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OZET
Yiiksek Lisans Tezi
UFRS 39 ve FASB 133 Kapsaminda Hedging Ve
Hedge Muhasebesinin Irdelenmesi

Volkan AKDEMIR

Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii
Isletme Anabilim Dah

Uluslararasi isletmecilik Programi

Zaman icerisinde cesitli iilke ve piyasalarda meydana gelen Kkrizler
sonucunda risk yonetim kavraminn énemi giderek artmustir. Ozellikle 1987
yilinda ABD hisse senedi piyasalarinda portfoy sigorta uygulamalari ile yasanan
kriz basta olmak iizere, gelismekte olan piyasalarda; 1995 yilinda Meksika'da
baslayan, 1997°de Asya’da devam eden ve 1998 yilinda Rusya ve Latin
Amerika'ya yayllan tiirbiilans, bankacilik ve sigortacihk sektorlerini risk

yonetimi konusunda daha hassas olmaya itmistir.

Kiiresel ekonomide yasanan bu gelismeler, hedging ile yakindan ilgili
muhasebe bilgisini kullanan taraflardan ozellikle Cok Uluslu Isletmeleri, cok
uluslu muhasebe ve denetim isletmelerini, yatirnmcilar ve yatirnm analistlerini
yeni sorunlarla karsi karsiya getirmistir. Ulkelerin farkli muhasebe sistemlerine
sahip olmasi nedeniyle uluslararasi alanda ortaya cikan sorunlara muhasebe
camiasi tarafindan teoride ve uygulamada cesitli coziim onerileri getirilmistir.
Bu oneriler icerisinde onceleri  “Uluslararas1 Muhasebe Uyumlastirmasi
(International Accounting Harmonization)”, sonralarn “Muhasebe
Standartlarinin  Yakinsanmasi1 (Convergence o Accounting Standards)”
yaklasimi, biitiin iilkeleri ortak standartlar etrafinda toplamayr amaclayan,
giiniimiize kadar yapilan akademik nitelikli ¢aliymalarda bir ¢ok muhasebe
arastirmacisi tarafindan en c¢ok savunulan ve kabul goren yaklasimlar

olarak on plana ¢ikmstir.
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Uyumlastirma, IASB tarafindan olusturulan IAS/IFRS’ler vasitas: ile
uygulamaya gecirilmis, zaman icerisinde uluslararas1 alanda IASB tek yetkili
kurulus olarak genel kabul gormiistiir. Giiniimiizde bircok isletme IASB’nin
standartlarim1 kullanmakta, bu standartlara gore hazirlanms finansal tablolar

bir¢ok iilke tarafindan kabul gormektedir.

Bu calisma ile Hedging ( finansal riskten korunma ) muhasebesinde
uluslar aras1 alanda kabul gormiis IAS 39 " Finansal Araglar:
Muhasebelestirilmesi ve Degerlemesi'' ve FASB 133: “Tiirev Araclarin ve
Hedging Faaliyetlerinin Muhasebelestirilmesi’’> standartlarimin teorik ve

uygulama acisindan karsilastirilmasi amaclanmstir.

Anahtar Kelimeler: 1) Risk, 2) Hedging, 3) Finansal Raporlama Standartlari.



ABSTRACT

Master Thesis
UFRS 39 and FASB 133 Scope of the Investigation
Hedging and Hedge Accounting
Volkan AKDEMIR

Dokuz Eyliil University
Institute of Social Sciences
Department of Business Administration

International Business Administration Program

The crisis occurred in variable countries and markets through the
history, caused the concept of risk management to gain a lot more importance.
Particularly with the 1987 stock market crisis related with portfolio insurance
operation in USA , a turbulence started in developing markets of some countries
such as Mexico (1995) ,Asian Countries (1997) ,Russia with Latin America
(1998) caused the banking and insurance sectors to be more sensitive about risk

management concept.

Multinational enterprises, multinational auditing and accounting
enterprises, investors and investment analysts, using hedging accounting, expose
new problems with respect to the development in global economy. In
consideration of countries possess different accounting systems, the accounting
community offered various theoretical and practical solutions about the
problems in global aspect. Among these solutions, International Accounting
Hormonization and the Convergence of Accounting Standards are mostly
defended and accepted approaches by various accounting researchers, aiming to

gather countries together around common standarts.

Hormonization, prepared by IASB, is practiced by IAS/IFRS. TASB has
been internationally recognized as the unique authorized organization through

the time. At present, lots of enterprises use IASB standards, and the financial
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tables in accordance with these standards are accepted in many countries.

In this study, it is aimed to compare IAS 39 “Financial Instruments:
Recognition and Measurement” and “°FASB 133 Accounting for Derivative
Instruments and Hedging Activities’” with in terms of theory and practice in

hedging accounting.

Key Words: 1) Risk, 2) Hedging, 3) Financial Reporting Standards.
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1. RIiSK KAVRAMI VE RiSKIiN SINIFLANDIRILMASI
1.1 Risk Kavram

Risk; sozliikteki kelime anlami olarak, zarar, hasar, kayip veya tahribat
ihtimali olarak ifade edilir.' Ayrica risk; tahmin edebilme performansini diisiiren
belirsiz ¢evresel degiskenler, beklenmeyen sonuglarla karsilagsma olasiligi demektir.
Riskin yapis1 incelendiginde riskin iki bileseni olarak belirsizlik ve belirsizlige maruz

kalma durumunun ortaya ¢iktig1 gériilmektedir.”

Finansal literatiirde ise risk; isletmenin finansal yoniiyle ilgili planlanan veya
beklenen herhangi bir durumun meydana gelmesinde ortaya ¢ikan sapma

ihtimalidir.?

Finansal piyasalarda "belirsizlik" ve ‘"risk" genelde birbiri ile
karistirilmaktadir. Gelecege iliskin olasilik tahmini siibjektif olarak yapiliyorsa
belirsizlikten, objektif olarak yapiliyor ise riskten sdz ediliyor demektedir. Ornegin,
bir hisse senedinin gelecekteki fiyati, o hisse senedinin ge¢mis fiyatlarin analizi
sonucu tahmin ediliyor ise riskten s6z ediliyor demektir. Oysa ayn1 hisse senedinin
geemis fiyatlart ile ilgili bilgiler yoksa gelecekteki fiyat tahminleri birtakim

varsayimlar ile yapilabilir. Bu durumda belirsizlikten s6z edilir.’

Risk olgusu iki temele dayanmaktadir:’

— Kazanma ya da yitirmeye iligkin olasiligin degerlendirilmesi

—Kazanctan kayip ya da zarar olasiligin1 azaltma yontemlerinin arastirilmasi,

riskle ilgili ve elde edilebilir tiim bilgilerin toplanilmasi

1 Halil Seyidoglu, Ekonomik Terimler Ansiklopedik Sézliik, Ankara, Giizem Yaynlari, 1992, 5.727

2 Ocal Usta, isletme Finansi ve Finansal Yonetim, izmir, Anadolu Matbaacilik, 2002, s.207

3 Raif Parlakkaya, Finansal Tiirev Uriinler ile Mali Risk Yonetimi ve Muhasebe Uygulamalari, Ankara,
Nobel Yaym Dagitim, s 5

4 QOcal Usta, s 207

5 Melih Bas; ‘Toplumsal Risk Yonetimi ¢, AD Business — Notebook Dergisi, May1s 1998, s 21 — 24



1.2 Riskin Siniflandirilmasi

Bir isletmenin riski kontrol altina alabilme veya sinirlandirabilme olanaginin
olup olmamasina gore riskler, iki ana gruba ayrilabilir. isletmenin kontrol altina

"

alabilecegi riskler sistematik olmayan risk", kontrol altina alma olanagi
bulunmayan riskler ise "sistematik risk" olarak ifade edilmektedir. Sistematik ve

sistematik olamayan risk isletmenin toplam riskini olusturur.’

1.2.1 Sistematik Risk

Ekonomik, politik ve sosyal yasamin yapisal degiskenliginden kaynaklanan
sistematik risk, tiim finansal ( para ve sermaye ) piyasalari ve bu piyasalarda iglem
goren menkul degerlerin ( finansal varliklarin ) tiimiinii etkiler. Sistematik riski,
isletme yoneticilerinin kontrol olanaklar1 yoktur. Sistematik risk, portfoyiin,

yatirimin gesitlendirilmesi ile giderilemeyen risk olarak da tammlanabilir. ’

Sistematik riskin baslica kaynaklari sunlardir®

1. Doviz kuru riski

2. Faiz orani riski

3. Satin alma giicii riski ( enflasyon riski, ticari iirlin fiyat riski )
4. Pazar riski

5. Politik risk
1.2.1.1 Doviz Kuru Riski

Bilangolarin gerek aktif gerekse pasif tarafinda olusan doviz mevcutlart (
alacak ve borglar ) kur riskini dogurur. Bilangodaki doviz aktifleri ve pasifleri
devaliiasyon ve revaliilasyon neticesinde devamli deger degisikligine ugrayarak,

kuruluslar i¢in kar ve zarar ortaya ¢ikaracaktir.’

6 Jack Clark Francis, Management of Investments, New York: Mc Graw Hill Book Company, 1998, s 420

Oztin Akgiic, Finansal Yonetim, Istanbul, Avciol Basim — Yayin, 1998, 7. baski, s 865

8 Donal E. Fischer and Ronald J. Jordan, Security Analysis and Portfolio Management, 5th edition., New
Jersey:Prentice-Hall Int. Inc. 1991,s 90-94

9 Ayse Aksel, Risk Yonetimi Araci Olarak Futures Piyasalar1 Yapisi, isleyis Mekanizmasi ve Baz1 Ulke
Ornekleri, ANKARA: SPK Yaymlari, Yaymn No: 21, s 9
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Firmanin doviz kuru riski ile kars1 karsiya kalmasi i¢in mutlaka uluslar arasi
faaliyet gostermesi gerekmemektedir. Yerel paranin, yabanci paralar karsisinda
degerinin degismesi ulusal firmalarin faaliyetlerini olumlu veya olumsuz sekilde
etkileyebilir. Kur degisimlerinin olumsuz etkilerinden korunmak i¢in net doviz
pozisyonu biiyiikliigiine bir limit konulmalidir. Ciinkii spot ve gelecege yonelik doviz
kurlarindaki degismeler net déviz pozisyonunun degeri lizerinde direkt bir etkiye
sahiptir. Ayrica iilke parast da dahil olmak iizere her doviz cinsi i¢in Over / Night
limiti konulabilir. Bunun nedeni ¢alisma saatleri disinda diger iilkelerde meydana
gelecek ekonomik ve politik gelismelerin doviz kurlar {izerinde yaratacagi etkiden
kaynaklanmaktadir. Calisma saatleri disinda meydana gelebilecek bu tiir olaylara
kars1 bir sey yapilmayacagindan bu limitin konmas1 dogacak zararlardan korunmay1
saglayacaktir. Doviz kuru riski; islem ve muhasebe riski basliklart altinda

incelenebilir. '’

1.2.1.2 Faiz Oram Riski

Faiz riski, faiz oranlarinda meydana gelen degisimlerden dolay: karsi karsiya
kalman risktir. Bu risk, herhangi bir yatinmdan beklenen getiriyi olumlu veya
olumsuz etkilemekte ve isletmenin yaptig1r bor¢lanmalar {izerinde 6nemli bir etkiye
sahiptir. Ciinkii faiz oran1 vade sonunda elde edilecek veya disariya aktarilacak nakit

akimlari tizerinde dogrudan etki etmektedir."’

1.2.1.3 Satin Alma Giicii Riski

Ozellikle Tiirkiye gibi yiiksek enflasyona sahip iilkelerde 6n plana
cikmaktadir. Fiyatlar genel seviyesindeki artis nedeni ile paranin satin alma giiclinde
meydana gelen diisiis menkul deger yatirnmlarinin verimliligini etkiler. Enflasyon
orani1 bir belirsizliktir ve yatirimlart olumsuz yonde etkilemektedir. Dolayisiyla

enflasyon orani yatirimcilar i¢in risk unsurudur. Yatirim kararlar1 alinirken enflasyon

10 Timugin Deniz, Faiz Haddi ve Déviz Kuru Riskine Karsi Uygulanan Finansal Korunma ( Hedging )
Teknikleri ve Tiirk Bankacilik Sistemindeki Uygulamalar, Ankara 2000, s 10

11 Sevil, G., Finansal Risk Yonetimi Cercevesinde Piyasa Volatilitesinin Tahmini ve Portféy Var
Hesaplamalari, Anadolu Universitesi Yaymlari, Eskisehir. s 10



orani yatirimcilar i¢in bir kriter olur. Yatirimdan elde edilen getiri ancak enflasyonun
tizerinde ise reel bir kazangtan s6z etmek miimkiindiir. Sabit getiri saglayan
yatirimlar ( tahvil, repo vs . ) enflasyondan daha fazla etkilenmektedir. Ote yandan
hisse senedi fiyatlari, isletme satis ve karina paralel olarak artacagi icin satin alma
giicii en az etkilenen finansal varlilardir. Enflasyon orani ekonominin gidisati
hakkinda bilgi verir. Eger enflasyon orani yiikselme egiliminde ise, yatirimci
yatirimlarinin yaparken daha temkinli olur ve menkul kiymetler yerine alternatif

yatirim araglarina yonelir."?
1.2.1.4 Pazar Riski

Gegerli bir ekonomik nedene dayanmayan, daha cok psikolojik etkiler
sonucu, finansal varlik fiyatlarinda goriilen diisiisler, yatirnmecilar agisindan pazar
riskini olusturur. Hisse senetleri beklenen getirisinin, gergeklesen getirilerden az

olmast riski de diyebiliriz."

Genellikle yatirimcilart panige kaptiran siyasal olaylar veya siyasal
gelismeler, menkul kiymet borsalarinda onemli fiyat diisiislerine yol agmaktadir.
Piyasa riski kisa siireli olmasma karsin, panige kapilan bazi yatirimcilarin, bu
donemlerde, finansal varliklarin paraya cevirdikleri gézlenmektedir. Hiikiimetlerin
izledikleri politikalar 6zellikle para ve vergi politikalari ve bu konuda aldiklari

kararlar da bir sistematik risk kaynag1 olusturur."

1.2.1.5 Politik Risk

Piyasa riski ile i¢ i¢edir. Diinyada ve yatirimin yapildig: iilkede olusan siyasi
bunalimlar, ekonomik krizler bir belirsizlik unsurudur ve yatirim kararlarimi etkiler.
Siyasi otoritenin istikrarsiz bir goriinlimii varsa bu direk olarak finans piyasalarini

etkileyecektir. Yatirnrmcinin bir yatirim kararimi gerceklestirirken aradigi dnemli bir

12 Ocal Usta, isletme Finans1 ve Finansal Yonetim, Izmir, Anadolu Matbaacilik, 2002, s 208

13 Karagin Giiltekin, Sermaye Piyasas1 Analizleri, SPK Yayin No:4 Ankara, s 30
14 Oztin Akgiic, Finansal Yonetim, Istanbul, Avciol Basim — Yayin, 1998, 7. baski, s 866



kriter de siyasi istikrardir."

1.2.2 Sistematik Olmayan Risk

Firmanin veya firmanin faaliyette bulundugu endistriye ait Ozelliklerin
dogurdugu risktir. Yonetim hatalari, grevler, teknolojik gelismeler, yeni buluslar,
tilkketici tercihlerinde degismeler gibi etmenler sistematik olmayan oynamalara yol
acabilir. Bu sayilar etmenler, bireysel firma veya ilgili endiistri kolu i¢in s6z konusu
oldugundan, diger endistrileri ve sermaye piyasasini etkileyen faktorlerden

bagimsizdirlar. '®

Sistematik olmayan riskin baslica kaynaklari sunlardir.'’

1. Finansman riski
2. Faaliyet riski
3. YOnetim riski

4. Sektor riski

1.2.2.1 Finansman Riski

Isletmenin finansal yapisindan dogan yiikiimliiliiklerini yerine getirmeme
olasiligt olup, degisik hisse ve sektorlere yatirim yapilarak azaltilabilir. Diger bir
tanimla, firma gelirlerinin borg¢lanma sonucu siirekliligini kaybetmesi ve basta
ekonomik olmak iizere, ¢evresel kosullarda 6zel ya da genel bir degisiklige ayak
uydurmayarak, faiz ve kar payr ddemelerini gerceklestirecek gelir diizeyinin altina
diismesi tehlikesidir. Isletmenin borclarinin artmas1, satislarinda dalgalanma,
hammadde fiyatlarinda artis olasiligi, grev, iiretim modasinin gegmesi, rekabetteki
art1s, ¢alisma sermayesi yetersizligi, yonetim hatalar1 finansal riski artirici etki yapar.
Ote yandan yatinm yapilan isletmenin teknolojisini yenileme, monopolistik

patentlere sahip olmasi, tiiketicilerin hammadde kaynaklarin1 denetleyebilme

15 Ocal Usta, isletme Finansi ve Finansal Yonetim, izmir, Anadolu Matbaacilik, 2002, s 208

16 Oztin Akgiic, Finansal Yénetim, Istanbul, Avciol Basim — Yay, 1998, 7. baski, s 867

17 Donal E. Fischer and Ronald J. Jordan, Security Analysis and Portfolio Management, 5" edit, New Jersey:
Prentice-Hall Int. Inc. 1991,s90-94



olasiliginin  artmasi, sermaye artiglarinin  bliyilk oranda 6zkaynaklar ile
gerceklestirilmesi ve ihracat potansiyelinin artis egiliminde olmasi finansal riski

azaltic1 faktorlerdir.'®

1.2.2.2 Faaliyet Riski

Faaliyet riski isletmenin aktiflerinin olusumu ile ilgilidir. Toplam aktifler
icinde sabit aktiflerinin pay1 yiiksek olan bir isletmede faaliyet riski yiiksektir.
Yiiksek sabit aktif / toplam aktif orani, maliyetlerin olusumunda sabit maliyetlerin
degisken maliyetlere gére oranini arttirir ve isletmeninin basa bas noktasin1 yukari
ceker. Diger bir degisle sabit giderler ile toplam giderler arasindaki oranin yiiksek
olmasi, isletmenin faaliyet kaldirag degerinin yiiksek olmasi sebep olur. Bu durum
ise isletme satiglarindaki kii¢iik degisimlerden bile etkilenen hassas bir karlilik yapisi

olusturur.”

1.2.2.3 Yonetim Riski

Isletme yoneticilerinin hatalarini ortaya koyan risktir. Isletme yonetiminin
yapacagi hatalar igletmeyi direkt etkileyeceginden yatirimer isletmenin verimliligi
hakkinda bilgi edinirken yararlanacagi onemli bir kriter olacaktir. Isletme
yonetiminin alacagi her karar, yOnetim anlayisi, kararlari uygulama kararliligi
isletmenin gelismesi ve biiyiimesi {izerinde olumlu olumsuz etki yapacaktir. lyi
yonetilen isletmenin itibar1 her zaman yiiksektir. Sermaye piyasasinin gelistigi
ilkelerde, isletmenin basina basarili kisilerin gelmesiyle birlikte igletme hisse
senetlerinin fiyatlarmin arttigi goriilmistiir. Cok iyi ¢esitlendirilen bir portfoy bu

riski ortadan kaldirabilir.?°

1.2.2.4 Sektor Riski

Bir firmanin satiglar1 ve faaliyet geliri lizerinde olumsuz etki dogurabilecek

tiim etmenler, faaliyet riski baslig1 altinda toplanabilir. Faaliyet riskini doguran vaya

18 Ocal Usta, isletme Finansi ve Finansal Yonetim, izmir, Ane}dolu Matbaacilik, 2002, s 209 — 210
19 Sarlkamls Ceyhun, 2000, Sermaye Pazarlari, Alfa Yaylnlarl, Istanbul, s 180
20 Ocal Usta, isletme Finansi ve Finansal Yonetim, Izmir, Anadolu Matbaacilik, 2002, s 210



artiran etmenlere Ornek olarak tiiketici tercih ve begenilerindeki degismeler,
siddetlenen dis rekabet, is koluna yaygin grevler, hammadde saglamasindaki
giicliikler, teknolojik gelismeler gosterebilir. Bu alanlardaki olumsuz gelismeler,

ilgili firmanin faaliyet karim azaltarak, pay senedinin verimini diiiiriir.”'

Bu gruptaki riskler firmanin kontrol altina alabilecegi risklerdir. Sistematik
olmayan risk negatif korelasyona sahip hisse senetlerine yatirim yapmak suretiyle
azaltilabilir ve hatta yok edilebilir.””

Toplam risk = Sistematik Risk + Sistematik Olmayan Risk

Sistematik ve sistematik olmayan riskin olusum siiregleri, sekil -1 de

goriilmektedir.”

Risk (%)

Sistematik Risk

Toplam Risk
A P»Piyasa Degisiklikleri

Sekil 1: Sistematik ve Sistematik Olmayan Riskin Olugsum Siireg¢leri

Sekil — 1 de de goriildiigii gibi sistematik risk, yatay eksene paralel bir
gelisme gostermektedir; yani ¢esitlendirme yoluyla risk ortadan kaldirilmakta ve risk
aym diizeyde kalmaktadir. Sistematik riskler, ancak tiirev iirlinleriyle azaltilabilir,

hatta ortadan kaldirilabilmektedir. Genelde sistematik olmayan riskler, ¢esitlendirme

21 Oztin Akgii¢, Finansal Yénetim, Istanbul, Avciol Basim — Yayn, 1998, 7. baski, s 868

22 Raif Parlakkaya, Finansal Tiirev Uriinler ile Mali Risk Yonetimi ve Muhasebe Uygulamalari, Ankara,
Nobel Yaym Dagitim, 2. Baski 2005, s 29 — 30

23 MODIGLIANI Franco - FABOZZI Frank, ' Capital Markets' ; Second Edition; Prentice — Hall Publishers;
New Jersey 1996; s. 175



azaltilabilmekte, hatta sistematik seviyesine kadar diisiirilmektedir.**

2.FINANSAL RiSK YONETIMi

2.1. Finansal Yenilikler ve Finansal Riskin Dogusu

Isletmeler risk yonetiminde ozellikle sigorta kavramini 6n plana ¢ikarmuslar
ve ortaya cikabilecek maddi hasarlart parasal anlamda telafi etmeyi yeterli
gormiislerdir. Ancak Uluslar arasi islemlerde déviz kuru ve faiz orani gibi temel
farkliliklarinin elde edilen gelir diizeyini etkilemesi, finansal alaninda da ¢aligmalarin
yapilmasi gerektirmistir. Ozelikle 1987 yilinda ABD hisse senedi piyasalarinda
portfoy sigorta uygulamalar1 ile yasanan kriz ile birlikte son 10 yilda finans
piyasalar1 katilimcilart i¢in risk yonetimi konusu 6nem kazanmaya baglamistir.
Calismalar risk yoOnetimi bilgi sistemi olusturmak ve risk temelinde sermaye
ithtiyaclarmin belirlenmesi iizerinde odaklanmistir. Gelismekte olan piyasalarda;
1995 yilinda Meksika'da baglayan, 1997°de Asya’da devam eden ve 1998 yilinda
Rusya ve Latin Amerika'ya yayilan tiirbiilans, bankacilik ve sigortacilik sektorlerini
risk yonetimi konusunda daha hassas olmaya itmistir. 2001 yilinda Tiirkiye ve
Arjantin’de yasanan ekonomik krizlerin finansal piyasalardaki entegrasyon nedeni ile
diger iilkelere sigrama tehlikesi belirmis, IMF' nin iilkelerin ekonomik politikalar
tizerinde etkili olmasi1 ve izlenen politikalarin basarisizligi global olarak finansal

sistemi etkilemigtir.”

2001 yilinda ABD'de gerceklestirilen terdrist saldirt ayni giin uluslarasi
finansal piyasalarin kapanmasina yol agmis, altin ve petrol fiyatlarini yiikseltmis ve
dolarin degerinin diismesine yol agmistir. Her ne kadar sira dis1 bir 6rnek olsa da
diinyada ki biitlin piyasalar etkileyebilen bu tip olaylar, risk yonetimi konusunun
gelisen ve gelismekte olan iilkelerin finans kurumlar1 ve diger isletmeler tarafindan
benimsenmesi gerekliligini ortaya cikarmaktadir. Akademik alanda ve piyasa

diizeyinde yapilan iki 6nemli ¢alisma risk yonetimi ile ilgili bilgilerin gelismesine

24 Emine Sule Goksenli, Dovize Dayah isletmelerde Futures Piyasalari'nda Doviz Kuru-islem Riskinden
Korunma (Hedging) Teknikleri ve Bir Uygulama, s. 9
25 Ocal Usta, Isletme Finansi ve Finansal Yonetim, izmir, Anadolu Matbaacilik, 2002, s.216 — 217



yol agmustir. Engle ( 1982 ) volalite 6l¢iimii ve tahmini dinamik modellerle risk
yonetimini agiklanmistir. Engle'in inceledigi finansal bilgiler modern risk yonetim
tekniklerinin olusturulmasinda onderlik etmistir. ikinci gelisme Wall Street'de JP
Morgan tarafindan gelistirilen Risk Metrics programidir. Portfoylerin temel piyasa
risklerinin Olglilmesi ile ilgili teknik yeteneklerin gelistirilmesi program ile
saglanmistir. Yontemde, Hesaplanan var degerleri ile gelecekteki volalitenin
belirlenmesi ve istatistiki anlamlilig1 test edilebilmektedir. Finans literatiiriinde
giiniimiizde riski sayisal anlamda transfer etmek ve azaltmak ile ilgili analizler
yogunluk kazanmistir. Bunun yaninda matematikle riskin azaltilamayacagi, ancak
enformasyon ve anlayisin risk yonetimi siirecinde deger bicilmeyen bilesen oldugu
ileri siiriilmektedir. Risk yonetimi global finansal piyasalarinda artis gdsteren belirsiz
durumlara bir karsilik olarak ortaya ¢ikmistir. Bunda teknolojik degisikliklerdeki iki
onemli faktorde gergeklesen gelismelerden kaynaklanmaktadir. Bu faktorler fiziksel
donanim ve finans teorileridir. Bir yandan daha ucuz iletisim ve bilgisayar
teknolojisinin gelisi, 24 saat global ticaret ve on-line risk yonetim sistemlerinin
gelismesine izin vermistir. Diger taraftan ise, modern finans teorisinde kaydedilen
ilerlemeler  kuruluslarin  yeni  finansal  araglar  yaratmalarini,  bunlar

fiyatlandirmalarini ve kontrol etmelerini saglanstir.*®

2.2. Finansal Risk Kavrami ve Finansal Riskten Korunma

Isletmeler ihtiya¢ duyduklari fonlar1 iki kaynaktan saglayabilir;

1. Borg
2. Ozkaynak

Borg isletme disindan saglanan fon iken, 6zkaynak hem isletme hem isletme
dist ( sermaye artisi, yeni ortaklik alimi gibi ) hem de isletme i¢i ( dagitilmamis

karlar ) kaynaklardan saglanabilir.”’

26 Ocal Usta, Isletme Finansi ve Final_!sal Yoénetim, izmir, Anadolu Matbaacilik, 2002, s. 217
27 Raif Parlakkaya, Finansal Tiirev Uriinler ile Mali Risk Yonetimi ve Muhasebe Uygulamalari, Ankara,
Nobel Yayin Dagitim, s 18



Isletme disindan saglanan fonlar "finansman riski" ortaya ¢ikarmaktadir.
Finansman riski, sabit ve zorunlu nitelikteki faiz 6demelerini gerektiren borglarin
ortaklara diisen gelirde meydana getirecegi degiskenligi ve isletmenin borglarina
iligkin ytiktimliiliiklerini yerine getirilmemesi durumunda ortakliklarin yatirimlarini

kismen ya da tamamen kaybetmeleri ihtimalini ifade eder.*®

Finansal risk; fiyatlarin dalgalanirligt  sonucu mevcut varliklarin,
yiikiimliiliiklerin, firma taahhiitlerin ya da beklenen islemlerin getirisinin veya piyasa
fiyatlarmin degismesi riskidir.”’ D6viz kurlarinda, faiz oranlarinda, hisse senetleri ve
ticari Uriin fiyatlarindaki dalgalanirhik bir fiyat riski olan mali riski ortaya

cikarmugtir. ™

1970 6ncesi donemdeki fiyat istikrarina karsi, 1970 sonrasi donemde finansal
piyasalar artan fiyat belirsizlikleri ile karsilastr.*’ Bu dénemde déviz kurlarinda, faiz
oranlarinda ve ticari {iriin fiyatlarinda ciddi dalgalanmalar meydana geldi ve bu
dalgalanmalar halen devam etmektedir. Mali alanda goriilen bu dalgalanmalar

bireyleri ve firmalari ciddi bir fiyat riski ile kars: karsiya birakmugtir.*>

Risk yonetimi siirekli ve karmasik islemleri igerdiginden, risk yoOnetim
stirecini belirgin bir sekilde ortaya koymak kolay olmamaktadir. Bununla birlikte
basarili bir risk yonetiminden bahsedebilmek i¢in su asamalar1 icermesi gerektigi

yoniinde yaygin bir goriis vardir:>

1. ASAMA: Riskin kaynaklarinin ne oldugunun belirgin bir sekilde ortaya
konmasi,

2. ASAMA: Riskin belirlenmesi (6lgiilmesi),

28 Meral Tecer, Isletmelerde Sermaye Maliyeti, Ankara, TODAI Yay, 1980, s 105-106
29 FASB, ''Statement of Financial Accounting No:80, Accounting for Futures Contracts" Journal of
Accountancy, ( December 1984 ), s 174
30 Orin M. Kurland , ' The Rise of Financial Risk Management', Risk Management, Vol:39, No:9 (
September 1992 ), s.14
31 Smith, Smithson and Wilford, s.8
32 Raif Parlakkaya, Finansal Tiirev Uriinler ile Mali Risk Yonetimi ve Muhasebe Uygulamalari, Ankara,
Nobel Yayin Dagitim, s 31
33 Tim S. Champbell ve William A. Kracaw, Financial Risk Management, Fixed Income and Foreign
Exchange. Harper Collins Collage Publisher, New York.1993, s: 221-215
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3. ASAMA: Ilgili riskin, isletmenin finansal amaglarinin gerceklestirilmesine
olan etkilerinin ortaya konulmasi,

4. ASAMA: Belirginlestirilmis riskin istlenilebilir olup olmadigina karar
verilmesi,

5. ASAMA: Riski onlemeye yonelik teknigin segilmesi ve zamaninda

uygulanmas.

[k asamada riskin ne oldugunun ve nereden kaynaklandiginin iyi bir sekilde
anlagilmas1 gerekir. Uygulamada bu amag i¢in kullanilan en basit ve en anlasilir
yontem grafikler yardimiyla riskin ortaya konulmasidir. Ornegin bagimsiz degiskeni
kurlardaki degismeler, bagimli degiskeni kayip veya kazan¢ olan bir fonksiyona
bagli olarak tanimlanan riskin grafigi ¢izilebilir. Bu durumda doviz kuru riski daha

belirgin ve analiz edilmeye daha uygun olarak ortaya konulmus olur.

Ikinci asamada isletmenin basarist ile riske karsi duyarlilig1 ortaya konularak:
riskin, isletmenin basaris1 lizerindeki etkileri goriilmeye calisilir. Bu amagla,
duyarhilik analizleri ve simiilasyon gibi uygulamalardan yararlanilir. En basit
yaklagimla, gelecek kurunun 3,4000 USD olmasi durumunda: isletmenin X milyar tl
negatif bir riskle kars1 karsiya kalacagi saptanir. Ancak bu saptamalar varsayimlara
dayali olarak yapildigindan, varsayimlarin ¢ok dikkatle ve nesnel Olgiitlere dayali

olarak belirlenmesi gerekir.

