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OZET

BANKA PORTFOYUNDEKI KAMU BORCLANMA SENETLERININ ULUSAL
MEVZUAT VE ULUSLARARASI STANDARTLAR CERCEVESINDE DEGERLEMESI
VE MALI TABLOLARDA SUNUMU

Kamu bor¢lanma senetleri, bankalarin finansal tablolarinda halen énemli bir paya sahip olma
ozelligini korumaktadir. Bu tezin konusu, kamu bor¢lanma senetlerinin degerleme ve finansal tablolarda
sunumunun ulusal ve uluslararasi yatirnmcilar, kredi derecelendirme kuruluslari, BDDK, SPK ve vergi
otoritesi vb. finansal tablo kullanicilart ile finansal tablolart hazirlayanlar agisindan éneme haiz olmasi
sebebiyle ulusal mevzuat ve uluslararas: standartlar agisindan degerlemesi ve uygun portfoy segimini
kapsamaktadir. Bu amagla T.C. Hazine sinin ihrag ettigi i¢ ve dig bor¢lanma senetlerinin iiriin bazinda
ozelliklerine deginilmistir. Daha sonra bu iiriinlere iliskin unsurlar ve bu iiriinlerin islem gérdiigii
organize ve organize olmayan (tezgahiistii) piyasalarin isleyisi ve nitelikleri anlatilmaya ¢aligilmistir.

Kamu bor¢lanma senetleri degerlemesinde kullanilan deger tammlart genel olarak
aciklannugtir. Sonrasinda kamu bor¢lanma senetlerinin banka bilangosundaki portfoy simiflamast esas
alinarak, her bir portfoy icin ulusal ve uluslararasi muhasebe ve raporlama standartlarindaki degerleme
esaslart gergevesinde muhasebe kayitlar: yaratilmistir. Muhasebe kayitlar,, BDDK 'nin 26.01.2007 tarih
ve 26145(miikerrer) sayili Resmi Gazete'de yayimlanan, Tekdiizen Hesap Plani ve Izahnamesi
Hakkindaki Tebligi'ne uygun olarak olusturulmustur. Kamu borglanma senetlerinin kesin alisi, kesin
satigt ve itfa durumlart ayri ayri ele alinmistir. Olusan bu muhasebe kayitlarinin mali tablolara ne gekilde
yansidigi ornekler yardimiyla gosterilmigtir.

Ulusal ve uluslararasi muhasebe ve raporlama standartlar: dikkate alinarak, portfoyler arasi
transferlere hangi kosullarda izin verildigi vb. durumlar incelenmigtir.

Sermaye Piyasa Kanunu agisindan kamu borglanma senetlerinin degerlemesi ve finansal
tablolarda sunumuna iliskin inceleme yapilmistir. Sermaye Piyasasi Kanunu ile TFRS ve UFRS arasinda
degerleme ve sunumda ne gibi farkliliklarin oldugu ortaya konulmustur. Yine Tiirk Vergi Mevzuati ve
Tiirk Ticaret Kanunu ac¢isindan kamu bor¢lanma senetleri incelenmistir.

Tiim bu agiklamalar 1s1ginda, portféy sumiflamasiin Tiirkiye deki bankalarin mali tablolari
tizerindeki etkisi arastiriimaya calisilmistir. UFRS ve TFRSye gore, finansal varliklar, gercege uygun
deger farki gelir tablosuna yansitilan, satilmaya hazir ve vadeye kadar elde tutulmasi ongériilen olmak
tizere degerleme yontemleri farkli bu iic muhasebe portféyiinde siniflanabilmektedir ve temelde kullanilan

degerleme yontemleri, piyasa degeri ve i¢ verim yontemidir. Ozellikle piyasada volatilitenin yiiksek

iil



oldugu donemlerde bankanin mali tablo sonuglar, degerlemede piyasa degeri yontemi kullanildiginda
istikrarsiz bir seyir izlemektedir. Bu ¢alismada belirli bir periyottaki birbirini izleyen donemler icin
pivasa fivatlari (IMKB, Bloomberg, TCMB) ve i¢ verimli fiyatlar kullamlarak, pivasa degeri ve i¢ verimli
deger hesaplamalari yapilmis ve portfoy sinifina gére mali tablolara olan etkisi trend analizi yontemi
uygulanarak incelenmigstir. Béylece portfoy smiflamasinda uygun portféyiin segimine iliskin sonuglara

ulasilmaya caligilmistir.
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ABSTRACT

VALUATION OF GOVERNMENT BONDS IN BANK PORTFOLIO WITHIN
THE FRAMEWORK OF NATIONAL LEGISLATION AND INTERNATIONAL
STANDARTS AND PRESENTATION IN FINANCIAL STATEMENTS

Government Bonds still continue to own significant part in the financial statements of banks.
The subject of this study covers appropriate portfolio selection and the assessment of presentation &
valuation in the financial statements of government bonds with respect to national legislation and
international standards in consideration of the fact that presentation & evaluation in the financial
statements of government bonds is important from the standpoint of those who prepare financial
statements and also from the point of view of the users of financial statements, namely National &
International Investors, Credit Rating Institutions, BRSA (Banking Regulation and Supervision Agency) ,
CMB (Capital Market Board) and Tax Authority. To this end, features of Domestic Government Bonds
and Goventment Bonds (Foreign Borrowing) issued by Treasury of Republic of Turkey are examined in
this study.Then, components of these bonds and operational process & qualifications of Organized
Market and Over-The-Counter Market where these instruments are traded are explained.

Definitions of values used to valuate Government Bonds are explained in general. Afterwards,
based on portfolio classification of government bonds in balance sheet of banks, bookkeeping records
are created within the framework of principles of evaluation in national & international accounting and
reporting standards for each portfolio. Bookkeeping records are made in accordance with the Uniform
Chart of Accounting Instructions gazetted on 26.01.2007 with the number 26145 by BRSA. Firm
purchase, definite sale and repayment of government bonds are taken up seperately. The way
bookkeeping records are reflected on financial statements is illustrated with the help of useful examples.

In which conditions transfers among portfolios are allowed etc. is examined considering
national & international accounting and reporting standards.

Study is made regarding valuation and presentation of government bonds in financial
statements according to Securities Exchange Act. Type of differences between Capital Market Board and
TFRS & IFRS are explained. Government Bonds are examined from the standpoint of Turkish Tax
Legislation and Turkish Commercial Code.

In the consideration of above-mentioned explanations, the effect of portfolio classification

upon financial statements of banks in Turkey are searched. According to IFRS & TFRS, financial assets



are classified into three accounting portfolio, namely those which are held for trading (financial asssets
where change is reflected to income statement), those which are available for sale, those which are held
to maturity, with different evaluation methods. Basically, effective interest and MTM value methods are
taken into consideration. Especially, in periods when volatility is high in market, financial statement
results turn out to be instable if MTM value method is used. In this study, IRR and MTM value
calculations are made by using market prices (ISE, Bloomberg, CBRT) for consecutive terms within a
specified time period, and effect on financial statements according to portfolio classification is examined
by using trend analysis method. Thus, results in regard to selection of appropriate portfolio in portfolio

classification are tried to be achieved.
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ONSOZ

Kamu borglanma ihtiyacint karsilamak amacwyla ihrag edilen kamu bor¢lanma senetleri
yatrimcilar tarafindan ragbet goren ve giiniimiizde halen onemini koruyan finansal enstriimanlardwr. Bu
enstriimanlarin, kredi riski tasimamalari ve cazip getiri sunmalari gibi avantajlari yatirimcilarin yatirim
tercihlerinde etkili olmaktadir. Ulkemizde tiizel kisilik olarak bankalar kaynaklarimn en biiyiik kismin
kredilerden sonra sabit getirili menkul kiymetlere plase etmektedirler ve bu plasmanlarin neredeyse
tamamini kamu borglanma senetleri olusturmaktadir. Mali tablolar agisindan bakildiginda, bankalarin
aktifinde dnemli bir paya sahip olan kamu bor¢lanma senetlerinin degerlemesiyle ilgili olarak, farkli
degerleme yontemleri kullanilmasinin mali tablo sonu¢larini énemli él¢iide farklilagtirdigi sdylenebilir.
Calismada kamu bor¢lanma senetlerinin yerel mevzuat ve uluslararast standartlar c¢ercevesinde
degerlemesi ortaya konulmug ve sonrasinda yapilan uygulamada simiile edilen menkul portfoyleri soz
konusu degerleme yontemleri kullanilarak bankalarimiz igin uygun menkul kiymet portfoyiiniin secimi
amaglanmistir. Calismanin ortaya ¢ikmasinda ve tamamlanma siirvecindeki degerli katkilarindan dolay:
basta tez damigmani hocam Prof. Dr. Dogan Argun’a, yapici elestirileri ve desteginden dtiirii degerli
arkadagsim Dr. Ferudun Kaya’ya ve ¢alisma boyunca manevi gii¢ ve destek aldigim aileme tesekkiir eder,

calismanin tiim ilgililere faydali olmaswni dilerim.

Istanbul, 2010 Mehmet Islamoglu
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(IAS 39) ve ABD Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Ilkesinin (SFAS 155) Karsilastirilmasi

Finansal Araglara Iliskin Degerleme Yontemleri ve Degerleme Sonuglart

Finansal Araglar Karar Agaci

IMKB Tahvil Bono Piyasasi 10.03.2009 tarihli KAS Biilteni

TRT100210T12 Isin Kodlu Kiymetin Alim Satim Amagh Portfoyde Degerlemesine Iliskin
Hesaplama

TRT100210T12 Isin Kodlu Kiymetin Ger¢ege Uygun Deger Farki Gelir Tablosuna
Yansitilan Portféyde Degerlemesine Iligkin Hesaplama
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Hesaplama

Reuters 15.05.2009 Tarihli 0#/TREUROSAZ= Sayfast

US9001234U49 Isin Kodlu Kiymetin Satimaya Hazir Portfoyden Satisina Iliskin
Hesaplama

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler Finansal Tablolarda Sunum Ornek Uygulama -14
Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler Finansal Tablolarda Sunum Ornek Uygulama -1B
Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler Finansal Tablolarda Sunum Ornek Uygulama -1C
Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler Finansal Tablolarda Sunum Ornek Uygulama -1D
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GIRIS

Finansal araglarin 6l¢iimiinii ve degerlemesini esas alan Uluslararasi Muhasebe
Standardi 39, Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu tarafindan ilk defa 2000
yilinda yayimlanmis ve ilgili lilkelerde yer alan isletmelerde 2001 yilindan itibaren
uygulanmaya baglanmistir. Tiirkiye’de de Uluslararast Muhasebe Standartlari’nin
Tiirkgeye c¢evrilerek aslima uygun sekilde yorumlanmast amaciyla Uluslararasi
Muhasebe Standartlari Kurulu’na benzer bir yapilanma olan Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 Kurulu kurulmustur. UMS 39° un Avrupa Birligi iilkelerinde 01.01.2005
tarihinden itibaren uygulanma kararimi miiteakip, Tirkiye’de de IAS 39 ile uyumlu
olarak “TMS 39 Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme” standardi 31.12.2005
tarihinden sonraki hesap donemleri i¢in uygulanmak tizere 03.11.2006 tarihinde resmi
gazetede yaymlanmistir. UMS ve TMS 39 finansal varliklarin degerlemesi ve 6zellikle
degerlemenin finansal tablo sonuglarini 6nemli 6l¢iide degistirmesi gibi bir siireci

beraberinde getirmistir.

TMS 39’daki muhasebe ve degerleme esaslarinin finansal tablolart hazirlayan
kisilerce ¢ok 1iyi bir sekilde anlasilip 6ziimsenmesi gerekir. Nitekim finansal varliklarin
ilk defa kayda alinmalar1 ile baslayan ve degerleme ve bilanco disi birakilma ile
sonuclanan siirecte, mali tablolarin standarda uygun bir sekilde hazirlanmasi ¢ok 6nemli
hale gelmektedir. Finansal tablolarin hazirlanmas: siirecinde var olmayan fakat bu
stirecten etkilenen finansal tablo kullanicilart (yatirimcilar, diizenleyici otorite vb.)

agisindan da standart 6nem arz etmektedir.

Standart ¢ercevesinde finansal varligin ilk alimda satin alma amacina uygun
olarak hangi muhasebe portfoyiine siniflanmasi ve portfoy simiflamasma iliskin
dagilimin nasil olmast gerektigi karari, mali tablo sonuglarin1 dogrudan etkileyen bir
stire¢c olmasi sebebiyle, finansal kontrol yoneticisinin vermesi gereken bir karardir. Bu
kararin mali tablo sonuclar1 agisindan finansal kuruma azami fayday: saglayabilmesi

uygun portfoy secimiyle miimkiindiir. Bu itibarla bu calismada elde edilen bulgular,



finansal tablo hazirliyicilar1 kadar, sonuglar1 agisindan finansal tablo kullanicilar igin

de faydali olacaktir.

Tezin giris kismindan sonra birinci boliimiinde kamu borglanma senetleri genel
olarak tanimlanmis, kamu bor¢lanma senetlerinin tiirleri alt basliklar halinde
aciklanmistir. Yine kamu bor¢lanma senetlerine hakim olan unsurlar ve kamu

borglanma senetlerinin islem gordiigii piyasalar ayrintili olarak ortaya konulmustur.

Ikinci boliimde ise kamu bor¢lanma senetlerinin ulusal mevzuat ve uluslararasi
standartlar ¢ercevesinde degerlemesi, teorik aciklamalar ve pratik uygulamalarla
anlatilmaya calistlmistir. Ulusal ve uluslararasi muhasebe standartlari yani sira yerel
vergi mevzuatit agisindan degerleme ve degerlemenin Basel II Kriterleri acisindan

degerlendirilmesi konular1 irdelenmistir.

Uciincii béliimde portfoy smiflamasina iliskin yapilan simiilasyon ¢alismasinin
mali tablolar iizerindeki etkisinin aragtirllmasina yonelik uygulama calismasina yer
verilmistir. Uygun menkul kiymet portfoyiiniin se¢imine iligkin kararin verilmesine
katki sunmak amaciyla sanal portfdyler olusturularak, bu portféylere hesaplanmis itfa
edilmis maliyetler ve gergeklesmis piyasa fiyatlar1 uygulanarak, mali tablo sonuglarina

olan yansimalari analiz edilmeye ¢alisilmistir.

Dordiincii boliim olan sonug boliimiinde ise, uygulama c¢alismasinin sonuglari
ve sabit getirili menkul kiymet portfoyli se¢iminde Tiirk bankacilik sektoriiniin son iig
yila iliskin verileri birlikte degerlendirilmis, uygun menkul kiymet portfoy secimine

iliskin 6nerilerde bulunulmustur.



1. BOLUM: TURKIYE’'DE KAMU BORCLANMA
SENETLERI

1.1. KAMU BORCLANMA SENETLERININ TANIMI VE TURLERI

Kamu borglanma senetleri, Tiirkiye Cumhuriyeti adina Hazine Miistesarlig
tarafindan kamu finansmaniin saglanmasi amaciyla finansal aracilar kanaliyla genis
halk kitlelerine sunulabilen kisa veya uzun vadeli bor¢lanma araglaridir. Ulkemizde
bor¢lanma senetleri piyasasi faiz oranlarin ¢ok yiiksek olusu, vadelerin kisa olusu ve
kamu sektoriiniin yogun bor¢lanma ihtiyact sonucu kamu bor¢lanma senetlerinin

hakimiyeti altindadir. Ozel kesim borglanma senetleri yok denecek durumdadir.

Kamu bor¢lanma senetlerini birka¢ agidan smiflandirmak miimkiindiir. Thrag
edildikleri piyasanin yurti¢i ve yurtdist olmasina goére bu finansal araclar

farklilagsmaktadir.
1.1.1. Devlet i¢c Bor¢lanma Senetleri

Devletin cari yil biitce kanununa dayanarak, biitge aciklarinin finansmani
amaciyla ¢ikarmis oldugu devlet i¢ bor¢lanma senetleri, Tiirkiye Cumhuriyeti adina
Hazine Miistesarlig1 tarafindan yurti¢i piyasada TL cinsinden ihra¢ edilen hazine

bonosu, devlet tahvili ve yabanci para cinsinden ihrag edilen tahvillerden olugsmaktadir.
1.1.1.1. Hazine Bonolar

Finansal piyasalar genel olarak literatiirde vadelerine gore islem goren araglar
acisindan para ve sermaye piyasasi olarak ikiye ayrilmaktadir. Para piyasasinda kisa
vadeli veya bir yildan kisa siireli islemler yapilmaktadir. Para piyasas1 belirli bir yerde
kurulu degildir'. Bir para piyasasi araci olarak hazine bonolarinin da vadesi azami 364

giin olup, hamiline yazil1 olarak diizenlenmektedir.

! David Graf ve Digerleri, Business In An Information Economy, Mc Graw Hill Publications, 1990, s.
217.



Hazine bonolari; para piyasasi araclarinin en 6énemlilerindendir. Birgok iilkede
hazine bonolarinin alim satimi, para piyasalarindaki giinliik islem hacminin en
bityiigiini teskil eder’. Hazine bonolarina uygulanan faiz oranlari para piyasasinin faiz
oranlari igin énemli bir gostergedir. Ulkemizde Hazine Miistesarlig1 adina T.C. Merkez
Bankasi tarafindan ¢ikarilan s6z konusu bonolar iilkelerin mali sisteminde onemli bir
agirliga sahiptir. Bu agirligin nedeni kredi riskinin sifir olmasi ve kolaylikla likide

edilebilmeleridir.
1.1.1.2. Devlet Tahvilleri

Devlet tahvili, Hazine Miistesarligi adina T.C. Merkez Bankasi tarafindan
genel anlamda alacak haklarini temsil etmek iizere ¢ikarilan kiymetli kagitlardir. Hazine

bonolar1 gibi devlet tahvilleri de sabit getirili finansal enstriimanlardir.

