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Oz

Elektrik enerjisinin iglem gordiigli spot ve vadeli iglem piyasalarinin gelisimi Tiirkiye’de halen
devam etmektedir. Giin igerisinde her bir saat araliginda siirekli degisen spot elektrik fiyati
dalgalanmalarindan elektrik iireticileri, bireysel veya kurumsal tiiketiciler, saticilar ve yatirimeilar
finansal karar alirken olumsuz etkilenmektedir. Dayanak varlik olarak elektrik enerjisinin kabul
edildigi vadeli islem piyasalari, gelecekte beklenen fiyat riskine karsilik bugiinden elektrik
enerjisinin alim satiminin yapildigi sozlesmelerin iglem gordiigli piyasalardir. Bu g¢aligmada,
elektrik enerjisinin islem gordigii spot ve vadeli islem piyasalarinin isleyisi incelenmis, elektrik
vadeli islem s6zlesmesi olarak forward, futures opsiyon, swap islemleri ve bu islemlerin TMS ve
TFRS’ye gore muhasebelestirilmesi gosterilmistir.
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So6zlesmeleri ve Muhasebelestirilmesi.
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Abstract

The development of trading spot and spot and derivatives where electric energy is traded still
continues in Turkey. Electricity Generation Corporation, retail and corporate customer, vendors
and investors are affected negatively while taking financial decision by ever-changing spot electric
price fluctuations which are ever-changing each time period within day. Derivatives market to
which electric energy is accepted as an underlying asset is the market where contracts of
bargaining and selling electric energy are traded today in case of a price risk expected in the
future. In this study, the working of spot and derivatives trading where electric energy is traded
has been examined, and as electricity derivative contracts, forward, futures, option swaps and
recognition of these trading, in compliance with TAS/TFRS, have been shown.
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1. Giris

Hizli gelisen ve dinamik bir yapida olan enerji piyasalart giderek
cesitlenmektedir. Daha oOnceleri Tirkiye Elektrik Kurumu (TEK) iizerinden
yonlendirilen elektrik piyasasi, 2001 yilinda yiirtirliige giren 4628 sayili Elektrik
Piyasas1 Kanunu ile bir reform siirecine girmis ve vadeli islem piyasalarin1 da
kapsayan bu reform siireci devam etmektedir.

Maliyetin diisiiriilmesi ve verimliligin artirilmasi elektrik piyasasinda ana etkenler
olarak dikkate alinirken, diger taraftan fiyat dalgalanmalari iireticileri, tiketicileri,
saticilar1 ve yatirimcilart gelecege iliskin kararlar almaya yoneltmektedir. Tiim
sektorlerin olmazsa olmaz girdilerinden olan elektrik enerjisi fiyatinin volatilitesi
yiiksek oldugundan ilgili taraflar1 6zellikle piyasa riskine maruz birakmaktadir.
Tiirkiye’de elektrik piyasasinin gelisimi ile gelecekte olusacak elektrik fiyatlarinin
bugiinden alim satiminin yapilmasi ve gelecek beklentilerinin fiyatlandirilmasi
amactyla 2011 yilinda Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi’nda elektrik vadeli islem
sOzlesmeleri islem gérmeye baslamistir.

Bu calismada finansal piyasalarda bir finansal varlik olarak elektrik enerjisinin
islem gordiigli spot ve vadeli islem piyasalarmin 6zellikleri ile elektrik enerjisini
iireten, ticaretini yapan ve tiiketen taraflar acisindan etkileri tizerinde durulmustur.
Forward, futures, opsiyon ve swap islemlerinin muhasebe standartlarina gore
muhasebelestirilmesi hem TMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme
standardina gore, hem de 2018 yilinda yiiriirliige girecek TFRS 9 Finansal Araclar
standard1 projesine gore gosterilmistir.

2. Elektrik Piyasalarina Genel Bakis

Elektrik enerjisi, hem nihai bir liriin hem de ara mal olmasi, depolanmasinin ve
ikamesinin giic olmasi, arz ve talep dengesinin siirekli oynaklik gdstermesi gibi
nedenlerle diger enerji tiirlerine gore farklilik gostermektedir (Kosedagli ve
Aydogus, 2014, 110).

Su, dogal gaz, iletisim vb. piyasalara benzer sekilde elektrik piyasasi da dogal
tekel ozelligi gostermektedir. Serbest piyasa ozelliklerinin aksamasina bir 6nlem
olarak Enerji Piyasasi1 Diizenleme Kurumu (EPDK) ve bu kurumun
gorevlendirdigi bazi yonetim erklerinin gorev paylagimi ile enerji piyasasi
yonlendirilmektedir (Karagor ve Giivenek, 2010, 148). Cogu iilkelerde elektrik
enerjisi piyasalarinin 6zellestirilmesinin ardindan, tretici sirketler ve diger piyasa
katilimcilar1 spot ve vadeli islem sozlesmelerinde etkin ve dogrulanabilir yeni
fiyatlama modellerine ihtiya¢ duymustur. Maliyet bazli fiyatlamanin sona ermesi
ve Ozellestirme ile olusturulmaya calisilan piyasa yapisinin getirdigi yeni finansal
riskler ve gelecekteki belirsizlikler bazi1 zararlarin  dogmasina neden
olabilmektedir (Fiss vd., 2015, 34).
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2.1. Elektrik Piyasalarinda Risk

Elektrik piyasasi, diger sektorlerde oldugu gibi piyasa riski, kredi riski, faaliyet
riski, likidite riski ve faiz orami riski gibi risklere maruz kalmaktadir. Bu
risklerden Ozellikle piyasa riski icerisinde yer alan fiyat riski elektrik enerjisi
iireten, tiikketen, satan ve yatirim yapan taraflarin gelecekle ilgili beklentilerinde
belirsizlik olusturmaktadir. Saatlik olarak fiyatin belirlenmesi, fiyat esnekliginin
olmamasi, mevsimlik degiskenlerden etkilenmesi gibi 06zellikleri elektrik
enerjisinin fiyat riskinden korunmak igin uzun donemli pozisyon olmayi
gerektirmektedir (Aslan ve Baykal, 2009, 97-98). Fiyat oynakliginin nedenleri
arasinda talepteki dalgalanmalar, yakit maliyetinin degismesi, kapasite kisitlart ve
diger etkenler sayilabilir. Elektrik enerjisi acisindan uzun pozisyona sahip bir
elektrik piyasast katilimcisi vadeli islem sozlesmesi alarak fiyat riskinden
korunabilir. Spekiilatorler ise tahmin ettigi fiyat degisikligine bagli olarak kisa
veya uzun pozisyonu sinirsiz miktarda saglayabilir (Korkulu, 2009a, 26). Elektrik
fiyatlarinin genel trendi ve gelecekteki muhtemel fiyat beklentilerine yonelik
giivenilir bilgi saglayan elektrik vadeli islem piyasalari, belirli bir likiditeye
eriserek talep ve fiyat tahminlerinin tespitinde referans fiyatin olugsmasina katki
saglamaktadir (Kiigiikbahar ve Aydinli, 2012, 3).

