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OZET

REEL SEKTORDE FINANSAL RiSKTEN KORUNMA
MUHASEBESI UYGULAMALARI

Gizem Uzak
MBA

Tez Danigmani: Prof. Dr. Sefer SENER

Subat 2019, 83 sayfa

Kiiresellesmenin etkisi altinda birbirleriyle giderek daha fazla entegre olan sirketler kur
riski, faiz oranmi riski ve fiyat riski gibi c¢esitli risklerle karsi karsiya kalmaktadir.
Isletmeleri bu risklerden korumak igin tiirev sdzlesmeler kurulmus ve bu sdzlesmelerin
kullanimi giderek yaygmlasmistir. Bu durumda, tirev sozlesmeleri olarak
sonuglanabilecek risk tiirlerinin kapsaminin degismesi ve bu iiriinlerden sorumlu olan
kamuya, Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (FASB) ve Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 Kuruluna acgiklamada c¢esitli sorunlarin ortaya ¢ikmasi Ulusal kurum olarak
bu konuda ¢esitli diizenlemeler yapmaya baslamasina sebep olmustur.

Tirev finansal araglar, karmasik irlinlerdir. Bu islemler, bu siire¢lerin
gerceklesmesinden ¢ok daha karmasiktir. Tiirev islemlerin finansal risk yonetimi
acisindan degerlendirilmesi ve muhasebe yontemlerinde deneyim kazanilmasi giderek
daha fazla 6nem kazanmaktadir.

Bu ¢aligmanin amaci, finansal riskten korunma muhasebesi uygulamalar1 incelemektir.

Anahtar Kelimeler: Muhasebe, Finans, Risk, Tiirev Piyasalar.
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ABSTRACT

FINANCIAL RISK PROTECTION ACCOUNTING
PRACTICES IN REAL SECTOR

Gizem Uzak

MBA

Thesis Supervisor: Prof. Dr. Sefer SENER

Subat 2019, 83 pages

Companies that are increasingly integrated with each other under the influence of
globalization face price risk. In order to protect the enterprises from these risks,
derivative products contracts have been established and the use of these contracts has
become increasingly widespread. The type of risks covered by derivative contracts as a
result, and in explaining to the public accounted of these products due to the emergence
of various problems as both international and national institutions to make various
regulations and studies related to this issue It began.

Derivative financial instruments are complex products. These transactions are much
more complicated than the realization of these transactions. For businesses that use
these financial instruments, how to report them in the financial statements, which
valuation measure will be used, when and how the gains and losses arising from these
instruments are transferred to the financial statements constitute very important issues.
It is becoming increasingly important to evaluate the derivative transactions in terms of
financial risk management and gain experience in accounting methods. At international
level, especially in developed countries where derivative instruments are used
extensively, standards for accounting of these instruments have been tried to be
established.

Keywords: Accounting, Finance, Risk, Derivative Markets.
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1. GIRIS

Insanlarin ve isletmelerin gelecekteki beklentileri hakkindaki belirsizlikler onlar1
glivence altmma almaya zorlamistir. Bugiin, uluslararasi piyasalarda kiiresellesme ve
sermaye hareketlerine getirilen kisitlamalarin kaldirilmasi, iilkeleri ve piyasalari
birbirleriyle daha biitiinlesmis hale getirmis ve gelismekte olan iilkeler tarafindan
uygulanan ekonomik ve finansal politikalarin bir sonucu olarak, iilkeler arasinda ticaret
baslamistir. Bu artan ticaret ve yiikselen piyasalar da rekabet kosullarini degistirmistir.
Degisen bu rekabet kosullarinda, piyasadaki finansal kuruluslar ve reel sektor
girisimleri risklerin farkli tip ve boyutlariyla kars1 karsiya kalmistir. Bu sebeple, risk
kavrammi farkli perspektiflerden ve c¢esitli araclarin gelisiminden goz Oniinde
bulundurarak riskin potansiyel etkilerini en aza indirmeye calisilmistir. Bu amacgla,
oncelikle risk tanimlamasi ve kiiresellesme finansal olarak degerlendirilmelidir. Bu
baglamda, tiirev araglar, kiiresellesmeden kaynaklanan risklere kars1 korunmada

kullanilan en 6nemli araglardan biri olarak 6nem kazanmustir.

Kiiresellesen bir diinya ekonomisinde, finansal kuruluslar ve reel kesim isletmeleri, hem
yerel hem de uluslararasi alanda gelisen ve degisen yeni rekabet kosullarinda calisirken,
kur riski gibi faaliyette bulunduklar1 piyasanin niteligine ve biiytlikliigline gore degisen
cesitli risklerle karsi karsiyadir. Bu isletmeler bu risklere karst korunmak i¢in ¢esitli
finansal araglar kullanmaktadir. Tiirev iirlin s6zlesmeleri bu araglar arasinda en yaygin
olanidir. Teknolojinin gelismesiyle birlikte diinyada iletisim kolaylasmis ve bu

kiiresellesmenin hiz kazanmasina neden olmustur.

Gittikge daha da biitiinlesen kiiresel ekonomide, degisen uluslararasi pazarlardaki
gelismelerin  sonucu olarak farkli nitelik ve boyutlardaki risklerle karsi karsiya
kalmaktadir. Faiz oranlari, doéviz kurlar1 ve mal fiyatlarindaki dalgalanmalardan

kaynaklanan risklere kars1 korunma ihtiyaci, mevcut finansal {iriinlerin yetersizligidir.

Firmalar bu riskleri 6nlemek icin yeni teknik ve finansal enstriimanlar kullanirlar ve

tirev enstrumanlar finansal enstriimanlar arasindadir. Daha Once sadece ticari irtinlere



uygulanan tiirev araclar da bu risklere karsi korunma amaciyla kullanilmistir.
Piyasalardaki belirsizliklerin azaltilmasinda, tiirev {irtinlerin ara¢ olarak kullanima,
sirketlerde gelecek i¢in etkili planlama, tahminler yapmak ve beklenmedik tehlikeleri en

aza indirmek i¢in hizla artmaktadir.

Riskten korunma amacli islemlerde asil amag, kayip riskinden kacimmmak ve tiirev
aragtan kar elde ederek kacmmaktir. Bu nedenle, tiirev {iriinlerin riskten korunma
amaglarina gore Ol¢iilmesi ve muhasebelestirilmesi 6nemlidir. Tiirev {iriinler karigik
yapilarindan 6tiirii ilk uygulamalarda iilkemizde ve uluslararasi alanda finansal tablo
disinda takip edilmistir. Ancak, bu durum riskten korunma iliskisinin amacina aykiriydi.
Ciinkii riskten korunmadaki asil amag, korunan kalemden dogacak zarar1 riski ortadan
kaldirmak i¢in kullanilan aragtan elde edilen kar ile karsilastirmaktir. Bu durumda,
boyle bir islemin kar veya zarar hesaplarina aktarilmadan finansal tablolarin disinda

izlenmesi riskten korunma isleminin amaglarina aykiri bir durum yaratacaktir.

Riskten korunma amagh tiirev sozlesmelerin kullanimi ¢ok yaygin olmadigindan, bu
sozlesmelerin erken donemlerde bilancodan (dipnotlar) raporlanmasi yeterli
goriilmiistiir. Tirev sozlesmelerinin sonraki yillarda kullanimindaki bu artis, tiirev
irlinlerin bilanco kapsaminda finansal tablolarda rapor edilmesini kaginilmaz hale

getirmistir.

Tirev iriin sozlesmelerinin kullanimindaki artistan kaynaklanan risklerden dolay1
kurulusun kamuya agiklama yapmasina neden olmustur. Ayrica, finansal raporlama
konularmnin kar veya zarar lizerinde dnemli bir etkiye sahip olmasi, bu diizenlemeler
icin 6zel bir dneme sahiptir. Bu nedenlerle uluslararasi alanda yapilan diizenlemelerle
finansal riskten korunma amagh islemlerin finansal tablo disinda izlenmesi yaklagimi

terk edilmis ve bu islemler finansal tablolara dahil edilmistir.

Isletmeler, tiirev sdzlesmelere taraf olan ya da riskten korunma amagh taraflardir ve
s0zlesmenin bir parcasi olmak amaciyla finansal tablolardaki degerleme sonuglarini
oziin dnceligi prensibi ilkesine gore raporlamaktadirlar. Oziin dnceligi ilkesi, islemlerin
Oziiniin 6ziinii dikkate alma ve bunlarla ilgili degerlendirmeleri yapma zorunlulugunu

1fade etmektedir.



Operasyonlar sirasinda, bazi maddeler isletmeler i¢cin kayip riski olusturmaktadir.
Ornegin, isletmenin elinde tuttugu yabanci para cinsinden tutulan hisse senedinin
degeri, doviz kurlarindaki degisiklik nedeniyle diiserse, bu durum isletmenin zararin
muhasebelestirilmesine neden olmaktadir. Riskten korunma isleminin asil amaci,
finansal riskten korunma amaciyla kullanilacak aractan elde edilecek kazangtan bu tiir

kalemlerden dogacak zararlar1 ortadan kaldirmaktir.

Riskten korunma muhasebesi finansal riskten korunma iliskisini finansal tablolara
yansitmalidir. Isletme, finansal riske karsi korunma yoluyla zarar1 onlerse, bu zarar
finansal tablolarda ortadan kaldirilmalidir. Bu durumu gergeklestirmek icin, riskten
korunma aracindan kaynaklanan kar veya zarari, isi finansal tablolara agiklayan kalem
ile yansitmak dogru olacaktir. Tiirev islemlerin finansal tablolarin disinda izlendigi
donemlerde, riskten korunma islemi tablolara dogru sekilde yansitilmamaktadir; her ne
kadar sirket koruma siirecinde zarar gérmekten kacinsa da, bu durum finansal tablolarda
yer almamaktadir. Bunun nedeni, i riskine maruz kalemin degerindeki degisikliklerin
finansal tablolara yansitilmasi ve koruma amacli kullanilan tiirev iriinlerin degerindeki
degisikliklerin finansal tablolara yansitilmamasidir. Bu, finansal riskten korunma islemi
gerceklesmis olsa bile, bunu gézlemlememeyle sonuclanmaktadir. Bu sekilde finansal
riskten korunma muhasebesi kar veya zarardaki dalgalanmalar1 6nler ve sonu¢ olarak
finansal tablolarin karsilastirilabilirligi saglanmaktadir. Bu sayede riskten korunma

amagclarina uygun finansal raporlama saglanmaktadir.



2. RiSK VE FINANSAL RiSK

Bu boliimde; risk, riskin siiflandirilmasi, risk analizi, finansal risk ¢esitleri, finansal
risk yonetimi, riskten korunma metotlar1 ve son olarak da finansal risk yonetiminde

tirev urinlerin kullanimindan bahsedilecektir.

2.1 RiSK

Ekonomistler, istatistik¢iler, operatorler ve diger teorisyenler, riskin ve belirsizligin
kesin tanimini uzun siiredir tartisilmaktadir. Ekonomistler i¢in uygun bir risk tanimi
sigorta teorisyenleri i¢in uygun bir analiz araci olarak goriilmemektedir. Risk tanima,
arastirmacmin g¢alistig1 alana gore yapilmaktadir. Pek cok farkli risk tanimi olmasina
ragmen, neredeyse tiim yazarlar riskin kazanma veya kaybetme konusundaki belirsizlik

derecesi oldugu konusunda hemfikirdir (Aksoy ve Tanridven 2007, s.33).

Belirsizlik ve risk kavramlari siklikla ayni anlamda kullanilsa da, aslinda farkl
anlamlar1 vardwr. Belirsizlik durumlar1 6znel olasiliklar1 igerir; risk, olayin
gerceklesmesi i¢in nesnel olasiliklar1 ifade etmektedir. Bir hisseye iliskin verimliligi
tahmin ederken, bir 6nceki yilin verimliligini hesaba katan stokun tahmin edilebilir bir
olasilik dagilimi oldugunu tahmin etmektir. Tarihsel verilere bakildiginda, gelecegi
tahmin etmek 6znel olasilik dagilimlar1 olarak gériilmektedir. Ilk durumda, risk var;

Ikinci durum ise belirsizlik durumuyla ilgilidir (Aksoy ve Tanridven 2007, s.33).

Finansal risk, bir islemle ilgili parasal kayip olasiligi veya olusumu veya gideri
nedeniyle ekonomik faydada azalma olasilig1 olarak tanimlanabilir. Isletmeler icin risk,
kotii planlar, yanhs karar tehlikesi, zarar veya kar amaci giitmeyen bir sonug¢ nedeniyle
basarisiz olma olasiligmin genel adidir. Ornegin, isletmelerin ddemek zorunda oldugu
krediler agisindan bir kredinin riski, siiresi ve tutari, gelecekte olusabilecek ekonomik

kosullar nedeniyle anapara ve faiz 6demelerinin yapilamamasi (Doganoglu 2014, s.4).

Planlanan hedeflerin gerceklestirilmesini etkileyen ve dnceden bilinmeyen herhangi bir
engel risktir. Birgok riskli durumun sonuglar1 basitce kazang veya kayip olarak

siniflandirilabilir. Ornegin, borsaya bir hisse senedi yatirimi yapilmistir. Yatirim yapilan



hissenin degeri diiserse, kar kaybedilecek ve kar artacaktir. Genel olarak, deger
disiikliigiinden kaynaklanan zarar, degerdeki artistan degil, risk olarak algilanmaktadir.
Isletmeler maruz kaldiklar1 riskleri yoneterek, potansiyel risk kayiplarimni
onleyebilmektedirler. Riski kontrol etmek ve yonetmek i¢in olasi sonucglart 6lgmek ve

degerlendirmek gerekmektedir (Doganoglu 2014, s.5).

2.2 RiSKIN SINIFLANDIRILMASI

Bu calismada; sistematik risk ve sistematik olmayan risk olarak incelenmistir (Tastan

2014, s.4).

Sistematik risk, ekonominin farkli bolgelerinde faaliyet gosteren isletmelerin neredeyse
tamami1 ayni derecede etkilenmekte ve bu riskler isletmeler tarafindan kontrol
edilememektedir. Genel olarak, yabanci yatirimcilarin herhangi bir {ilkeye gelmesini

engelleyen faktorler yiiksek sistematik risktir (Yilmaz 2002, s.13).

Gegcerli bir ekonomik temele sahip olmayan yatirimecilarin gelecege yonelik olumsuz
veya olumlu talepleri gibi psikolojik faktorlerin bir sonucu olarak finansal varlk

fiyatlarindaki diisiis piyasa riskini arttirmaktadir (Bolak 2004).

Faiz oranlarindaki degisiklikler, belirli bir faiz getirili finansal varliklarin piyasa
fiyatlarindaki ve verimindeki degismelerin nedeni olabilmektedir (Sarikamis 2000,

5.163).

Sistematik olmayan risk firmanin i¢ organizasyonundaki eksiklikler, i¢ denetimdeki
yetersizlikler, etkin raporlama yonteminin yetersizligi, yonetimdeki yanlisliklar, yeni
icatlar, reklam kampanyalari, tiiketici tercihlerindeki degisiklikler, yasal uygulamalar
veya bu riske yol agabilecek risklerin dikkatsizce yonetimidir. Anlatilan bu unsurlar,
kisisel firma ya da ilgili olan endiistri kolu i¢in gecerli olmaktadir (Bolak 2004).

Firmalar kendi yapilarinda bazi 6nlemler alarak bu risklere kars1 korunabilmektedirler.

Operasyonel risk, firmalarin varliklarmm olusumuyla ilgilidir. Sabit varliklarin pay1
toplam varliklarda daha yiiksek olan bir sirkette faaliyet riski daha yiiksektir. Sabit
maliyetlerin yiiksek maliyeti, en yiiksek satis noktasini arttirir ve ayni sabit maliyetlerin

diisiik satis zamanlarinda karsilanmasi gerekmesi, net kardaki dalgalanmalarin yani sira



satiglardaki dalgalanmalara yol agmaktadir (Bolak 2004).

Isletmelerin yoneticileri ve c¢alisanlar isletmeyle ilgili farkli kararlar almaktadir. Bu
kararlarin alinmasinda ortaya g¢ikabilecek olasi hileler ve hatalar, isletmenin finansal

durumu ve performansi lizerinde olumsuz etki yaratabilmektedir (Parlakkaya 2005).

Finansal riskler, finansal piyasalardaki dalgalanmalar veya ekonomik alandaki
degisiklikler nedeniyle karsilasilabilecek risklerdir. Finansal risk bor¢lanmasindaki artig
ile birlikte sirketin 6deme kabiliyetini kaybetme kabiliyeti ve oOncelikle; ekonomik,
cevresel, genel veya 0zel degisim, faiz ve temettii 6demelerine adapte edilemez ve gelir

seviyesinin alta diisme tehlikesi olarak goriilebilmektedir (Nurcan 2005, s.7).

2.3 RiSK ANALIiZi

Risk analizi riskleri ve risklerin hesaplanmasini, risklerin kontrol edilme derecesini ve
risklerin nasil azaltilabilecegini degerlendirmektedir. Boylece, risklerden etkilenen
banka faaliyetleri azalmakta veya sonlandirilmaktadir. Cilinkii risk analizi riski
azaltmaya calismaktadir. Bagka bir deyisle, ilgi degiskeninin tahmini olasilik dagilimi
ile ifade edilmektedir. Olasilik dagilimmi elde etmek i¢in iki yontem vardir. Birinci
yontem analitik yontemdir ve bireysel tahminler bu yontemle belirlenen yapisal modele
gore matematiksel olarak hesaplanmaktadir. Ikinci yontem, yapisal bir modele dayali
olarak bir dizi denklemin yapilabilecegi Monte-Carlo simiilasyon yontemidir ve net
bugiinkii deger (NC) gibi son degiskenin olasilik dagilimi i¢in parametreler elde
edilmistir (Kogak 2012, s.9).

Banka mevduatlar1 gibi risk olusturmayan yatirimlardan elde edilen kazanglarda NSD

formiilii 6zelikle iskonto oran1 hesaplamada kullanilmaktadir (Uckardes 2012).

Risk analizi, tahmin ve planlama, firma risk durumu, is ortaminin detayli incelenmesi,
belirsizlik, sosyal, politik, ekonomik, teknolojik gelismeler ve senaryo gelistirme, risk
ve belirsizlik gibi alanlara girdi saglayarak stratejik yonetimde 6nemli bir role sahiptir.
Portfoy Teoremi, riske dayali iskonto oraninin ciddiyetinin belirlenmesinde tiim
belirsizliklerin ayn1 anda dikkate alinmadigi bir durumdur. Portfoy teorisi, sistematik
olmayan riskleri goz ardi etmeyi ve yalnizca proje ile ilgili olarak ortaya g¢ikabilecek

sistematik riskleri gz oniinde bulundurmayir amaclamaktadir. Burada sistematik risk,



genel piyasa hareketleriyle iligkili risklerdir. Siyasi olaylar gibidir. Sistematik olmayan
riskler (kaza riskleri gibi) daha belirgin belirsizlikler icermektedir. Istatistiki yasam
mantigini kullanan bu teorem, mallarin parasal degerini ifade etmektedir (Kocak 2012,

s.10)

Risk Analizi Yontemleri: Riskle miicadele i¢in en yaygn kullanilan yontem risk analizi

yontemleridir. Bu yontemlerle riskler analiz edilir ve veriler elde edilmektedir.

Risk ve belirsizlik baglaminda karar verme: Beklenen maksimum deger kriterleri, etkin
strateji-kayitsizlik egrilerinin kriterleri, maksimum olasilik kriteri (MEV) ve hirs

diizeyidir.

Beklenen degerler arasinda en biiylik degeri belirlemek ve bu deger icin en iyi stratejiyi
se¢cmek en biiylik beklentidir. Beklenen kazang kriterinin uygulanmasinda, kararlar uzun

vadeli kazanimlara dayanmaktadir.

Etkili strateji-kayitsizlik egrilerinin kriteri icin gelistirilmistir ve etkili stratejileri tiim

stratejilerin bir alt kiimesidir.

En biiyiik olasilik kriteri, beklenen deger kriterine baska bir alternatiftir. Bir hirs
seviyesi kriteri en iyi karar verme kriteri degildir. Bu kriterin uygulanmasi ile elde

edilen strateji benimseme stratejisidir.

Modern fayda yaklasimi: Parasal degerler ile fayda arasindaki iliskiyi karar vericiler
acisindan belirleyen isleve kisisel fayda islevi denmektedir. Karar vericinin bireysel
fayda fonksiyonu belirlendiginde, {i¢ farkli karar vericiler, yani karar vericilerin karar
vericileri, risk altindaki karar vericileri ve risk altinda kayitsiz kalan karar vericiler

ortaya ¢ikmaktadir (Kocak 2012, s.10).

Riskli bir karar verici, olumsuz finansal kosullar nedeniyle risk almaktan ka¢man bir
kisidir. Karar verme karar vericisi, karar vericinin kisisel bir fayda fonksiyonu

grafiginin digbiikey bir egri bigiminde oldugu karar vericisidir (Kogak 2012, s.11).



2.4 FINANSAL RiSK

Finansal risk, bir kurumun stratejilerini ve hedeflerini olumsuz yonde etkileyen olaylar,
sirketlerin beklentilerinden diisiik getiriler ve sirketin zararlarindaki degisimler olarak
tanimlanmaktadir. Piyasadaki fiyat dalgalanmalar1 karsisinda, varliklarin degismesi
veya isletmelerin pasif degerleridir. Bankalar ac¢isindan vurgulanan bir risk tiirtidiir ve

bir¢ok 6lciim yontemi gelistirilmistir (Kocak 2012, s.10).

Hizla gelisen iletisim ve bilgi teknolojileri sayesinde, bireyler ve kurumlar birbirleriyle
yakin iliskiler kurabilmektedirler. Ozellikle, Internet'in gelismesi ekonomik anlamda ig
ve dis ticaret iliskilerinin gelismesine yol agmustir. Ote yandan, iilkeler aras1 ve kitalar
arasi faaliyetler politik ve ekonomik anlamda artmistir. Diinyanin herhangi bir yerindeki
olumlu ya da olumsuz durum, diinyanin baska yerlerinde farkl etkilere neden olabilir ve
bu etkilerin bir sonucu olarak ani mali soklar olusabilmektedir. Bu finansal soklara
sadece ekonomik faktorler neden olmamaktadir (Yanartas 2010). Bu nedenle finansal
risk kavrami iki ana baglik altinda incelenebilmektedir. Birincisi klasik finansal risktir.