Devlet tahvilleri bir yildan uzun vadeli olarak diizenlenmektedir. Ulkemizde
etkin bir sermaye piyasasi aract olan devlet tahvillerinde kredi riski yoktur’. Bununla
birlikte devlet tahvillerinin de hazine bonolar1 gibi hamiline yazili olarak diizenlenmesi

tilkemizde geleneksel bir uygulama halini almigtir.

Ihrag edilen bir tahvil, iizerinde yazili degerle satisa gikarilmasi1 durumunda sdz
konusu tahviller baga bas tahvil adin1 alir. Buna karsilik nominal degerinden daha asagi
bedelle satisa ¢ikarilan tahvillere ise iskontolu tahvil denir. Tiirk Ticaret Kanunu hisse
senetlerinin nominal bedelinin altinda ihra¢ edilmesine yasak getirmistir’. Oysa basta
devlet tahvilleri olmak {izere tahvillerin ihracinda nominal bedelin altinda ihraca iliskin
boyle bir kisitlama yoktur’. Ote yandan devlet tahvilleri ihalelerde teminat olarak
kullanilabilir. Belediyeler ve kamu kuruluslarinin ¢ikardig: tahviller de devlet tahvilleri

sayilir.

2 {lhan Uludag ve Erisah Arican, Finansal Hizmetler Ekonomisi, 2. Baski, Beta Basim Yayim Dagitim
A.S., Istanbul 2001, s. 133.

? Uludag ve Arican, age, s.142.

4 Cem Tekin, Emre Kartaloglu, Menkul Kiymet Gelirlerinin Vergilendirilmesi, Gézden Gegirilmis ve
Genisletilmis 2.Baski, Yaklagim Yayincilik, 2007, s.43.

56762 sayilt TTK, Resmi Gazete No:9353, 09/07/1956, 286.Madde



1.1.1.2.1. Tiirk Lirasi Cinsinden Thrac Edilen Devlet Tahvilleri

Devlet tahvilleri ihra¢ edildikleri para cinsleri esas alinarak da bir ayirima tabi
tutulabilir. Hazine tarafindan TCMB araciligiyla ihra¢ edilen kamu bor¢lanma senetleri

icerisinde en 6nemli pay1 Tiirk Liras1 devlet tahvilleri olugturmaktadir.
1.1.1.2.2. Yabanc1 Para Cinsinden Thrac Edilen Devlet Tahvilleri

Hazine 1996 yilindan baslamak {izere baslica Amerikan Dolar1 ve Alman
Marki olarak doviz cinsinden devlet i¢ bor¢lanma senetleri ihracina baslamistir. Bu
tahviller, 6zellikle 1980 yilindan sonra tiim diinyada hakim olarak uygulanan dalgali kur
sistemine gecilmesi ile birlikte kur riski tagimak istemeyen yatirimcilarin taleplerini
karsilamak amaciyla ihrag edilmistir. Genellikle tahvil hangi para birimi {izerinden ihrag
edildiyse o para biriminin uluslararas1 piyasalarda uygulanan faiz oranimna

(LIBOR,FIBOR vb.) ilave uygulanan bir alim satim marj1 ile ihra¢ edilmektedir.
1.1.1.2.3. Endeksli Devlet Tahvilleri

Endeksli tahvillerden ilkini enflasyona endeksli tahviller olusturmaktadir.
Enflasyona endeksli tahviller 100 TL nominal degerli olarak ihra¢ edilmekte, reel kupon
faizi ihale yontemiyle belirlenmekte ve ihalede kabul edilen en yiiksek kupon faizi,
kazanan biitiin tekliflere uygulanmaktadir. Anapara ve kupon itfa donemlerinde,
anaparanin enflasyona maruz kalan kismima iligkin enflasyon degerleme farki

yatirimetya 6denmektedir.

TUFE’ye endeksli devlet tahvilleri, reel getiri garantisi vermek suretiyle
yatirimcilara farkli bir varlik secenegi sunmaktadir. S6z konusu tahviller enflasyondaki
degismelere ragmen degisiklik gostermeyen, Ongoriilebilir net getiri saglamasi
bakimindan yatirimeilar agisindan tercih edilen yatinm araglaridir®. Tiirkiye’de
enflasyona endeksli tahvil ilk kez 1997 yilinda diizenlenen ihale ile, iki y1l vadeli ve {i¢
ayda bir faiz 6demeli olarak ihra¢ edilmistir. 1998 yilinin Ocak ayindan baglamak tizere

bir y1l vadeli, vade sonu kupon 6demeli TUFE’ye endeksli yeni bir devlet tahvili ihrag

® T.C. Hazine Miistesarligi, Tiiketici Fiyatlarma Endeksli Devlet Tahvilleri Yatirimer Kilavuzu, 2008
http://www.hazine.gov.tr/irj/go/km/docs/documents/HazineWeb/HizliErisim/YatinnmciKilavuzu.pdf.  [31.12.2009],
s.2



edilmeye baglanmistir. Enflasyona endeksli tahvillerde esas olan yatirirmcinin enflasyon
riskinden kendisini armdirmak istemesidir. Bu nedenle TUFE’ye endeksli tahvillerde
ihra¢ tarihinde, enflasyon orani belli olmadigindan, reel nakit akim tablolar1 ihalede
belirlendigi sekliyle sabit olmakta, 6demelerin enflasyona karsi herhangi bir gecikme
olmadan duyarli olmasi igin, kupon doénemlerinde TUFE degisim oranindan gelen
pozitif fark yatirnmciya oOdenmektedir. Ayni sekilde tahvilin vadesi geldiginde,
baslangigta nominal olarak belirlenen tutar, TUFE degisim orani kadar artirilarak

yatirimetya ddeme yapilmaktadir’.

Endeksli tahvillerden ikincisini ise Hazine nin dovize endeksli olarak Avro ve
Amerikan Dolart iizerinden ihra¢ ettigi tahviller olusturmaktadir. Hazine’nin ig
bor¢lanma programi ¢ercevesinde i¢ piyasada ihrag ettigi ve bir doviz cinsine endeksli
tahvillere “Dovize Endeksli DIBS” denilmektedir. S6z konusu tahvillerin anapara ve
faiz 6demeleri TL {izerinden yapilmaktadir. Déviz cinsinden ve dovize endeksli devlet
i¢ bor¢lanma senetleri farklilik gdstermektedir. Doviz cinsinden DiBS' lerin tiim kupon
ve anapara Odemeleri ihra¢ olduklar1 doviz cinsinden yapilmakta olup, bir yatirim
hesabinin yani sira tiim 6demeler ve tahsilat i¢in bir doviz tevdiat hesab1 gerekmektedir.
Dévize endeksli DiBS'lerin ise tahsilat ve tiim odemeleri TL cinsinden
gerceklesmektedir. Bu nedenle sadece yatirim hesabi yeterli olmakta doviz tevdiat

hesabina ihtiya¢ duyulmamaktadir.
1.1.2. Devlet D1s Bor¢lanma Senetleri(Eurobondlar)

Eurobond, hiikiimet ya da sirketlerin, kendi iilkeleri disinda kaynak saglamak
amaciyla, yabanci para birimlerinden satisa sunduklari, genellikle uzun vadeli
bor¢lanma araglaridir. Hiikiimetlerin temelde yurtdis1 yatirimeilara yonelik olarak,
finansman ve doviz ihtiyacim1 karsilamak amaciyla Hazine marifetiyle ihrag ettikleri
kamu borglanma senedi statiisiindeki eurobondlar, genellikle Avro ve Amerikan Dolar1
cinsinden diizenlenmekte olup, 5 ile 30 yil aras1 bir vade araliginda satisa sunulurlar.

Tanim olarak hazine bonosu ve devlet tahvilleri ile benzerdir, ancak i¢ bor¢lanmaya

7 Richard A. Breadley, Stewart C.Myers, Franklin Allen, Corporate Finance, Eighth Edition, Mc. Graw
Hill Companies Inc., New York, 2000, s. 626.



yonelik olan bu kagitlar devlet i¢ borglanma senedi olarak tanimlanmakta iken

eurobondlar dis bor¢lanma aracglaridir.

Eurobondlar aslinda Hazine’nin ihrag ettigi yabanci para tahviller gibi dis
bor¢lanmaya doniik mali araglardir. Ancak eurobondlari, yabanci para tahvillerden
ayiran en onemli dzellik yurtdis1 piyasada ihrag ediliyor olmasidir. Ornegin Amerikan
Dolar1 ve Avro cinsinden ihra¢ edilen bir yabanci para tahvil, IMKB Tahvil ve Bono
Piyasasi’nda satisa sunulurken, eurobondlar Londra Piyasasi’nda ihra¢ edilmektedir.
Gilinlimiizde uluslararasi tahvil piyasasinda ihrag edilen tahvillerin % 80’ 1 eurobond
olarak c¢ikarilmakta (genellikle Avro ve Amerikan Dolar1 bazinda) ve s6z konusu
menkul kiymetlere iligkin piyasa ¢ok biiyiik bir biiylime sergilemektedir. Bu gelismeye
paralel olarak eurobondlar iilkemizde de son donemde yiiksek talep goren bir sermaye

piyasasi aract haline gelmislerdir®.

Eurobond fiyatlari, hem ihra¢ eden iilke veya kurulusun mali ve ekonomik
performanslarindan, hem de uluslararasi finansal piyasalardaki gelismelerden

etkilenmektedir.

Genellikle uzun vadeli olarak ihra¢ edilmesine ragmen, vade sonu
beklenmeden nakde cevrilebilir; nakde cevrilecegi tarthteki piyasa kosullar1 gecerlidir.
Genellikle hamiline yazili olarak ihrag¢ edilirler ancak fiziki teslim miimkiin degildir.
Alis satis kotasyonlar1 arasindaki fark, ihracin likiditesine ve islem hacmine bagl olarak

degisir. Valor tarihi*, islem tarihinden** +3 is giinii sonradir.

Eurobondlari diger sabit getirili finansal enstriimanlardan farkli kilan 6zellikler

su sekilde siralanabilir:

. T.C. Hazine Miistesarlig1 giivencesi,

. Yiiksek getiri,

8 Ilyas Siklar, Finansal Ekonomi, T.C.Anadolu Universitesi Yaymi No:1588, 2004, s. 16-17.

* Valor tarihi (Value date) taraflar arasindaki takas isleminin gergeklesecegi giinii ifade eder.

** [slem tarihi(Trade date) alic1 ve saticinin fiyat, anapara, faiz vb. degerlerler {izerinde anlastig1 islem
giiniinii ifade eder.



. Cazip kupon faizleriyle donemsel nakit akima,
. Alternatif vade segenekleri,

. Yiiksek likidite,

. Uluslararasi piyasada alig/satis imkani,

. Vergi avantaji.

1.2. KAMU BORCLANMA SENETLERININ UNSURLARI
1.2.1. Thrace1 Kurulus ve Thra¢ Yontemleri

Kamu borglanma senetlerinde ihraggr kurulus Hazine Miistesarligi adina
TCMB’dir. Normal sartlar altinda tahvil ihraci Sermaye Piyasast Kurulunun iznine
tabidir. Anonim sirketlerin, tahvil ihraci ile ilgili tebligde belirtilen esaslar dahilinde
ihra¢ edilecek tahvilleri Kurula kaydettirmeleri zorunludur’. Genel ve Katma Biitceli
Idareler ve TCMB tarafindan ihrag edilecek tahviller icin Kurula kayit yaptirilmasi

gerekmez.
1.2.1.1. ihale Yontemiyle ihrag

Hazine ihale yolu ile ihrag yontemini ilk kez Mayis 1985 ve Ekim 1986
tarthleri arasinda hazine bonosu ve devlet tahvili ihracinda kullanmistir. Kasim

1986°dan itibaren ise ihale yontemi diizenli bir sekilde uygulanmistir.

DIBS ihaleleri TCMB Piyasalar Genel Miidiirliigii nezdindeki Hazine islemleri
Miidiirliigii tarafindan gerceklestirilmektedir'®. ihale ydnteminde ihale tiim tiizel ve
gercek kisilere aciktir. Thaleye katilanlar 100 TL degerinde bir birimlik tahvil ya da
bono i¢in Onerecekleri fiyati belirleyerek tekliflerini ihale giini TCMB’ye

iletmektedirler. D6viz cinsinden ihrag¢ edilen tahvillerde ise tutar 10,000 birimdir.

% SPK Seri II, No:13 Sayili “Tahvillerin Kurul Kaydina Alinmasina iliskin Uyulmasi Gereken Esaslar”
Tebligi, 3. Madde.
191211 sayili TCMB Kanunu, Resmi Gazete,14.01.1970, 41. Madde.



fhale yontemlerine iliskin ilk smiflandirma, 1961 yilinda William Vicrey
tarafindan yapilmistir. Thaleler farkli bicimlerde gergeklestirilebilir.

Thaleler yontem olarak dort sekilde uygulanabilir. En yaygin olanlari, fiyatlarin
biiyiikten kiiciige dogru dizildigi ve satisin en diisiik fiyati verene yapildigi, Hollanda
fhale Yontemi* (Hollanda ihale yontemi adini Hollanda' da ¢igek satislarinda
kullanilmasindan almistir.) ile fiyatlarin kiigiikten biiyiige siralandig1 ve satisin en ¢ok
artirana yapildig1 Ingiliz Thale Yéntemi** olarak kabul edilebilir. Thaleye katilanlarin
teklif ettigi fiyatlarin biiylikten kiigiige dogru siralandigi ve ihale i¢in konulan azami
miktara ulasincaya kadar yapilan tekliflerin degerlendirildigi yontem ise ¢oklu fiyat
ihale yontemidir''. S6z konusu ihalelerde her katilimciyla kendi teklif ettigi fiyat
tizerinden islem yapilmaktadir. Diger bir ihale yontemi ise tek fiyat ihale yontemidir.
S6z konusu ihale yonteminde arzin ve talebin esitlendigi fiyat, ihaleyi kazanan tiim
katilimcilara uygulanmaktadir. Diger bir deyisle tim islemler tek bir fiyat iizerinden
gerceklestirilmektedir. Hazine, tek fiyat ve ¢oklu fiyat ihale yontemlerinin her ikisini de
diizenledigi ihalelerde uygulamaktadir. iki ihale yonteminin de birbirine gére avantaj ve
dezavantajlar1 sz konusudur. Tek fiyat ihalesinde, bilgi toplamanin maliyeti daha az
olup, daha fazla katilim saglanabilir. Coklu fiyat ihalesinde ise daha yogun bir rekabet
s0z konusu olup, satict agisindan daha diisiik bir maliyet s6z konusu olabilir. Ancak,

tiim bunlar piyasanin yapisina ve o giinkii kosuluna baglidir.

Ihale ydntemiyle borglanmada belirsizlik ne kadar biiyiik olursa faizin o kadar
yiiksek oldugu goriilmektedir. Bu nedenle yaygin olarak kullanilan ihale yontemleri
Hazinenin miktar ve vadeyi belirleyip yalnizca yalnizca faizin belirlenmesini ihaleye
birakmak seklindeki ¢oklu fiyat ve tek fiyat ihale yontemleridir'>. Hazine Mart 2001 de
bu yana yapilan DIBS ihalelerinde tek fiyat ihale yontemini tercih etmektedir.

" Mahfi Egilmez, Hazine, Remzi Kitabevi, Dordiincii Basim, 2004, s. 68.
12 Egilmez, age, s. 70.

* “Dutch Auction”olarak ifade edilmektedir.

** “English Auction” olarak ifade edilmektedir.



Ulkemizde piyasa yapicisi* bankalar hari¢ olmak iizere ihaleye katilanlar teklif
ettikleri miktarin % 1’ini ithaleden 6nce teminat olarak yatirmak zorundadirlar. Ancak
piyasa yapicist bankalarin s6z konusu haklari yaninda yiikiimliiliikleri de vardir. Bu
yiikiimliiklerden en onemlisi Hazine DIBS ihracina belirli oranda katilm
yikiimliilliigidiir. IMF tarafindan 2003 yilinda gergeklestirilen ankette piyasa yapicilig
sistemi uygulayan 29 iilkeden 23’linde piyasa yapicilara ihale katilim yilikiimligi

getirildigi goriilmektedir’”.
1.2.1.2. TAP (Musluk Sistemi) Yontemiyle ihrag

Ekim 1998’de Hazine, Tapping (Musluk Sistemi) ad1 altinda yeni bir yontemi
uygulamaya baslamistir. Bu sistemde Hazine yatirimcilarin istedikleri zaman
alabilecekleri uzun vadeli degisken faizli tahvilleri TCMB’de depolamaktadir.
Yatirimcilar bu  kiymetleri TCMB’den alana kadar bu kiymetlerin miilkiyeti
Hazine’dedir'*. TCMB Tap satislar1 sirasinda sadece araci ve depolayici konumundadr.
Bu tahviller {i¢ ay, alt1 ay ve yilda bir faiz 6demeli olup, vadeleri 1 ile 5 yil arasinda
degismektedir. Faizler gegmiste yapilan hazine ihalelerindeki faizler, doviz ve UFE

referans alinarak belirlenmektedir.
1.2.1.3. Dogrudan Satis Yontemiyle Thrag¢

Dogrudan satis yontemi, ilk kez 1996 yilinda Hazine’nin yabanci para
cinsinden tahvil ihracinda kullanilmigtir. Dogrudan satis yontemi ile ihracin 6zelligi,

baslangigta kime ve ne kadar satilacaginin belli olmamasidir.