2.2. Elektrik Spot ve Vadeli Islem Piyasalar:

Finansal piyasalarda spot ve vadeli islem piyasasit olmak iizere iki ¢esit piyasa
bulunmaktadir. Spot piyasalarda, belirli miktarda bir varligin ve karsilig1 olan
tutarin el degistirme islemi genellikle birlikte gergeklesir. Vadeli islem
piyasalarinda ise anlagsma islem tarihinde yapilmasmna karsilik, gelecekte
belirlenen vade giliniinde taraflarin yiikiimliiliikklerinin gergeklestirmesi ongoriiliir
(Isler ve Utku, 2015, 184). Tiirkiye’de enerji piyasasi spot iiriinii olan fiziksel
elektrik enerjisinin alim sattmi EPIAS araciligiyla yapilmaktadir. Vadeli islem
olarak elektrik enerjisinin dayanak varlik gosterildigi elektrik vadeli islem
s6zlesmeleri ise Borsa Istanbul’da islem gdrmektedir.

Uzun vade Orta Vade Kisa Vade Kisa Vade Gercek Zaman
(yin) (ay) {giin) (Saat) (Dakika)

L J \ J
Y Y

Katihhmcilar tarafindan tahminlere Dengeleme Guc

dayal ticaret (Tuarev ve Spot Piyasalar) PiyaHsi;?"le\a%:an

Sekil 1: Elektrik Piyasalarimin Yapisi

Kaynak: Kiigiikbahar ve Aydinli (2012, 2)
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Tirev piyasa, iki taraf arasinda belirli niteliklere sahip olan varliklarin gelecekte
beklenen degerlere gore bugiinden alim satiminin yapildigi finansal sézlesmelerin
islem gordiigi piyasalardir (Ersoy, 2011, 64). Elektrik talebinin 6zellikle yaz
aylart boyunca en yiiksek diizeye c¢ikmasi elektrik enerjisi iireticilerinin bu
ihtiyaci karsilamak i¢in ek tiretim, iletim ve dagitim maliyetlerine katlanmasina
neden olmaktadir (Wang ve Li, 2015, 89). Spot piyasada islemler genellikle pesin
olarak gerceklesmesine karsilik, vadeli islem piyasalarinda isleme konu varliga
iliskin toplam bedelin kiiglik bir kismi baslangic teminati olarak kabul
edilmektedir. Kaldirag etkisi yiiksek olan bu piyasalarda risk transferi ve risk
dagitimma bagl olarak belirsizlik azaltilir, varlik fiyatlarinda sabit bir degere
ulagilir, yatirirmcinin gelecege iliskin fiyat, doviz kuru ve faiz orani vb.
beklentileri saptanir. Bu sayede taraflar risk yonetimi ve stok kontroli
islemlerinde gelecege yonelik perspektif kazanmaktadir (Kayalidere vd., 2012,
138).

2.3. Elektrik Vadeli islem Sozlesmeleri

Vadeli islem piyasasinda onceden herhangi bir islem yapilmamigken alim
sOzlesmesi yapan taraf uzun pozisyon sahibi olurken, satis sozlesmesi yapan taraf
da kisa pozisyon sahibi olur. Alinan bu pozisyonlar, netlestirme, nakit uzlasma ya
da yikiimliliiklerin yerine getirilmesine kadar agik pozisyonda kalmaktadir
(Okudan, 2009, 59). Elektrik vadeli islem sozlesmelerinde iireticiler uzun
pozisyon sahibidir ve kazanci elektrik fiyati ile dogru orantilidir. Elektrik ticareti
kapsamindaki piyasa katilimcilari uzun veya kisa pozisyon alabilirler. Kisa
pozisyon sahibi olan tiiketiciler de elektrik fiyati diistiigi zaman fayda
saglamakta, elektrik fiyat1 yiikseldigi zaman ise daha fazla 6deme yapma
durumunda kalmaktadir (Korkulu, 2009b, 17-18).

Borsa Istanbul’da islem goren baz yiik elektrik vadeli islem sdzlesmesinin
Ozellikleri su sekildedir:

e Dayanak varlik, elektrik enerjisine iliskin vade aymin her bir saati igin
aciklanan Kisitsiz Piyasa Takas Fiyatlariin basit aritmetik ortalamasidir.
Sozlesme biiylikliigli; vade ayindaki saat sayist x 0,1 MWh’dir. Vade
ayindaki saat sayisi, vade ayindaki giin sayisi x 24 olarak hesaplanmaktadir.
Nakdi uzlasma sekli gecerli olup, vade ay1 i¢inde bulunulan ay ve gelecek
15 ay olmak iizere toplam 16 aydir.

e Islem saatleri 09.10-17.45 arasinda kesintisiz tek bir seanstir. Takas siiresi,
T+1 olup, sozlesme vadesi ve son iglem giinii her vade aymin son is
glintdiir.

e Fiyat kotasyonu, 1 MWh elektrik enerjisinin TL degeridir. Minimum fiyat
adim1 0,10 TL ve giinliik fiyat degisim limiti, baz fiyatin = % 10’udur. Baz

338



H.Findik Bahar/Spring 2016
Cilt 6, Say1 1, ss.335-357 Volume 6, Issue 1, pp.335-357

fiyat ise Uzlasma Fiyati Komitesi tarafindan belirlenen fiyattir (Borsa
Istanbul, 2015).

Giinliik uzlagsma fiyati su sekilde belirlenmektir:

e Seans sonra ermeden Onceki son 10 dakika igerisinde gerceklestirilen biitiin
islemlerin miktar agirlikli ortalama fiyati,

e Eger son 10 dakikada 10’dan az islem yapildiysa seans igerisinde geriye
dontik olarak son 10 islemin miktar agirlikli ortalama fiyati,

e Seans icerisinde 10°dan az iglem yapildiysa, seans igerisinde gergeklestirilen
tiim iglemlerin miktar agirlikli ortalama fiyati,

e Seans icerisinde islem yapilmadiysa, bir 6nceki giinilin uzlagsma fiyati.

3. Muhasebe Standartlar1 Kapsaminda Elektrik Vadeli Islem Sézlesmelerinin
Muhasebelestirilmesi

Finansal araclara iligskin dort adet muhasebe standardi bulunmaktadir. “TMS 32
Finansal Araglar: Sunum” standardinda finansal araglarla ilgili bilgilerin
smiflandirilmast ve sunumuna iligkin hiikiimler, “TFRS 7 Finansal Araglar:
Aciklamalar” standardinda finansal araglara yonelik kamuoyuna yapilmasi
gereken aciklamalar yer almaktadir. Muhasebelestirme ve Olgmeye yoOnelik
standartlar arasinda yer alan “TMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve
Olgme” standardinda finansal borglar ve finansal olmayan kalemlerin alim veya
satimina iliskin sézlesmelerin muhasebelestirme ve oOlgiilmesine yonelik ilkeler
yer almaktadir.

TMS 39’da agiklanan hiikiimlerin karmasik ve kural bazli olmasi, anlasilmasi ve
uygulanmasinin zor olmasi, yOnetimin riske karsilhik verdigi faaliyetleri
yansitmadaki yetersizligi gibi nedenlerle sikga elestirilmekteydi. Kiiresel finansal
krizin de etkisiyle IASB, TMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Ol¢gme
standardinin yerini alacak TFRS 9 Finansal Araglar standardini1 bir proje olarak
baslatmistir. Bu proje; smiflandirma ve Olgme, deger diisiikliigii ve finansal
riskten korunma muhasebesi olmak iizere ii¢ asamada yiiriitiilmektedir. IASB
tarafindan 2009 ve 2010 yillarinda yayinlanan IFRS 9, KGK tarafindan 2010 ve
2011 versiyonu adiyla yaymlanmistir. Bu versiyonlarda finansal riskten korunma
muhasebesi kullanilmamaktadir. Daha 6nce TFRS 9 Finansal Araglar standardi
01.01.2015 tarihinde yiiriirliige girmesi kararlastirilmisti. Ancak, finansal riskten
korunma muhasebesini de icerecek sekilde standardin uygulanabilmesi igin
01.01.2018 tarihine ertelenmistir. Ancak, istege baghh uygulama serbest
birakilmigtir. [ASB’nin yayinladig1 2013 ve 2014 versiyonlarinda finansal riskten
korunma muhasebesine yonelik taslak metin yayinlanmstir.
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3.1. Muhasebe Standartlarinda Finansal Riskten Korunma Muhasebesine Y 0nelik
Genel Cergeve

Muhasebe standartlarinda tiirev {iriin; gelecek bir tarihte 6denecek olan, net bir
baslangi¢ yatirimi gerektirmeyen veya piyasa kosullarina nazaran daha az net
baslangi¢ yatirimi gerektiren belirli bir faiz oraninda finansal arag¢ fiyatinda, mal
bedelinde, doviz kurunda, fiyat veya oran endeksinde ya da kredi derecesinde
s0zlesmenin taraflarindan birine 6zgili olmayan bir degiskende meydana gelen bir
degisiklik karsisinda degeri degisen bir s6zlesme olarak tanimlanmustir.