Digeri ise gelismis diinya ekonomik kirilganliklarinm finansal risk kavramidir.

Klasik finansal risk kavrami iki ana baslhik altinda incelenebilmektedir. ilk olarak,
ekonomik faktorlerden kaynaklanan risklerdir. Bunlara enflasyon riski, faiz orani riski,
kur riski, piyasa riski vb. dahildir. Diger baslikta, ekonomik olmayan diger nedenlerden
kaynaklanan riskler vardir. Siyasal sebeplerden kaynaklanan riskler, sosyal sebeplerden
kaynaklanan risklerdir. Bilgi ve teknolojiyi hizla gelistiren finansal risk gelistirme
kavrami, rekabet kosullarindaki degisiklikler ve finansal araclarin sayisindaki artis
risklerin artmasina neden olmustur. Son 20 yilda, diinyadaki fon kaynaklarmin artmasi
ve bu kaynaklarin teknoloji yardimiyla hizli bir sekilde hareket etmesi bir¢ok avantaj
sagladi ve riskleri bir araya getirmistir. Firmalar bu finansman kaynaklarindan
yararlanmak i¢in yeni finansal araclar iirettiler ve fon talep eden firmalarm finansal ve

dis fon maliyetleri arasindaki fark finansal riskleri ortaya ¢ikarmistir (Kahyaoglu 2007).



2.5 FINANSAL RiSK CESIiTLERI

Risk ve yonetim is uygulamalarinda genellikle goriilmemektedir. Kiiresellesme, stratejik
ortakliklar, pazarlar ve daha rekabet¢i hale gelen siyasi kargasa, basarili olmak i¢in daha
fazla risk gerektirmektedir. Belirsizlik ve risk bugiinlerde her alanda ve her yerdedir

(Demirtas 2006, s.50-51).

Farkli kaynaklar1 inceledigimizde, bu risk tiirlerinin zaman zaman birbirlerinin yerine
kullanilabildikge artabilecekleri sekilde kullanilabilecegini gozlemlenebilmektedir. Bazi
riskler, diger risklerin altkiimeleridir. Ornegin, c¢evresel risk, bir firmanmn
performansimnin  kontroliiniin disindaki beklenmeyen degisikliklere etkisi olarak
tanimlanabilmektedir. Yukarida belirtilen finansal risk tiirlerinin ¢ogu (faiz oran riski,

kur riski, vb.) ¢evresel riskin altkiimeleridir (Demirtas 2006, s.52).

2.5.1 Piyasa Riski

Doéviz kurundaki degisikliklerin sonucu olarak kayip veya sermaye kaybi riski olarak
tanimlanmaktadir. Farkli bir caliymada, isletme dongiilerindeki degisikliklerin veya
yatrimcer/tikketici  tercihlerindeki  degisikliklerin  pazarin  belirli  boliimlerini

yonlendirmenin riskleri oldugu belirtilmektedir (Demirtas 2006, s.53).

2.5.1.1 Faiz orani riski

Faiz oranlarindaki beklenmedik degisikliklerin getirilerde/maliyetlerde yaptig1
degisikliklerdir (Demirtas 2006, s.53).

Faiz oranlarindaki olumsuz degisimler sonucu, faiz haklarinin artisi veya yatirim ve
kredi gelirini azaltma riski olarak tanimlanabilmektedir. Faiz orani riski, faiz oranlar1 en
disiik, en diisiik ise faiz oram1 en disiiktiir. Diger taraftan, sabit faizli bor¢lanma
durumunda, sabit faizli piyasa faiz oranlarmi astiginda risk ortaya ¢ikmaktadir; dalgali
faiz oran1 bor¢lanmasindaki risk, piyasa faiz oranlarindaki artistan kaynaklanmaktadir

(Altun 2008, s.75).

Faiz oram riski, uygulanan ekonomik politikalardan ve politik gelismelerden oldukga

etkilenmektedir. Ornegin, iilkedeki politik istikrar ve istikrarli bir para politikasinin



uygulanmasi, piyasalarda giivende istikrarli bir artis, kamu borcu i¢in daha genis
pazarlarin ortaya ¢ikmasi ve faiz oranlarinda diisiise yol agmaktadir. Faiz oranlarinin
diistiriilmesi, ekonominin siirekli faiz dis1 fazlaligi, enflasyon hedeflemesi ve iilkedeki
giiclii yapisal reformlarin uygulanmasi gibi faktorler etkilidir. Ancak, bunun tersi gegerli
olmaktadir. Uluslararas1 pazarlardaki olumsuz gelismeler ve ilkedeki siyasi

istikrarsizlik, faiz oranlarmin ytlikselmesine neden olmaktadir (Altun 2008, s.77).

2.5.1.2 Doviz kuru riski

Kur riski, yabanci para birimlerinde yerel para birimlerinde meydana gelebilecek bazi
etkenler (siyasi olaylar, 6demeler dengesi vb.) gibi olumlu veya olumsuz degisiklikler
olarak tanmimlanmaktadir (Erbagc1 2005,s.43). Bu yiizden ddéviz kuru degisimlersi,
uluslararasi girisimlerin karindaki doviz kur riski olarak adlandirilan degisikliklerden

kaynaklanmaktadir.

Kur riski; doviz kurlarindaki dalgalanmalar ve diizensiz degisiklikler, doviz kuru

politikalari, doviz kuru dalgalanmalarindan kaynaklanmaktadir (Erbagc1 2005, s.4344).

Ornegin, Tiirkiye'de degisken bir déviz kuru rejimine gecisi olan Subat 2001 krizinden
sonra, doviz kurlarinda 6nemli dalgalanmalara neden olan dalgalanmalarin artmasiyla
baslamistir. Bu durum, doviz kur riskinin yabanci bor¢ yonetimine maruz kalmasimin
dalgali kur rejimine gecisle birlikte arttigmni ve bu riskin etkin bir sekilde yonetilmesi

gerektigini ortaya koymaktadir (Altun 2008, s.79-80).

Kur riski {i¢ tiirdiir; islem riski, doniisiim riski ve ekonomik riskidir. Islem riski,
gelecekteki sOzlesmelerde veya ulusal para birimi yerine sirketlerin gelecekteki
O0demelerinde olusabilecek doviz kurlarindaki degisiklik riski olarak tanimlanmaktadir.
Bilango riski olarak da bilinen doniistiirme riski (muhasebe), bir muhasebe doneminde
kurlarda herhangi bir fiziksel degisiklik yapilmadan yerel para birimi cinsinden yabanci
para cinsinden varliklarn ve borglarin cevrilmesinden kaynaklanan kur riskidir
(Erdogan 1995, s.123). Ekonomik risk, isletmeler i¢in 6l¢lilmesi ve yonetilmesi en zor

risklerden biri olan beklenen nakit akigini degistirme riskidir (Erbagc1 2005, s.48).
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2.5.1.3 Uriin riski

Uriin riski, iilkelerin / firmalarin biiyiik 6lgiide ithalat ve / veya ihracat yaptigi ve
genellikle toplam doviz seviyesini etkileyen {iriin fiyatlarindaki dalgalanmalarin neden
oldugu risk tiiriidiir. Ulkemizin {iriin riskine baktigimizda, iilkemizin ihracat-ithalat
kalemleri incelenmekte, ihracat gelirlerimiz belirli bir iirline dayanmamaktadir; buna
kars1 ithalatimizin en 6nemli gider kalemi petroldiir. Bu, iilkemizin petrol {iriinleri i¢in
en ytuiksek {irlin riskine sahip oldugunu gostermektedir. Petrol fiyatlarindaki olagantistii

fiyat artiglar1 dis bor¢larimizi olumsuz etkileyecektir (Altun 2008, s.86).

2.5.1.4 UlKe risKi (iilkenin kredibilitesi)

Ulke riski hakkinda cesitli tanimlamalar yapilmustir. Bu iilkelerden birinde, iilke riski
belirli bir iilkedeki olaylardan kaynaklanan ulusal smirlarim disindaki yatirimlar ve
alacaklarla ilgili kayip ve zararlarla karsilasma olasilig1 olarak tanimlanmaktadir. Ulke
riski, bir iilkenin ¢esitli nedenlerle yiikiimliiliiklerini yerine getirmek istememesi veya

yerine getirememesi sonucudur (Giingor 2008, s.15-16).

Farkli bir ¢caligmada iilke riski, bir iilkenin ekonomik ve politik risklerinin sermaye
maliyetine ve dolayisiyla karliliga etkisi olarak tanimlanmaktadir. Ulke riski, bir iilkenin
dis borclanma maliyetlerini etkileyen piyasa risklerinden biridir ve iilkenin dis
bor¢larint yonetirken dikkate alinmalidir. Devletlerin dis borg yiikiimliiliikklerini yerine
getirememeleri olarak tanimlanan bu risk, 6zel sektor bor¢lularinin bor¢ 6demelerinde

gerekli doviz transferlerini yapamadiklari manasma gelmektedir (Demirtas 2006, s.53).

Bu risk tiirii bir iilkenin giivenilirligi ile yakindan ilgilidir. Bir tlkenin uluslararasi
finansal yiikiimliilikklerini yerine getirme yetenegini gosteren kredibilitesi, tilke riski
dikkate almarak belirlenmektedir. Ulkelerin giivenilirligi bir derecelendirme olarak
formiile edilmistir. En basit tanimi ile derecelendirme, bor¢ alanin anapara ve faiz
yiikiimliiliiklerini 6deyebilme talebinin ve yeteneginin zamaninda ve eksiksiz bir sekilde
yerine getirildigini dlgen bir derecedir. Kredi notu bir bireye, firmaya veya bir devlete
bor¢ verirken gergeklestirilen riskin matematiksel bir ifadesidir. Tirkiye’ye borg
verilebilir fon miktarinin artmasina ve akabinde faiz oranlarinin diisiis egilimine girmesi

sonucunu yaratacakken, Kasim 2000 krizinin yasanmasi Tiirkiye’nin umudunu
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kirmustir. Kriz ortaminin yaratmis oldugu olumsuz hava uluslararasi alanda Tiirkiye nin
kredibilitesini diistirmiis, bu da dis bor¢lanmanin maliyetini artirmistir (Altun 2008,
5.87-89). IMF’nin Global Mali istikrar raporunda Tiirkiye nin 2004 yili sonu itibariyle
S&P tarafindan belirlenmis olan kredi notunun BB- (Riski yiiksek, goriiniimii negatif,
izleme programinda oldugu belirtilmistir (IMF 2006, s.90). 15 Nisan 2011 itibariyle
S&P Tiirkiye kredi notunu “BB” (yatirim yapilabilir seviyenin iki kademe alt1, pozitif

goriiniim) olarak yiikseltmistir.

En genel anlamda likidite riski, varliklarint daha likit, kisa vadede ve daha kolay olacak
sekilde ayarlayarak isletmenin uyumlastirilmis ve dengeli bir finansman politikasi
izleyememesi riskidir. Bagka bir deyisle, likidite riski, nakit girislerinin ve ¢ikislarmin
dengelenmemesi riskidir; bu dengenin saglanamamasi, belirli ylikiimliiliiklerin yerine ek
bir maliyet getirebilmektedir. Bu durum, kar1 maksimize etmeyi azaltan bir faktordiir

(Altun 2008, 5.90).

Kredi kurulusunun vadesi gegmis yiikiimliiliiklerini yerine getirememesinin yani sira,
varliklarin1 nakit taleplerini karsilamak i¢in satma riski de likidite riski kapsamindadir

(Demirtas 2006, s.53).

Devlet bor¢lanmasinda likidite riski ayni zamanda fonlama riski veya borglarin
cevrilmemesi riski olarak da adlandmrilir ve itfa sirasindaki bor¢ yonetiminin gerekli
nakit veya fonlama tesisine sahip olmamasi tehlikesini belirtmektedir. Nakit ve borg
yonetiminden kaynaklanabilecek planlama sorunlar1 gibi bu riskler, piyasalar dis
pazarlardaki dalgalanmalardan veya kendi i¢ dinamiklerinden kaynaklanan
gelismelerden etkilenebilmektedir. Bu tiir risklerde 6nemli olan bor¢lanmanin vadesidir.
Kisa vadeli bor¢lanma, bor¢ devir riskini daha da artiracaktir. Bu nedenle borg
vadelerinin belirli bir doneme sikilmasindan kaginilmalidir. Likidite riski, tilkenin dis
soklara karsi toplam bor¢ miktarmmdan daha az korunmasiz kalmasina neden
olabilmektedir. En iyi 6rnek Meksika krizidir. Likidite riski Meksika'nin korunma
eksikligini arttrmistir. Ote yandan, kisa vadeli likidite sorunlarmin borglanma
politikalar1 ile asilmasi miimkiindiir. Nitekim, Tiirkiye ve Arjantin, 2001 yilinda
yaptiklar1 bor¢ takas islemleriyle kisa vadeli bor¢lanmalarin, kisa vadeli menkul
kiymetleri, baharda uzun vadede olgunlasan daha uzun vadeli menkul kiymetlerle

degistirmeleri gerekmektedir (Altun 2008, s.91-92).
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Diger taraftan, isletmelerde likidite riskinin kaynaklar1 ve siirecleri farklilagmaktadir.
Birgok isletme iki tiir likidite riski ile karsi karsiyadir. Ilk olarak, iiriinlerde pazarin
derinligi; digeri ise isletmenin ticari faaliyetlerinin finansmanina bagl olmaktadir. Risk
yoneticisi, ¢esitli ana risk tiirleri ve iirlinler i¢in limitleri belirlerken belirli bir pazarin
veya Uriiniin biiyiikligiinii, derinligini ve likiditesini belirlemelidir. Likidite riskinin bir
ornegi olarak, tutulan stoklarin biiyiik bir kismi pazarda satilmak isteniyorsa, satigin,
pazardaki mevcut fiyatla asagidaki fiyat adimlarmdan ger¢eklesmesi saglanabilmektedir

(Glingor 2008, s.16).

Baska bir goriise gore, eger bir firmanin pozitif net degeri varsa ve bor¢ servis
yiikiimliiliiklerini yerine getirmesi zorsa, bor¢ 6deme yetenegine sahip ancak likidite
sorunu olan bir firma olarak kabul edilmektedir. Ancak bu yaklasimm bir iilke i¢in
diistiniilmesi zordur. Ciinkii bir {ilkenin tiim varliklarinin degerini belirlemek ¢ok zordur
(dogal kaynaklar, iilkeye 6zgii tasinmaz mallar, devlet hazinesi alanlari, vb.). Ayrica, bir
sirket borcunu Odeme kabiliyetini kaybedebilmektedir. Ancak, bir iilke finansal

sorunlar1 nedeniyle iflas edemez veya ortadan kaybolamamaktadir (Altun 2008, s.92).

2.5.2 Kredi Riski

Kredi riski, bor¢lu kisi veya kurulusun, bor¢ veren ile yaptigr sézlesme dahilinde
taahhiit ettigi ylikiimliiliiklerini yerine getir(e)meme olasiligidir. Farkl bir ifadeyle, borg
alanin borcunu geri 6dememesi, kisacasi kredinin geri donmemesidir (Demirtas 2006,

s.53).

Kredi riski, sirketin alacakli oldugu yerlerden birinin 6deme yapmama durumuna
diismesi riskidir. Risk yoOneticisi, kredi riski Ol¢iim yOntemlerini tam olarak
belirlemelidir. Cogu isletme, tiirev enstriimanlardan kaynaklanan kredi riskini, mevcut
piyasa netlestirme maliyetini dikkate alarak, mevcut piyasa hareketlerine gore
isletmenin olast durumunu ve buna bagh olarak ek bir maliyeti géz Oniinde

bulundurarak tespit etmektedir (Altun 2008, s. 94).

Ulkelerden kaynaklanan kredi riski, bir iilkenin borg yiikiimliiliiklerinin gerektirdigi
sekilde yerine getirilmesini saglamak amaciyla bor¢lanma senetlerinin potansiyel

alicilarinin taleplerini yansitan risktir. Riskli iilkenin bor¢lanma senetlerini pazarlamak
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cok zordur (Caskurlu 2007, s.57).

Kredi riskini takip etmek i¢in kullanilan en bilinen arag¢, hem defter degerinden hem de
ulusal degerden daha yaygin olan piyasa degeridir. Piyasa degerini kredi riski Ol¢iisti
olarak kullanan birgok OECD iilkesi, pozisyonlar1 degerlendirmek i¢in i¢ modeller
kullanmaktadir. Yine bir¢ok iilke potansiyel kosullar1 da izlemektedir. Kredi riski
durumlar1 genellikle haftalik olarak gilincellenmektedir (Altun 2008, s.95-96).

Genel olarak likidite riskiyle miicadele yollari; borcun vade tarihine kalan siire,
hazinenin nakit dengesinin belli bir asgari diizeyde tutulmasi, kisa vadeli bor¢lanma
sinirlamasi, agir borglanmalara girmemek, bor¢ vadesi 6demelerinin yogunlagsmasinin
onlenmesi i¢cin bor¢ vadesinin yapist yumusatmak, nakit amaglar gelistirilmesi

seklindedir.
2.5.3 Operasyonel (islemsel) Risk

Operasyonel risk, bilgi sistemleri veya i¢ denetimdeki eksiklikler nedeniyle sirketin
zarar riskidir. Bu risk, insan hatalarindan, kurallarin ve kontrollerin eksik oldugu
durumlardan kaynaklanmaktadir (Glingdr 2008, s.16). Baska bir deyisle, operasyonel
risk; uygunsuz yonetim sistemlerinden kaynaklanan ve maddi kayiplarla
sonuclanabilecek risklerdir. Riskler; temel i¢ kontroliin eksikligi, deneyimsiz personel
ve bilgisayar hatalari, ¢alisanlarin kitap tutma ve kayitlarin yetersiz tutulmamasindan
kaynaklanabilmektedir. Verimsiz operasyonel ve yonetim sistemlerinde borcun yerine
getirilme olasiligi daha yiiksektir. Operasyonel risk tiirleri; ithale aninda tekliflerin
verildigi elektronik sistemlerde, bor¢ kayitlarini veya istatistiklerini tutmak, yanlis
o0deme yapmak, piyasalar1 etkileyebilecek yanlis bir aciklama yapmak, hatalarin ortaya

cikmasi gibi hatalar yapilabilmektedir (Altun 2008, s.96-97).

Borg¢ yoneticileri genellikle operasyonel risk ile karsi karsiyadir. Borg yoneticilerinin
karsilagtigi risklerin biiyiikliigii ve alam1 kurumsal diizenlemelere ve iistlendikleri
islemlerin tiiriine ve sikligima gore degismektedir. Bu parametrelerdeki ana farklar,
belirli operasyonel risklerin goreceli onemi konusunda farkli bakis acgilarindan
olabilmektedir. Ornegin, ilk sayidan sonra portfdy yonetimi tekniklerini kullanmayan

bir bor¢ yonetimi kurumu, portfoy yonetimine oldukga aktif bir yaklasimi olan baska bir
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kuruma kiyasla ayni operasyonel riske maruz kalmayacaktir. Mevcut siiregte borg
yonetimi kurumlari, daha yiiksek bir kuruma bagli bir departman olarak faaliyetlerine
devam edenlerden tamamen bagimsiz bir kurum olusturanlara degismistir. Bu siirecin
bir parcasi olarak, bu kurumlarin geleneksel faaliyetlerine ek olarak yeni sorumluluklari
vardwr. Yeni insan kaynaklar1 yonetiminden, bilgi teknolojisi sistemlerinin gelistirilmesi
ve yonetilmesine ve bir danigma kuruluna rapor vermeye kadar uzanmaktadir. Ayrica,
finansal piyasalar ve devlet kurumlari; kurumsal yonetim, denetim, uyum ve is
siirekliligi planlamas1 gibi konulara karsi artan bir odaklanma vardwr. Tim bu
degisikliklerin bor¢ yoneticilerinin karsi karsiya kaldigi operasyonel riskler cercevesi

iizerinde etkisi vardir (Caskurlu 2007, s.61).

Operasyonel risklerle miicadele yollari; farkli kamu borcu birimlerinin seffaf ve
bagimsiz olmasmi saglamak; farkli birim giiglerin giliclendirilmesi ve politika
olusturmada genel bir siyasi uzlasma saglamaya calismaktir. Islemsel risklere kars:
korumanin bir yolu bu risklere kars1 gerekli sigorta ve altyap: yatirimlarmni iistlenmektir.
Nitekim, Istanbul’daki terér olayma ragmen, HSBC’nin finansal zararlar1 kesintiye
ugratmadan bankacilik islemleri yapabilece§i ve finansal zararlarin sigorta sirketleri
tarafindan karsilandig1r ve olumsuz sermaye etkilerinin giderildigi iddia edilmektedir.
Ote yandan, devlet borglarmin yonetimindeki bireysel gorevleri agik¢a tanimlayan yazil
prosediirlerin yam sira yeterlilik ve sorumluluklar, operasyonel riski azaltmanin ve i¢

kontrol prosediirlerini kolaylagtirmanin degerli bir yontemidir (Altun 2008, s.98).
2.5.4 Diger Riskler

Isletmeler agisindan diger riskleri de konunun anlasilmasi agisindan tanimlamamiz

gerekirse (Demirtag 2006, s.53);

1. Operasyonel Risk: Yatirimin ait oldugu isyerinde meydana gelebilecek olumsuz
durumlardan dolay1 karsilagilabilecek istenmeyen sonuclari1 belirtmektedir.
Y onetim hatalari, iiretim kesintileri, rekabet, satiglarin azalmasi gibi nedenlerden
kaynaklanabilmektedir. Ticari risk, gelirlerinin biiyiik bir kismini tek bir iirtinden
veya hizmetten alan kuruluglarda 6nemlidir.

1.  Yatrmm Riski:  Gelecekteki yatwrim firsatlarinin  belirsizligidir.  Kredi

kurulusunun mevcut piyasa faizinden faiz ve ana gelir yatirramayacag riskidir.

15



1. Yasal Risk: Yasal risk, bir sozlesmeyi yasal olarak uygulamamaktan
kaynaklanan zarar riskidir.

iv.  Enflasyon Riski: Fiyat artis riski, paranin alim giiciinii zayiflatacaktur.