Birincil piyasa s6z konusu oldugunda piyasa yapicilarin desteklenmesi
amaciyla, bazi gelismekte olan piyasalarda, piyasa yapiciligl sisteminin yerlestirilmeye

calisildigi baglangic asamasinda borg yoneticileri, devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin nihai

BAyse Berfu Aydm, “Piyasa Yapicihigi Sistemi Secilmis Ulke Ornekleri ve Tiirkiye Uygulamasi”,
Uzmanlk Yeterlilik Tezi, TCMB Piyasalar Genel Miidiirliigii, Kasim 2005, s.31

!4 SPK, Sermaye Piyasas1 Faaliyetleri ileri Diizey Lisanslama Smavi Egitim Kilavuzu, Istanbul, 2003,
s.77

* Piyasa yapicisi ad1 altinda secilen kuruluslar, ikincil piyasalarda araliksiz islem yapmak, kotasyon
vermek, bir ihracin belli bir miktarini satin almak gibi yiikiimliiliiklere sahiptir. Piyasa Yapiciligi; Birincil piyasa
islemlerinde etkinligi artirmak, ikincil piyasalarin igleyisini kolaylastirmak amaci ile, Hazine veya Merkez
Bankalarinin, bor¢lanma senedi ihraci (ihale), doviz miidahalesi tiirli islemlerinde sadece belli kriterlere gore segtigi
banka ve diger bazi kuruluslari taraf kabul ettigi bir sistemdir.
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yatirimcilara dogrudan satiglarini kisitlayabilmekte ya da tamamen durdurarak piyasaya
dogrudan miidahale etmekten kacinabilmektedirler. Bor¢ yoneticisinin birincil ve ikincil
piyasalarin gelisimini desteklemesi, piyasa yapicilig1 sisteminin daha saglam temeller
tizerine kurulmasini ve devlet i¢ bor¢lanma senetleri piyasasinda istenilen seviyeye daha

hizli ulagilmasini saglayacaktir.
1.2.1.4. Halka Arz Yoluyla Ihrag

Agustos 1992°den itibaren ii¢ ay ve alt1 ay vadeli ile bir yil vadeli devlet
tahvillerinin kamu bankalari, 6zel bankalar ve araci kurumlar araciligi ile halka
dogrudan satisina baslanarak hem piyasaya yeni bir enstriiman sunmak hem de alici
tabanint genisleterek kiiciik yatirimcilara da firsat verebilmek amaciyla yeni bir
bor¢lanma yoluna gidilmistir. Katilim miktarin1 artirmak amaciyla senetlerin minimum
kiipir miktar1 5 ve 10 milyon TL olarak belirlenmistir. 1998 yili igerisinde doviz

cinsinden ve TUFE’ ye endeksli senetlerin de halka arz yoluyla satisina baslanmustir.
1.2.2. ihrag ve itfa Tarihi

Ihrag tarihi, kamu bor¢lanma senetlerinin yukarida belirtilen ihra¢ yontemleri
kullanilarak piyasaya Hazine tarafindan TCMB aracilifiyla birinci elden satildigi giinii
ifade eder. Bir baska deyisle s6z konusu senetlerin faydali dmriiniin baslangicini ifade
eder. Eger kamu bor¢lanma senetleri bu sekilde TCMB’den ihrag tarihinde gercek veya
tiizel kisiler tarafindan satin almirsa bu bir birincil piyasa islemidir. Thragtan alinan

kamu borg¢lanma senetlerinin satisi ise ikincil piyasa islemi olarak kabul edilmektedir.

Itfa tarihi ise kamu bor¢lanma senetlerinin faydali dmriiniin son buldugu giinii
ifade eder. Itfa tarihinde Hazine adina TCMB, bu senetleri elinde bulunduranlardan geri
satin alarak, karsiliginda senedin iizerindeki nominal bedel ile varsa kupon bedellerini

oder.
1.2.3. Piyasa Fiyati

Bir finansal araca iligskin fiyatin, istenildiginde ve diizenli olarak borsadan,
saticidan, simsardan, sanayi grubundan, fiyatlama hizmeti yapan veya diizenleyici bir

kurulustan elde edilmesinin miimkiin olmasi ve anilan fiyatlarn, karsilikli pazarlik
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ortaminda gergeklestirilen fiili ve diizenli piyasa islemlerini temsil etmesi durumunda
ilgili finansal aracin aktif bir piyasada kayitli oldugu kabul edilir. Finansal aragla ilgili
aktif bir piyasanin bulunmamasi durumunda, gercege uygun deger, bir degerleme
yontemi kullanilmak suretiyle tespit edilir. Degerleme yontemleri, varsa, ilgili aracla
biiyiik Olclide benzer olan bagka bir araca iligskin olarak karsilikli pazarlik ortaminda,
bilgili ve istekli taraflar arasinda yapilan islemlerdeki gercege uygun degerin referans
alinmasini, indirgenmis (iskonto edilmis) nakit akislar1 analizini ve opsiyon fiyatlama
modellerini igerir. Finansal aracin fiyatlandirilmasinda piyasa katilimcilar tarafindan
mistereken kullanilmakta olan bir degerleme yonteminin bulunmasi ve anilan yontemin
giincel piyasa islemlerinde olusan fiyatlarin giivenilir bir tahminini sagladiginin

kanitlanabilmesi durumunda, isletme s6z konusu yontemi kullanir'”.

Kamu bor¢lanma senetlerine iliskin tanim ve agiklamalar bir 6nceki boliimde
yapilmisti. Hazine’nin ihrag ettigi bu enstriimanlardan Tiirk Lirast bono ve tahviller ile
yabanc1 para tahviller, ihrag tarihinden sonra ikincil piyasa olan IMKB Tahvil ve Bono
Piyasasi’nda islem gérmeye baslar. Organize, etkin ve derinlikli bir piyasa olan IMKB
Tahvil ve Bono Piyasasi’nda olusan piyasa fiyatlari, bankalarmn tahvil ve bono
portféylerinin piyasa degerinin hesaplanmasinda gergege en uygun fiyati ifade eder.
IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi’nda giin igerisinde islem gérmeyen tahvil ve bonolar
i¢in ise TCMB tarafindan DIBS’ler igin giinliik olarak agiklanan gosterge niteligindeki
fiyatlar kullanilir. Eurobondlar ise Hazine’nin yurtdisinda ihra¢ ettidi senetler
oldugundan, diger gelismekte olan {ilkelerin ihra¢ ettigi tahvillerle birlikte uluslararasi
tahvil piyasasinda (Global Bond Market) islem goriir'®. Eurobondlar i¢in Uluslararasi
Tahvil Piyasasi’nda olusan bu fiyatlar, piyasa degerinin hesaplanmasinda gergege en
uygun degeri ifade eder. Ayrica IMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasi biinyesinde
16.04.2007 tarihinde faaliyete gegen Uluslararas1 Tahvil Pazari’nda, Hazine tarafindan
thra¢ edilen ve borsa kotunda bulunan dis bor¢lanma araglari (“eurobond”) islem

gormeye baglamigtir.

5 T™MS 39, Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve (")lg:me, Resmi Gazete No:26335, 03.11.2006,
UR 74.
' Uludag ve Arican, age, s. 133.
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Kamu bor¢lanma senetlerinden eurobondlar i¢in uluslararasi tahvil piyasasinda
olusan fiyatlar, temiz fiyatlardir (clean price), ancak taraflar arasinda degisime konu
olan piyasa fiyatlar1 veya bir baska ifade ile takas fiyati, kuponun islemis faizini de
fiyatin igerisinde barmdiran kirli fiyattir'’. Dolayisiyla eurobondlarin uluslararasi tahvil

piyasasinda kirli fiyat ile degisime konu oldugu sdylenebilir.
1.2.4. Faiz Tipi

Kamu bor¢lanma senetleri, sabit getirili menkul kiymetler icerisinde yer alir.
Sabit getirili menkul kiymetlerde getiri yillik piyasa faiz orani iizerinden hesaplanir.
Kamu bor¢lanma senetleri, faiz 6deme kosullar1 agisindan iki gruba ayrilir. Bunlar

iskontolu ve kupon 6demeli tahvillerdir.
1.2.4.1. iskontolu (Sifir Kuponlu)Tahvil ve Bonolar

Iskontolu tahvil ve bonolar iizerinde yazili degerden daha diisiik bir bedelle
satilan ve vade doldugunda iizerinde yazili anapara Odemesinin yapildigr kredi
islemleridir'®. Sifir kuponlu tahvil deyiminden anlasilacag: gibi iskontolu tahvili satin
alan kisiye periyodik bir faiz 6demesi yapilmamaktadir. Bunun yerine s6z konusu tahvil
lizerinde yazili degerden daha diisiik bir bedelle satilmakta ve vadesi doldugunda
lizerinde yazili deger tahsil edilmektedir. Ornegin iizerinde yazili degeri 20,000 TL olan
ve sifir kuponlu ve bir yil vadeli tahvili 16,000 TL ye satin aldigimizda, vade bitiminde
20,000 TL tahsil edecegiz demektir. Bir baska ifadeyle 16,000 TL o6deyerek satin
aldigimiz tahvili bir y1l sonra geri vererek karsiliginda 20,000 TL aldigimizda 4,000 TL
lik faiz geliri elde etmis oluruz. Giiniimiizde Hazine tarafindan ihrac¢ edilen bonolar

iskontolu bono statiisiindedir.
1.2.4.2. Kupon Odemeli Tahviller

Vade boyunca belirli periyotlarla faiz 6demesinin yapildig1 ve vade sonunda

anapara geri 6demesinin gergeklestirildigi kredi islemidir”®. Burada sozii edilen kupon

17 Richard A. Breadley ve Digerleri, age, s. 630.
18 Siklar, age, s. 42.
9 Siklar, age, s. 276.
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orani, anaparanin belirli bir yiizdesi olarak ddenecek faiz oranini ifade eder. Tahvili
elinde bulunduran kisi, tahvile ait kuponlar1 6nceden belirlenen tarihlerde (6rnegin alti
ayda bir, yilda bir gibi) ihrac¢1 kurulustan (Hazine) tahsil eder. Vade sonunda tahvili
elinde bulunduran kisi tahvili iade ederek, iizerinde yazili deger kadar anaparayi
(nominal deger) tahsil eder. Ornegin Hazine tarafindan ihrag edilen ve nominal degeri
10,000 TL, kupon faiz orani % 9 olan 4 yi1l vadeli ve alt1 ayda bir kupon 6demeli bir
tahvili banka satin aldiginda, 4 yil boyunca her yil iki defa Onceden belirlenen
tarihlerde, 900 TL yi (10,000 TL x %9) Hazine, TCMB nezdindeki hesabindan bankaya
oder. Ihrag tarihinden itibaren 4 yil gegmesi ile birlikte banka tahvilin anaparasi veya
nominal degerini almaya hak kazanmis olur. Aslinda burada bankanin hak etmis oldugu

tutar, anapara ile birlikte son kupon faizinin toplam tutari1 olan 10,900 TL’dir.

Belirli periyotlarla yapilan faiz 6demesinin kupon O6deme donemlerinde
yeniden fiyatlandirilmasi halinde degisken kupon faizli tahvillerden sz edilir. Tahvilin
vadesine kadar sabit bir oran iizerinden donemsel faiz 6demesi s6z konusu ise sabit

kupon faizli tahvillerden soz edilir.
1.2.4.2.1. Sabit Kupon Faizli Tahviller

Sabit kupon faizli tahviller*, ihrag¢ giinlinde belirlenen tarihlerde ve yine ihrag
giinlinde belirlenen donemsel kupon faiz oraniyla, ihrager tarafindan tahvili elinde
bulundurana 6demenin yapildigi sabit getirili menkul kiymetlerdir. Burada ihrag
giiniinde belirlenen kupon 6deme tarihlerinde, tahvili elinde bulundurana &denecek
kupon faiz tutar1 esit olacaktir, yani anapara itfasina kadar kupon faiz orani sabit

kalmaktadir; degismemektedir.

Sabit kupon faizli tahviller, faiz oranlarinin diisme egiliminde oldugu bir
piyasada bu kiymetleri elinde bulunduran yatirnmcilar agisindan cazip finansal
araglardir. S6z konusu kiymetleri elinde bulunduranlar i¢in piyasa faiz oranlarinin
diismesi halinde faiz marj1 biiyiir ve karlilik artar. Faizler yiikselir ise; faiz marj1 kii¢iiliir

ve karlilik azalir hatta zarar edilebilir®.. Her kupon &deme déneminde piyasa faiz

20 K. Evren Bolgiin ve Baris Akcay, Risk Yonetimi, Skala Yaymcilik, Birinci Basim, Istanbul, Agustos
2003, s.143
* “Fixed Rate Bond” olarak ifade edilmektedir.
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oranlarinin stirekli diisme egiliminde olmasi, anapara itfasina yaklasilan her yeni donem
i¢cin yatinmeinin reel getirisinin bir 6nceki doneme gore artmasi demektir. Dolayisiyla
beklentinin faiz oranlarinin diismesi yoniinde oldugu bir piyasada sabit kupon faizli
tahviller diger finansal araglara gore bu finansal araglari elinde bulunduran yatirimcilar

acisindan avantajli konumdadir.

Hazine tarafindan yurtdisi piyasalarda ihra¢ edilen eurobondlar da kupon
O0demeli finansal enstriimanlardir. Eurobondlar, Amerikan Dolar1 ve Avro cinsinden
ihrac edilemekte olup, sabit kupon faizlidir. Thra¢ giiniinde belirlenen kupon faiz orani,

anapara itfasina kadar olan kupon 6deme donemlerinde sabit kalmaktadir.
1.2.4.2.2. Degisken Kupon Faizli Tahviller

Degisken kupon faizli tahvillerde, ihra¢ giinlinde anapara itfasina kadar olan
kupon 6deme tarihleri belirlenmekte fakat kupon 6deme donemlerinde, kupon faiz
tutarin1 hesaplamaya esas olan kupon faiz oranit her kupon dénemi i¢in yeniden
fiyatlamaya tabi tutulmaktadir. Degisken kupon faizli tahvillerde, kupon Odeme
donemleri bilinmesine karsin ne kadar kupon Odemesinin yapilacagi oOnceden
bilinmemektedir. Dolayisiyla bu tahvillerde getiri hesaplamak, sabit kuponlu faizli

tahvillere kiyasla daha karmasik ve zordur®',

Degisken kupon faizli tahviller, faiz oranlarinin yiikselen bir trend izledigi
veya beklentinin yiikselis yoniinde oldugu piyasalarda, faiz riskinin minimize edilmesi
bakimindan yatirimcilar i¢in avantajli finansal enstriiman konumundadirlar. Zira her
kupon o6deme doneminde yeniden fiyatlama s6z konusu oldugundan, piyasa faiz
oranlarindaki yiikselis, kupon faiz oraninda bir onceki kupon 6deme dénemindeki
kupon faiz orania gore artis olarak yansimasi, tersi durumda ise kupon faiz oraninin

azalmasi seklinde kendini gostermektedir.

Bankalarimiz, pasif tarafta bir yildan uzun vadeli varliklarim1 azami ii¢ aya

kadar vadeli mevduatlarla fonlamaktadir. Bu durum gostermektedir ki yukar1 yonlii kisa

2! Richard A. Breadley ve Digerleri, age, s .635.
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vadeli faiz hareketleri ¢ok onemli zararlar dogurabilmektedir’®. Dolayisiyla
bankalarimizda degisken kupon faizli tahvillerin faiz riskinin yonetimi agisindan 6nem

tasidig agiktir.
1.2.5. Kupon Odeme Sikhg1

Hazine’nin yurti¢i piyasada ihrag¢ ettigi menkul kiymetlerden yabanci para
cinsinden ihra¢ edilen tahviller ile Tiirk Liras1 cinsinden ihrag¢ edilen tahviller yilda iki

kez yani alt1 ayda veya yilda dort kez yani ii¢ ayda bir kupon faizi 6demektedir.

Hazine’nin yurtdis1 piyasada ihra¢ etmis oldugu eurobondlarda ise Avro
cinsinden ihra¢ edilenler yilda bir kez kupon faizi 6derken, Amerikan Dolar1 cinsinden

ihrag edilenler alt1 ayda bir yani yilda iki kez kupon faizi 6demektedir.

1.3. KAMU BORCLANMA SENETLERININ iSLEM GORDUGU
IKINCIL PIYASALAR

Birincil piyasalarin, menkul kiymetlerin ilk defa piyasaya cikarildigi ve ihrag
eden kuruma gereksinim duydugu fonu saglayan piyasalar oldugu ve buna gore,
DIBS’lerin, Hazine adina TCMB tarafindan yiiriitiilen ihalelerle ihra¢ edildigi daha
once belirtilmisti. Bu boliimde ise ikincil piyasadan, yani kamu bor¢lanma senetlerinin

thraglar1 sonras1 alinip-satildig1 piyasalardan bahsedilecektir.

Sermaye piyasasiyla ilgili en ¢ok kullanilan kavramlar, organize, organize
olmamus, tezgahiistii, birincil ve ikincil sermaye piyasast kavramlaridir. Bu kavramlarin
yaninda olduk¢a yeni, fakat onemleri her gecen giin artan liglinciil ve dordiinciil

sermaye piyasalarindan da s6z etmek miimkiindiir™.

Ucgiinciil sermaye piyasasi tipki organize olmayan sermaye piyasasinin yapisini
andirmaktadir. Piyasadaki aracilar her yerde pazar olusturmaya caligirlar. Aracilar,
borsadaki menkul kiymetlerden olusan biiylik menkul kiymet stoklarina sahiptirler. Bu

piyasadaki aracilar, organize borsadaki acentelerin rakibi durumundadirlar. O yiizden

22 Bolgiin ve Akgay, age, s.143.
2 Jack C. Francis, Investments, Analysis and Management, McGraw Hill Series in France, New York,
1986, s. 44.
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acentelerin komisyonlarmim azalmasma sebep olabilirler®. Bu piyasalar, tasarruf
sahiplerine ellerindeki menkul kiymetleri her an nakde c¢evirebilmelerine olanak

tanimalarindan dolay1 6nem arzetmektedirler.