Finansal riskten korunma muhasebesinin amaci; kar veya zarar1 (GUD farklarimi
diger kapsamli gelirde sunmayi tercih edenler i¢in diger kapsamli geliri)
etkileyebilecek belirli risklerin  yonetilmesi amaciyla finansal araglarin
kullanildig1 risk yonetimi faaliyetlerinin etkisini finansal tablolarda sunmaktir
(TFRS 9, m. 6.1).

Finansal riskten korunma muhasebesi uygulanabilmesi i¢in asagida belirtilen
sartlarin tamami1 saglanmalidir (TFRS 9, md. 6.4):

a) Finansal riskten korunma iligkisi sadece uygun finansal riskten korunma
konusu kalem(ler)den olusmalidir.

b) islemin baslangicinda, finansal riskten korunma iliskisi, risk yonetim amac1
ve stratejisinin resmi bir tanim1 ve belgesi bulunmalidir.

c) Finansal riskten korunma isleminin etkinligine yonelik;

e ilgili kalem ile finansal riskten korunma konusu arasinda ekonomik iliski
bulunmali,

e Kredi riski etkisinin, ekonomik iliskiden dogan deger farkliliklarin
yonlendirmemesi,

eFinansal riskten korunma oranmin, isletmenin fiili korunma sagladig:
kalemin miktar1 ile isletmenin korunma isleminde kullandigi aracin
miktarindan ortaya ¢ikan oran ile ayni olmasi gerekir.

Finansal riskten korunma konusu kalem; muhasebelestirilmis bir varlik veya borg,

muhasebelestirilmemis kesin bir taahhiit, tahmini bir islem ve yurt dist
isletmedeki bir net yatirim olabilir (TFRS 9, md. 6.3.1.).
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3.2. Muhasebe Politikas1 Sec¢imi

Isletme finansal riskten korunma konusu kalem i¢in muhasebe politikas1 tercihi
olarak ya TMS 39 hiikiimlerini ya da TFRS 9 taslak metini hiikiimlerini
uygulamaktadir (TFRS 9, md. 5).

3.3. TMS 39’a Gore Finansal Riskten Korunma Muhasebesi

Finansal riskten korunma, muhasebe standartlarinda ¢ bashk altinda
incelenmistir.

a) Gergege uygun deger (GUD) riskinden korunma i¢in;

- Finansal riskten korunma aracinin GUD’inin yeniden 6lgiilmesinden veya soz
konusu aracin defter degerine iliskin yabanci para bileseninin TMS 21’e gore
Olgiilmesinden  kaynaklanan kazang veya kayiplar kar veya zararda
mubhasebelestirilir (TMS 39, md. 89a).

- Finansal riskten korunma konusu kalemle iliskilendirilebilen kazang veya kayip,
finansal riskten korunma konusu kalemin defter degerine yansitilir ve kar veya
zararda muhasebelestirilir. Finansal ara¢, maliyetle Olciilse ve satilmaya hazir
finansal varlik olsa dahi ayn1 sekilde muhasebelestirilir (TMS 39, md. 89b).

Finansal riskten korunma konusu finansal aracin etkin faiz yontemi kullanilarak
belirlenen defter degerinde her tiirlii diizeltme kar veya zarar araciligiyla itfa edilir
(TMS 39, md. 92).

Muhasebelestirilmemis kesin bir taahhiidiin finansal riskten korunmasi
durumunda, korunulan finansal riskle iligkili olarak kesin taahhiidiin GUD’inde
daha sonra olusan birikmis degisim tutari, kar veya zararda muhasebelestirilen
kazang veya kayip ile varlik veya bor¢ olarak muhasebelestirilir (TMS 39, md.
93).

b) Nakit akis riskinden korunma aracindan kaynaklanan kazang veya kaybin etkin
oldugu tespit edilen kismi diger kapsamli gelirde, etkin olmayan kismi ise kar
veya zararda muhasebelestirilir.

) Net yatirim riskinden korunma amagli islemler de nakit akis riskinden korunma
aracina benzer sekilde muhasebelestirilir (TMS 39, 95. md.- 102. md.; Gokgen
vd., 2011, 508).
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3.4. TFRS 9 Finansal Araclar Taslak Metnine Gore Finansal Riskten Korunma
Muhasebesi

TFRS 9’da da ii¢ tiir finansal riskten korunma iliskisi bulunmaktadir:

a) Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma: Finansal korunma aracindan
kaynaklanan kazan¢ veya kayiplar kar veya zararda muhasebelestirilir. GUD
degisimlerini diger kapsamli gelirde sunmay1 tercih ettigi 6zkaynaga dayali
finansal aracglarda ise diger kapsamli gelirde muhasebelestirilir. Finansal riskten
korunma konusu kalemden kaynaklanan kazan¢ veya kayip ise ilgili kalemin
defter degerine yansitilir ve uygun olmasi durumunda kar veya zararda
muhasebelestirilir. Finansal riskten korunma konusu kalem
muhasebelestirilmemis bir kesin taahhiit ise; finansal riskten korunma konusu
kalemin tanimlanmasindan sonra GUD’de meydana gelen toplam degisim, kar
veya zararda muhasebelestirilen kazang veya kayip ile birlikte, bir varlik veya bir
borg olarak muhasebelestirilir.

GUD riskinden korunma konusu kalemin, bir varligin alinmasi veya bir borcun
istlenilmesi amaciyla yapilan kesin bir taahhiit olmasi durumunda, isletmenin
kesin taahhiidii yerine getirmesinden kaynaklanan varlik veya borcun
baslangigtaki defter degeri, finansal durum tablosunda muhasebelestirilmis olan
finansal riskten korunma konusu kalemin GUD’indeki degisimi icerecek sekilde
diizeltilir. Finansal riskten korunma konusu kalemin itfa edilmis maliyetle dl¢iilen
bir finansal ara¢ olmas1 durumunda bu kalemdeki herhangi bir diizeltme, kar veya
zararda itfa edilir.

b) Nakit Akis Riskinden Korunma: Finansal riskten korunma konusu kalemle
ilgili olan 6zkaynagin ayr1 unsuru (nakit akis riskinden korunma fonu);

e lslemin bagindan itibaren finansal riskten korunma aracindan kaynaklanan
toplam kazang veya kayip ile,

e Korunmaya konu olan gelecekte beklenen nakit akislarindaki toplam
degisimin bugiinkii degerinden diisiik olan1 ile dlgiiliir.

