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Gelisen ve degisen rekabet kosullari isletmeleri sahip olduklari fonlari
daha etkin sekilde degerlendirmeye zorlamaktadir. Sermaye piyasalarin-
daki derinlesme tirev Uriin olarak adlandirilan finansal araglarin kullanil-
masini beraberinde getirmistir. Tlirev Urlnlerin en temel ozellikleri riski
azaltmak, bagh olduklari varliklarin fiyatini sabitlemek ve isletmeleri fi-
nansal piyasalardaki degisimlerden korumaktr. Turbo sertifikalar, yeni bir
tlrev Urlin tlrd olarak daha fazla risk ve getiri saglayan bir yatirim aracidir.
Bu ¢alismada tlkemiz agisindan yeni bir tiirev trtin olan TURBO sertifika-
larin isleyisi aciklanarak yapilan islemlerin TMS/TFRS karsisindaki durumu
ele alinmstr.
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REVIEW AND ACCOUNTING OF TURBO CERTIFICATES IN ASPECT OF TAS/
TFRS AS A NEW STRUCTURED FINANCIAL INSTRUMENT

ABSTRACT

Growing and changing competition conditions forces companies to evalu-
ate their funds more efficiently. Deepening of capital markets bring along
financial tools called as derivatives. Most principal property of derivatives
are minimizing risk, fixing prices of related assets and protecting compa-
nies from changes in capital markets. TURBO certificate ,as a new type of
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derivative, is a financial tool gathering more risk and income. In this study,
functioning of TURBO certificates, that is a new derivative for our country,
was explained and situation against TAS/TFRS has been reviewed
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1. GiRIS

Diinya genelinde sermaye piyasalarinin kiresellesmesi ve giderek birbiri-
ne entegre hale gelmesi firmalarin getiri ve risklerinin de uluslararasi de-
giskenlerden daha fazla etkilenmesini beraberinde getirmektedir. Bu du-
rumun en temel etkilerinden birisi risk tlrlerinin ve sayilarinin artmasidir.
Yerel (veya ulusal) isletme siniflandirmasina giren isletmeler icin de faali-
yet gosterdikleri pazarlar ve gelir donguleri yerel olsa dahi riskler (kur, faiz)
belirtilen degisimlerden dolayi uluslararasi gelismelerden giderek daha
fazla etkilenir hale gelmektedir. Bu ise, 6zellikle finansal risklerin yonetil-
mesi anlaminda konvansiyonel araglarin yetersiz kalmasini ve giinimiz
risklerine daha uygun araglarin tercih edilmesini gerekli kilmaktadir. Turev
finansal Urinler, isletmeler acgisindan ¢agdas bir finansal risk yonetim araci
olarak kabul edilmekte ve her gecen giin yeni tirleri kullaniimaktadir. TUR-
BO sertifikalar da yakin donemde kullaniimaya baslanan ve yayginlasma
egiliminde olan bir finansal tirev aractir. Bu calismada TURBO sertifikalar
aciklanarak TMS/TFRS kapsaminda incelenmis ve muhasebelestirme si-
regleri agiklanmistir.

2. TUREV FINANSAL ARACLAR

Finansal piyasalar, 6demenin ve teslimin hemen yapilip yapilmadigina
bagh olarak spot ve tiirev piyasalar olarak siniflandirmak mimkindr.
Spot piyasalar, gerceklestirilen alim satim islemlerinden 6deme ve teslim
yukimluligiunin ayni anda veya ¢ok kisa bir siire zarfinda yapildigi piya-
salardir. Tiirev piyasalar, ilerideki bir tarihte teslimati veya nakit uzlasmasi
yapilmak tzere herhangi bir malin veya finansal aracin, bugiinden alim sa-
timinin yapildigi piyasalardir. Trev Urinler; riski transfer etmek amaciyla
kullanilan ve degeri bir baska finansal varligin degerine dayali olan finansal
varliklardir. TUrev Urlnlerin fiyat, keyfi olarak degil, bagh oldugu varligin
fiyatindaki degisikliklere gore olusmaktadir. Ayrica tlrev Grinler bagl ol-
dugu varligin alim ve satimini daha esnek hale getiren enstriimanlardir
(Aydin ve digerleri 2013, ss. 201-202).

Temel tlrev Uriunler; forward, future, opsiyon ve swaplar olarak siralanir-
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ken bununla birlikte faiz oranlari, doviz kurlari, borsa endeksi, hisse sene-
di ve mal fiyatlarina bagh cok sayida lriinden s6z edebiliriz. S6z konusu
Urilinler organize borsalarda islem gorebilecekleri gibi banka ile misterileri
arasinda tezgah Ustl piyasalarda da alinip satilabilmektedir (Aydin ve di-
gerleri 2013, ss. 202).