Sermaye piyasasinin gelismis oldugu iilkelerde, 6zel sahislara ait dordiinciil
piyasa islemleri yapan Orgiitler vardir. Bu Orgiitler alici ve satict arasindaki

haberlesmeyi telefon veya dogrudan goriisme ile saglamaktadir™.
1.3.1. Organize Piyasalar

Sermaye piyasasinin olusturuldugu yere “Menkul Kiymetler Borsas1” (Stock
Exchange) adi verilmektedir. Bu piyasada degisim olduk¢a Onemlidir. Serbest
ekonomilerde rekabete en iyi Ornek, menkul kiymetlerin degisimindeki fiyat

saptanmasidir. Menkul kiymetin fiyat: sat ve al emirleriyle belirlenir®®.

Diinyada ilk borsa, 15. yiizyilda kurulmustur. Bu ylizyilda ticaretin gelismesi
ve satiglarin vadeli yapilmasi, tiiccarlar sattiklar1 mallar karsiliginda aldiklart poligeleri
nakde doniistiirmeye zorlamistir. Poligelerin iskonto ettirilmesi, menkul kiymetlerin el
degistirmesine neden olmustur. Ilk menkul kiymetler borsasi 1460’da Antwert’te
kurulmustur. Bu borsa bugiinkii anlamda sabit faizli menkul kiymetlerin ihra¢ ve

degisimine aracilik yapmugtir®’.

Organize olmus sermaye piyasasinda, alic1 ve saticilar, borsa kanun ve
tiiziiklerine gore, kendileri veya bagklar1 adina is yapabilirler. Borsalarda; bilgi
aligverisi, haberlesmedeki aciklik, dogruluk ve giliven esastir’®. Menkul kiymetler
borsas1 hisse senedi ve tahvillerin, borsaya iiye kisiler arasinda alim satiminin
gerceklestirildigi yerdir. Diinyadaki 6nemli menkul kiymetler borsalar1 arasinda Tokyo
Stock Exchange, New York Stock Exchange ve London Stock Exchange yer
almaktadir®. Ulkemizde ise ilk olarak IMKB menkul kiymet borsasi olarak 1985
yilinda faaliyete gegmistir. Ancak s6z konusu tarihte IMKB biinyesinde sadece 80

2% Francis, age, s. 45.

25 Reha Tanér, Tiirk Sermaye Piyasasi, 1.Cilt, Taraflar Yaymcilik, Tkinci Basim, Istanbul, 1999, s.3

26 Francis, age, s. 35.

27 Turhan Korkmaz ve Ali Ceylan, Sermaye Piyasasi ve Menkul Kiymet Deger Analizi, Gozden
Gegirilmis 4.Baski, Ekin Basim Yayin Dagitim, Bursa, 2007, s. 79.

8 Korkmaz ve Ceylan, age, s.47

¥ Egilmez, age, s. 125.
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sirketin hisse senedinin islem gordiigii Hisse Senetleri Piyasas1 kurulmustur. IMKB
Tahvil ve Bono Piyasasi ise 17 Haziran 1991 tarihinde faaliyete gegebilmistir.IMKB
Tahvil ve Bono Piyasasi’nda yapilan islem sayisinin Hisse Senetleri Piyasasi’nda
yapilan islem sayisindan daha az olmasina ragmen, islem tutar1 diger piyasalardan ¢ok

daha ytiksektir.

Borsalar, gelecekteki sosyal ve ekonomik olaylar1 dlgmeye calistiklarindan,
ekonominin atesini Olgen termometreden ziyade, gelecege iliskin sinyaller veren

barometreye benzerler™.
1.3.1.1. IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi

Ulkemizde en aktif ve organize DIBS ikincil piyasast IMKB biinyesindeki
Tahvil ve Bono Piyasasi1 Kesin Alim-Satim ve Repo-Ters Repo Pazarlaridir. Bu
piyasada daha ¢ok hazine bonosu ve devlet tahvilleri islem gormekte olup, 6zel sektoriin

tahvil agirlhig: yoktur’'.
-Tahvil ve Bono Piyasasi’nda Alim Satim

Tahvil ve Bono Piyasasi hem kesin alim-satim iglemleri i¢in hem de repo-ters
repo iglemleri i¢in tek organize, yari otomatik ¢aligan piyasadir. Piyasa, devlet tahvilleri,
hazine bonolari, gayrimenkul sertifikalari, Ozellestirme Idaresi’nin ihrag ettigi tahviller
ve Borsa kotuna alinmis 6zel sektor tahvillerinin seffaf ve rekabete acik bir ortamda
islem gdrmelerini saglayarak bu menkul kiymetlerin likiditesini artirmak, enformasyon
akisin1 hizlandirmak, bdylece etkin bir ikinci el piyasa saglamak amaciyla kurulmustur.
Piyasada yukarida adi gecen tiim menkul kiymetler islem goriir. Ancak artan kamu
aciklarinin i¢ borglanma ile karsilanmasi devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin birinci ve
ikinci el piyasalarmin Tiirk Mali Piyasalar1 arasinda oncelikli bir konuma gelmesine
neden olmus ve bu nedenle Tahvil ve Bono Piyasasi devlet i¢ bor¢lanma senetleri
piyasasi olarak gelisim goOstermistir. Tahvil ve Bono Piyasast 1991°de faaliyete

gectikten sonra; Repo-Ters Repo Pazar1 17 Subat 1993°te, faaliyete gecebilmistir.

30 Reha Tanér, age, s.3
3! Korkmaz ve Ceylan, age, s. 92.
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-Piyasa Katihmcilan

Piyasa’da Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Tahvil ve Bono Piyasasi liyesi
bankalar ve IMKB iiyesi araci kurumlar islem yapabilme yetkisine sahiptir (Uye
listesinde, Kesin Alim Satim ve Gayrimenkul Sertifikalar1 Pazari’nda yetkili olanlar “B”
koduna ve Repo- Ters Repo Pazari’nda yetkili olanlar “R” koduna sahiptir). Piyasa’da
islem yapacak tiim kuruluslar i¢in ayr1 ayr1 islem yapabilme limiti belirlenmistir. Araci
kuruluslar kendileri icin belirlenen islem yapabilme limitinin % 5’1 oraninda teminat
yatirmak zorundadir. Ayrica, Merkez Bankasi tarafindan acik piyasa islemleri
kapsaminda DIBS kullanilarak gerceklestirilen kesin alim-satim ve repo (geri satim
vaadi ile alim)-ters repo (geri alim vaadi ile satim) islemleri de ikincil piyasa
islemleridir. Merkez Bankasi, para politikas1 hedefleri ¢ercevesinde, para arzinin ve
ekonominin likiditesinin etkin bir sekilde diizenlenmesi amaciyla agik piyasa islemlerini
gergeklestirir. Acik piyasa islemleri, giiniimiiz merkez bankaciliginin en etkin para
politikas1 aracidir. Merkez Bankasi bu islemleri kendi biinyesinde ihale ya da kotasyon
yontemiyle ve IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi Kesin Alim-Satim Pazari ile Repo-Ters
Repo Pazarma katilmak suretiyle gerceklestirebilir. Piyasalarda belirsizligin, fiyat ve
faiz oranlarinda dalgalanmalarin oldugu donemlerde yogun bir sekilde basvurulan
kotasyon yonteminde, islemlerin gerceklestirilecegi faiz orami ve fiyat ile alim-satimi
yapilacak menkul kiymetlerin vadesi ya da repo-ters repo islemi vadeleri Merkez
Bankasi'nca piyasa kosullar1 gbz &niinde bulundurularak belirlenir. Thale yénteminde
ise, Merkez Bankas1 alim-satimi yapilacak kiymet vadelerini veya repo-ters repo islem
vadelerini acikladiktan sonra, faiz oranlar1 ve fiyatlar bankalar ve araci kurumlar
tarafindan serbest¢e belirlenmektedir. Daha 6nce de belirtildigi gibi, ikincil piyasa
islemlerinde yaygin olarak DIBS kullanilmaktadir. Bu baglamda, kesin alim islemleri,
piyasada likidite ihtiyacinin kalict oldugu durumlarda DIBS alimi suretiyle piyasanin
fonlanmasi islemidir. Likidite ihtiyacinin gegici oldugu durumlarda ise islem vadesi 91
giinii gegmemek iizere repo islemi tercih edilir. Ote yandan, piyasada kalici likidite
fazlas1 durumunda kesin satim, gegici likidite fazlast durumunda da yine igslem vadesi
91 gilinii gegmemek iizere ters repo islemi yapilir. Alim yonli islemlerde (kesin alim,
repo ilk iglemi ve ters repo doniis islemi) kiymet teslim alinmadan bedelin 6denmesi,

sattm yonlii islemlerde (kesin satim, ters repo ilk islemi ve repo doniis islemi) ise
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bedelin alinmadan kiymetin teslim edilmesi s6z konusu degildir. Taraflar arasindaki
tiim nakit transferleri Elektronik Fon Transferi (EFT) ve tiim menkul kiymet (diger bir
deyisle DIBS) transferleri de Elektronik Menkul Kiymet Transferi (EMKT) sistemleri

tizerinden yapilir.
-Tahvil ve Bono Piyasasi Islemleri

Hem Repo-Ters Repo Pazar1 hem de Kesin Alim-Satim Pazari’nda elektronik
emir giris, eslesme ve raporlama sistemi kullanilir. Piyasa ¢oklu fiyat-siirekli miizayede
sistemi ile ¢alisir. Piyasada yetkili aracit kuruluslarin temsilcileri emirlerini uzaktan
erisim terminalleri aracilig1 ile sisteme gonderirler. Sistem karsit emirleri fiyat ve zaman
onceliklerine gore eslestirir. Buna gore, alim emirleri, esit veya daha diistik fiyatli satig
emirleri ile; satis emirleri ise esit veya daha yliksek fiyatlhh alim emirleri ile otomatik
olarak eslesir. Islem gerceklestikten sonra isleme iliskin teyit formu taraflara aninda
gonderilir. lgili pazarlarda yer alan emirler igerisinde bilgisayar tarafindan belirlenen
alimda en diisiik oranli (repo emirlerinde en yiiksek oranli), satimda en yiiksek oranli
(ters repo emirlerinde en diigiik oranli) emirler veri dagitim firmalar1 araciligiyla aninda
tiyelere iletilir. Daha kotii oranli emirler oran ve zaman 6nceligine gore sistemde yer alir
fakat ekranlarda goriinmez’>. Piyasada aymi giin valorlii islemler yapilabildigi gibi,
Repo-Ters Repo Pazari’nda 7 giine kadar ileri baslangi¢ valorli ve Kesin Alim-Satim
Pazari’nda ise 90 giine kadar ileri valorlii islem yapilmasi miimkiindiir. Gerek Repo-
Ters Repo Pazari’nda gerekse Kesin Alim-Satim Pazari’nda belirli bir miktarin altinda
kalan emirler Kii¢iik Emirler Pazari’nda islem goriir. Kesin Alim-Satim Pazari’nda
nominal tutar1 100 Milyar TL’nin altinda kalan emirler ile Repo-Ters repo Pazari’nda
TL tutar1 500,000 TL’nin altinda kalan emirler Kii¢iik Emirler Pazari’nda islem
goriir.1996 basindan itibaren, IMKB Devlet i¢ Borglanma Senetleri Endeksi (Fiyat ve
Performans endeksleri) Tahvil ve Bono Piyasasi Midiirliigii tarafindan hesaplanmakta
ve yayimlanmaktadir. IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi’nda islem goérecek T.C. Hazine
Miistesarligt veya Ozellestirme Idaresi tarafindan ihra¢ edilmis menkul kiymetler

haricindeki tim menkul kiymetler i¢in kotasyon zorunlulugu vardir. Takas ve saklama

32 IMKB, Tahvil ve Bono Piyasas1 Bilgileri, 2007, http://www.imkb.gov.tr/piyasalar/tahvil.htm
[20.02.2009], s.3
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islemleri, IMKB ve iiyelerin katilim1 ile kurulmus, ayr1 ve bagimsiz bir kurulus olan
IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A.S. (Takasbank A.S.) tarafindan gerceklestirilir.

Takas islemlerinde 6deme karsiligi teslim esas1 uygulanmaktadir.
-Repo-Ters Repo Pazar

Repo-Ters Repo Pazari diinyadaki sayili organize repo pazarlarindan biridir.
Pazarin faaliyete gegmesiyle repo islemleri i¢in diisiik riskli ve diisiik maliyetli bir

ortam olusturulmustur:
Pazar’da

a) Yeterli miktarda menkul kiymet islemin baslangi¢ valdriinde teminat olarak

alinmaktadir,

b) Alinan menkul kiymetler ters repo yapan taraf adina islemin bitis valdriine

kadar bloke saklamada tutulmaktadir,
¢) Bu menkul kiymetlerde giinliik yeniden degerleme yapilmaktadir,

d) Yeniden degerleme sonucunda ortaya ¢ikan deger diisiikliikleri belirlenerek,

repo yapan taraftan ek menkul kiymet talep edilmektedir,
e) Bitig valoriindeki takas islemleri otomatik olarak gerceklestirilmektedir.

Yukarida belirtilmis tiim hizmetler IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi tarafindan
verilir ve s6z konusu menkul kiymetler IMKB Takas ve Saklama Bankasi

A.S.(Takasbank A.S.) biinyesinde muhafaza edilir.
-Islem Saatleri

Piyasa’da islemler hergiin saat 9:30-17:00 arasinda gergeklestirilir. Aynm1 giin
valorli islemler (Repo Ters Repo Pazari icin baslangic valodrii) saat 14:00’a, ileri valorlii
islemler (Repo Ters Repo Pazari igin baslangic valdrii) saat 17:00’a kadar yapilabilir.
Ayni giin valorlii yatirim fonu islemleri saat 17:00’a kadar yapilabilir. 12:00-13:00

saatleri arasinda islem yapilmamaktadir. Tiim takas ve saklama islemleri T+2 giiniinde
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(islem giiniinden iki giin sonra) IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S. tarafindan

yiriitiiliir. Gayrimenkul sertifikalarinin fiziki teslimi miimkiindiir.
1.3.1.2. IMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasi

IMKB Yabancit Menkul Kiymetler Piyasas1 biinyesinde, Uluslararasi Tahvil
Pazar1 (Pazar) faaliyet gostermektedir. Pazar 16.04.2007 tarihinde faaliyete ge¢cmis
olup, Hazinesi tarafindan ihrag¢ edilen ve Borsa kotunda bulunan dis bor¢glanma araglari

(“Eurobond”) islem gérmektedir33.
-Uluslararasi Tahvil Pazar1 Kesin Alm Satim Islemleri islem Esaslar

Pazar’da IMKB’nin elektronik emir girisi, eslesme ve raporlama sistemi
kullanilir. Pazar g¢oklu fiyat - siirekli miizayede sistemi ile calisir. Araci kurulus
temsilcileri emirlerini uzaktan erisim terminalleri araciligi ile sisteme iletirler. Sistem
karsit emirleri fiyat ve zaman Onceligine gore eslestirir. Buna gore, alim emirleri, esit
veya daha diisiik fiyath satis emirleri ile, satis emirleri ise esit veya daha yiiksek alim
emirleri ile otomatik eslesir. Pazarda yer alan emirler igerisinde bilgisayar tarafindan
alimda en yliksek, satimda en diisiik fiyatlh emirler veri dagitim firmalar1 araciligiyla
aninda lyelere iletilir. Diger daha koétii fiyatli emirler fiyat ve zaman Onceligine gore
sistemde yer alir ancak ekranlarda goriinmez. Veri yaym kuruluslarinda bu bilgilerin
yanisira en son islem bilgileri ile tlim islemlerin 6zet bilgileri yayinlanmaktadir.
Eurobondlara iligkin her bir doviz cinsinden ihrag¢ edilen tahvillerde emirler ayni1 doviz
cinsi ve 100 birim iizerinden fiyatlandirilir. Pazar’da asgari 3 is giinii (T+3) azami 15
giin (T+15) ileri valorlii islemler yapilabilir. Islemler her is giinii saat 09:30-12:00 ile
13:00-17:00 arasinda yapilir ve 12:00-13:00’de islemlere ara verilir.

-Pazar Katihmcilar1

Pazar’da, IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi kesin alim-satim islem yetkisi
bulunan tiim araci kuruluslar islem yapmaya yetkilidir. Islemler IMKB Tahvil ve Bono

Piyasas1 islem limitleri kapsaminda yapilir, ayrica bir teminat talep edilmez.

33 IMKB, Yabanct Menkul Kiymet Kiymetler Piyasast Bilgileri, 2008,
http://www.imkb.gov.tr/piyasalar/yabanci.htm[20.02.2009], s.2
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-Takas Esaslari

Eurobondlarin menkul kiymet ve nakit takas islemleri IMKB Takas ve
Saklama Bankasi A.S. (Takasbank) tarafindan yapilir. Ancak, Pazar’da islem gorecek
menkul kiymetlerin yurtdisinda bulunmasi ve islemlerin doviz cinsinden yapilmasi
nedeniyle Takasbank s6z konusu islemleri muhabir bankalar1 araciligi ile sonuglandirir.
Islemlerin nakit takasi menkul kiymetlerin ihra¢ edildikleri déviz birimi cinsinden
yapilir. Yiikiimliiliikler netlestirilmis tutarlar iizerinden yerine getirilir. Menkul kiymet
tanimi, valor ve doviz birimi bazinda netlestirme yapilir. Degisik doviz cinsleri arasinda

netlestirme yapilmaz.
1.3.2. Borsa Dis1 (Tezgahiistii) Piyasalar

Borsalar kendilerine ait ayr1 bir binada ¢alismalarina karsilik, sermaye piyasasi
islemlerinin tamaminin bu binada yiiriitiilmesi s6z konusu degildir. Tezgahiistii (OTC)
Piyasa belirli bir yerde toplanmaz. Telefon ve bilgisayar baglantilariyla aninda
haberlesme ve islem yapma imkani bulunan piyasa iiyeleri (brokerlar), bir araya
gelmelerine gerek kalmadan da hisse senedi ve tahvillerin alim satimim

gergeklestirebilirler”.