Korunma konusu finansal aragtan kaynaklanan kazang¢ veya kaybin etkin oldugu
hesaplanan kismi1 diger kapsamli gelirde muhasebelestirilir. Bu muhasebelestirme
islemi, hesaplanan nakit akis riskinden korunma fonunda meydana gelen
degisimin karsiladigi kisim kadardir. Etkin olmayan kisim ise kar veya zararda
mubhasebelestirilir. Bu durum da hesaplanan nakit akis riskinden korunma fonunda
meydana gelen degisimi dengelemesi gereken kar veya zarar tutaridir. (TFRS 9,
m. 6.5).
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Nakit akis riskinden korunma fonunda biriken tutar (TFRS 9, m.6.5);

e Tahmini isleme iliskin islem, finansal olmayan bir varlik veya borcun
muhasebelestirilmesiyle sonuglanirsa veya finansal olmayan bir varlik veya
borca iligkin tahmini islem GUD riskin korunma muhasebesi uygulanan
kesin bir taahhiide doniisiirse bu fondan ¢ikarilarak, dogrudan varligin veya
borcun baslangi¢ maliyetine veya diger defter degerine dahil edilmektedir.

e Yukaridaki islemin disinda kalan islemlerde bu tutar, tahmini nakit
akislarinin kar veya zarar etkiledigi donem(ler)de yeniden siniflandirma
diizeltmesi olarak bu fondan ¢ikarilarak kar veya zarara aktarilir.

e Bu fonda biriken tutarin zarar olmasi durumunda, isletme gelecek bir veya
daha fazla donemde geri kazanilamayacagmni Ongoriirse, yeniden
siniflandirma diizeltmesi olarak kar veya zarara aktarilmaktadir.

¢) Yurt Dis1 Isletmede Bulunan Net Yatirim Riskinden Korunma: Net yatirimin
bir parcasi olarak muhasebelestirilen parasal kalemlere iliskin finansal riskten
korunma islemleri de dahil olmak {izere nakit akis riskinden korunma islemlerine
benzer sekilde muhasebelestirilir (TFRS 9, m.6.5).

Mubhasebe standartlarinda tiirev iiriin 6rnekleri; futures, forward, swap ve opsiyon
sOzlesmeleri olarak verilmistir. Bir tiirev Uriin genellikle, para, hisse, agirlik,
hacim veya sozlesmeyle belirlenen diger Olgli birimlerinden olusan bir tutar
tizerinden diizenlenmektedir.

4. Elektrik Vadeli islem Sézlesmelerine Yonelik Muhasebe Uygulamalari

Kesin taahhiide iliskin bir korunma islemine muhasebe standartlarinda 6rnek
olarak; bir elektrik isletmesinin sabit bir fiyattan yakit satin almaya yonelik
finansal tablolara alinmamis sozlesmeye bagli bir taahhiidiiniin bulunmasi
sebebiyle, yakit fiyatlarinda meydana gelebilecek degisime iliskin gergeklestirdigi
korunma islemi verilmistir. Bu finansal riskten korunma islem, gercege uygun
degerdeki degisim riskinden korunmak i¢in gerceklestirilen bir islemdir. Ancak,
yabanci para riskinden korunma islemini nakit akis riskinden korunma islemi
olarak da muhasebelestirilmesi miimkiindiir.

Tiirev tiriinlerin muhasebelestirilmesine yonelik olarak muhasebe sisteminde 6zel
bir hiikiim bulunmamaktadir. Tiirev Triinler, genel olarak nazim hesaplarda
muhasebelestirilmekte olup, tiirev iirlinlere iliskin kazang veya kayiplar gelir
tablosu hesaplarinda muhasebelestirilmektedir. Nakit hareketler veya teminat gibi
O0demeler ya da tahsilatlar ise bilanco hesaplarinda muhasebelestirilmektedir.
Muhasebe standartlar1 ise tiirev lriinleri finansal riskten korunma muhasebesi
cercevesinde incelenmektedir. Finansal riskten korunmanin GUD, nakit akis ve
yurt dis1 isletmede bulunan net yatirim riskinden korunma olmak {izere {i¢ tiiri
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bulunmaktadir. GUD riskinden korunma i¢in ilgili finansal aracin
muhasebelestirilmesi i¢in alinan kriter, tiirev triinler iginde s6z konusudur. Nakit
akis riski ya da yurt disi isletmede bulunan net yatirim riskinden korunma
isleminin muhasebelestirilmesi ise korunma konusu finansal aractan kaynaklanan
kazan¢ veya kaybin etkin oldugu hesaplanan kismi diger kapsamli gelirde
muhasebelestirilir, etkin olmayan kisim ise kar veya zararda muhasebelestirilir.
Elektrik enerjisi stoklanamadigindan ¢alismamizda muhasebe uygulamalar1 kesin
bir taahhiit kapsaminda muhasebelestirilmistir.

4.1. Elektrik Piyasalarinda Forward S6zlesmeler ve Muhasebelestirilmesi

Forward sozlesme, ileri bir tarihte s6z konusu olacak bir malin (elektrik
enerjisinin)  vadesi, fiyati, miktar1 ve kalitesi bugilinden belirlenerek yapilan
islemlerin gosterildigi sozlesmedir (Korkmaz ve Ceylan, 2012, 365).

TFRS 9 taslak metine gore; bir forward sozlesmesinin forward bileseni ile spot
bileseninin ayrigtirilmasi ve forward sozlesmesinin forward bilesenindeki degil,
yalnizca spot bilesenindeki deger degisiminin finansal riskten korunma araci
olarak tanimlanmasi gerekmektedir. Benzer sekilde yabanci paraya dayali fark,
ayristirilabilir ve bu fark bir finansal aracin finansal riskten korunma araci olarak
tanimlanmasinda dikkate alinmamaktadir. Bir forward sozlesmesinin, belli bir
donemle iliskili oldugu degerlendirilebilir, ¢iinkii sdzlesmenin forward unsuru
belirli bir doneme iliskin bir bedeli yansitmaktadir.

Ornek: ABC sanayi isletmesi yogun bir sekilde elektrik tiiketmektedir. Elektrik
fiyatlarinin artacagini tahmin ettiginden 01.11.2015 tarihinde 31.01.2016 vadeli
forward sozlesmesi yapmistir. Sozlesme fiyati 100 TL/ MW olarak belirlenmis
olup, sozlesme biiyiikligii TL cinsinden 100 TL x 24 saat x 20 giin X 10 MW =
480.000 TL dir.

Spot fiyatlar; 01.11.2015 tarihinde 90 TL, 31.12.2015 tarihinde 105 TL ve vade
giiniinde 108 TL olarak ger¢eklesmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda sézlesme fiyati 480.000 TL olarak 31.01.2015 tarihinde
islem gorecektir. Spot fiyatlar ise;

01.11.2015 tarihinde 90 TL x 24 saat x 20 giin x 10 MW =432.000 TL,
31.12.2015 tarihinde 105 TL x 24 saat x 20 giin x 10 MW = 504.000 TL,

31.01.2016 tarihinde 108 TL x 24 saat x 20 giin x 10 MW = 518.400 TL’ye
ulasacaktir.

Muhasebe standartlarina gore bu islem, muhasebelestirilmemis kesin bir taahhiit
islemi oldugundan finansal riskten korunma konusu kalem olarak kabul
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edilmektedir. Sabit bir fiyattan elektrik enerjisi satin alabilmeye yonelik bu islem
gercege uygun deger riskinden korunma islemi olup, kazang ve kayiplar kar veya
zararda muhasebelestirilmektedir.