Turev Urtnlerin kisa tanimlari asagida verilmistir;

Forward: Belirli bir miktar ve kalitedeki para, doviz, altin, mali arag, mal ve
diger tlrev Urlnlerin 6nceden belirlenen bir fiyatla, gelecekteki bir tarihte,
borsa seklinde organize olmayan bir piyasada alim ve satimini kapsamina
alan teslim amacli bir vadeli islemdir (Cil Kogyigit ve digerleri, ss. 112).

Future: Futures sozlesmeler, belli nitelikteki ve miktardaki varligin, gele-
cekte belirlenmis bir tarihte ve belirlenmis bir fiyattan alim ya da satimi-
ni diizenleyen anlasmalar olarak tanimlanabilir. Forward sozlesmelerine
benzer olarak futures sézlesmeler bir varligi gelecek bir tarihte belirli bir
fiyattan almak veya satmak lzere yapilan anlasmalardir. Futures sozles-
meler esasen standart hale getirilmis forward sozlesmelerdir. Forward
sozlesmelerin aksine futures sézlesmeler organize bir piyasada islem go-
ren standart sozlesmelerdir. Futures sdzlesmelerin taraflari birbirini tani-
mak zorunda degildir; taraflarin birbirlerine olan yikiimliliklerinin yerine
getirilecegi borsa takas merkezi tarafindan garanti edilmektedir. Futures
sozlesmelerinde amag, fiyat dalgalanmalarinin getirdigi belirsizligi ortadan
kaldirmak, belli bir vade i¢in s6z konusu finansal aracin fiyatini sabitlestir-
mektir (Aydin ve digerleri 2013, ss. 207).

Swap: Swap, belirli bir miktar ve nitelikteki para, déviz, mali arag, alacak,
mal gibi varliklarla yukiamluliklerin, dnceden belirlenen fiyat ve kosullara
gore, gelecekteki bir tarihte ve banka seklinde organize olan bir piyasada
degis-tokusunu kapsamina alan bir vadeli islemdir (Yilmaz ve Sahin 2009,
ss. 395).

Opsiyon: Opsiyon sozlesmesi, belli bir vadeye kadar (veya belli bir vadede),
opsiyona dayanak varlik olusturan belli miktardaki bir varligi belli bir fiyat-
tan (kullanim fiyat) alma ya da satma hakkini belirli bir prim karsiliginda
opsiyonu satin alan kisiye veren, ancak zorunlu tutmayan, buna karsin op-
siyonun saticisini alici tarafindan talep edilmesi halinde satmaya zorunlu
tutan sézlesmedir (Aydin ve digerleri 2013, ss. 211).

Turev Urlinler, yukarida sayilan temel tlrlerden olusabilecegi gibi “yapilan-
dirilmis” tlrev Grlin olarak tanimlanan tirlerde de olabilir. Yapilandiriimis
finansal Griinler, belirli bir yatirimci kitlesinin ihtiyaclarini karsilamak ve bu
dogrultuda ozellikli bir risk-getiri profili olusturmak amaciyla gesitli temel
yatirim bilesenlerinin bir araya getirilmesiyle olusturulan finansal varliklar-
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dir (Yanik ve digerleri 2012, ss. 2).

Yapilandirilmis finansal araglar dort temel kategoriye ayrilmaktadir (Yanik
ve digerleri 2012, ss. 3);

nmIvu:/ 2015-1

- Anapara Korumali Finansal Uriinler
- Getiri Arttirici Finansal Uriinler

- Katihm Odakli Finansal Uriinler

- Kaldiragh Finansal Uriinler

Turbo sertifikalar (uzun ya da kisa) vade sonunda yatirimciya dayanak var-
Ik ya da gosterge fiyat ile isleme koyma fiyati arasindaki fark tzerinden
getiri elde etme hakki saglayan yapilandirilmis finansal Grinlerdir. Turbo
sertifikalar ozellikle kisa vadeli yatirim stratejilerine uygun bir yatirim ara-
cidir. Turbo sertifikalar, sirekli inceleme gerektirir. Bu ozellikler dikkate
alindiginda, EUSIPA’nin siniflandirmasina gore turbo sertifikalar, kaldirach
yaptlandiriimis Grlnler sinifinin, nakavtli kaldirag alt grubunda yer almak-
tadir (Yanik ve digerleri 2012, ss. 4).