Ugiincii asamada finansal yneticinin, riski neden yonettigini kesin bir sekilde
anlamig olmasi gerekir. Bunun i¢in finansal yoneticinin su soruyu kendisine sormasi
ve yanitin1 bulmasi gerekir: Risk yonetimi, sirkete veya ortaklarina (hisse senedi
sahiplerine) ne Ol¢iide ve nasil fayda saglayacak? Daha genis bir bakis agisiyla,
finansal yonetici analizine; sirket ¢alisanlarini, sirketin yoneticilerini, devleti ve diger
ilgili taraflar1 da dahil edilebilir. Risk yonetiminin birincil amact riskten kaginmaktir.

Ancak risk yonetim teknikleri kazang saglamak amaciyla da kullanilabilir.

Doérdiincii asamada, bir isletmede risk yonetim teknigine iligkin olasiliklarin

formiilasyon olarak ortaya konulmasi kararlarin dogru olarak alinmasi bakimindan

11



Oonemli yararlar saglar. Bazen bu asamada, isletmenin risk yonetimi gereksinimlerine
uygun bir teknigin se¢ilmesi ve diizenlenmesi gorevini bir banka veya basgka bir

finansal arac1 ustlenebilir.

Besinci agama, risk yonetiminde son asama olarak en ¢ok dikkat edilmesi
gereken asamadir. Bu agsamada finansal risk; tanimlanmis, 6l¢iilmiis, yont ve egilimi
belirlenmistir. Riskten kacinmak i¢in uygun olabilecek risk yonetim tekniklerinin
dogurabilecegi etkiler, ¢esitli yonlerden ortaya konulmustur. En uygun teknigin
secilmesi ve zamaninda uygulamaya konulmasi en Onemli asamadir. Karar
verilmeden once kullanilabilecek risk yonetim tekniklerinin, 6zellikle, olumlu ve
olumsuz yonleri bir tablo ile ortaya konulmali ve yapilacak karsilastirmalar sonucu
hangi teknigin segilecegine karar verilmelidir. Bu amag i¢in ana hatlariyla soyle bir

tablonun gelistirilmesi dnerilebilir:

Tablo 1: Finansal Risk Yonetimi Karar Tablosu>*

YONTEMLER OZELLIGI OLUMLU YONLERI OLUMSUZ YONLERI
Bor¢lanmak, Para ve Sermaye
Bilanco Piyasasinda Islem Maliyetleri
Dengelenmesi Islem Gerektir | Uygulanmasi Basit | Yiiksek
Yeterince Esnek
Alim-Satim Kolay, |Degiller, Vade ve
Organize Standartlastirilmig, [ Miktar Ayarlanmasi

Future Islemleri, |Piyasalarda Fiyatlandirilmasi Agisindan Uygun
Opsiyon Islemleri | islem Gerektirir | Kolay Degiller
Swap Islemleri,
Forward Tezgah Ustii Esnek, Vade Likitide Zorluklar1
Islemleri, Piyasalarda Ayarlanmasina Olabilir. Garanti
Opsiyon Islemleri | islem Gerektirir | Uygun Mekanizmast Yok

2.3 Finansal Riskten Korunma Teknikleri

Ozelde asil iiriin, genelde tiirev seklinde yapilan bir islemle asil iiriinde

meydana gelecek riskleri ortadan kaldirmak veya etkisini azaltmak amaciyla

34 Tim S. Champbell ve William A. Kracaw, Financial Risk Management, Fixed Income and Foreign
Exchange. Harper Collins Collage Publisher, New York.1993, s: 221-215

12




kullanilan araglara ( teknikler ) "riskten korunma araci " denir. Asil iirlin esas
alindiginda yabanci para ile bor¢lanan bir isletmenin alacaklarini da yabanci para
cinsinden olusturmasi, degisken faiz oranli bor¢ alan bir igletmenin alacaklarina da
degisken faiz uygulamasi, tiirev iiriin esas alindiginda forward, option, swap ve diger
tirev Urlinler riskten korunma araclaridir. Yabanci parali borglara ait kur riskinin
artmasi, aliman kredilere ait faiz aracinin artmasi, gelecekte satin alinacak varliklara
ilgili fiyatlarin artmasi, gelecekte satilacak varlik fiyatlarinin azalmasi riskten

korunan unsurlar ise riskten korunan unsurlara 5rmek teskil etmektedir.”

Finansal risk yonetimi i¢in ii¢ farkli yontem kullanilmaktadir. Birincisi
"sigortadir'', ancak sigortanin tam olarak finansal risklerin yOnetiminde
kullanilmas1 miimkiin degildir. ikinci yaklagim ise "' aktif pasif yonetimidir ". Aktif
pasif yonetiminde amag; goreceli olarak degeri diisiik para ile ifade edilen varliklar
azaltmak, yiikiimliiliikleri arttirmak ve degeri yiiksek para ile ifade edilen varliklari
arttirmak, yikiimliliikleri azaltmaktadir. Bu yontem daha cok faiz riski ve doviz
kuru riski yonetim amaci ile kullamlir. Ugiincii yaklasim ise " riskten korunma
islemi ( hedging ) " dir. Riskten korunma islemi teknigine iligkin olarak yapilan
tanimlamalarin temel noktasi riskten korunmaktir. Farkli sekilde tanmimlamalar
yapilan bu teknik ile risk transfer edilmektedir. Riskten korunma islemi, gelecekteki
faiz, fiyat ve doviz kuru dalgalanmalarindan kaynaklanarak kayiplara dayali riskin,
kar1 ez an etkileyebilecek sekilde azaltmasini saglayacak koruma yontemlerini ifade
eden genel bir terimdir. Korunma igleminin asil amacimi ortaya koyan diger bir
ozellik de; isletmeyi, karii ve finansal yapisini etkileyen, piyasa riskine karsin etkin

korunma kullanarak risk yonetiminde etkinligi saglamaktir.*®

Isletmelerin riskten korunmak icin kullandigi teknikleri "Isletme I¢i (
Bilango I¢i ) Teknikler" ve " Isletme Dis1 ( Bilanco Dis1) Teknikler" olarak ayirmak

mumkindiir.

Isletme  ici  riskten  korunma  teknikleri  asagidaki  sekilde

35 Prof. Dr. Remzi ORTEN — Ipek ORTEN, Tiirev Finansal Araglar ve Muhasebe Uygulamalari, 2001, s. 8
36 Ocal Usta, isletme Finansi ve Finansal Yonetim, Izmir, Anadolu Matbaacilik, 2002, s. 222
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gruplandiriimaktadir;®’

—Nakit akiglarinin ayarlanmasi ( Leading - Lagging )
— Eslestirme ( offsetting )
— Doviz sepetleri

— Para piyasasi

Nakit akislarimin ayarlanmasi, gelecekte deger kaybedecek (kazanacak)
bir para ile ifade edilen borglarin1 geciktirmek (6ne ¢ekmek) veya alacaklarini 6ne
cekmektir (ertelemek).Bu stratejilerde, beklentilere dayanilarak nakit akislarinin
zamanlamalar1 degistirilmekte ve deger kaybetmesi beklenen doéviz cinsinden

belirlenmis alacaklarin tahsili hizlandirlmakta veya borglar geciktirilmektedir.™®

Eslestirme yontemi, isletmede bir doviz hesab1 s6z konusu oldugu zaman
kullanilmaktadir. Yerel para birimi disinda doviz islem yapilmasi durumunda
eslestirme uygulanabilmektedir. CUS' lar tarafindan tercih edilen bu teknikte doviz
alacak ve borglar karsilikli olarak eslestirilmektedir. Isletme ici tekniklerden digeri
ise 'doviz sepeti' yaklasimidir. Bu yontem, doviz kuru riski yoOnetiminde
kullanilmaktadir. Isletmenin faaliyetleri sonucu elde ettigi farkli ddvizlerin bir
sepette toplanip doniistiirme riskini azaltmada kullanilmaktadir. Doviz sepetlerinde

'portfdy yonetimi' fikri temel alimmaktadir.*

'"Para piyasas1 yontemi', deger kazanmasi beklenen bir dovizin spot
piyasadan alinarak, kisa vadeli bir doviz tevdiat hesabina, 6deme vadesine kadar bir
siire i¢in plase edilmesi ilkesine dayanmaktadir. Bu yontemin etkili olabilmesi i¢in
yerel para cinsinden finansman maliyetinin, ilgili vade i¢in dovize deger kazanma

oranindan daha diisiik olmasi gerekmektedir.40

37 Emine Sule Goksenli, Dovize Dayah isletmelerde Futures Piyasalari'nda Déviz Kuru-Islem Riskinden
Korunma (Hedging) Teknikleri ve Bir Uygulama, s. 9

38 Eyiiboglu AYSE, , Futures Piyasalari, Sermaye Piyasasi Kurumlar1 Yaymlari, s 30

39 Raif Parlakkaya, Finansal Tiirev Uriinler ile Mali Risk Yonetimi ve Muhasebe Uygulamalari, Ankara,
Nobel Yaym Dagitim, s 14

40 Erdogan Engin, Kiiresellesme Siirecinde Uluslar arasi Ticaretin  Finansmam ve  Tiirkiye
Uygulamasi; 6. Uluslar arasi Isletmecilik Kongresi, ' 2000 1i yillarda Isletmecilik ve Egitimi, Antalya 1998, s
83
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Isletme dis1 riskten korunma teknikleri bilanco disi teknikler olarak ta
bilinmektedir. Tiirev iiriinleri olarak da adlandirilan bu teknikler, gercek anlamda
finansal piyasalarda devrimin iirlinleridir. Bu finansal iirlinlerin, giiclii yatirimcilar
yaninda kiiclik yatirimcilar tarafindan da ¢ok tutulmasiin nedeni, taraflarin tim
isteklerine cevap verebilmesidir. Bu {iriinlerin tarihsel gelisimleri, sirasiyla forward,

futures, opsiyon ve swap piyasalardir.*!

Vadeli islem sézlesmesi, sozlesmenin taraflarina bugiinden, belirlenen ileri
bir tarihte, lizerinde anlasilan fiyattan, standartlastirilmis miktar ve kalitedeki bir
mali, kiymeti veya finansal gostergeyi alma veya satma yiikiimliiliigii getiren
sOzlesmedir. Diger taraftan, vadeli islem sozlesmesine benzer Ozellikler tasiyan
forward islemlerin en temel 6zelligi, organize borsalarda yapilmamasi, dolayisiyla
fiyat, miktar ve vade gibi unsurlarin standart olmayip, taraflarin karsilikli
anlagsmasiyla belirlenmesidir. Forward islemlerde, dogal olarak, takas garantisi de
bulunmamakta ve taraflar kredi riski ile karsi karsiya kalmaktadirlar. Forward
sOzlesmelerin en temel avantaji ise alici ve satici taraflara ihtiyaglarina gore vade,
biiyiiklik vb. unsurlar1 serbestge belirleyebilme imkanini saglamasidir. Opsiyon
sOzlesmesi ise, opsiyon primi olarak tamimlanan bir meblagin alici tarafindan
satictya 6dendigi ve alici tarafa islemin yapildig: tarih itibari ile, belirlenen ileri bir
tarihte veya opsiyonun tipine bagli olarak s6z konusu tarih dncesinde, iizerinde
anlasilan bir fiyattan, standartlastirilmis miktar ve kalitedeki bir mali, kiymeti veya
finansal gostergeyi opsiyonun tipine gore alma veya satma hakkini veren, buna
karsilik saticiya yiikiimliilik getiren sozlesmedir. Vadeli islem sézlesmeleri kadar
yaygin olmamakla birlikte, opsiyon sozlesmeleri de organize borsalar biinyesinde
islem gormekte, ancak tezgah {istii piyasada islem goren opsiyon sézlesmelerinde de
islem hacmi yiiksek seviyede gerceklesmektedir. Asagidaki tabloda forward, futures

ve opsiyon sozlesmeleri tasidiklari temel 6zellikler itibari ile karsilastirilmaktadir: 42

41 Raif Parlakkaya, Finansal Tiirev Uriinler ile Mali Risk Yonetimi ve Muhasebe Uygulamalari, Ankara,
Nobel Yayin Dagitim, s 14

42 TSPAKB, Tiirev Araclar, Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasalarmn isleyisi, Tiirev Araclarla Arbitraj ve
Korunma, 2002, s,4 -5
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Tablo 2: Forward, Futures ve Opsiyon Sozlesmelerinin Karsilastirilmasi

Temel Ozellikler Forward Futures Opsiyon
Riskten Korunma Araci Evet Evet Evet
Standart Sozlesmeler Hayir Evet Evet
Borsada/Tezgah iistii Piyasada OTC Borsa Borsa ve OTC
Islem Gorme
Fiziki Teslimat Var Genelde Hak Kullanilirsa Var
Yok
Teminat Zorunlulugu Genelde Var Satici i¢in Var
Yok
Vadeye Kadar Nakit Akisi Yok Var Satici i¢in Var
Kredi Riski Var Yok Yok
Kaldira¢ Etkisi Onemi Yok Var Var
Hak ve Yiikiimliiliikk Etkinligi  Var Var Yok

Tiirkiye’ de tiirev araclar Vadeli Islem Borsasi Aralcigi ile almip
satilmaktadir. 2007 yilinda % 304,7 lik biiyiime orani ile ve 1,1 milyonu asan
sozlesme sayisi ile diinyanin en hizli biiyiiyen tiirev borsasi olarak kendinden s6z

ettirmistir.*

3. HEDGING VE HEDGING MUHASEBESI

3.1 Hedging Muhasebesine Genel Bir Bakis

Hedging muhasebesi tiirev araglarinin ve hedge edilen riskin etkilerini
raporlayarak hedging faaliyetinin sonuglarini yansitmayi amaclamaktadir. Hedge
muhasebesi isletmelere tiirev araglari i¢in standart muhasebe islemlerini gegersiz
kilmaktadir ayrica aktif ve pasifleri defter degerine gore diizenlemektedir. Bu
baglamda tiim finansal aktif ve pasifleri bes kategoride siniflandirmamiz miimkiindiir

( Tablo 3). Bu kategoriler finansal enstriimanlarin muhasebelestirildikten sonra nasil

43 Alici Ilke , ©* The Impact of Foreign Currency Derivatives on Firm Value: The Case Of Turkey”’ April
2008,s 6 -7
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Olctimlendigi ( gercege uygun degere veya itfa edilmis degere gore mi ) ve gercege
uygun degerindeki degisimlerin nerede ( gelir tablosunda veya 6zkaynaklarda mi )

raporlandigina gore belirlenmektedir.**

Tablo 3: Hedging Muhasebesine Gore Aktif ve Pasifler

Deger
Defter Degerinde Dustiklugi
Meydana Gelen Testi
. Degisiklikler ( Belirli Bir, Gerekiyor
Kategori Olciimleme Kriteri | Hedge lligkisi Var Ise ) mu?
Kar ve Zarar Uzerinden Defter
Degerine Gore Finansal Borg ve
Alacaklar Gergege Uygun Deger |Gelir Tablosu Hayir
Bor¢ ve Alacaklar ( Finansal
Aktifler ) itfa Edilmis Deger Gelir Tablosu Evet
VVadeye Kadar Tutma Amaciyla
Yapilan Yatinm ( Finansal
Aktifler ) itfa Edilmis Deger Gelir Tablosu Evet
Satisa Hazir Finansal Aktifler |Gergege Uygun Deger |Ozkaynak Hayir
Diger Mali YUkUmlulikler itfa Edilmis Deger Gelir Tablosu N/A

Hedging muhasebesi varlik veya borglarin farkli temeller esas alinarak
Olciilmesinden veya bunlar ilizerindeki kayip ve kazanglarin farkli temeller esas
almmarak muhasebelestirilmesinden kaynaklanan bir 6l¢iim veya muhasebelestirme
tutarsizligini (bazen “yanlis muhasebe eslestirmesi” olarak da adlandirilir) ortadan

kaldirmakta veya dnemli 6l¢iide azalmasi sonucunu dogurmaktadir.*

Finansal araglar; birbiri ile iligkide bulunan iki isletmenin var oldugu nazara
alindiginda, bunlarin birinin finansal varliklarinda, digerinin finansal borg¢larinda
veya Ozkaynaginda ayni tutarda artis meydana getiren 6deme araglaria 'finansal
ara¢' denir. Finansal araglar1 asil ( temel ) finansal araglar ve tlirev finansal araglar
olmak tizere iki boliime ayirmak miimkiindiir. Asil finansal araglar nakit mevcudu ile
alacaklari, borg¢lari, hisse senetlerini, tiirev finansal araclar ise, Forward, Future,
Opsiyon, Swap ve diger finansal araglar1 kapsamina alir. Finansal olayin meydana
geldigi tarihte bir isletmenin finansal varliklarinda bir degisim meydana getirmeyen

stoklar, maddi, maddi olmayan ve 6zel tiikenmeye tabi olan duran varliklar gibi

44 PWC, IAS 39- Achieving Hedge Accounting in Practice, December 2005, s. 7 B .
45 Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu, Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Ol¢meye Iliskin Tiirkiye
Muhasebe Standardi (TMS 39) Hakkinda Teblig Sira No: 41, s. 5
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finansal olmayan varliklar, pesin 6denmis giderler ve pesin tahsil edilmis gelirler,
yukaridaki tanimlamaya gore, finansal ara¢ sayillmaz. Bir sinirlamaya tabi
tutulmadan genel bir 6deme araci olarak kullanilabilen kasa ve bankadaki nakit
mevcudu ile alacaklar sézlesmelerden kaynaklanan olumlu farklar, ortaklik belgeleri
gibi varliklar finansal ara¢ sayilirlar. Senetli senetsiz ticari alacaklar, senetli senetsiz
ticari borg¢lar, alinan ve verilen ddiingler, hazine bonosu, devlet tahvili, banka bonosu
gibi taraflardan birinin finansal varlilarini, digerinin finansal borglarini arttirir
nitelikteki araglarda finansal ara¢ olarak kabul edilebilir. Finansal kiralama da
taraflardan biri i¢in sézlesmeye dayali alacak, digeri i¢in bor¢ nitelikli oldugu igin
finansal arag niteliklidir. Tirev iriinlerle ilgili olumlu ve olumsuz farklar da finansal

arac olarak nitelenebilir.*®

Hedging muhasebesinde finansal araclar genel anlamda dort ana kategoride

siniflandirilabilir ve temel kriterleri syle dzetlenebilir:*’

a) Gercege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan finansal varhk

veya finansal borglar:

Bunlar, bir yildan kisa vadede satilmak ve fiyat dalgalanmalar1 sonucunda kar
elde etmek amaciyla satin aliman finansal varliklar ya da yakin bir tarihte geri
alinmak {izere yiiklenilen finansal borclardir. Satilmak amaciyla alinan hisse
senetleri, tahvil ve bono gibi bor¢lanma senetleri, tiirev finansal varliklar bu gruba
ornek teskil eder. Bu varliklar ve borglar gergege uygun deger (piyasa degeri) ile
degerlenir ve finansal varliklar bilanconun donen varliklar hesap sinifinda, finansal
borglar ise kisa stireli borglar sinifinda raporlanir. Gergege uygun degerde meydana

gelen degisiklikler, kar ve zarar hesabu ile iliskilendirilir.

46 Prof. Dr. Remzi ORTEN — Ipek ORTEN, Tiirev Finansal Araclar ve Muhasebe Uygulamalari, 2001, s. 3 —
4
47 Miusirhoglu, I.U, Finansal Araclarin Finansal Tablolara Ahinmasi ve Degerlemesine iliskin Temel ilkeler,
Mubhasebe Diinyasi1 Dergisi, MODAV, 1-31 (2005).s 15
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b)Vadeye kadar elde tutulacak finansal varhklar veya borgclar:

Belirli veya sabit 6demeleri olan, sabit bir vadesi bulunan ve ydnetimin
vadeye kadar nakit degerine ihtiya¢ duymaksizin elde tutma niyetinde oldugu
finansal varliklar ya da bu kapsamda ihra¢ olunan finansal bor¢lardir. Bir finansal
varlig1 ya da borcu bu kapsama alacak kosullarin, varliklarin finansal tablolara ilk
alinma anindan itibaren her bilanco tarihinde yeniden sorgulanmasi gerekir. Bu gruba
giren finansal varlik veya bor¢ yatirimlart “itfa edilmis maliyet” esasina gore
degerlenerek, bir yildan kisa ya da bir yi1ldan uzun vadeli olmalarina gére bilangonun
donen varliklar veya duran varliklar hesap sinifinda veya kisa siireli borglar ya da
uzun siireli bor¢lar hesabinda raporlanirlar. Hisse senetleri veya benzeri 6z sermaye
araglari sabit bir vadeye sahip olmadiklar1 i¢in bu gruba girmezler. Buna ilave olarak,
tirev finansal aracglar da belirli veya sabit bir 6demeye sahip olmadiklart i¢in bu
kategoride degerlendirilmezler. Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklarda
isletme y&netiminin bu yéndeki niyeti énemli bir rol oynamaktadir. Onemsiz tutarlar
disinda, vadeye kadar elde tutmak amaciyla alinan ve “vadeye kadar elde tutulacak
varlik” olarak siniflandirilan bir finansal varligin satilmasi veya niyet degistirerek bir
baska grupta (alim satim amagh ya da satilmaya hazir varliklar grubunda)
raporlanmast durumlarinda, bu grupta raporlama yapma olanagi iki yil siireyle askiya
alinmaktadir. Boyle bir durumda iki y1l boyunca vadeye kadar elde tutma niyetiyle

alinan finansal varliklar, gercege uygun degerle degerlenmek zorunda kalinacaktir.

¢) Krediler ve alacaklar:

Bu varliklar, dogrudan bor¢ vermek ya da mal veya hizmet satmak suretiyle
olusan, aktif bir piyasaya kayitli olmayan varliklardir. Bu varliklar, belirli veya sabit
O0demeleri olan varliklar olup, 6deme vadelerinin 6nceden belirlenmis olma sarti
bulunmamaktadir. Bu 6zellik; kredi ya da alacaklari, vadeye kadar elde tutulacak
varliklardan ayirmaktadir. Dolayisiyla, isletme yoOnetiminin bu varliklar1 vadeye
kadar elde tutma niyetinin bulunup bulunmamasinin bir énemi yoktur. Bu gruba
dahil olan varliklar arasinda; aktif bir piyasaya kayitli olmayan bor¢lanma araglari,

bankadaki nakit mevcudu ve diger geleneksel kredi ve alacaklar yer almaktadir.
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Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklarin degerlemesinde oldugu gibi, krediler
ve alacaklarin degerlemesinde de itfa edilmis maliyet yontemine gore degerleme

yapilmasi benimsenmistir.

d) Satilmaya hazir finansal varhklar:

e Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar,
e Vadeye kadar elde tutulacak varliklar veya
e Krediler ve alacaklar diginda kalan ve tiirev olmayan finansal varliklar

olarak tanimlanmustir.

Bu grupta raporlanmasi istenen en yaygin yatirim araci, portfoy yatirimlaridir.
Bunlar yukaridaki varliklar disinda kalan hisse senedine veya bir borsaya kayith
bor¢lanma senedine dayali finansal varliklardir. Satilmaya hazir finansal varliklarin
degerlemesinde, gercege uygun deger esasini benimsemistir. Buna gore, satilmaya
hazir finansal varliklarin gercege uygun degerinde, diger bir ifadeyle piyasa
degerinde, meydana gelen degisim sonucunda olusan kazang ya da kaybin, kar ve

zarar hesab1 yerine gegici olarak 6z sermaye hesap sinifinda raporlanmasi gerekir.

Genel olarak Finansal Riskten Korunma muhasebesinde iki yontemin o6n
plana ¢iktig1 goriilmektedir. Bunlar, ger¢ege uygun deger riskinden korunma ve nakit
akis riskinden korunma muhasebesidir. Ger¢ege Uygun deger kavramina bir sonraki
asamalarda daha ayrintili yer verilmektedir ve bu asamada Nakit Akis Riskinden

Korunma Muhasebesini incelenecektir.

Nakit akig riskinden korunma muhasebesi, bilangoda yer alan bir varligin ya
da yikiimliligiin veya gerceklesme olasiligi yiiksek olan tahmini bir islemin
degerinin piyasa degerine gore degisim gostermesi sonucunda bir isletmenin
katlanacagi nakit ¢ikis riskinin ortadan kaldirilmasina ydnelik islemlerin
muhasebelestirilmesine iliskin esaslar1 belirtmistir. Ornegin; degisken faizli
bor¢lanmalar veya yiiksek bir olasilikla gelecekte ihra¢ edilecek tahviller,

gerceklestirilecek satislar ya da yapilacak aliglarin piyasa degerlerinde olusabilecek

20



degisikliklere iligkin riskleri ortadan kaldirmak amaciyla satin aliman tlirev
sozlesmeler ile bu kapsamda korunan kalemler, nakit akis riskinden korunma
muhasebesinin konusunu olustururlar. Nakit akis riskinden korunma muhasebesi
yonteminden yararlanabilmek i¢in etkin bir korunma yani korunma konusu kalem ile
korunma aracinin degerinde piyasa fiyatlarina gore olusacak degisimin (kayip ya da
kazanglarin birbirine oraninin) %80-%125 oranlar1 araliginda olmasi gerekir. Bu
durumda korunma aracinin iizerindeki kayip ya da kazancin etkin olan kismi, diger
bir ifadeyle korunma konusu kalem iizerindeki deger degisimini karsilayan bolim,
dogrudan 6z sermaye’ de raporlanir. Etkin olmayan bdliim, yani korunma konusu
kalem tizerindeki degisimi karsilamayan kayip ya da kazan¢ kismi, ise gelir
tablosunda raporlanir. Asagidaki Orneklerde swap ve opsiyon sozlesmeleri

kullanilarak riskten korunmaya iligkin detaylar bulunmaktadir **

Ornek 1:

Faiz orani takasi (interest rate swap): Bir igletmenin 1 Ocak 2008 tarihinde
bes yil vadeli, yillik degisken faiz 6demeli ve pesin degeri 50,000 YTL olan bir
tahvil ihrag ettigini, degisken faiz oraninin faiz 6deme tarihinde piyasada gecerli olan
faiz orani {izerinden hesaplanacagini varsayalim. Isletme y&netiminin faiz oranlarmin
yiikselecegi yoniinde bir beklentisi oldugunu diisiinelim. Eger isletme yonetiminin bu
beklentisi gergeklesirse o takdirde igletmenin daha fazla tutarda faiz 6deyecegi yani
yuksek tutarda bir nakit ¢ikist olacagi agiktir. Bu yiizden yOnetim, tahvilin ihrag
tarthindeki degerine esit tutarda ve es zamanli olarak, “sabit faiz 6demesi yapma ve
degisken faiz tahsil etme” hakki veren bes yil siireli bir vadeli islem s6zlesmesi (faiz
orani takasi) satin almig olsun. Vadeli islem sézlesmesine gore isletmenin ddeyecegi
faiz orani, tahvilin ihrac¢ edildigi tarihte gecerli olan %15 faiz oranmi iizerinden
sabitlenmistir. 31 Aralik 2008 sonu itibariyle piyasada gegerli olan faiz oran1 %17’ye
yiikselmistir. Bu durumda 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle isletme s6z konusu

tahvilleri ve vadeli islem sdzlesmesini asagidaki sekilde muhasebelestirecektir:

48 Misirhoglu, LU, Finansal Araclarin Finansal Tablolara Alinmasi ve Degerlemesine iliskin Temel ilkeler,
Mubhasebe Diinyasi1 Dergisi, MODAV, 1-31 (2005). s 8
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a. Finansal riskten korunma konusu kalem, isletmenin ihra¢ ettigi

tahvillerdir.

b. Finansal riskten korunma araci, vadeli islem sézlesmesidir.

c. Ancak etkin bir finansal riskten korunma s6z konusu ise nakit akisi

riskinden korunma muhasebesi uygulanabilecektir.

d. Tahvilin ihrag tarihindeki pesin degeri 50,000 TL’dir. Ihrag
tarihindeki faiz oranina gore tahvil yiikiimliiliigiiniin y1l sonunda 50,000 x (1+0.15) =
57,500 YTL olmas1 beklenirken, ayni tarihte faiz oranlarindaki artis nedeniyle bu
yiikiimliiliik 50,000 x (1+0.17) = 58,500 YTL olarak gerceklesmistir. Aradaki 1,000
YTL’ lik ilave fark, 7,500 YTL faiz giderine eklenerek toplam 8,500 YTL faiz gideri
olarak gelir tablosuna yansitilir. Boylece isletme beklediginin iizerinde bir faiz
giderine katlanarak ilave bir nakit ¢ikisina engel olamamustir. Tahvilin ihrag

edilmesinde ve yilsonundaki faiz 6demesinde agagidaki kayitlarin yapilmasi gerekir:

1 Ocak 2008
Kasa/Banka 50,000
Tahviller 50,000
/
31 Aralik 2008
Tahvil faiz giderleri 8,500
Kasa /Banka 8,500
/

e. Ancak, vadeli islem s6zlesmesine gore isletme 31 Aralik 2008 tarihi
itibariyle 50,000 x (1+0.15) = 57,500 YTL o6demekle yiikiimlidiir. Ayn1 zamanda
50,000 x (1+0.17) = 58,500 YTL tahsil etme hakkina sahiptir. Bu degerleri
netlestirecek olursak, isletmenin 1,000 YTL faiz kazanci elde ettigi goriilmektedir.

Bu tutar isletme tarafindan tahsil edilerek asagidaki sekilde kayda alinir:

22



31 Aralik 2008
Kasa/Banka 1,000

Tahvil faiz giderleri 1,000
/

f. Boylece isletme wvadeli islem sozlesmesi sayesinde nakit artig

riskinden korunmustur. Ciinkii faiz artis1 bir yandan kayba neden olurken diger

yandan bir kazang saglamstir.

g. Nakit artis riskinden korunma muhasebesi sayesinde, isletmenin

karindaki dalgalanmanin 6niine geg¢ilmistir.

h. Bunun yam sira; finansal riskten korunma aracindan kaynaklanan
kazang veya kayiplarin etkin oldugu tespit edilen kismi1 6z sermaye degisim tablosu
araciligtyla dogrudan 6z sermaye’de muhasebelestirilir. Dolayisiyla, isletmenin
elindeki vadeli islem sozlesmesinin, finansal riskten korunmanin etkin oldugunu
gostermek amaciyla, piyasa degeri ilizerinden kayda alinmasi gerekir. Her bilango
tarihinde; vadeli islem sozlesmesinin piyasa degerinin, onceki kayith degeri ile
karsilastirilmas1 ve bulunacak degisim tutarinin 6z sermaye hesabina kaydedilerek
vade sonuna kadar izlenmesi gerekir. Bu islem yapilirken, bir finansal varlik ya da
finansal bor¢ hesabi altinda takip edilen sézlesme degeri, 6z sermaye hesabi ile
karsilikli olarak diizeltilir. Vadeli islem sozlesmesi sona erdiginde bu hesaplar
kapanacaktir. Ornegimizdeki vadeli islem sdzlesmesinin 31 Aralik 2008 tarihinde
gecerli olan piyasa degerine gore etkin oldugu tespit edilen kisminin 2,600 YTL ve
bir sonraki yilsonunda ise 1,800 YTL oldugu varsayildiginda asagidaki gibi kayda

alinmasi gerekir:

31 Aralik 2008
Finansal varliklar 2,600

Oz sermaye 2,600
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31 Aralik 2009

Oz sermaye 800

Finansal varliklar 800

Ornek 2:%

Gelecekte yakit alimi1 gerceklestirmek isteyen ve su anda sirketin opsiyon
sOzlesmesini alan sirket opsiyon sdzlesme fiyatini hemen bir varlik gibi kaydeder.
Sirketin sozlesmeyi 15 Ocak 2003’te imzaladigin1 varsayalim. Sozlesme maliyeti
10008, bu tarihteki opsiyon fiyati 1$’dir ve opsiyon 31 Mayis 2003°te dolmaktadir.
Ayrica opsiyonun, sirketin sadece vade dolum tarihinde kullanilmasini segebilecegi
Avrupal1 bir opsiyon oldugunu varsayalim. ( Amerikan opsiyonu sadece sonunda

degil sozlesme doneminde de kullanilabilir.) Sirket opsiyonu asagidaki gibi

kaydetmektedir:
15 Ocak 2003
Yakit sozlesme opsiyonu 1000
Nakit 1000
/

Sirket 31 Mart 2003’te ¢eyrek raporunu hazirlar. Eger 31 Mart 2003 teki
yakitin piyasa fiyat1 1.25$ ise ve sirket bu tarihteki opsiyonu kullanabilirse, o zaman
yakitta galon basina 0.25$ veya toplamda 25,000$ tasarruf eder. 25,000 $ bu tarihte
sirkete olan opsiyonun degerinin degerlendirmesidir. Sirket 31 Mart’ta ayarlayici bir
girdinin kaydedilmesi ihtiyaci duyar, ¢iinkii opsiyon 133 numarali agiklamaya gore

makul degerinde kaydedilmelidir.