1 01.11.2015
910 BORCLU NAZIM HES.-FORWARD SOZ. 480.000
911 ALAC. NAZIM H.-FORWARD SOZ. 480.000

2 31.12.2015
181 GELIR TAHAKKUKLARI 24.000
649 DIGER OLAGAN GELIR

VE KARLAR 24.000

3 31.01.2016
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER! 518.400
102 BANKALAR 480.000
181 GELIR TAHAKKUKLARI 24.000
649 DIGER OLAGAN GEL.KAR. 14.400

4 31.01.2016
911 ALACAKLI NAZIM HES.-FORWARD SOZ. 480.000
910 BORCLU NAZIM H.-FORWARD SOZ. 480.000

4.2. Elektrik Piyasalarinda Futures Sozlesmeler ve Muhasebelestirilmesi

Futures sozlesme, standart bir siire ve tutar1 igeren, organize bir piyasada islem
goren ve giinliik dengeleme prosediiriine bagli olan bir anlasmadir. (Chambers,
2007, 6). Futures sozlesmede olusan fiyatlar, spot piyasada islem yapan
yatirimcilara spot fiyatlar hakkinda yeni piyasa bilgileri sunar. Futures
sozlesmeler, finansal korunma yapan taraflar ile spekiilatorler arasinda kargilikli
etkilesim ile kaynak tahsisinin etkinligini de artirir (Bradfield, 2007, 427). Futures
sozlesmeler de muhasebe standartlarina gore forward sozlesmeler gibi GUD
riskinden korunma amagli olarak muhasebelestirilmektedir.

Ornek: Elektrik enerjisi iireticisi olan ABC termik santralinin iiretim maliyeti 100
TL/MWh’dir. Santral kapasitesi 20 MW’lik kapasite ile Ocak 2015 donemi igin
31 gin x 24 saat x 20 MW sonucu toplam 14.880 MWh elektrik enerjisi
tiretebilecektir. 20.12.2014 tarihinde spot piyasada elektrik enerjisi fiyati 110
TL/MW iken elektrik fiyatlarinin azalacagi tahmininde bulunarak futures
piyasada 120 TL / MW {izerinden futures sdzlesme imzalamistir. Baslangig
teminat1 olarak da 50.000 TL olarak O6denmistir. Bu teminat % 80 oraninda
tamamlanmaktadir. Spot elektrik fiyatlari; 31.12.2014 tarihinde 115 TL/MW,
vade giliniinde ise 122 TL/MW olarak gerceklesmistir.

Sozlesme degeri; 14.880 MW x 120 TL = 1.785.600 TL’dir. 31.12.2014 tarihli
uzlagma fiyat1 115 TL/MW oldugundan futures sézlesme degeri 1.740.960 TL’ye
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gerileyecektir, zarar ise 44.640 TL olarak muhasebelestirilecektir. Vade sonu olan
31.01.2015 tarihli uzlasma fiyat1 ise 122 TL/MW’dir. Genellikle futures
piyasalarda teslim seyrek goriilmektedir. Vade Oncesinde veya giliniinde
pozisyonlar iptal edilerek kapatilir. Vade giinlinde futures sozlesme fiyati
1.815.360 TL’ye ulasacak olup, kar 74.400 TL olarak kayitlara alinacaktir.
Futures s6zlesmenin net kazanci ise 29.760 TL dir.

20.12.2014
1910 BORCLU NAZIM HES.-FUTURES SOZ. 1.785.600
911 ALACAKLI NAZIM H.-FUTURES SOZ. 1.785.600
2 20.12.2014
126 VERILEN DEPOZITO VE TEMINATLAR 50.000
102 BANKALAR 50.000

659 DIGER OLAGAN GIDER VE ZARARLAR 44.640
126 VERILEN DEPOZITO VE TEM. 44.640

4 31.12.2014

126 VERILEN DEPOZITO VE TEMINATLAR 34.640

102 BANKALAR 34.640

Teminat1 50.000 x 0,80 = 40.000 TL’ye tamamlamak
icin 50.000-44.640 = 5.360 + 34.640 TL yatirilir.

5 31.01.2015
102 BANKALAR 114.400
126 VERILEN DEPOZITO VE TEM. 40.000
649 DIGER OLAGAN GELIR VE KARLAR 74.400
6 31.01.2015
911 ALACAKLI NAZIM HES.-FUTURES SOZ. 1.785.600
910 BORCLU NAZIM H.-FUTURES SOZ. 1.785.600

4.3. Elektrik Piyasalarinda Opsiyonlar ve Muhasebelestirilmesi

Opsiyon sozlesmesi, iki taraf arasinda yapilan ve aliciya gelecekte belirlenen bir
tarithte bugiinden belirli bir fiyat lizerinden elektrik enerjisi alma veya satma hakki
taniyan sozlesmedir. Alici, satin aldigi bu hak karsiliginda prim adi verilen bir
tutar1 satictya Odemektedir. Bu sozlesmede alici tarafa vade giiniinde ilgili
finansal varligi satin alma ya da almama hususunda tercih taninmistir. Ancak,
alict sozlesme konusu finansal varligi satin almak isterse satict satma
yikiimliligini dstlenir (Korkulu, 2009c, 13). Alim opsiyonu, opsiyon sahibinin
bir bedel 6deyerek satin aldigi opsiyonu vadesinde veya Oncesinde ilgili varlig
satin alma hakki oldugu sézlesmedir. Satim opsiyonunda ise opsiyon sahibi bir
bedel Odeyerek satin aldigi opsiyona vadesinde veya oOncesinde satma hakki
bulunur (Karan, 2011, 613-615).
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Elektrik enerjisi opsiyon sOzlesmesi alicisi, saticiya belirli bir kapasite bedelini
oder. Alicinin talep etmesi durumunda s6z konusu kapasite elektrik enerjisi olarak
kullanilir ve satici tarafa s6zlesme bedeli 6denir.

TMS 39 Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme standardi ve TFRS O:
Finansal Araclar standardinda tiirev tirtinlerin siniflandirilmasi,
muhasebelestirilmesi ile ilgili diizenlemelere uyumlu olarak bir opsiyon
sozlesmesinde, finansal riskten korunma aracinin degerinde soOzlesme siiresi
icerisinde olusan artis veya azalislar hem finansal aracin kaydedildigi hesaplarda
hem de kar/zarar hesaplarinda gosterilmesi gerekir (Memis ve Tiim, 2015, 52).

TFRS 9 Finansal Araglar taslak metnine gore; bir opsiyon sdzlesmesinin icsel
degeri ile zaman degerinin ayristirtlmast gerekir. Bu ayristirma sonucunda,
opsiyonun zaman degerindeki degisimlerin degil, sadece igsel degerindeki
degisimlerin finansal riskten korunma araci olarak tanimlanmasi gerekir. Bir
opsiyonun zaman degerinin gergege uygun degerindeki degisimi, finansal riskten
korunma konusu kalemle iliskili oldugu olgiide diger kapsamli gelirde
muhasebelestirilir ve 6zkaynak igerisinde ayr1 bir kalemde toplanir. Ozkaynak
igerisinde toplanan bu tutar;

e flgili kalemin daha sonradan finansal olmayan bir varlik veya borcun
muhasebelestirilmesine neden olmasi veya GUD riskinden korunma
muhasebesi uygulanan bir varlik veya borg ile kesin taahhiitle sonuglanmasi
durumunda O6zkaynak yer alan tutar, dogrudan varligin veya borcun
baslangi¢ maliyetine veya diger defter degerine dahil edilir.