2.6 FINANSAL RiSK YONETIMi
2.6.1 Finansal Risk Yonetimi Kavram

Finansal risk yonetimi; finansal risk yonetimi, igletmelerin 6zel kosullariyla ilgili birgok
finansal gdstergenin bir sonucu olarak; siirekli kararlarin alindig1 ve gerektiginde yeni
onlemlerin alindig1 dinamik bir siire¢ icermektedir. Finansal kararlarin basarisi, alinan
karar kadar dogrudur; ayn1 zamanda zamaninda ve zamaninda uygulama ile yakindan

ilgilidir (Sayilgan 1995, s.324325).

Firmalar i¢in risk yonetiminin amaci, ortaklarin servetinin veya finans biliminin genel
amacmin net bugiinkii degerini maksimize etme felsefesine uygun olmalidir. Bu
nedenle, riskten korunma faaliyetlerinin en 6nemli ve en 6nemli etkisi, hissedarlarin
getirisindeki  dalgalanmalarin  azaltilmasidir. Ancak, bu etkinin portfoyiinii
cesitlendirdigi ve ek risklerin portfoy tlizerinde ¢ok az etkisi olan sahipler i¢in biiytlik bir
anlam1 oldugu iddia edilememektedir. Ote yandan, portfoyiin cogunlugu bu paylardan
olusan ya da isletmenin kurucusu olan ve bu paylar1 ¢esitlendirmeye tabi tutamayan
hissedarlar i¢in bu riskler biiyiilk 6nem tasimaktadir. Riske kars1 korunma nedeni olarak
gosterilmesinin bir diger nedeni de yoneticilerin basarili olup olmadiginm bir 6l¢iisii
olmasidir. Firmanin gelirlerinin risk yonetimi ile belirli bir istikrar saglanabiliyorsa,
baska bir deyisle, sirketin gelirlerindeki dalgalanmalar azaltilabilirse, yOneticilere
yapilan elestiriyi azaltacaktwr. Bununla birlikte, her riskten korunma isleminin bir
maliyeti vardir ve korunmadan veya ortaklarin gelirlerinde bir azalma olmadan elde
edilebilecek faydalar1 asmamalidir. Riskten korunma stratejisini belirlerken bir firmanin
cevaplamasi gereken ii¢ temel soru vardir. Ilk olarak, yoneticilerin firmanin riske maruz
kaldigmni ne kadar iyi anladiklar1 dlgmek gerekmektedir. Ikincisi, firmanin risklerini
belirleyebiliyorlar m1 ve onlar1 tehlikeye atilmadan korumak igin atilacak adimlar
ortaklarm durumunu iyilestirecektir. Ugiinciisii, bu risklerden uygun sekilde korunma

imkanimin olup olmadigidir (Konuralp 1997, s.13).
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Bundan anlagildig1 gibi, yoneticiler risk perspektifini genisletmekte, islerini daha iyi
korumakta ve genislemelerini saglamaktadir. Stratejik risk yonetimi, sirketlerin biiytime
potansiyellerini artrmalarmmin  yani swa ekonomik oynakliklarmi azaltmalarini

saglamaktadir (Demirtas 2006, s.63).

2.6.2 Finansal Risk Yonetiminin Gelisimi

Bretton Woods sabit doviz kuru sisteminin uygulamaya konuldugu 1940'larin bagindan
itibaren, 1970'lerin basinda, esnek doviz kuru sisteminin devreye girmesiyle, doviz
kurlarindaki ve faiz oranlarindaki dalgalanmalar neredeyse goz ardi edilmistir.
1970'lerin basinda diinya ekonomilerindeki onemli gelismelerin bir sonucu olarak,
onceki istikrarli donemin hizli bir sekilde bozulmasi, Batili isletmelerin finansal risk
yonetimi konusunda hassas olmalarina neden olmustur. Sabit kur dalgalanmalar da
artmis, uluslararas1 arenada faaliyet goOsteren banka ve firmalar1 zor durumda
birakmustir. Bu sirketler, uluslararas1 6demelerdeki degisiklikler, kredi iliskileri, ulusal
para birimlerinden kaynaklanabilecek yabanci para birimlerinin borglar1  ve
alacaklarindan dogabilecek finansal zararlarla karsi karsiyadir. Bu nedenle finansal
cevreler, kur ve faiz oranlarindaki bu dalgalanmalardan kaynaklanan riskleri en aza
indirgemek i¢in 6nemli finansal araglar gelistirirken, diger yandan bu dalgalanmalardan

kar elde etmek i¢in 6nemli finansal araglar gelistirmistir (Erdogan 1995, s.113).

Diger bir sebep ise uluslararasi pazarlarm giderek daha degisken hale gelmesidir.
Piyasadaki dalgalanma, piyasa fiyatlarinda ve oranlarda dalgali bir seyir anlamina gelen
oynaklik, finansal risklerin ana kaynaklarindan biridir. Piyasa oynakligi arttiginda,
piyasa katilimcilar1 daha fazla belirsizlik ve riskle karsi karsiya kalmaktadir. Diger bir
neden, uluslararasi piyasalardaki degisen kosullarmn bir sonucu olarak yeni karmasik
yatirim alternatiflerinin ortaya ¢ikmasidir. Yatirim araglarmin ¢esitlendirilmesi, riskten
korunma amach tiirev araglarin yanm sira diger yatirim araclarinin gelistirilmesine de
neden olmustur. Tiirev araclar, finansal piyasalardaki riski azaltmak i¢in giderek daha
fazla kullanilmaktadir, ancak bunlardan kaynaklanan zararlar da artmaya baslamistir

(Ercel 1999).

Bugiine kadar risk yonetiminin gelisimine baktigimizda modern risk yonetimi teknikleri

ilk olarak faiz oranlarinda beklenmeyen diisiislerin neden oldugu faiz gelirindeki
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diisiisiin etkilerini ortadan kaldirmak i¢in finansal kurumlar tarafindan kullanilmistir.
Risk yonetimi daha sonra gelisti; ayrica, doviz kurlarindaki ve emtia fiyatlarindaki
degisikliklerden kaynaklanan riskler dahil, kar amac1 giitmeyen kuruluslar tarafindan
uygulanmaktadir. Bu baglamda, risk yonetimi teknikleri genis bir uygulama alanina
sahiptir. Doviz kuru, faiz ve fiyat dalgalanmalar1 sadece kar amac1 giitmeyen kuruluslar
icin degildir; devlet kurumlar1 ve kar amac1 giitmeyen kuruluslar i¢in de 6nemli bir risk
faktorii olabilmektedir. Isletmelerin faaliyet alanlaridaki farkliliklar, iilke ve sektdrlerin
geleneklerindeki farkliliklar, isletmelerin konumlarindan kaynaklanan 6zel farkliliklar,
farkli finansal gereksinimlere neden olmus ve dogmaya devam etmistir (Sayilgan

1995,5.25-326).

Geleneksel yontemlerden daha avantajli olan modern risk yonetimi teknikleri, risk
yonetiminde daha az maliyetle daha esnek kullanma imkani ile 6nemli gelismelere yol
acmustir. Finansal pratisyenlere 6nemli avantajlar saglamanin yani sira, risk yonetimi
teknikleri, piyasadaki trader'larin beklentilerinin 6nceden net bir sekilde ac¢iklanmasini
ve gelecegin beklentilerinin bazi1 asir1 sapmalar1 Onlemesini saglar; bu nedenle

piyasalarda dengeleyici bir rol oynamaktadir (Sayilgan 1995, s.326).

Ote yandan, dikkatsiz risk yonetimi riski azaltmak ve sirket icin daha fazla riske neden
olmasinin yani sira, kaynak israfi yaratabilmektedir. Bazi bankalarda ve firmalarda
oldugu gibi, biiyilk miktarda zarar ve hatta iflaslar bulunabilmektedir. Sirket
calisanlarinin iist yonetimden uzak oldugu ve harekete gecme giiclerinin firmay1 iflas

ettirebilecek kadar biiyiik oldugu séylenebilir (Konuralp 1997, s.12).

2.7 FINANSAL RISKTEN KORUNMA METOTLARI

Isletmeler karsilastiklar1 piyasa risklerinden korumak icin tiirev {iriinlere taraf
olmaktadirlar. Isletme, riskten korunma amaciyla tiirev sézlesmeye taraf oldugunda,
riskten korunma muhasebesi, tiirev sozlesmenin kazanilmasi veya kaybedilmesiyle ilgili
0zel bir muhasebe teknigi ve riskinin kazancinin veya kaybimnin raporlanmasi i¢in

basvuru yapabilmektedir (Tiirel 2008 s.12).
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2.7.1 Sigorta

Sigorta, belirli bir primi 6deyerek zarardan korunmak manasina gelmektedir. Sigorta
policesi satin alinmis ve gelecekte dnemli bir zarar gormemesi i¢in belirli bir miktar
tahakkuk ettirilmistir. Sigorta, c¢ok sayida insanmn veya sirketin maruz kaldig,
muhtemelen olabilecegi, ancak ayni anda olusmas1 muhtemel olmayan biiyiik bir giiven
derecesi ile tespit edilebilecek risklerden korunma yontemidir. Ornegin, yangin,

hirsizlik ve benzerleri sigorta ile korunabilmektedir (Tiirel 2008, s.12).

Sigortaya duyulan ihtiyag, riskleri karsilama ve sigorta saglama arzusu, teknik ve
ekonomik 6zelliklere sahip daha uygun sigorta sirketlerinin tedariki sigorta sektdriiniin
onemini arttirmaktadir. Sigorta, bu gelismeyle birlikte gilivence, birikim ve yatirim
ekonomilerine katkida bulunur, ekonomik ¢dkiisleri dagitir ve Onler, ekonomik riski
onler, gelir seviyesini yiikseltir, riski boler, kayiplar1 boler, ekonomik riski azaltir,
verimliligi artirmaktadir. Ekonomi, goniillii tasarruflarla fon saglayan, yatirimlara fon
saglayan ve onlar1 verimli alanlara yonlendiren, dinamik finansal sektorlerden biridir

(Kartal 2013, s.5-6).

Tiim riskler sigortalanamadigindan, sigorta islemlerinde oldugu gibi biiyiik bir giiven
derecesiyle = miimkiin  olmadigindan  isletmeler  karsilastiklari  risklerden

korunamamaktadirlar (Tiirel 2008, s.123).

2.7.2 Aktif-Pasif Yonetimi

Aktif-pasif yOnetimi, sirketin kar hedeflerini gozetmesi kosuluyla, aktif ve pasif
kalemlerin piyasa risklerini en aza indirecek sekilde bir kombinasyonunu saglamaya
calismak olarak tanimlanabilmektedir. Bu yontem, net deger degisikliklerini ortadan

kaldirarak varlik ve borglarin dengelenmesini gerektirmektedir (Bolak 2004, s.86).

2.7.3 Tiirev Uriin Sozlesmeleri

Gelecekteki faiz orani, emtia fiyat: veya doviz kuru dalgalanmalarma bagli riski, kari en
aza indirecek sekilde azaltacak riskten korunma yontemlerine kuru riskten korunma

olarak soylenmektedir (Turgay 2001, s.9).
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Bir finansal riskten korunma fonksiyonu, gelir getirebilecek tiirev bir pozisyon ve
korunmas1 gerekebilecek zarar miktarinda bir azalma olarak tanimlanabilmektedir.
Portfoy yoOneticileri ve bankacilar tarafindan finansal piyasalarda ve mal piyasalarinda
ilgili mallarin girdisi olarak yapilir veya bu mallar1 tiretenler tarafindan yogun olarak

iretilmektedir (Tenker 2004, s.81).

Ornegin, degisken faizli bir krediyle bankadan bor¢ alan bir isletme, kredinin sona
ermesine kadar kredinin faiz artisini engelleyebilir ve bor¢ verene kredinin maruz
kalacagi faiz orani riskine karsi korunma yapilabilmektedir. Tiirev {iriin anlagmasi ile
faiz oranindaki diisiise kars1 kredinin sona ermesine kadar siiren siiregtir. Ayn1 sekilde,
ithracatcilar ve ithalatgilar gibi doviz kullanicilari, doviz riskini korumak i¢in tiirev

sozlesmeleri kullanabilmektedirler (Selvi 2000, s. 5).

Sozlesmesinin yol actig1 olast zararlara karsi kendini korurken potansiyel firsat
kazanimlarin1 korumaktadir. Opsiyon sozlesmeleri de bu yapiya dahildir (Selvi 2000,

s.74).

Tiirev sozlesmeleri, finansal araglar, tarim tiriinleri, metaller, enerji ve iklime dayal
genis bir iirlin yelpazesi sunmaktadir. Vadeli islem piyasasindaki fiyatlar, gelecekteki
bir tarihte fiyatlar seyri hakkinda fikir verir, iiretim, stok ve risk yonetimi politikalar:
hakkinda rehberlik etmekte ve boylece rasyonel planlar sunmakta ve pazarlar

dengelemektedir (Cansizlar 2003, s.7).
2.8 FINANSAL RiSK YONETIMINDE TUREV URUNLERIN KULLANIMI

Serbest piyasa ekonomilerindeki doviz kurlari, faiz oranlar1 ve emtia fiyatlar1 zaman
icinde ciddi dalgalanmalar gdstermektedir. Ithalat veya kredi yoluyla birgok sirket ve
banka, yiikiimliiliikklerini yabanci para kullanmaktadir ve yabanci para degerindeki
onemli bir artiy bu kurumlar1 kur riskine maruz birakmaktadir. Yabanci para ile
degerlenen varliklar ihracat ve kredi ile tahsis edildiginde, doviz degerindeki diisiis

nedeniyle zarar riskiyle kars karsiya kalmaktadir (Isgiiden 2008).

Finansal risklerle karsi karsiya kalan sirket yOonetimi, bu risklerin isletme dis1
etkenlerden kaynaklanan riskleri ve yonetilebilirligini ileriye doniik, vadeli islemler,

takaslar ve opsiyonlar gibi hizla gelisen tiirev iirlinler kullanarak yonetebilmektedir.

20



Tirev araglarin gelistirilmedigi iilkelerde, i¢ yontemlerin kullanilmasi bir zorunluluktur.
Geligmis piyasalarda, temel olarak daha az maliyetli ve daha az zahmetli oldugu i¢in;
dis riskten korunma teknikleri, ileri, gelecek, opsiyon ve takas sézlesmeleri seklinde
kullanilmaktadir. Tiirev driinlerin dis riskten korunma teknikleri ile sirketlerin veya
finansal kurumlarin kullanilma sebepleri asagidaki sekilde siralanabilmektedir

(Asikoglu ve Kayahan 2008):

a. Borclanma kapasitesini ve likidite seviyesini arttirmak,

b. Mevcut varlik veya borglar1 ve bazi doviz taahhiitlerini riskten korumak,

c. Istiraklerdeki net yatirimlardan korunma ve vadeli islem sdzlesmelerini
spekiilasyon i¢in kullanmak,

d. Sermaye piyasalarini tamamlayin ve fiyat sinyallerinin etkinligini arttirin.

Tiirev enstriimanlar ile kur riskinden korunma, bir firmanm maruz kaldig1 doviz riskini
olumsuz yonde etkilememesi, sirketin nakit akigin1 ve piyasa riski nedeniyle sirketin
kaybini etkiledigi gercegi, kredi riskine bankaya veya finansal kuruma yansitmaktadir

(Teker Leblebici, Akgay ve Akgay, 2008).

Doviz kuru riski yonetimi i¢in kullanilacak enstriimanlar, firmalar kiiresellesmenin
etkilerinden etkilenir ve maruz kaldiklar1 degisikliklerden biiyiik o6lcilide
etkilenmektedirler. Bu degisikliklerden biri de doviz kurudur (Mutluay ve Turaboglu,
2013).

Kur riski, kurdaki dalgalanmalar sonucunda ortaya ¢ikabilecek kur ve mal borcu
kaynakli zarar olasiligin1 ifade etmektedir. Yabanci para cinsinden yiikiimliiliigiin ayn1
yabanci1 para cinsinden yliksek olmasi, bu para birimi i¢in agik veya kisa bir pozisyonun
bulundugunu gdstermektedir. Doviz varliklarinin yabanci para cinsinden borglardan
daha fazla olmasi, uzun vadeli bir déviz pozisyonu bulundugunu gostermektedir. Her iki
doviz pozisyonunda da kisa ve uzun bir kur riski vardir. Doviz varliklarinda uzun bir
pozisyon varsa, doviz varliklarindaki diisiis, doviz varliklarinin degerini diisiirecek,
doviz varliklarindaki doviz kurundaki artiy doviz varliklarmin degerini artiracaktir

(Cabuk 2014, 5.119).
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Doviz pozisyonunun karsilastigi bir diger risk ise parite riskidir. Parite riski, yabanci
para birimlerinin doviz kurundaki doviz kurundan kaynaklanan zarardir. Capraz kur, iki
doviz kuruyla ortiisen ifade edilen iki doviz kuruyla gosterilen iki para birimi arasindaki

ticlincii kurdur (Kolb, Rodriguez ve Carlin 1998, s.242).

Doviz forward sozlesmeleri ile kur riskinden korunma, ihracat¢r ile yapilan ileriye
dontik sozlesme, alacaklarin vadesinin sonunda, yabanci para cinsinden olan kredinin,
vadeli doviz kuru ile alman doviz kuruyla kararlastirilmas: durumunda anlagma
yapabilmektedir. Firmalar vadeli doviz sdzlesmesi yoluyla doviz kurundaki degisim,
varlik, yikiimliilik, gelir ve giderlerindeki degisikliklerden kaynaklanan riskleri elimine
etmektedir. Ornegin, Tiirkiye'de ikamet eden ithalat ve ihracat yapan bir firma, doviz
cinsinden nakit akis tutarmmin kadar olmasimi bekler, vadeli islem sdzlesmelerinin ayni
tutar1 ve vadesi bugiin tarafindan belirlenen oranda satin alinabilmektedir. Sirket,
gelecekteki kur dalgalanmalarma karsi kendini korumaktadir. Vadeli islem sézlesmesi
ile ihracatg1 alacak tahsilat giinii s6zlesmesi yapabilir ve doviz kredisi bu islem sirasinda
kullaniliyorsa, bu krediyi vadeli doviz kuru tarafindan satin alman doviz cinsinden
O0demektedir. Vadeli sozlesmeler kur riski i¢in bire bir koruma saglamaktadir (Cabuk

2014, 5.120).

Doéviz futures sozlesmeleri ile kur riskinden korunma, futures piyasalarinda ¢ok uluslu
sirketler, ihracat/ithalat yapan sirketler, bor¢ alan/bor¢ veren sirketler, déviz kuru
dalgalanmalarindan dogacak riskin minimize edilmesi amaciyla islem yapmaktadirlar

(Dogukanli 2001, s.143).

Gelecekteki piyasalarda, doviz kuru riskinin ydnetilmesi, spot piyasada yer alan
yatirimcinin, gelecekteki piyasada spot piyasadaki pozisyonuna esit bir pozisyon alarak
riskten korunmasi anlamma gelmektedir. Ornegin, bilangosundaki yabanci para
cinsinden alacaklar1 yabanci para cinsinden alacaklardan daha yiiksek olan bir sirketin
kur riskinden kagmmak icin faiz vadeli islem sodzlesmelerinde kisa pozisyon almay1
tercih etmesi gerekmektedir (Yilmaz 2002). Spot piyasa ile future piyasa arasindaki
iligki asagidaki Tablo 2.2°de gdsterilmektedir.
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Tablo 2.1: Spot Piyasa ile Future Piyasa Arasindaki iliski

Spot Piyasada Yapilmasi1 Beklenen Islem [Future Piyasada Alinacak Pozisyon

Kisa vadeli fon temini Kisa pozisyon

Kisa vadeli fon bor¢ verme Uzun pozisyon

Kaynak: Yilmaz, 2002:21

Doviz swap sozlesmeleri ile kur riskinden korunma doviz takasi, farkli para birimlerinin
faiz ve ana 6demelerinin degisimidir. Para takasi sozlesmeleri, ters yonde nakit akisiyla
kur riskine kars1 korunmak amaciyla baska bir iilkenin para biriminde yaratilan borg
veya alacaklarin hedge edilmesi amaciyla yapilmaktadir (Sevil Basar ve Coskun 2013,

5.218).

Doviz opsiyon sézlesmeleri ile kur riskinden korunma opsiyon sozlesmeleri en esnek
koruma araglarindan bazilaridir. Diger ileri sozlesmelerle yapilan ileri s6zlesmelerde,
taraflar sozlesmedeki yiikiimliiliikleri, kur riskinin bulundugu pozisyonun bulundugu
durumlarda yerine getirmekle ylikiimlidiirler (Kayahan ve dig. 2010). Opsiyon
sozlesmeleri ile diger riskten korunma araglarinin arasindaki temel fark, fiyatlarin
opsiyon alictya kars1 gelistigi durumlarda bir fiyat garantisi vermesi ve ayni zamanda,
piyasa lehine gelistigi takdirde spekiilatif kar firsatlarini agik birakmasidir (Karaca ve

Durmuskaya 2006).

Firma, varligmi devam ettirmek i¢in faiz oranlarinda beklenen ve beklenmeyen
degisiklikler nedeniyle, finansal durumdaki olumsuz degisikliklere ve finansal araglarin
finansal pozisyonuna kars1 kendisini korumakla yiikiimlidiir. Faiz getiren yatirimlar
veya bunlardan elde edilen gelirler faiz hareketlerindeki degisikliklerden olumsuz
etkilenmez ve faiz riskini kontrol etmek icin tiirev iirtinler kullanilmaktadir (Cabuk

2014, 5.123).

Faiz orani riski yonetimi i¢in kullanilacak enstriimanlar faiz orani riskinden korunmak

icin kullanilan tiirev {iriin sozlesmeleri asagida siralanmaistir.