Opsiyon soOzlesmesinin amact sirketin yakiti alirken 6deyecegi maliyeti

kontrol etmek oldugundan dolay1 opsiyonun degerindeki artis yakitin kullanildigi

49 Floyd A. Beams — Joseph H. Anthony — Robin P. Clement — Suzanne H. Lowengohn, Advanced Accounting,
8. Edition, Prentice Hall, s. 398 — 399
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aymt donemde gelirlere kaydedilmelidir. Kar, bilangonun hissedar sermayesi
boliimiindeki diger genel gelirlerin bir bileseni gibi bunu igererek ertelenmistir. Kar

bu ceyregin gelir tablosunu pas geger. Girdi asagidaki gibidir:

31 Mart 2003

Yakit sozlesme opsiyonu 24000
Diger genel gelirler 24000

Yakit opsiyon sézlesmesindeki Farkina varilmamis sahip olunan kar

/

31 Mayis 2003’te yakit fiyatlarinin galon basina 1.30$ oldugunu varsayalim.
Yakitin piyasa degeri 130,000%’dir. Yakit fiyat1 opsiyonunu yazan, sirkete galon
bagina 0.30$ veya toplamda 30,0008 o6demelidir. S6zlesmenin sonucu olarak

5,0008’1ik ek bir kar meydana gelir. Sirket asagidaki girdileri kaydeder:

31 Mayis 2003

Yakit stoku 130,000
Nakit 130,000
/
Nakit 30,000
Yakit s6zlesme opsiyonu 25,000
Diger genel gelirler 5,000
/

Sozlesmedeki karin hala daha tanimlanmadiginin farkina varalim, ¢iinkii yakat
stokta durmaktadir. Yakit kullanildiginda, sézlesmedeki kar, satilan mallarin
maliyetindeki azalma olarak tanimlanacaktir, boylece satilan mallarin maliyetine

olan net etki 130,0008 degil 100,000$ olur.

15 Haziran 2003’te yakit stokunun kullanildigini varsayalim. Girdiler
asagidaki gibidir:
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15 Haziran 2003

Satilan mallarin maliyeti 130,000
Yakit stoku 130,000
Diger genel gelirler 30,000
Satilan mallarin maliyeti 30,000
/

3.2 IAS ve FASB Agisindan Gergege Uygun Deger ( GUD ) Kavram ve
Muhasebesi

[IASB’nin terimler sozliiginde gercege uygun deger (fair value ) ifadesi,
“bilgili ve istekli taraflar arasinda herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sartlar
altinda, bir varligin el degistirebilecegi fiyat veya yiikiimliiliiklerin ifas1 sirasinda
esas teskil edecek tutar” seklinde tanimlanmistir. FASB ise ger¢cege uygun deger
kavramina iligkin olarak yayimlamis oldugu taslak standartta gercege uygun deger
ifadesini; Once, “aralarinda muvazaali bir iligki bulunmayan bilgili ve istekli taraflar
arasinda, bir varlik ve yiikiimliiliigiin islem giintindeki degisimine konu olan fiyattir”
sekilde agiklamistir. FASB, 29 Haziran 2005 tarihinde yaptigi toplantida gercege
uygun deger tanimini revize etmistir. Bu degisiklikten sonra gergege uygun deger
kavrammin su sekilde tanimlandigi goriilmektedir; “cari piyasada, aralarinda
muvazaal bir iligki bulunmayan bilgili ve istekli taraflar arasinda bir varligin ya da

yiiklimliiliiglin degisimine konu olan tahmini fiyattir”

FASB’de ger¢ege uygun deger kavramina iliskin olarak yapilan tanimlar
karsilastirildiginda, birinci tanimda “cari piyasa ifadesinin bulunmadigi”, bunun
yerine “iglem tarihindeki degisim” ifadesinin yer aldig1 goriilmektedir. FASB birinci
tanimda “cari piyasa” ifadesine yer vermemis olmayr bir eksiklik olarak
degerlendirip, ikinci ve son tanimda gercege uygun deger kavraminin cari piyasada
olusan bir deger oldugu vurgusuna yer vermistir. IASB ve FASB’nin ger¢ege uygun
deger ifadesine iligskin olarak yapmis oldugu agiklamalar incelendiginde gercege
uygun deger kavraminin aktif bir piyasada, karsilikli pazarlik ortaminda ortaya ¢ikan
bir fiyat oldugu goriilmektedir. IASB ve FASB’nin sadece gercege uygun deger ile
ilgili yapmis oldugu aciklamalara bakarak, gergege uygun deger ifadesinin Tiirkgede
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karsiliginin piyasa fiyatina karsilik geldigini de ifade etmek miimkiindiir. Ancak
IASB ve FASB’nin yaymlamis olduklar standartlar incelendiginde gergege uygun
deger kavraminin yapilan tanimlamanin disinda bagka anlamlara da gelebildigi
goriilmektedir. IASB’in halen yiiriirlikte olan Uluslararas1 Muhasebe ve Finansal
Raporlama Standartlarmin  biiyiik boliimiinde varlik veya yiikiimliiliiklerin
degerlemesinde ger¢ege uygun deger yaklasimi kismen veya tamamen
kullanilmaktadir. Bu standartlar incelendiginde GUD’ nin belirlenmesinde oncelikle
piyasa fiyatinin esas alindigi, varlik ve ytikiimliiliiklere iligkin olarak piyasa fiyatina
ulagilamamasi durumunda, GUD’ un benzer varliklarin piyasa fiyatlarindan hareketle
tespit edilecegi goriilmektedir. Piyasa fiyatinin giivenilir olmamasi durumunda ise
GUD’nin uygun degerleme teknikleri (NBD, opsiyon fiyatlamas: vb.) kullanilarak
belirlenebilecegi belirtilmektedir. Bu durumu asagidaki sekil iizerinde gostermek

miimkiindiir.>’

Gergcege uygun deger riskinden korunma muhasebesinde, bilangoda
mevcut bulunan bir varligin, ylikiimliiliigiin veya heniiz bilangoda yer almayan ya da
muhasebelestirilmemis ancak kesinlesmis bir yiikiimliiliigiin piyasa degerinde
meydana gelebilecek degisimin etkisi yok edilmeye calisilir. Sabit faizli bor¢lanma
senetleri veya finansal olmayan sabit fiyath yilikiimliiliikkler ya da varliklar bunlara
ornek gosterilebilir. Ornegin, bir isletmenin ticari amaglh petrol stoklar1 bulundugunu
varsayalim. Petrol fiyatlarindaki degisimin isletmenin elindeki stoklara olumlu veya
olumsuz bir etkisi olacaktir. Olumsuz etkinin varli§i halinde, isletmenin bu
degisimden kaynaklanan bir fiyat riski tasidig1 sdylenebilir. Clinkii petrol fiyatlarinin
diismesi durumunda isletmenin kar marji azalacak ve hatta zarar dahi s6z konusu
olabilecektir. Iste isletme tasidigi finansal riski bertaraf etmek amaciyla bir tiirev
s0zlesme satin almis olabilir. Eger s6z konusu sézlesme Finansal Riskten Korunma (
FRK ) amaciyla satin alinmigsa o taktirde gercege uygun deger riskinden korunma

muhasebesi yontemi uygulanabilir. Simdi bu 6rnegi rakamlarla ifade edelim: °'

Isletmenin elinde Temmuz ayinin sonunda satmak iizere 120,000 TL maliyet

50 Rafet Aktas -Ali Deran , ' Fair Value' Karsihg1 Olarak Gercege Uygun Deger Kavrami ve Tespit
Hiyerarsisi, s 5-6

51 Misirhoglu, LU, Finansal Araclarin Finansal Tablolara Alnmasi ve Degerlemesine fliskin Temel ilkeler,
Muhasebe Diinyas1 Dergisi, MODAV, s 1-31 (2005).
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bedelli (1000 varil x 120 TL) petrol oldugunu ve petrol fiyatlarinda bir diisiis
bekledigini dolayisiyla bu diisiisten olumsuz etkilenecegini ve bu etkiyi ortadan
kaldirmak amaciyla Mayis ayinda vadeli bir islem s6zlesmesine (forward) girdigini
varsayalim. Vadeli islem sozlesmesine gore vade sonunun 31 Temmuz oldugunu ve
vade sonunda igletmenin elindeki petrolii 120,000 TL bedelle (1000 varil x 120 TL)
satma garantisi oldugunu diislinelim. Haziran aymnin sonunda petrol fiyatlarinin
piyasa degerinin varil basmna 108 TL olarak geceklestigini varsaydigimizda
isletmenin 1000 varil x 12 TL= 12,000 YTL tutarinda bir kayba ugrayacag: agiktir.
Ancak igletmenin elinde s6z konusu petrol stoklarini varil bagina 120 TL’den satma
hakki bulundugu i¢in 12,000 TL (120,000 TL -108,000 TL) kazang elde ederek sz
konusu kaybini bertaraf edebilecektir. Boylece gercege uygun deger riskinden

korunma saglanmis olacaktir.

Simdi bu acgiklamalari muhasebelestirme agisindan degerlendirelim:

a. Finansal riskten korunma konusu kalem, isletmenin petrol stoklaridir.

b. Finansal riskten korunma araci, vadeli islem s6zlesmesidir.

c. Ancak etkin bir finansal riskten korunma séz konusu oldugunda FRK
muhasebesi uygulanabilir. Bunun i¢in FRK konusu kalem ile FRK aracinin kayip ya
da kazanglarinin birbirlerine olan oranmin %380 ile %125 araliginda ger¢eklesmesi

zorunludur. Aksi halde FRK muhasebesi uygulanamaz.

d. Etkin bir FRK s6z konusu oldugunda; Petrol stoklar1 bilango tarihindeki
piyasa degeri ile degerlenerek, deger artis ya da azalis1 gelir tablosuna yansitilacaktir.
Ornegimizde Haziran sonu itibariyle stoklarin degeri 12,000 TL (1,000 varil x (108—
120)) azalarak 108,000 TL olacak ve bu deger gelir tablosunda bir zarar unsuru

olarak yer alacaktir.

e. Petrol stoklarinin degerlemesine es zamanli olarak, FRK isleminin diger

elemant olan vadeli islem s6zlesmesinin de piyasa degeriyle degerlenerek bilancoda
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yer almasi gerekir. Buna gore vadeli islem sozlesmesinin degeri 12,000 TL (1000
varil x (120-108)) olarak bilanconun finansal varliklar sinifinda yer almasi ve
sozlesmeden dogan kazancin ise gelir tablosuna yansitilmasi gerekir. Boylece FRK

muhasebesi sayesinde karin dalgalanmasi 6nlenmis olacaktir.

f. Ancak yukaridaki varsayimlarda, miikemmel bir korunma vardir. Ciinkii
kayip ve kazang orani 1°dir, diger bir ifadeyle %100°diir (12,000 TL / 12,000 TL).
Ayrica vadeli igslem sozlesmesinin vadesine (31 Temmuz) kadar gegecek siire

zarfindaki paranin zaman degeri ihmal edilmistir.

g. Ornegin, Haziran aymin son giiniinde vadeli islem sdzlesmesinin piyasa
degeri varil basina 110 TL olsaydi o zaman vadeli islem sézlesmesinden dogan
kazang 10,000 TL (1,000 varil x (120-110)) olacakti. Bu durum FRK muhasebesinin
uygulanmasina engel teskil etmeyecekti. Clinkii kayip/kazang oran1 %120 [(12,000 /
10,000)x100] olarak hesaplanarak etkin bir korunma oldugu goriilecekti. Bu 6rnekte
paranin zaman degeri ihmal edilmistir. Paranin zaman degeri dikkate alinsaydi o
takdirde, vadeli islem sozlesmesinden dogan 10,000 TL’nin gecerli bir faiz orani ile
vadesine kalan 30 giinliik siire i¢in iskonto edilmesi ve bulunacak bu yeni degere

gore etkin bir korunma olup olmadiginin test edilmesi gerekecekti.

h. Eger etkin koruma olmasaydi o takdirde petrol stoklarinin degeri yeniden
degerlenmeyecek ve sadece vadeli islem sozlesmesi piyasa degerine gore bilangoya
alinmis olacakti. Bu durumda isletmenin donem kar veya zarar1 dalgalanma riskiyle

karsilagmis olacakti.

Konu ile ilgili diger bir 6rnekte su sekildedir: >

Makul deger hedge olusan varligin veya firma satin alim taahhiidiiniin fiyat
riskini azaltmaya gayret eden bir tiirev sozlesmesidir. 1 Ocak 2003’te bir sirketin bir
yil iginde — 1 Ocak 2004 — iireticiden cari zamandaki Iskog viskisi fiyati olan

litresine 15$’dan 100,000litre Iskog viskisinin teslimatin1 alma konusunda anlastigin

52 Floyd A. Beams, Joseph H. Anthony, Robin P. Clement, Suzanne H. Lowengohn, Advanced Accounting,
Prentice Hall; Eight Editon, s 230
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varsayalim. Viskinin zaman i¢indeki piyasa oranindaki degisimlerden avantaj
saglamak amaciyla sirket spekiilatorle beraber ayrica degisken 6demeli/sabit getirili
ileriye doniik sozlesmeye girmektedir. Sirket gercekte firma satin alim taahhiidiiniin

sabit faktoriinii ¢ozmiistiir.

Eger piyasa fiyat1 bir y1l i¢cinde 14$ olursa, sirket spekiilatorden 1 litre bagina
1 $§ veya toplamda 100,000$ alir. Sirket kendi cebinden litre basina 14§ ve
spekiilatorden gelen, litre basina 1$ 6deyecektir. Eger piyasa fiyati litre basina 17$
olursa, sirket spekiilatore litre basina 2$ ve sonra viski tedarikgisine litre bagina 153

O0demelidir. Her durumda viskinin sirkete piyasa oraninda maliyeti vardir.

Sirket sunun farkinda olmali ki, viski iireticisi ile iptal edilemeyen bir “ firma
satin alim taahhiidii’ne sahiptir ve ayrica spekiilatorle beraber ileriye doniik
s0zlesmeye girmistir. Bu islem makul deger hedge olarak nitelendirilir, ¢ilinkii tahmin

edilen degil, olusmus olan taahhiidiin maliyetini kontrol etmek amaclanmistir.

[leriye doniik sézlesme taraflar arasinda déviz kuru aracilign olmadan pazarlik
edilerek saptanmistir. Bu, kalite, miktar ve teslimat programiin taniminda oldukca
biiylik esneklige imkan saglar. Bu ¢esit sozlesme vadeli islem sozlesmeleri kadar
kolay ¢oziilemez ve firma satin alim taahhiidii olarak nitelendirilir. Makul deger

hedge i¢cin hesaplama, nakit akisi hedge i¢in olandan farklidir.

1 Ocak 2003’te higbir girdi, firma satin alim taahhiidii veya ileri déviz kuru
sozlesmesi icin gerekmez.31 Mart 2003’te Iskog viskisinin piyasa degerinin litre
bagina 13$ oldugunu varsayalim. Sirket swap anlasmasindan farkina varilmamis
200,000$° 11k kar elde eder [(15$ - 13$)*100,000]. Sirket ayrica viskinin piyasa fiyati
su anda sozlesme fiyatindan daha asagida oldugundan dolayr satin alim
taahhiidiinden farkina varilmamis zarar elde eder. Firma satin alim taahhiidiiniin
makul degerindeki degisim ve ileriye doniik sézlesme degerindeki denklestirici

degisim derhal gelirlere kaydedilir:
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31 Mart 2003
[leriye doniik sozlesme 200,000

Ileriye déniik sézlesmedeki farkina varilmamis kar 200,000
Ileriye doniik s6zlesmenin makul degerindeki degisimi kaydetmek icin.

/

/
Firma satin alim taahhiidiindeki farkina varilmamis zarar 200,000

Satin alim taahhiidi 200,000
Firma satin alhm taahhiidiindeki degisimi kaydetmek icin.

/

31 Mart’tan 30 Eyliil 2003’e kadar viskinin piyasa fiyatinin degismedigini

varsayalim.

31 Aralik 2003’te piyasa fiyat1 14.50$ dir. Yilsonu muhasebe kayitlar

asagidaki gibi olur:
31 Aralik 2003

Ileriye doniik sézlesmedeki farkina varilmamis zarar 150,000

Ileriye déniik sézlesme varhig 150,000
Firma satin alim taahhtuidi 150,000

Firma satin alim taahhtidiindeki

farkina varilmamuis kar 150,000

/

[(14.508 - 13$)*100,000]

1 Ocak 2004’te biitiin sdzlesmeler viskinin piyasa fiyatt 14.50$ oldugunda
Odenir. Girdiler asagidaki gibidir:
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1 Ocak 2004

Nakit 50,000
Ileriye doniik sézlesme 50,000
/
Firma satin alim taahhidi 50,000
Viski stoku 1,450,000
Nakit 1,500,000
/

Makul deger hedge hesaplamasi, tiirev kesin olarak s6z verilmis islemi (alim
veya satim) ve olusmus alacak veya borg i¢in ayrilan yabanci para hedge edildiginde

kullanilir.

3.3 Hedge islemlerinin Verimliliginin Ol¢iilmesi

IAS 39 hedge stratejilerinin, hedge hesaplamalarini uygulamak amaciyla
verimlilik i¢in test edilmesini gerektirir. Verimlilik hedge hesaplamalarini
basarmanin muhtemelen en zor tarafidir. Verimlilik basitce hedge enstriimaninin,
nakit akislar1 veya makul degerindeki degisimler tarafindan denklestirilen hedge riski
ile bu riskten kaynaklanan nakit akislar1 veya makul degerde degisimlerinin
mesafesidir. IAS 39 hedge baslangicinda hedge verimliliginin degerlendirilmesini ve
sonra gecici finansal durumlari igeren her bilango tarihinde gozlemlenmesini
gerektirir. IAS 39 iki ayn testin uygulanmasimin gerektirir ( sekil 2 ’ye bakiniz).
Ileriye déniik test, ileriye bakarak hedge isleminin yiiksek verimlilikte olmasmnin
beklendigini gosterir. Geriye doniik test, cari hedge sonucglarina bakarak muhasebe
donemince verimli oldugunu gosterir. Bu test en az biitlin bilango tarihlerinde

uygulanmalidir. Asagidaki sekil ile hedge islemi ile test iligkisi sematize edilmistir.>

53 Juan RAMIREZ, Accounting for Derrivatives; Advanced Hedging Under IFRS, 2007, s. 18 — 19
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Hedge baslangici Raporlama tarihi Raporlama tarihi
| | |

v

Tleriye déniik test

v

fleriye déniik test

A

Geriye doniik test
fleriye déniik test

Geriye doniik test

A

Sekil 2 - Verimlilik Testleri.

Hedge hesaplarinin degerlendirilebilmesi, hedge isleminin verimliliginin
stirdiiriilebilir olmasini gerektirir. Hedge iliskisinin yiiksek verimlilikte oldugu

kanitlanmalidir:>*

° Ileriye yonelik olarak, baslangicta ve vadesi boyunca makul degerdeki
degisimler ve hedge enstriimaninin nakit akislari, makul seviyedeki degisimleri veya
hedgelenen 6genin nakit akislariyla denklesmesi konusunda yiiksek verimlilige sahip

olmas1 beklenir.

° Geriye doniik olarak, her raporlama doneminde 6l¢iilen hedge yiiksek
verimlilige sahip olmalidir, bundan dolay1 denklestirmenin cari seviyesi %80-125

araliginda olmalidir.

3.3.1 lleriye Déniik Test

Ileriye doniik testin amacit hedge isleminin yasami boyunca yiiksek
verimlilikte oldugunun beklenmesini kanitlamaktir. ileriye déniik test baslangicta ve
en az biitlin bilanco tarihlerinde uygulanmalidir. TAS 39’un belirttigi iizere ileriye

dontik verimlilik testini gegmek i¢in hedge enstriimaninin makul degeri veya nakit

54 Ermnst&Young, Foreign Currency Hedges and Hedges of Net Investment In Foreign Operations- In
According to IAS 39 — Financial Instruments: Recognition and Measuremnet, s. 4
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akislarindaki degisimler verimli bir sekilde hedge edilen 6genin makul degeri veya
nakit akislarindaki degisimleri karsilamalidir. TAS 39 test sonucunun yiiksek
verimlilikte olarak degerlendirilebilmesi i¢in  %80-%125 araliginda olmasi

gerektigini belirtir.”

Her ne kadar IAS 39 ileriye doniik hedge verimliliginin degerlendirilmesi
icin tek bir metot belirtmese de, genellikle {ic yoldan biriyle yapilir: Eger hedge
enstriimaninin ve hedge edilen 6genin donemleri kesin olarak eslesiyorsa niteliksel
degerleme kullanilir. Bu metot “kritik donemler metodu” olarak adlandirilir. Eger
tahmini miktarlar, donemler, fiyatlama zamanlari, zamanlama ve nakit akisinin para
birimi eslesiyorsa o zaman hedge iliskisinin miikemmel verimlilikte olmas1 beklenir.
Bu beklenti, hedge enstriimanina bagli olan kredi riski olduk¢a diisikk tahmin
edildiginde veya hedge iliskisinin ileriye- geriye doniik olarak ne kadar verimli
oldugunun degerlendirilmesi sureti ile yonetilir. Bu test siklikla lineer regresyon veya
senaryo analizleri metodu uygulanir. Metodun amaci bir¢ok olast senaryo altinda
hedge iliskisinin ne kadar verimlilikte olacaginin modellenmesidir. Bu test siklikla
Monte Carlo simiilasyon metodu kullanilarak uygulanir. Eger geriye dontik test
basarisiz olmus ise ileriye doniik test metodunun bastan sona bir incelemesine ihtiyag
duyulur. Eger tiirevin veya hedgelenen 6genin makul degerindeki degisimin belirgin
bir boliimii kars1 tarafin kredi riskine bagliysa ileriye doniik testin incelenmesine 6zel
olarak dikkat edilmesi gereklidir. Bu sebepten dolayi, kredi riskinin

degerlendirilmesi ileriye doniik testin can alici bir boliimiinii olusturur.

3.3.2 Geriye Doniik Test

Periyodik olarak, IAS 39 geriye doniik bir test gerektirir, boylece kurum cari
hedge iligkisinin ge¢mis donemde (Ornegin, son test uygulandigindan bu yana)
verimli olup olmadigini gosterir. Geriye doniik test en azindan biitiin raporlama
tarihlerinde tamamlanmalidir. (her defasinda yillik ve gegici finansal tablolar

hazirlanir).

Testi gegmek icin hedge enstriiman1 hedge edilen 6genin degerindeki

55 Juan RAMiREZ, Accounting for Derrivatives; Advanced Hedging Under IFRS, 2007, s. 18 — 19
56 Juan RAMIREZ, Accounting for Derrivatives; Advanced Hedging Under IFRS, 2007, s. 18 — 19
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degisimleri karsilayacak verimlilik kosullarinda yani %80-%125 araliginda
olmalidir. Diger bir deyisle, eger hedge edilen 6genin makul degeri veya nakit
akislarindaki degisim 100 ise, hedge enstriimani 80 ile 125 arasinda degismelidir.
(sekil 3’e bakiniz.). Her ne kadar IAS 39 geriye donikk hedge verimliligini
degerlemek i¢in tek bir metodu belirtmese de genel olarak “oran analizi” metodu
kullanilarak yapilir. Geriye doniik testi hesaplarken anahtar segenek, makul
degerdeki degisimlerin giincel test donemi {lizerinden veya hedge baslangicindan beri
kiimiilatif olarak hesaplanip hesaplanmadigidir. Kiimiilatif temelde olan, uzun
donemdeki makul degerin degisimi kisa donemdekinden daha istikrarli oldugunda

onerilir ve boylece %80-%125 araliginin disina diisme durumu daha az gerg:e:klesir.5 !

Hedge hesab1 yok Hedge muhasebesi  Hedge hesabi yok

‘_

%80 %100 %125

Sekil 3 - Geriye Doniik Test Verimliligi

3.3.3. Geriye Doniik Testin Basarisizhig:

Eger hedge geriye doniik testi gecemezse hedge hesaplart 6nceki muhasebe
doneminin sonundaki (6rnegin, hedge iliskisinin yiiksek verimlilikte oldugu son
zaman) gibi uygulanamayabilir. Kurum hedge isleminin yiiksek verimlilikte devam

. o . 4. 58
edip etmeyecegine karar vermelidir:

o Kurum, testin basarisizliginin kendini tekrar etmesi ¢ok zor olan izole
edilmis bir durumun sonucu oldugu yargisina varabilir. ileriye doniik testi

inceledikten sonra, kurum hala hedge iliskisinin gelecekte yiiksek verimlilikte

57 Juan RAMiREZ, Accounting for Derrivatives; Advanced Hedging Under IFRS, 2007, s. 20
58 Juan RAMIREZ, Accounting for Derrivatives; Advanced Hedging Under IFRS, 2007, s. 20
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olmasii beklemeyi dikkate alir. Bu durumda, hedge iliskisi olmaya devam eder ve
eger hem bir sonraki ileriye doniik test hem de geriye doniik test gegerse hedge

hesaplamalar1 sonraki donemde uygulanabilir.

e Kurum, testin basarisizliginin kendini tekrar edebilir bir durumun sonucu
oldugunu degerlendirebilir. Ileriye doniik test incelendikten sonra, kurum hedge
iliskisinin gelecekte yliksek verimlilikte olmayacagi tahmin eder. Bu durumda, hedge

hesaplamalar1 devam ettirilmez.

e Kurum hedge iliskisinin basarisiz olmasina neden olan durumu veya
detaylardaki degisimi tanimlayamaz. Bu durumda, hedge hesaplamalari devam

ettirilmez.

Avrupa Havayollan Ikilemi

Jet yakit1 fiyatlarinin riskini hedge ettiklerinde havayollar1 cogu zaman likit
piyasasini biiyiik oranda sekillendirici olarak jet yakit1 tiirevlerinin yerine islenmemis
petrol tiirevlerini kullaniyordu. Jet yakiti ve islenmemis petrol fiyatlar1 uzun vadede
yaklasik olarak %90 korelasyondaydi, fakat korelasyonun en az %80’nin altina
diistiigli donemler vardi. Sonug olarak, havayollari bazi donemlerde geriye doniik

test basarisiz oldugunda ileriye doniik testi basarili bulabilir.

Ozet olarak 1AS39 cercevesinde her iki test icinde en ¢ok tercih edilen

yontemler su sekilde siralanabilir;™

59 Juan RAMIREZ, Accounting for Derrivatives; Advanced Hedging Under IFRS, 2007, s. 27
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Yiiksek tercih edilirlik

Ilerive doniik test Geriye doniik test
-Kritik donemler - Oran(dolar denklestirme)
-Regresyon analizi - Regresyon analizi
-Simtilasyon (Monte Carlo) - Volatilite risk azaltmasi
-Volatilite risk azaltmasi

v

Diisiik tercih edilirlik

Sekil 4: Verimlilik Test Metotlari — Oneriler.

FASB 133 acisinda ise ileriye Doniik ve Geriye Doniik yiiksek verimlilik
testleri icin kullanilabilen iki ¢esit metot vardir; Dolar Denklestirme Metodu ve
Istatistiksel Analiz Metodu. Bununla beraber, aym testler icin ayn: metotlar es

zamanl olarak kullanmamalidir;®°

Dolar denklestirme metodu, kayitlamada belirtildigi gibi hedge edilen 6genin
hedgelenen riskinin makul degerindeki degisim, basitce hedge enstriimaninin makul
degerindeki degisimdir. Genellikle yiizde olarak hesaplanmis bu oran, %80 — 125
veya %80 — 120 araliginda olmalidir. Yoksa hedge yiiksek verimlilikte degildir ve
sonlandirilmahidir. Uygulamada birgogu, Securities and Exchange Commission
(tahvil borsasini teftis eden resmi daire) tarafindan 1995°teki Yillik Muhasebe
Konferansinda ifade edilen %80-125 araligin1 kullanir. Financial Accounting
Standards Board (finansal muhasebe standartlart kurulu) net bir sekilde %80-120
araligim tercih eder. Dolar denklestirme metodunu hesaplamada anahtar parametre,
degisimlerin cari degerlendirme déneminden mi veya baslangigtan beri kiimiilatif
olarak m1 hesaplandigidir. Her ikisi de kabul edilir. Kiimiilatif donem, dolar
denklestirme oranit uzun vadede kisa vadeden daha istikrarli ve bdylece araligin

disina daha az diisecek ise onerilir. Ozellikle kompleks faiz oranli hedge

60 Jeffrey B. Wallace, Derivative Accounting; Hedging Under Fas 133, Greenwich Treasury Advisors, s. 9—
10
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islemlerinde, faiz oranlarindaki kiiciik degisimler dolar denklestirme oraninin
payinda ve paydasinda kii¢iik degisimlere sebep olacak ve bu kiigiik degisimler kendi
iclerinde Onemsiz olmalarina ragmen dolar denklestirme metodunun %80-125

araliginin oldukca disina ¢ikmasi ile sonuglanan bir risk s6z konusudur.

[statistiksel analize gére, “Regresyon uygulamasi veya verimliligi inceleyen
diger istatistiksel analiz yaklasimlar1 karmasiktir. Bu yontemler uygun aciklama ve
istatistiksel sonuglar1 anlamay1 gerektirir.” Regresyon analizi en yaygin istatistiksel
analiz yontemidir. Kisaca, biri yiiksek korelasyonlu fiyatlara sahip fakat yiiksek
korelasyonlu fiyat farkliliklarina sahip olmadigi durumlarda fiyatlardaki degisimin
yerine fiyat seviyelerinde regresyon yapmaya olanak saglar. Eger regresyon analizi
yapilmigsa piyasa uygulamalart R*nin %80 veya yiiksek verimlilikte
degerlendirilmesini saglayacak daha iyi bir oranda olmasi gerektiginde anlasir.
Degerlendirmek i¢in bir Onemli faktor, regresyon analizinin baglantili olmasi
gereken zaman periyodudur. Net olarak, biri R2<%80’e sebep olabilecek herhangi
bir cari donem volatilitesini azaltacak yeterince uzun dénem isteyebilir. Regresyon
analizine bir alternatif, volatilite azaltma metodu, varyans azaltma metodu veya
VRM olarak da bilinen riskteki deger yaklasimidir. Bu metot; hedgelenen 6genin

volatilitesiyle, volatilitedeki azalmay1 hesaplar:

/‘ Hedgelenen 6genin ve hedge enstriimaninin standart sapmasi

Hedgelenen 6genin hedgelenmeyen kisminin standart sapmasi

Regresyon analiziyle oldugu gibi bu istatistik, genellikle tam piyasa degeri
temelinde olacak hedge kayitlarinda biitiin degisimlerin nasil belirtilmis olduguyla
uyumlu olarak tarihsel oranlar1 kullanan tarihsel zaman periyodu {izerinden
hesaplanir. Eger bu, mesela %80 gibi iizerinde anlasilan birka¢ parametreden
bliyiikse ( baska bir deyisle pozisyonun volatilitesi hedge tarafindan azaltilmigsa )

hedge iliskisi yiiksek verimlilik testini gegebilir.