e Yukaridaki durum haricindeki durumlarda ise ilgili tutar kar veya zarara
aktarilir.

e Isletme, bu tutarin gelecek bir veya daha fazla doneminde geri
kazanilamayacagini ongérmesi durumunda da bu tutar derhal kar veya
zarara aktarilir (TFRS 9, md. 6.5.15.-B6.5.29-33)

Ornek: C Sanayi Isletmesi iiretim faaliyetlerinde yogun olarak kullandig1 elektrik
enerjisi fiyatlarmin elektrik tiiketiminin arttigt Agustos 2015 ddneminde
yiikselecegini tahmin etmektedir. 01.05.2015 tarihinde C Sanayi Isletmesi
Agustos 2015 i¢in Z elektrik iiretim santrali ile bir alim opsiyonu imzalayarak
elektrik fiyatlarinin maksimum tutarmi garanti altina almak istemistir. Opsiyon
fiyat1 120 TL, saatlik kapasite 50 MWh ve opsiyon primi 1 TL/MW olarak
sozlesmede belirlenmistir. S6zlesmenin TL cinsinden biiytikligi 50 MW x 31 giin
X 24 saat x 120 TL = 4.464.000 TL dir.

Alim opsiyonu sdzlesmesi alarak uzun pozisyon sahibi olan C Sanayi Isletmesi,

Agustos 2015 donemi igin elektrik fiyatlarimi 120 TL/MW ile sinirlamigtir. C
Sanayi Isletmesi i¢in 1 TL/MW opsiyon primi de hesaba katildiginda elektrigin
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maksimum saatlik maliyeti 121 TL/MW olacaktir. Bu durumda spot elektrik
fiyatlar1 121 TL/MW’mn iizerine ¢iktiginda C Sanayi Isletmesi opsiyon
sozlesmesini kullanir ve fark kadar kazan¢ elde eder. Bu tutarin altinda
gerceklesen spot elektrik fiyatlarinda ise opsiyon sézlesmesini C Sanayi Isletmesi
kullanmaz. Ciinkii ihtiya¢ duyulan elektrik enerjisinin spot piyasadan karsilanmasi
isletme agisindan daha ekonomiktir. C Sanayi Isletmesinin zarar1 ise odedigi
opsiyon primi kadardir.

C Sanayi Isletmesinin yevmiye kayitlar asagida gosterilmistir:

C Sanayi Isletmesi, sozlesme tutarini nazim hesaplarda takip edecektir. Toplam
opsiyon primi olan 50 MW x 24 saat x 31 giin x 1 TL =37.200 TL 6deyecektir.

01.05.2015

910 BORCLU NAZIM HES.-OPSIYON SOZ. 4.464.000
911 ALAC. NAZIM HES.-OPSIYON SOZ. 4.464.000
2 01.01.2015
118 DIGER MENKUL KIYMETLER 37.200
102 BANKALAR 37.200

a) Spot elektrik fiyati 125 TL/MW olarak gergeklesirse; Opsiyon sozlesmesi
kullanilir. Spot elektrik fiyatlarina goére maliyet; 50 MW x 31 giin x 24 saat x 125
TL = 4.650.000 TL, opsiyon primi 37.200 TL de eklendiginde 4.687.200 TL
olarak hesaplanir. Ancak, spot elektrik enerjisi fiyatlarina gore olusan 4.687.200
TL maliyetin yerine, isletme 4.464.000 TL sozlesme bedeli ve opsiyon primi
37.200 TL karsiliginda elektrik enerjisini satin alacagindan bu opsiyon isleminden
kazanc1 186.000 TL olacaktir.

1 01.08.2015
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER 4.687.200
Elektrik Enerjisi Bedeli
102 BANKALAR 4.464.000

118 DIGER MENKUL KIYMETLER 37.200

649 DIGER OLAGAN GELIR VE KARLAR 186.000

2 01.08.2015
911 ALACAKLI NAZIM HES.-OPSIYON SOZ. 4.464.000
910 BORCLU NAZIM H.-OPSIYON SOZ. 4.464.000

b) Spot elektrik fiyat1 117 TL/MW olarak gerceklesirse; C Sanayi Isletmesinin
opsiyon sozlesmesini kullanmasi finansal agidan mantikli degildir.
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01.08.2015
1
659 DIGER OLAGAN GIDER VE ZARARLAR 37.200
118 DIGER MENKUL KIYMETLER 37.200
2 01.08.2015
911 ALACAKLI NAZIM HES.-OPSIYON SOZ. 4.464.000
910 BORCLU NAZIM H.-OPSIYON SOZ. 4.464.000

X elektrik iretim santralinin yevmiye Kayitlari asagida gosterilmistir:

01.05.2015
1910 BORCLU NAZIM HES.-OPSIYON SOZ. 4.464.000
911 ALACAKLI NAZIM H.-OPSIYON SOZ. 4.464.000
2 01.05.2015
102 BANKALAR 37.200
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER 37.200

a) Spot elektrik fiyat1 125 TL/MW olarak gerceklesirse; Opsiyon alicist C Sanayi
Isletmesi s6zlesmeyi kullanmak isteyecektir.

01.08.2015
1
102 BANKALAR 4.464.000
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER 37.200
659 DIGER OLAGAN GIiDER VE ZARARLAR 148.800
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER 4.687.200
2 01.08.2015
911 ALACAKLI NAZIM HES.-OPSIYON SOZ. 4.464.000
910 BORCLU NAZIM H.-OPSIYON SOZ. 4.464.000

b) Spot elekirik fiyati 117 TL/MW olarak gerceklesirse; Opsiyon alicisi C Sanayi
Isletmesi, opsiyon sozlesmesini kullanmak istemeyeceginden X Elektrik Santrali
bu durumda opsiyon primi kadar kazang elde eder.

01.08.2015

380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER 37.200
649 DIGER OLAGAN GELIR VE KARLAR 37.200

2 01.08.2015
911 ALACAKLI NAZIM HES.-OPSIYON SOZ. 4.464.000
910 BORCLU NAZIM H.-OPSIYON SOZ. 4.464.000
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4.4. Elektrik Piyasalarinda Swaplar ve Muhasebelestirilmesi

Swap, iki taraf arasinda birbirlerinin nakit akiglarini belirli bir siire kapsaminda
degistirmek icin yapilan bir sozlesme olup, temel olarak doviz ve faiz
swaplarindan olusur (Ocakoglu, 2013, 52). Swap islemleri, isletmelerin fon
saglama, faiz ve doviz kuru gibi riskleri yonetme, spekiilasyon yapma amaglari
disinda bilangonun aktif ve pasif yonetimi ile firmalara rekabet avantajlar1 da
saglamaktadir (Y1lmaz ve Sahin, 2009, 405). Elektrik tireticisinin, saticisinin veya
tiiketicisinin alis veya satig faaliyetlerinden birisi sabit fiyat lizerinden digeri de
degisken fiyat {izerinden islem gormekte ise swap sOzlesmesi yaparak nakit akis
riskini azaltma yoluna gidebilir.

Swap islemlerinde kazang ve kayiplar ilgili tarihlerinde hesaplanmaktadir ve
kaydedilmektedir. Kazan¢ ve kayiplarin faaliyet donemlerine dagitilmasinda,
diizeltme yapilan gelir ve gider donemleri esas alinir (Yilmaz ve Sahin, 2009,
401). Swap islemler, genellikle nakit akis riskinden korunmak i¢in yapilmaktadir.