1. Forward Faiz Sozlesmeleri
it.  Futures Faiz S6zlesmeleri
1. Faiz Opsiyonlari

iv.  Faiz Swap1
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Forward faiz s6zlesmeleri faiz orani islemleri, taraflar1 sozlesmeye dnceden belirlenmis
bir faiz oraniyla faiz oranlarindaki dalgalanmalardan, onceden belirlenen bir tarihte
bor¢lanmaya ya da bor¢ vermeye kars1t korumaya yonelik bir sézlesmedir. Vadeli islem
sOzlesmeleri, temel olarak para piyasasi islemlerinde degisken bazli faiz oranlarini
belirlemek i¢in kullanilan sézlesmelerdir. Bu s6zlesme sayesinde olasiligmi géz oniinde
bulundurarak kar etmek amaciyla sozlesmeye taraf olmaktadir. Vadeli faiz oranmi
anlagmalar1 genellikle bankalar ve kredi miisterileri arasinda yapilir. Vadeli faiz orani
s0zlesmesi alan miisteri faiz oranindaki artistan korunmakta olup, vadeli faiz oram
sozlesmesi satan banka faiz oranindaki diisiisiin olumsuz etkisinden korunmaktadir.

(Candemir 2011).

1970'lerin ortalarindan itibaren borsalarda islem gérmeye baslayan faiz vadeli islem
sozlesmeleri, finansal piyasalardaki degisken faiz oranlarindaki gelecekteki
degisikliklerden kaynaklanan faiz orani riskini ortadan kaldirmaktir (Yilmaz 2002).
Riskten korunmak amaciyla, faiz orami1 {iizerine vadeli sOzlesmeler ve piyasa

katilimcilarinin beklentileri Tablo 2.3 ve Tablo 2.4’te gosterilmistir.

Tablo 2.2: Degisken Faizle Bor¢ Alanlarin/Verenlerin Beklentileri

Bor¢ Verenler Borg¢ Alanlar

Faiz oranlarinin diismesinden endise eder [Faiz oranlarinin yilikselmesinden endise
eder

Vadeli islem sdzlesmesi satm alir Vadeli islem sdzlesmesi satar

INakit piyasada kisa, vadeli piyasada uzun |Nakit piyasada uzun, vadeli piyasada kisa

pozisyondadir pozisyondadir

Kaynak: Yilmaz 2002 s.22

Yatirimeinin piyasaya yonelik beklentileri, sabit ve degisken faizle borg alanlar ve borg

verenlerin beklentileri, birbirlerinin tam tersine ger¢eklesmektedir.
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Tablo 2.3: Sabit Faizle Bor¢ Alanlar/Verenlerin Beklentileri

Bor¢ Verenler

Bor¢ Alanlar

eder

Faiz oranlarinin ylikselmesinden endiselFaiz oranlarmin diismesinden endise eder

Vadeli islem sozlesmesi satar

Vadeli islem sozlesmesi satin alir

pozisyondadir

INakit piyasada uzun, vadeli piyasada kisalNakit piyasada kisa, vadeli piyasada uzun|

pozisyondadir

Kaynak: Yilmaz 2002, s.23.

Vadeli islem sozlesmelerinin ana islevi g

elecekteki faiz oranlarindaki degisikliklerin

finansal riskini ortadan kaldirmaktir (Eytiboglu Aksel 1995, s.43-44).

Yogun olarak kisa vadeli faiz riskinin yonetiminde kullanilan faiz orani iizerine vadeli

islem sozlesmeleri arasinda, Eurodollar mevduat sertifikasi lizerine diizenlenen, LIBOR

uzerine diizenlenen ve EURIBOR tizerine

diizenlenen vadeli islem sozlesmeleri islem

hacimleri bakimindan diinyada ilk sirada yer aldig1 goriilmektedir (Kurun 2005, s.48).

Tablo 2.4: Diinya Uzerinde Faiz Uzerine

Futures Sozlesmeleri

Ulke/Borsa S6zlesme Tanimi So6zlesme Biiyiikligi
ABD/CME 3 ay vadeli Erodollar VIS {1 000 000 USD
Ingiltere/LIFFE 3 ay vadeli Eribor VIS 1 000 000 EUR
EUREX 3 ay vadeli Eribor VIS 1 000 000 EUR
Fransa 3 ay vadeli Eribor VIS 1 000 000 EUR
Belcika 3 ay vadeli Eribor VIS 500 000 EUR
EUREX 1 ay vadeli Eribor VIS 3 000 000 EUR
[talya 1 ay vadeli Eribor VIS 3 000 000 EUR
Macaristan 3 ay vadeli Bubor VIS 10 000 000 HUF
Brezilya 3 ay vadeli Interbank faizil100 000 BRL
VIS

Kaynak: Kurun 2005, s.55..
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Faiz swap (interest rate swap) sozlesmeleri faiz orami degisimlerini doviz takas
islemlerinden ayiran en 6nemli fark faiz degisimlerinde degismez, sadece faiz oranlari
ile sinirlandirilabilmektedir. Bu fark, doviz kurundaki degis tokusa gore uluslararasi
piyasada faiz orani takasmin popiiler olmasinin nedeni olmaktadir. Glivenilirligi yliksek
bir sirket sabit faizli bir bor¢ alabilirken, uzun vadeli bor¢ piyasasinda kredi itibarinin
diisiik oldugu bir firma uzun vadeli borg piyasasinda sabit bir oranda bor¢ alamaz ve iki
tarafin da faiz bor¢larii takas etmelerine izin vererek her iki taraftaki faiz oranlarni
artirmaktadir. Bor¢lanma maliyetinin azaltilmasma ek olarak, faiz swap islemi istenen

faiz yapisinin elde edilmesine yardimci olmaktadir (Basar ve Coskun 2013, 5.216).

Faiz oranlarmin artacagini ongdren yatwrimeci dolar talebinin azalmasini ve dolar
fiyatmin diismesini beklemektedir. Kendisini bu diisiisten korumak i¢in piyasaya gore
daha pahal1 satis opsiyonlar1 almay1 ve dolar satmay1 hedeflemektedir. Yatirimci, dolara
olan talebi artrmasi ve dolar fiyatim1 artirmasi beklenen faiz oranlarmin diismesini
beklemektedir. Bu artistan korunabilmek icin cagri secenekleri satin alarak segenek,
ucuz fiyatlarla dolar satin almak ve piyasada pahaliya satmayr hedeflemektedir

(Chambers 2012, s.88).

Tirev piyasalarin yatirimcilarina sagladigi avantajlar tiirev piyasalarin sagladigi

avantajlar asagida siralanmistir (BIST) (Cabuk 2014, s.124-125):

i.  Riskten Korunma (Hedging): Vadeli islem piyasalari, yatirimcilarin altinda
yatan varligm islem gordigii spot piyasalarda fiyat dalgalanmalarina karsi
koruma saglamaktadir.

ii.  Etkili Fiyat Olusumu: Finansal piyasalarda, spot piyasaya ek olarak aktif olan
vadeli islem piyasasinin varligi fiyat olusturma mekanizmasinin daha etkin

calismasini saglamaktadir.
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Tirev triinlerin tagidigr riskler tiirev islemler, nesnel olasilik dagilimini dikkate alan
simetrik islemlerdir ve bu nedenle islemin sonucu, taraflardan birinin diger taraf
islemiyle ayni miktarda kaybiyla sonucglanacaktir. Kér ve zararda asimetri varsa, bu
Oznel degerlemenin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir. Tiim tiirev {riinlerin en
onemli riski anapara kaybi riskidir. Ek olarak bazi durumlarda, belirli bir para biriminde
belirtilen sabit fiyatlar, farkli para birimleri arasinda gegisi dngdren tiirev iirlinlerdeki
diger para birimleri i¢in sabit degildir ve bu nedenle farkl para birimlerinde kayiplar
yasayabilmektedir. Ayrica, sdzlesmenin vade sonunda ayni orandan tekrar tekrar
yatirima gecememesi riski vardir. Borsa dis1 piyasalarda yapilan sozlesmeler, standardin
bulunmamasi ve garantor kuruluslarmm bulunmamasi ve iiriin riskinin verilmesinden
kaynaklanan {irtin riski ve miktar,, kars1 tarafin karsilanamamasi kredi riski

ylikiimliiligu, teslimat riski s6z konusu olacaktir (Demir Abaan 2002, s.123).

Forward sozlesmelerin riskleri asagidaki sekilde siralanabilir:

1. Vade tarihinde, spot doviz kurunun ne olacag: bilinmedigi icin doviz kur riski
vardir,

ii.  Sozlesmeler organize piyasada yapilmadigindan kars1 taraf riski s6z konusudur.

Vadeli sozlesmede vade sonunda sdzlesmeye zarar veren tarafin 6deme kabiliyetini
yitirmesi durumunda Odeme ylkiimliliginii yerine getirmeme olasiligi artacaktir

(Parasiz 2012, s.339).

Future sozlesmelerin tasidigi riskler future sozlesmelerin standart olmasi, taraflarin
istedigi miktar ve niteliklere iliskin sozlesme diizenlemelerini 6nlemektedir. Vade
standard1 piyasa katilimcilarmin riskleri en aza indirmelerini bu hedefleri tam olarak
yerine getirmelerini engelleyebilmekte ve taraflari temel riske karsi koyabilmektedir.
Kayip riskini ortadan kaldrmanin bedeli, kar elde etme olasiligindan vazgegmektir
(Aydin, Basar ve Coskun 2010, s5.592-593). Gelecekteki piyasalarda, teminat etkisi olan
biiyiik sozlesmeler ve az miktarda teminat, piyasada karsilasilan olumsuz durumlarda

biiyiik kayiplara neden olabilmektedir. Ekonomiyi biiytlik 6l¢tide etkileyebilmektedir.
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Opsiyon sozlesmelerin tasidigi riskler bir opsiyon sozlesmesinin satin alinmasi,
sozlesmenin alicis1 i¢in finansal olarak sinirli bir risk olusturmaktadir. Bunun en énemli
nedeni, opsiyon yliklenicisinin en basindan itibaren karsilastiklar1 azami zarar tutarinin

sOzlesme primi ile sinirlt olmasidir (Caligkan, 2007).

Opsiyon sozlesmesini yerine getirirken, hesaplanacak taban fiyatmi belirlemek
gerekmektedir. Yiksek kur degisimini beklemek i¢in yiiksek opsiyon primi
o0denebilmektedir. Opsiyonun siiresi doldukga, vade ile azalan oranlarla kar beklentisi
ve prim tutar1 artacaktir. Faiz oranlarindaki 6nemli dalgalanmalar, opsiyon saticisinin
tasfiye maliyetlerinde bir artisa yol agabilmektedir. Faiz oranlar1 kur dalgalanmalarina
neden olmakta ve prim miktarina yansitilmaktadrr (Altug, Unkaya ve Ersoy 1995
$.233).

Swap sozlesmelerin tasidigi riskler takas isleminde piyasa riski ve kredi riski olmak
iizere iki ana risk vardir. Faiz oranlarindaki veya doviz kurlarindaki degisikliklerin bir
sonucu olarak, takas islemi finansal ara¢ i¢in negatif olabilmektedir. Bu durumda,
finansal aracinin ikincil piyasada ¢oziimler aramasi gerekebilmektedir. Degisken takas
sOzlesmelerinin temerriit oran1 son derece diisiik olmakla birlikte, piyasanin hizli bir
sekilde genislemesi nedeniyle, dogal olarak kredi riski konusunda endiseler
bulunmaktadir. Kredi riski durumunda, takas islemine taraf olanlarin 6demede zorluk
cekmesi durumunda takas islemi finansal arac1 igin uygun olmayabilmektedir. islemleri
degistirebilecek taraflar, bazi riskleri azaltmaya yonelik olsalar bile, islemlerin niteligi
nedeniyle bazi risklerle karsi karsiya kalabilmektedirler. Bu riskler asagidaki sekilde
siralanabilmektedir (Aydin ve dig. 2012, s.109-110):

Faiz orani riski: Degisiklik durumunda faiz orani farkinin olusmasi beklenmektedir.

Kur riski: Kur riski, soézlesmedeki para biriminin degismesinin etkisi olarak

tanimlanabilmektedir.

Likidite riski: Taraflarm s6zlesmeden dogan yiikiimliiliikklerinin ilgili varlkta acik
konumda olmasi ve varligin degerinin piyasadan alinamamasi nedeniyle taahhiitlerin

yerine getirilmemesidir.

Yasal kanit riski: Takas sozlesmeleri, diizenli bir piyasaya sahip olmayan ve taraflarin
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iradesini Ozgiirce yansitamayan sozlesmelerdir. Bu nedenle, islem kanitinda kullanilan
belgelerin ispat bakimindan daha zayif oldugu veya en azindan mekanizmanin organize

borsalarda kullanilan belgelere kiyasla daha uzun oldugu belirtilmektedir.

Transfer riski: Taraflar arasinda yapilan takas anlagmalar1 yapan taraflar zaman zaman

farkl tilkelerdendir.
Teslimat riski: Mallarin teslimat riski veya teslimatin degeri anlamina gelmektedir.

Teminat riski: Takas soézlesmeleri bazen diisiik kredili partiden ek teminat talep
edebilmektedir. Bununla birlikte, sézlesme ile vade tarihi arasinda meydana gelen

ekonomik olaylardan dolay1 teminat riski karsilayamaz hale gelmektedir.

Parti bulma riski: Zaman zaman takas islemlerine aracilik eden bankalar bu islemleri

herhangi bir islem yapmadan, yani dogrudan risk almaksizin gerceklestirmektedir.

Yanlis fiyatlandirma riski: Yanhs takas fiyatlandirmasi, sozlesmelere dayanan

varsayimlardaki hatalari bir sonucu olarak ortaya ¢ikabilmektedir.

Korelasyon riski: Riskten korunan kalemin degeri, riskten korunan kalemin degeriyle

orantisiz olarak degistiginde ortaya ¢ikmaktadir (Yetim 1998, s.32).
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3. FINANSAL RiSKTEN KORUNMA MUHASEBESI TANIMLARI

Farkli standart ve tebliglerde; finansal riskten korunma muhasebesiyle ilgili birbirine

benzer bir¢ok tanimi1 bulunmaktadir. Bu tanimlamalar asagida belirtilmistir:

BDDK Muhasebe Yonetmeliginin 1 No'lu Tebligi: Riskten korunma muhasebesi,
riskten korunma aracmin gergege uygun degerindeki degisikliklerin gelir tablosuna
transfer edildigi tarihte ve riskten korunma konusu kalem degerindeki degisimin

denkligini saglama siirecidir (Korkmaz, Giirhan ve Akman E. 2009, s.79).

Finansal riskten korunma; bir islemin olasi1 zarari, bu zarar1 dnlemek icin ikinci bir
islemle bu hasar1 kapatma islemidir. Bu yontem sayesinde prosesin verdigi hasar tersine
calismanin kazanci ile dengelenmektedir. Bir bagka deyisle, piyasa dalgalanmalarinin
sirketlerin varliklari, yiikiimlilikleri ve portfoy yatirimlart {izerindeki olumsuz
etkilerini azaltmak icin riskten korunma tercih edilen bir yontemdir. Diger bir tanim,
gelecekteki fiyat dalgalanmalarinin neden olacagi zarar riskini, kar1 etkileyecek
minimum seviyeye indirgeyen bir riskten korunma teknigidir. Isletmeler spekiilasyon

veya riskten korunma amagh tiirev sozlesmeler diizenlemektedirler (Ertiirk 1994, s. 23).

IAS 39 uyarinca, degerindeki degisimlerin riskten korunma araci ile kar veya zarara
etkisinin dengelenmesidir. Riskten korunma muhasebesi icin gerekli kriterler
karsilanirsa sirketler, riskten korunma kalemindeki kazanglar1 veya zararlari
dengelemek suretiyle ayni donemde gelir tablosundaki riskten korunma araglarindaki

kazang ve kayiplar1 tantyabilmektedirler (Ertiirk 1994, s.23).

Tiirev sozlesmelerin yaygin olmadigi donemlerde, sadece bu sdzlesmelerin bilango dis1
gosterilmesi gerekirken, bu iirlinler daha diisiik maliyet ve esnekliklerinden dolay1 daha
yaygin hale gelirken; bu iirlinler sirketler tarafindan bildirilen finansal tablolara dahil
edilmistir. Ayrica, finansal raporlamadaki tiirev sdzlesmelerle ilgili bu tiir sorunlar kar
veya zarar gibi sonug hesaplar1 iizerinde dnemli bir etkiye sahip olmalarina neden olmus
ve bu diizenlemeler daha Onemli hale gelmistir. Riskten korunma amagh tiirev

sozlesmelerinin asil amaci, riskten korunma enstriimanindaki riskten korunma
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varliklarmin ve yilikiimliiliiklerinin kazanglarini veya zararlarmi tamamen veya kismen

karsilamaktir (Yiicel 1993, s.100).

Tiirev lriin sozlesmesini diizenleyen isletmeler bu sozlesmeyi, 0ziin esasina gore
degerlendirmelidir. Oziin dnceligi ilkesi, islemlerin muhasebe kayitlarina aktarilmasi ve
oziinde degerlendirmeler yapilirken o6zlerinin Onceligi 1ilkesi dikkate almanm
zorunlulugunu vurgulamaktadir. Tirev finansal araglarin muhasebelestirilmesinde
tirevinin edinilme amaci 6nemlidir. Tirevin kisa vadeli kar amaghh veya riskten
korunma amagh elde edildigi belirtilmelidir. Ciinkii tiirev finansal aracin muhasebesi,
satin alma amacina gore degisecektir (Ataman 2005, s.9). Bu sartlar altinda, Tiirkiye’de
kabul edilen standartlara paralel olan ve TMSK tarafinca yayimlanan TMS’ler baz

alinabilmektedir.

Finansal riskten korunma muhasebesi uygulayan isletmelerin finansal araclar ile ilgili
dipnotlarinda finansal durumlar1 ile ilgili ve isletmenin riskleri ile ilgili agiklama

yapmalar1 gerekmektedir (IFRS-7, m. 22).

Riskten korunma muhasebesi uygulamasi, isletmenin tercihine birakildigindan, finansal
tablolara etkisini anlamak amaciyla, UFRS 7'de riskten korunma amag ve stratejileri
hakkinda bir dizi a¢iklama yapmalidir. UFRS 7 dipnotlarinda, finansal tablolar finansal
araclarin = nasil  smiflandirildi§ina ve finansal araglarin  gelir tablosunda
degerlendirilmesine gore, 6zkaynakta agiklamalarin uygulanip uygulanmadigi sorusu ile

ilgili olarak yapilabilmektedir (Ibis vd. 2009, s.143).

IAS 39 riskten korunma muhasebesinin uygulanacag: sirketin takdirine birakilmistir.
Diger bir deyisle, isletmeler finansal riskten korunma muhasebesi yapmak istiyorlarsa
bu secenegi uygulayabilmektedirler. Bu muhasebeyi yapmak istemiyorlarsa, o
muhasebeyi yapamayabilmektedirler. Ancak, bu riskten korunma muhasebesinin
uygulanmamasiin dezavantaji, finansal riskten korunma isleminin ayn1 donemde gelir
tablosuna yansitilmamasi nedeniyle donemsel karin dalgalanmasi ve finansal riskten
korunmanm etkinliginin ve faydasmin azalmasidir. Riskten korunma muhasebesi

verimlilik ve faydadaki bu azalmay1 6nleyebilmektedir (Yenilmez 2015, s.15).
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UFRS 7 kapsaminda; kredi riski, likidite riski ve piyasa riski ile ilgili nitel ve sayisal
aciklamalar ile bu risklerle ilgili duyarlilik analizleri yapilmaktadir. Niteliksel risk
beyanlari; riskler ve olusum sekilleri, bu risklerin yonetiminde kullanilan amaclar,
politikalar ve yontemler ve bunlarm 6l¢iimlerinde kullanilan yontemler, bu risklerin
yonetimindeki riskleri ve degisiklikleri bir Onceki donemden bugiine kadar
kapsamalidir. Sayisal risk aciklamalari, ilgili risklere maruz kalma tarihi ile ilgili sayisal

verilerin ve duyarhilik analizinin bir 6zetini icermelidir (Ibis vd. 2009, s.144).

IAS 39 uyarinca riskten korunma muhasebesi uygulamak i¢in belirli kosullarin yerine
getirilmesi gerekmektedir. Riskten korunma isleminin basinda, isletmenin risk yonetimi
hedefi ve stratejisi, riskten korunma iligkisinin resmi tanimi ve dokiimantasyonu ile
birlikte belirtilmelidir. Finansal riskten korunma oldukea etkilidir ve riskten korunmanin
tespit edildigi tarihten itibaren tiim finansal raporlama donemlerinde finansal riskten
korunma etkinliginin 6l¢iilmesi her zaman miimkiin olmalidir. IAS 39 uyarinca, finansal
riskten korunma muhasebesi, riskten korunma kalemiyle gercege uygun degerindeki
degisikliklerin riskten korunma enstriimani ile kar veya zarar iizerine dengelenmesidir

(IAS-39, m.85).

3.1 FINANSAL ARACLARIN DEGERLEME OLCULERI VE DEGERLENMESI

IAS 39 finansal araglarla ilgili belirli islemleri kapsamamaktadir. Ornegin, dzkaynak
araclari, sigorta sozlesmeleri, kiralama sozlesmeleri, 6zel finansal teminatlar, iklime
dayali tiirev triinler, 6denmeyen borglar (veya diger finansal araclar), bagh ortakliklar,
is ortakliklari, ¢alisanlara saglanan fayda planlari, hisse bazli 6deme islemleri, ticari
ticaret sozlesmeleri, ortak girisim sdzlesmeleri, bazi finansal garanti sdzlesmeleri ve
bazi ticari iriin sozlesmeleri UMS 39'un kapsami disindadir. Finansal borglarin
yiikiimliiliigiiniin tamamlanmasi durumunda borg bilango dis1 birakilmaktadir (Oztiirk

2011, 5.286).

“Riskten korunma muhasebesinin daha iyi anlasilmasi i¢in riskten korunma araci ve
riskten korunma kalemi tanimlanmalidir. Degerindeki veya nakit akimlarindaki
degisiklikleri gercege uygun degerden veya nakit akimlarindan mahsup etmesi beklenen

bir tiirev veya tiirev olmayan bir finansal varlik veya borgtur.” (IAS 39, m. 9).
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Riskten korunma amacgh kar veya zarardaki kazang ve kayiplar1 tanimlamak i¢in riskten
korunma enstriimanindaki kazan¢ ve kayiplar1 tanimlamak i¢in kullanilan bir tekniktir.
Dolayisiyla, risk dengelemesinden kaynaklanan kazan¢ veya kayip, farkli muhasebe
donemleri i¢cin gelir tablosunda muhasebelestirilmekte ve bu da muhasebe
tutarsizliklarinin artmasina neden olmaktadir. Riskten korunan kalemin netlestirici
etkileri ve riskten korunma araglarina uygun degerindeki degisimler riskten korunma

kapsaminda muhasebelestirilmektedir (Oztiirk 2011, 5.289).