Organize olmamis sermaye piyasasini, menkul kiymetlerin borsa disinda el

degistirdikleri yerler olarak da tanimlamak miimkiindiir*>.

Organize olmamis sermaye piyasalarina, ozellikle gereksinim vardir. Ciinkii,
bir menkul kiymetin alicis1 ve saticist her zaman borsadaki acik artirma sirasinda ortaya
cikmayabilir. Bilindigi gibi, sermaye piyasasindaki bazi aracilar, menkul kiymetleri
portfoylerinde tutarak, miisteri bulduklarinda satis yaparlar. Boylece menkul kiymet
stoklama fonksiyonu iistlenirler. Ote yandan, miisteri ortaya ¢iktiginda portfoylerinde

bulunmayan menkul kiymetleri de piyasadan saglayarak bir pazar olustururlar™.

3* Egilmez, age, s. 125.
3% Korkmaz ve Ceylan, age, s. 48.
3% Korkmaz ve Ceylan, age, s. 49.
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Organize olmamis sermaye piyasasinda faaliyet gosteren kuruluslar, ayni

zamanda menkul kiymetleri en son alicilara ulastiran dagiticilardir”.

Tiirkiye’de organize olmayan finansal piyasalar asagidaki sekilde bir ayirima

tabi tutulabilirler’*:
-Bankalararas1 Piyasalar
-TL Piyasast,
-Repo Piyasast,
-Tahvil Piyasast,
-Déviz Piyasasi.
-Serbest Piyasalar
-Doviz Piyasasi,
-Altin Piyasasi.

Bankalararasi tahvil piyasasi, IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi’ndaki limitlerini
asan bankalarin borsa disinda birbirleriyle tahvil alim satimi yapmak amaciyla

olusturduklari tezgahiistii bir piyasadir®”.

37 Eugene M. Lerner, Managerial Finance: A System Approach, Harcourt Brace Jovanovich Inc., New
York, 1971, s. 349.

38 Mehmet B. Karan, Yatirim Analizi ve Portfoy Yénetimi, Gazi Kitabevi, Ankara, 2001, s. 17.

% Korkmaz ve Ceylan, age, s. 57.
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2. BOLUM: KAMU BORCLANMA SENETLERININ
ULUSAL MEVZUAT VE ULUSLARARASI STANDARTLAR
CERCEVESINDE DEGERLEMESI VE MALI
TABLOLARDA SUNUMU

2.1.KAMU BORCLANMA SENETLERINDE DEGER TANIMLARI
2.1.1. Nominal Deger

Genel ifadeyle, nominal deger, para, ¢ek, senet, hisse senedi, tahvil, pul vb.
menkul (taginabilir) kiymetlerin {izerinde yazili olan degerdir. Nominal deger, bir baska
deyimle itibari deger, her nevi senetlerle esham ve tahvillerin iizerinde yazili olan

degerlerdir™.

Kamu borglanma senetleri agisindan da nominal deger veya itibari deger
senedin lizerinde yazili degerdir. Nominal deger, tahvili elinde bulunduranin vade
sonunda anapara 6demesi olarak alacagi tutar1 ifade eder. Ihrag edilen devlet
tahvillerinin nominal degeri o tahvilin geri 6deme giiniindeki degerini ifade ettiginden
iskontolu veya sifir kuponlu bir tahvilin piyasa degeri nominal degerinin altinda olur ki,
iskontolu tahvili alarak devlete bor¢ veren kisi kazang elde edebilir. Kuponlu tahvillerde
ise durum farklidir. Kuponlu tahviller gelecekte elde edilecek donemsel nakit akislart
sebebiyle genellikle primli olarak yani nominal degerinin iizerinde islem goriirler, kamu
bor¢lanma senetlerinde nominal deger veya vade sonu degeri 100 baz fiyat olarak kabul

edilir. Sadece DIBS’ lerden yabanci para tahvillerde baz fiyat 10.000 birimdir.
2.1.2. Piyasa Degeri

Piyasa degeri, rayi¢ bedel, pazar, normal alim satim degeri, siirim degeri

kavramlari ile es anlamlidir.

0213 Sayili VUK, Resmi Gazete No:10703-10705, 10.01.1961, 266. Madde.
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Borsa rayici, gerek menkul kiymetler ve kambiyo borsasina, gerekse ticaret
borsalarina kayitli olan iktisadi kiymetlerin degerlemeden evvelki son muamele
giiniinde borsadaki muamelelerin ortalama degerlerini ifade eder’'. Rayi¢ bedel, bir
iktisadi kiymetin degerleme giiniindeki normal alim satim degeridir*. Bir bagka deyisle
rayi¢ deger, taraflar arasinda bir iktisadi kiymete iliskin muvazaadan ari bir sekilde
olusan degerdir. Organize bir piyasanin varlig halinde ise iktisadi kiymetin
degerlemeden evvelki son muamele giliniinde borsadaki muamelelerin ortalama

degerlerini ifade eder.

Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 acisindan piyasa degeri kavrami, gercege
uygun deger taniminda, “Karsilikli pazarlik ortaminda, bilgili ve istekli gruplar arasinda
bir varligin el degistirmesi ya da bir borcun 6denmesi durumunda ortaya c¢ikmasi

gereken tutardir.” *

seklinde agiklanmaktadir. Gergege uygun deger taniminin altinda
isletmenin tasfiye olma, faaliyetlerinin kapsamini Onemli Ol¢iide daraltma veya
isletmenin siirekliligi kavramiyla zit kosullar iceren bir iglemde bulunma niyet ve
ithtiyacinin bulunmadig1 sinirsiz bir faaliyet dmriine sahip oldugunun kabulii yatar.
Dolayisiyla gercege uygun deger, isletmenin, yapmaya zorlandig: bir islemde, zorunlu
tasfiye veya satista elde edecegi veya Odeyecegi bir tutar degildir. Diger yandan,
gercege uygun deger ilgili aracin kredi kalitesini yansitir*. Piyasa degeri temelli

sistemler, verimliligi azalan endiistrilerde firmalari, reel olarak sermaye iiretmeleri

konusunda zorlayici bir etki yaratmaktadir®.
2.1.3. Maliyet Degeri

Maliyet, mal ve hizmetler i¢in 6denen tutar veya o mal ve hizmeti {iretmek,
yaratmak i¢in katlanilmasi gereken bedeldir. S6z konusu mal veya hizmet
tamamlandiginda, maliyet artik tarihi bir gergektir. Mal veya hizmet i¢in 6denen bedel

alict i¢in onun maliyeti olmaktadir. Varligin beklenen ekonomik faydasinin isletmeye

41213 Sayil VUK, 263.Madde.

42213 Sayili VUK, miikerrer 266. Madde (2365 sayili Kanunun 47'nci maddesiyle eklenen madde).

* TMS 39, 9.Madde.

* TMS 39, UR 69

43 R. Rajan ve L. Zingales, “Banks and Markets: The Changing Character of European Finance”, Avrupa
Merkez Bankasi Ikinci Yillik Konferansi, 2003, s.34.
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akmasinin muhtemel olmasi1 ve ilgili kalemin giivenilir bir sekilde oOlgiilebilen bir

maliyet veya degerinin bulunmasi halinde bir varlik bilangoya alinir.

2.1.4. Etkin Faiz Yontemiyle Hesaplanan itfa Edilmis Maliyet (I¢ Verimli
Deger)

Etkin faiz yontemi, finansal varlik veya borcun (veya bir finansal varlik veya
bor¢ grubunun) itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmas1 ve ilgili faiz gelir veya
giderlerinin iligkili oldugu déneme dagitilmasidir. Etkin faiz oran1 (IRR); finansal aracin
beklenen Omrii boyunca veya uygun olmasi durumunda daha kisa bir zaman dilimi
stiresince yapilacak gelecekteki tahmini nakit 6deme ve tahsilatlarini tam olarak ilgili
finansal varlik veya borcun net defter degerine indirgeyen orandir*®. Etkin faiz oraninin
hesaplanmasi sirasinda, isletme, gelecekteki kredi zararlarini dikkate almaksizin, ilgili
finansal aracin sozlesmeye bagl tiim kosullarini (6rnegin pesin 6deme, alim opsiyonu
ve benzeri opsiyonlar) gbz Oniinde bulundurmak suretiyle nakit akislarin1 tahmin eder.
S6z konusu hesaplama, etkin faiz oraninin bir parcast olan ve sézlesmenin taraflar
arasinda odenen veya alinan tiim masraf ve puanlar ile islem masraflarini ve diger her
tirlii prim ve iskontoyu igerir. Benzer nitelikteki finansal ara¢ grubuna ait nakit
akiglarinin ve beklenen Omriin giivenilir bir sekilde tahmin edilebilecegi varsayilir.
Ancak, ilgili finansal araca (veya finansal ara¢ grubuna) ait nakit akislarinin ve
beklenen omriin giivenilir bir sekilde tahmin edilmesinin miimkiin olmadig1 bazi ender
durumlarda, isletme, ilgili finansal aracin (veya finansal ara¢ grubunun) sozlesme
siiresinin tamaminda gerceklesmesi Ongoriilen sozlesmeye bagli nakit akislarini

kullanir®’.
2.2. KAMU BORCLANMA SENETLERINDE DEGERLEME

2.2.1. SPK’ nin Finansal Araclarin Degerlemesine Iliskin Tebligi Uyarinca

Degerleme

Finansal tablolarin hazirlanmasinda isletmeler, Avrupa Birligi tarafindan kabul

edilen haliyle Uluslararasi Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlarin1 uygularlar ve

46 Richard A. Breadley ve Digerleri, age, s. 93.
7 TMS 39, 9. Madde
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finansal tablolarin Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle UMS/UFRS’lere gore
hazirlandig1r hususuna dipnotlarda yer verirler. Bu kapsamda, benimsenen standartlara
aykirt olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan TMS/TFRS esas almir®. SPK
yayimladigt Teblig ile, finansal raporlamaya iliskin olarak UMS/UFRS’ lere atifta
bulunarak, bu standartlara aykirt olmayan TMS/TFRS’ lerin esas alinacagini belirtmis
ve dolayisiyla finansal araglarin degerlemesinde UMS 39’a aykir1 olmayan, TMS 39
hiikiimlerinin uygulanmasii kabul etmistir. Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen
UMS/UFRS’nin UMSK  tarafindan yayimlananlardan farklart TMSK tarafindan ilan
edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanir®.

2.2.2. Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari, Uluslararas1 Finansal
Raporlama Standartlari ile ABD Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkeleri

Acisindan Degerleme

Finansal araglarin Olglimiinii ve degerlemesini esas alan 39 numarali
Uluslararas1 Muhasebe Standardi(IAS), Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu’nun
(IASB) iist diizey c¢alisma grubu olan, Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Komitesi
(IASC) tarafindan ilk defa 2000 yilinda yayimlanmig ve uluslararast anlamda,
isletmelerde 01.01.2001 tarithinden itibaren uygulanmaya baslanmistir. Yeni bir
standarda ihtiya¢ duyulmasinin sebebi temelde, bir¢ok alternatif 6lgme ve degerleme
yonteminin kullanilmasmimn, finansal tablolarm kiyaslanabilirligini giiclestirmesidir®’.
Tiirkiye’de ise Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu’na benzer bir yapilanma ile
Tirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK) , 2499 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’na 18.12.1999 giin ve 4487 sayili Kanunla eklenen Ek-1'inci madde uyarinca
kurulmus ve 07.03.2002 tarihinde ilk toplantisin1 yaparak faaliyete ge¢mistir. Mali ve
idari 6zerkligi bulunan TMSK’nin yapilan ilk toplantiya iligskin karar1 14.04.2002 tarih
ve 24726 sayili Resmi Gazetede yaymlanmistir. TMSK tarafindan TMS/TFRS adiyla

yayimlanmakta olan standartlar, IASB tarafindan yayimlanan standart ve yorumlarla

* SPK Seri: X1, No: 29 Sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar” Tebliginin 5.
Maddesi.

49 SPK Seri: XI, No: 29 Sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar” Tebliginin
Gegici 2. Maddesi.

30 Alessandro Miolo, “IAS 39 — What do companies have to consider?”, Global Treasury News, Arthur
Andersen, 15 Jun 2000, s. 2.
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birebir uyumludur. Finansal araglarin dl¢iimii ve degerlemesiyle ilgili standart olan IAS
39 ile uyumlu olarak, “TMS 39 Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme”
Standardi1 31/12/2005 tarihinden sonra basglayan hesap donemleri i¢in uygulanmak iizere

ilk olarak 03/11/2006 tarih ve 26335 sayili Resmi Gazetede yayinlanmistir.

Bir finansal varligin normal yoldan alimi veya satimi, asagida ifade edilecegi
lizere ticari islem tarihi ya da teslim tarihi muhasebesi yoOntemlerinden birisi
kullanilarak muhasebelestirilir. Kullanilan yontem, bir finansal varlik sinifina ait tim
finansal varliklarin her tiirlii alis ve satis islemlerine tutarli bigimde uygulanir. Bunun
icin, alim satim amach olarak elde tutulan varliklar, ger¢ege uygun deger farki gelir

tablosuna yansitilan varliklardan farkli bir sinif olustururlar.

Ticari iglem tarihi, isletmenin bir varligi almay1 veya satmayi taahhiit ettigi
tarihtir. Ticari islem tarihi muhasebesi, (a) elde edilecek olan varligin ve buna iliskin
O6demede bulunma borcunun ticari islem tarihinde muhasebelestirilmesini, ve (b) ticari
islem tarihi itibariyle, satilan varligin bilango dis1 birakilmasini, satistan kaynaklanan
kazang ya da kaybin muhasebelestirilmesini ve alicinin yapacagr ddemeye iliskin bir
alacak muhasebelestirilmesini gerektirir. Genellikle, miilkiyetin el degistirmesinin s6z
konusu oldugu durumlarda, teslim tarihine kadar varlik ve buna bagl borg {izerinde faiz

tahakkuk etmeye baslamaz’".

Teslim tarihi, bir varligin isletmeye teslim edildigi veya isletme tarafindan
teslim edildigi tarihtir. Teslim tarihi muhasebesi, (a) varligin isletme tarafindan elde
edildigi tarthte muhasebelestirilmesini, ve (b) varligin isletme tarafindan teslim edildigi
tarih itibariyle bilanco dis1 birakilmasini ve yine aym tarih itibariyle elden ¢ikarma
kazan¢ ya da kaybinin muhasebelestirilmesini gerektirir. Teslim tarihi muhasebesinin
uygulanmasi durumunda, isletme, teslim aldig1 varliklarda oldugu gibi, ticari islem
tarthi ve teslim tarihi arasindaki donem boyunca varligin gergege uygun degerinde
meydana gelen degisimleri muhasebelestirir. Bagka bir ifadeyle, gercege uygun
degerdeki degisim, maliyetinden veya itfa edilmis maliyetinden gosterilen varliklar i¢in

muhasebelestirilmez; diger yandan ger¢ege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan

' IAS 39, Financial Instruments: Recognition and Measurement, IASB, 01.01.2005(Revised 2004),
AG 55.
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olarak siniflandirilan finansal varliklar i¢in donem kar zararinda, satilmaya hazir olarak
siniflandirilan  finansal varliklar i¢in ise O&zkaynaklar altinda fon hesabinda

muhasebelestirilir’?.

Bir finansal aracin ilk muhasebelestirilmedeki gercege uygun degeri,
genellikle, islem fiyatidir(bagka bir deyisle, alinan veya verilen bedelin gercege uygun

degeridir.).

Aktif bir piyasada islem goren bir finansal aracin gercege uygun degerinin
belirlenmesindeki amag, isletmenin aninda erisim imkanina sahip oldugu en avantajh
aktif piyasada anilan araca (diger bir ifadeyle, finansal arac1 degistirmeden veya farkli
bir sekilde sunmadan) iligkin olarak bilango tarihi itibariyle yapilacak bir iglemin
fiyatina ulagmaktir. Aktif piyasada kayith s6z konusu fiyatlarin yayinlanmakta olmalari,
gercege uygun degerin en 6nemli kanitidir ve bu durumda finansal varlik ya da finansal

borglarm 6l¢iimiinde s6z konusu yayinlar kullanilir™>.

Elde tutulan bir varlik veya ytiiklenilecek bir bor¢ i¢cin uygun olan kayith piyasa
fiyati, genellikle, cari alis fiyatidir; edinilecek bir varlik veya elde tutulan bir borg icin
ise satis fiyatidir. Isletmenin birbirlerinin piyasa risklerini mahsup eden varlik ve
bor¢larinin bulunmasi1 durumunda, ortalama piyasa fiyatlari, birbirini mahsup eden risk
pozisyonlarinin gercege uygun degerlerinin tespiti sirasinda baz alinabilir ve alis veya
satig fiyatindan uygun olanmi net agik pozisyonuna uygulayabilir. Cari alig ve satis
fiyatlarinin bulunmamast durumunda, en yakin tarihli islemin fiyati, s6z konusu
islemden bu yana ekonomik kosullarda 6nemli bir degisiklik olusmamis oldugu siirece
cari gercege uygun degere iligkin bir gosterge olusturur. Anilan islemin
gerceklestirildigi giinden bu yana ekonomik kosullarda degisiklik olmus olmasi
durumunda (6rnegin kurumsal bir sirket tahvilinin en son ilan edilen fiyatinin ardindan
risksiz faiz oranlarinda degisiklik olmasi) gercege uygun deger, varsa benzer finansal
araclar icin gecerli olan cari oran ya da fiyatlar1 referans almak suretiyle kosullarda
meydan gelen sozii edilen degisimi yansitir. Benzer sekilde isletmenin, son islem

fiyatinin gercege uygun degeri yansitmadigini kanitlamasi durumunda (6rnegin anilan

S21AS 39, AG 56.
33 TMS 39, UR 71.
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fiyat isletmenin, yapmaya zorlandig1 bir islem, zorunlu tasfiye ya da satis esnasinda elde
edecegi veya ddeyecegi tutar1 yansitmaktadir), s6z konusu fiyat diizeltilir. Bir finansal
ara¢ portfOyiiniin gercege uygun degeri, ilgili araglarin birim sayisinin bunlara iliskin
kayith piyasa fiyatlariyla carpimina esittir. Finansal aracin biitiiniine iligkin olarak aktif
bir piyasada yayimlanmis bir fiyat bulunmamakla birlikte anilan aracin bilesenlerine
iliskin aktif bir piyasanin bulunmas1 durumunda, ger¢ege uygun deger, ilgili bilesenlere

iliskin piyasa fiyatlari esas alinarak tespit edilir’*.