Genel bir kural olarak, i¢inde temel riskin bulundugu, kritik déonemleri biiyiik

seviyede kusurlu eslesen veya 6zellikle portfoy hedgeinin bulundugu hedge iliskileri
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icin istatistiksel testlerin herhangi bir ¢esidini kullanmak dolar denklestirme
metodunu kullanmaktan daha iyidir. Dolar denklestirme metodu, 1998 Asya/Rusya
Ruble krizinde oldugu gibi finansal piyasa bunalimlari doneminde hicbir ayar
yapilamayacak sekilde esnek degildir. Finansal piyasalarin degiskenliinde, dolar
denklestirme metodunun verimli olmadigimi  ve sonlandirilmasi gerektigini
degerlendirebilecekken istatistiksel yaklasim hedgein yiiksek verimli olarak
degerlendirilmesine olanak saglayabilir. R*>%80 gerekliligi ¢ogu makul hedgeler
icin baglayici bir test degildir.

Biitin bunlarin 151¢inda  hedge islemi o6zet olarak su durumlarda

stirdiiriilmemelidir. Bu konuya bir sonraki baglikta daha detayli olarak deginilecektir.

fleriye doniik olarak hedge hesabi asagidaki durumlarda siirdiiriilmemelidir:°'

e Hedge enstriimanin siiresi doldugunda, satildiginda, sonlandirildiginda veya

kullanildiginda veya
e Hedge bundan sonrasi i¢in verimlilik kriterlerine uymadiginda veya

e Nakit akis1 hedgeine bagimli olan tahmini islem bundan sonrasi i¢in yiiksek

olasilikta degilse veya
e Kurulus belirlemelerini feshettigi durumlarda.

Hedge hesabr siirdiiriilmedigi zamanki islemler ise sunlardir;*®

61 Ermnst&Young, Foreign Currency Hedges and Hedges of Net Investment In Foreign Operations- In
According to IAS 39 — Financial Instruments: Recognition and Measuremnet, s. 4

62 Ermnst&Young, Foreign Currency Hedges and Hedges of Net Investment In Foreign Operations- In
According to IAS 39 — Financial Instruments: Recognition and Measuremnet, s. 4
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Tablo 4: Hedge Isleminin Siirdiiriilmedigi Zamanki islemler

Makul deger hedge Nakit akisi
hedge

Hedge enstriimaminin | Gelir tablosuna alinmasina Derhal gelir
makul degerindeki devam edilir. tablosunda
gelecek degisimler tanimlanir.
Hedgelenen 6genin Faiz getiren varliklar
makul degerindeki hedgeleri i¢in zamana gore Uygulanabilir
degisimler ayarlamalar vade dolum degil

zamani lizerinden gelir
tablosunda amortize edilir.

Sermayeye

zamaninda Gelir tablosuna

kaydedilen miktarlar: transfer
edilmesiyle

a) Hedgelenen 6ge Uygulanabilir degil birlikte

hala bulunmakta veya hedgelenen nakit

olmasi beklenmekte akislarindaki
degisim Gelir
Tablosunda

b) Hedgelenen 6ge . tanimlanir.

veya islem satilmus Uygulanabilir degil

veya bundan sonra

olmasi Derhal gelir

beklenmemekte tablosuna transfer
edilir.

Hedge isleminin siirdiirlilmemesi gereken durumlar ve siirdiiriilmemesi

gerekli durumlar bir sonraki baglik altinda daha detayli olarak ele alinmstir.

3.4 Hedge lligkisinin Siirdiiriilebilmesi ve Sonlandirilmasi Durumu
Kesinlik igeren durumlarda, kurulus icin ileriye doniik hedge hesaplarini
sonlandirmak gereklidir. Hedge iliskisi asagidaki herhangi bir sebebe bagli olarak

sonlandirilabilir:®

® Hedge enstriimanin vadesi dolmus, satilmis, sonlandirilmis veya kullanilmig

63 Juan RAMIREZ, Accounting for Derrivatives; Advanced Hedging Under IFRS, 2007, s. 13
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olabilir. Eger hedge enstriimani1 degistirilirse veya bagka bir hedge enstriimanina
dontstiiriiliirse ve bu degisim veya doniistiirme kurumun belgelendirilmis hedge

stratejisinin bir parcasiysa bu bir sonlandirma veya vade dolumu degildir veya

® Hedge yiiksek verimlilik testinde basarisizdir veya hedge isleminin

verimliligi bundan sonrasi i¢in dl¢iilebilir degildir veya

® Kurum kendi istegi ile buna karar verir. Kurum, ayni hedge enstriimaniyla
yeni bir hedge hesap iligkisi diizenleyerek hedge iliskisini yeniden tanimlayabilir

veya

® Hedgelenen 6ge asagidaki durumlarin varliginda sona erer:

— Tanimlanan hedgelenen 6genin vadesi doldugunda, satildiginda veya

sonlandirildiginda veya

— Tahmin edilen islemin bundan sonra ger¢eklesmesi beklenmediginde

Toplamda hedge cesidine ve devam etmeme sebebine bagli olarak alt1 farkl

muhasebe uygulamasi vardir:**

1) Nakit akis1 hedge de hedge enstriimaninin vadesi dolar veya satilir.
Onceden sermayede tanimlanmis hedge kar ve zararlari sermayede aynen kalir ve

hedge edilen 6ge son olarak gelir tablosunda tanimlandiginda gelir tablosuna taginir.

2) Makul deger hedge islemi yiiksek verimlilik testinden kalir. Onceden son
degerlendirmede (oldukca yiiksek verimli olan) oldugu gibi kaydedilen hedgelenen
Ogenin tasima miktar1 ayarlari hedgelenen 68enin defter degerinin pargasi olarak
kalir. Eger kurum test basarisiz oldugunda bunu kesinlikle gdsterebiliyorsa, hedge
isleminin yiiksek verimlilikte oldugu son zamana kadar hedge edilen 6genin makul

degerindeki degisimi kaydedebilir. Bu andan itibaren hedge edilen 6genin bundan

64 Juan RAMIREZ, Accounting for Derrivatives; Advanced Hedging Under IFRS, 2007, s. 13
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baska makul degerlemesi yoktur. Zamana gore hedgelenen 68enin defter degerindeki
ayarlar hedgelenen 0Ogenin yasami iizerinden amortize edilir. Hedgelenen 6ge
amortize edilmis maliyette tasindiginda amortisman efektif faiz orami tekrar

hesaplanarak uygulanir.

3) Bundan sonra makul deger hedgeinin sirket taahhiidiindeki sirket veya
makul degerde hedgelenen 6ge yoktur. Hedgelenen 6genin makul degerindeki

degisimlere bagh bilancoda kayitli miktarlar gelir tablosuna geri dondiiriiliir.

4) Nakit akis1 hedgei yiiksek verimlilik testinde basarisiz olur, hedge
enstriimanmin vadesi dolar veya satilir. Onceden son testteki sekliyle (yiiksek
verimlilikte olan) sermayede tanimlanmis hedge kar ve zararlari ertelenmis kalirlar
ve tahmini islem son olarak gelir tablosunda tanimlandigindan sermayeden gelir
tablosuna taginir. Eger kurum nakit akis hedge yiiksek verimlilik testinde basarisiz
oldugunda bunu kesinlikle gosterebiliyorsa, hedgein yiiksek verimlilikte oldugu son
zamana kadar sermayedeki hedgelenen Ogenin makul degerindeki degisimi

kaydedebilir.

5) Nakit akis hedgeinin gerceklesmesi yiiksek olasilikli degil ise veya

meydana gelmesi beklenmiyorsa. Iki farkli uygulama sz konusudur:

(1) Eger islem bundan sonrasi i¢in yiiksek olasilikli degilse fakat yine de
olmas1 bekleniyorsa daha Once sermayeye kaydedilmis kiimiilatif hedge kar ve
zararlari, nakit akig1 gelir tablosunda tanimlanana kadar sermayede ertelenmis olarak

kalir
(i1) Eger islemin bundan sonra meydana gelmesi beklenmiyorsa, sermayeye
kaydedilmis olan geciktirilmis kiimiilatif hedge kar ve =zararlari derhal gelir

tablosunda yeniden siniflandirilir.

6) Kurum tarafindan makul deger veya nakit akis hedgeinin isteyerek

sonlandirilmasi. Makul deger hedgeleri i¢in zamana gore hedgelenen 6genin defter
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degerindeki ayarlamalar hedgelenen Ogenin yasami lizerinden amortize edilir.
Hedgelenen 6ge amortize edilen maliyetten tasindiginda amortisman efektif faiz
oraninin yeniden hesaplanmasiyla uygulanir. Nakit akis hedgeleri i¢in 6nceden
sermayede kaydedilmis miktarlar, esas hedgelenen 6ge gelir tablosunu etkileyene
kadar sermayede kalir. Net yatirim hedgeleri i¢in 6nceden sermayede kaydedilmis

miktarlar, bagl “islem ayarlar1” miktar1 korunana kadar burada kalirlar.

Sonlandirmanin herhangi bir c¢esidinde eger sonlandirilan hedgelerden
herhangi bir tiirev tamamlanmamigsa, bilancoda gelir tablosunda kaydedilmis makul
degerdeki herhangi bir sonraki degisimle beraber tamamiyla cari piyasa degerini
gostermek icin defter degerindeki ayarlamalara devam etmelidirler. Eger hedge
enstriimani geriye doniik testte basarisiz olursa daha sonra ileriye doniik hedge
verimliligini de igeren hedge hesaplama gereksinimlerini karsiladigi siirece ayni
hedgelenen 6geyle beraber bir hedge iliskisinde yeniden tanimlanabilir. Bununla
beraber, kurum yeni hedgein yiiksek verimlilikte olacagi sonug¢ i¢in saglam bir
kaynak ihtiyac1 duyar. Asagidaki tablo farkli hedge sonlandirma durumlarinin

hesaplama islemlerini 6zetlemektedir:®

65 Juan RAMIREZ, Accounting for Derrivatives; Advanced Hedging Under IFRS, 2007, s. 14
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Tablo 5: Farkh Hedge Sonlandirma Durumlarinin Hesaplama Islemleri

Sonlandirma durumu

Makul deger hedge

Nakit akis1 hedge

Hedge enstriimaninin vadesi

dolar, sonlandirilir veya kullanilmistir.

Hedgelenen 0genin
daha baska  makul
degerlemesi yoktur.

Hedgelenen Ogenin
tasinan miktarina
onceki herhangi bir
ayarlama  hedgelenen

O0genin kalan vadesi

Gecikmis sermaye ayari
tahmini  islem  gelir
tablosunu etkileyene
kadar sermayede

gecikmeye devam eder.

tizerinden amortize
edilir.
Hedge yliksek verimlilik testinden | Yukaridakiyle ayni Yukaridakiyle ayn1
basarisiz olur.
Kurum tarafindan isteyerek | Yukaridakiyle ayni Yukaridakiyle ayni
sonlandirma
Tahmini islemin olmasi bekleniyor | Uygulanabilir degil Yukaridakiyle ayni
fakat ytiksek olasilikta degil
Tahmini islemin bundan sonrasi i¢in | Uygulanabilir degil Gecikmis sermaye ayari

olmasi beklenmiyor.

derhal gelir tablosunda

yeniden siniflandirilir.

3.5 Hedge Iliskisinin Belgelendirilmesi

Hedge hesaplarii  degerlendirmek icin  hedge iliskisinin  temel

gereksinimlerinden biri hedge iliskisinin baslangicinda hazirlanmis resmi hedge

belgelendirmesidir. Resmi belgelendirme asagidakileri icermelidir:®°

e Hedge yiiklenmek i¢in kurumun risk yonetim amaci ve stratejisi: Hedge

isleminin imzalanmasi i¢in gerekg¢enin agiklamasi. Hedge isleminin kurumun risk

66 Juan RAMIREZ, Accounting for Derrivatives; Advanced Hedging Under IFRS, 2007, s. 17
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yonetim amaci ve stratejileriyle uyumlu oldugunu kanitlamalidir.

® Hedge' in ¢esidi: makul deger, nakit akisi veya net yatirim hedge.

® Hedgelenen belirli risk: doviz kuru riski, faiz orani riski, sermaye fiyat

riski, emtia fiyat riski veya kredi riski.

® Hedge enstriimani: donemleri ve nasil makul degerlendigi.

® Hedgelenen 6ge: hedgelenen 6genin yeterince detayli agiklamasi

— Makul deger hedgeleri igin, belge hedgelenen 0Ogenin makul

degerindeki kar ve zararlar1 kazanglarda tanimlamak i¢in metodu,

— Eger hedgelenen 6ge tahmini islemse belge ayrica zamana (6rnegin,
beklenen tarih), icerige ve tahmini iglemin miktarina bagl referanslari igermelidir.
Yine ayrica tahmini islemin yiiksek olasilikta meydana gelmesi icin gerekce ve
sermayede gecikmis miktarin gelir tablosunda yeniden siniflandirma metodunu

icermelidir.

® [leriye ve geriye doniik olarak verimlilik nasil degerlendirilir. Testlerin
sikligin1 ve metodun kullanimini igerir. Kurum, ayrica eger testler kiimiilatif veya

dénemden doneme temelde uygulanmigsa bunu belirtmelidir.

Asagidaki, ileri doviz kuruyla hedge edilmis yiiksek olasilikta beklenen

yabanci para birimi ithal isleminin hedge belgelemesinin bir 6rnegidir.®’
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Tablo 6: Hedge iliskisin Belgelendirmesi

Hedge iliskisin belgelendirmesi

Hedge islemini
yiiklenmek icin
riski yoOnetim

amaci ve stratejisi

Hedge isleminin amaci, mamuliin yiiksek olasilikta beklenen satisindan
kaynaklanacak 100.000 Dolarlik degerini, Dolar/Euro doviz paritesindeki
istenmeyen hareketlere kars1 korumak.

Bu hedge isleminin amaci ABC sirketinin doviz cesitliligini azaltarak doviz

kuru riskine kars1 korunma stratejisine paraleldir.

Hedge isleminin | Nakit akisi hedge
cesidi
Hedgelenen risk Doviz kuru riski. Yiiksek olasilikta beklenen islemin Euro degerindeki

cesitlilik.

Hedge enstriimani

012345 referans numarasiyla ileri doviz kuru sézlesmesi. Sozlesmedeki karsi
taraf XYZ bankasidir ve bu kars1 tarafla beraber iliskilendirilen kredi riskinin

oldukga diisiik olacagi degerlendirilir.

Hedgelenen 6ge

31 Mart 20x5’te 100milyon dolarlik tam mamuliin satiginin olmasinin

beklenmesi

Verimlilik testinin

degerlendirilmesi

Hedge verimliligi hedge enstriimaninin makul degerindeki degisimler ve
beklenen nakit akisinin makul degerindeki degisimlerin karsilagtirilmasiyla
degerlendirilir.

Hedge verimlilik degerlendirilmesi ileri-ileri temelde uygulanir. Diger bir
anlatimla, degerlemede hem hedge enstriimaninin hem de beklenen nakit
akiginin ileri noktalar1 yer alir.

ileriye doniik test

Ileriye déniik test tiim raporlama tarihlerinde uygulanir. Hedge enstriimanimin
donemleriyle beklenen nakit akiglarinin eslesmesi durumuna bagli olarak
hedgein yiiksek verimlilikte olmasi beklenir. Hedge enstriimanin karsi tarafinin
kredi riski devamli gézlemlenmis olur.

Geriye doniik test

Geriye doniik test “oran analiz metodu” kullanilarak tiim raporlama tarihlerinde
uygulanir. Oran, tahmini satigtan beklenen nakit akisi artisinin hedgein
baslangicindan bu yana makul degerindeki kiimiilatif degisim ile hedgein
baslangicindan bu yana hedge enstriimaninin makul degerindeki kiimiilatif
degisimi karsilastirir. Eger oran %80 ile %125 arasindaysa hedgein geriye

doniik olarak yiiksek verimlilikte oldugu kabul edilir.
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3.6 Muhasebenin Kiiresellesmesi, Uyumlastirma ve Finansal Araclara

Mliskin Diizenlemeler

Ekonominin kiiresellesmesine yol agan gelismeler, ekonomi ile yakindan
ilgili muhasebe bilgisini kullanan taraflardan &zellikle Cok Uluslu Isletmeleri, ¢ok
uluslu muhasebe ve denetim isletmelerini, yatirimcilar ve yatirim analistlerini yeni
sorunlarla kars1 karsiya getirmistir. Uluslararasi muhasebe alaninda ¢aligmalar yapan
arastirmacilarin hemen hepsi ortaya c¢ikan sorunlarin gerisinde iilke muhasebe
sistemlerindeki farkliliklarin oldugu konusunda hemfikirdirler. Giinlimiiz muhasebe
sistemleri, Olgme yontemleri, bilgi agiklama uygulamalar1 ve denetim yontem ve

uygulamalari konusunda farkliliklar gdstermektedir.®®

Ulkelerin farkli muhasebe sistemlerine sahip olmasi nedeniyle uluslararasi
alanda ortaya ¢ikan sorunlara muhasebe camiasi tarafindan teoride ve uygulamada
cesitli ¢ozlim Onerileri getirilmistir. Bu Oneriler igerisinde onceleri “Uluslararasi
Muhasebe Uyumlastirmasi (International Accounting Harmonization)”, sonralari
“Muhasebe Standartlarinin Yakinsanmasi (Convergence o Accounting Standards)”
yaklagimu, biitiin {ilkeleri ortak standartlar etrafinda toplamay1 amaglayan, giiniimiize
kadar yapilan akademik nitelikli c¢aligmalarda bir ¢ok muhasebe arastirmacisi
tarafindan en ¢ok savunulan ve kabul goren yaklasimlar olarak 6n plana ¢ikmustir.
Harmonization kavrami ile tanimlanan muhasebe uyumlastirmasi, ¢esitli olan ve
degisiklik gosteren farkli muhasebe uygulamalarimi tek diizenlilige dogru
yonlendiren ¢alismalar olarak tanimlanirken®, convergence kavramu ile tanimlanan
muhasebede uluslararas1 yakinsama, her iilkenin diinya diizeyinde kullanabilecegi
“tek bir muhasebe standartlar1 takimi”  gelistirmeye katkida bulunacak yeni
standartlar gelistirmek amaciyla muhasebe ile ilgili kurumlarin birlikte g¢alisma

faaliyetidir.”

Resmi veya 6zel kuruluslar tarafindan olusturulan, bolgesel ve kiiresel

68 Ahmet AGCA — Rafet AKTAS, Uluslararasi Muhasebe/Finansal Raporlama (IAS/IFRS) Standartlari
DPMKB’ de Yer Alan Firmalarin Finansal Tablolarim Nasil Etkiledi? , Dumlupmar Sosyal Bilimler
Dergisi, Agustos 2007, s 3—4

69 Giicenme, U. (2000). “Kiiresellesmede Muhasebe Standartlari, MUFAD, Say1:5, Ocak: 7.s 8

70 Aslan, S. (2004). Global Muhasebe Siirecinde Yakinsama Egilimleri, MUFAD, Say1:23, Temmuz: 93—
100
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boyutta bir ¢ok organizasyonun (Birlesmis Milletler, Avrupa Birligi, Ekonomik
Isbirligi ve Kalkmma Orgiiti (OECD), Uluslararas1 Menkul Kiymetler
Kurumlar1  Organizasyonu (IOSCO) gibi) muhasebe Ol¢me ve raporlama
uygulamalarinin  uyumlastirilmast  yoniinde ¢alismalarda bulunmus olmasi da
yukarida bahsedilen yaklagimlar arasinda “uluslararast muhasebe uyumlastirilmasi”
ekoliinlin, muhasebe camiasinda en uygun ve pratik ¢6ziim yaklasimi olarak
bliylik oranda kabul gormisliglinii teyit etmektedir. Calismamizda kavram
karmasasi yaratmamak i¢in uluslararast muhasebe alaninda yapilan ¢aligmalara atfen
“ayumlagtirma”  kavrami kullanilacaktir,  ¢linkii ~ “uyumlastirma,  sadece

tekdiizeligin kulaga hos gelecek sekilde ifadesidir””

Uyumlagtirma, TASB tarafindan olusturulan IAS/IFRS’ler vasitasi ile
uygulamaya gecirilmis, zaman igerisinde uluslararasi alanda IASB tek yetkili kurulus
olarak genel kabul gérmiistiir. Giinlimiizde bir¢ok isletme IASB’nin standartlarini
kullanmakta, bu standartlara gére hazirlanmis finansal tablolar bir¢ok {ilke tarafindan
kabul gormektedir. IASB tarafindan hazirlanan standartlar kimi iilkelerce ulusal
muhasebe diizenlemeleri i¢in “temel” kabul edilmis, kimi endiistrilesmis veya
gelismekte olan iilkelerce kendi standartlarini olustururken uluslararasi bir 6lgi
(benchmark) olarak kabul edilmis, kimi uluslararasi birlikler (Orn; Basel
Bankacilik Denetleme Komitesi), sermaye piyasasi kurullar1 ve borsalarca da resmi
olarak taninmistir. AB ve IOSC O’NUN, IFRS uygulamalarina iliskin destek ve
uygulama kararlart ve FASB’nin standartlarin1 IAS/IFRS ile yakinlastirma karari,
IASB’nin uluslararas1 alanda genel kabul gdérmesi agisindan 6nemini ve misyonunu
daha da artirmistir. IASB, Uluslararas1 Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlarina
(IAS / TFRS’ye) uyumun saglanmasi ve uzmanlagsmanin artmasi amaciyla yeni

kararlar almaktadir.”?

Global olarak binlerce isletme Oniimiizdeki bir ka¢ yil i¢cinde IFRS kullanma
konusunda harekete gececektir. Ornegin Avrupa’da, Avrupa Komisyonu tarafindan

yayinlanan son diizenleme ile 2005 tarihi itibariyle halka acik tiim sirketler konsolide

71 Chastney, J.G., (1976). “On to International Accounting”, Accountancy, July:s. 76-80.
72 Giirdal, K., (2006). “Muhasebe Diinyasindan Haberler”, Muhasebe ve Denetime Bakis'', Ekim.:s.
143-151
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finansal tablolarin1 IFRS’e uygun hazirlayacaklardir. Bu diizenleme yaklasik olarak
7000 sirketi ve bunlarin bagli ortakliklar1 ile istirakleri ve is ortakliklarim
ilgilendirmektedir. Avustralya’da hiikiimet IFRS’in Avustralya GAAP’1 olarak kabul
edilmesi konusunda bir Oneriyi incelemeye almistir. Global olarak binlerce isletme
ontimiizdeki bir ka¢ yil iginde IFRS kullanma konusunda harekete gececektir.
Ornegin Avrupa’da, Avrupa Komisyonu tarafindan yayinlanan son diizenleme ile
2005 tarihi itibariyle halka acik tiim sirketler konsolide finansal tablolarin1 IFRS’e
uygun hazirlayacaklardir. Bu diizenleme yaklasik olarak 7000 sirketi ve bunlarin
bagli ortakliklar ile istirakleri ve is ortakliklarini ilgilendirmektedir. Avustralya’da
hiikiimet IFRS’in Avustralya GAAP’1 olarak kabul edilmesi konusunda bir 6neriyi

- 73
incelemeye almustir.

3.7 IAS 39 Finansal Araclar: Muhasebelestirilmesi ve Degerlemesi

IASC,1989 yilinda finansal araglarin muhasebelestirilmesi ve bu araglara
iliskin bilgilerin kamuya agiklanmasi konusunda kapsamli bir standart gelistirmek
amaciyla bir proje baslatmis, proje daha sonra iki asamaya boliinmiistiir. Ilk asama
olan kamuyu aydinlatma ve mali tablolarin sunumu ¢alismalar1 Mart 1995 tarihinde
tamamlanmis ve IAS 32 "Finansal Arac¢lar: Kamuyu Aydinlatma ve Sunum" kabul
edilmistir. Projenin  ikinci  asamasim1i  olusturan  finansal  araglarin
muhasebelestirilmesine iliskin ¢alismalar ise Aralik 1998 tarihinde tamamlanmis ve

IAS 39 " Finansal Araglar: Muhasebelestirilmesi ve Degerlemesi" kabul edilmistir.”*

Bu standart finansal varlik ve ylkiimliiliiklerin muhasebeye yansitilmasi,
degerlemesi ve soz konusu varlik ve yiikiimliiliiklerle ilgili kamuya ag¢iklanmasi

gereken bilgiler hakkinda diizenlemeler getirmistir.”

73 Dog. Dr. idil Kaya, Galatasaray Universitesi, FASB — IAS Anlasmasi ve Global Finansal Muhasebe
Standartlarina Dogru, s. 1

74 Nevruz AKALIN, Tiirev Araglarin Tasidigr Risklerin Ortaya Konmasinda Kamuyu Aydinlatma
Diizenlemelerinin Yeri ve Onemi — Yeterlilik Etiidii, Ankara, Sermaye Piyasas: Kurulu Muhasebe
Standartlar1 Dairesi, s 7

75 TASC: “New IASC Europe Convention a Single Market in European Accounting” (Seminer Notlart),
Publisher by International Financial Exhibitions Ltd. ( September 2000), s 75.
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IASC genel anlamda, IAS 39 " Finansal Araglar: Muhasebelestirilmesi ve

Degerlemesi" standardi i¢in su tanimlamalari getirmistir.76

Bu Standardin amaci; finansal varliklarin, finansal borglarin ve finansal
olmayan kalemlerin alim veya satimina iligskin sdzlesmelerin muhasebelestirme ve
Olclilmesine yonelik ilkeleri belirlemektir. Finansal araglarla ilgili bilgilerin
sunumuna iliskin hiikiimler “IAS 32 Finansal Arac¢lar: Sunum” Standardinda yer
almaktadir. Finansal araclara iligkin olarak kamuoyuna yapilmasi gereken
aciklamalara yonelik hiikiimler ise “IAS 7 Finansal Aracglar: Aciklamalar”
Standardinda yer almaktadir. Bu Standart bir isletmenin beklenen alim, satim veya
kullanim gereksinimleri ¢ercevesinde finansal olmayan bir kalemin teslim alinmasi
veya teslim edilmesi amaciyla diizenlenen ve elde tutulmaya devam edilenler harig¢
olmak {iizere, nakit veya bagka bir finansal aragla ya da sozlesmeler birer finansal
aragmis gibi finansal araglarin karsilikli olarak birbirleriyle takas edilmeleri suretiyle
net olarak Odenebilen finansal olmayan kalemlerin alim veya satimina iliskin

sOzlesmelere uygulanir.

Bu standart kapsaminda hedging muhasebesinde kullanilan finansal araclara

iligkin bazi tanimlar sunlardir;77

Tiirev iiriin: Asagida yer alan ii¢ 0zelligin tamamina sahip olan ve bu
Standart kapsaminda bulunan bir finansal ara¢ veya diger bir sozlesmedir. Bu

ozellikler;

a) Belirli bir faiz oraninda, finansal ara¢ fiyatinda, mal bedelinde, doviz
kurunda, fiyat veya oran endeksinde, kredi derecesi veya kredi endeksinde ya da

baska bir degiskende veya sdzlesmenin taraflarindan birine 6zgii olmayan finansal

76 Internatonal Accountin Standarts 39, FINANCIAL INSTRUMENTS; Recognition and Measurement, s 23
-27

77 Internatonal Accountin Standarts 39, FINANCIAL INSTRUMENTS; Recognition and Measurement, s
29
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olmayan bir degiskende (bazen “sdzlesmeye konu olan” olarak da adlandirilir)

meydana gelen bir degisiklik karsisinda degeri degismektedir;

b) Net bir baslangi¢ yatirnmi gerektirmemekte veya piyasa kosullarindaki
degisikliklere benzer tepki vermesi beklenen diger tiirden sdzlesmelere gore daha az

bir net baglangi¢ yatirimi gerektirmektedir ve

c¢) Gelecek bir tarihte 6denecektir.

Gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varhk ve
finansal bor¢lar:  Asagidaki kosullardan herhangi birisine sahip finansal varlik

veya finansal borgtur.

1) Alim satim amagch elde tutulan olarak siniflandirilmistir. Bir finansal varlik
veya finansal borg, asagidaki durumlarda alim satim amagh elde tutulan olarak

siiflandirilir:

a) Esas itibariyle, yakin bir tarihte satilmak veya geri satin alinmak amaciyla

edinilmis veya ytiklenilmistir;

b) Birlikte yonetilen ve son zamanlarda kisa donemde kar etme konusunda
belirgin bir egilimi bulundugu yoniinde delil bulunan belirli finansal araglardan

olusan bir portfoyiin parcasidir veya

¢) Bir tiirev iirlindiir (finansal teminat s6zlesmesi olan veya etkin bir finansal

riskten korunma arac1 olan tiirev iirlinler haric)

2) ilk muhasebelestirme sirasinda, isletme tarafindan, gercege uygun deger

farki kar veya zarara yansitilan olarak siniflanmistir. Isletme, bu tiir bir siniflamayn,
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Paragraf 11A°da ( Ilgili sakl tiirevler iiriiniin ekonomik 6zellikleri ve risklerinin, asal
sozlesmenin ekonomik ozellikleri ve riskleri ile yakindan ilgili olmamas1 ) izin
verilen veya daha dogru bir bilgi sunulmasi sonucunu doguran durumlarda

kullanabilir. Cilinkii

a) S0z konusu islem, varlik veya borglarin farkli temeller esas alinarak
Olclilmesinden veya bunlar iizerindeki kayip ve kazanglarin farkli temeller esas
almmarak muhasebelestirilmesinden kaynaklanan bir 6l¢iim veya muhasebelestirme
tutarsizligini (bazen “yanlis muhasebe eslestirmesi” olarak da adlandirilir) ortadan

kaldirmakta veya dnemli 6l¢lide azalmasi sonucunu dogurmaktadir; ya da

b) Bir finansal varlik veya finansal bor¢ grubu veya her ikisi birden,
belgelendirilmis bir risk yonetim veya yatirim stratejisi ¢cer¢evesinde gergege uygun
deger esas almarak yonetilmekte, performanslar1 buna gore degerlendirilmekte ve
isletmenin kilit yonetici personeline Ornegin yonetim kuruluna ve icra kurulu

baskanina, ilgili grup hakkinda bu esasa gore bilgi sunulmaktadir.

Vadeye kadar elde tutulacak yatirimlar: Isletmenin vadeye kadar elde
tutma niyet ve imkaninin bulundugu, sabit veya belirlenebilir nitelikte ddemeler
iceren ve sabit bir vadesi bulunan, asagidakiler disinda kalan tiirev olmayan finansal

varliklardir.

1) Isletmenin ilk muhasebelestirme sirasinda gercege uygun deger fark: kar

veya zarara yansitilan olarak sinifladigi finansal varliklar;

2) Isletmenin satilmaya hazir olarak tammladig1 finansal varliklar ve

3) Kredi ve alacak tanimina giren finansal varliklar.
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Bir isletme cari yil veya son iki yil igerisinde, vadeye kadar elde tutulacak
yatirimlarinin  6nemsiz sayilacak tutarindan fazla bir tutarmi vadesinden Once
(vadeye kadar elde tutulacak yatirimlarin toplamina kiyasla Oonemsiz sayilacak
tutarindan fazla bir tutarini) satmis veya yeniden siiflandirmig olmasi durumunda,
s0z konusu isletme higbir bir finansal varligin1 vadeye kadar elde tutulacak yatirim
olarak siniflandirmaz. Asagida belirtilen nitelikteki satis veya yeniden smiflandirma

islemleri bunun istisnasidir:

1) Piyasa faiz oranlarindaki degisikliklerin finansal varligin ger¢ege uygun
degerinde O6nemli bir etkisi olmayacagi, vade tarihine veya finansal varligin geri
cagrilma tarihine ¢ok yakin (6rnegin vadesine 3 aydan daha az bir siire kalan ) satis

veya yeniden siniflandirma islemleri;

2) Onceden belirlenmis &demeler veya pesin ddemeler yoluyla finansal
varligin orijinal degerinin tamamina yakin bir kisminin tahsil edilmesinden sonra

yapilan satis veya yeniden siniflandirma islemleri;

3) Isletmenin kontroliinde olmayan, tekrar1 olmayan ve énceden makul bir

bicimde tahmin edilemeyen bir durumun gerceklesmesi nedeniyle yapilan satislar.