Riskten korunma araglari, riskten korunma kaleminin riskini azaltmak i¢in yaratilan
finansal araglardir. Bu araglarin 6rnekleri tiim tiirevleri igermektedir. Bununla birlikte,
bu yazili secenekler tiirevlerden biri olan yazili segeneklerin opsiyon priminden (gelir)
fazla olmasi durumunda olusabilecek muhtemel zararlarin muhtemel olmasi nedeniyle
riskten korunma araci olarak kullanilmamaktadir. Bununla birlikte, bu yazili se¢enekler
satin alman secenegi netlestirmek icin IAS 39 kapsaminda kullanilirsa, bu yazili
secenekler riskten korunma araci olarak kabul edilebilir. Ek olarak, IAS 39 kapsaminda,
bir finansal aracin belirli bir kism1 korunma araci olarak tanimlanabilmektedir. Bir
secenegin dahili degeri riskten korunma araci olarak tanimlanabilirken, bu secenegin

zaman degeri normalde 6rnek olarak kabul edilmektedir (Ates 2011, s.85- 86).
3.2 FINANSAL RiSKTEN KORUNMA MUHASEBESI ILE ILGILi KOSULLAR

IAS 39 standardma gore finansal riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi i¢in

asagidaki kosullarin tamaminin karsilanmasi gerekmektedir.

1. Ayrica bu belge; riskten korunma aracinin belirlenmesini, riskten korunmaya
konu varligin veya islemin, riskten korunma riskinin niteliginin ve degisiklikleri

dengeleme konusundaki etkinligini nasil 6l¢ecegini igermelidir.

it.  Riskten korunma islemi, gercege uygun degerdeki degisikliklerin veya riskten
korunma riskiyle iliskili nakit akiglarindaki (% 80 - % 125) degisikliklerin

dengelenmesinde oldukga etkilidir.

Her koruma tiirii i¢in gerekenler, korunacak risklere gore ayr1 ayr1 belirtilmektedir. FAS
133 uyarmmca, kendisini korumak i¢in asagidaki sartlarm yerine getirilmesi

gerekmektedir.
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FAS-133’te Yer Alan Riskten Korunma Muhasebesi Kosullar1t Gergege Uygun Deger

Korunmasi;

il.

111

Korumanin baslangicinda ve basinda, riske karsi korumanm, riske karsi
korunma ile tanimlanan donemde riskten korunma riski ile ilgili olarak
korunabilecek gercege uygun deger ile nakit akisindaki degisikliklerin

dengelenmesinde oldukga etkili olmasi beklenmektedir.

Risk kaleminin ve opsiyon sdzlesmesinin birlesimi, isletmenin pozisyon
s0zlesmesine taraf olmasi durumunda, birlesmenin gergege uygun degerinde
meydana gelen olumsuz bir degisiklik nedeniyle kaybedilme riskine maruz
kalmas1 muhtemeldir, taninmayan bir varligin veya ytkiimliliigiin riskini veya
taninmayan bir is taahhiidiinii 6nlemek ic¢in kullanilir ayrica gercege uygun

degerdeki olumlu degisikliklerin sonucu olarak kar etme potansiyeli vardir.

Bu ilk ii¢ kosul disinda, korunan mal ne olabilecegine dair standardin 21

standard1 altinda karsilanmalidir.

Nakit Akis Korunmast;

i

il.

Riskten korunma araci degisken faiz tahsilat oranlarmi veya kaydedilen
finansal varlik veya borclarla ilgili 6demeleri korumak i¢in kullaniliyorsa,
riskten korunma aracmin degisken nakit akimlar1 aktifi ile degisken nakit
akimlari ile degisken arasindaki iligski arasinda bir iligki olmasi gerekmektedir.

Nakit akis1 ve nakit akisi yiiksektir.

Bu ilk i¢ kosul disinda, hedge edilmis tahmin kalemi, ne olabilecegine dair
standardin 29 wuncu paragrafinda belirtilen kosullar altinda yerine

getirilmelidir.

Yiiksek miktarda degere sahip olan ve riskten korunma kalemleri olan isletmeler i¢in

riskten korunma muhasebesi gerekliliklerinin yerine getirilmemesi, riskten korunma

muhasebesi uygulanamamasi sonucu karlarmmin 6nemli 6l¢lide dalgalanmasina sebep

olacaktir (Bal ve Oztiirk, 2013, s. 8).
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3.3 FINANSAL RiSKTEN KORUNMA MUHASEBESININ FINANSAL
TABLOLARDA RAPORLANMASI

Isletmeler, riskten korunma amagli veya alim satim amacl tiirev sdzlesmelerine taraflar
olup, degerleme sonuclarmi sézlesmelere taraf olma amaciyla finansal tablolarda rapor
etmektedirler. Oziin onceligi ilkesi, islemlerin dikkate alma ve bunlarla ilgili

degerlendirmeleri yapma zorunlulugunu ifade etmektedir (Ataman 2005, s.9).

3.4 FINANSAL RiSKTEN KORUNMA MUHASEBESI

Dolayisiyla, risk dengelemesinden kaynaklanan kazan¢ veya kayip, farkli muhasebe
donemleri i¢cin gelir tablosunda muhasebelestirilmekte ve bu da muhasebe

tutarsizliklarinin artmasina neden olmaktadir (Tiirel 2008, s. 30).

Korunan kalem; (a) isletmeyi gercege uygun degerinde veya gelecekteki nakit
akislarinda degisiklik riskine maruz birakan bir isletme; (b) bir varlik, borg, kesin
taahhiit, yliksek ihtimalli tahmin islemi veya yabanci bir operasyonda net yatirimdir

(IAS, 36).

Riskten korunma muhasebesi uygulamas: istege baghdir. Isletmeler isterlerse, ister
istemezlerse riskten korunma kalemi ve riskten korunma araci ilizerindeki kazang ve
kayiplarin gelir tablosunda farkli zamanlarda raporlanmasi sonucunda periyodik olarak

kar dalgalanmalarina neden olabilmektedir (Tiirel 2008, s.31).

Riskten korunma muhasebesi uygulamasi, riskten korunma iliskisi sona erdiginde,
riskten korunma kosullarindan herhangi biri gézlemlenmemigse veya riskten korunma

iligkisi sona erdiginde sonlandirilmaktadir (Akgiil ve Akay 2004, s.196).

3.5 FINANSAL RiSKTEN KORUNMA TURLERI

Finansal riskten korunma tiirleri asagida agiklanmaktadir.
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3.5.1 Gerg¢ege Uygun Deger Riskinden Korunma

Gercege uygun deger riskinden korunma, mevcut bir varhigin gercege uygun
degerindeki degisimlere, bir yiikiimliiliige veya bilangoda bulunmayan kesin bir

taahhiidiine kars1 korumay1 igermektedir (Ercan ve Ban 2009, s.180-197).

Gergege uygun deger riskinden korunmanin finansal tablolar tizerindeki etkisi Sekil 3.1

yardimu ile agiklanmaya calisilmistir.

Sekil 3.1: Gerg¢ege Uygun Deger Riskinden Korunmada Ortaya Cikan Kazang
y
ya da Kaybin Gelir Tablosunda Raporlanmasi Siireci

Ris!(leln ijun|1151. ."i\rammn Gercege Uygun
Degerindeki Degisim
GELIR
TABLOSU
Riskten Korunan Araca Ait Kazang ya da
Kayp L et

Kaynak: Ercan ve Ban 2009, s.180-197

Sekil 3.1'deki gergege uygun deger riskinden korunma amagl olarak riskten korunma
aracinin kazanci veya zarar1 gelir tablosunda riskten korunan kalemin gergege uygun
degerindeki degisimin gelir tablosunu etkiledigi donemde veya donemlerde

gosterilmektedir.
3.5.2 Nakit Akis Riskinden Korunma

Nakit akis riskinden korunma Onlemlerine karsi korunma, belirli bir risk ile
iligkilendirilebilecek gelecekteki olasi islemlerin nakit akiglarindaki degisikliklere karsi
bir varlik veya borctur veya korunmadir. Baska bir deyisle, heniiz kesin olmayan ancak
gelecekte gerceklesmesi muhtemel olan varliklar, borglar veya islemler sonucunda

ortaya c¢ikacak olan nakit akiglarinin korunmasidir. Nakit akiglarinin hedge edilmesi,
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gelecekteki nakit akislarini etkileyebilecek degisken unsurlarin, 6zellikle fiyat, maliyet

ve faiz acisindan korunmasini icermektedir (Basbilici 2006, s.2).

Ertelenecek isletmenin tiirev sozlesmesinin rayi¢ degerindeki degisiklikten kaynaklanan
kazang veya kayip degerleme giliniindeki gelir tablosunda rapor edilmemektedir. Bu
ertelenmis kar veya zarar, heniiz kesinlesmemis ancak gelecekte olugsmasi muhtemel
varliklar, bor¢lar veya islemler nedeniyle ortaya ¢ikacak nakit akimlarinin gelir
tablosundan etkilendigi donemde veya donemlerde gelir tablosunda rapor edilmektedir.
Dolayisiyla, riskten korunma amacli varligin kazang veya zarari ve riskten korunma
aracinin gercege uygun deger degisiklikleri aym1 donemde veya donemlerde gelir

tablosuna yansitilmaktadir (Tiirel 2008, s.38).

Sekil 3.2: Nakit Akis Riskinden Korunmada Ortaya Cikan Kazan¢ ya da Kaybin
Gelir Tablosunda Raporlanmasi Siireci

a

Riskten Korunma Aracimn Gercege Uygun 1

Degerindeki Degisim —» OZSERMAYE

44— o —

Riskten Korunan Kaleme Ait Kazang ya da 2 GELIiR
Kayip TABLOSU

Kaynak: Ercan ve Ban 2009 s.180-197

[AS-39'a gore, riskten korunma enstriimanindaki kazang veya zararin etkisiz kismi gelir
tablosunda rapor edilmektedir. Beklenen islemin daha fazla gergeklesmesinin
beklenmemesi durumunda, nakit akisi riskinden korunma iglemine son verilmeli ve su

ana kadar ertelenen kazang veya kayiplar gelir tablosuna aktariimalidir.

Gelecekte satin alinacak varligin degerine karsi korunma durumunda, ertelenmis kazang
veya zarar1 gelir veya gider olarak kaydetmek ic¢in {i¢ yontem uygulanabilmektedir.

Bunlardan ilki, satin alma tarihinde dogrudan gelir veya giderlere doniistiiriilecek olan
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ertelenmis kazang veya zarardir. Bagka bir deyisle, herhangi bir kazang veya kayip,
varlik satin alidiginda gelir tablosuna transfer edilmektedir. Ikinci yontem, ertelenmis
kazanci veya zarar1 varligin faydali 6mrii boyunca gelir veya giderlere doniistiirmektir.
Ugiincii yontem ise varligm maliyetindeki ertelenmis kazang veya zarari dikkate
almaktir. Bu yontem uygulandiginda, edinilen varhigin maliyeti tiirev iirlin
s0zlesmesinin kazancindan daha az veya daha azdwr. Bu yontemin se¢imi sonucunda,
genel kabul gormiis muhasebe ilkelerinin maliyete dayali prensibi ilkesi ele
almmaktadir. Maliyet esasia gore; genel bir kural olarak, satin alma degerlerini ifade
eden maliyet degerleri, isletme tarafindan edinilen varlik ve hizmetlerin
muhasebelestirilmesinde kullanilmaktadir. Ertelenmis kazang veya kayip, varligin
maliyeti dikkate alindiginda gelir tablosunda muhasebelestirilmektedir. Ikinci ve {igiincii
yontemler farkli yontemler gibi goriinmekle birlikte, donem kar1 / zarar1 acisindan

acikca aynidir (Erdamar ve Basik 2006, s.6).

Sekil 3.3’te yurtdisindaki isletmede bulunan net yatirim riskinden korunmanin finansal

tablolar iizerine etkileri agiklanmaya ¢alisilmistir.

Sekil 3.3: Yurtdisindaki Isletmede Bulunan Net Yatirim Riskinden Korunmada Ortaya
Cikan Kazang ya da Kaybin Gelir Tablosunda Raporlanmasi Siireci

Riskten Korunma _ |

Aracina Ait Kazang ~
veya Kayip OZSERMAYE | 2 GELIR
TABLQOSU

Riskten Korunan Araca ]
Ait Kur Farki Kazanc:
veya Kayb

Kaynak: Ercan ve Ban 2009 s.180-197

Ornegin, hizmet sektdriinde faaliyet gdsteren A isletmesi, 1 Aralik 2006'da 100.000
ABD Dolar1 6demis ve ABD'de % 20'lik bir hissedar olmustur. Sirketin doviz kurundaki
olumsuz degisimler (dolarin deger kayb1) nedeniyle yatiriminin deger kaybedecegini

diisinmektedir. Boyle bir durumda, A Isletmesi, tarafin doviz satim vadeli islem
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sOzlesmelerine taraf olan 100.000 ABD Dolar1 tutarindaki (s6zlesmenin yenilenmesiyle)
taraf olan yabanci isletmedeki net yatirim riskinden korunacaktir. Koruma amaciyla
yapilan sozlesmelerden dogan kazang veya kayiplar ertelenmektedir. Ertelenmis kazang
veya kayip, vadeli islemin gerceklestigi vadeli islem sézlesmesinin sonunda degil gelir

tablosunda muhasebelestirilmektedir.

3.6 FINANSAL RiSKTEN KORUNMA MUHASEBESI iLE ILGILi
KOSULLAR

Riskten korunma muhasebesi uygulamak icin tiim standartlarda bir takim kosullar
getirilmistir. Ancak, bazi diizenlemelerin gereklilikleri diger diizenlemelerden farklidir.

Her koruma tiirii i¢in gereklilikler FAS 133'te ayr1 olarak belirtilmistir.
Kur Riskinden Korunma

Nihai Taahhiitiin Korunmasi standardin ger¢ege uygun deger korumasi i¢in gereken tiim

sartlar bu tiir koruma i¢in gegerlidir.

Yukarida belirtilen riskten korunma amacli Satilmaya Hazir Menkul Degerlerin gergege
uygun degerinden korunma i¢in gereken tiim sartlar ve a) yatirimecinin fonksiyonel para
biriminde islem goren ve bir borsada islem gérmeyen menkul kiymetler, b) sahip
oldugu kar payr ve diger nakit akislar1 hepsinin menkul kiymetlerin satis1 sonucu

edinilmesi beklenen para birimi ile ayni para biriminde belirtilmesi gerekmektedir.

Potansiyel Faaliyetlerin Nakit Akislarmim Korunmasi a) Riskten korunma isleminde
kullanilan para birimi Standartta daha once belirtilen nakit akist korumasi icin
gereklidir. b) Riskten korunma isleminin yalnizca yabanci para biriminde tahmin edilen
bir islem grubundan olusmasi durumunda, doviz cinsinden nakit girisleri ve nakit

cikiglar1 ayn1 grupta smiflandirilmamaktadir.

Riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi i¢in standartlarda listelenen tiim
kosullarin ayn1 anda karsilanmas1 gerekmektedir. Riskten korunma muhasebesi,
sartlardan biri karsilanmadik¢a uygulanamamaktadir. Riskten korunma muhasebesi
uygulandiginda, bu kosullardan biri ortadan kalkmis olsa bile, riskten korunma

muhasebesi uygulamas1 sonlandirilmaktadir (Ttrel 2008, s.55).
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3.6.1 Belgelendirme

Standartlarin tiimiinde, belgelendirmenin tam olarak neleri kapsadig: ile ilgili bir bilgi
ve Ornek verilmemektedir. Belgelendirmenin neleri kapsayabilecegi Sekil 3.4°te yer

almaktadir.

Sekil 3.4: Risk Yonetim Hedef ve Stratejileri

Risk Yonetimi Hedef ve Stratejileri

Riskten Korunma Aracimn Niteligi

Riskten Korunan Kalemin Niteligi

Korunulan Riskin Niteligi

Riskten Korunma Aracin Etkinliginin
Nasil Ol¢uldugu

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

Riskten korunma i¢in gerekge agiklanmalidir. Bu agiklama, riskten korunma isleminin
isletmenin risk yonetimi hedefi ve stratejisi ile tutarli olduguna dair kanit i¢cermelidir.
Riskten korunma tiiriiniin agiklamasi dahil edilmelidir. Isletme ne tiir bir riskin
korundugunu agiklamalidir. Ornegin; faiz orani riski, kur riski, kredi riskidir. Belgeler,
riskten korunma etkinliginin nasil o6l¢iildiigii hakkinda ayrintili bilgi i¢ermelidir

(Erdogan 1995, s.10).

Isletme nakit akisindan korunmak istiyorsa; gelecekteki islemlerin &ngoriilmesini
destekleyen ve isletmenin kar ve zararim etkileyecek nakit akislarinda degisikliklere yol
acacak bir sertifika saglamalidir. Beklenen gelecekteki eylem i¢in zaman ve miktar

belgelenmelidir (Ersoy 2011. s. 25).
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3.6.2 Riskten Korunmanin Etkin Olmasi

IAS-39'a gore, riskten korunma aracinin gercege uygun degerindeki veya nakit
akisindaki degisimin karsilanmasinda ya da nakit akislarindaki aracin oldukca etkili
olmasi1 beklenmektedir. Standartlarda oldukc¢a etkilemek karsit1 ifadesiyle, riskten
korunma aracimnin, riskten korunan kalemin kazancmi veya zararmi % 80 ile % 125
arasinda kapsamasi beklenmektedir. Etkin riskten korunma etkinligi % 125'in (% 140)
iizerinde oldugunda, etkin kisim (% 125) riskten korunma muhasebesini uygular ve
etkin olmayan kisim (% 15) riskten korunma muhasebesine uygulanamamaktadir (Tiirel

2008, 5.57).

3.6.3 Nakit Akis Riskinden Korunmada Tahmini islemin Gerceklesme

ihtimalinin Yiiksek Olmasi

Tahmini islemin nakit akis riskinden korunma isleminde gerceklesme ihtimalinin
yiiksek olmasi riskten korunma muhasebesinin uygulanmasinda, Vadeli islem ve
Opsiyon Sozlesmelerinin Muhasebelestirilmesine Iliskin Esas ve Kurallar Hakkinda
Teblig'de; No: 19°da bu teblige gore nakit akis riskinden korunma sézlesmelerine iligkin

baz1 6zel hiikiimler vardir. Bu hiikiimlerden (SPK, m.8):

1. Beklenen gelecekteki islemlerin niteligi, tarihi ve diger gereklilikleri 6nemli
Olcilide belirlenmelidir.
1. Beklenen gelecekteki islemlerin olasiligi, islemin niteligi, tarihsel veriler ve

diger yasal ve ekonomik kosullar agisindan gii¢lii olmalidir.

Hiikiimler, nakit akis riskinden korunma Onlemleri olarak kabul edilebilecek

s0zlesmelerin sart oldugu kabul edilmektedir.

41



3.7 FINANSAL RiSKTEN KORUNMA MUHASEBESI iLE iLGILI FINANSAL

TABLOLARDA YAPILMASI GEREKEN ACIKLAMALAR

Riskten korunma muhasebesi istege bagli (se¢imlik) oldugundan, riskten korunma amag

ve stratejileri hakkindaki bilgilere ek olarak riskten korunma muhasebesinin finansal

tablolara etkilerini anlamak i¢in bazi ag¢iklamalar yapilmalidir. Riskten korunma

muhasebesi ile ilgili finansal tablolarda ifsa etme sartlart UFRS-7'de belirtilmistir.

Nakit akis riskinden korunmak amaciyla tiirev {liriin s6zlesmelerine taraf olan isletmeler

standart tarafindan agiklanmasi istenen yukarida bilgilere ek olarak (UFRS, s.23);

1l.
111

1v.

Onceden korunmus ancak artik gerceklesmesi beklenmeyen, beklenen islemin
niteligi,

Donem iginde 6zkaynaklarda muhasebelestirilmis tutari,

Gelir tablosunda gelir tablosunda yer alan tutari,

Donem boyunca, O6zkaynaklardan elde edilen ve yliksek olasilikla tahmin
edilen islemin konusu olan baslangi¢ maliyetine veya finansal olmayan varlik
veya yukiimliliiklerin diger defter degerlerine eklenen tutarlar1 ifsa etmeleri

gerekmektedir.

Isletme, sahip oldugu finansal varligm ger¢ege uygun degeri ve finansal borg

kalemleriyle ilgili asagidaki bilgileri agiklamaktadir:

il.

Finansal tablolarda muhasebelestirilen veya muhasebelestirilen ger¢ege uygun
deger, ayni enstriimanin gdzlemlenebilir ve cari piyasa islemlerinde fiyatlar
tarafindan desteklenmeyen ve dayanmayan varsayimlara dayali bir degerleme
yontemi kullanilarak tahmin edilmektedir.

Gergege uygun degerde, yukarida belirtilen degerleme teknigi kullanilarak
tahmin edilen ve donem icinde kar veya zararda muhasebelestirilen toplam
degisimdir. Riskten korunma muhasebesi, sartlardan biri karsilanmadikca

uygulanamamaktadir.
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3.8 FINANSAL RiSKTEN KORUNMA MUHASEBESINE iLiSKIN
DUZENLEMELER

Riskten korunma muhasebesi ile ilgili diizenlemeler, finansal araglar ve tiirev
sozlesmelerle ilgili yayinlanan uluslararasi ve ulusal muhasebe standartlarma dahil
edilmistir. Bu kuruluslarin tiimii tarafindan yaymlanan standartlar genel olarak dogada

benzer olsa da, bazi kiiciik farkliliklar vardir (Doganoglu 2014, s.48).