3. TURBO SERTiFiKALAR

Faiz oranlarinin dusik, enflasyonun yiiksek seyrettigi dénemlerde hisse
senedi piyasalarinin getirisinin yetersiz kalmasi, yatirimcilarin daha yiksek
getiri vaat eden kaldiragh Grlnlere ilgisini artirmaktadir. Forex piyasala-
rinda zararin sinirsiz oldugu dikkate alindiginda, sabit zarar riskiyle yatirim
yapmay! tercih eden yatirimcilarin, araci kurulus varantlari ve turbo sertifi-
kalari alternatif yatirim araci olarak degerlendirmeleri yerinde olabilmek-
tedir (Kilimci 2012, ss. 41).

Turbo (alim-satim) sertifikalar vade sonunda yatirimciya dayanak varlk/
gosterge fiyat ile isleme koyma fiyat arasindaki fark izerinden getiri elde
etme hakki saglamaktadir. Kaldiragh finansal Grilinler kategorisinde yer
alan turbo sertifikalarda 6nceden belirlenmis bir bariyer seviyesi ilan edil-
mekte, dayanak varligin fiyatinin bu degere ulasmasi veya asagi/yukari
asmasi halinde sertifikalar nakavt (knock-out) olmakta, ihracgi tarafindan
yatirimciya artik deger verilebilmektedir. Bariyer seviyesine ulasiimasi du-
rumunda itfa otomatik olarak gerceklesmektedir (BIST 2013, ss. 43).

Turbo sertifikalar dayanak varligin fiyatinin yonine iliskin beklentilere gore
uzun (long) ve kisa (short) olarak ikiye ayrilir. Dayanagin yikselecegini di-
siinen yatinnmcilar uzun turbo sertifikalara, diisecegini diisinen yatirrmcilar
ise kisa turbo sertifikalara yatirim yapar. Turbo sertifikalarin fiyatlamasinda
varantlardaki zaman degeri bileseni yerine finansman maliyeti kullaniimak-
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ta olup, zaman degerine oranla genellikle ihmal edilebilir bir deger olarak
diistiniilmektedir. icsel deger yani dayanak varligin isleme koyma fiyati/se-
viyesi ile dayanak varligin fiyati seviyesi arasindaki fark turbo sertifikalarin
degeri olarak distnilmekte ve bu durum fiyatlamada kolaylik saglamakta-
dir. Turbo sertifikalarin varantlardan énemli bir diger farki ise dayanak varli-
gin fiyatinin 6nceden belirlenmis bariyer seviyesine gelmesi ya da asagi/yu-
kari agsmasi durumunda s6z konusu menkul kiymetin nakavt olmasi, vadesi
dolmadigi halde sona ermesidir. Bu durumlarda ilgili menkul kiymetin islem
sirasi Borsa tarafindan sirekli olarak kapatilmaktadir (BIST 2013, ss. 43).

3.1. Turbo Sertifikalarin Ozellikleri

Finansal piyasalarda islem goren Turbo sertifikalarin 6zellikleri asagida si-
ralanmistir (Yanik ve digerleri 2012, ss. 5) ;

a) Hak verir, yiktumlilik vermez. Sertifika, islem fiyati veya 6nceden be-
lirlenmis bir kullanim fiyati Gzerinden hesaplanan geri 6deme tutari lize-
rinden bir talep hakki verir. Bu islem, vade sonunda ve nakavt durumunda
otomatik olarak gercgeklestirilir.

b) Hukuki olarak bir finansal kurulus tarafindan ihrag edilen tahvil hiik-
miindedir. Turbo sertifika sahipleri ihraggidan alacak hakkina sahip olmak-
tadirlar.

c¢) Donlisim orani vardir. Kag adet turbo sertifikanin bir adet dayanak
varlik Gizerinde hak verdigini gosterir.

d) Turbo sertifika 6zel bir vadeye sahip olabildigi gibi vade agik uglu ola-
rak da ihrag edilebilir.

e) Onceden belirlenmis bir kullanim fiyati vardir. Geri édeme tutarinin
vadeli islem kontrati uzlagsma fiyati Gzerinden hesaplandigl durumlarda,
kullanim fiyati glincellenmektedir. Turbo sertifikalarda vade sonunda ya
da nakavt durumunda geri 6deme tutarinin hesaplanmasinda kullanilan
bir kullanim fiyati bulunmaktadir.

f)  Nakit uzlasi vardir. Nakit uzlagi da vade sonunda veya nakavt duru-
munda isleme koyma fiyat ile dayanak varlk fiyati arasindaki fark doni-
siim orani dikkate alinarak nakit olarak édenir.