Aktif piyasada bir oranin (fiyattan ziyade) kayith bulunmasi durumunda,
isletme, gercege uygun degerin tespitinde kullandig1 degerleme yontemine girdi olarak
s06z konusu orani kullanir. Piyasada kayitli oranin ilgili aracin degerlenmesinde piyasa
katilimcilarinin  dikkate alacaklar1 kredi riski veya diger faktorleri icermemesi

durumunda, isletme bunlar1 goz Gniine alarak gerekli diizeltme islemini yapar”.

Daha Once piyasa fiyatina iliskin agiklama kisminda da acgiklandigi iizere
finansal aragla ilgili aktif bir piyasanin bulunmamasi durumunda, gercege uygun deger

asagida belirtilen degerleme yontemlerinden biri kullanilarak tespit edilir.

a-Ilgili aracla biiyiik dl¢iide benzer olan baska bir araca iliskin olarak karsilikl1 pazarlik
ortaminda, bilgili ve istekli taraflar arasinda yapilan islemlerdeki ger¢ege uygun degerin

referans alinmasini,

b-Gelecekteki nakit akislarinin net simdiki degerini,
c- Opsiyon fiyatlama modellerini,

igerir.

Finansal aracin fiyatlandirilmasinda piyasa katilimcilar tarafindan miistereken
kullanilmakta olan bir degerleme yOnteminin bulunmas: ve anilan ydntemin giincel
piyasa islemlerinde olusan fiyatlarin gilivenilir bir tahminini sagladiginin

kanitlanabilmesi durumunda, isletme s6z konusu yontemi kullanir.

3 TMS 39, UR 72.
35 TMS 39, UR 73.
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Bu nedenle, ilgili degerleme yonteminin (a) fiyatin olusumu sirasinda piyasa
katilimcilarinin g6z Oniinde bulunduracaklar1 unsurlar1 kapsamasi ve (b) finansal
araclarin fiyatlandirilmasi konusunda genel kabul géren ekonomik yontemlerle tutarlilik
arz etmesi gerekir. Isletme, diizenli olarak, ilgili degerleme yontemini gézden gegirir ve
ayni araca (degistirilmeksizin ya da farklilastirilmaksizin) iligskin gézlenebilen her tiirli
cari piyasa islemindeki fiyatlar1 ve gozlenebilen her tiirlii piyasa verisini kullanmak
suretiyle ilgili yontemin gegerliligini test eder. Isletme, piyasa verilerini, ilgili finansal
aracin ihrag edildigi veya satin alindig1 piyasayla ayni piyasadan tutarli bir bi¢imde elde
eder. Bir finansal aracin ilk muhasebelestirilmesi sirasindaki gercege uygun degerinin
en iyl gostergesi, sz konusu aracin gercege uygun degerinin ayni araca iliskin
gbzlenebilen diger cari piyasa islemleriyle kanitlanmadigi veya igerdigi degiskenlerin
tamam1 sadece gozlemlenebilen piyasalardaki verilerden olusan bir degerleme
yontemine dayandirilmadigi siirece islem fiyatidir'® (diger bir ifadeyle, alman veya

Odenen bedelin gercege uygun degeridir).

Her olgiim tarihinde ayni bilgilere ulasilamayabilir. Ornegin, isletmenin
piyasada aktif olarak islem gérmeyen bir bor¢lanma aracini kredi olarak vermesi veya
edinmesi durumunda, gerceklestirilen islemin fiyat1 ayn1 zamanda piyasa fiyatin1 da
gosterir. Ancak bir sonraki 6l¢iim tarihinde yeni bir isleme iliskin herhangi bir bilgi
bulunmayabilir ve isletme, piyasa faiz oranlarmin genel diizeyini tespit edebilecek
olmasina ragmen piyasa katilimcilarinin anilan tarih itibariyle ilgili araci
fiyatlandirmalar1 durumunda g6z Oniine alacaklari kredi veya diger risklerin diizeyini
bilemeyebilir. Isletme, cari islemlere iliskin bilgisi bulunmamas: sebebiyle, bugiinkii
deger hesaplamalarinda kullanilacak iskonto oraninin tespiti i¢in gerekli olan temel faiz
oranlarinin tizerindeki faiz farklarini da tespit edemeyebilir. Bu durumda, aksine iliskin
bir kanit bulunmadig siirece, kredinin kullandirildig: tarihten bu yana ilgili faiz orani
farklarinda higbir degisim meydana gelmediginin varsayilmasi uygun olacaktir. Ancak,
isletmenin, bu tiir faktorlerde bir degisim oldugunu gosteren bir delil bulunup

bulunmadigimin tespitine yonelik makul ol¢lide caba sarf etmesi beklenir. Degisimin

36 TMS 39, UR 76.
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oldugu yoniinde bir kanit bulunmasi durumunda, isletme, anilan degisimin etkilerini

finansal aracin ger¢ege uygun degerinin belirlenmesi sirasinda dikkate alir®”.

Indirgenmis (iskonto edilmis) nakit akisi analizinin kullanilmasi sirasinda,
isletme, ilgili aracin kredi kalitesi, sozlesme faiz oraninin sabitlendigi geriye kalan
donem, anaparanin 6denmesine kalan donem ve ddemelerin yapilacagi para birimi de
dahil olmak iizere, biiyiikk Olgiide ayn1 kosul ve ozelliklere sahip finansal araglarin

halihazirdaki getiri oranlarima esit bir veya birden fazla iskonto oranii kullanir™.

STTMS 39, UR 78.
8 TMS 39, UR 79.
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Tablo 1: Finansal varhklarin élciimiine ve degerlemesine iliskin IAS 39 ve ABD

Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkesinin (SFAS 155) Karsllastlrllmam5 ?

KONU IFRS US GAAP
Finansal Varhk Dort kategori: U¢ Kategori: Alim
Kategorileri Gergege Uygun Deger Farki | Satim Amagli , Vadeye Kadar
Gelir  Tablosuna  Yansitilan | Elde  Tutulmasi  Ongoriilen,
(Allm Satim Amagli dahil), | Satilmaya Hazir Finansal
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi | Varliklar
Ongoriilen, Satilmaya Hazir
Finansal Varliklar & Kredi ve
Diger Alacaklar
Vadeye Kadar Elde Iki yil boyunca bir Belirtilmemis,  fakat
Tutulmasi Ongériilen Portfoyii | finansal varligi vadeye kadar | teamiil olarak iki yil kabul
Bozmanin Miieyyidesi elde tutulmasi 6ngoriilen olarak | ediliyor

siiflandiramama

Gergege Uygun

Deger Secenegi

Sadece belirli finansal
belirli
halinde

varlikk ve borglarin

sartlart saglamasi
gercege uygun deger farki gelir
tablosuna yansitilan  olarak

siniflanmasina izin verilmesi

Benzer

UMS veya UFRS ile ABD GKGMi’ne (US GAAP) iliskin ilk uyumlastirma

caligmas1 2001 yilinda basladi ve 2001 yilindan bugiine gelindiginde uyumlagtirma

caligmalarinda tahminlerin de 6tesinde ¢cok mesafe kateldi. ABD’de bir¢ok biiyiik firma

UFRS arastirma birimleri kurdular. Bu gercekten biiyiik bir degisim ve bu caligmalarin

sonucunda hangi noktaya ulasilmas1 gerektigi ile ilgili olarak, mutlak 6ncelik UFRS ve

ABD GKGMI’ye gére hazirlanan mali tablolardaki uyumlastirma ile ilgili diizeltme

% Marco Marcellan, “Differences between IFRS & US GAAP by Topical Area”, RSM Mc Gladrey,

20.11.2008, s. 7.
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kayitlarindan kurtulmak olmalidir®.Yakin zamandaki degisiklikler, UFRS ve ABD
GKGMI arasindaki farkliliklar1 azaltma arzusunu, uluslararasi sermaye piyasalarindaki
yatirimcilar i¢in daha yiliksek kalitede finansal bilgi lretme yaklagimi ile ortaya

koymaktadir.’!

2000 yil1 6ncesinde UFRS ve ABD GKGMI’den hangisinin uluslararas: alanda
kabul goren tek uygulama rehberi olmasi ile ilgili bir tercih s6z konusu oldugunda,
uluslararas1 kamuoyu ABD GKGMI ni referans olarak kabul ediyordu. Giiniimiizde ise
biiyiik ¢ogunluk artik UFRS’yi referans aliyor. Ancak UFRS’nin finansal alanda iddiali
konumunu koruyabilmesi icin UFRS ile ilgili gelistirmelerin yapilmasi gerekir. ABD
GKGMI ile ilgili ¢alisan Muhasebe Standartlar1 Ust Kurulu “UFRS ve ABD Genel
Kabul Gérmiis Muhasebe ilkelerinden hangisinin uluslararasi alanda kabul gérecegi ile

ilgili tercihin bizzat piyasa tarafindan yapilmasi gerektigini” dile getirmektedir.

Avrupa Birligi iiye devletleri ve Avrupa Parlementosu 2002 yilinda oybirligi ve
biiyiikk bir heyecanla Avrupa Birligi sirketlerinin uluslararas1 standartlarini 1.1.2005
tarihinden itibaren kullanmak yéniindeki Avrupa Komisyonunun teklifini kabul ettiler®*.
2004 yili sonuna kadar 33 uluslararasi1 standard oybirligi ile Avrupa Birligi standard
olarak da kabul edildi. Kendisine uluslararasi alanda tekdiize bir raporlama sistemi
olusturma misyonu yiliklenmis olan IASB’in, finansal enstriimanlarin degerinde
meydana gelen degisikliklerin nasil kayit altina alinacagina iliskin yayimladigr IAS 39,
firmalart ve bankalar rahatsiz etmistir. IAS 39 numarali standardin ilk
uygulanmasinda ve kabuliinde, daha ¢ok prensiplerden ¢ok kurallar1 iceren SFAS 115
numarali standarda dayandirilmasi, Avrupa Birligi’ni tatmin etmemisti. Avrupa
Parlamentosu’nun hosuna gitmeyen standartlar1 birlik {lkelerinde uygulanmasim
reddetme gibi bir yaptirimi da mevcut idi ve bu standartlar arasinda IAS 39 da vardi®*.

Sorunlar, bu standardin bu haliyle ideal bir standard olmadiginda toplanmaktaydi.

% Qir David Tweedie, Chairman IASB, “Tweedie’s Best of Breed”, Accountancy Magazine, January
2008, s. 6.

%' Thomas I.Selling, “Amended IAS 39: Exploding the Myth of an Independent IASB”, The Accounting
Onion, Financial Instruments, Recent Developments, 03 November 2008, s. 6.

62 “Fair Value Accounting”, Financial Times, November 9, 2004, s. 18.

% Benjamin Beasley-Murray, “Features: IAS 39 Raises Accounting Row”, Global Finance Magazine,
April 2003, s. 2.

64 «A Move Towards Global Accounting Standarts Is Proving Controversial”, The Economist, December
20,2003, s.115.
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Uluslararas1 Odemeler Bankasi’nin (BIS) Basel Komitesi ve Avrupa Merkez Bankast,
standardin dayandig1 ger¢ege uygun deger esasina ihtiyatla yaklagsmaktaydi. Banka ve
sigorta sirketleri de IAS 39’un degerlendirme ile ilgili kurallarin1 karmasik buluyorlardi.
Diger taraftan IAS 39’un kolaylikla anlasilabilir mali raporlar iiretilmesine yardimci
olacagi da kusku ile karsilanmaktaydi. Gerekge olarak gercege uygun deger kurali ileri
siirilmekte ve tarihi maliyet yerine ger¢ege uygun degerin kullanilmasinin, mali
tablolarda siirekli olarak realize olmamis kar ve =zararlarin rapor edilecegi ileri
stiriilmekteydi. Bu nedenle de Avrupali bazi uygulamacilara gore ger¢ege uygun deger
esas1 ‘basagritici’ bir uygulama idi. Nihayet, standard komitesinin olusma bigiminden
dolayr yoneltilen elestiriler de vardi. Standard komitesi {iyelerinin ¢ogunlugu Anglo-
sakson muhasebe uygulamalarindan gelmekteydi. Nitekim, sekiz iiye Amerika Birlesik
Devletleri ve Ingiltere’den, birer iiye Giiney Afrika ve Avustralya ki bunlar da Anglo-
sakson uygulamalarina yakindilar, bir Japonya’dan ve ancak {i¢ iiye diger Avrupa
tilkelerindendi. Bu tartismalar ve itirazlar IAS 39’un uygulamasinda bazi istisnalarin
kabul edilmesine yol agmistir. Ornegin, mortgage tahvillerinin gergege uygun degerle
degerlendirilmesinde istisnalar  getirilmistir. Istisnalar1  desteklemeyen Fransiz
bankalaria karst HSBC, Deutsche Bank and ABN Amro standardin bir biitiin olarak
uygulanmasmi desteklediler®. Nitekim 2009 yilma gelindiginde, 2008 sonbaharinda
coken menkul kiymet ve gayrimenkul varlik piyasalari ortaminda, Amerikan Kongresi
bankalarin muhasebe uygulamalarinda gercege uygun deger kuralini rafa kaldirmalaria

yardimei olmustur®.

Realist bir yaklagimla, UFRS ve ABD Genel Kabul Go6rmiis Muhasebe
Ilkeleri’nin uyumlastiriimasi ile ilgili calismanin tamamlanabilmesi, her seyin yolunda

gitmesi halinde, bes y1l daha siirecektir®”.
2.2.3. Vergi Usul Kanunu’na Gore Degerleme

TMS 39 kapsamindaki gercege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan,

satilmaya hazir ve vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen finansal varlik grubundan

65 “Booking Financial Instruments At Fair Value is Dangerous”, Financial Times, October 18, 2004, s.
22.

% John Trussel, M.Rose and C. Laura, “Fair Value Accounting and the Current Financial Crisis”, The
CPA Journal, 1 Haziran 2009, s. 1.

7 Bob Herz, Chairman of FASB, “Change Agent”, Journal of Accountancy, February 2008, s. 4.

36



herhangi birine siniflanan kamu bor¢lanma senedi icin vergisel acidan degerlemede
borsada degeri olusuyor ise borsa rayici esas alinarak hesaplanan rayi¢c deger, borsa
rayici yoksa; iktisap bedeline vadesinde elde edilecek gelirin iktisap tarihinden
degerleme tarihine kadar olan siireye isabet eden kisminin eklenmesi suretiyle bulunan
deger kullanilir®®. Gercege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varlik
grubunda izlenen kamu bor¢lanma senetlerinin aktif bir piyasasinin olmasi
gerektiginden hareketle borsa rayicinin kullanilmasi ve degerlemeden dogan farklarin
donem kar zararina intikal ettirilmesi s6z konusudur. Bu anlamda gercege uygun deger
farki gelir tablosuna yansitilan finansal varlik grubu icin VUK ve TFRS/UFRS
acisindan degerlemede bir farklilik s6z konusu degildir. Vadeye kadar elde tutulmasi
ongoriilen finansal varlik grubunda izlenen kamu borglanma senetleri ise, VUK’a gore
borsa rayi¢ degeri veya aktif bir piyasasinin bulunmamasi halinde iktisap bedeline
iktisap tarihinden degerleme tarihine kadar olan siireye isabet eden islemis faizin
eklenmesi ile bulunan deger ile degerlenir. Bu ekleme yapilirken basit faiz esas
alinmaktadir. Bu nedenle vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen finansal varliklar
acisindan VUK’a gore degerleme ile TFRS/UFRS’ye gore degerleme arasinda farklilik
bulunmaktadir. Zira vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen finansal varlik grubunda
izlenen kamu borglanma senetleri itfa edilmis maliyet ile degerlenirken, VUK, bu
kiymetler i¢in degerlemede borsa rayicinin esas alinmasini, borsa rayicinin
bulunmamasi1 durumunda iktisap bedeline basit faiz yontemine gore hesaplanan islemis
faizin ilave edilmesi ile bulunan degerin esas alinmasini kabul etmektedir. Degerleme
konusu finansal varlik VUK’a gore borsa rayici ile degerleniyor buna karsilik standarda
gore itfa edilmis maliyet ile degerleniyor ise, ticari kar/mali kar farki olusacak ve vergi
matrahina ekleme ve indirime konu olacaktir. Yine bu uygulamanin bir sonucu olarak
satilmaya hazir varliklara iligkin ertelenmis vergi varligi ve ertelenmis vergi
yiikiimliiliigii dogacak ve bilancoya alinacaktir®. Borsa rayici olmayan vadeye kadar
elde tutulmasi Ongoériilen finansal varliklar VUK’a gore iktisap bedeli ve iktisap
bedeline ilave edilen iktisap tarihinden degerleme tarihine kadar olan dénem igin basit
faiz yontemine gore hesaplanan islemis faizden olusan degerle degerlenirken, standarda

gore itfa edilmis maliyet ile degerlenmektedir. Burada da VUK’a gore basit faiz

%8 213 sayih VUK , 279.Madde.
% TAS 12, Income Taxes, IASB, 01.01.2001, 5. Madde.
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yontemi ve standarda gore etkin faiz yOntemi kullanilarak faiz hesaplamasi
yapildigindan faiz tutarlar1 arasinda fark olacaktir. Ancak yontemden kaynaklanan bu

fark 6nemli bir fark olmadigindan VUK a aykirilik teskil etmemektedir.
2.2.4. Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Degerleme

Tahviller, anonim sirketlerle kamu kurumlarinin ¢ikarmis olduklari uzun vadeli
borg senetleridir. Burada konumuzu ilgilendiren kamu bor¢lanma senetleri oldugundan
devlet tahvilleri ve hazine bonolarmin Tiirk Ticaret Kanunu'na gore degerlemesinde

hangi yontemin izlenecegi agiklanmaya calisilacaktir.