Riskten korunma muhasebesi kurallar1 ilk olarak ABD Finansal Muhasebe Standartlari
Kurulu (FASB 133 Tiirev Aracglar ve Riskten Korunma Islemleri) tarafindan
yaymlanmustir. Ilerleyen dénemlerde UMS 39, finansal araclarin muhasebe ve
Olgtimiinii iceren Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB) tarafindan
yayimlanmistir. Bu sdzlesme kapsaminda riskten korunma muhasebesi de incelenmekte
ve IASB tarafindan yayimlanan Uluslararas1 Muhasebe Standardi (IAS) 39 ve
Uluslararast Finansal Raporlama Standardi (IFRS) 7 esas alinmaktadir (Doganoglu

2014, 5.48).

Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu, Kasim 2008'de finansal araclar i¢cin daha
anlasilir ve anlasilmasi kolay muhasebe ve 6l¢iim hiikiimlerinin olusturulmasi ve UMS
39'un hiikiimlerinin iptal edilmesi ve IFRS 9'un hiikiimlerinin kaldirilmasi i¢in bir
calisma baglatmistir. Kasim 2009'da yayimmlanan IFRS 9, finansal araglarin
siniflandirilmasimi ve dlglilmesini diizenler, ancak finansal riskten korunma muhasebesi
ile 1ilgili hiikiimler tamamlanmamistir. Yonetim Kurulu'ndaki riskten korunma
muhasebesi boliimii hazirliklarmin devam ettigi ve IFRS 9'un 2015 yilinda ytiriirlige
girecegi agiklanmistir. Bu amagla UMS 39 hiikiimlerinin IFRS 9'un riskten korunma
muhasebesinde yayimlanma tarihine kadar gecerli olacagi aciklanmistir (Doganoglu

2014, 5.49).

TMSK tarafindan yayimlanan muhasebe standartlarina uygun olarak, Tirkiye'de riskten
korunma muhasebesiyle ilgili en son diizenleme TMSK tarafindan yayimlanan TMS

39'dur (Doganoglu 2014, s.49).
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3.9 TMS 39 KAPSAMINDA FINANSAL RiISKTEN KORUNMA MUHASEBESI

Calismalarm ¢ogunda, TMS 39'un tiirev iriinlerin muhasebelestirilmesinde muhasebe
alaninda 6nemli bir gelisme oldugu ve riskten korunma muhasebesiyle ilgili sorunlara
yonelik ¢oziimler oldugu disiliniilmiistiir. TMS 39'da uygulama yapilmadan Once
finansal tablolardan ¢ikarilmistir, dolayisiyla risk yonetiminin etkileri finansal tablolara
cok az yansimaktadir. TMS 39'dan 6nceki muhasebe uygulamalari, finansal araglarin
karmagik ve stlirekli gelisimine ayak uyduramamistir. Gelismis muhasebe ve Olglim
kurallar1 ¢ergevesinde, risklerin finansal tablolarda etkin bir sekilde sunulmasi finansal
bilgi kullanicilar1 ve ozellikle karar alma siirecinde finansal tablolari inceleyen
yatirimcilar i¢in biiylik 6nem tasimaktadir. TMS 39'un amaci, finansal riskten korunma
amacli muhasebe amaciyla tiirev finansal aracglari taninmasi ve tiirev araglarin gergege
uygun degerde Olclilmesini iceren finansal araclarin tanmmasmi saglamaktir

(Doganoglu 2014, 5.56).

TMS 39’a gore raporlama yapan isletmeler agisindan finansal tablolara finansal riskten
korunma iliskisinin yansitilmasi, korunan kalemin ve korumay1 saglayan aracin finansal
tablolarda gosterimi, sikca karsilagilan problemler arasindadir. (Akkas, 2010). Diger bir
deyisle, finansal riskten korunma iglemlerinde muhasebe uygulamasindaki temel amac,

kayip donemsel gelir tablosuna yansitilmasidir (Doganoglu 2014, s.57).

TMS 39 kapsaminda risk ve belirsizligi gidermeye yonelik araglar finansal riskten
korunma araglarindan; riske ve belirsizlige maruz kalan maddeye riskten korunma

konusu kalem denmektedir (Doganoglu 2014, s.57).

Belirlenmis kriterler karsilandiginda, TMS 39 isletmelerin belirli bir muhasebe
uygulamasi olan riskten korunma muhasebesi uygulamasina izin vermektedir. Bu
muhasebe uygulamasinda normal muhasebe ilkelerinin gerektirdiginden farkli bir
raporlama yapilmaktadir. Riskten korunma muhasebesinin amaci, riskten korunma
aracinin ve riskten korunan kalemin kar veya zarardaki muhasebe etkilerini dogru bir
sekilde karsilastirmaktir. Riskten korunma araci iizerindeki kazang ve kayiplarin gelir
tablosunda farkli zamanlarda raporlanmasi sonucunda periyodik olarak kéar

dalgalanmalarma neden olabilmektedir (Tiirel 2006, s.30).
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Riskten korunma iligkisinin siiresi doldugunda riskten korunma muhasebesi, riskten
korunma icin gerekli kosullarin yerine getirilmemesi veya riskten korunma iligkisinin
iptal edilmesi durumunda sona ermektedir. TMS 39'da, li¢ tiir riskten korunma tiirii
tanimlanmistir ve bu tiir riskten korunma icin muhasebe tiirleri degiskendir (Ozalp

2003, 5.25).

3.9.1 Finansal Riskten Korunma Muhasebesinin Tiirkiye Uygulamalarinin Tespiti

Tirev triinlerin kullanim1 gelismis pazarlarda daha yaygm oldugundan, bu iriinlerin
yurt disinda kullanimu ile ilgili ¢alismalar daha yaygindir. Ornegin, Clarck ve Judge
(2007), doviz cinsinden bor¢lanmanin riskten korunmadaki konumunu daha 1yi anlamak

icin bir caligma yiirtitmiistiir (Sezgin 2009).

3.10 FINANSAL RiSKTEN KORUNMA MUHASEBESININ ETKINLIiGi

IAS 39 uyarinca, riskten korunma etkinliginin gilivenilir bir sekilde 06lgiilmesi
gerekmektedir. Bu nedenle, FAS 133 uyarinca, finansal tablolar hazirlanirken veya
ortaya ¢ikan hesaplar (gelir ve giderler) kaydedildiginde etkinlik en az {i¢ ayda bir
Olciilmelidir. IAS 39 kapsaminda, isletme riskten korunmanin etkinligini en azindan
gecici veya yillik finansal tablolarini hazirladigr donemde degerlendirmelidir. Riskten
korunma muhasebesinin uygulanmasi i¢in koruma cihazi ile koruma maddesi arasinda
bir koruma faaliyetinin varlhigi gereklidir. Bu riskten korunma faaliyeti, finansal

tablolarin hazirlanma déneminde asgari olarak diizenlenmelidir (Okudan 2010).

UMS 39 riskten korunma muhasebesi, etkinligi 6lgmek icin iki farkli testin
uygulanmasmi gerektirmektedir. Bu testler; ve gelecek gecirmez testlerdir. Gelecekteki
hedge islemlerinde etkinligin 6l¢lilmesi; riskten korunma araglarinin gelecekteki riskten
korunma amagl varliklarin veya yiikiimliiliikklerin degerinde kazang veya artiglarin bu
riskten korunma isleminin baslangicindan itibaren riskten korunma ddneminde
karsilanip karsilanmadigini degerlendirmektedir. Gegmise doniik test ise; finansal
riskten korunmanm geg¢mis belirli bir donemindeki, riskten korunmanin etkin olup

olmadig tespit etmektedir (Ates 2011, s. 86).
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Standart, riskten korunma muhasebesinin etkinligini 6lgmek igin tek bir ydntem
belirtmese de, farkli yontemlerin kullanilmasina da izin vermektedir. Kawaller ve
Coughlan'a gore, finansal riskten korunma muhasebesinin uygulanmasinda en kati
sartlar, finansal riskten korunma aracmin ger¢ege uygun degerindeki veya nakit

akisindaki degisimin yiiksek etkili olmas1 gerektigidir (Yenilmez 2015, s.38).

IAS 39 sirketlerin kendi risk yonetim stratejilerine uyumlu yontemleri segebilecegini
vurgulayarak, etkinligin 6l¢limiinde kesin bir yontem belirtmemistir. Bu nedenle, UMS
39'un 147. Maddesi uyarinca, riskten korunma stratejisine gore riskten korunmanin
etkinligini 6lgmek icin isletmeler farkli yontemler uygulayabilir. Bununla birlikte, bu
yontem hem mantikli olmali hem de sirketler finansal riskten korunmanin etkinligini
Olgmek icin tiim riskten korunma donemlerinde ayni yontemi uygulamaya devam

etmelidir (Ates 2011, 5.86).

Regresyon analizi yontemi, ge¢mis veriler 1s1ginda, degisken degisken risk korumali
varlik ile bagimsiz bir degisken olan risk koruma araci arasinda etkin bir koruma
iliskisinin olup olmadigini belirlemede yardimci olan bir yontemdir. Regresyon analizi
bu degiskenler arasindaki iliskinin analizinde bir degiskenin degerini ve diger
degiskenin degerini belirlemeyi veya tahmin etmeyi saglamaktadir (KPMG 2011, s.5-6).
Kisaca regresyon analizi isletmelere bu iki de§isken arasindaki iligskinin ifade edildigi

bir denklem sunmaktadir.

IAS 39 uyarinca, riskten korunma etkinligi giivenilir bir sekilde olgiilmelidir. Riskten
korunma muhasebesinin uygulanmasi i¢in koruma cihazi ile koruma maddesi arasinda
bir koruma faaliyetinin varligi gereklidir. Bu riskten korunma faaliyeti, finansal
tablolarin hazirlanma doneminde asgari olarak diizenlenmelidir. IAS 39, sirketlerin
kendi risk yonetimi stratejileriyle uyumlu yontemleri secebileceklerini ve etkinliklerini
O0lecmek i¢in kesin bir yontem belirtmediklerini vurgulamaktadir. IAS 39'un 147.
maddesine gore riskten korunma stratejisinin risk yonetim stratejisine gore riskten
korunma etkinligini 6lgcmek icin farkli yontemler uygulamak miimkiindiir. Ancak, bu

yontem hem mantikli olmali hem de tiim finansal riskten korunma dénemleri i¢in tercih

edilen yontemi uygulamaya devam etmelidir (Koksal 1995, s.357).
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Muhasebe standartlar1 pratikte uygulanmali ve standarda uygulanmasi gereken isin
maliyeti standardin uygulanmasinin faydalarindan daha az olmamalidir. Bu nedenle,
riskten korunma faaliyetlerinin tespiti ig¢in gerekli olan etkin bir veri setinin
yaratilmasindaki ve standartta birden fazla Gl¢iim yOnteminin uygulanmasina izin
verilmesi, verimlilik 6l¢iim sorunlarma neden olmaktadwr. Ek olarak, bu kargasanin
coziimiinde TAS 39'daki faaliyetin nasil yapilacagina dair bir 6rnek dahil edilmelidir

(Yenilmez 2015, s.40).

3.11 FINANSAL RiSKTEN KORUNMA MUHASEBESININ SONA ERMESI

Riskten korunma isleminin etkin olmadigi kabul edilirse, UMS 39 uyarinca riskten
korunma muhasebesi basvurusunun riskten korunma muhasebesinin sona ermesinden
sonraki siireler i¢in feshedilmesi gerekmektedir. Ozet olarak, riskten korunma faaliyeti
sona erdiginde, riskten korunma islemi de sona ermektedir. Ancak, bu faaliyet
gerekliligi disinda, bazi durumlarda, riskten korunma isleminin sona erdirildigi
varsayilmaktadir (Ates 2011, s.89). Ornegin; finansal riskten korunma konusu kalemin
vade tarihinde elden ¢ikarilmasi durumunda; benzer bir sekilde, tahmini bir islemin
finansal riskten korunurken tahmini islemin meydan gelmemesi halinde, finansal riskten
korunma iligkisinin iptal edilmesi ya da riskten korunma sartlarindan herhangi birine
uyulmamasi veya yerine getirilmemesi halinde finansal riskten korunma muhasebesi

sona ermektedir (Akgiil ve Akay 2004, s.196).

Bunlara ek olarak; riskten korunma aracinin sona ermesi veya elden ¢ikarilmasi riskten
korunma isleminin sona ermesiyle sonuclanacaktir. Benzer sekilde, nakit akis1 riskinden
korunan tahmini bir islemin gerceklesmesinin beklenmemesi durumunda, s6z konusu
islem i¢in riskten korunma muhasebesi sona erdirilmelidir (Ates 2011, s.89). Bununla
birlikte, finansal riskten korunma, riskten korunma iligkisini, daha 6nce belgelenmesi
sarttyla, riskten korunma iligkisini siirdiirmenin baska bir yolunun kullanimiyla
sonlandirilmasi gerekmemektedir. Ek olarak, isletme farkli bir riskten korunma iligkisi

durumunda riskten korunmay1 sonlandirabilmektedir (Ates 2011, s. 90).

47



4. FINANSAL RiSKTEN KORUNMA MUHASEBESI UYGULAMALARI

Riskten korunma muhasebesi diinyanin bir¢ok gelismis lilkesinde yaygin olarak
kullanilmasina ragmen, iilkemizdeki kullanimi tiirev finansal araglarin kullanimidaki

artigla iliskilendirilmistir.

4.1 FINANSAL RIiSKTEN KORUNMA MUHASEBESI IiLE iLGIiLi
LITERATUR TARAMASI

Tiirev finansal araglarin 6zellikle riskten korunma amacgh kullanimindaki artigla birlikte

riskten korunma muhasebesi uygulanmaya baglanmastir.

Once, (1995), “Tiirev Uriinlerin Muhasebe Sorunlar1 ve Bankalar I¢in
Muhasebelestirme Sekilleri” adli ¢alismasinda tiirev tiriinlerin muhasebelestirilmesi ile

ilgili sorunlar1 ve bankalardaki muhasebelestirme sekillerini incelemistir.

Parlakkaya, (2003), ‘‘Finansal Tiirev Uriinler ile Mali Risk Yonetimi Ve Muhasebe
Uygulamalar1’’ adli c¢alismasinda tiirev Ttriinleri, finansal riskleri, tiirev {iriinlerin
finansal riskten korunma ile ilgili islemlerini ve bu islemlerin muhasebelestirilmesini

incelemistir.

Doganoglu, (2014), “Finansal Riskten Korunma Muhasebesi Ve Tiirkiye
uygulamalarmin Tespiti” adli ¢alismasinda tiirev islemlerin finansal risk yonetimi

acisindan degerlendirilmesini ve muhasebelestirme uygulamalarini incelemistir.

Sabuncu, (2015), “Riskten Korunma Amagh Tiirev Araglarin TMS/TFRS Kapsaminda
Muhasebelestirilmesi Ve Uygulamast” adli ¢alismasinda TMS ve TFRS kapsaminda

riskten korunma muhasebesini ve finansal tablolarda gosterilmesini incelemistir.

4.2 FINANSAL RiSKTEN KORUNMA MUHASEBESININ UYGULANMASI

TDHP’de tiirev finansal araclarmm tanmmasma ilisgkin hesap bulunmamaktadir.
Dolayisiyla, riskten korunma amacli ve alim satim amagh tiirev finansal araglar

kullanmalar1 durumunda muhasebe uygulamalarinda bilanco disi  hesaplar
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kullanilmaktadir. Tiirev finansal araclar1 hem alim satim hem de riskten korunma amacgh
kullanan ve muhasebe uygulamalarinda bilango dis1 hesaplar1 kullanmayan ancak bu
konuya en yakin ilgili hesaplar1 kullanan sirketler bulunmaktadir. Bu uygulamalar
finansal riskten korunma muhasebesi uygulamalarina benzemez, bunun yerine finansal
araclarin ve menkul kiymetlerin muhasebe uygulamalarina benzemektedir (Sabuncu

201, s.151).

Tirkiye, 2014 yilinda Muhasebe Standartlar1 Kurulu tarafindan yayimlanmis ancak yeni
taslak Tek Diizen Hesap Plani'nin isleyisi ile ilgili resmi hesaplar ve tiirev {riinler
vermemistir. TNSA basvurusu genel Tebliginde bu hesaplarla yapilan kayitlar, tiirev
iriinler ve riskten korunma muhasebesi ile ilgili diizenlemeleri igeren TMS / TFRS ve
vergi mevzuati ile daha uyumludur. Bu bdliimde, riskten korunma muhasebesi ile ilgili
calismalar yeni Tekdiizen Hesap Plani acisindan ele alinmistir. Yeni donemde, riskten
korunma muhasebesi ile ilgili uygulamalarin nasil uygulanacag: {izerine bir Oneride

bulunulmustur (Meri¢ 2017).

4.2.1 Finansal Riskten Korunma Muhasebesi ile Tlgili Hesaplar

Yeni Tek Diizen Hesap Plani Taslagi'nda, Tiirev Finansal Varliklar ve riskten korunma
muhasebesi ile ilgili hesaplar ve bu hesaplarin isleyisine iligkin bilgiler asagidaki gibidir

(TMSK 2014).

4.2.1.1 (116) Tiirev finansal varhklar

Bu hesap; alim satim amacli veya riskten korunma amacgl olmaktadir. Eger bir tiirev
finansal varlik edinmenin ilk maliyeti sifir ise, bu hesap i¢in bir hesap yapilmaz ve
bilanco dogrudan bilango dis1 hesaplarda izlenmektedir. Degerleme konusu varliklardan
kaynaklanan Muhasebe Standartlar1 hiikiimlerine uygun olarak olusan farklarin
olugmasi, bilanco dis1 tiirev finansal araclarda izlenmektedir. Degerleme farklari, bu
hesaba, Tiirkiye i¢cin Muhasebe Standardi'nin karelerdeki faizle gelir veya 6zkaynaklara
iligkin ilgili hiikiimlerini kaydeder. Tiirev sdzlesmelerin alinmasinda alinmasi gereken
ilk mevduat veya primi gerektiren tiirev iriinlerde yatirilan teminat ve primler de bu

hesaba kaydedilmektedir (Meri¢ 2017).
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4.2.1.2 (227) Tiirev finansal varhklar

Bu hesap; alim satim amacli veya riskten korunma amagli, 12 aydan daha uzun bir siire
tutmak amaciyla tiirev sézlesmelerinin izlenmesi amaciyla kullanilmaktadir. Eger bir
tiirev finansal varlik edinmenin ilk maliyeti sifir ise, bu hesap i¢in bir hesap yapilmaz ve
bilanco dogrudan bilango dis1 hesaplarda izlenmektedir. Degerleme konusu varliklardan
kaynaklanan muhasebe standartlar1 hiikiimlerine uygun olarak olusan farklarin
olugmasi, bilanco dis1 tiirev finansal araglarda izlenmektedir. Degerleme farklar1 bu
hesaba kaydedilir, Tiirkiye Muhasebe Standartlariin ilgili hiikiimleri, ilgili ¢cercevelere
uygun olarak faizler i¢in gelir veya 6zkaynak hesaplariyla iliskilendirilmektedir (Merig¢

2017, 5.44).

4.2.1.3 (307) Tiirev finansal borg¢lar

Tiirkiye’de bilanco dis1 tiirev finansal araglara konu olan degerleme farklarindan
kaynaklanan bor¢lanma ve borglanmalar, bu hesapta izlenen Muhasebe Standartlari
hiikiimleri uyarinca hesaplar izlenmektedir. Bu hesaba kaydedilen degerleme farklari,
Standartlar veya 6zkaynak hesabi hiikiimleri ¢er¢cevesinde Tiirkiye ile ilgili muhasebe

giderleri ile iliskilendirilecektir.

(307) Tirev Finansal Borglar hesabinin calismast: Tiirkiye, tiirev sozlesmelerden
kaynaklanan  tiirev  finansal = bor¢larm  standartta  tanmimlandigr  sekilde
muhasebelestirilmesi bunu dikkate alarak kayit altina alinmaktadir. Borg, borcun

kaldirildig1 veya yerine getirildigi zaman muhasebelestirilmektedir.

4.2.1.4 (407) Tiirev finansal borg¢lar

Bilango dis1 takip edilen tiirev finansal araglar ile Tiirkiye Muhasebe farklarindan
kaynaklanan yiikiimliiliikler, standart hiikiimler cergevesinde degerlendirmeye tabi
tutulan muhasebe farklar1 pasif olarak izlenmektedir. Degerleme farklari, Tiirkiye
Muhasebe Standardi ile iligkilendirilen bu hesaba iliskin harcamalarda veya ilgili miilk

hiikiimleri uyarinca 6zkaynak hesabina gore kaydedilmektedir (Meri 2017, s.45).
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4.2.1.5 (677) Finansman faaliyetiyle ilgili tiirev finansal ara¢ karlar

Finansal riskten korunma amagl tiirev finansal araclarinin degerleme islemlerinden
dogan riskler ve riskten korunma amacli tlirev finansal islemlerin sona ermesinden

kaynaklanan karlar bu hesapta takip edilmektedir.

4.2.1.6 (562) Tiirev finansal araclar gercege uygun deger farklar

TMS'de yer alan finansal araglarin muhasebe ilkeleri uyarinca, tiirev iirlinlerin
degerlemesinde artis veya azalig, sonu¢ hesaplarina kaydedilmez, ancak 6zkaynaklarda
takip edilecek tutarlar izlenmektedir. Nakit akis riskine kars1 riskten korunma amaciyla
yapilan tiirev sozlesmelerden kaynaklanan riskten korunma araci ile riskten korunma

enstriimaninin riskten korunma bu hesapta izlenmektedir.

4.2.1.7 (687) Finansman faaliyetiyle ilgili tiirev finansal ara¢ zararlan

Riskten korunma amagli finansman faaliyetlerine iliskin tiirev enstriimanlarin degerleme
islemlerinden kaynaklanan zararlar ve tiirev islemlerin sona ermesinden kaynaklanan

zararlar bu hesapta izlenmektedir.