g) Hak karsihgi 6denen bir fiyat ile islem gorir. Turbo sertifikalar borsada
alacak hakkinin karsihginda 6denecek tutar Gzerinden islem gorirler. Bu
tutar alinan hakkin fiyatini olusturur.

h) Turbo sertifikalar Delta 1 Grlnlerdir. Bu 6zelligiyle opsiyonlar ve va-
rantlardan farklilasirlar ve ayni zamanda dayanak varligin fiyatini dogru
orantili olarak takip ederler.
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i) Piyasa yapicilik mekanizmasi ile stirekli likidite saglanir. Turbo sertifika
islemleri piyasa yapicinin borsada girecegi alim satim kotasyonlari icerisin-
de gerceklestirilebilir.

3.2. TURBO Sertifikalarin Avantajlari

Turbo sertifikalarin diger yapilandiriimis Girlinlere gére avantajlari asagida-
ki gibidir (Yanik ve digerleri 2012, ss. 6);

a) Cesitlilik: Geleneksel hisse senedi ya da tahvil yatirimindan farkh ola-
rak, turbo sertifikalar yatirimcilara genis bir dayanak varlik grubu (dinya
borsalarindaki baslica endeksler, sektor endeksleri ya da hisse senetleri)
Gzerine kolay ve duslik maliyetle yatirim yapabilme ¢esitliligini saglar.

nmIvu:/ 2015-1

b) islem Kolayligi: Turbo sertifikalar, organize borsalarda kolaylikla alinip
satilabilir. Yatirnmcilar bir kredi hesabli agmadan ve teminat yatirmadan,
bankalar ve araci kurumlar vasitasiyla kolaylikla islem yapabilirler.

c) Likidite: Turbo sertifika ihragcilari ya da yetkilendirilmis araci kurum-
lar islem glini boyunca sirekli olarak alim ve satim yoniinde fiyat vermek
zorundadirlar.

d) Seffaflik: ihraggilar tarafindan turbo sertifikalarla ilgili her tirli detaylh
bilgi saglanmak zorundadir.

e) Givenilirlik: Turbo sertifika ihraggilari ihrag 6ncesi sermaye piyasasi
denetleyici kurullarinin denetiminden gectikten sonra yetkilendirilirler.

f)  Sinirlandirilmis Zarar: Turbo sertifikalarda gerceklesebilecek maksi-
mum zarar asla baslangi¢ yatirimi tutarini asamaz.

g) Strateji: Turbo sertifikalar dayanak varligin hem yiikselis hem de dusi-
siine gore fiyatlanabilecek sekilde ihrag edilebilirler.

h) Kaldirag: Turbo sertifikalar, volatilite etkisine maruz kalmadan yiksek
kaldirag saglar.

i) Riskten Korunma: Turbo sertifikalar, portfoy korumasini daha dusuk
bir maliyetle saglar.

j)  Anlasilabilirlik: Turbo sertifikalarin kolay anlasilabilir bir yapisi vardir.

k) Fiyatlama: Turbo sertifikalarin fiyatlamasi, opsiyon ve varantlara kiyas-
la daha kolay ve anlagsilabilirdir.

I)  Otomatik Zarar Kes: Turbo sertifikalarin otomatik bir zarar kes (stop-
loss) seviyesi vardir.

m) Turbo sertifikalar, organize piyasalarda islem gorirler.

n) Turbo sertifikalar, i¢csel degeri ve duslk bir finansman maliyeti tizerin-
den fiyatlanir.

o) Turbo sertifikalar, ayni 6zelliklere sahip bir varanta gore daha dislik
bir degerle fiyatlanr.
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3.3. TURBO Sertifikalarin isleyisi

TURBO sertifikalarda alinan pozisyonun kisa veya uzun olmasina gore he-
saplamalarda degisiklikler olabilmektedir. Turbo sertifikalar, yiksek riskli
yapilandiriimis araclar olduklarindan dolayi, sertifikalarin degerlerinde-
ki degisim dayanak varlklarin degerlerindeki degisimden ¢ok daha fazla
olmaktadir. Ornegin, borsada islem géren ABC firmasinin hisse senedine
dayali bir turbo sertifika hisse senedi 6 TL'den islem gorirken 0,20 Tlye
satin alinabilir. ABC hissesindeki tim hareketler turbo sertifika fiyatina
etki edecektir. Eger ABC hisse senedinin degeri 60 kurus yikselirse turbo
sertifika fiyati da yikselecektir. ABC firmasinin degerindeki % 10’luk artis
sertifikada % 28’lik artis saglayacaktir (ERSTE 2012, ss. 5).