Ornek: Aktif Enerji ve Direkt Enerji sirketleri Nisan 2016 ddénemini kapsayan
elektrik enerjisine iligkin agsagida sunulan alim tercihlerine sahiptir:

Firma Sabit Fiyat (MW) Degisken Fiyat (MW)
Aktif Enerji 100 TL Maliyet Fiyat1 + 15 TL
Direkt Enerji 112 TL Maliyet Fiyat1 + 10 TL

Nisan 2016 donemini kapsayan saatlik 50 MW miktarinda elektrik enerjisi i¢in
Aktif Enerji, kendi tedarikgisi ile 100 TL {izerinden s6zlesme imzalamistir. Direkt
Enerji ise kendi tedarikgisi ile “Maliyet + 12 TL” tizerinden anlagmaya varmistir.
Yukarida da goriildiigii lizere sabit fiyatlar arasinda olusan fark, degisken fiyatlar
arasindaki farktan daha yiiksektir. Aktif Enerji, sabit fiyat acisindan bir {istiinliige
sahipken; Direkt Enerjinin ise degisken fiyatlarda tistlinliigli bulunmaktadir.

Aktif Enerji ve Direkt Enerji firmalari igerisinde bulunduklari asagidaki sekilde
bir swap sozlesmesine taraf olmuslardir.

Maliyet

Direkt —
Enerji Maliyet+10TL

<«— AKktif
100 TL Enerji

A 4

A

95 TL
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AKktif Enerji’nin Nakit Akislar Direkt Enerji’nin Nakit Akislan

1- Kendi tedarik¢isine 100 TL 6der. 1 ,I,é?ndl tedarikgisine “Maliyet 10
TL” oder.

2- Direkt Enerji’den 95 TL tahsil eder. 2- Aktlf Enerji’den “Maliyet Fiyat
tahsil eder.

gierDlrekt Enerji’ye maliyet fiyatini 3- Aktif Enerji’ye 95 TL éder.

SONUC: “Maliyet Fiyat1 + 5 TL” d6der. | SONUC: 105 TL dder.

Elektrik enerjisinin fiziksel biiyiikliigii 24 saat x 30 giin x 50 MW = 36.000
MW'’tir. Fiziksel biiytikliigii taraflar birbirleriyle degistirmezler.

Sozlesmenin sonucu maliyet fiyatlar1 olustugunda belirlenecektir. Swap
sOzlesmesinde yer alan sabit fiyat ve degisken fiyat ddemekle yiikiimlii olan
taraflarin durumu su sekilde gergeklesecektir:

Sozlesme Tarafi Malivet Fiyat:1 Dustiigiinde  Malivet Fiyat1 Yikseldiginde
Sabit Fiyat Kaybeder Kazanir
Degisken Fiyat Kazanir Kaybeder

Senaryo 1: Malivyet Fivat1 93 TL olarak gerceklestiginde:

Aktif Enerji toplamda 98 TL 6deme yapmis olur ve maliyet fiyati1 diistiigii i¢in
spot piyasadan sabit fiyatla 100 TL olarak anlastigi islem, swap isleminde
“Maliyet Fiyat1 + 5 TL” degisken fiyat lizerinden 98 TL olarak gerceklesir ve 2
TL kar elde etmis olur. Swap isleminden toplam kar1 36.000 MW x 2 TL = 72.000
TL olarak gerceklesir.

Direkt Enerji ise swap isleminden zararli ¢ikan taraftir. Soyle ki spot piyasadan
“Maliyet Fiyat1 + 10 TL” degisken fiyat {izerinden yaptig1 anlagma 103 TL/MW
olarak gerceklesirken, swap isleminden sabit fiyat {lizerinden 105 TL/MW
Odeyeceginden 2 TL/MW zararl ¢ikacaktir. Swap isleminden toplam zarar 36.000
MW x 2 TL =72.000 TL olarak gerceklesir.

Senaryo 2: Maliyet Fivat1 108 TL olarak gerceklestiginde:

Aktif Enerji spot piyasadan sabit fiyatla 100 TL’ ye alabilecegi elektrik enerjisini,
swap isleminden taraf oldugunda “Maliyet Fiyati + 5 TL” degisken fiyatin
belirlenmesi sonucunda 113 TL’ye satin almis olacaktir. Bu islemden zarar1 13
TL/MW olarak gerceklesir. Swap islem zarar1 36.000 MW x 2 TL = 468.000 TL
olarak gerceklesir.
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Direkt Enerji ise swap isleminden 13 TL/MW karli ¢ikar. Spot piyasadaki
sOzlesmesi degisken fiyat iizerinden “Maliyet Fiyat1 + 10 TL” iizerinden 118
TL/MW olarak gergeklesirken, swap isleminde sabit fiyat {izerinden 105 TL/MW
olarak alimini1 gerceklestirir. Swap islem kar1 36.000 MW x 2 TL = 468.000
TL dir.

Aktif Enerji’nin Yevmiye Kavyitlar

1[910 BORCLU NAZIM HES.- SWAP ISLEMLER 3.600.000
911 ALACAKLI NAZIM H.-SWAP iSL. 3.600.000

181 GELIR TAHAKKUKLARI 36.000
649 DIGER OLAGAN GEL./KAR. 36.000
Maliyet Fiyat1 93 TL olarak gergeklesirse.

659 DIGER OLAGAN GIDER VE ZARARLAR 468.000
381 GIDER TAHAKKUKLARI 468.000
Maliyet Fiyat1 108 TL olarak gergeklesirse.

911 ALACAKLI NAZIM HES.-SWAP iSL. 3.600.000
910 BORCLU NAZIM HES.-SWAP iSL. 3.600.000

Direkt Enerji’nin Yevmivye Kavitlari

1| 910 BORCLU NAZIM HES.-SWAP ISL. 3.600.000
911 ALACAKLI NAZIM H.-SWAP ISL. 3.600.000
2

659 DIGER OLAGAN GIDER VE ZARARLAR 36.000
381 GIDER TAHAKKUKLARI 36.000
Maliyet Fiyat1 93 TL olarak gerceklestiginde.

3| 181 GELIR TAHAKKUKLARI 468.000
649 DI GER OLAGAN GELIR VE KAR. 468.000
Maliyet Fiyat1 108 TL olarak gergeklestiginde.

4 (911 ALACAKLI NAZIM HES.-SWAP iSL. 3.600.000
910 BORCLU NAZIM HES.-SWAP iSL. 3.600.000

5. Sonuc¢

Gerek elektrik vadeli islem piyasalarinin yeni olmasi, gerekse finansal araglara
yonelik muhasebe standartlarinin karmasik, anlagilmasinin ve uygulanmasinin zor
olmas1 bu konu ile ilgilenen taraflara bazi giicliikler dogurmaktadir. Bu ¢alismada
yeni bir piyasa ¢esidi olarak elektrik vadeli islem piyasalarmin genel yapisi ve
elektrik vadeli islem sozlesmelerinin  muhasebelestirilmesi  gosterilmek
istenmistir.

Finansal risklerin gesitlenmesi, risk yonetiminde yeni finansal araglar dogurarak
vadeli islem piyasalarinin olusmasinda etkili olmustur. Elektrik enerjisi
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taraflarinin gelecege yonelik miktar ve fiyat hareketlerini ongorerek pozisyon
almasi ise enerji vadeli islem piyasalarinin kurulmasi ile saglanmaya ¢alisilmistir.
Elektrik enerjisinin dayanak varlik olarak kabul edildigi baz yiik elektrik vadeli
islem sozlesmeleri, fiyat dalgalanmalarindan korunabilecek giivenilir bilgi temini
ve risk yonetimi ile hem fretici ve tiiketicilere hem de yatirimcilara gelecege
yonelik finansal karar almalarin1 saglamaktadir. Tiirkiye’de elektrik vadeli islem
piyasalarinin yiiksek bir gelisme potansiyeline sahip olmasi bireysel veya
kurumsal yatirimcilara firsatlar sunmaktadir. Elektrik fiyatlarinin 6ngoriilebilirligi
sadece enerji sektorii taraflarini degil, ayn1 zamanda tiim sektorlerin, kurumlarin
ve bireysel tiiketicilerin fayda saglayacagi bir ihtiyagtir.