(687) Finansman Faaliyetine Iliskin Tiirev Finansal Ara¢ Zarar Hesabi: Finansman
faaliyetine iligskin tiirev finansal araclarin gercege uygun degerinde bir diisiis olmasi
durumunda, s6z konusu tiirev enstriimanlar bor¢ hesabina yatirilirken bu hesaba borg
tahakkuk ettirilmektedir. Nakit akis riskinden korunma amach tiirev sdzlesmelerden
kaynaklanan farklar, bu hesapta degil, 6zkaynak grubundaki degil 562 Tiirev Finansal
Araglar Gergege Uygun Deger Farklari hesabina kaydedilmektedir. Donem sonunda,
hesaba ait “690 Siiren Islemler Kar veya Zarar” hesabma aktariminda hesaba alacak

kaydedilmektedir.
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5. REEL SEKTOR ISLETMELERINDE FINANSAL RiSKTEN
KORUNMA MUHASEBESIi UYGULAMALARI

Reel sektor, ulusal ekonomide tarim, sanayi ve hizmetler ana sektorlerinde iiretici ve
tiiketici konumundaki bireylerin tiimiinii temsil eden kesimdir. Ulusal ekonomide tarim,
sanayi ve hizmetler ana sektorlerine iiretici ve tiiketici konumundaki bireylerin timiinii
temsil eden kesime “Reel Sektor” denir. Bu kesim tarafindan gergeklestirilen tasarruflar
finansal kesim tarafindan toplanir ve tekrar reel kesime kullandirilir. Tiirkiye’deki reel
sektdriin yaklasik %95°ni Kiigiik ve orta boy isletmelerden olusmaktadir. KOBI (Kiigiik
Orta Boy Isletme) kavraminin 3 farkli birim girmektedir. Bunlar; Mikro &lgekli

isletmeler, kiiciik 6lgekli isletmeler, orta dlgekli isletmeler olarak smiflandirilmaktadir.

Bu boliimde finansal riskten korunma muhasebesi tiirleri ile ilgili uygulamalara yer

verilmistir.

5.1 GERCEGE UYGUN DEGER RiSKINDEN KORUNMAYA YONELIK
UYGULAMA ORNEGI

Madencilik alaninda faaliyet gosteren A isletmesi maden arama faaliyetlerinde
kullanmak iizere, fonksiyonel para birimi dolar olan B isletmesinden 01.02.2018
tarithinde 600.000 Dolar degerindeki makineleri vadeli olarak satin almistir. Vade tarihi

30.04.2018dir.

A isletmesi kurlarin yiikselecegini tahmin etmekte ve kur riskine maruz kalmamak
amaciyla makinenin teslim tarihi olan 30.04.2018 tarihinde 6deyecegi 600.000 Dolar
icin C isletmesi ile 1$=3.80 TL kuru tizerinden bir futures s6zlesmesi satin almigtir. A

isletmesi tiim bu islemler i¢in 6.000 TL’lik bir komisyon gideri 6demistir.
So6zlesme siireci boyunca kurlar asagidaki gibi gerceklesmistir.
01.02.2018: 3.76
15.03.2018: 3.89

30.04.2018: 4.04
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1. Futures sdzlesmesinin nazim hesaplara kaydedilmesi

S6zlesmenin TL cinsinden tutart;

600.000 $ x 3,80 TL =2.280.000 TL

01.02.2018
930 Futures Sozlesmesinden Alacaklar 2.280.000
931 Futires S6zlesmesinden Borglar 2.280.000

Bu kayitta gecgerli olan spot doviz kuru esas alinmamaktadir. Ciinkii finansal riskten
korunma islemlerinin ilk muhasebelestirilmesi maliyet bedeli ile yapilmaktadir. A
isletmesinin C isletmesi ile yaptig1 vadeli islem s6zlesmesinde déviz kuru 1 ABD Dolar1
= 3,80 ABD Dolar1 olarak belirlenmistir. Bu nedenle, tiirev finansal varliklarin degerini
hesaplarken, spot doviz kuru degil, sozlesmede gecgerli olan doviz kuru

kullanilmaktadir.
it.  Futures sozlesmesi ile ilgili 6denen komisyonun kaydedilmesi

01.02.2018

116 Tirev Finansal Varliklar 6000
102 Bankalar 6000

1. 15.03.2018 Tarihinde Futures sozlesmesinin kur de§isimi nedeniyle gercege

uygun deger degisiminin muhasebelestirilmesi:

600.000 $ x(3.89 TL/$ - 3.80 TL/$) = 54.000
15.03.2018
116 Tiirev Finansal Varliklar 54.000

677 Finansman Faal. Ilgili Tiirev Finansal Arag¢ Kérlar1 54.000
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Tirev finansal araclarin TMS kapsaminda muhasebelestirilmesinde, kur ve fiyat
degisiminden dolay1 ortaya ¢ikan degerleme farklar1 muhasebe kayitlarina alinmaktadir.
Bu dénemde piyasadaki kur orani (1$=3,89 TL) s6zlesmede belirlenen kur oranindan
(1$=5.80) daha fazla oldugu icin a isletmesinin aldig1 makinelerin degeri 54.000 TL
artacaktir. Isletme suanda korunan kalem olan, vadeli olarak aldig1 makinesinin degerini

54.000 TL korumustur.

iv.  30.04.2018 Tarihinde Futures sozlesmesinin kur degisimi nedeniyle gercege

uygun deger degisiminin muhasebelestirilmesi:

600.000 $ x(4,04 TL/$ - 3,89 TL/$) = 90.000
30.04.2018
116 Tiirev Finansal Varliklar 90.000

677 Finansman Faal. Ilgili Tiirev Finansal Arag¢ Karlar1 90.000

Bu dénemde piyasadaki kur oranmi (1$=4.04), 15.03.2018 Tarihindeki kur oranindan
(1$=3.89) daha fazla oldugu i¢in, A isletmesinin vadeli olarak almis oldugu makinesinin
degeri 90.000 TL daha artacak ve toplamda bu makinenin degerindeki artis 144.000 TL

olacaktir.
Bu Futures s6zlesmesiyle ilgili vade sonunda yapilmasi gereken kayitlar asagidadir.

Futures S6zlesme Bedeli : 2.280.000TL
Kur Farki 600.000$ x (4.04-3.80) 144.000 TL
Futures S6zlesmesinin Piyasa Fiyat1 (600.000$ x 4.04)  2.424.000 TL

A isletmesinin futures sdzlesmesinde belirlenen fiyat ile (1 $ =3.80 TL) 2.280.000
TL’ye aldigi makinelerin degeri artmis, makinelerin piyasa fiyat1 2.424.000 TL
olmustur. A isletmesi futures sOzlesmesi satin almamis olsaydi, 2.280.000 TL’ye
alabilecegi mali 2.424.000 TL ye alarak 144.000 TL kur zararina maruz kalacakti. Fakat
A isletmesi futures sozlesmesi satin aldigi i¢in, 30.04.2018 tarihinde piyasa fiyati
2.424.000 TL olan makineyi 2.280.000 TL’ye satin almistir. A isletmesi bu durumda
satin aldig1 futures sozlesmesinden 144.000 TL kazang saglamistir. Gergeklestirilen bu
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islemin sonucunda, A isletmesi taraf oldugu futures sdzlesmesi sayesinde vadeli olarak
satin almis oldugu makinesini kur oranlarindaki artis riskinden korumustur. Ayni

zamanda da A isletmesi 144.000 TL’lik bir kazang elde etmistir.

A isletmesinin Futures sozlesmesi satin almasi neticesinde, riskten korunarak sagladigi
bu kazan¢ asagidaki gibi donem kar veya zarar1 hesabina aktarilarak donem sonunda

kapatilmaktadir.

v.  Futures sozlesmesi ile ilgili kazancin kaydedilmesi:

30.04.2018
677 Finansman Faal. {lgili Tiirev Finansal Ara¢ Karlar1 144.000
690 Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari1/ Zarar1 144.000

Isletme C isletmesinden 6.000 TL komisyon karsiliginda futures sdzlesmesi satin alarak,
6.000 TL maliyet ile 144.000 TL lik korunma saglamstir. Isletme gelecekteki kur
oranlarinin yiikselecegini tahmin ettigi i¢cin riskten korunma amacl olarak futures
sOzlesmesi satin almigtir. C isletmesi ise gelecekteki kur oranlarin yiikselmeyecegini
bekledigi i¢in komisyon kar1 elde etmek i¢in futures sdzlesmesi satmistir. Vade sonunda
kur oranlar1 yiikkselmistir. C igletmesi sozlesme geregi A isletmesine 1$= 3.80 TL den
600.000 $ satmustir. Bu islem sonunda A isletmesi kur oranlar1 yilikseleceginden otiirii

maruz kalacag1 144.000 TL’lik zarar1 C isletmesine transfer etmistir.
vi.  Futures S6zlesmesinin nazim hesaplarda kapatilmasi

30.04.2018
931 Futures Sozlesmesinden Borglar 2.280.000
930 Futures Sozlesmesinden Alacaklar 2.280.000
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vii.30.04.2018 Tarihinde A isletmesinin vadeli olarak satin aldig1 makinenin bedelini B

isletmesine 6demesidir.

--01.09.201 8-=——= e
253 Tesis, Makine ve Cihazlar 2.424.000
102 Bankalar 2.280.000
116 Tiurev Finansal Varliklar 144.000

C Isletmesinden aldig1 2.424.000 TL ile A isletmesi makine bedelini B isletmesine
Odemistir. Bunun 144.000 TL lik kism1 kur farkindan kaynakli oldugu icin 116 Tiirev

Finansal Varliklar hesabinda gosterilmistir.

A isletmesinin aldig1 makinelerin piyasa degeri, 01.02.2018 tarihinde, 2.256.000 TL
(3.76 x 600.000) iken bu makinelerin piyasa degeri 30.04.2018 tarihinde 2.424.000
TL’ye ylikselmistir. Yani A isletmesinin aldigi makinelerin piyasa degeri 168.000 TL
(2.424.000-2.256.000) artmistir. A isletmesinin yaptigi futures sdzlesmesinden elde
ettig1 kazang da 144.000 TL dir.

Yapilan bu futures isleminin etkinligine baktigimizda, bu islemin etkinligi %116°tir
(168.000/144.000 = %116) ve bu oran TMS 39 da yer alan finansal riskten korunma
muhasebesi etkinlik oram1 olan %80-%125 araliginda oldugundan dolay1 etkin bir

finansal riskten korunma islemi ger¢eklesmistir.

Futures sozlesmesi ile ilgili bilgilerin asagidaki gibi olmasi durumunda yapilmasi
gereken gercege uygun deger riskinden korunmaya yonelik uygulama 6rnegi asagidaki

gibidir;

Futures Sozlesmesi ile ilgili bilgiler asagidaki gibidir;
Futures S6zlesme Bedeli :600.000 $
Futures S6zlesme Kuru :1$=3,70
Komisyon :6.000 TL
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So6zlesme siireci boyunca kurlar asagidaki gibi gerceklesmistir.

01.06.2018: 3,60
15.07.2018: 3.90
01.09.2018: 4.50

1. Futures sozlesmesinin nazim hesaplara kaydedilmesi S6zlesmenin TL cinsinden

tutari;
600.000 $ x 3.70 TL = 2.220.000 TL
01.06.2018
930 Futures Sozlesmesinden Alacaklar 2.220.000
931 Futures Sozlesmesinden Borglar 2.220.000
1. Futures s6zlesmesi ile ilgili 6denen komisyonun kaydedilmesi
01.06.2018

116 Tirev Finansal Varliklar 6000

102 Bankalar 6000

1. 15.07.2018 Tarihinde Futures sozlesmesinin kur degisimi nedeniyle gercege

uygun deger degisiminin muhasebelestirilmesi:

600.000 $ x(3.70 TL/$ - 3.90 TL/$) = 120.000

15.07.2018

116 Tiirev Finansal Varliklar 120.000
677 Finansman Faal. Ilgili Tiirev Finansal Arag Karlar 120.000
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Bu dénemde piyasadaki kur orani (1$=3.90 TL) s6zlesmede belirlenen kur oranindan
(1$=3.70) daha fazla oldugu icin A isletmesinin aldig1 makinelerin degeri 120.000 TL
artacaktir. Isletme suanda korunan kalem olan, vadeli olarak aldig1 makinesinin degerini

120.000 TL korumustur.

iv.  01.09.2018 Tarihinde Futures sdézlesmesinin kur degisimi nedeniyle gercege

uygun deger degisiminin muhasebelestirilmesi:
600.000 $ x(3.90 TL/$ - 4.50 TL/$) = 360.000

01.09.2018

116 Tiirev Finansal Varliklar 360.000
677 Finansman Faal. Ilgili Tiirev Finansal Arag¢ Karlar 360.000

Bu dénemde piyasadaki kur orani (1$=4.50), 15.07.2018 Tarihindeki kur oranindan
(1$=3.90) daha fazla oldugu i¢in, A isletmesinin vadeli olarak almig oldugu makinesinin
degeri 360.000 TL daha artacak ve toplamda bu makinenin degerindeki artis 480.000
TL olacaktur.

Bu Futures sézlesmesiyle ilgili vade sonunda yapilmasi gereken kayitlar agagidadir.

Futures S6zlesme Bedeli : 2.220.000 TL
Kur Farki 600.000$ x (4.50-3.70) 480.000 TL
Futures S6zlesmesinin Piyasa Fiyat1 600.000$ x 4.50 2.700.000 TL

A isletmesinin futures sozlesmesinde belirlenen fiyat ile (1 $ = 3.70 TL) 2.220.000
TL’ye aldigi makinelerin degeri artmis, makinelerin piyasa fiyat1 2.700.000 TL
olmustur. A isletmesi futures sozlesmesi satin almamis olsaydi, 2.220.000 TL’ye
alabilecegi mal1 2.700.000 TL ye alarak 480.000 TL kur zararina maruz kalacakti. Fakat
A isletmesi futures sozlesmesi satin aldigi i¢cin, 01.09.2018 tarihinde piyasa fiyati
2.700.000 TL olan makineyi 2.220.000 TL’ye satin almistir. A isletmesi bu durumda
satin aldig1 futures sozlesmesinden 480.000 TL kazang saglamistir. Gergeklestirilen bu

islemin sonucunda, A isletmesi taraf oldugu futures sdzlesmesi sayesinde vadeli olarak
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satin almis oldugu makinesini kur oranlarindaki artis riskinden korumustur. Ayni

zamanda da A isletmesi 480.000 TL lik bir kazang elde etmistir.

A isletmesinin Futures sdzlesmesi satin almasi neticesinde, riskten korunarak sagladigi

bu kazan¢ asagidaki gibi donem kar veya zarari1 hesabina aktarilarak donem sonunda

kapatilir.
V. Futures s6zlesmesi ile ilgili kazancin kaydedilmesi:
01.12.2018
677 Finansman Faal. {lgili Tiirev Finansal Ara¢ Karlar1 480.000
690 Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kar1 / Zarari 480.000

Isletme C isletmesinden 6.000 TL komisyon karsiliginda futures szlesmesi satmn alarak,
6.000 TL maliyet ile 480.000 TL lik korunma saglamistir. Isletme gelecekteki kur
oranlarinin yiikselecegini tahmin ettigi i¢in riskten korunma amacl olarak futures
sOzlesmesi satin almistir. C isletmesi ise gelecekteki kur oranlarin yiikselmeyecegini
bekledigi i¢in komisyon kar1 elde etmek i¢in futures sdzlesmesi satmistir. Vade sonunda
kur oranlar1 yiikselmistir C isletmesi sozlesme geregi A isletmesine 1$= 3,70 TL den
600.000 $ satmustir. Bu islem sonunda A isletmesi kur oranlar1 yiikseleceginden otiirii

maruz kalacag1 480.000 TL lik zarar1 C isletmesine transfer etmistir.

Vi. Futures S6zlesmesinin nazim hesaplarda kapatilmasi
01.09.2018
931 Futires Sozlesmesinden Borglar 2.220.000
930 Futures Sozlesmesinden Alacaklar 2.220.000
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vil. 01.09.2018 Tarthinde A isletmesinin vadeli olarak satin aldig1 makinenin bedelini

B isletmesine 6demesi.

01.09.2018
253 Tesis, Makine ve Cihazlar 2.220.000
102 Bankalar 2.700.000
116 Tiirev Finansal Varliklar 480.000

C Isletmesinden aldig1 2.700.000 TL (600 000 $) ile A isletmesi makine bedelini B
isletmesine 6demistir. Bunun 480.000 TL lik kismu kur farkindan kaynakli oldugu i¢in

116 Tiirev Finansal Varliklar hesabinda gosterilmistir.

A isletmesinin aldig1 makinelerin piyasa degeri, 01.06.2018 tarihinde, 2.160.000 TL
(3.60 x 600.000) iken bu makinelerin piyasa degeri 01.09.2018 tarihinde 2.700.000
TL’ye ylikselmistir. Yani A isletmesinin aldigi makinelerin piyasa degeri 540.000 TL
(2.160.000-2.700.000) artmistir. A isletmesinin yaptig1 futures sézlesmesinden elde
ettigi kazang da 540.000 TL dir.

Yapilan bu futures isleminin etkinligine baktigimizda, bu islemin etkinligi %83’dur
(480.000/540.000 = %83) ve bu oran TMS 39 da yer alan finansal riskten korunma
muhasebesi etkinlik oram1 olan %80-%125 araliginda oldugundan dolay1 etkin bir

finansal riskten korunma islemi ger¢eklesmistir.

5.2 NAKIT AKIS RISKINDEN KORUNMAYA YONELIK UYGULAMA

A Entegre Tavukculuk A.S., yumurta ticareti ile ugrasmaktadir. Artan talep ihtiyacini
karsilamak i¢in yeni bir Kulucka tesisi kurmak istemektedir. Kurmak istedigi kulucka
tesisinde kullanmak tizere kulucka makinesi almak istemektedir. Bu nedenle A isletmesi
Fonksiyonel para birimi Euro olan B isletmesi ile kulugka makinesini almak i¢in alim

s0zlesmesi imzalanmustir.
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Sozlesme ile ilgili bilgiler asagidaki gibidir;

S6zlesme Tarihi : 01.02.2019
Makinenin Teslim Tarihi: 30.04.2019
Sozlesme Tutar1 300.000 €

A isletmesi kurlarin yilikselecegini tahmin etmekte ve bu nedenle nakit akis riskinden
korunmak amaciyla makinelerin teslim tarithinde 6demek {izere C igletmesinden 300.000
€ icin 1 € = 5.90 TL kur orani iizerinden bir Futures sdzlesmesi satin almaktadir. A

isletmesi bu s6zlesme i¢in 10.000 TL komisyon gideri 6demistir.
So6zlesme siiresi boyunca piyasa kur oranlar su sekilde olusmustur.

01.02.2019 1€5,96 TL
15.03.2019 1€6,18 TL
30.04.2019 1€6,68 TL

Bu ornek ile ilgili olarak yapilmasi gereken kayitlar asagidaki gibidir.

1. A isletmesiyle C isletmesinin Future sdzlesmesi yapmasi ve sdzlesmenin nazim

hesaplara bilgi olarak kaydedilmesi:

01.02.201 9= mmm e m e

930 Futures Sozlesmesinden Alacaklar 1.770.000
931 Futures Sozlesmesinden Borglar 1.770.000
300.000 € x 5.90 TL = 1.770.000

A isletmesinin 6dedigi komisyonun kaydedilmesi

0 00 S
116 Tirev Finansal Varliklar 10.000
102 Bankalar 10.000
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Yaymlanan TDHP Taslagi’na gore isletmenin tiirev finansal arag¢ s6zlesmeleriyle ilgili
0demis oldugu teminat, prim ve komisyonlar 116 Tiirev Finansal Varliklar hesabinda

takip edilmektedir.

1. 15.03.2019 Tarihinde Futures sozlesmesinin kur degisimi nedeniyle gercege

uygun deger degisiminin muhasebelestirilmesi:

300.000 € x (5.90 — 6.18 TL) = 84.000
15.03.2019
116 Tirev Finansal Varliklar 84.000

562 Tiirev Fns. Arg. Gerg. Uyg. Deg. Fark. 84.000

15.03.2019 Tarihindeki kur orani (1€ = 6.18 TL ) s6zlesmede gegerli olan kur oranindan
(1€ = 5.90 TL ) yiiksek oldugu icin A isletmesinin aldig1 makinelerin piyasa degeri
84.000 TL yiikselmis bulunmaktadir. A isletmesi suanda makinelerini kur orani riskine
kars1 84.000 riskten korumus ve degerini 84.000 TL arttrmistir. TMS 39 a gore bu
kazang sOzlesme siiresi boyunca 6zkaynaklarda takip edilecek ve nakit akis riskinden

korunma isleminin sonlandirilmasi ile gelir tablosunda yeniden smniflandirilacaktir.

111 30.04.2019 Tarihinde Futures sozlesmesinin kur degisimi nedeniyle gercege

uygun deger degisiminin muhasebelestirilmesi:

30.04.2019
116 Tirev Finansal Varliklar 150.000

562 Tiirev Fns. Arg. Gerg. Uyg. Deg. Fark. 150.000
300.000 € x (6.68 — 6.18 TL) = 150.000

30.04.2019 Tarihindeki kur orani, (1€ = 6.68 TL ) 15.03.2019 tarithindeki kur oranindan
(1€ = 6.18 TL ) yiiksek oldugu icin A isletmesinin aldig1 makinelerin piyasa degeri
150.000 TL yiikselmis bulunmaktadir. A isletmesi suanda makinelerini kur orani riskine
kars1 150.000 TL daha riskten korumus ve degerini 150.000 TL arttirmistir. TMS 39 a
gore bu kazang da s6zlesme siiresi boyunca 6zkaynaklarda takip edilecek ve nakit akig

riskinden korunma isleminin sonlandirilmasi ile gelir tablosunda yeniden
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siniflandirilacaktir.

30.04.2019 Tarithinde A isletmesi ile C isletmesinin yapmis oldugu Futures

s0zlesmesinin sona ermesi:

Futures S6zlesme Bedeli : 1.770.000 TL
Kur Farki : 300.000 x (6.68 - 5.90) =234.000 TL
Futures So6zlesmesinin Piyasa Fiyat1 : 300.000 x 6.68 = 2.004.000 TL

A isletmesinin sozlesmede belirlenen kur orani (5.90 TL) ile 1.770.000 TL ye almis
oldugu makinenin degerinde artis gerceklesmistir. Makinelerin piyasa fiyat1 artik
2.004.000 TL olmustur. A isletmesi C isletmesi ile Futures sozlesmesi yapmamis
olsaydi 1.770.000 TL alabilecegi makineleri, 234.000 TL kur farkina maruz kalarak
2.004.000 TL ye almak zorunda kalacakti. Ancak A isletmesi Futures sdzlesmesine taraf
oldugu icin 30.04.2019 tarihinde piyasa fiyat1 2.004.000 TL olan makineyi 1.770.000
TL ye satin almistir. A isletmesi B isletmesine karsi vermis oldugu yiikiimliiliik
taahhiidiinii nakit akis riskine kars1 234.000 TL korumus ve ayni zamanda 234.000 TL

kar elde etmistir.
Bu kazancin muhasebelestirilmesi asagidaki gibi olmalidir.