Turbo sertifikalarin degerleri hesaplanirken pozisyonun kisa veya uzun ol-
masina gore, dayanak varligin piyasa degeri ile kullanim (strike) degerleri
arasindaki fark alinir. Turbo sertifikalar ile islem yapilirken bariyer degerler
belirlenmistir. Asagida kisa ve uzun turbo sertifikalardaki isleyis drneklerle
anlatilmistir; (BIST 2013, ss. 43-44)

Turbo Uzun Sertifikalarda isleyis: 100 TLU'den islem gdrmekte olan bir paya
dayali 80 TL “strike” (kullanim) degerli, bariyeri 85 TL'de olan, bir yil vadeli
bir turbo uzun sertifika cikarildigini varsayalim. Dayanak varliktaki temetti
o6demesi ve finansman maliyetinin goz ardi edildigi varsayimi altinda:

ihrag tarihinde, turbo uzun sertifikanin ederi, dayanak varlik fiyatindan
“strike” (kullanim) degerinin gikartilmasi suretiyle bulunur (100 TL—80 TL
=20TL).

Dayanak Varligin Dederinin Artmasi Durumu: Dayanak varligin degerinin
110 TL olmasi halinde yatirimci 20 Tl'ye aldigi sertifika karsihiginda 30 TL
(110 TL — 80 TL) alir. Dayanak varlik % 10 oraninda deger kazanarak 100
Tl'den 110 TLl'ye yiikselmis buna karsin yatirimci sertifikadan % 50 oranin-
da kar elde etmistir (20 TUden aldigi sertifika karsiliginda 30 TL gelir elde
etmistir).

Dayanak Varligin Degerinin Azalmasi Durumu: Dayanak varligin degerinin
90 TL olmasi halinde yatirimci 20 TL'ye aldig) sertifika karsiliginda 10 TL (90
TL—80TL) alir. Dayanak varlik % 10 oraninda deger kaybederek 100 Tl'den
90 Tl'ye dismis buna karsin yatirimci sertifikadan % 50 oraninda zarar
etmistir (20 TUden aldigi sertifika karsiliginda 10 TL gelir elde etmistir).
Dayanak varligin degerinin 85 TL ve altina dlismesi halinde sertifika nakavt
olur ve yatirimci 20 TL'ye aldigi sertifika karsiliginda 5 TL (85 TL—80 TL) alir
(Bu durumda yatirrmcinin zarari % 75’e yiikselir).

Turbo Kisa Sertifikalarda isleyis: 100 TLden islem gérmekte olan bir paya
dayali 120 TL “strike” (kullanim) degerli, bariyeri 115 Tl'de olan, bir yil
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vadeli bir turbo kisa sertifika gikarildigini varsayalim. Dayanak varliktaki
temettli 6demesi ve finansman maliyetinin goz ardi edildigi varsayimlari
altinda:

nmIvu:/ 2015-1

ihrag tarihinde bu turbo kisa sertifikanin ederi, “strike” (kullanim) dege-
rinden dayanak varlik fiyatinin ¢ikarilmasiyla bulunur (120 TL— 100 TL= 20
TL).

Dayanak Varhgin Dederinin Azalmasi Durumu: Dayanak varligin degeri-
nin 90 TL olmasi halinde yatirnmci 20 Tl'ye aldigi sertifika karsiliginda 30
TL (120 TL — 90 TL) alir. Dayanak varlk % 10 oraninda deger kaybederek
100 Tl'den 90 Tl'ye diismis ancak yatirnmci distse yonelik bir pozisyon
alip kisa sertifikaya yatirim yaptigi i¢in % 50 oraninda kar elde etmistir (20
Tlden aldigi sertifika karsiliginda 30 TL gelir elde etmistir).

Dayanak Varhgin Degerini Artmasi Durumu: Dayanak varligin degerinin
110 TL olmasi halinde yatirimci 20 Tl'ye aldigi sertifika karsiliginda 10 TL
(120 TL— 110 TL) ahr. Dayanak varlik % 10 oraninda deger kazanarak 100
Tl'den 110 Tl'ye yilikselmis ancak yatirrmci disiise yonelik bir pozisyon alip
turbo kisa sertifikaya yatirrm yaptigi icin sertifikadan % 50 oraninda zarar
etmistir (20 TUden aldigi sertifika karsiiginda 10 TL gelir elde etmistir).
Dayanak varligin degerinin 115 TL ve (izerine ylkselmesi halinde sertifika
nakavt olur ve yatirimci 20 TL'ye aldig sertifika karsihginda 5 TL (120 TL —
115 TL) ahr (Bu durumda yatirimcinin zarari % 75’e yikselir).