Kredi ve alacaklar: Sabit veya belirlenebilir nitelikte 6demelere sahip olan
ve aktif bir piyasada islem gormeyen, asagidakiler disinda kalan tiirev olmayan

finansal varliklardir.

1) Isletmenin derhal veya yakin bir tarihte satmak niyetinde oldugu alim
satim amach elde tutulan olarak smiflandirilan varliklar ile isletme tarafindan ilk
muhasebelestirme sirasinda gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan

olarak siniflanan tiirev olmayan finansal varliklar;
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2) Isletmenin ilk muhasebelestirme sirasinda satilmaya hazir varlik olarak

sinifladigi tiirev olmayan finansal varliklar

3) Satilmaya hazir olarak smiflanmasi1 gereken ve alacaklinin, kredi
degerliligindeki kotiilesme disindaki nedenlerden otliri yapilan ilk yatirimin
tamamina yakin bir kismin1 geri kazanamayabilecegi tlirev olmayan finansal

varliklar.

Kredi veya alacak niteliginde olmayan varliklardan olusan bir varlik
havuzundaki paylar (6rnegin bir yatirnm fonundaki veya benzer bir fondaki paylar)

kredi veya alacak degildir.

Satilmaya hazir finansal varhklar: Satilmaya hazir olarak tanimlanan veya
(a) kredi ve alacak, (b) vadeye kadar elde tutulacak yatirim veya (c) gercege uygun
deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflanmayan tiirev

olmayan finansal varliklardir.

Standartta tiim finansal varlik ve yiikiimliiliikklerin kayitlara maliyetleri ile
kaydedilmesi (ki bu deger varlik ve yikiimliiliikklerin kayitlara alinma aninda
rayic degeri olarak diisiiniilmiistiir) daha sonraki asamalarda standartta
belirlenenler disinda (rayi¢ degeri giivenilir bi¢imde Olgiilemeyen, vadesine
kadar tutulacak sabit vadeli yatirinmlar gibi) kalan varliklar ile ticaret (trading)
icin tutulan yiikiimliiliiklerin ve tilirevlerin rayi¢ degerleri ile degerlenmesi
Ongorilmiistiir. Bu standart uyarinca islem maliyetleri (bor¢lanma maliyetleri

disinda) ilk degerlemede maliyete dahil edilmelidir.

Riskten korunma; tiirev enstriimanlarin veya belirli sartlar altinda tiirev
olmayan enstriimanlarin (sadece kur riskine karst korunmada), riskten korunan
varlik veya ylkimliligin rayic degerindeki veya s6z konusu varlik veya
yukiimliiliklerden kaynaklanan nakit akislarindaki degismelerin tamamini1 veya bir

kismin1 dengelemesidir (ofset). Riskten korunan varlik rayi¢ degerinde degismelere
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veya nakit akislarinda degismelere maruz kalan bir varlik, ylkiimliiliik, taahhiit veya
ongoriilen bir islem olabilir. Riskten korunma muhasebesinin esas1 dengeleyici
etkilerin simetrik olarak sonu¢ hesaplarina yansitilmasidir. Riskten korunma
muhasebesi risk iligkisi acgik olarak tanimlaniyorsa, Slgiilebiliyorsa ve etkili ise

kullanilabilir.”®

IAS 39°da rayi¢ degerin riskten korunmasi, nakit akisinin riskten korunmasi
ve net yatirimlarin riskten korunmasi (fair value hedges, cash flow hedges, hedges of
a net investment in a foreign entity) olmak {izere 3 ayn tip riskten korunma
muhasebesi Ongoriilmiistiir. Riskten korunma muhasebesinin kullanilmasi ig¢in
riskten korunma iligkisinin ve isletmenin riske karsi izleyecegi politikanin ve
amaglarin resmi olarak dokiiman haline getirilmesi, riskten korunma isleminin,
belirlenen risk yonetimi politikasi g¢ercevesinde etkili olmasi ve etkinligin islem
siiresince saglanmasi, nakit akiglar1 riskine kars1 korumada Ongdriilen islemin
olma ihtimalinin yiiksek olmasi ve nakit akislarindan dolay1 isletmeyi riske maruz

birakmasi, etkinligin 6l¢iilebilir olmasi kosullarinin saglanmasi gerekmektedir.

Riskten korunan ara¢ finansal varlik ve yiikiimlilik ise ve etkinlik
Olciilebiliyorsa nakit akiglarinin veya rayi¢ degerindeki degismelerin bir kismindan
kaynaklanan riske kars1 korunma saglanabilir. Eger korunan varlik finansal olmayan
bir varlik veya yilikiimliiliik ise doviz kuru riskine veya tamaminin (parcalarinin
degil) maruz kaldig1 tiim risklere karsi korunma saglanabilir. Standart uyarinca
ayrica, “tiirev ara¢” tammmina “Degeri belirli bir faiz haddi, menkul kiymet fiyati,
emtia fiyati, kur haddi, fiyat endeksi ya da hadleri, bir kredi derecelendirme puani ya
da kredi endeksi veya benzer bir degiskendeki degisikliklere gore degisme gosteren,
pivasa kosullarindaki degisikliklere benzer yanit veren diger sozlesme tiirlerine gore
baslangic yatirnimi gerektirmeyen ya da c¢ok az gerektiren; ilerideki bir tarihte
kapatilan mali enstriimanlar* girmekle birlikte sozlesmeye taraf olan sirketin
sOzlesmeyi sozlesmenin konusunu olusturan varligin fiziksel teslimi ile

sonuglandirmaya niyeti varsa ve gee¢miste nakit hesap kapatilmasina iligkin

78 TSPAKB, Sermaye Piyasas1 Faaliyetleri Tiirev Araclar Lisans1 Egitimi; MUHASEBE TAKAS VE
OPERASYON ISLEMLER, Aralik 2002, s 6
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uygulamalar yoksa sdzlesme tiirev arac olarak muhasebelestirilmeyecektir. ”*

IAS 39 ile getirilen kamuyu aydinlatmaya iliskin ek yikiimlilikler ise

asagidaki sekilde siralanabilir;*

1) Ger¢ek deger tahmininde uygulanan yontemler ve 6nemli varsayimlara

iliskin agiklamalar,

i1) Finansal varlik alimlarinin islem tarihi veya takas tarihinden hangisi

itibariyle muhasebelestirildigine iliskin agiklamalar,

ii1) Finansal risk yonet im hedefleri ve politikalarina iligkin agiklamalar,

iv) Her bir hedge tiirli i¢in ayr1 ayr1 olmak iizere; hedge islemlerin tanima,
hedge araclar olarak dizayn edilen finansal araglarin tanimi, hedge edilen risklerin

yapisina iligkin agiklamalar,

v) Finansal varlik ve ylkiimliiliiklerden kaynaklanan 6nemli gelir ve gider
kalemleri ile kazang ve kayiplar, bunlarin net kazang veya kayipta icerip icermedigi
veya Ozsermaye unsuru olup olmadigi, 0zsermaye unsuru ise Ozsermayeye olan

toplam etkisine iliskin agiklamalar,

vi) Varliga dayali menkul kiymet islemleri ile repo sozlesmelerine iliskin

detay nitelikte agiklamalar,

vil) Finansal varliklarin degerlemesinde amortize maliyet yOnteminden

gercek deger yontemine gecilmisse, bunun nedenleri ve etkisine iliskin aciklamalar,

viii) Tahsili miimkiin olmayan alacaklar nedeniyle maruz kalinan kayiplarin

79 TSPAKB, Sermaye Piyasas1 Faaliyetleri Tiirev Araclar Lisans1 Egitimi; MUHASEBE TAKAS VE
OPERASYON iSLEMLER, Aralik 2002, s 7

80 Nevruz AKALIN, Tiirev Araglarin Tasidigi Risklerin Ortaya Konmasinda Kamuyu Aydinlatma
Diizenlemelerinin Yeri ve Onemi — Yeterlilik Etiidii, Ankara, Sermaye Piyasas1 Kurulu Muhasebe
Standartlar1 Dairesi, s 12
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yapisi ve miktar1 veya bu kayiplarin giderildigine iliskin agiklamalar.

IAS 39 da hedge muhasebesi agisindan en kritik ve dikkat edilmesi gereken
durumlardan birisi ise gercege uygun deger kavramidir. IASB’de Gergege Uygun
Degerin Tespitine iliskin Hiyerarsi;®'

IASB’1n halen ytirtirliikte olan Uluslararas1 Muhasebe ve Finansal Raporlama
Standartlarinin  biiyiik boliimiinde varlik veya ylikiimliiliiklerin degerlemesinde
gergege uygun deger yaklasimi kismen veya tamamen kullanilmaktadir. Bu
standartlar incelendiginde GUD’nin belirlenmesinde oncelikle piyasa fiyatinin esas
alindig, varlik ve yiikiimliliklere iliskin olarak piyasa fiyatina ulasgilamamasi
durumunda, GUD’nin benzer varliklarin piyasa fiyatlarindan hareketle tespit
edilecegi goriilmektedir. Piyasa fiyatinin giivenilir olmamast durumunda ise
GUD’nin uygun degerleme teknikleri ( NBD, opsiyon fiyatlamasi vb.) kullanilarak
belirlenebilecegi belirtilmektedir. Bu durumu asagidaki sekil iizerinde gostermek

miumkindiir.

81 Rafet Aktas -Ali Deran , " Fair Value" Karsihig Olarak Gercege Uygun Deger Kavrami ve Tespit
Hiyerarsisi, s 7
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Sekil 5: FASB 133 Hedging Hiyerarsisi

3.8 FASB 133 Tiirev Araclarin ve Hedging Faaliyetlerinin
Muhasebelestirilmesi

Yeni finansal araclarin muhasebesine yonelik diizenlemeleri yapan
kurumlardan biri olan FASB, finansal araclara kavramsal esaslara dayanarak, global
bir agidan yaklasim getirmistir. FASB calismalarin1 birbiri ile ilgili alti amag

etrafinda yogunlastirmustir;™

a) Asagida belirtilen iki faktorii géz Oniinde tutarak finansal araglar ve

islemlerle ilgili olarak finansal tablo eklerinde yapilan agiklamalar1 gelistirmek,

1. Bilangoda tanimlanan kalemler
2. Aktif ve pasif gibi tanimlanamayan yikiimliiliikler, taahhiitler ve

garantiler.

82 OECD, Accounting Standart Harmonization No:6, New Financial Insturuments, Paris, 1991, s. 13
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b) Finansal varliklilarla ilgili kaynaklar, varsa finansal kaynaklarin satilip
satilmadigi, finansal ytikiimliiliiklerin varliklar1 dengeleyip dengelemedigine bakmak
ve finansal varlik ve yiikiimliiliikle ilgili tanimlanamayan diger sorunlar1 géz 6niinde

tutmak,

c¢) Riske kars1 korunan kalem ile riske kars1 korunma araci arasindaki iliskinin
nasil kaydedilecegi kadar piyasa, kredi riski veya her ikisini azaltma amaciyla

kullanilan finansal araglarla yapilan islemlerin nasil kaydedilecegini dikkate almak,

d) Finansal araclarinin nasil degerlenecegini dikkate almak, Ornegin
degerlemede piyasa degeri, maliyet bedeli veya piyasa ya da maliyet degerlerinden

diisiik olan kullanmak,

e) Finansal araglar ve islemlerin tanimlanmasinda isletmelerin yasal yapilarini

g0z Oniinde tutmak.

Riskten korunma amaciyla yapilan islemlere iliskin FASB' 1n biinyesinde

gerceklestirilen diizenlemeler sunlardir;

Yeni finansal araglarin tanimlanmasina iligkin olarak FASB tarafindan

standartlar yaymlanmstir:™

—FASB' 1n 52 nolu standardi doviz ¢evrim islemleri muhasebesine,

—FASB' 1n 80 nolu standard: gelecek sézlesmelerinin muhasebesine,

—104 nolu standard1 Nakit Akim Tablosu, Nakit Odemler ve Nakit Tahsilatin
Net Raporlanmasi ve Riskten Kaginma Islemleri Sonucunda Ortaya Cikan Nakit
Akimlarmin Siniflandirilmasina,

—105 nolu standard1 Bilango Dis1 Riskli Araglar ve Kredi Riskli Finansal
Araglar Hakkinda Bilginin A¢iklanmasina,

— 107 nolu Standardi Finansal Araclarin Gergek Degerleri Hakkinda
Acgiklamalara

83 Kaygusuz Sait Yiiksel, Finansal Tiirev Uriinlerinde Muhasebe Esaslari, Yaym No: 113, Subat, 1998, s. 18—
19
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—115 nolu standardi Bor¢ ve Varlik Degerindeki Kesin Yatirimlarin
Muhasebesine

— FASB’m 39 nolu yorumu ise Kesin Sézlesmeler ile Ilgili Miktarn
Dengelenmesi’ne iligkin olup ayni tarafla yapilan tiirev islemler i¢in dengeleme

hakkini tartigir.

FASB' 1n konuyla ilgili ¢caligmalar1 bu standartlar ile sinirlt degildir. FASB
biinyesinde olusturulan bir ¢aligma gurubu ( EITF — Emerging Issues Task Force )
yeni finansal araclarin muhasebesi iizerinde ¢alismalar yapmistir. EITF tarafindan
gerceklestirilen caligmalardan ilki EITF' in 34-36 nolu yayinidir. Bu yayin faiz swap
islemleri ile ilgilidir ve yatinm gilicii agir basan kurallardan ziyade genel
uygulamalar1 yansitan bilgi verir. EITF' in 90-17 nolu yaymi ise satin alinan
opsiyonlarla doviz riskinden korunmak ile ilgilidir ve uygulama alani satin alinan
doviz opsiyon sozlesmeleriyle yapilan korunma iglemleridir. EITF 'm 91-1 nolu
yaymni isletmeler arasi doviz riskinden korunma ile ilgilidir ve bu amag
dogrultusunda uygulanir. EITF' in 914 nolu yayim ile SEC' in yorumu ise kompleks
opsiyonlar ve benzeri islemlerle doviz riskinden korunulmasi ile ilgilidir ve bu amag

dogrultusunda uygulanir.™

133 numarali standardin amaci ise risk yOnetim stratejilerine aciklama
getirmektir, bOylece finansal tablolar girketin riske maruz kalmasini azaltarak
verimliliklerini yansitir. Finansal tablonun tiirev sozlesmesinin verimliligini
yansitmasi i¢in temel degisimin sonucu olan hem hedgelenen 6genin defter
degerindeki degisimler hem de hedge enstriimaninin defter degerindeki degisimler
ayni donemde kaydedilmelidir. Yatirimec1 daha sonra stratejinin verimliligini net
olarak degerlendirebilir. Hedge hesaplamalar1 terimi, ayni hesaplama doneminde
hedgelenen 6ge ile hedge enstriimaninin degerindeki degisimleri kaydetmek ig¢in
tasarlanan hesaplamalar demektir.133 numarali agiklama tiirev i¢in ii¢ tanimlayici

karakteristik kabul eder:®

84 Kaygusuz Sait Yiiksel, Finansal Tiirev Uriinlerinde Muhasebe Esaslari, Yaym No: 113, Subat, 1998, s 19
85 Floyd A. Beams, Joseph H. Anthony, Robin P. Clement, Suzanne H. Lowengohn, Advanced Accounting,
Prentice Hall; Eight Editon, s 180
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1. Bir veya daha fazla esasa (6nceden tanimlanan) ve bir veya daha fazla

tahmini miktarlara veya 6deme karsiligina veya her ikisine sahiptir.

2. Baslangigtaki net yatirnma gerek duymaz veya baslangictaki yatirima,
piyasa faktorlerindeki degisimlere benzer tepkisi olmasi beklenen sozlesmelerin

diger cesitleri i¢cin gerekenden daha az ihtiya¢ duyar.

3. Donemleri net bir anlasmaya gerek duyar veya izin verir; sdzlesmenin
disinda her ne sekilde olursa olsun kolayca net bir sekilde halledilebilir veya aliciy1
net anlasmadan c¢ok fazla farkli olmayan duruma koyan bir varligin teslimati i¢in

sartlar1 saglar.

Bu boliimdeki orneklerimiz 133 numarali agiklama altinda tiirevler gibi
nitelendirmektedir, ¢ilinkii hepsi bir temeli igerirler ve anlagsmaya bagli 6denecek olan
miktar Olciilebilir. Bunun nedeniyse birimlerin sayist (6rnegimizde 100,000 galon

yakit) ve ddenecek olan fiyat dalgalanmalari tanimlanmigtir.

133 numarali agiklamanin belirli gereksinimleri dort temel veya rehberlik

. 86
yapan karar lizerine kurulmustur:

e Tiirev enstriimanlar1 varliklar veya borglarin tanimiyla bagdasan ve
finansal tablolarda gdosterilmesi gereken haklar1 veya zorlamalar1 gostermektedir.
Bizim 6rnegimizin belirttigi gibi, tlirev sozlesmesi degeri varlik veya bor¢ olarak

yilsonunda deftere kaydedilir.

e Makul deger finansal enstriimanlar i¢in en belirgin Olgiidiir ve tiirev
enstriimanlart i¢in tek belirgin Ol¢iidiir. Tirev enstriimanlari makul degerden
Ol¢iilmelidir ve hedgelenen 6genin taginan miktarindaki ayarlamalar hedgelenen
riske bagli olan ve hedge bir etki altindayken ortaya ¢ikan makul degerlerindeki

degisimleri(karlar veya zararlar olan) yansitmalidir.

86 Floyd A. Beams, Joseph H. Anthony, Robin P. Clement, Suzanne H. Lowengohn, Advanced Accounting,
Prentice Hall; Eight Editon, s 185
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e Sadece varlik veya bor¢ olan ogeler finansal tablolar gibi yerlerde

raporlanmalidirlar.

e Hedgelenmis olarak tanimlanan 6geler i¢in 6zel hesaplama sadece 6geleri
degerlendirmek icin temin edilmelidir. Degerlendirmenin bir bakis akisi, makul
degerlerdeki degisimlerin verimli denklestirilmelerinin veya hedgelenen risk ig¢in

hedge donemindeki nakit akiglar1 beklentilerinin degerlendirilmesidir.

Son durum riski kontrol etmedeki hedge verimliligiyle ilgilidir. Hedge
hesaplari i¢in degerlendirmek amaciyla yonetim, tanimlanmis riski azaltmada yiiksek
verimli olarak dikkate alinan tiirevi gostermelidir. Verimliligi degerlendirmek i¢in
bir yol tlirev ile hedgelenen 0Ogenin fiyat hareketleri arasindaki korelasyonu
Olegmektir. %80 ila %125 arasindaki bir korelasyon hedge hesaplar1 igin
degerlendirebilecek yiiksek verimli bir hedge Onerebilir. Eger tiirevin hareketleri ile
hedgelenen 6ge arasindaki korelasyon %80 ila %125 aralifindaysa, o zaman sirket
tiirev ve hedgelenen 6ge iizerinde olan kar ve zarar1 gelir tablosuna kaydeder. Eger
korelasyon %100’se (“milkemmel hedge”), o zaman tiirevin kar1 (veya zarari)
hedgelenen 6geden gelen zararla (veya karla) kesinlikle denklesir ve gelire net etkisi
sifir olur. Verimsizlik (%80 ila %100 arasindaki korelasyon ve %100 ila %125
arasindaki korelasyon) farklilikla geliri etkileyebilir. Eger tiirev yiiksek verimli
hedge gibi degerlendirmezse, o zaman tiirev her yilin sonunda, ydnetimin
hedgelemeye calistigt 6gedeki kar ve zararlarin tanimlandigi zaman dikkate
alinmadan, defter degeri cari piyasa degerini yansitmasi i¢in ayarlanir. Hedgelenen
O0genin makul degerindeki higbir denklestirici degisim farkina varilmadan

kaydedilmez."’

FAS 133 ilk defa tiirevin ne oldugunu ve yasaklamalar1 bu agiklama ile

tanimlamigtir:ss

87 Floyd A. Beams, Joseph H. Anthony, Robin P. Clement, Suzanne H. Lowengohn, Advanced Accounting,
Prentice Hall; Eight Editon, s 189

88 Jeffrey B. Wallace, Derivative Accounting; Hedging Under Fas 133, Greenwich Treasury Advisors, s. 2 —
3
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e Biitlin tiirevler, Amerikan genel olarak kabul edilmis muhasebe
prensiplerine gore normal olarak makul degerlendirilmemis ana sozlesmelere
katilanlar dahil olmak iizere, bilangoda makul degerlendirilmis olmalidir. Sonraki
konu ise, tiirev ana sozlesmeden dallanmalidir ve sonra bagimsiz bir tiirevmis gibi

makul degerlendirilmelidir.

e Ug cesit hedgeleme iliskisi vardir: makul deger hedgeleri (FV), nakit akist
hedgeleri (CF), net yatirim hedgeleri (NI). Bunlar dort cesit kabul edilebilir risk
icindir. Bu dort cesit kabul edilebilir risk: yalniz makul degerdeki degisim, doviz
kuru risklerine bagli makul deger degisimi, referans faiz oranindaki degisimlere bagl
makul deger degisimi ve hedgelenen 6genin kredi degerliligine bagli makul deger
degisimi. Bu hedgeleme iliskileri hedgein baslangicinda Hedge Belgelemesi

esaslarina gore tamamiyla belgelenmelidir.

e Biitiin hedgeleme iliskileri raporlandirilmis yiiksek verimlilik testinden
(HET) ge¢mis olarak yiiksek verimlilikte olmalidir. Eger degilse, hedge iliskisi
sonlandirilmalidir ve tiirevin degerindeki net de§isim hemen ve tamamiyla cari

kazanclara kaydedilmelidir.

e [Eger yiiksek verimlilikteyse, tiirevin makul degerindeki degisim hedge
belgelemesiyle uyumlu olarak iic muhtemel bilesene pay edilebilir: verimli boliim,
verimsiz boliim ve diglanmis boliim. Verimsiz ve dislanmis boliimlerdeki degisimler
hedge iliskisinin ¢esidinden bagimsiz olarak her zaman ve hemen kazanglarda

tanimlanir.

e Eger hedge makul deger hedge ise, ek olarak verimli boliim de giincel bir
sekilde kazanglarda tanimlanir. Bununla beraber, hedgelenen 6ge, tiirevin verimli
boliimiindeki degisim tarafindan denklestirildigi yerde makul degerdeki degisimin

kazanglara gitmesiyle bilangoda makul degerlendirilmistir.

e Eger hedge nakit akis1 hedge ise, verimli boliim diger ayrintili gelirlerde
(OCI) gosterilir ve sonra FAS 130’la uyumlu olarak dagitilmamis kar pay1 hesabi
olan vergiden sonraki birikmis diger ayrintili gelirlere (AOCI) kaydedilir. Birikmis
diger ayrintili gelirler (AOCI), birincil hedgelenen 6ge gelirleri etkilediginde

gelirlere tekrar siniflandirilir.
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e Eger hedge net yatirnm hedge ise, verimli bolim diger ayrintili gelirlerde
(OCI) gosterilir ve sonra yeniden FAS 130’la uyumlu olarak birikmis diger ayrintili
gelirlere (AOCI) kaydedilir. Bununla birlikte, birikmis diger ayrintili gelirler
(AOCI), sadece ikincil olan satildig1 veya likide doniistiiriildiiglinde gelirlere tekrar

siiflandirilir.

e Hedge iliskileri goniillii olarak veya istemeden sonlandirilabilir. Hedge
iligkisi yiiksek verimlilik testini ge¢cemediginde, birincil hedgeleme tahmini bundan
sonrast i¢in olasi degilse veya hedgelenen giivenilir taahhiit bundan sonrasi igin

giivenilir degilse sonraki tahmin olusur.

FAS 133’teki kansiklik ig¢in en biiyiik sebep makul deger teriminin
kullantmidir. Bazen makul deger, nasil bir ekonomist veya banka tiiccar1 giincel
piyasa degerini gostermek icin defter degeri ayarinda finansal veya tiirev
enstriimanlarin1 degerledigindeki gibi makul piyasa degeri anlamina gelir ve her
zaman bilangoda tiirevi makul degerlemek i¢in bu hassasiyette kullanilir. Bununla
beraber, verimlilik testinde makul deger, tanimi cari hedge belgelemesine bagl

oldukga fazla olarak cesitlilik gdsteren teknik muhasebe terimi seklinde anlagilir.”’

FASB, Haziran 1998 tarihinde tiirev araglarin muhasebelestirilmesine
iliskin ¢alismalarim1 sonu¢landirmis ve SFAS No.133 “Tiirev Araclarin ve
Hedging Faaliyetlerinin Muhasebelestirilmesi” standardi yayimlanmustir. 15
Haziran 1999 tarihinden sonra baglayan tiim mali yillar i¢in gegerli olacak olan
SFAS 133 no’lu diizenlemede, bilangodaki tiim tiirevlerin gosterilmesi ve bunlarin
baslangicta ve daha sonra rayi¢ deger iizerinden Olciilmesi gerekmektedir. Bu,
tirevin bir riske karst korunma o6nlemi olarak mi tasarlandigina yoksa baska bir
amacgla m1 kullanildigina bakilmaksizin uygulanir. Dolayisiyla, SFAS 133, daha
onceki sentetik-ara¢ ve bilango dis1 muhasebe uygulamalarini ortadan kaldirarak tiim
tiirevlerin muhasebesini standart hale getirmektedir. Tim tiirevlerin bilangoda

gosterilmesi ve rayic degere gore dl¢lilmesi tiirevlerin goriilebilirligini arttiracaktir ve

89 Jeffrey B. Wallace, Derivative Accounting; Hedging Under Fas 133, Greenwich Treasury Advisors, s. 3
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bir ¢cok kurulus i¢in bilangonun biiyiimesi sonucunu dogurabilir.90

Bir tiirevin rayi¢ degerindeki degisikliklerin gelir tablosunda gosterilmesi
tirevlerin kullanim amacina bagl olacaktir. Tiirev bir riske kars1 korunma araci
Ozelligine sahip degilse ya da boyle diisiiniilmemigse, tiirev lizerinden kazang ya da
kayip cari olarak gelir tablosunda gdosterilmelidir. Eger, tiirev 6zel bir riske karsi
korunma araci Ozelligine sahipse, lizerinden kazan¢ ya da kayip ya (1) riske
kars1 korunma konusu olan kalem esasinda yapilacak bir mahsup ayarlamasi ile
birlikte gelir tablosunda gosterilmeli, ya da (2) 6z sermaye iginde kayitlara
alinmalidir. Riske karst korunma muhasebesine uygun olmasi igin, tiirev “rayic
deger riskine kars1 korunma®, nakit akisi riskine karsi korunma” ya da “ddviz riskine

kars1 korunma” 6zelligi tasimalidir.”!

Hedge muhasebesi agisindan agiklik getirilmesi gereken konularin basinda
gercege uygun deger kavrami gelmektedir. FASB’de Gergege Uygun Degerin
Tespitine iliskin Hiyerarsisi soyledir ;>

FASB’nin GUD’ ye iligkin olarak yaymlamis oldugu son taslak standart
calismasinda GUD’nin  uygulanmasina iliskin olarak asagidaki esaslari
benimsedigi goriilmektedir. FASB esas itibari ile GUD olarak piyasa fiyatin1 kabul
etmektedir. FASB’ye gore bu fiyat igletmenin siirekliligi altinda tahmin edilen bir
fiyat1 ifade etmektedir. Bir baska ifadeyle bu deger zorlama bir fiyat1 ya da tasfiye
amact ile yapilan degerlemeyi ifade etmemektedir. Bu baglamda tanimda yer alan
cari islem ifadesi normal bir islemi ifade etmekte, zorlama ve alisilmadik bir islemi
ifade etmemektedir. Ayrica GUD islem anindaki ekonomik kosullar1 da yansitmakta
bir bagka ifadeyle bu kosullardan etkilenmektedir. Taslak calismada yer alan GUD’
nin belirlenmesine iliskin esaslar incelendiginde ilk bakista 5 asamali bir hiyerarsinin
bulundugu goriilmekte ise de, detayli bir sekilde incelendiginde esas itibariyle

IASB’ deki uygulamaya benzer ii¢lii bir hiyerarsinin bulundugu goriilmektedir.

90 G. Robert SMITH, Gary WATERS and Arlette C. WILSON: “Improved Accounting for Derivatives and
Hedging Activities”, Derivatives Quarterly (Fall 1998), s. 15-20

91 FASB: Statement of Financial Accounting Standards No. 133, Financial Accounting Series (June 1998),
s10-11.

92 Rafet Aktas -Ali Deran , " Fair Value" Karsihig1 Olarak Gercege Uygun Deger Kavrami ve Tespit
Hiyerarsisi, s 8, 9, 10
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Taslakta 5 asamal1 hiyerarsi su sekilde siralanmaktadir.

1-Aktif bir piyasada varlik ve yiikiimliiliikler i¢in yayilanmais fiyatlar,
2- Benzer varlik ve yiikiimliiliikkler i¢in yayinlanmis fiyatlar,

3- Yaymlanmus fiyatlardan ziyade direkt piyasa verilerinin kullanilmasi,
4- Direkt olmayan (dolayl1) piyasa verilerinin kullanilmasi,

5- Isletmeye iligkin verilerin kullanilmasi.

GUD tahmininde éncelikle piyasa temelli veriler kullanilmaktadir. Ilk olarak
yayinlanmig piyasa fiyati, yoksa benzer varliklarin piyasa fiyati veya bu ikisi
giivenilir degil ise yine piyasa temelli verilerden hareketle tahmini piyasa fiyati
GUD’yi  temsil etmektedir. Bu da miimkiin degil ise tahmin metotlar
kullanilabilmektedir. Ancak burada da ilk asamada tahmin metotlar1 iginde yer
alan bilgiler agisindan piyasadan elde edilen dolayli veriler tespit hiyerarsisinde ilk
siray1 almaktadir. Bunlara da ulasilamamasi durumunda son olarak isletmenin kendi
verilerine bagvurulmaktadir. FASB tarafindan GUD’nin belirlemesinde son asamada,
isletme verilerinin kullanilmasimin onerilmesi, GUD’nin subjektif esaslara gore
belirlenmesine yol agabilir. Bu durumda, ayni nitelikte varliklara sahip iki ayri
isletmenin s6z konusu varliklar1 birbirlerinden ¢ok farkli degerler ile raporlamalar
her zaman miimkiindiir. Kanaatimize gére GUD’ nin belirlenmesinde isletme verileri
gibi subjektif verilerin kullanilmas1 gercege uygun deger yaklagiminin ruhuna
aykiridir. Ancak GUD’nin belirlenmesinde kullanilan isletme verilerinin tiim piyasa
katilimeilarinin ulasabilecekleri veriler olmasi durumunda, bu verilerin GUD’nin

belirlenmesinde kullanilabilir.

FASB’de yer alan 5’li hiyerarsiye bakildiginda hiyerarsinin 1. basamaginin
[IASB’nin 1. basamagina karsilik geldigini, 2. ve 3. basamagin ise IASB’nin
2.basamagima karsilik geldigini, 4 ve 5. basamagin ise IASB’nin son basmagina
karsilik geldigini sOylemek miimkiindiir. Cilinkii GUD’nin belirlenmesinde her iki
uygulamada da birinci basamakta piyasa fiyati esas almmmaktadir. FASB’nin 2.
basamaginda esas alinirken, FASB’nin 2. ve 3. basamaklarinda benzer varliklarin
piyasa fiyati veya direkt piyasa verilerinin GUD’nin belirlenmesinde esas

alinmaktadir. Her iki uygulamada da direkt GUD’nin belirlenmesinde s6z konusu
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varlik veya yiikiimliiliige ait olmayan, fakat s6z konusu varhigin GUD degerini
yansitabilecek direkt piyasa verileri kullanilmaktadir. IASB 3. basamakta GUD’nin
uygun degerleme tekniklerine belirlenebilecegini ifade ederken, FASB, 4. ve 5.
basamaklarda GUD’nin oOncelikle piyasadan elde edilen dolayli veriler tespit
edilmesini  buna ulagilmamasi  durumunda isletmeye iliskin  verilerin
kullanilabilecegini ifade etmektedir. IASB’nin 3. basamagi ile FASB’nin 4. ve 5.
basamaklar1 ortak 6zelikleri GUD’nin belirlenmesinde tahmini bir takim verilerden

hareket ederek, degerleme teknikleri ile GUD’nin belirlenmesidir.