Muhasebe standartlarinda finansal riskten korunma TMS 39 ve bu standardin
yerini alacak olan TFRS 9°da agiklanmistir. Gergege uygun deger riskinden, nakit
akis riskinden ve yurt dis1 isletmede bulunan net yatirim riskinden korunma olmak
tizere finansal riskten korunmanin ii¢ tiirli bulunmaktadir. Elektrik enerjisine
yonelik finansal riskten korunma konusu kalem, genellikle kesin bir taahhiit
icererek yakit alig fiyatlarindaki ve elektrik enerjisi satig fiyatlarindaki
degiskenlige bagli olarak gercege uygun deger riskinden korunmak ig¢in
gerceklestirilmektedir. Ancak, yabanci para cinsinden korunma islemi olmasi
durumunda nakit akis riskinden korunma islemi olarak da muhasebelestirilebilir.
TMS 39’da GUD riskinden korunma amagcli finansal islemden kaynaklanan her
tirli kayip ve kazang gelir tablosunda muhasebelestirilirken, TFRS 9 taslak
metinde finansal aracin GUD degisimlerini gelir tablosuna yansitan isletmeler
gelir tablosunda, 6zkaynaga dayali olarak diger kapsamli gelire yansitanlar ise
diger kapsamli gelirde raporlamalar1 gerekmektedir. Nakit akis riskinden korunma
amacli muhasebelestirmede ise TMS 39°daki muhasebelestirmeden farkli olarak
nakit akis riskinden korunma fonu bulunmaktadir.
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Notlar

Not 1. Elektrik enerjisin satin alindiktan sonra stoklanmasi yapilmamaktadir. Teslim alindiginda
beklenilmeksizin kullanilacagindan dogrudan gider hesaplarina aktarilacaktir. Ancak, gelecek ay
icerisinde saatlik bazda satin alma gergeklestiginden calismamizda 180 Gelecek Aylara Ait
Giderler hesabinda izlenmistir. Ancak, yoldaki stoklar gibi degerlendirilip 157 Diger Stoklar
hesabi da kullanilabilir.
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Electricity Derivative Contracts and Their Recognition

Extended Abstract

1. Introduction

Electricity is distinct from other energy sources on account of its use as both intermediary and
final source, of the difficulties in storage and replacement, and of between demand and supply.
Cost-based pricing came to end with the privatization of electric power-plants. Enterprises need to
take some steps in forecasting the future due to the innovations brought about by new structures.
The high volatility of the cost of electricity, which all sectors must take into consideration, exposes
all parties to various risks including: market risk, credit risk, operating risk, liquidity risk, and
interest rate risk.

There are two financial electricity markets, namely the spot market and the derivative market. Spot
electricity markets are marked by physical electricity flow and value changes, whereas in the
electricity derivative market a contract is signed on the transaction date, according to which the
parties’ liabilities are fulfilled on the term day. The enterprises that produce, trade, invest in and
consume electricity may become a party to derivatives in order to prevent potential risks. There
are significant differences between how Turkey’s national accounts systems and international
accounting standards recognize these processes. This study analyzes electricity derivative
contracts and their recognition.

2. Method

There are four contract types, i.e. forward, futures, option and swap, within electricity derivative
markets. In our study, electricity derivative contracts and their accounting have been examined. In
this context, assumption-based examples for forward, futures, option and swap contracts have been
developed. These developed examples are about;

e Forward contracts from the view point of electricity energy consumer and their accounting
applications,

e Futures contracts from the view point of electricity energy producer and their accounting
applications,

e Option contracts based on electricity energy and their accounting.

e Swaps contracts based on electricity energy and cash flow hedge accounting.
3. Results and Discussion
In our study, the accounting of electricity energy derivatives according to “The Communique of
Accounting Application System” and “Turkish Accounting Standards/Turkish Financial Reporting
Standards™ has been examined.
a) Recognition According to The Communique of Accounting Application System: There is
no special provision on the accounting of derivatives in “The Communique of Accounting

Application System”. Derivatives are accounted usually within off-balance sheet items, while
gains or losses related to derivatives are accounted in income statement accounts.
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b) Recognition According to The Accounting Standards: Accounting standards are examined
within the scope of hedge accounting of derivatives. There are three types of hedging. These are;
fair value risk, cash flow risk and hedges of a net investment in a foreign operation hedge.

Fair Value Hedges: The gains or losses stemming from the hedging instrument are accounted
within income statement accounts. If enterprises select to present fair value changes in other
comprehensive income, gains or losses are accounted in other comprehensive income. In the
exemplary practice, the company, which consumes electricity energy, has signed an agreement of
forward contract because of its estimation toward a price increase. The company, which produces
electricity energy, has signed an agreement of future contract because of its estimation toward a
price decrease. Both in the examples developed for future and forward contract, the gains and
losses that stem from fair value hedges have been calculated. In addition, the accounting records
have been shown.

According to “TFRS 9 Financial Instruments Exposure Draft”, the forward element and the spot
element of a forward contract should be separated. According to “TFRS 9 Financial Instruments
Exposure Draft”, the intrinsic value and the time value of an option contract should be separated.
As a result of this separation, the change in the time value of an option cannot be designated as the
hedging instrument. Therefore, only the change in the intrinsic value can be defined as hedging
instrument. The change of option’s time value in fair value is recognized in other comprehensive
income associated with hedged financial risk and collected distinctly in shareholder’s equity.

Cash Flow Hedges: Cash flow hedge reserve is adjusted to the lower of the cumulative gain or loss
on the hedging instrument from inception of the hedge and the present value of the cumulative
change in the hedged expected future cash flows. In the exemplary practice of our study, one side
of swap contact has superiority in terms of the fixed price of electricity energy. The other company
has superiority in terms of variable price. In this situation, swaps present an opportunity for the
contractors to prevent themselves from cash flow hedge risk. When cost price decreases, the
contractor that has paid the fixed price has losses whereas the contractor that has paid variable
price has gains. On the other hand, when the cost price increases, the contractor that has paid the
fixed price has losses whereas the contractor that has paid the variable price has gains. In our
study, the gains and losses of contractors have been calculated for the situations where the cost
price increases or decreases.

Hedges of A Net Investment in A Foreign Operation: Hedges of a net investment in a foreign
operation shall be accounted similarly to cash flow hedges. The hedges of this kind are out of the
scope of this study.

4, Conclusion

Diversification of financial risks has contributed to the emergence and development of the
derivative markets by revealing new financial instruments in the financial risk management.
Parties of electricity energy attempt to predict the future in terms of the quantity and price. This
has resulted in the establishment of the energy derivative. Hedge accounting in accounting
standards is explained in “TAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement” and
“TFRS 9: Financial Instruments” (replacements of TAS 39). The issue of hedging for electricity
energy generally contains a certain commitment which is realized for fair value hedges in
accordance with the variability in fuel acquisition price and electricity energy sale price. However,
in case of the hedge of currency risk, it may also be accounted as cash flow hedge.
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