4. TURBO SERTIFIKALARIN TMS/TFRS ACISINDAN DEGERLENDIRILMESIi

Muhasebe standartlarina gore tlrev Uriin; belirli bir faiz oraninda, finansal
arag fiyatinda, mal bedelinde, déviz kurunda, fiyat veya oran endeksinde,
kredi derecesi veya kredi derecesi endeksinde ya da baska bir degiskende
veya sOzlesmenin taraflarindan birine 6zgi olmayan bir degiskende degeri
degisen, net bir baslangi¢ yatirnmi gerektirmeyen veya diger tiirden sozles-
melere gore daha az bir baslangi¢ yatirimi gerektiren ve gelecek bir tarihte
O0denecek finansal arac veya sozlesme olarak tanimlanmaktadir (TMS-39,
Madde 9). Turbo sertifikalar, bu 6zellikleri tasimalari nedeniyle muhasebe
standartlari agisindan tiirev Grlin olarak siniflandirilacaktir.

Turev finansal araglarin degerlenmesi ve raporlanmasi iki kisimda incele-
nebilir (Demir 2009, ss. 125);

1- Alim-Satim Amagh Tirev Finansal Araglar
2- Finansal Riskten Korunma Amagli Tiirev Finansal Araglar
Alim-satim amach tiirev finansal araglar spekiilatif tlirevler ya da tasarlan-

mamis tlrevler olarak da adlandiriimaktadir. Bu gruptaki tiirevler finansal
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riskten korunma muhasebesi kapsaminda degildir (Demir 2009, ss. 125).
Finansal riskten korunma iligkisinin pargasi olmayan bir varlk veya borcun
gercege uygun degerinde meydana gelen degisiklik nedeniyle ortaya ¢ikan
kazang veya kayip, kar veya zararda muhasebelestirilir (TMS-39, Madde
55). Buna gore alim-satim amacl olarak elde tutulan turbo sertifikalarin
gercege uygun degerlerinde ortaya ¢ikan farkliliklarin ilgili gelir tablosu
hesaplarinda kar veya zarar olarak muhasebelestirilmesi gerekmektedir.

Turbo sertifikalarin kullanilabilecegi diger bir amac ise finansal riskten ko-
runmadir. isletmelerin, finansal riskten korunma islemlerine iliskin olarak
yaptiklari islem ve kayitlar finansal riskten korunma muhasebesi olarak
adlandiriimaktadir. Genel olarak, bir finansal riskten korunma isleminde
iki taraf vardir: finansal riskten korunma araci ve finansal riskten korunma
konusu kalem (Misirlioglu 2008, ss. 74). Finansal riskten korunma aragla-
rinin tirev Urlinler olmasinin 6niinde herhangi bir engel olmamakla birlik-
te tlirev olmayan bir finansal varlik veya borg, sadece, yabanci para riskine
yonelik finansal riskten korunma araci olarak siniflanabilir. Finansal riskten
korunma konusu kalem, muhasebelestirilmis bir varlik veya bor¢, muha-
sebelestiriimemis bir kesin taahhit, gerceklesme olasilig yiiksek tahmini
islem veya yurtdisi bir isletmedeki net yatirim olabilir. Finansal riskten ko-
runma iliskisi; gercege uygun deger riskinden korunma, nakit akis riskin-
den korunma ve net yatirim riskinden korunma olmak Gzere (¢ sekilde
gerceklesebilir (TMS-39, Madde 86).

Finansal riskten korunma araglarinda ortaya ¢ikacak deger degisimlerine
bagh kar/zararlarin muhasebelestirilmesi ile ilgili riskten korunma aragla-
rinin hangi amaclarla kullanildiklari 6nem kazanmaktadir. Finansal riskten
korunma aracinin gergege uygun deger riskinden korunmak amaciyla edi-
nilmis olmasi durumunda ortaya c¢ikan kazang ve kayiplar, kar veya zarar
hesaplarinda muhasebelestirilir. Finansal riskten korunma aracinin nakit
akis riskinden korunma amaciyla edinilmesi durumunda, finansal riskten
korunma aracindan kaynaklanan kazang ve kayiplarin etkin oldugu tespit
edilen kismi diger kapsamli gelir icerisinde, etkin olmayan kismi kar veya
zararda muhasebelestirilir (TMS-39, Madde 95). Finansal riskten korunma
aracinin net yatirim riskinden korunma amaciyla edinilmesi durumunda,
finansal riskten korunma aracinin gercege uygun degerindeki degisim ayri
bir 6zkaynak kalemi olarak ertelenir ve net yatirnm elde ¢ikarildiginda gelir
tablosuna yansitilir (Demir 2009, ss. 146).