IASB’nin yaymlamis oldugu Uluslar aras1 Muhasebe Standartlar1 ve Uluslar
arast Finansal Raporlama Standartlarinda GUD’nin degerleme teknikleri ile
belirlenmesi durumunda, degerleme modellerinde kullanilacak verilerin nereden
saglanacag1 veya nasil olusturulacagma iliskin bir agiklama bulunmamaktadir.
Kanaatimize goére bu modelde kullanilacak verilerin tiim piyasa katilimcilarinin
tahmin edebilecekleri veriler olmasi1 gerekmektedir. IASB ve FASB’nin GUD’nin
belirlenmesine iligkin olarak yapmis olduklari agiklamalar incelendiginde, piyasa
fiyatinin GUD’yi temsil eden en iyi fiyat oldugu sonucu ortaya cikmaktadir.
Ancak piyasa fiyatinin GUD’yi en 1yi temsil eden fiyat olabilmesi i¢in piyasadaki
alict ve satici taraflar arasinda muvazaali bir iliski bulunmamasi, bir baska ifade
ile GUD’nin belirlenmesinde esas alinan piyasa fiyatinin tam rekabet piyasasi
kosullarinda olusmas1 gerekmektedir. Aksi takdirde bu piyasa fiyatinin GUD’yi1
temsil etmesi miimkiin degildir. Varlik ve yiikiimliiliikklere iliskin fiyatlarin aksak
rekabet sartlarinda ger¢eklesmesi durumunda varlik ve yiikiimliliklerin degeri
uygun degerleme modelleri kullanilarak bulunur. GUD’nin degerleme modelleri ile
tespitindeki amag, bu varlik ve yiikiimliliiklere iliskin islem fiyatinin tahmin
edilmesidir. Bu durumda islemlerle ilgili olarak taraflarin bilgi sahibi oldugu ve
aralarindaki islemler konusunda her iki tarafin istekli davrandigi gibi bazi

varsayimlar altinda GUD degeri belirlenmelidir.”*

93 FASB: Statement of Financial Accounting Standards No. 133, Financial Accounting Series (June 1998), s
10-11.

94 FASB: Statement of Financial Accounting Standards No. 133, Financial Accounting Series (June 1998), s
10-11.
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Tablo 7: Hedge Cesidine Gore FAS 133 Muhasebesinin Ozeti

Kategori

Makul deger hedgeleri

Nakit akis1 hedgeleri

Net yatirnm hedgeleri

Hedgelenen 6ge 6rnegi

Kaydedilmis sabit faiz
oranina maruz kalma
durumu veya doviz kuru
firma taahhiidii

Beklenen veya degisken
doviz kuru, faiz orani
veya emtiaya maruz
kalma

Yabanci istirakin sermaye
durumu

Doéviz kuru érnegi

Doéviz kuru firma
taahhiidiiniin ileri
sozlesme hedgei

Tahmin edilmis firmalar
arast doviz kuru satiginin
opsiyon hedgei

Japon ikincilleri
sermayesinin ileri
sozlesme hedgei

Faiz oram 6rnegi Sabit borg degisken Degisken borg sabit Uygulanabilir degil
swaplanmasi swaplanmasi veya faiz
orant yiikselmesinin
yatirimcinin aleyhine
olmasi ihtimaline kars1
yatirimeiyt koruyan faiz
orani opsiyonu
Déviz kuru B/S kabul Evet Hayir Evet
edilebilir enstriimanlar:
ortaya cikarir.
Hedge enstriimani icin Derhal Gelir Tablosuna Once diger ayrintil Hayir, sadece diger
Gelir Tablosu gelirlerine(OCI) sonra ayrintili gelirler-kiimiilatif
hesaplamasi birikmis diger ayrintili islem ayarma (OCI-CTA)
gelirlerine(AOCI) ve ve sonra birikmis diger
daha sonra sadece ayrintih gelirler-kiimiilatif
hedgelenen maruz islem ayarma (AOCI-
kalinan durum Gelir CTA)
Tablosuna
kaydedildiginde Gelir
Tablosunda
Hedge enstriimani icin Makul piyasa degeri Makul piyasa degeri Makul piyasa degeri
B/L hesaplamasi
Hedgelenen 6ge icin Derhal Gelir Tablosuna Sadece genel kabul Sadece alt(ikincil) likite
Kar zarar hesaplamasi gormiis muhasebe doniistiirmede
prensipleri (GAAP)
hedgelenen 6genin Gelir
Tablosuna
kaydedilmesini
gerektirdiginde
Hedgelenen 6ge icin Makul deger Sadece genel kabul Kiimiilatif iglem ayar1
Ingiliz standardi(B/S) gdérmiis muhasebe (CTA) i¢in normal FAS
hesaplamasi prensipleri (GAAP) 52 kurallar1
(B/S)’ye kaydetmeyi
gerektirdiginde

Hedge verimsizliginin
ol¢iimii

FAS 133 kurallar1

FAS 133 kurallar1

FAS 52’nin H6-11
tarafindan iyilestirilmis
ekonomik olarak verimli
kurallar1

Hedge verimsizligini
olcmek icin gerekli
donem

Cari dénem

Hedge baslangicindan
sonra kiimiilatif

Cari donem
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Sekil 6: FASB 133 Anahtar Siiregleri®

[FAS 133 lciim siireclerinin iizeli]

| |
[ Tiirevin makul degerini belirle ]

[ Riskin makul degerini belirle ]

—{

Opsiyon olasiliklart ]

_[

G20ye gore FMV ]

Esas deger (zaman degeri haric;)]

Gelecek islemler
sozlesmesi(futurelar) olasiliklart

Spot kaynaklar (sayilar haric) ]

[Yﬁksck verimlilik testini uygula]

Varsayimsal tiirevle doviz kuru
ve faiz orani riski modellemesi

Avrupa opsiyonu

Doviz kuru riski = G20ye gore )

J

sozlesme

Net yatirim riski = gelecege ait )

J

Dalgali borg = faiz oran1 swapi )

J

i N IR R I

P N\
Yabanci para birimi borcu =

_[

Biitiin digerleri, 6rnegin faiz
orani riskleri, FMV

95 Jeffrey B. Wallace, Derivative Accounting; Hedging Under Fas 133, Greenwich Treasury Advisors, s 16

CCIRS*
J
fleri oran kaynaklari ] Doviz kuru veya emtia 6lgiim
alternatifleri
_[ FMV kaynaklar ] _[ Spot kaynaklar

ileri oran kaynaklar

_[

)

FMV kaynaklart

—{

Diger durumlar, 6rnegin faiz
orani riskleri, FMV kaynaklar1

| |
[ P&L verimsizligini hesapla ]

—{

Dolar denklestirme ]

_[

%80 < [FV(Do-Di)]/
[FV(Eo-Ei)] < %125

Risk makul degeri ve tiirev
makul degeri i¢in istatistiksel

yontemler

—

Regresyon analizi

_[

Volatilite / varyans azaltma
metodu

)

_[

Riskteki deger

—{

Nakit akisi hedgeleri ]

Lesser kiimiilatif testi FV(Do-
Di)- FV(Eo-Ei)

)

Makul deger hedgeleri ]

FV(Di-1 - Di)-
FV(Ei-1 - Ei)
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3.9 Tiirevlerin Gelir Tablosuna Etkileri

Hedge hesaplamalart i¢in degerlendirmek, hedge stratejisinin kazanglarda
volatilite etkisine sahip olmayacagi anlamima gelmez. Eger yiiksek verimlilikte ise
hedge enstrimaninin makul degerindeki degisim hedge belgelendirmesiyle uyum
icerinde ii¢ olas1 bilesene ayristirilir: verimli bilesen, verimsiz bilesen ve diglanan
bilesen. Uluslar aras1 finansal raporlama standartlari tiirevlerden olan karlarin ve
zararlarin gelir tablosu tablosunda nerede gosterilmesi gerektigini belirtmez. En

yaygin uygulama (sekil 1.14’e bakiniz.) asagidakidir:”

e Hedgein verimli kismi hedgelenen 6ge gibi ayni satirdaki 6gede gelir
tablosunda (nakit akis1 ve net yatirim hedgelerinin sermayeden geri kazandirildiktan

sonra) goriiniir.

e Hedgein verimsiz kismi sikga gelir tablosunun “diger gelir ve harcamalar”
satirinda kaydedilmistir. Bazen, eger verimsiz kisim faiz oranindaki hareketlere
bagliysa kurumlar hedgein verimsiz kismini1 “faiz gelir ve harcamalar1” kismina

kaydederler.

e Hedgein dislanmis kismi sik¢a gelir tablosunun “diger gelir ve

harcamalar” satirinda kaydedilmistir.

96 Juan RAMIREZ, Accounting for Derrivatives; Advanced Hedging Under IFRS , 2007, s. 27 - 28
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(F

aiz, Vergi, Amortismanda

Onceki kazang

\_

n » Satiglar

~

Satislarin maliyeti

Hedgeleri)

Faiz Gelirlerin
Harcamalar

Doviz Kuru
Diger

Gelirler/Harcamalar

o

\

\

A (Doviz Kuru/Emti;\

—

Kararlari \

— |

\KN et yatirim

J

~

Yiiksek oranda
beklenen satislarin
verimli kismi (
baslangigta sermayeye
Kkavdedilmis )

J

Emtia Verimli Kismi

Faiz orani riski
hedgeinin verimli kismi1

~

hedgelerinin verimli
kismi ( baslangicta
sermayede
kaydedilmis), ve
tanimlanmis varlik ve
bor¢larin doviz kuru

Qedgeleri

Hegdelerin verimsiz kismi
tanimlanmamus ( spekiilatif
) tiirevler

Sekil 7: Tiirevler — Gelir Tablosuna Etkileri
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4. IAS 39 VE FASB STANDARTLARININ KARSILASTIRILMASI

IAS39 ve FASB133 standartlart arasindaki temel farkliliklari su sekildedir.”’

Tablo 8: IAS 39 ve FASB 133 iin Karsilastirilmasi

IAS 39 FASB STANDARTLARI
Ozellikle 114, 115, 126, 133
Kapsam IASC: Kapsam Tim isletmeler Mali| FASB: Kapsam Ayni
tablolarda gosterim, Olgiim, mali
tablolardan c¢ikarma ve riske karsi koruma
muhasebesi (hedging) konularin1 kapsar.
Tanimlar Bir finansal ara¢; hem bir isletmenin Ayni

finansal varliklarinda hem de baska bir
isletmenin finansal yiikiimliiliiklerinde ya
da Ozsermayesinde artig yaratan bir
sozlesmedir. Bir finansal varlik nakit,
bagka bir isletmeden nakit ya da diger bir
finansal varlik almak ile diger bir isletme
ile, potansiyel olarak avantajli  olmayan
durumlarda, finansal araglar1 veya diger
isletmenin bir 6zsermaye aracini miibadele
etmeye yarayan bir akdi haktir.

Bir finansal borg diger bir isletmeye nakit ya
da bagka bir finansal kiymet verme ya da
bagka bir isletme ile potansiyel olarak
avantajl olmayan kosullarda  finansal
araclar1 miibadele etmeye yonelik akdi bir
yukiimliiliktiir.

Bir isletmenin finansal varliklar1 ya da
kendi hisseleri yoluyla &deyerek ifa
edebilecegi bir akdi yiikiimliligi oldugu
ve bu ylkiimliiliigiin ifast icin gerekli olan
hisse  sayist  hisselerin  rayi¢  (fair)
degerlerinde degisikliklere gore, verilen
hisselerin  rayi¢ degerlerinin daima akdi
ylkimliilik  karsisindaki tutara esit
olmasin1  saglayacak sekilde, degisiklik
gosterdigi  takdirde bu yiikiimlilik 6z
sermaye  degil bir mali bor¢ olarak
degerlendirilmelidir.

FASB standartlar1  bu
yikiimliiliiglin  bir borg
olarak smiflandirilmasini
sart kosmaz.

97 Deloitte, IFRS and US GAAP — A Pocket Comparasion, July 2008, s 43 — 67
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Bir tlirev asagidaki oOzelliklere sahip bir
mali

aractir :
a) degeri belirli bir faiz haddi, menkul
kiymet

fiyati, fiyat
endeksi ya
da hadleri, bir kredi derecelendirme puam
ya da  kredi endeksi veya benzer bir
degiskendeki

(bazen temel
degisikliklere

gore degisme gosterir;

emtia fiyati, kur haddi,

olarak adlandirilir)

b)piyasa kosullarindaki degisikliklere
benzer

yanit  veren
baslangi¢

yatirimi gerektirmez ya da ¢ok az gerektirir;

diger akit tiirlerine gore

c) ilerideki bir tarihte kapatilir.

a) ayni b) ayn1 c) FASB
tanimi tiirev akdi
sartlarinin net hesap
kapatmay1 sart kosmasini
ya da buna izin
vermesini ongdérmektedir.

Baslangicta
Bilang¢oda Gosterme
ve Ol¢iim

Tim finansal varlik ve yikiimlilikler,
tirevler de dahil olmak iizere bilangoda
gosterilir.

Ayni

Baslangicta, bunlar
yukiimliilik i¢in O6denen ya
edilen rayi¢ degerle ol¢iiliir.

finansal varlik veya
da tahsil

Ayni

Islem giderleri tiim finansal
baslangictaki 6l¢limiine dahil edilir.

araclarin

FASB islem giderleri
konusunu ele almamaktadi
r. Bu giderler finansal
araglarin baslangigtaki
Olcltimiine dahil edilebilir
ya da edilmeyebilir.

Bir isletme menkul kiymetlerin piyasada
normal alimlarini islem ya da hesap kapatma
tarihinde gosterir. Hesap kapatma tarihine
gore muhasebelestirme yapildigr takdirde,
IAS 39 gelir - gider tablolarinda etkilerin
tiim isletmeler i¢in ayni olmasini saglamak
amaciyla islem ve hesap kapatma tarihleri
arasinda deger degisikliklerinin
gosterilmesini dngdérmektedir.

FASB islem tarihi ve
hesap  kapatma  tarihi
farkliliklar1 konusunu ele
almamaktadir. Islem
tarihi ve hesap kapatma
tarihi arasinda
degisiklikler —net gelirin
Olgiimiine dahil edilebilir
ya da edilmeyebilir.
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Mali Kiymetlerin
Daha Sonra
Olgiilmesi

Rayi¢ deger iizerinden : Islem amaciyla
tutulan tiim finansal varliklar Tim borg
senetleri, hisse senetleri ve islem igin
tutulmayan ama satisa hazir olan diger
finansal varliklar — rayi¢ degerleri baska
bir yontemle giivenilir bicimde
Olciilemeyen kote edilmemis hisse senetleri
haricinde - bir deger kayb1 testine tabi
tutulmak kaydiyla maliyet {izerinden oSlgiiliir.
Tim tiirevler rayi¢ degerleri baska bir
yontemle gilivenilir bigimde Ol¢ililemeyen
kote edilmemis hisse senetlerine baglh
olmadik¢a ve sdz konusu hisse senetleriyle
kapatilmas1 gerekenler haricinde

Rayi¢ deger iizerinden :
Ayni Tim borg
senetleri, hisse senetleri ve
islem icin tutulmayan ama
satisa hazir olan  diger
finansal varliklar - kote
edilmemis hisse senetleri
haricinde - bir deger
kayb1 testine tabi
tutulmak kaydiyla maliyet
iizerinden Ol¢iiliir. FASB
kote  edilmemis  hisse
senetleri i¢in rayi¢ deger
sarti koymaz, ama rayi¢
degerleri baska bir
yontemle giivenilir
bicimde oOl¢iilemeyen bir
hisseye endekslenmis bir
tiirevin rayi¢ degeri igin
istisna olarak  kabul
etmemigtir.

Tiirev olmayan araglar i¢inde gomiilii tiirevler

Ayni

Isletmenin “vadesine kadar tutulmak”

amaciyla bulundurmadigi krediler.

Ayni

Maliyet {izerinden : Borglar ve alacaklar
Isletme bor¢ ve alacaklari vadesine kadar
tutma kabiliyetini ve amacini gostermek
zorunda degildir.

Maliyet tizerinden :  Ayni

Isletmenin vadesine kadar tutma kabiliyeti
ve amacit olan bazi diger sabit vadeli
yatirimlar

Ayni

Vadesine kadar tutulanlar i¢in kesin testler.

Ayni

Isletmenin kontrolii disinda,  ongoriilmesi
miimkiin olmayan ve tekrarlanmayan bir
kosul nedeniyle vadesine kadar tutulacak bir
menkul  kiymetin amaglanan ya da
gergeklesen satist  igletmenin geri  kalan
portfoylinii vadesine kadar tutma kabiliyeti
hakkinda sliphe dogurmaz.

Ayni

Vadesine kadar tutulacak menkul
kiymetlerden birinin  erkenden  satilmasi
halinde geri kalan tiim vadesine kadar
tutulacak kiymetlerin rayi¢ deger iizerinden
Olciilmesi gerekir.

Ayni
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Bir isletmenin bazi1 kiymetleri vadesinden
Oonce satmig olmasit nedeniyle finansal
varliklarin, vadesine kadar tutulacaklar
seklinde siniflandirmasinin -~ miimkiin
olmamast halinde, bu engel vadesinden 6nce
satigtan sonra ikinci mali yilin sonunda
ortadan kalkar.

FASB standardi bu
durumun ne zaman
diizelecegi konusunda bir
sey sdylememektedir.

Rayic degerleri giivenilir sekilde
Olciilemeyen kote edilmemis 06z sermaye

araclart  (Ornegin, adi hisseler) ve bu
araglarla baglantili olan ve bu araglarin
teslim edilmesi ile hesap kapatilmasi

gerektiren tlirevler

FASB kota edilmemis tiim
0z sermaye  araglarinin,

rayi¢ degeri aktif bir
piyasada kotasyon
haricinde araglarla
giivenilir bicimde
Olciilebilecek  olsa dahi
rapor edilmesini
ongormektedir. FASB,
kote edilmemis 0z
sermaye araglari ile
baglantili  olanlar  da

dahil olmak {izere tim
tiirevler i¢in, nakit
olarak  kapatilabilenlerin
rayic deger Olclimlerini
ongormektedir, ancak
teslim edilmek suretiyle

kapatilacak olanlar 133
kapsami disinda
kalmaktadir.

Bir mali kiymetin tahsil edilebilir tutari | Ayn1

maliyeti iizerinden net defter degerini astigi

takdirde deger kaybi ya da tahsil edilmeme

icin net kar ya da zarar karsilig1 yazilmalidir.

Deger tahsil edildigi takdirde net kar ya|Yeni maliyet tabani

da  zarar karsilign yazilanin ters islemi |olusur ve degerin

yapilmalidir. ters cevrilmesi
gosterilmez.

Daha Sonraki Olgiim | Tiim finansal borclar ilk kayit degerinden Ayni

: Mali Borglar

anapara pesin Odemeleri ve amortisman
diisiilmek suretiyle olarak Olctliir, su
istisnayla ki (a) tiirev niteligindeki pasifler
ve islem i¢in tutulan pasifler (6rnegin,
kisa vadeli bir satict tarafindan &diing
alman menkul kiymetler) rayi¢c degere gore
yeniden Ol¢iiliir.
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Rayi¢ Deger
Degisikliklerinin
Rapor Edilmesi

Rayi¢ degere gore yeniden Olgiilen finansal
varliklar ve borglar icin, isletme asagidaki
tek ve genel opsiyona sahip olur : a) tiim
ayarlamay1r donem icin net kar ya da zarar
icinde gosterir; ya da b) sadece islem igin
tutulan finansal varlik ve borglarla ilgili
rayi¢ deger degisikliklerini donem igin net
kar ya da zarar icinde gdsterir, islem
yapilmayan kalemlerdeki deger
degisiklikleri mali kiymet satilana kadar 6z
sermaye i¢inde Dbildirilir ve satildiginda
gerceklesen kazang ya da kayip net kar ya da
zarar i¢inde gosterir.

FASB tim isletmeler
icin (b) opsiyonunu
zorunlu tutmaktadir.

Bilan¢odan Bir finansal varlik asagidaki durumlarda|FASB, bu kriterlere ek
Cikarilma bilangodan ¢ikarilir : - devralan kiymeti |olarak devredilen
satma ya da rehin etme hakkina sahip [ kiymetlerin  devredenin
oldugu takdirde, ve - devreden devredilen |iflasi halinde dahi
kiymetleri yeniden iktisap etme hakkina|devredenden kanunen
sahip olmadig1 takdirde. (Bununla birlikte, | ayrilabilir olmasin1 sart
boyle bir hak kiymet piyasada kolayca elde | kogsmaktadir.
edilebildigi ya da yeniden iktisap fiyati
yeniden iktisap sirasinda rayi¢ deger
oldugu takdirde bilangodan c¢ikarilmay1
engellemez.)
Borglu borcun asli sorumlulugundan (ya da Ayni
bir kismindan) mahkeme karar1 ile ya da
alacakli tarafindan kanunen ibra edildigi
takdirde bor¢ bilancodan ¢ikarilabilir.
IAS 39°daki kilavuz asagidaki Ornegi | FASB Standartlarinda
icermektedir. Bir banka bir alacagi baska |benzer bir 6rnek yer
bir bankaya devreder, ama devreden|almamakla birlikte,
bankanin miisterisi ile iliskisinin korunmasi | FASB
icin, devralan bankanin alacagi satmasina ya | Standartlarinin  devreden
da rehin etmesine izin verilmez. Satis ya da | banka tarafindan
rehin etme imkant olmamasi devralanin|bilangodan diismeye izin
kontrolii elde etmedigi gibi bir anlam verse | vermedigi yorumu
de, bu durumda devredenin  devredilen | yapilabilir.

kiymeti yeniden iktisap etme hakki ya da
kabiliyeti olmadig1 takdirde bu devir bir
satistir.
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Bir bor¢lu alacakliya teminat verdigi ve
alacaklinin da teminatt bir sinirlama
olmaksizin satmasma ya da rehin etmesine
izin  verildigi takdirde, bor¢lu verilen
teminati alacak olarak gdsterir ve alacakli
da verilen teminati bir aktif, teminati geri
O0deme ylkimliiliigiin de bir pasif olarak
gosterir.

Ayni

Riske Karsi
Korumanin
Muhasebelestirilmesi

Riske karsi korumanin
muhasebelestirilmesine belirli sartlarda izin
verilir; su sartla ki, riske karsi koruma
iligkisi net bi¢imde tanimlanmali, o6lgiilebilir
ve gercekten etkili olmalidir.

Ayni

Nakit harici riskten korunma araglarinin
kullanim1 rayi¢ deger risk koruma araglari,
nakit akig risk koruma araglari ya da
yabanct bir islemde net yatinm risk
koruma araclarindan kaynaklanan doviz
kaybt ya da kazancina maruz kalmasi ile
stirhidir.

Nakit harici araglarinin
kullanimi, risk koruma
araglariin taahhiit ya da
yabanci bir islemde net
yatirnm  risk  koruma
araglarindan kaynaklanan
doviz kayb1 ya da
kazancina maruz kalmasi
ile sinirhdir.

U¢ tip risk koruma tammlanmaktadir:
Rayi¢ deger risk koruma, Nakit akisi
riskine karsi koruma, yabanci bir kurulusta
net yatirim i¢in risk koruma

Ayni

Rayi¢ deger risk koruma tanimi
bilancoda gosterilen bir kiymet ya da
borcun rayi¢ degerinde degisiklik riskine
karst koruma (Ornegin, faiz hadlerindeki
degisiklikler sonucu sabit hadli borcun
rayi¢ degerindeki degisiklik riskine kars1
koruma)

Ayni

Bununla birlikte, bilancoda gosterilmeyen,
bir kiymeti isletmenin rapor hazirlama
para biriminde sabit bir fiyat lizerinden satin
alma ya da satma taahhiidiiniin riske karsi
korunmast  bir nakit akis1 risk korumasi
olarak kabul edilir.

Bilangoda gosterilmeyen,
bir kiymeti isletmenin
rapor  hazirlama  para
biriminde sabit bir fiyat
lizerinden satin alma ya
da satma  taahhiidiiniin
riske karsi korunmasi bir
rayic deger ya da nakit
akis1 risk korumasi olarak
kabul edilir.
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Rayi¢ deger risk koruma muhasebesi: bir
risk koruma Onleminin etkili oldugu
Olclide, riske karst koruma aracinin rayic
degerde yeniden Olciilmesinden
kaynaklanan kazan¢ ya da kayip derhal
net kar ya da zararda gosterilir. Ayni
zamanda, riske karst korunan kalemde
buna tekabiil eden kazan¢ ya da kayip
riske karst korunan kalemin net defter
degerinde ayarlama yapar ve derhal net
kar ya da zararda gosterilir.

Ayni

Nakit akis risk koruma muhasebesi : bir
risk koruma Onleminin etkili oldugu
Olciide, riske karsi koruma aracinin kazang
ya da kayip kismi baslangicta dogrudan 6z
sermayede gosterilir. Daha sonra, bu tutar,
riske karst korunan kalemin net kar1 ya da
zarar etkiledigi ayni donem ya da donemler
i¢cin net kar ya da zararda gosterilir (6rnegin,
satis giderleri, amortisman ya da itfa ile).

Ayni

Nakit akis risk koruma muhasebesi:
ongoriilen satiglarin~ riske  karst
korunmasinda, riske kars1 koruma araci
tizerindeki kazang ya da kayp satis
gelirlerinin  gosterildigi aym1 doénem igin
net kar ya da zararda gosterilir.

Ayni

Nakit akis risk koruma muhasebesi:
Ongorilen bir kiymet ya da  borg
iktisabinin riske karsi korunmasinda, riske
karst koruma araci lzerindeki kazang ya
da kayip iktisap edilen kiymet ya da
borcun net defter degerinde ayarlama
yapilmasi sonucunu dogurur. Kiymet ya da
borcun baslangi¢c Olglimiinde dahil edilen
riske kars1 koruma araci lizerindeki kazang ya
da kayip, daha sonra kiymet ya da borcun net
kar ya da zarart etkilediginde net kar ya
da zarara dahil edilir (6rnegin, amortisman
giderleri, faiz geliri ya da gideri veya
satis giderleri gosterilirken).

Nakit akis risk koruma
muhasebesi: ongoriilen
bir kiymet ya da borg
iktisabinin ~ riske  karsi
korunmasinda, riske karsi
koruma araci tizerindeki

kazang ya da kayip,
kiymet ya da borg iktisap
edildiginde 06z sermaye

icinde kalir. Bu kazang
ya da kayip daha sonra
kiymet ya da borcun net

kar ya da zarar1
etkilediginde net kar ya
da zarara dahil edilir
(6rnegin, amortisman
giderleri, faiz geliri ya
da gideri veya satis
giderleri gosterilirken).

Dolayistyla, net kar ya
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da zarar IAS ve FASB
Standartlarinda ayni olur,
ama  bilango  sunusu
[AS’a gore net, FASB’a
gore ise gayri safidir.

Yabanci bir kurulusta net yatirimin riske Ayni
kars1 korunmasi : nakit akis risk korumasi
ile aym sekilde muhasebelestirilir.

Ozel tespit: Isletme genel olarak net Ayni
bilanco

pozisyonun riske karsi korunmasi yerine

deger

degisikligi ya da nakit akis1 i¢in Ozel bir

risk

koruma aract  tespit etmelidir. Bununla

birlikte,

genel bir net pozisyon i¢in risk koruma
muhasebesinin takribi gelir tablosu etkisi
bazi

durumlarda, temeldeki bir ya da bir kag
kalemin korunan pozisyon olarak tespit
edilmesi suretiyle saglanabilir.

5. HEDGING MUHASEBE UYGULAMALARI

5.1. Faiz Swap"1 Kullanarak Sabit Oranl Borcu Degisken Oranh Borca

Déniistiirme— Gergege Uygun Deger”®

A sirketi fonksiyonel para birimi Ingiliz Sterlini olan bir Ingiliz sirkettir. A
sirketinin raporlama tarihleri 30 haziran ve 31 araliktir.15 Mart 20x5°te A sirketi 4
yillik 10 milyon Ingiliz Sterlini nominal degerli borcu asagidaki dzelliklerde ihrag

etmektedir:

Cesit: Ihrag edilmis borg
Anapara tutari: 10 milyon ingiliz Sterlini

Baslangi¢ tarihi: 15 Mart 20x5

98 PWC, IAS 39- Achieving hedge accounting in practice, December 2005, s. 64 — 79
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Vade tarihi: 15 Mart 20x9
Faiz orani: %7

Vade tarihleri: Her y1l 15 mart, 15 haziran, 15 eyliil ve 15 aralik

Borg ihraciyla ilgili hi¢bir islem maliyetine maruz kalinmamaktadir. Borcun
ihra¢ edildigi tarihte, risk yonetme politikasi ile uyumlu olarak A sirketi, 4 yillik 3
ayda bir Ingiliz Sterlini 6demeli libor %5 faiz oram swapi aldig1 bir pozisyona
girmektedir. Swapin degisken kismi dnceden belirlenen ve sonra her yil 15 mart, 15
haziran, 15 eyliil ve 15 aralikta yapilan ddemelerdir. Ik 3 aylik donem igin degisken

kismin saptanmis degeri %4,641 dir.

Once belirlenip sonra 6demeli faiz orant swapi, her donemin baslangicindaki
pivasa faiz oranimin temel alinmasiyla kararlastirilan, degisken kuponlarda belirtilen
ve dénemin sonunda ddenen faiz orani swapidir. Faiz orant swapindaki degisken

kupon 15 Martta kararlastirtlip belirtilir, 15 Haziranda odenir ve boyle devam eder.

15 mart 15 haziran 15 eyliil 15 Aralik

15 Martta belirlenmis 15 Haziranda belirlenmis

Olan kuponun édenmesi olan kuponun édenmesi
15 Haziranda édenecek 1 5 eyliilde denecek olan 1 5 aralikta 6denecek olan
olan kuponun belirlenmesi  kuponun belirlenmesi kuponun belirlenmesi
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Borgtaki nakit akis1 ve takas asagidaki gibi gosterilebilir:

Anapara tutart: 10 milyon Ingiliz Sterlini

Al
na

" ! ! .1t 1

v

- Anapara tutart:

10 milyon

v
T l Ingiliz Sterlini

Swaptan elde edilen =~ Borca 6denen  Swapa 6denen dalgali

sabit faiz sabit faiz faiz (3 aylik Ingiliz Sterlini libor)

Sekil 8: Borgtaki Nakit Akigi ve Takas

Swap yeniden ayarlandiginda degisik tarihlerdeki 3 aylik ingiliz Sterlini libor
faizleri agagidaki gibidir:

15/3/20x5 4.562%
15/6/20x5 5.080%
15/9/20x5 5.280%
15/12/20x5 5.790%

Ingiliz Sterlini libor takasi esneklik egrisinden tiirevlenerek elde edilmis
sonraki oranlar ve etkililigin Ol¢iildiigli tarihlerdeki anlasilan sifir kupon oranlar

asagidaki gibidir:
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Tablo 9: Kupon Oranlar:

Test tarihleri icin sonraki oranlar

Test tarihleri icin sifir kupon oranlari

15/3/20x5 30/6/20x5 31/12/20x5 15/3/20x5 30/6/20x5 31/12/20x5
(YCI) (YC2) (YC3) (ZC1) (ZC2) (ZC3)
15/6/20x5 %4.562 - - %4 641 - -
15/9/20x5 %4.623 %5.069 - %4.672 %5.172 -
15/12/20x5 %4.684 %5.130 - %4.704 %5.204 -
15/3/20x6 %d4.744 %5.191 %5.705 %4.735 %5.235 %5.835
15/6/20x6 %4.805 %5.251 %5.767 %4.766 %5.266 %5.866
15/9/20x6 %4.865 %3.311 %5.827 %4.798 %35.298 %5.898
15/12/20x6 %4.926 %5.371 %5.887 %4.829 %5.329 %5.929
15/3/20x7 %4.986 %5.432 %5.947 %4.860 %35.360 %5.960
15/6/20x7 %35.046 %5.492 %6.007 %4.892 %5.392 %5.992
15/9/20x7 %5.107 %5.552 %6.067 %4.923 %5.423 %6.023
15/12/20x7 %5.167 %5.612 %6.127 %4.954 %5.454 %6.054
15/3/20x8 %5.228 %5.673 %6.187 %4.986 %35.486 %6.086
15/6/20x8 %35.288 %5.733 %6.246 %5.017 %5.517 %6.117
15/9/20x8 %5.348 %5.793 %6.306 %5.048 %5.548 %6.148
15/12/20x8 %35.409 %5.853 %6.366 %5.080 %5.580 %6.180
15/3/20x9 %35.469 %5.913 %6.426 %5.111 %5.611 %6.211

Ileriki oranlar tahmini nakit akislarini hesaplamak icin kullamlir. Sifir kupon

oranlari, tahmini nakit akiglarimin analizi yapilan tarihe indirilmesinde kullanilir.