Sermaye sirketlerinde, borsada rayici bulunan hisse senetleri ve tahviller en
¢ok bilanco giinlinden bir ay evveline ait miiddet i¢indeki ortalama rayi¢ tizerinden;
borsada rayici bulunmayan hisse senedi ve tahviller faiz, temettii gibi gelirler ve
kiymetlerindeki herhangi bir azalma gbézoniinde bulundurulmak suretiyle ve maliyet
kiymetlerini gegmemek iizere degerlenirler. Yabanci borsalarda islem goren hisse
senetleri ve tahvillerin degerlemesinde degerlemenin yapildig1 ay i¢inde yabanci borsa
tarafindan tescil edilmis ortalama rayi¢ esas alinir. Ayrica, bu kiymetlerin bedellerinin

transferindeki giigliiklerin, yapilmas gerekli masraflarin hesaba katilmasi gerekir’,

Dikkat edilirse TTK hiikiimlerine gore borsada rayici bulunan hisse senetleri ve
tahvillerin degerlemesinde herhangi bir sinirlama konmamuistir. Buna karsilik, borsada
rayici olmayan hisse senetleri ve tahviller i¢in azami bir sinir olarak maliyet bedeli

kabul edilmistir.

2.3. UFRS ve TMS’ye GORE KAMU BORCLANMA SENETLERININ
SINIFLANMASI

IAS 39 da dort finansal arag ¢esidine yer verilmistir. Bunlar;
(a) Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varlik ve

finansal borg¢lar,

0 TTK, 462.Madde
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(b)Vadeye kadar elde tutulmasi1 6ngoriilen yatirimlar,
(c)Satilmaya hazir finansal varliklar,

(d)Kredi ve alacaklar.

Yukarida belirtilen bu dort finansal arag¢ kategorisinden ilk ii¢ sirada yer alan
finansal ara¢ tanimi kamu bor¢lanma senetlerinin de smiflandigi finansal arag

grubundandir.
IAS 39 finansal varlik ve borglarla ilgili olarak 6zetle asagida yer alan konular
ile ilgilenir’":
-Finansal varlik ve borglarin bilangoda muhasebelestirilmesi veya kayit altina
alinmasi,

-Kayit altina alinmis finansal varlik ve bor¢larin bilango dis1 birakilmast,

-Finansal varlik ve borglarin farkli kategorilerde siniflanmasi ve siniflama

sonrasinda degerlemesi,

-Finansal varlik veya borca iligkin dogan kazang veya kaybin donem kar zarari

veya 0zkaynak hesabindan birinde muhasebelesmesi.

Bu dort finansal araca iliskin ulusal mevzuat ve uluslararasi degerleme
standartlarina gore degerleme yontemleri ve degerleme sonuglarinin mali tablolara ne
sekilde yansidig1 Tablo 2 aracilifiyla 6zetlenmistir. Ardindan finansal araca iligskin karar

stirecleri Tablo 3’de gdsterilmeye caligilmistir.

"1 «TAS 39 Audit Process Workflow”, An Association for Finance Professionals’ Company Press Release,
London, 5 February 2008, s. 1
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Tablo 2 : Finansal Araclara iliskin Degerleme Yontemleri ve Degerleme Sonuclar

FINANSAL ARAC

DEGERLEME OLCUSU

UMS ve
TMS'ye Gore

VUK'a Gore

TTK'ya Gore

SPK'ya Gore

SONUCUN TABI
TUTULACAGI iSLEM

Alim Satim Amagli
Finansal Varliklar

Gergege Uygun
Deger

Borsa Rayici

Borsa Rayici

Gergege
Uygun Deger

-Donem Kar/Zarari
(Degerlemede faize denk
gelen kisim ve piyasa
degerleme farki faiz geliri
olarak tanimlanir.Satista
faize denk gelen kisim faiz
geliri, piyasa degerleme
farki sermaye piyasasi islem
k/z olarak tanimlanir.)

ik Defa Kayda
Alinmalarinda Gergege
Uygun Degeri ile
Degerlenen ve Degerleme
Fark1 Sonug Hesaplari
Araciligryla Gelir
Tablosuna Yansitilan
Finansal Varliklar

Gergege Uygun
Deger

Borsa Rayici

Borsa Rayici

Gergege
Uygun Deger

-Dénem Kar/Zarar1
(Degerleme ve satista faize
denk gelen kisim faiz geliri,
piyasa degerleme farki
sermaye piyasast islem k/z
olarak tanimlanir.)

Satilmaya Hazir Finansal
Varliklar

Gergege Uygun
Deger

Borsa Rayici

Borsa Rayici

Gergege
Uygun Deger

Degerlemede;

-Dénem Kar Zarari

(Faize denk kisim faiz geliri
olarak tanimlanir.)
-Ozkaynak

(Piyasa degerleme farki
menkul deger degerleme
farki olarak tanimlanir.)
Satista;

-Dénem Kar Zarari

(Faize denk gelen kisim faiz
geliri, piyasa degerleme
farki sermaye piyasasi islem
k/z olarak tanimlanir.)

Vadeye Kadar Elde
Tutulmast Ongériilen
Finansal Varliklar

itfa Edilmis
Maliyet (ig
Verimli Deger)

-Borsa Rayici,Borsa
Rayici yoksa vadesinde
elde edilecek gelirin
iktisap tarihinden
degerleme giiniine kadar
olan siireye isabet eden
kisminn iktisap
bedeline eklenmesi
suretiyle bulunan deger
ile degerlenir.

Borsa Rayici,Borsa
Rayici yoksa menkul
kiymetteki deger
azaliglar1 dikkate
alinir, maliyet degerini
geemeyecek sekilde
degerlenir

tfa Edilmis
Maliyet (Ig
Verimli Deger)

-Dénem Kar Zarari

(Faize denk kisim faiz geliri
olarak tanimlanir.Bilangoda
itfa edilmis maliyeti ile yer
alir.)

-VUK'a gore piyasa
degerleme farki, Vergi
Oncesi Kar hesaplandiktan
sonra ilave ve indirim olarak
vergi matrahina dahil edilir.
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Tablo 3: Finansal Araclar Karar Agaci

Finansal arag kisa slrede satilarak
kazang elde etmek niyeti ile mi edinildi?

Hayir

JFinansal arag bir portféyln pargasi

P Evet
<
P Evet
<
Havir Finansal arag bir portféyiin
< Y pargasi olarak kulanilimak tzere

mi iktisap edildi?

olarak kulaniimak Gzere mi iktisap
edildi?

Hayir

Varlik bir tirev enstriman mi?

Evet

Riskten Korunma Amagch
Muhasebe Esaslarina Gére
Muhasebelestirme

A\ 4

Alim Satim
Amagcli

|Finansal Varlik

Hayir

v

-Sabit bir ddeme plani var mi?
-Vadesi belli mi?

-Vadeye Kadar Elde Tutma niyeti ve
imkani var mi?

Kredi ve Diger
Alacaklar

Vadeye Kadar Elde
Tutulmasi Ongbriilen
Finansal Arag

Satilmaya Hazir Finansal
Varlik
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2.3.1. Gergege Uygun Degeri ile Degerlenerek Sonucu Gelir Tablosuna

Yansitilan Finansal Varhklara iliskin Simflama

Gergege uygun deger yaklasimmin muhasebe standartlarinda yer almasi,
1980’11 yillarda ABD’de yasanan Saving-Loans Krizi ile ortaya ¢ikmistir. Bu tarihte
bankalar i¢cin muhasebede varliklarin piyasa fiyati ile degerleme kuralinin séz konusu
olmamas1 nedeniyle, bankalar gii¢lii finansal yapiya sahip olduklarini gdstermek igin
tarihi maliyetle kaydedilmis finansal varliklarini piyasa fiyati ile satip, raporlanacak 6z
kaynaklarmi1  arttirarak  bilangolarin1  manipiile edebiliyorlardi. S6z  konusu
uygulamalarin, banka bilangolarinin kalitesini bozmast standart hazirlayicilarini
arayislara sevk etmis olup bu dogrultuda, FASB finansal varlik ve yiikiimliilikler ile
ilgili olarak gercege uygun deger kavramim gelistirmistir’>. Gergege uygun deger
kavrami, Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari’na ise, 1982 yilinda c¢ikarilan
IAS 20:Devlet Tesvik ve Yardimlart ile ilgili standartla girmistir. Bundan sonra
cikarilan birgcok standartta gercege uygun deger yaklasimi ile ilgili agiklamalara yer
verilse de, son ¢ikartilan alt1 standartta (IAS 39, IAS 40, IAS 41, IFRS 2, 3, 5) gercege

uygun deger yaklagiminin benimsendigi géﬁilmektedir73.

Gergege uygun deger muhasebesi 1990 11 yillarin basindan itibaren ABD
GKMI’ nde ifade bulmasina ragmen gercege uygun degerin dl¢iimiiniin yaygin olarak
kullanim1 son on yilda, daha iyi yatirim kararlar1 alinabilmesine yardimer olacak uygun
ve tutarli finansal tablolar iiretilebilmesi i¢in dncelikli olarak yatirimcinin talebi iizerine,
istikrarli bir sekilde artis gostermistir. Uluslararasi anlamda, Uluslararas1 Muhasebe
Standartlart Kurulu (IASB) tarafindan gercege uygun degerin her tiirlii finansal arag icin
kullanilabilecek tek dl¢tim yontemi olarak goriindiigiinii ifade etmektedir. Buna ragmen

IASB’nin bazi konular1 ve bagliklar1 gercege uygun degerin genel tanimi diginda ayri

2 Mehmet Ozkan, Serkan Terzi, “Gergege Uygun Deger Olgiimiiniin Uluslararas1 Muhasebe Standartlari
ve Amerikan Muhasebe Standartlar1 (SFAS) Acisindan Incelenmesi” , T.C.Marmara Universitesi, Isletme Ana Bilim
Dal1 - Muhasebe Finansman Bolimil Yayini, Kasim 2009, s. 4

7 Hiiseyin Tokay ve Digerleri, “Uluslararast Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlarinda Gergege
Uygun Deger Yaklasimi ve Muhasebe Uygulamalarina Etkileri”, XXIV. Tiirkiye Muhasebe Egitimi Sempozyumu
(Mugla Universitesi, 2005), s.14

42



olarak aciklamasi gerekmektedir. Tiim bu konu ve bashiklar konusunda ¢oziim

gelistirmek ¢ok uzun zaman alabilir’.

Gergege uygun degerle degerlenen finansal varliklarda, ger¢ege uygun deger
cogu kez borsa fiyatidir. Borsa fiyatt olmasa da bazi varliklarin degerini yetkili
otoriteler (TCMB’nin Hazine bonolar1 ve devlet tahvillerinin fiyatini Resmi Gazete’de
ilan etmesi gibi) diizenli bir sekilde ilan etmektedirler. Eger bu deger dogrudan
belirlenemiyorsa, bazi yaklasimlarla ger¢ege uygun deger belirlenmeye calisilir”.
Gergege uygun degerin tespitine, itfa edilmis maliyet baz alinarak yonetilen varliklar
icin gerek yoktur. Gergege uygun degerin 6l¢iimii alim satim amach faaliyetler i¢in s6z
konusudur’®. Gergege uygun deger uygulamasma iliskin mevcut istisna veya kisitlar
yumusatiimamalidir’’. Béylelikle gercege uygun deger uygulamasi, 2005 Basel II

Komitesi’nde ortaya konan yaklasimi yansitmaya devam edecektir.

Asagida gercege uygun degeri ile degerlenerek sonucu gelir tablosuna

yansitilan finansal varliklar ele alimmaktadir’:
A) Alim Satim Amagh Finansal Varlik ve Borglar

Bir finansal varlik veya finansal bor¢ yakin bir tarihte satilmak veya geri satin
alinmak amaciyla tutulma ve kisa donemlerde kar etme konusunda bir egilimin olmasi

sartlarini tasiyorsa alim satim amagli finansal varlik olarak siniflanir.

Bu varliklarin iktisap edilmesinde amag, kisa vadede elden ¢ikarilmak suretiyle
spekiilatif kazang elde etmektedir. Bu yatirnmlar kisa vadelidir. Ancak yatirima konu
olan finansal araglarin kisa vadeli olma sartin1 tasimas1 gerekmez. Alim satima konu
olan varliklar vade tasimayan hisse senetleri olabilecegi gibi, uzun vadeli devlet

tahvilleri ve vadesi nispeten kisa olan hazine bonolar1 olabilmektedir.

™ Grant Thorton, “Perspective: Fair Value Accounting”, Public Policy and External Affairs, 10 June
2008, s.2.

75 SPK Seri XI No: 25 Sayil Tebligi, 266. Madde.

76 BIS, “Guiding principles for replacement of IAS 39 ”, Basel Comittee on Banking Supervision, 27
August 2009, s. 2.

7 BIS, “Supervisory guidance on the use of the fair value option for financial instruments by banks”,
Basel Comittee on Banking Supervision, June 2006, s. 11.

" 1AS 39, 9. Madde.
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B) Ik Defa Kayda Alinmalarinda Gergege Uygun Degeri ile Degerlenen ve

Degerleme Farki Gelir Tablosuna Yansitilan Varlik ve Borglar®

Prensipte tiim finansal varlik ve borglarin ilk defa iktisaplarinda alim amacina
bagli olmadan gercege uygun degeriyle degerlenmesi ve olumlu veya olumsuz farklarin
dénem kar zararinda tanimlamasi miimkiindiir’. Ancak aktif bir piyasada kayitli bir
piyasa fiyati bulunmayan, gercege uygun degeri giivenilir bir sekilde Slgiilemeyen
0zkaynaga dayali finansal araclara yapilan yatirimlar, gercege uygun deger farki gelir
tablosuna yansitilan olarak tanimlanamaz. Dolayisiyla gercege uygun degerle
degerlemenin isletme tarafindan uygulanmasmin tek  istisnasi, piyasa fiyatinin
bulunamamasi veya gercege uygun degerin giivenilir bir sekilde oOl¢iilememesi
durumudur. Bu finansal araclar aktif veya diizenli bir piyasada fiyat kotasyonu
olmadig1 icin gercege uygun degerleri kolaylikla tespit edilemeyen 0zsermaye
araglaridir (borsaya kote olmayan hisse senetleri, vb.) Bu hiikkme gore bankalar sahip
olduklar1 kamu bor¢lanma senetlerini her bilango déoneminde gergcege uygun degeriyle
degerleyebileceklerdir. Ancak muhasebenin temel ilkelerinden Oziin Onceligi Ilkesi
uyarinca muhasebelestirme ve finansal tablolarda siniflamada varlik ve yiikiimliiliikler

icin iktisap gayesi onemlidir.

Bir finansal aracin ilk muhasebelestirme sirasinda, isletme tarafindan, gercege
uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan olarak siniflanabilmesi i¢in isletme, bu tiir
bir siniflamayi, asagida izin verilen veya daha dogru bir bilgi sunulmasi sonucunu

doguran durumlarda kullanabilir.

Bir sozlesmenin bir veya daha fazla sakl tiirev liriin** igermesi durumunda,

isletme, asagidaki kosullar olustugu siirece ilgili karma s6zlesmenin tamamini gergege

" Remzi Orten, Hasan Kaval, Aydin Karapinar, Tiirkiye Muhasebe Finansal Raporlama Standartlari
Uygulama ve Yorumlar, Gazi Kitabevi, Gézden Gegirilmis 2.Baski, 2008, s. 475.

* “Assets and Liabilities At Fair Value Through Profit or Loss” olarak ifade edilmektedir.

** Sakli tiirev {irilin, tiirev olmayan bir asal s6zlesme de igeren karma (melez) aracin bir bilesenidir (sozii
edilen asal sozlesme, ilgili karma araca iliskin nakit akislarindan bazilarinin bir tiirev iiriiniinkine benzer bigimde
farklilagmasi etkisi de yaratmaktadir). Sakli tiirev {iriin, aksi durumda, degistirilmesine ancak sdzlesme geregince
hiikmolunabilecek nakit akislarindan bazilarmin veya tamaminin, belirli bir faiz orani, finansal arag fiyati, ticari mal
fiyati, doviz kuru, fiyat veya oran endeksi, kredi derecesi veya kredi endeksi ya da sozlesmenin taraflarindan birine
6zgii olmayan finansal olmayan diger bir degiskene gore degistirilmesine neden olur. Bir finansal araca bagli olmakla
birlikte, ilgili sdzlesme geregince anilan finansal aragtan bagimsiz olarak devredilebilen veya ilgili finansal aragtan
farkli bir kars1 taraf iceren bir tiirev iiriin, sakli tiirev iiriinden ziyade ayr bir finansal aragtir.
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uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varlik veya finansal bor¢ olarak

siniflayabilir:

a..Sakli tiirev Uriinlin (irtnlerin), aksi durumda, degistirilmesine ancak
sozlesme geregince hiikmolunabilecek nakit akiglarinda Onemli bir degisiklik

yaratmamasi; veya

b.Benzer bir karma finansal aracta bulunan sakli tiirev iirliniin ilgili finansal
aragtan ayristirtlmasinin engellenmis oldugunun kiiciik bir analiz islemi sonucunda veya

hicbir analiz yapilmaksizin anlagilabilmesi.
2.3.1.1. Alim Satim Amach Finansal Varhk Olarak Siniflama

Aktif bir pazari olan finansal varliklarin siniflandirilabildigi bir muhasebe
portfoyiidiir™. Bu bolimde, alim satim amagh muhasebe portfoyiine satin alinan kamu
bor¢clanma senetlerinin, ilk muhasebe kaydi ve bu portfoylerde kaldig: siire igerisinde
degerlemesi ve bu degerlemenin muhasebesel gosteriminin nasil olacagi Ornekler
yardimiyla detayli olarak aciklanmaya calisilacaktir. Daha sonra alim satim amagh

portfoyden satis1 yapilan menkul kiymetlere iliskin muhasebe kayitlarina yer verilmistir.