5. TURBO SERTIFIKALARIN TMS/TFRS’YE GORE MUHASEBELESTIRILMESI

Ornek uygulamalarda Turbo sertifikalarin hem spekiilasyon amacli hem
de finansal riskten arindirma amaciyla kullaniimasina oérnekler verilmistir.
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Muhasebelestirme ile ilgili 6rnekler Turbo sertifikalarin isleyisi ile ilgili ve-
rilen 6rnek olaylarla aynidir. Orneklerde ilgili islemlere ydnelik hesap éne-
rileri getirilmistir.

MIvui/ 2015-1

5.1. Turbo Sertifikalarin Spekiilasyon Amagh Olarak Edinilmesi

Turbo sertifikalarin spekilasyon amach olarak edinilmesi durumunda,
turbo sertifikalarin degerinin ylikselecegi yéninde (uzun) veya degerinin
diisecegi yoniinde (kisa) pozisyon alinmasi miimkiindiir. Ornek uygulama-
larda her iki durum ele alinmistir.

5.1.1. Turbo Uzun Sertifikalarin Muhasebelestirilmesi

Ornek: 100 Tl'den islem gérmekte olan bir paya dayali 80 TL “strike” (kul-
lanim) degerli, bariyeri 85 TLl'de olan, bir yil vadeli bir turbo uzun sertifika
satin alinmasi durumunda turbo sertifikanin edinme degeri 20 TLdir.

1- isletme 1.000 adet turbo sertifikayr 6demeyi banka hesabindan
yaparak satin almistir.
/7
2XX Turev Finansal Varliklar 20.000
102 Bankalar. 20.000

1.000 Adet Turbo Sertifika Satin Alinmasi
/]

Dayanak Varhgin Degerinin Artmasi Durumu

2- Hisse degeri 110 Tl'ye ¢ikmigtir.

/!
2XX Turev Finansal Varliklar 10.000

64X Finansal Varlik Degerleme Karlari. 10.000

Turbo Sertifikalarin Degerinin Artmasi

i

Dayanak Varligin Degerinin Azalmasi Durumu

3- Hisse degeri 90 TLl'ye inmistir.

/o
65X Finansal Varlik Degerleme Zararlari 10.000

2XX Turev Finansal Varliklar 10.000

Turbo Sertifikalarin Degerinin Azalmasi

i

5.1.2. Turbo Kisa Sertifikalarin Muhasebelestirilmesi

Ornek: 100 Tlden islem gérmekte olan bir paya dayal 120 TL “strike”
(kullanim) degerli, bariyeri 115 TL'de olan, bir yil vadeli bir turbo kisa serti-
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fikanin edinme degeri 20 TLdir.

1- isletme 500 adet turbo sertifikayl 6demeyi banka hesabindan ya-
parak satin almistir.

2XX Turev Finansal Varliklar 10.000
102 Bankalar. 10.000

500 Adet Turbo Sertifika Satin Alinmasi
/]

Dayanak Varligin Degerinin Azalmasi Durumu

2- Hisse degeri 90 TLl'ye diismustar.

/!
2XX Turev Finansal Varliklar 5.000

64X Finansal Varlik Degerleme Karlari 5.000

Turbo Sertifikalarin Degerinin Artmasi

i

Dayanak Varligin Degerinin Yikselmesi Durumu

3- Hisse degeri 110 TL'ye ylkselmistir.

/]
65X Finansal Varlik Degerleme Zararlari 5.000

2XX Turev Finansal Varliklar. 5.000

Turbo Sertifikalarin Degerinin Azalmasi

/7

5.2. Turbo Sertifikalarin Finansal Riskten Korunma Amagh Olarak Edinil-
mesi

Ornek: [Bu uygulama (Kilimci 2012) tarafindan verilmis olan 6rnek olay-
dan uyarlanmustir.] 10.000 Adet X hissesini 6.00 TL fiyat seviyesindeyken
portféylinde bulunduran bir portfdy yoneticisi gelecekteki 3 ay boyunca
portféylini korumak istemektedir. Alinmasi gereken turbo sertifika mik-
tari donldstm orani yardimiyla belirlenmektedir. Dontisim oraninin 1:10
oldugu varsayilirsa 10.000 Adet X hissesi icin 100.000 adet X Turbo Satim
Sertifikasi alinmasi gerekmektedir. isleme koyma fiyatinin 6.80 oldugu ve
vadesinin de 3 ay oldugu varsayilmaktadir. Turbo sertifikanin teorik fiyati
0,09 TLdir. Tablo 2’de Turbo sertifikalarin riskten korunma amach olarak
kullanilmasi durumunda kér/zarar degisimi ve portféy degeri gosterilmek-
tedir. Nakavt degeri ihmal edilmistir.
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% Tablo 1: Turbo Sertifikalara Bagl Olarak Portfdy Degerindeki Degisim
i
E Senaryo No | X Hisse X Hissesi X Turbo Sertifikasi Portfoy Degeri
Degeri Kéar/Zarar Kéar/Zarar
E 1 8,00 20.000 -12.000 68.000