5.1.1 Faiz Oram Riski i¢in Risk Yonetim Politikalar1 Ozeti

A sirketi, oncelikle doviz kuru, faiz oranlari ve likit fonlarin yatirimlarinin

pazar degeri ile ilgili olarak pazar riskine maruz kalmaktadir.

A sirketi, toplam net borglar portfoyiindeki sabit ve degisken net bor¢larin

dagilim oranlar1 yoluyla faiz orani riski durumunu yonetir. Boyle bir dagilim orant,

A sirketinin finansal risk komitesi tarafindan yilda iki defa kararlastirilip yonetim

kurulu tarafindan onaylanir. Net borglar i¢in kiyaslama siiresi 12 aydir.

Bu durumu yonetmek icin A sirketi ¢esitlendirilmis finansal piyasalar olarak

faiz oran1 swap kontratlar1 gibi tiirev piyasalarina girebilir.
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5.1.2 Hedge Verimliliginin Testi -Strateji 1A Makul Deger Hegelemesi
I¢cin Faiz Oram1 Swapinin Kullamlmasiyla Faiz Oram Riskinin Hedgelenmesi

5.1.2.1 ileriye Déniik Verimlilik Testi

[leriye doniik verimlilik testi hedge isleminin baslangicinda ve tiim raporlama
tarihlerinde uygulanmalidir. Eger makul degerdeki veya hedge riski olarak
sOylenebilen hedge edilmis 6genin nakit akisindaki degigmelerin, makul degerdeki
degismeler ve hedge edilmis enstriimandaki nakit akisi tarafindan denk olmasi

bekleniyorsa hedge iligkisi oldukca yiiksek verimliliktedir.

Ileriye doniik verimlilik testi, hedge enstriimaninin ve hedge edilmis 6genin
makul degeri iizerindeki hedgelenen faiz oranminmn olan degisiminin (ingiliz Sterlini

libor sifir kupon egrisi) sayisal etkilerinin karsilastirilmasiyla uygulanmalidir.

Kargilagtirma, en az {i¢ tane faiz orani senaryosuna dayandirilmalidir.
Bununla beraber, hedgeleme enstriimaninin kritik donemleri ile hedgelenen 6genin
yenilenme tarihlerini de igeren kritik donemlerin miikemmel olarak eslesmesi

durumdaki hedgeleme icin bir senaryo yeterlidir.

Sifir kupon egrisi kaydirildiginda hedgeleme enstriimaninin
net makul degerindeki degisim

Verimlilik= —

Sifir kupon egrisi kaydirildiginda hedgelenen 6genin net

makul degerindeki degisim

Swapin net makul degerindeki degisim, test tarthindeki swap esneklik
egrisinden tiirevlendirilmis sifir kupon egrisi kullanilarak indirilmis swapin beklenen
nakit akiglarin net makul degeriyle; kaydirilmig sifir kupon oranlariin
kullanilmasiyla indirilmis, beklenen kaydirilmis nakit akislarinin net makul degeri

arasindaki degisimdir.
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Bononun net makul degerindeki degisim, test tarihindeki swap esneklik
egrisinden tiirevlendirilmis sifir kupon egrisi kullanilarak indirilmis kredi kar oram
olan faiz farki haricinde bonodaki nakit akisinin net makul degeriyle; kaydirilmis
sifir kupon oranlariin kullanilmasiyla indirilmis ayni nakit akislarinin net makul

degeri arasindaki degisimdir.

Verimlilik testlerinde kullanilmasi gerekli olan senaryolar:

1) Sifir kupon egrisindeki 100 temel noktay1 paralel kaydirma (yukariya)

2) Bir yillik nakit akist oranlarinda %S5 artis, iki yillik nakit akis1 oranlarinda
%10 artis, ti¢ yillik ve ii¢ yildan fazla siirede %15 artig saglayacak olan sifir kupon

egrisinin egimindeki degisim ve

3) Simdiki ti¢ aylik liborda faizsiz sifir kupona yapilan degisim.

Senaryo sayisi; dolar dengeleme metodu kullanmak, hedgein vadesine bagh
olarak verimliligi degistirirken hedgein verimliligini tahmini olarak degerlendirmek
icin istenir. Hedge enstriimammin kritik vadesi (baslangi¢ giinii, bitis giinii, para
birimi, sabit édeme vadesi, yeniden basladigi tarihteki faiz orani, sabit faiz orani,
anapara miktary) hedgelenen d&gelerin bu ozellikleriyle eslesmediginde veya
hedgelenen oge opsiyonellik gibi bir ozellilige sahip oldugunda verimsizlige sebep
olan bu durumlarda vadeyle veya opsiyonellikle eslesmeyen durumlart gosteren

senaryolar da dahil olmak tizere bir¢ok senaryo uygulanmalidir.

Bonodaki giincel olmayan swapin énceden kararlastirilan sonradan édemeli
ozelligi verimsizlik olacakmig gibi kritik vade metodunun kullanimint énlemektedir.
U¢ senaryo kurulusun politikasiyla wyumlu olarak verimliligi tahminen test etmek

icin kullanilmalidir. Asagidaki ornek bu ii¢ ornekten sadece ilkini gostermektedir.

Briit makul deger birikmis faizi iceren makul degerdir. Net makul deger
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birikmig faizi icermez. Verimlilik testinde net makul degeri kullanmak bazen bonoda
denklestirici  bileseni olmayan swapin degisken boliimiindeki birikmis faizi

icermedigi gibi verimliligi azaltir.

5.1.2.2 Geriye Doniik Verimlilik Testi

Geriye doniik verimlilik testi tiim raporlama tarihlerinde kiimiilatif olarak
dolar denklestirme metodu kullanilarak uygulanmalidir. Hedge verimliligi,
hedgeleme enstriimaninin net makul degerindeki kiimiilatif degisim ile %80-%125
arasinda diisiis gosteren ve hedge riski olarak anilan, hedgelenen 6genin net makul

degerindeki kiimiilatif degisimin karsilagtirilmasiyla bulunmus olur.

Hedgeleme enstriimaninin net makul degerindeki kiimiilatif degisim

Verimlilik= —

Hedgelenen 6genin net makul degerindeki kiimiilatif degisim

Swapin net makul degerindeki degisim,

a) Hedge baslangicindaki esneklik egrisinden tiirevlenerek elde edilen sifir
kupon egrisi kullanilarak indirilmis orijinal esneklik egrisinin temeli oldugu takasin
tahmini nakit akisinin net makul degeri ve

b) Test tarihindeki esneklik egrisinden tiirevlenerek elde edilen sifir kupon
egrisi kullanilarak indirilmis test tarihindeki esneklik egrisinin temeli oldugu takasin
tahmini nakit akisinin net makul degeri arasindaki farkliliktir.

Bononun net makul degerindeki degisim,

a) Hedgein baslangicindaki esneklik egrisinden tlirevlenerek elde edilen sifir

kupon egrisi kullanilarak indirilmis kredi kar orani olan faiz farki disinda bonodaki

nakit akiginin net makul degeri ve
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b) Test tarihindeki esneklik egrisinden tiirevlenerek elde edilen sifir kupon
egrisi kullanilarak indirilmis ayni nakit akisinin net makul degeri arasindaki
farkliliktir.

Makul deger hedgeinde, hedgelenen d&genin arz edilen miktar:, sadece
hedgelenmis risk olarak anilan deger degisiklikleri i¢in belirlenir. Bu, borcun makul
degerindeki toplam degisiminden farklilik gésterebilir. Kredi veya hedgelenmemis

diger risklere bagli makul deger degisimleri, hedgelenmis ogelerin arz edilen

miktarlarinin belirlenmesini icermez.

5.1.3 Hedge Aktivitesinin Gosterilmesi

A sirketinin belgelendirilmesi agsagidaki gibidir.

5.1.3.1 Risk Yonetiminin Amaci Ve Stratejisi
Mevcut donem i¢in A sirketinin risk yonetim politikasi ile uyumlu olan kabul

edilmis stratejisi sabitlerin oraninin devamliligini siirdiirmek icindir. Bu oram

tutturabilmek i¢in yonetim bu borcu sabitten dalgali hale doniistiirmeyi segmistir.

5.1.3.2 Hedgeleme Iliskisinin Cesidi

Makul deger hedgelemesi: sabit faiz oranlarinin dalgaliya dontismesi

5.1.3.3 Hedgeleme Riskinin Yapisi
Faiz oram riski: Ingiliz sterlini libor sifir kupon egrisindeki hareketlere

dayandirilan, numarast C426M olan borcun makul degerindeki degisim. Borgtaki

kredi riski hedgelenmis gibi tanimlanamaz.
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5.1.3.4 Hedgelenmis Ogenin Tanimlanmasi

Islem numarasi: hazine y&netim sistemindeki referans numarasi C426M.
Hedge edilmis 6ge; 4 yillik, 10 milyon Ingiliz sterlini, %7 borg faiz oranli ve 3 ayda

bir faiz 6demesi yapar.

5.1.3.5 Hedgeleme Enstriimaninin Tanimlanmasi

Islem numarasi: hazine ydnetim sistemindeki referans numaras1 L1815E.
Hedge enstriimani; 4 yillik takas faiz oram, gérece degeri 10 milyon ingiliz sterlini,
sabit %5 faiz altinda, 3 ayda bir 6demeli ve yine 3 ayda bir yenilenen giincel libor

Odemelidir.

Hedge belirtilmesi: Ingiliz sterlini libor sifir kupon egrisine dayandirilan
C426M borcundaki makul deger hedgeindekine benzeyen L1815E swapinin tim

gorece degeri 10 milyon Ingiliz sterlinindeki makul deger hareketleri.

5.1.3.6 Verimlilik Testi

Test etmek, verimlilik testi politikasinin hedge edilme durumu verimlilik testi

strateji 1A kismi uygulanarak kullanilmalidir.

[leriye déniik testin tanimu;

Dolar dengeleme metodu, L1815E swapinin net makul degerindeki oram
olmaktan, Ingiliz sterlini libor sifir kupon egrisindeki degisikliklere bagli olarak

C426M bonosunun net makul degerindeki degisim tarafindan ayrilmaktadir.

Swapin kritik donemleri hedge edilmis borcun kritik donemleriyle miikkemmel
bir sekilde eslesmez. Bdylece muhtemel testler risk ydnetim politikalarinin
gerektirdigi gibi li¢ senaryoya dayandirilarak uygulanmalidir. (Sadece 100 temel
noktanin artirildigi senaryo 1 asagida anlatilmaktadir. 3°i birden uygulama ile

gerceklestirilmelidir.)
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Test etme siklig1: hedgeleminin baslangicinda ve tiim raporlama tarihlerinde (

30 haziran ve 31 aralik).

Gegmise doniik testlerin tanimu;

Dolar dengeleme metodu, L1815E swapinin net makul degerindeki orani
olmaktan, Ingiliz sterlini libor sifir kupon egrisindeki degisikliklere kiimiilatif
temelde bagl olarak C426M bonosunun net makul degerindeki degisim tarafindan

ayrilmaktadir.

Test etme sikligi: hedgelemenin baslangicindan sonraki tiim raporlama

tarihlerinde ( 30 Haziran ve 31 Aralik)

5.1.4 Verimlilik Testleri Ve Muhasebe Girdileri

15 Mart 20x5°teki ileriye Déniik Verimlilik Testi su sekildedir;

A sirketi hedge verimliligini IAS 39’un gerektirdigi gibi gelecege doniik

degerlendirmelidir.

Hedgeleme kayitlarina gore ileriye doniik verimlilik testi, swapin net makul
degerindeki sifir kupon egrisinde bulunan 100 temel noktanin yukariya
kaydirilmasinin etkileriyle hedgelenen 6genin net makul degerinin karsilastirilmasini

igerir.

Borca, %5 AA faiz oranm1 ve %2 kredi kar oran1 olan faiz farki olarak yillik
%7 kupon degeri (6rnek; her ¢eyrek igin 175000 Ingiliz sterlini) 6denir. Verimlilik
testi amaglar1 i¢in sadece AA faiz oramiyla ilgili nakit akislar1 (6rnek; her ¢eyrek i¢in
125000 Ingiliz sterlini) hesaba katilir. Borca bagli kredi riski hedgeleme iliskisinin
bir pargasi degildir. Boylece kupondaki %2 kredi kar orani olan faiz fark: testlerden
cikartilmis olur.
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Tablo 10: ileriye Déniik Verimlilik Testi

15 Mart 20x5’teki ileriye doniik verimlilik testi

Swapteki nakit 15/6/20x5 15/9/20x5 15/12/20x5 15/12/20x8 15/3/20x9 Toplam
akis1
Sabit bolim 125,000 125,000 125,000 125,000 125,000
Degisken bolim* (114,059) (115,573) (117,088) (135,221) (136,729)
Net nakit akislart 10,941 9,427 7,912 (10,221) (11,729)
Sifir kupon 10,818 9,214 7,644 (8,488) (9,609) 0
egrisindeki
indirilmis nakit
akislari
Kaydirilmug sifir kupon egrisi
Sabit bolim 125,000 125,000 125,000 125,000 125,000
Degisken (114,059) (139,640) (141,144) (159,148) (160,646
bolim+%]1
Net nakit akislar 10,941 (14,640) (16,144) (34,148) (35,646)
Sifir kupon 10,792 (14,242) (15,486) (27,368) (28,117) (315,574)

egrisin+%]1 deki
indirilmis nakit

akislart

(315,574)

Borgtaki nakit akiglari

Nakit akislart (125,000) (125,000) (125,000) (125,000) (10,125,000)

Sifir kupon (123,590) (122,178) (120,764) (103,804) (8,294,694) (10,000,000)
egrisindeki
indirilmis nakit

akislar**

Sifir kupon (123,297) (121,599) (119,906) (100,182) (7,986,407) (9,660,676)
egrisi+%]1 deki
indirilmis nakit

akislar

339,324

Verimlilik %-93.0

“Swapin degisken boliimii swap esneklik egrisinden tiirevlenmis ileriki oranlara bagh tahmini nakit akisidir. Ornegin 15/9

tahmini nakit akist 10 milyon Ingiliz sterlini olarak hesaplanmistir. (%4.623/4 olarak swapin her ¢eyrekte yenilendigi)
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**[ndirilmis nakit akiglary; cf’nin indirilmemis nakit akigini, v’nin stfir kupon oranwyla ilgili oldugu ve d’nin nakit akisina
kalan giin sayisint (360 giin esas alinarak) gésterdigi normal indirim formiiliinii [cf/(1+r)~(d/360)] kullanarak sifir kupon
egrisinde gosterilen ilgili noktalar icin sifir kupon oranlarimin kullanilmastyla hesaplanir. Ornegin, 15/9°daki nakit akisi,

125000/(1,0467)~(180/360)=122,178 seklinde hesaplanmistir.

Sonug: Hedgein yiiksek verimlilige sahip olmast beklenir.

Ieriye doniik testlerdeki verimsizlik, tahmini nakit akislari degistiginde
olusan, swapin  degisken  boliimiiniin  makul degerindeki  degisimlerden
kaynaklanmaktadir. Swapin sabit béliimiiniin makul degerindeki degisim, bononun

makul degerindeki degisimlerle miikemmel olarak denk gelmektedir.

15 Mart 20x5°teki muhasebe kayitlar1 agagidaki sekildedir;

Borg, ihra¢ giliniinde makul degerini sunan A sirketi tarafindan alinan
getirilerde diye tanimlanir. Borg, diger finansal borglar gibi siniflandirilir ve daha

sonra amortismani yapilmis maliyetlerde hesaplanir.

Ingiliz sterlini’nde

Nakit 10,000,000

Diger finansal borglar - borg 10,000,000

%77 sabit kuponla 4 yilik 10 milyon Ingiliz sterlini bor¢ ihraci

A sirketinin girdigi swap, bilancodaki makul degerde tanimlanir. Swapin
makul degeri baslangicta piyasa oraninda ihra¢ edildigi gibi sifirdir. Birinci donem

icin dalgal kur ti¢ aylik swap oran1 olan %4.562’ye ayarlanmustir.
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Ingiliz sterlini’nde

Tirev enstriimanlan e

Nakit .

Makul degerde faiz orani swapimin tammmlanmasi (Sifir)

15 Haziran 20x5°te muhasebe kayitlar1 asagidaki sekildedir;

15 haziranda, kredideki birinci kupon ddenir ve takasin birinci vadesi ddenip

temizlenir.

Borgtaki faizin tanimlanmast

Ingiliz sterlini’nde

Finansal maliyetler — faiz harcamalari 175,000

Nakit 175,000

Uc ayhik %7’den borctaki faiz

Swapin nakit belirlemesi

Ingiliz sterlini’nde

Finansal maliyetler — faiz harcamalar1 114,059
Finansal maliyetler — faiz harcamalar1 125,000
Nakit 10,941

Swapin anlagsmasi: %5 al ve ii¢ ay icin %4.562 ode
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Bu iki islem, vade siiresince %6,562 faize (6rnegin %4,562 swapin degisken
boliimiindeki oran + %2 kredi kar orani olan faiz farki) denk gelen maliyetleri
finanse etmek igin toplam 164,059 Ingiliz sterlini’ne mal olur. Sonraki geyrek igin

swapteki degisken orani li¢ aylik %5,080 swap oranina ayarlanir.

Belirginligi artirmak igin briit girdiyi gostermeyi segtik (6rnegin, ayri olarak
gosterilmis swapin odeme ve alim béliimlerinin etkileriyle). Bu girdi bazen net
girdiler esas alinarak yapilir. Faiz harcamalart igin yapilan masraf 30 hazirandan
once bir verimlilik testi gerekmediginden herhangi bir verimlilik testi uygulanmadan
vapilmistir. Bir sonraki verimlilik testi basarisiz oldugu durumda, girdiler, hedge
hesaplamalart son basarili testten sonraki domem icin miisait olmagindan faiz
harcamalarindan korunmalidir. Girdiler, “diger isletme gelirleri ve giderleri”

olabilirler.

30 Haziran 20x5’teki gegmise dontik verimlilik testi asagidaki sekildedir;

IAS 39, hedge iligskisinin minimum her raporlama tarihinde geriye doniik
olarak incelenmis verimliligini gerektirir. A sirketinin risk yonetim politikalari
esasina gOre hedgein verimliligi dolar denklestirme metodu kullanilarak
incelenmelidir. Dolar denklestirme metodu, hedgelenen 0Ogenin net makul
degerlerindeki 15 mart ve 30 haziran arasinda Ingiliz sterlini libor swap esneklik

egrisindeki degisimin etkileri ile hedgeleme enstriimanini karsilastirilmasini igerir.
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Tablo 11: Geriye Doniik Verimlilik Testi

30 Haziran 20x5’teki geriye doniik verimlilik testi

Swapteki nakit | 15/9/20x5 15/12/20x5 15/3/20x6 15/12/2008 15/3/20x9 Toplam
akiglart

Sabit bolim 104,167 125,000 125,000 125,000 125,000

Swap esneklik | (105,833)* (128,257) (129,765) (146,327) (147,830)

egrisindeki

degisken

bolim

Net nakit | (1,667) (3,257) (4,765) (21,327) (22,830)

akiglari

Sifir ~ kupon | (1,649) (3,182) (4,596) (17,676) (18,646) (161,184)
egrindeki

indirilmis

nakit akig1

Orijinal esneklik egrisindeki net makul deger (1}

Net makul degerdeki degisim (kiimiilatif) (161,184)

Borgtaki nakit akislar

Nakit akislar (104,167)** (125,000) (125,000) (125,000) (10,125,000)

Sifir  kupon | (103,078) (122,127) (120,563) (103,600) (8,269,357) (9,839,030)
egrisindeki

indirilmis

nakit akislar

Orijinal esneklik egrisindeki net makul deger (10,000,000)
160,970
Verimlilik %-100.1

*Birinci donem igin degisken oran %5.08 e ayarlanmistir. Geri kalan degisken nakit akislari, cari swap esneklik egrisinden

tiirevlienmiy gelecek oranlara bagl olarak yansitilmigtir.

**Test net makul degeri temel aldigindan birikmislerin etkisi giderilmelidir. Diger kuponun 75 giinii birikmis degildir, boylece
testteki birinci kuponun miktarinin igerdigi nakit akisi 125,000*75/90 dur.

Sonug: 30 Haziran 20x5 ’te sona eren dénem igin hedge oldukg¢a verimlidir.

A sirketinin risk yonetim politikalarina gore yukaridaki geriye doniik
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verimlilik testi swap ve borg¢taki net makul degerleri kullanmaktadir. Orijinal swap
esneklik egrisinde zamana baghh makul deger degisimleri olan cari donem igin

birikmis faiz testlere dahil edilmemistir.

Iliski verimsizdir; c¢iinkii swapin degisken boliimii onceden belirlemeli
sonradan o6demelidir. Dénemin baslangicinda (15 haziran) kararlastirilan swapin
degisken boliimiindeki faiz gibi yeniden fiyatlama giiniinden once sabittir ve boylece
makul degerindeki degisimlere maruz kalir. Eger swapin degisken béliimii sonradan
belirlemeli sonradan odemeli olsayd, verimsizlik daha az olurdu.

30 Haziran 20x5’teki muhasebe muhasebe kayitlar1 su sekildedir;

Bonodaki birikmis faizin tanimlanmasi

Kredideki 15 giin icin birikmis faiz tanimlanmistir.

Ingiliz sterlini’nde

Finansal maliyetler — faiz harcamalar1 29,167

Birikmis faiz 29,167

15 giin icin %7’den borctaki faiz

Swapin makul degerlerinin tanimlanmast

Swapin briit makul degerindeki kayitli degisim, asagidaki gibi swapin net

makul degerine doniistiiriilebilir:
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30/06/20x5 'teki net makul deger (161,184)

15 giin i¢in sabit %5 'ten alinan birikmis faiz (indirilmis) 20,617

15 giin i¢in degisken %5.080 den odenen birikmis faiz (indirilmis) (20,947)

Briit makul deger = e
161,514

Swap briit makul degerde kaydedilmistir (6rnegin, birikmis faizi igerir).

Ingiliz sterlini’nde

Diger islem gelirleri ve giderleri — verimsizlik 161,184

Finansal maliyetler — faiz harcamalari 330

Turevsel enstriimanlar

161,514

Makul deger hedgei — birikmis faizi iceren, swaptaki makul deger degisimi

Hedgelenen 6geye makul deger diizeltmesi

Hedge hesaplamasi i¢in biitiin kistaslar 30 Haziran 20x5°te sona eren doneme
kars1 gelir ve makul deger hedge hesaplamalar1 uygulanabilir. Borcun finanse etme
miktar1 hedgelenen riskin makul deger degisimi i¢in diizeltilir (6rnegin, sifir kupon
egrisindeki degisimlere bagli, borcun net makul degerindeki degisimler). Girdiler su

sekildedir:

Ingiliz sterlini’nde

Diger islem gelirleri ve giderleri — verimsizlik 160,970

Diger finansal borglar — borg 160,970

Makul deger hedgei — hedgelenen riske bagh borcun makul degerindeki degisim
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Hedge %100 verimli olmadiginda, 214 Ingiliz sterlinin (161,184 Ingiliz
sterlini — 160,970 Ingiliz sterlini) olan verimsizligi kar veya zararda belirtilir. En iyi
uygulama, yukarida gosterildigi gibi, “diger islem gelirleri ve giderleri”ndeki

verimsizligi gdstermektir.
30 Haziran 20x5teki ileriye doniik verimlilik testi agagidaki sekildedir;

Ayni metot hedgein baslangicinda kullanilir.
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Tablo 12: ileriye Déniik Verimlilik Testi

30 Haziran 20x5°teki ileriye doniik verimlilik testi

Swapteki nakit akislart 15/9/20x5 | 15/12/20x5 15/3/20x6 15/12/20x8 15/3/20x9 Toplam
Sabit bolim 104,167 125,000 125,000 125,000 125,000
Esneklik  egrisindeki | (105,833) | (128,257) (129,765) (146,327) (147,830)
degisken bolim
Net nakit akiglar (1,667) (3,257) (4,765) (21,327) (22,830)
Sifir kupon egrisindeki (1,649) (3,182) (4,596) (17,676) (18,646) (161,184)
indirilmis nakit akiglar
Kaydirilmis sifir kupon egrisi
Sabit bolim 104,167 125,000 125,000 125,000 125,000
Esneklik egrisi+%]1 | (105,833) | (152,234) (153,731) (170,177) (171,669)
deki degisken bolim
Net nakit akiglari (1,667) (27,234) (28,731) (45,177) (46,669)
Sifir kupon egrisi +%1 (1,646) (26,493) (27,526) (36,241) (36,807) (451,850)
deki indirilmis nakit
akiglart

(290,666)
Borgtaki nakit akiglar
Nakit akiglart (104,167) | (125,000) (125,000) (125,000) (10,125,000)
Sifir kupon egrisindeki | (103,078) | (122,127) (120,563) (103,600) (8,269,357) (9,839,030)
indirilmis nakit akislar
Sifir kupon egrisi +%1 (102,875) | (121,599) (119,758) (100,277) (7,985,352) (9,528,668)
deki indirilmis nakit
akiglari

310,362
Verimlilik %-93.7
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Sonug: Hedgein yliksek verimlilikte olmas1 beklenir.

1 Temmuz 20x5’teki muhasebe kayitlar su sekildedir;

Borgtaki faizin birikmisi ayrilmistir.

Ingiliz sterlini’nde

Finansal maliyetler — faiz harcamalar1 29,167

Birikmis faiz 29,167

15 giin i¢in %7°den ayrilan borg¢taki faiz

Swaptaki birikmis ayrilmistir.

Ingiliz sterlini’nde

Finansal maliyetler — faiz harcamalari 330

Nakit 330

15 giin icin swaptaki ayrilan birikmis faiz

15 Eyliil ‘0x5°teki muhasebe kayitlar1 su sekildedir;
15 Eyliilde kredideki kupon 6denir ve swapin ikinci dénemi ayarlanir.

Borgtaki faizin tanimlanmasi

Ingiliz sterlini’nde

Finansal maliyetler — faiz harcamalar1 175,000

Nakit 175,000

3 aylik %7’den borctaki faiz
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Swapin nakit ayari

Ingiliz sterlini’nde

Finansal maliyetler — faiz harcamalari 127,000
Finansal maliyetler — faiz harcamalari 125,000
Nakit 2,000

Swapin ayar1: 3 aylik %5’ten alim ve %5.080°den 6deme

Bu iki islem vade i¢in %7.08 faize (6rnegin, %5.08 degisken oran + %2 kredi
kar orani olan faiz farki) esit olan maliyetleri finanse etmek icin toplam 177,000

Ingiliz sterlinine mal olur.

fleriki geyrek igin swaptaki degisken oran, iic aylik %5.28 swap oranina

ayarlanmustir.

15 Aralik 20x5°teki muhasebe kayitlari su sekildedir;

15 aralikta kredideki kupon 6denir ve swapin {igiincii donemi ayarlanir.

Borgtaki faizin tanimlanmasi

Ingiliz sterlini’nde

Finansal maliyetler — faiz harcamalari 175,000

Nakit 175,000

3 aylik %7’den borctaki faiz

Swapin nakit ayar1
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Ingiliz sterlini’nde

Finansal maliyetler — faiz harcamalar1 132,000
Finansal maliyetler — faiz harcamalar1 125,000
Nakit 7,000

Swapin ayar1: 3 aylik %5’ten alim ve %5.28’den 6deme

Bu iki islem vade icin %7.28 faize (6rnegin, %5.28 degisken oran + %2 kredi
kar orani olan faiz farki) esit olan maliyetleri finanse etmek i¢in toplam 182,000

Ingiliz sterlinine mal olur.

Ileriki geyrek igin swaptaki degisken oran, iic aylik %5.79 swap oranina

ayarlanmustir.
31 Aralik 20x5°teki geriye doniik verimlilik testi su sekildedir;

Geriye dontik test i¢in 30 Haziran 20x5’teki gibi aym1 metot kullanilir. A
sirketinin risk yonetim politikalarinin gerektirdigi gibi verimlilik testi kiimiilatif

olarak dolar denklestirme metodu kullanilarak uygulanir.
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Tablo 13: Geriye Doniik Verimlilik Testi

31 Aralik 20x5°teki geriye doniik verimlilik testi

Swapteki 15/3/20x6 15/6/20x6 15/9/20x6 15/12/20x8 15/3/20x9 Toplam
nakit akislar

Sabit bolim 104,167 125,000 125,000 125,000 125,000

Esneklik (120,625) (144,165) (145,666) (159,157) (160,654)

egrisindeki

degisken

bolim

Net nakit | (16,458) (19,165) (20,666) (34,157) (35,654)

akiglari

Sifir  kupon | (16,265) (18,671) (19,844) (28,605) (29,386) (308,922)
egrisindeki

indirilmis

nakit akislari

Orijinal esneklik egrisindeki net makul deger 0

Net makul degerdeki degisim (kiimiilatif) (308,922)
Borgtaki nakit akislar

Nakit akiglart | (104,167) (125,000) (125,000) (125,000) (10,125,000)

Sifir  kupon | (102,943) (121,776) (120,028) (104,681) (8,345,128) (9,692,833)
egrisindeki

indirilmis

nakit akislar

Orijinal esneklik egrisindeki net makul deger (10,000,000)
Net makul degerdeki degisim (kiimiilatif) 307,167
Verimlilik %-100.6

Sonug: 31 Aralik 20x5°te sona eren donem i¢in hedge, yiiksek verimliliktedir.

31 Aralik 20x5°teki muhasebe kayitlar1 su sekildedir;

Bonodaki birikmis faizin tanimlanmasi
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Kredideki 15 giin i¢in birikmis faiz tanimlanmistir.

Ingiliz sterlini’nde

Finansal maliyetler — faiz harcamalari 29,167

Birikmis faizler 29,167

15 giin icin %7’den borctaki faiz

Swapin makul deger degisimlerinin tanimlanmasi

Ingiliz sterlini

Swapin net makul degeri (308,922)
15 giin i¢in sabit %5 alimdaki birikmis faiz 20,589

15 giin i¢in %5.79 degisken 6demedeki birikmis faiz (23,842)
Swapin 31 Aralik 20x5°teki briit makul degeri (312,175)
Swapin 30 Haziran 20x5’teki briit makul degeri (161,514)
31 Aralik 20x5°te makul degerde bulunan degisim (150,661)

Swap briit makul degerde kaydedilmistir (6rnegin, birikmis faizi igerir).

Ingiliz sterlini’nde

Diger islem gelirleri ve giderleri — verimsizlik 147,408
Finansal maliyetler — faiz harcamalar1 3,253
Tiirevsel enstriimanlar 150,661

Makul deger hedgei — swapin makul degerindeki degisim
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Hedgelenen 6geye makul deger ayari

Hedge hesaplamalar1 i¢in biitiin kistaslar 31 Aralik 20x5’te sonlanan déneme

denk gelmektedir ve makul deger hedge hesaplamalar1 uygulanabilir.