1v. 30.04.2019 Tarihinde A isletmesinin daha once B isletmesi ile alim sdzlesmesi

imzaladig1 makinelerin bedelini 6demesi:

30.04.2019
253 Tesis, Makine ve Cihazlar 2.004.000
102 Bankalar 1.770.000
116 Tiirev Finansal Varliklar 234.000

Isletme C isletmesinden 10.000 TL komisyon karsilifinda futures sozlesmesi satin
alarak, 10.000 TL maliyet ile 234.000 TL’lik korunma saglamistir. Isletme gelecekteki
kur oranlarinin yiikselecegini tahmin ettigi i¢in riskten korunma amacli olarak futures
sOzlesmesi satin almistir. C isletmesi ise gelecekteki kur oranlarin yiikselmeyecegini

bekledigi i¢in komisyon kar1 elde etmek i¢in futures sdzlesmesi satmistir. Vade sonunda
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kur oranlar1 yiikselmistir C isletmesi s6zlesme geregi A isletmesine 1€ = 5,90 TL den
300.000 € satmistir. Bu islem sonunda A isletmesi kur oranlar yiikseleceginden otiirii
maruz kalacagi 234.000 TL’lik zarar1 C isletmesine transfer etmistir. A isletmesi sonug
olarak makineyi almak i¢in kendi hesaplarindan 1.770.000 6derken, kur farki zararidan
otlric maruz kalacagi 234.000 TL’yi de Futures sozlesmesindeki kazancini transfer

ederek 6demistir.

v.  Nazim hesaplarm kapatilmasi:

30.04.201 9= -m
931 Futures Sozlesmesinden Borglar 1.770.000
930 Futures Sozlesmesinden Alacaklar 1.770.000

A isletmesinin aldig1 makinelerin piyasa degeri, 01.02.2019 tarihinde, 1.788.000 TL
(5.96 x 300.000) iken bu makinelerin piyasa degeri 30.04.2019 tarihinde 2.004.000
TL’ye ylikselmistir. Yani A isletmesinin aldigi makinelerin piyasa degeri 216.000 TL
(2.004.000 -1.788.000) artmustir. A isletmesinin yaptig1 futures sézlesmesinden elde
ettigi kazang da 234.000 TL dir.

Yapilan bu futures isleminin etkinligine baktigimizda, bu islemin etkinligi %108 dir
(216.000/234.000 = %108) ve bu oran TMS 39 da yer alan finansal riskten korunma
mubhasebesi etkinlik orani olan %80-%125 araligindan da fazla oldugundan dolay1 etkin

bir finansal riskten korunma islemi ger¢eklesmistir.

Yukaridaki kayitlarda da goriilecegi ilizere, Futures sézlesmesinden kaynaklanan ve
0zkaynaklarda raporlanan 562 Tiirev Finansal Araclar Ger¢cege Uygun Deger Farklari
hesab1 234.000 TL alacak bakiyesi vermistir.
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i. Yontem; Tiirev finansal varlik gercege uygun deger farkiin, alinan

makinelerinin Degerinden Diistilmesi:

30.04.201 9= mm e
562 Tiirev Fns. Arg. Gerg. Uyg. Deg. Fark. 234.000
253 Tesis, Makine ve Cihazlar 234.0000
ii. Yontem; Tirev finansal varlik gergek uygun deger farkinm, alinan

makinenin amortisman giderinden diistilmesi:

Kulucka Makinelerinin Amortisman Tutar1 = 2.004.000 TL x %20 = 400.800 TL

Degerleme Farki = -234.000 TL
Donemin Amortisman Gideri = 166.800 TL
30.04.20 1977 mmm e m e e
562 Tiirev Fns. Arg. Gerg. Uyg. Deg. Fark 234.000
730 Genel Uretim Giderleri 166.800
257 Birikmis Amortismanlar 400.800

5.3 YURT DISINDAKIi ISLETMEDE BULUNAN NET YATIRIM RiSKINDEN
KORUNMAYA YONELIK UYGULAMA ORNEGI

Tirkiye’de faaliyet gosteren ve fonksiyonel para birimi TL olan A firmasi 01.01.2018
Tarihinde Ingiltere’de faaliyet gdsteren ve fonksiyonel para birimi Sterlin olan B

isletmesini 500.000 Sterlin 6deyerek satin almistir.

A isletmesi ayn1 giin Ingiltere’deki bu yatirimmi déviz kuru riskinden koruyabilmek
icin C isletmesi ile 1 £ = 5.30 TL kur oram iizerinden bir futures sodzlesmesi

imzalamigtir. Tiim bu islemler i¢cin A isletmesi 50.000 TL lik bir komisyon 6demistir.
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Sozlesme ile ilgili bilgiler asagidaki gibidir:

S6zlesme Tarihi: 01.01.2018
So6zlesme Bitis (Vade) Tarihi: 30.01.2019
S6zlesme Tutart: 500.000 £
S6zlesme Kuru: 1£=530TL

So6zlesme siiresi boyunca kur oranlar1 agagidaki gibi gerceklesmistir:

01.01.2018: 1£=5,11TL
30.06.2018: 1£=6.01 TL
30.01.2019: 1£=6.93TL

Bu ornek ile ilgili olarak gereken kayitlar asagida belirtilmistir:

1. A isletmesiyle C isletmesinin Future s6zlesmesi yapmasi ve sdzlesmenin nazim

hesaplara bilgi olarak kaydedilmesi:

--01.01.2018

930 Futures Sozlesmesinden Alacaklar 2.650.000
931 Futures Sozlesmesinden Borglar 2.650.000

500.000 £ x 5,30 TL = 2.650.000

Bu kayitta so6zlesme tarihindeki kur orani esas almmamistir. S6zlesmede yazili Kur
orani esas almmustir. Cilinkii Tirev Finansal Varliklarin degeri hesaplanirken anlasma
tarithindeki kur orami gegerli olmamakta, s6zlesmede yazili olan kur orani gegerli

olmaktadir (Yenilmez, 2015).
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il. A isletmesinin 6dedigi komisyonun kaydedilmesi

01.01.2018
227 Tirev Finansal Varliklar 50.000
102 Bankalar 50.000

Yaymlanan TDHP Taslagi’na gore isletmenin tiirev finansal ara¢ sézlesmeleriyle ilgili 1

yildan uzun 6demis oldugu teminat, prim ve komisyonlar 227 Tiirev Finansal Varliklar

hesabinda takip edilmektedir.
1. 01.01.2018 tarihinde A isletmesinin, B isletmesini satin almasi
500.000 £x 5,11 =3.250.000

01.01.2018 --
Xxx Yatirimlar 2.555.000

102 Bankalar 2.555.000
-/

Bu muhasebelestirme kaydi yapilirken, yurtdisindaki yatwrimin degeri, futures
sOzlesmesindeki yazili olan kur oranina gore degil yatirimimn satin alindig tarihindeki

gecerli olan kur oraniyla hesaplanmalidir.

iv.  30.06.2018 tarihinde Futures sozlesmesinin kur degisimi nedeniyle gercege

uygun deger degisiminin muhasebelestirilmesi:

............ 30.06.2018

227 Tirev Finansal Varliklar 355.000
562 Tiirev Fns. Arg. Gerg. Uyg. Deg. Fark. 355.000
500.000 £ x (6.01 —5,30 TL) = 355.000
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30.06.2018 Tarihindeki kur oran1 (1£ = 6.01 TL ) s6zlesmede gecerli olan kur oranindan
(1£ = 5,30 TL ) yiiksek oldugu i¢cin A isletmesinin yurt disinda bulunan yatiriminin
piyasa degeri 355.000 TL yiikselmis bulunmaktadir. A isletmesi suan da yatirimini kur
orani riskine kars1t 355.000 TL riskten korumus ve degerini 355.000 TL arttirmistir.
TMS 39 a gore bu kazan¢ yurt disindaki yatirimin elden ¢ikartilmasina kadar
0zkaynaklarda takip edilecek ve yatirimin elden ¢ikartilmasindan sonra gelir tablosunda

yeniden siniflandirilacaktr.

v.  30.01.2019 tarihinde Futures sdzlesmesinin kur degisimi nedeniyle gergege uygun

deger degisiminin muhasebelestirilmesi:

30.01.2017

227 Tirev Finansal Varliklar 460.000
562 Tiirev Fns. Arg. Gerg. Uyg. Deg. Fark. 460.000
500.000 £ x (6,93 — 6,01 TL) = 460.000

30.01.2019 tarihindeki kur orani, (1£ = 6,93 TL ) 30.06.2018 tarihindeki kur oranindan
(1£ = 6.01 TL ) yiiksek oldugu igin A isletmesinin Ingiltere’de yaptig1 yatiriminin
piyasa degeri 460.000 TL daha yiikselmis bulunmaktadir. A isletmesi suanda yatirimini
kur orami riskine karsi 460.000 TL daha riskten korumus ve degerini 460.000 TL
arttrmistir. TMS 39 a gore bu kazang yurt disindaki yatirimin elden ¢ikartilmasina
kadar Ozkaynaklarda takip edilecek ve yatirimin elden c¢ikartilmasindan sonra gelir

tablosunda yeniden smiflandirilacaktir.

30.01.2019 Tarithinde A isletmesi ile C isletmesinin yapmis oldugu Futures

s0zlesmesinin sona ermesi:

Futures S6zlesme Bedeli : 2.650.000 TL
Kur Farki : 500.000 £ x (6,93- 5.30)= 815.000 TL
Futures So6zlesmesinin Piyasa Fiyat1: 500.000 £ x 6,93 = 3.465.000 TL
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A isletmesinin sozlesmede belirlenen kur orani (5,30 TL) ile 2.650.000 TL ye almis
oldugu yatirimmim degerinde artis gerceklesmistir. Yatwriminin piyasa fiyat1 artik
3.465.000 TL olmustur. A isletmesi C isletmesi ile Futures sdzlesmesi yapmamis
olsaydi 2.650.000 TL alabilecegi makineleri, 815.000 TL kur farkina maruz kalarak
3.465.000 TL ye almak zorunda kalacakti. Ancak A isletmesi Futures sdzlesmesine taraf
oldugu icin 31.01.2019 tarihinde piyasa fiyat1 3.465.000 TL olan isletmeyi 2.650.000
TL ye satin almistir. A isletmesi Ingiltere’de yapmis oldugu yatirimmi Yurt Disindaki
Isletmede Bulunan Net Yatirim Riskinden 815.000 TL korumus ve ayni zamanda

815.000 TL kar elde etmistir.

A Isletmesi C isletmesinden 50.000 TL komisyon karsiliginda futures sdzlesmesi satin
alarak, 50.000 TL maliyet ile 815.000 TL’lik korunma saglamistir. Isletme gelecekteki
kur oranlarinin yiikselecegini tahmin ettigi i¢in riskten korunma amacli olarak futures
sOzlesmesi satin almistir. C isletmesi ise gelecekteki kur oranlarin yiikselmeyecegini
bekledigi i¢in komisyon kar1 elde etmek i¢in futures sdzlesmesi satmistir. Vade sonunda
kur oranlar1 yiikselmistir C isletmesi s6zlesme geregi A isletmesine 1£ = 5,30 TL den
500.000 £ satmistir. Bu islem sonunda A isletmesi kur oranlar1 yiikseleceginden otiirii

maruz kalacag1 815.000 TL’lik zarar1 C isletmesine transfer etmistir.

A isletmesinin aldig1 yurt disinda bulunan yatiriminin piyasa degeri, 01.01.2018
tarihinde, 2.555.000 TL (5,11 x 500.000) iken bu yatirimin piyasa degeri 31.01.2019
tarithinde 3.465.000 TL’ye yiikselmistir. Yani A isletmesinin aldigi yatiriminin piyasa
degeri 910.000 TL (3.465.000-2.555.000) artmustir.

Yapilan bu futures isleminin etkinligine baktigimizda, bu islemin etkinligi %111°dir
(910.000 /815.000 = %111) ve bu oran TMS 39 da yer alan finansal riskten korunma
muhasebesi etkinlik oram1 olan %80-%125 araliginda oldugundan dolay1 etkin bir

finansal riskten korunma islemi ger¢eklesmistir.

69



vi.  Futures s6zlesmesinin nazim hesaplarda kapatilmasi:

30.01.201 9mmmm e
931 Futures Sozlesmesinden Borglar 2.650.000
930 Futures Sozlesmesinden Alacaklar 2.650.000

Yabanci operasyonda net yatirim riskinden kaynaklanan ve etkin oldugu tespit edilen
degerleme farklari, bilangoda yurt disinda yatirimin elden ¢ikarilmasina kadar izlenir ve
yatrimim  elden ¢ikarilmasit durumunda, Yatrimin maliyetinden disiilerek

kesilmektedir.

TMS 39'a gore net yatirim riskinden korunma islemlerinden kaynaklanan ve etkin
oldugu tespit edilen kazan¢ veya kayiplar da oOzkaynak olarak kabul edilmistir.
Yurtdisindaki yatirimin elden ¢ikarilmasi sirasinda, 6zkaynaklarda muhasebelestirilen
etkin kazanclar Ozkaynaklara simiflandirilir  ve gelir tablosuna  yeniden

siniflandirilmaktadir.

vii.. A isletmesi 28.02. 2019 Tarihinde, piyasa fiyat1 3.545.000 TL olan B
isletmesini 4.045.000 TL ye elden ¢ikarmistir.

B isletmesinin satig sonrasima iliskin bilgiler asagidaki gibidir.

Yatirimm Isletme kayitlarmdaki degeri : 3.545.000
Isletmenin Satig Tutar:: 4.045.000
Satisdan Elde Edilen Kar: 500.000
Net Satis Kart: 500.000

Vadeli islem sozlesmesi nedeniyle veya yatirimin degerlemesi nedeniyle olumsuz bir
fark olmadigindan, buradaki net satis kar1 dogrudan yatirimin elden ¢ikarilmasindan
kaynaklanmaktadir. Korunan maldan veya koruyucu aractan kaynaklanan olumsuz bir

fark olsaydi, yatirim satis karindan diisiiliir ve net satis kar1 bir sonraki kisim olacaktur.
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28.02.201 9

102 Banka 4.045.000
xxx Yapilan Yatirimlar 3.545.000
xxx Yatirim Satis Kar1 500.000

Futures s6zlesmesi ile ilgili kazancin gelir tablosu hesaplarina aktarilmasi
28.02.2019
562 Tiirev Fns. Arg. Gerg. Uyg. Deg. Fark. 500.000

648 Tiirev Finansal Ara¢ Karlari 500.000

Bu boliimde birbirinden farkli reel sektor isletmelerinde finansal riskten korunma
muhasebesi uygulamalar1 yapilmistir. Bu uygulamalar sirasiyla; gercege uygun deger
riskinden korunmaya yonelik uygulama, nakit akis riskinden korunmaya yonelik
uygulama ve yurt disindaki isletmede bulunan net yatirim riskinden korunmaya yonelik
uygulama Ornekleridir. Bu drneklerde farkli sektorlerdeki isletmelerin finansal riskten

korunmak i¢in uyguladiklart muhasebe uygulamalari incelenmistir.
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6. SONUC

Hem yerel hem de uluslararas: diizeyde faaliyet gosteren firmalar, kiiresellesmis diinya
ekonomisi nedeniyle farkli risklerle kars1 karsiya kalmaktadir. Eger maruz
kalabilecekleri riskleri yoOnetirlerse, bu riski bir firsata doniistiirerek kazanglarim

artirmak ve bu riskten kaynaklanabilecek olas1 zararlar1 6nlemek miimkiindiir.

Finansal risklerin isletmelerin finansal yapisi lizerinde olumsuz etkileri vardir. Finansal
piyasalarin gelismesiyle birlikte, bu riskleri Onlemek icin yeni finansal araclar
gelistirilmistir. Tiirevler, bu riskleri azaltmak veya ortadan kaldirmak icin isletmeler
tarafindan siklikla kullanilmaktadir. Tirev iiriin olarak tanimladigi sozlesmeler; bir
finansal aracin bir veya daha fazla finansal riskini degistirmeye hakkini veren sirketler
arasindaki sozlesmeden dogan sozlesmeler, sarth veya kosulsuz olarak degisiklik yapma

hakkma sahiptir.

Degisen finansal ve ekonomik yapilara gore tiirev Uriinler gittikce daha karmasik
duruma gelmekte ve bu {irtinler riskten korunma amaciyla giderek daha fazla
kullanilmaktadir. Buna paralel olarak bu triinlerin finansal tablolara dogru bir sekilde
yansitilmasi biiylik 6nem tagimaktadir. Diinya genelindeki muhasebe diizenleyicileri, bu
konuda gerekli diizenlemeleri yaparak risklere kars1 korunma amaciyla kullanilan tiirev
driinler i¢in Ozel diizenlemeler yapmislardir. Tiirkiye ayrica paralel diizenlemeler
yapmay1 hedeflemis ve risklerden korunmak i¢in kullanilan tiirev iiriinlerin finansal

tablolarmma dogru sekilde yansitilmistir.

Tirkiye'de finansal piyasalar, Avrupa ve Amerika'dan daha basit bir sisteme sahiptir.
Dolayisiyla, tiirev iirlin sirketinin Tiirkiye'de kullanimi diger gelismis pazarlara gore
daha distiktiir. Ancak, tiirev iirlinlerin kullanimiyla birlikte Tiirkiye'deki gelismeler
artmakta ve degismektedir. Sirketler spekiilatif ve hedge etme amach tiirev iirtinleri
daha sik kullanmaya basladig1 goriilmektedir. Bu nedenle bu gelismelere paralel olarak,
tiirev {iriinlerin muhasebesi i¢in gerekli adimlar atilmasi gerekmekte ve sirketlerinde bu

sekilde ilerleme kaydetmesi gerekmektedir.

72



Finansal riskten korunma muhasebesi iilkemizde Tiirkiye Muhasebe Standardi 39
kapsaminda yapilmaktadir. Bu standart finansal varliklar, finansal borglar ve tiirev

iirlinler gibi araglarin nasil muhasebelestirilecegini ele almaktadir.

Riskten korunma muhasebesine duyulan ihtiyacin bir nedeni, tiirev araclarin gercege
uygun deger iizerinden Olgiilmeleri durumunda finansal riske karsit koruduklari
kalemlerin maliyet bedeli ile 6l¢iiliip Olciilememesidir. Riskten korunma muhasebesi
gerceklestirilmemesi, isletmenin birbirini dengeleyen pozisyonlarda kar / zararda
dalgalanmalar yasamasina neden olabilmektedir. Gergege uygun degerdeki degisimin
kar veya zararda muhasebelestirilmedigi tiirev olmayan finansal varliklar i¢in veya tiirev
olmayan finansal kalemler i¢in, riskten korunma amacgh kalem veya finansal riskten

korunma amagli kalem i¢cin muhasebe yapilmasi gerekmemektedir.

Biitiin bu riskten korunma arag¢larmin temel amaci; piyasadaki riski en aza indirerek
isletmeleri bu risklere karsi korumaktir. Bu finansal riskten korunma islemlerinin timi

belirli kosullar altinda dikkate alinmalidir.

Riskten korunma muhasebesinin temel amaci, {igiincii sahislar tarafindan finansal
risklerden korunan igletmelerin kayitlarinin anlasilabilirligini artrmak ve yorumcularin
ve analistlerin operasyonla ilgili caligmalarini kolaylastirmaktir. Finansal risklere karsi
korunma amaclhh bir isletme, tirev lrlinlerdeki kazan¢ ve kayiplarin
muhasebelestirilmesi veya tiirev liriinlerden kaynaklanan kazang ve kayiplar i¢in riskten

korunma muhasebesi uygulayabilmektedir.

Riskten korunma muhasebesinin uygulanacagi kurulusun takdirine birakilmistir.
Bununla birlikte, finansal riskten korunma muhasebesinin uygulanmadig1 durumlarda,
donemsel kar dalgalanma gosterebilir ve riskten korunma araci ile riskten korunma
etkinligi ve faydasi azalir ve riskten korunma kaleminden elde edilen kazang ve kayiplar
aynt donemde gelir tablosuna yansitilamamaktadir. Riskten korunma muhasebesiyle

farkli donemlerde rapor edilen kazang dalgalanmalar: ve zararlardan kagmilmaktadir.

Riskten korunma muhasebesi uygulamasi isletmenin tercihine birakildigindan, isletme
riskten korunma muhasebesi uyguladiginda, isletme finansal riskten korunma

muhasebesinin bilgi sagladiktan sonra finansal tablolara etkisini anlamak amaciyla,
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IFRS 7'de riskten korunma amag ve stratejileri hakkinda bir dizi agiklama yapmalidir.
IFRS 7 dipnotlarinda, finansal araclarmm finansal tablolari, bilangolarmna, finansal
araglarm nasil smiflandirildigima, finansal araglarm nasil degerlendirildigine,
siniflandirma ve degerleme muhasebe politikalarina, finansal araglarin degerlendirilip
degerlendirilmedigine gore degerlendirilmektedir. Gelir tablosunda veya 6zkaynakta,
finansal araclar gergege uygun degerleri lizerinden ve riskten korunma muhasebesinin

uygulanip uygulanmadigma gore degerlendirilmektedir.

Riskten korunma isleminin etkili olmadigi kabul edilirse, IAS 39 uyarinca riskten
korunma muhasebesi basvurusunun riskten korunma muhasebesinin sona erme
tarithinden sonraki siireler i¢in feshedilmesi gerekmektedir. Bununla birlikte bu faaliyet
gerekliligi disinda, kalem vade tarihinde elden ¢ikarildiginda ve riskten korunan kalem
riskten korunurken, riskten korunma sona ermektedir. Bunlara ek olarak; riskten
korunma aracinimn siiresinin dolmasi veya ortadan kaldirilmasi riskten korunmanin sona

ermesine yol agmaktadir.
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