2 6,80 8.000 0 68.000

3 6,00 0 +8.000 68.000

4 5,00 -10.000 +18.000 68.000

5 4,00 -20.000 +28.000 68.000

Not: Muhasebelestirme islemleri yapilirken, hisse senetlerinin ve turbo
sertifikalarin satin alinmasi ile hisse senetlerindeki deger degisimlerine
iliskin kayitlar ihmal edilmis, sadece turbo sertifikalardaki deger degisim-
lerine iliskin kayitlar yapilmistir.

Senaryo 1’in gergeklesmesi durumunda

6,00 TL degerden portfoy korumasi gergeklestiren portfoy yoneticisi hisse
senedinin degerindeki yikselisten dolayi 20.000 TL ((8,00 TL — 6,00 TL) X
10.000 Adet) kar elde edecektir. Turbo sertifikalar ise satim opsiyonu oldu-
gundan dolayi 9.000 TL zarar ortaya ¢ikmistir.

/]
65X Finansal Varlik Degerleme Zararlari 12.000
(Uygulama Fiyati ile Piyasa Fiyati Arasindaki Fark

2XX Tirev Finansal Varliklar. 12.000

Turbo Sertifikalarin Degerinin Azalmasi

i

Senaryo 2’nin gergeklesmesi durumunda herhangi bir kayit yapilmaya-
caktr.

Senaryo 3’lin gergeklesmesi durumunda

/!
2XX Turev Finansal Varliklar 8.000

64X Finansal Varlik Degerleme Karlari 8.000
(Uygulama Fiyati ile Piyasa Fiyati Arasindaki Fark)

Turbo Sertifikalarin Degerinin Artmasi

i

Senaryo 4’lin ger¢eklesmesi durumunda

/]
2XX Tirev Finansal Varliklar 18.000

64X Finansal Varlik Degerleme Karlari 18.000
(Uygulama Fiyati ile Piyasa Fiyati Arasindaki Fark)

Turbo Sertifikalarin Degerinin Artmasi

i
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Senaryo 5’in gergeklesmesi durumunda

/!
2XX Turev Finansal Varliklar 28.000

64X Finansal Varlik Degerleme Karlari 28.000
(Uygulama Fiyati ile Piyasa Fiyati Arasindaki Fark)

Turbo Sertifikalarin Degerinin Artmasi

!/
6. SONUC

Kiresel rekabet ortaminda, isletmeler agisindan risklerin gesitlenmesi
-0zellikle- finansal risklerin yonetilmesi acisindan farkh araglarin kullanil-
masini beraberinde getirmistir. Farkh diizeydeki risk-getiri algilamalari da
tirev Grunlerin ¢ok hizli sekilde gesitlenmesine neden olmustur. Turbo
sertifikalar da yapilandiriimis tiirev Grlin kategorisi icerisinde yer alan ve
ylksek risk — yiksek getiri hedefine sahip olan yatirnmcilara yonelik ola-
rak tasarlanmis bir tlirev Grlindiir. Turbo sertifikalarin en temel 6zelligi cok
dar fiyat hareketlerinde ¢ok fazla getiri saglayabilmesi veya varlik fiyatinin
blyuk bir kisminin zarar yazilmasina neden olarak islemlerin sonlandiril-
masidir.

Bu calismada, lilkemiz agisindan yeni bir finansal ara¢ olan Turbo sertifika-
larin isleyisi ve TMS/TFRS karsisindaki durumu incelenerek muhasebeles-
tirme islemleri ele alinmistir. Turbo sertifikalar belirtilen 6zellikleri ile ilgili
taraflara yeni bir risk yonetim imkani sunmakta ve dogru yatirim strateji-
lerinin izlenmesi durumunda isletmeye 6nemli getiriler vaat etmektedir.
Calismada, yeni bir kavram olan Turbo sertifikalar incelenerek, muhase-
belestirme konusundaki degerlendirmelerle literatiire katki saglanmaya
calisilmistir.
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