Ingiliz sterlini

30 Haziran 20x5’teki borcun makul deger ayar1 160,970
31 Aralik 20x5°teki borcun makul deger ayar1 307,167
146,197

Borcun net makul degerindeki degisim

Borcun satiga arz edilen miktar1 hedgelenen riskin makul degerindeki degisim

icin ayarlanir (6rnegin, swap esneklik egrisindeki net makul deger degisimi). Girdiler

sOyledir:

Ingiliz sterlini’nde

Diger finansal borglar — borglar 146,197

Diger islem gelirleri ve giderleri — verimsizlik 146,197

Makul deger hedge — hedge riskine denk diisen, borcun makul degerindeki degisim

Hedge %100 verimli olmadiginda, 1,211 Ingiliz sterlinin (147,408 Ingiliz
sterlini — 146,197 Ingiliz sterlini) olan verimsizligi kar veya zararda belirtilir. En iyi
uygulama, yukarida gosterildigi gibi, “diger islem gelirleri ve giderleri”ndeki

verimsizligi gdstermektir.

31 Aralik 20x5°teki ileriye doniik verimlilik testi su sekildedir;

Hedge baslangicindaki gibi ayn1 metot kullanilir.
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Tablo 14 - ileriye Déniik Verimlilik Testi

31 Aralik 20x5’teki ileriye doniik verimlilik testi

Swapin nakit 15/3/20x6 15/6/20x6 15/9/20x6 15/12/20x8 15/3/20x9 Toplam
akiglari
Sabit bolim 104,167 125,000 125,000 125,000 125,000
Esneklik egrisindeki | (120,625) (144,165) (145,666) (159,157) (160,654)
degisken bolim
Net nakit akiglart (16,458) (19,165) (20,666) (34,157) (35,654)
Sifir kupon (16,265) (18,671) (19,844) (28,605) (29,386) (308,922)
egrisindeki
indirilmis nakit
akiglari
Kaydirilmis sifir kupon egrisi
Sabit bolim 104,167 125,000 125,000 125,000 125,000
Esneklik egrisi+%] (120,625) (168,030) (169,520) (182,917) (184,403)
deki degisken bolim
Net nakit akiglari (16,458) (43,030) (44,520) (57,917) (59,403)
Sifir kupon egrisi (16,233) (41,740) (42,466) (47,176) (47,511) (556,044)
+%1 deki indirilmis
nakit akislari
(247,122)
Borgtaki nakit akislar
Nakit akiglari (104,167) (125,000) (125,000) (125,000) (10,125,000)
Sifirt kupon (102,943) (121,776) (120,028) (104,681) (8,345,128) (9,692,833)
egrisindeki
indirilmis nakit
akiglart
Sifir kupon egrisi (102,742) (121,253) (119,231) (101,818) (8,097,959) (9,426,135)
+%]1 deki indirilmig
nakit akislari
266,698
Verimlilik %-92.7

Sonug: Hedge yiiksek verimlilikte olmasi beklenir.
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Test ve muhasebe girdileri hedge iliskisinin geriye kalan biitiin vadesi boyunca ayn1 bi¢imde uygulanir.

Tablo 15: Test ve Muhasebe Girdilerinin Hedge liskisinin Geriye Kalan Biitiin Vadesi Boyunca Uygulanma Sekli

Muhasebe Gelir Diger islem gelir
girdilerinin tablosu ve giderleri -
ozeti verimsizlik 160,970 146,197
161,184 330 147,408
Finansal maliyetler — faiz 125,000 29,167 125,000 125,000
harcamalart 330
175,000 29,167 175,000 175,000 29,167
114,059 330 127,000 132,000 3,253
Bilango Nakit 175,000 175,000 175,000
2,000 7,000
10,000,000 10,941
Diger finansal borglar — 10,000,000
borglar
160,970 146,197
Birikmis faiz 29,167 29,167
29,167
Tirevsel enstriimanlar 161,514 150,661
15/3/20x5 15/6/20x5 30/6/20x5 1/7/20x5 15/9/20x5 15/12/20x5 31/12/20x5
Borg¢ Borgtaki Borctaki Borcta Faiz Faiz Borctaki birikmis faiz
Swap faiz birikmis faiz saklanan Swapin Swapin ayar1 Swapin makul deger
Swapin Swapin makul birikmisler ayari degisimi
ayari deger Swapte Borca hedge ayan
degisimi saklanan
Borgtaki birikmisler
hedge ayan
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5.2 ileri Tarihli So6zlesme Kullanarak Déviz Kuru Riskine Bagl.l Satisa
Uygun Sermaye Yatirnmlarinin Makul Degerindeki Degisimlerin Hedge islemi”

JKL GbH 1 Ocak 20x1’de Yorkshire Jewellers plc’nin 100,000 hissesini
hisse bagina £1.00’tan almaktadir ve yatirimi satisa uygun finansal varlik olarak
siniflandirmaktadir. Yorkshire Jewellers sadece Londra Menkul Kiymetler
Borsasi’nda kayithdir ve sirketteki biitiin islemler Ingiliz sterlini cinsinden
gosterilmektedir. JKL’nin  kullanilan para birimi  Euro’dur. JKL  kur
dalgalanmalarinin riskini bu satisa uygun varliklarda sonraki alti ay iizerinden
hedgelemeye karar verir ve doviz kurunun Euro’ya gore €0.62 oldugu(€1.613 : £1)
30 Haziran 20x1’de £100,000 satmak i¢in ileri tarihli sdzlesmeye girer. IAS 39.74
ileri tarihli sozlesmenin tam makul degerindeki degisimlerin hedgede
yansitilmasina(verimsizligin - olmas1  gerektigi durumlarda) veyahut sadece
verimsizligin olmamasi1 gerektigi spot fiyatlardaki herhangi bir degisimin etkisine
miisaade eder; fakat spot ile ileri tarihli oranin arasindaki fark hedgein Omrii

izerinden kar veya zararda gosterilir.

Asagidaki tablo esas bilgiyi 6zetlemektedir:,

Tablo 16: Ozet Bilgiler

HHisse €’ya gore £ 30/6/20x1°de dolan
Tarih fiyat1 (£) cinsinden spot sozlesmenin €’ya gore £
orani cinsinden ileri tarihli
orani
1/1/20x1 1 0,6 0,62
31/3/20x1 | 1,5 0,65 0,66
30/6/20x1 |2 0,7 0,7

99 Ernst&Young, Foreign Currency Hedges and Hedges of Net Investment In Foreign Operations- In
According to IAS 39 — Financial Instruments: Recognition and Measuremnet, s. 130
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XYZ’ nin hedge kayitlar1 asagidaki gibidir:

Tablo 17: Hedge Kayitlar

Risk yOnetim
amact ve hedge
isleminin  dogal

riski

Hedge isleminin amaci satisa uygun sermayeyi giivenli bir sekilde alt1 aylik bir
dénem i¢in doviz kuruna kars1 hedgelemektir. Yabanci para birimi riskinin izole
edip hedgeleyerek JKL sadece Yorkshire Jewellers’taki holdinginin sermaye

fiyati riskini kabul etmeye ¢abalamaktadir.

Belirleme tarihi

1 Ocak 20x1

Hedge

enstrimani

Doviz kurunun Euro’ya gore £0.62 oldugu 30 Haziran 20x1°de £100,000 satmak

icin ileri tarihli s6zlesme

Hedge edilen 6ge

[leri tarihli s6zlesme, yabanci déviz kuru riskine baglt Yorkshire Jewellers’taki
satisa uygun sermayenin makul degerindeki degisimleri hedgeleme gibi

diizenlenmistir.

Hedge verimliligi
nasil

degerlendirilecek

Hedge verimliligi, satisa uygun menkul kiymetin makul degerindeki degisimleri

iceren spot orandaki toplam degisimler {izerinden £100,000’nin asil
maliyetiyle(veya daha azsa makul degeriyle) karsilastirilarak degerlendirilir. ileri
tarihli oran ve spot oran arasindaki farktaki degisimler hedge verimliligini
degerlendirmeye dahil edilmez ve dogrudan kazanglara kaydedilir. Bagka higbir
verimsizlik beklenmez ¢iinkii ileri tarihli s6zlesmenin tahmini miktar1 hisselerdeki
cari yatirima denk gelmektedir. £100,000’un altinda hisselerin makul degerindeki
herhangi bir farklilik hedge verimliligini degerlendirmeyi etkiler. Eger boyle bir
azalma olusursa, hedge orani ayarlanir. S6zlesmedeki karsi tarafin kredi riski

stirekli gézlemlenir.

Hedge verimliligi

nasil 6lgiilecek

Ileri tarihli sozlesme, degisikliklerin dogrudan gelir tablosunda gdsterilmesiyle
makul degerden tasinir. Ek olarak, hedgelenen yabanci doviz kurundaki
degisimlere bagli hedgelenen satisa uygun yatinmlarin makul degerindeki
degisimlerin orani dogrudan kazanglara yansitilir. Hedge’in omrii {izerinden
€5,377 zarar baslangigtaki spot/ileri tarih farkliligi dikkate alinarak kazanglara
yansitilir ((£100,000/0.60)-(£100,000/0.62)).
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Tarih Hisselerin | Hisselerin |Satisa Tleri Tleri Spottaki |ileri
toplam £ |Euro’ya |uygun menkul |tarihli tarihli degisim | tarihteki
degeri gore kiymetlerdeki | oranlarda |sozlesme degisim
18) tekrar kazancg ki makul

olciilmiis kiimiilatif | degeri

degeri degisimler | (%6’

{19 dan
indirilmi
$) (€)

1/1/20x1 1100 1166,667 |- - - - -

31/3/20x1 | 1150 2230,769 | 664,102 99,775 (20) | 99,631 112,82 [(3,190)

30/6/20x1 |200 2285,714 | 554,945 118,433 118,433 (110,99 |77,444
2l

(18) hisse sayist x hisse fivati

(19) hisselerin toplam £ degeri / spot oran

(20) (£100,000/0.62) — (£100,000/0.66)

(21) (£100,000/0.62) — (£100,000/0.70)

1 Ocak 20x1’de JKL asagidaki giinliik defter girislerini kaydetmistir:

Satisa uygun finansal varliklardaki yatir

Nakit

Yorkshire Jewellers’1 almak i¢in cari yatirim

166,667

166,667

31 Mart 20x1’de sonlanan ¢eyrek i¢in herhangi bir giinliik defteri

kaydetmeden once, JKL hisse fiyatindaki degisimlerle ilgili Yorkshire Jewellers’in

makul degerindeki herhangi bir artis (veya azalig) oramini ve doéviz kurundaki

degisimlerle ilgili orani kararlagtirmak icin analiz uygulamalidir. Bdylece, JKL

asagidaki analizi hazirlar:
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Kar olarak hisse fiyatindaki degisimlerin sonucu 76,923
((£150,000 - £100,000)/ 0.65)
Zarar olarak doviz kuru oranlarindaki degisimlerin sonucu  (12,821)

((£100,000/0.65) — (£100,000/0.60)), spot oranda 8lgiildii

Toplam kar 64,102

31 Mart 20x1’den itibaren ileri tarihli s6zlesmenin makul degeri €9,631 ydu.
€12,821 zarar ve €9,631 kar arasindaki fark, verimlilik incelemelerinin disinda
tutulan ileri tarihli oran ile spot oran arasindaki farkta olan degisimin sonucudur. Bu

harig¢ tutulan fark kazanglarda hesaplanmaktadir.

Asagidaki giinliik defter girdileri JKL tarafindan 31 Mart 20x1’°de kaydedildi.

Satisa uygun finansal varliklardaki yatirim 76,923

Sermayenin farkli eleman 76,923

Satisa uygun yatirnmin menkul fiyatindaki degisimi hesaplamak i¢in.

/

Yatirimdaki kur zarari 12,821

Satisa uygun finansal varliklardaki yatirim 12,821

Déviz kurundaki degisimlere bagh satisa uygun yatirnmin makul degerindeki degisimi

hesaplamak icin.

/
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[leri tarihli sozlesme 9,631

[leri tarihli sozlesmedeki kar 9,631
Ileri tarihli sozlesmenin makul degerindeki degisimi hesaplamak igin.

/

30 Haziran 20x1’deki gibi JKL benzer bir analiz uygular.

Hisse fiyatindaki degisimlerin sonucu olan kar 71,429
((£200,000 - £150,000)/0.70)

Esas £100,000 bakiyedeki spot oranlar tarafindan (10,989)
Olciildiigii gibi doviz kuru oranlarindaki degisim

sonucu olan zarar

((£100,000/0.70) — (£100,000/0.65))

Onceki dénemde marjinal £50,000 bakiye (5,495)
artisindaki spot oranlar tarafindan 6l¢iildiigi

gibi doviz kuru oranlarindaki degisim sonucu olan zarar

((£50,000/0.70) — (£50,000/0.65))

Toplam kar 54,945

30 Haziran 20x1’e kadarki c¢eyrekte, ileri tarihli sozlesmenin makul degeri

€8,802 artmaktadir (€18,433 - €9,631).
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Asagidaki giinliikk defter kayitlar1 JKL tarafindan 30 Haziran 20x1’de
kaydedildi:

Satisa uygun finansal varliklardaki yatirim 71,429

Sermayenin farkli eleman 71,429

Satisa uygun yatirnmin menkul fiyatindaki degisimi hesaplamak i¢in.

Yatirimdaki kur zarar 10,989

Satisa uygun finansal varliklardaki yatirim 10,989

Hedgelenen 6ge gibi gosterilen yatirimin bu parcasi iizerindeki déviz kurundaki
Degisimlere bagh satisa uygun yatirnmin makul degerindeki degisimi hesaplamak i¢in

(6rnegin, esas £100,000yatirnmdaki kur zarari).

Sermayenin farkli eleman 5,495

Satisa uygun finansal varliklardaki yatirim 5,495

Yatirnmin parasal varlik olmamasi aksi halde kar veya zarar vasitasiyla
tekrar doniistiiriilmesinden itibaren menkullerde doviz kuru hedgei
(6rnegin, ilk ceyrekte olusan marjinal £50,000 menkul artis1 iizerindeki
kur zarari) olarak adlandirilanin pargasi olarak degerlendirilmeyen
satisa uygun finansal varhklarin makul degerindeki geriye kalan degisimi

hesaplamak icin.

111



[leri tarihli sozlesme 8,802

[leri tarihli sozlesmedeki kar 8,802
Ileri tarihli sozlesmenin makul degerindeki degisimi hesaplamak igin.

/

Nakit 18,433

Ileri tarihli s6zlesme 18,433

ileri tarihli sozlesmenin ayarlamasim hesaplamak igin.

/

Tablo 18: Hedge Verimliligi

Hedge
isleminin

verimliligi

JKL, ingiliz sterlininin Euro karsisindaki zayifliginin hos olmayan
etkilerini izole ederek ve bu zarari hedgeleyerek hi¢cbir hedgein olmamasi
durumuna gore, IAS39’un parcast olarak sermayenin farkli elemanlarindaki
Yorkshire Jewellers menkul kiymet yatiriminin yiikselisinin biiyiik yiizdelerde
oldugunu gdostermistir. Higbir ileri tarihli s6zlesme yapilmamasi durumundaki
€119,047 (€285,714 - €166,667) yerine €142,857’luk kiimiilatif kar
kaydedilmistir. Ileri tarihli sozlesmenin ileri tarihli birimleriyle(6rnegin,
baslangictaki spot/ileri tarih deger farki) ilgili olarak €5,377 zarar, gelir

tablosuna yansitilmistir.
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5.3 Forward ile Hedge Uygulama Ornegi'”

K firmasi, A.O hisse senedi fiyatlarinin artacagini, L Firmasi ise azalacagini
tahmin etmektedir. Bu iki firma E bankasi aracilig1 ile nominal degeri 1000 TL olan
10 adet A.O hisse senedinin her birinin 11000 TL’den alim satimina iliskin bir
forward sozlesmesini 15.02.2000° de imzalamistir. S6zlesmenin vadesi 15.08.2000
olarak belirlenmistir. S6zlesmede K firmasi alici, L Firmast satici durumundadir.

Taraflar aras1 bankaya %0,1 komisyon vereceklerdir.

Taraflar birbirlerini tanidiklarindan forward sézlesmesinin garantisi olarak
teminat verme, alma geregini duymamuslardir. Sozlesmeyle ilgili giderlerin toplami
olan 80 TL’nin yarisimi alici, yarisin1 satic1 d6deyecektir. Bir hisse senedinin cari
degeri sozlesmenin yapildig: tarihte 10500 TL sozlesmenin vadesi sonunda 13000
TL dir.

Taraflar sozlesmeyi riskten korunmak amaciyla yapmislardir.
Istenilen: Yukaridaki bilgileri esas alarak cari deger yontemlerine gore;

1) K Firmasi

2) L Firmasinin hisse senedi forwardina ait muhasebe kayitlarini yapiniz.

1)Alic1 K Firmasimin kayitlari;

15.02.2000
920 Forwardan Borglular 110000

L Firmasi
921 Forwardan Alacaklar 1100000

K Firmasi

Sozlesme Kaydi
/

100 Orten Ipek — Orten Remzi, Tiirev Finansal Araglar ve Muhasebe Uygulamalari, ANKARA 2001, s 47
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15.02.2000
180 Gelecek Aylara Ait Giderler 5000
329 Diger Ticari Borglar 5000

Cari deger sozlesme degeri arasinda meydana gelen olumsuz farkin ( primin ) kaydi ( 110.000 —

105.000 =5.000 )

15.02.2000
653 Komisyon Giderleri 115,5

100 Kasa 115,5
Araci Bankaya %0,1 komisyon ve %5 BSMV 6denmesi kaydi

15.02.2009
770 Genel Yonetim Giderleri 40

191 Indirilecek KDV 6,8
100 Kasa 46,8

Sozlesme giderinin yarisi ile %7 KDV 6denmesinin kaydi

15. 08. 2000
127 Diger Ticari Alacaklar 25000

380 Gelecek Aylara Ait Gel. 25000
Cari degerle arasinda meydana gelen olumlu farkin kaydi ( 130.000 — 105.000=25.000)

15. 08. 2000
110 Hisse Senetleri 110000

100 Kasa 110000
Hisse senetlerinin satin alinmasinin kaydi

15.08.2000
380 Gelecek Aylara Ait Gelirler 25000

180 Gelecek Aylara Ait Gid. 5000
649 Menkul Kiymet Satis Kar1 20000

Doénem ayiricr hesaplarin kapatilmasi ve farkin ilgili sonu¢ hesabina alinmasi

15. 08 .2009
980 Vergiye Tabi Olmayan Gel. Borcu. Hs. 20000
981 Vergiye Tabi Olmayan Gel. 20000

Vergi mevzuat ile uyulmama kaydi
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15. 08. 2000

329 Diger Ticari Borglar 5000
110 Hisse Senedi 20000
127 Diger Ticari Alacaklar 25000

Forward kaynakh ticari alacak ve ticari bor¢ hesaplarimin kapatilmasi ve farkin hisse

senetlerinin cari degerlemesinde kullanilmasi

15. 08. 2000
921 Forwarddan Alacaklilar 110000
K Firmasi
920 Forwarddan borglar 110000
L firmas1

Sézlesmenin Iptali

/

2) Satic1 L Firmasimn kayitlari

15.02.2000
920 Forwardan Borg¢lular 110000
L Firmas1
921 Forwardan Alacaklar 1100000
K Firmasi
Forward Sozlesmesinin Kaydi
15.02.2000
653 Komisyon Giderleri 115,5
100 Kasa 115,5
Araci Bankaya %0,1 komisyon ve %5 BSMV ddenmesi kaydi
15.02.2000
770 Genel Yonetim Giderleri 40
191 Indirilecek KDV 6,8
100 Kasa 46,8

Sozlesme giderinin yarisi ile %7 KDV 6denmesinin kaydi
/
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15. 02. 2000

127 Diger Ticari Alacaklar 5000
380 Gelecek Aylara Ait Gel. 5000
Cari degerle arasinda meydana gelen olumlu farkin kaydi ( 110000 — 105000=5000 )
15.08.2000
180 Gelecek Aylara Ait Giderler 25000
329 Diger Ticari Borglar 25000

Cari deger sozlesme degeri arasinda meydana gelen olumsuz farkin ( primin ) kaydi (130.000 —

105.000 = 25.000)

15.08.2000
380 Gelecek Aylara Ait Gelirler 5000
655 Menkul Kiymet Satig Zararlari 20000
180 Gelecek Aylara Ait Gid. 25000

Doénem ayiricl hesaplarin kapatilmasi ve olumsuz farkin ilgili sonug¢ hesabina alinmasi

15. 08. 2000

329 Diger Ticari Borglar 25000
127 Diger Ticari Alacaklar 5000
110 Hisse Senedi 20000

Forward kaynakh ticari alacak ve ticari bor¢ hesaplarimin kapatilmasi ve farkin hisse

senetlerinin cari degerlemesinde kullanilmasi

15. 08.2000
100 Kasa 110.000
110 Hisse Senetleri 85000
645 Menkul Kiymet Satis Kari 25000

Hisse senetlerinin satis kari
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SONUC

Diinya para ve sermaye piyasalarinda goriilen hizli gelismeler — Bretton
Woods Odemeler Sisteminin ¢okiisiiniin ardindan esnek kur sistemine gecis, petrol
fiyatlar1, uluslar arasi ticarete konu olan mal fiyatlarindaki degiskenligin artis1 ve faiz
hadleri paritesi, enflasyon olgusu, monetarist politikalar, globalizasyon ve teknolojik
gelismeler — firmalarin risklerini daha iyi yoOnetebilmesi acisindan finans
miithendisligi gibi bir dalin gelismesine neden olmustur. Bu kapsamda isletmelerin
kars1 karsiya kaldiklar1 mali riski yok edebilmek i¢in forward, futures, swap ve

opsiyon gibi tiirev tirlinler mali risk yonetiminde kullanilmaya baslanmistir.

Tim bu gelismelerin sonucunda firmalarin basarili olma ve ayakta
kalmalariin temel noktasi en ucuz isgiiciine, gelismis iiretim teknolojilerine ve etkin
pazarlama yontemlerine sahip olmakla birlikte, mali riskin de ¢ok iyi yonetilebilmesi
bagl olmustur. Isletmelerde mali risklerini (ddviz kuru, faiz orani, emtia fiyatlar ve
hisse senedi fiyatlarindaki degiskenligi ) yonetebilmek icin ‘“hedging® olarak

adlandirilan risk yonetim uygulamalarini hayata gecirmeye baslamiglardir.

Hedging yontemleri baslangigta ¢akistirma, geciktirme, hizlandirma,
eslestirme, doviz sepetleri gibi firma i¢i hedging yontemleri ile sinirli iken zamanla
bu yontemlerin yetersiz kalmis ve isletmelerin piyasalara yonelerek organize ve
tezgah {istlii piyasalarda islem goren tiirev {irlinlerini de kullanmaya baslamasina
sebep olmustur. Baslangicta sadece basit forward kontratlarinin alinip satilmasi ile
baslayan piyasa islemleri zamanla swap, opsiyon ve futures s6zlesmeler ininde alinip

satilmasi ile birlikte karmasik hale gelmistir.

Tiim bu gelismelere paralel olarak hedging kapsaminda alinip satilan tiirev
tirlinlerin isletmelerin mali tablolarina dogru ve eksiksiz bir sekilde yansitilabilmesi
sorunu da bas gostermistir. Ozellikle Cok Uluslu Isletmelerin kullandigi muhasebe
ve denetim iglemleri, yatirimeilar ve yatirim analistlerini yeni sorunlarla kars1 karsiya
getirmistir. Bu sorunlarin gerisinde iilke muhasebe sistemlerindeki farkliliklar

yatmaktadir. Bu sorunlarin 6niine gegilebilmesi amaci ile “Uluslararas1t Muhasebe
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Uyumlastirmasi (International Accounting Harmonization)”, sonralar1 “Muhasebe
Standartlarinin Yakinsanmasi (Convergence o Accounting Standards)” yaklagimlari

kapsaminda ¢esitli Oneriler getirilmistir.

Uyumlastirma, TASB tarafindan olusturulan IAS/IFRS’ler vasitasi ile
uygulamaya geg¢irilmis, zaman igerisinde uluslararasi alanda IASB tek yetkili kurulus
olarak genel kabul gormiistiir. Giiniimiizde bir¢ok isletme IASB’nin standartlarim
kullanmakta, bu standartlara gére hazirlanmis finansal tablolar bir¢ok {ilke tarafindan
kabul gormektedir. IASB tarafindan hazirlanan standartlar kimi iilkelerce ulusal
muhasebe diizenlemeleri i¢in “temel” kabul edilmis, kimi endiistrilesmis veya
gelismekte olan {ilkelerce kendi standartlarini olustururken uluslararasi bir Sl¢ii
(benchmark) olarak kabul edilmistir. ( AB ve IOSC O’NUN, IFRS uygulamalarina
iligkin destek ve uygulama kararlari ve FASB’nin standartlarini1 IAS/IFRS ile
yakinlastirma karari, Avrupa Komisyonu tarafindan yayinlanan son diizenleme ile
2005 tarihi itibariyle halka acik tiim sirketler konsolide finansal tablolarim
I[FRS’e uygun hazirlamasi, Avustralya’da hiikiimet IFRS’in Avustralya GAAP’1

olarak kabul edilmesi konusunda bir 6neriyi incelemeye almasi )

IASC,1989 yilinda finansal araclarin muhasebelestirilmesi ve bu araglara
iligkin bilgilerin kamuya agiklanmasi konusunda kapsamli bir standart gelistirmek
amaciyla bir proje baslatmus, proje daha sonra iki asamaya boliinmiistiir. 11k asama
olan kamuyu aydinlatma ve mali tablolarin sunumu ¢alismalar1 Mart 1995 tarihinde
tamamlanmis ve IAS 32 "Finansal Araglar: Kamuyu Aydinlatma ve Sunum" kabul
edilmigtir. ~ Projenin  ikinci  asamasimni  olusturan  finansal  araglarin
muhasebelestirilmesine iligkin ¢alismalar ise Aralik 1998 tarihinde tamamlanmis ve

IAS 39 " Finansal Araglar: Muhasebelestirilmesi ve Degerlemesi" kabul edilmistir.

Bu standart finansal varlik ve yikiimliiliikklerin muhasebeye yansitilmasi,
degerlemesi ve soz konusu varlik ve yiikiimliiliiklerle ilgili kamuya agiklanmasi

gereken bilgiler hakkinda diizenlemeler getirmistir.

Benzer bir sekilde FASB da 133 numarali standardi yayinlamistir ve bu
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standardin amaci da risk yonetim stratejilerine agiklama getirmek, boylece finansal

tablolar sirketin riske maruz kalmasini azaltarak verimliliklerini yansitmaktir.

Her iki standart kapsaminda Hedging muhasebesinin amaci tlirev araglarinin
ve hedge edilen riskin etkilerini raporlayarak hedging faaliyetinin sonuglarini
yansitmaktir. Hedge muhasebesi isletmelere tiirev araglari i¢in standart muhasebe
islemlerini gegersiz kilmaktadir ayrica aktif ve pasifleri defter degerine gore
diizenlemektedir. Bu baglamda tiim finansal aktif ve pasifleri bes kategoride
siiflandirilmaktadir  be  bu  smiflandirma da  finansal  enstriimanlarin
muhasebelestirildikten sonra nasil 6l¢iimlendigi ( gerce§e uygun degere veya itfa
edilmis degere gore mi ) ve gercege uygun degerindeki degisimlerin nerede ( gelir

tablosunda veya 6zkaynaklarda m1 ) raporlandigina gore belirlenmektedir.

Hedging muhasebesinin en Onemli noktast Hedge hesaplarinin
degerlendirilebilir, hedge isleminin verimliliginin siirdiiriilebilir olmasidir. Bunun
sonucu olarak Hedge iliskisinin 0l¢iildiigii donemler itibari her zaman yiiksek
verimlilikte oldugu kanitlanmalidir. Bu kapsamda ileriye yonelik olarak, baslangicta
ve vadesi boyunca makul degerdeki degisimler ve hedge enstriimaninin nakit
akiglari, makul seviyedeki degisimleri veya hedgelenen 6genin nakit akislariyla
denklesmesi konusunda yiiksek verimlilige sahip olmasi beklenir. Geriye doniik
olarak, her raporlama doneminde 6l¢iilen hedge yiiksek verimlilige sahip olmalidir,
bundan dolay1 denklestirmenin cari seviyesi %80-125 araliginda olmalidir. S6z
konusu her iki testin sonucuna bagli olarak ta hedge hesaplamasinin devam edip

etmeyecegi kararina vartlir.

Hedge hesaplarii  degerlendirmek icin  hedge iliskisinin  temel
gereksinimlerinden biri hedge iliskisinin baslangicinda hazirlanmis resmi hedge
belgelendirmesidir. Resmi belgelendirme; hedge yiliklenmek i¢in kurumun risk
yonetim amaci ve stratejisi, hedge' in c¢esidi, hedgelenen belirli riski, hedge
enstriimanini, hedgelenen &geyi, Ileriye ve geriye doéniik olarak verimlilik nasil

degerlendirildigini i¢erek sekilde olmalidir.

Hedging muhasebesi acisindan acgikliga kavusturulmasi gereken temel
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noktalardan biride ger¢ege uygun deger (fair value ) kavramidir. Bu kavram IAS
tarafindan “bilgili ve istekli taraflar arasinda herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek
sartlar altinda, bir varligin el degistirebilecegi fiyat veya ylikiimliiliikklerin ifasi
sirasinda esas teskil edecek tutar” seklinde tanimlanmigtir. FASB ise “cari piyasada,
aralarinda muvazaali bir iligki bulunmayan bilgili ve istekli taraflar arasinda bir
varhigin ya da yiikiimliliigiin degisimine konu olan tahmini fiyattir” seklinde
tanimlamistir. IASB ve FASB’nin gercege uygun deger ifadesine iliskin olarak
yapmis oldugu agiklamalar incelendiginde gergege uygun deger kavraminin aktif bir

piyasada, karsilikli pazarlik ortaminda ortaya ¢ikan bir fiyat oldugu goriilmektedir.

IASB’1n halen ytirtirliikte olan Uluslararas1 Muhasebe ve Finansal Raporlama
Standartlarinin  biiyiik boliimiinde varlik veya ylikiimliiliiklerin degerlemesinde
gergege uygun deger yaklasimi kismen veya tamamen kullanilmaktadir. Bu
standartlar incelendiginde GUD’nin belirlenmesinde Oncelikle piyasa fiyatinin esas
alindig, varlik ve yiikiimliliklere iliskin olarak piyasa fiyatina ulasilamamasi
durumunda, GUD’ un benzer varliklarin piyasa fiyatlarindan hareketle tespit
edilecegi goriilmektedir. Piyasa fiyatinin giivenilir olmamast durumunda ise
GUD’nin uygun degerleme teknikleri (NBD, opsiyon fiyatlamasi vb.) kullanilarak
belirlenebilecegi belirtilmektedir.

Hedge isleminin gelir tablosu iizerindeki etkisi ise su sekilde 6zetlenebilir.
Eger hedge islemi yiiksek verimlilikte ise hedge enstriimaninin makul degerindeki
degisim hedge belgelendirmesiyle uyum igerinde ii¢ olas1 bilesene ayristirilir: verimli
bilesen, verimsiz bilegsen ve diglanan bilesen. Bu kapsamda; hedgein verimli kismi
hedgelenen 6ge gibi gelir tablosunda (nakit akist ve net yatirim hedgelerinin
sermayeden geri kazandirildiktan sonra) ayni yerde goriiniir. hedgein verimsiz kismi
sikca gelir tablosunun “diger gelir ve harcamalar” kismina kaydedilmeli. Bazen, eger
verimsiz kisim faiz oranindaki hareketlere bagliysa kurumlar hedgein verimsiz
kismini “faiz gelir ve harcamalar1” kismina kaydetmelidir. Hedgein dislanmis kismi

ise sikca gelir tablosunun “diger gelir ve harcamalar” kisminda kaydedilmelidir.
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