2.3.1.1.1. Allm Satim Amach Finansal Varhklar Portfoyiine Satin Alinan

Kamu Bor¢lanma Senetlerinin Muhasebesi ve Degerlemesi

Allm satim amagh portféye satin alinan Hazine’nin ihra¢ ettigi bor¢lanma
senetleri, ilk muhasebelestirme sirasinda gercege uygun degeri ile kayit altina alinir.
Gergege uygun deger ise bu varliklarda cogu kez organize piyasada satin alma sirasinda
islem gordiigii fiyattir. Organize piyasa, i¢ borglanma senetleri icin IMKB Tahvil ve
Bono Piyasasi, dis borclanma senetleri igin ise IMKB biinyesinde olusturulan
Uluslararas1 Tahvil Pazaridir. Islem tezgah iistii piyasada gergeklesiyorsa, o an isleme
konu olan fiyattir. Bunlarin disinda bankalarin kamu bor¢lanma senetlerini Hazine’nin
diizenledigi ihale neticesinde ihragtan satin almasi da miimkiindiir. Bu durumda ilk

muhasebelestirme sirasinda kullanilacak gercege uygun deger, ihrac fiyatidir.

80 Remzi Orten ve Digerleri, age,s.478.
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Alim Satim Amachi Menkul Kiymetler Degerleme Muhasebesine iliskin

Algoritma asagidaki gibidir:

Bor¢  222-223=EGER Piyasa Degeri >Maliyet; Piyasa Degeri — Maliyet;0
Alacak 580-581= EGER Piyasa Degeri >Maliyet; Piyasa Degeri — Maliyet;0
Alacak 038-039=EGER Piyasa Degeri < Maliyet; Maliyet — Piyasa Degeri; 0

Bor¢  820-821=EGER Piyasa Degeri < Maliyet; Maliyet —Piyasa Degeri; 0

Ornek 1: X Bankasi 10.03.2009 tarihinde piyasadan TRT050809T16 Isin kodlu
iskontolu tahvilden Alim Satim Amagli Portféye 95.1 fiyatla 1,000,000 nominal satin
almistir. X bankasinin bu menkul kiymeti elde etmek i¢in katlandigi Maliyet = Nominal
x Satinalma Fiyati(Piyasa Fiyati)/Hesaplama Sabiti = 1,000,000x 95.1/100=951,000 TL
dir. Bu satinalma ile ilgili bankanin yapmasi gereken muhasebe kaydi asagidaki gibi

olacaktir:

10.03.2009
030 GERC. UYG. DEG. FARKI K/Z YANS. MENKUL DEG. 951,000-
030.020 Alim Satim Amacghi Menkul Deg.- Devlet Tahvili
996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 1,000,000-
996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili
020 T.C. MERKEZ BANKASI 951,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 1,000,000-
998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili

-Alim Satim Amag¢lh Menkul Kiymet Alim Kayd:

X Bankasimnin satin aldigi kiymetle ilgili giin sonunda IMKB Tahvil ve Bono
Piyasasi’nda olusan takas fiyatt veya kirli fiyat 95.2°dir. Bu kiymet giinsonunda
degerlemeye konu olan 95.2 fiyatla degerlendiginde;

Nominal x Degerleme Fiyat1 / Hesaplama Sabiti = 1,000,000 x 95.2/100 = 952,000 TL
ye ulasilacaktir. Degerleme sonucu elde edilen tutar iktisap bedelinin iizerinde bir deger
oldugu icin olusan pozitif degerleme farki reeskont faiz geliri olarak asagidaki gibi kayit

altina alinacaktir.
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Reeskont Faiz Geliri = Piyasa Degeri - Maliyet Bedeli
= Nominal x ( Piyasa Fiyat1 - Maliyet Fiyat1 )/Hesaplama Sabiti
= 1,000,000 x (95.2- 95.1)/100

= 1,000 TL
10.03.2009
222 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 1,000-
222.010 Alim Satim Amagh Menkul Degerlerin
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 1,000-

580.002 Alim Satim Amacli Menkul Degerlerden

-Alim Satim Amag¢h Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi

Banka, bu kiymeti 95.1 fiyatla degil de 95.4 fiyatla piyasadan satin almig
olsaydi. X bankasinin bu menkul kiymeti elde etmek i¢in katlandigi Maliyet = Nominal
x Satinalma Fiyati(Piyasa Fiyati)/Hesaplama Sabiti = 1,000,000x 95.4/100=954,000 TL

olacakti1 ve satinalma ile ilgili asagidaki muhasebe kaydini yaratacakti:

10.03.2009
030 GERC. UYG. DEG. FARKI K/Z YANS. MENKUL DEG. 954,000-
030.020 Alim Satim Amaglhi Menkul Deg.- Devlet Tahvili
996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 1,000,000-
996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili
020 T.C. MERKEZ BANKASI 954,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 1,000,000-
998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili

-Alim Satim Amaglh Menkul Kiymet Alim Kayd:
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Tablo 4: IMKB Tahvil Bono Piyasas1 10.03.2009 tarihli KAS Biilteni

VADEYE FIYAT GETIRI NOMINAL
VALOR | TAHVIL TANIMI | KALAN |EN DUSUK EN YUKSEK  AGR. TAKAS  ISLEMiS BASIT BILESIK iSLEM
GUN ORT. FIYATI FAiz FAIZLE FAIZLE TUTARI

KAMU MENKUL KIYMETLERI

10.03.2009 | TRB110309T13 1 100.0 100.0 100.0 100.0 . 10.95 11.57 200,000
13.03.2009 | TRTO10409F10 19 99.9 99.9 99.9 99.9 - 2.37 2.40 1,149,312
10.03.2009 | TRT080409T17 29 99.1 99.1 99.1 99.1 - 10.99 11.56 2,600,000
10.03.2009 | TRT060509T18 57 98.2 98.2 98.2 982 - 11.56 12.14 33,325,000
10.03.2009 | TRB240609T15 | 106 96.7 9.7 9.7 96.7 - 11.78 12.28 59,842,000
11.03.2009 | TRT150709T15 | 126 95.9 95.9 95.9 959 - 12.30 12.80 100,000
10.03.2009 | TRB150709T15 | 127 959 95.9 95.9 95.9 - 12.27 12.77 600,000
10.03.2009 | TRT150709T15 | 127 95.8 95.9 95.9 959 - 12.34 12.84 50,514,000
10.03.2009 | TRT050809T16 | 148 952 952 952 952 - 12.42 12.88 11,747,000
11.03.2009 | TRB190809T10 | 161 94.8 94.8 9.8 94.8 - 12.40 12.83 3,500,000
10.03.2009 | TRB190809T10 | 162 94.7 94.8 94.7 947 . 12.55 12.99 39,600,000
11.03.2009 | TRB090909T11 | 182 94.1 94.1 94.1 94.1 - 12.62 13.02 18,400,000
11.03.2009 | TRT071009T51 | 210 93.1 93.1 931 93.1 - 12.90 13.25 11,400,000
10.03.2009 | TRT071009T51 | 211 929 93.0 93.0 93.0 - 13.00 13.35 60,389,000
10.03.2009 | TRT181109T16 | 253 916 917 916 916 - 13.16 13.42 7,178,000
11.03.2009 | TRT130110T10 | 308 89.5 89.5 89.5 89.5 - 13.88 14.03 8,000,000
10.03.2009 | TRT130110T10 | 309 894 895 895 895 - 13.87 14.01 39,204,000
11.03.2009 | TRT100210T12 | 336 101.6 101.6 1016 102.8 1.2 13.07 13.50 4,900,000
10.03.2009 | TRT100210T12 | 337 1013 101.6 1015 102.6 1.1 1317 13.60 51,100,000
10.03.2009 | TRT170210T15 | 344 102.2 102.3 102.2 103.1 09 - - 2,300,000
11.03.2009 | TRT030310T10 | 357 875 876 875 875 . 14.56 14.58 235,805,000
10.03.2009 | TRT030310T10 | 358 874 875 875 875 - 14.58 14.60 182,600,000
11.03.2009 | TRT140410T16 | 399 86.1 86.2 86.1 86.1 . 14.78 14.68 82,700,000
10.03.2009 | TRT140410T16 | 400 86.1 86.2 86.1 86.1 - 14.72 14.62 28,700,000
11.03.2009 | TRT230610T13 | 469 83.6 83.8 83.6 836 . 15.23 14.92 12,700,000
10.03.2009 | TRT230610T13 | 470 834 83.6 835 835 - 15.31 15.00 21,700,000
26.05.2009 | TRTO31110T10 | 526 81.3 813 813 81.3 - 16.00 15.49 10,000,000
11.03.2009 | TRT031110T10 | 602 791 793 79.2 792 - 15.89 15.16 622,000,000
10.03.2009 | TRT031110T10 | 603 79.0 792 79.1 79.1 - 15.99 15.25 690,053,000
11.03.2009 | TRT120111T10 | 672 102.0 102.1 102.0 104.8 27 - - 4,243,000
10.03.2009 | TRT190111T13 | 680 97.3 97.3 973 99.1 1.8 15.72 16.34 5,000,000
10.03.2009 | TRT010212T11 | 1058 | 101.9 101.9 101.9 101.9 - - - 20,000
11.03.2009 | TRT150212T15 | 1071 90.3 90.4 90.3 108.6 06 14.13 14.63 2,100,000
10.03.2009 | TRT150212T15 | 1072 90.0 9.5 90.3 108.6 05 14.12 14.62 1,800,000
11.03.2009 | TRT070312T14 | 1092 98.2 98.3 98.2 98.2 . 16.78 17.48 200,000
10.03.2009 | TRT070312T14 | 1093 975 97.8 97.7 105.7 8.0 17.01 17.73 8,100,000
11.03.2009 | TRT260912T15 | 1295 917 919 9138 98.0 6.2 17.16 17.90 200,000
10.03.2009 | TRT260912T15 | 1296 915 915 915 976 6.2 17.29 18.04 2,500,000
10.03.2009 | TRT280813T13 | 1632 9.5 9.5 9.5 96.8 03 17.15 17.89 300,000
OZEL SEKTOR MENKUL KIYMETLERI

KOT DIl OZEL SEKTOR TAHVILLERI
10.03.2009 | TRSTPFC31015 | 381 100.4 100.4 100.4 110.1 97 - - 1,000,000
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Tablo 4, IMKB Tahvil Bono Piyasast 10.03.2009 tarihli KAS Biilteni’nde
aciklanan piyasa fiyatlar1 kullanildiginda, giin sonunda bu kiymete iliskin degerlemeye
konu olan fiyat 95.2 olarak gerceklesmis ve degerleme sonucu elde edilen tutar iktisap
bedelinin altinda bir deger oldugu i¢in olusan negatif degerleme farki deger diisiis

karsilig1 olarak agagidaki gibi kayit altina alinacaktir:

Deger Diistis Karsilig1 = Maliyet Bedeli - Piyasa Degeri

= Nominal x (Maliyet Fiyati - Piyasa Fiyat1) / Hesaplama Sabiti
1,000,000 x (95.4- 95.2)/100
2,000 TL

10.03.2009
820 KARSILIK VE DEGER DUSME GIDERLERI 2,000-
820.030 Menkul Degerler Deger Diisme Giderleri
038 MENKUL DEG. DEGER DUSUS KARSILIGI 2,000-
038.000 Gerg. Uyg. Deg. Farki K/Z Yansitilan - Devlet Tahvili

-Alim Satim Amagh Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi

2.3.1.1.2. Alm Satim Amach Finansal Varhklar Portfoyiinden Satisi

Yapilan Kamu Bor¢lanma Senetlerinin Muhasebesi

Bu boliimde alim satim amagli portfdyden satist yapilan kiymetlerin satig

muhasebesi ile ilgili 6rnekler gosterilmistir.

Ornek 2: X Bankas1 10.03.2009 tarihinde piyasadan TRT100210T12 Isin kodlu sabit
kupon faizli devlet tahvilinden alim satim amacl portfoye 102.8 fiyatla 2,000,000
nominal satin almistir. X bankasinin bu menkul kiymeti elde etmek i¢in katlandigi
Maliyet = Nominal x Satinalma Fiyati (Piyasa Fiyat1) /Hesaplama Sabiti = 2, 000,000 x
102.8/100 = 2,056,000 TL dir. Bu satinalma ile ilgili bankanin yapmasi gereken
muhasebe kaydi asagidaki gibi olacaktir:
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10.03.2009
030 GERC. UYG. DEG. FARKI K/Z YANS. MENKUL DEG. 2,056,000-
030.020 Alim Satim Amachi Menkul Deg.- Devlet Tahvili
996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 2,000,000-
996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili
020 T.C. MERKEZ BANKASI 2,056,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 1,000,000-
998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili

-Alim Satim Amag¢h Menkul Kyymet Alim Kaydi

Giin sonunda bu kiymete iliskin degerlemeye konu olan fiyatin IMKB Tahvil
Bono Piyasasi 10.03.2009 tarihli KAS Biilteni’nde 102.6 olarak gergeklestigi dikkate
alindiginda, degerleme sonucu elde edilen tutar iktisap bedelinin altinda bir deger
oldugu icin olusan negatif degerleme farki deger azalis karsiligi1 olarak asagidaki gibi

kayit altina alinacaktir.

Deger Diisiis Karsilig1 = Maliyet Bedeli - Piyasa Degeri
= Nominal x ( Maliyet Fiyat1 - Piyasa Fiyat1) / Hesaplama Sabiti
= 2,000,000 x (102.8-102.6) / 100
= 4,000 TL

10.03.2009
820 KARSILIK VE DEGER DUSME GIDERLERI 4,000-
820.030 Menkul Degerler Deger Diisme Giderleri
038 MENKUL DEG. DEGER DUSUS KARSILIGI 4,000-
038.000 Gerg. Uyg. Deg. Farki K/Z Yansitilan - Devlet Tahvili

-Alim Satim Amag¢h Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi

16.03.2009 tarihinde TRT100210T12 Isin kodlu kiymet 16.03.2009 tarihinde
103.8 fiyatla Z bankasina satilmistir. 10.03.2009 tarihinde satin alinan bu kiymete
iligkin yapilan giinsonu degerleme muhasebe kaydi, 11.03.2009 sabahi ters muhasebe
kayd1 verilip, 11.03.2009 aksami giin sonunda 11.03.2009 Tarihli IMKB Tahvil Bono
Piyasas1 KAS Biilteninde TRT100210T12 Isin kodlu kiymete iliskin aciklanan piyasa
fiyat1 kullanilarak giin sonu degerlemesi yapilacaktir. 16.03.2009 tarihine kadar bu
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sekilde giin sonu degerleme kaydi yapilmaya devam edilecektir. 16.03.2009 tarihi
sabahi ise 15.03.2009 giin sonunda yapilan degerleme kaydi ile ilgili ters muhasebe
kaydi olusturulacaktir ve 16.03.2009 tarihinde giin i¢inde yapilan satistan sonra bu
kiymetin bilango kayitlarindan ¢ikmasi ile birlikte artitk 16.03.2009 giin sonunda
degerleme kaydi yapilmayacaktir. Bu satisa iliskin muhasebe kaydini olusturabilmek
icin bu kiymetin 15.03.2009 giin sonundaki i¢ verimli degerini hesaplamamiz gerekir.

Bu kiymete iligkin i¢ verim orani ve i¢ verimli deger asagidaki sekilde hesaplanmistir:

Tablo 5: TRT100210T12 Isin Kodlu Kiymetin Alim Satim Amach Portfoyde

Degerlemesine iliskin Hesaplama

Alig Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 10.02.2010

Alis Fiyati 102.8

Alis Tutar1 - Maliyet Bedeli (1) 2,056,000

Nominal 2,000,000

I¢ Verimli Fiyat 103.013

Satis Fiyati 103.2

Kupon faizi 7.5%

Satig Tarihi 16.03.2009

Degerleme Tarihi 15.03.2009

Nakit Akis Tablosu

10.03.2009 -102.8 16.03.2009 0.0

12.08.2009 7.5 12.08.2009 7.5

10.02.2010 107.5 10.02.2010 107.5
I¢ verim Oram 13.43% I¢ Verimli Fiyat 103.013
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I¢ verimli deger(2) = Nominal x I¢ Verimli Fiyat/Hesaplama Sabiti
=2,000,000 x 103.013/100

=2,060,260 TL

Satis tutar1(3) = Nominal x Satis Fiyati/Hesaplama Sabiti
= 2,000,000 x 103.2/100
=2,064,000

Faiz Geliri(4) = I¢ verimli deger(2) — Maliyet bedeli(1)
=2,060,260 — 2,056,000
=4,260 TL

Menkul Kiymet
Alim/Satim Kar1 (5) = Satis Tutar1(3) — I¢ verimli deger(2)
= 2,064,000 -2,060,260

=3,740 TL
BSMYV Tutari (6) = (Satig Tutari- (Alis Fiyatt x Nominal / Hesaplama Sabiti)) x
BSMV Orani

= 8,000 x %1

=80 TL

TRT100210T12 Isin kodlu kiymete iliskin 2,000,000 nominal bedellik satis
muhasebe kaydi ekteki gibi olacaktir:
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17.03.2009

020 T.C. MERKEZ BANKASI 2,064,000-

020.000 Vadesiz Serbest Hesap

830 VERGI RESIM HARC VE FONLAR 80-

830.000 Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi

998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 2,000,000-

998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili
030 GERC. UYG. DEG. FARKI K/Z YANS. MENKUL DEG. 2,056,000-
030.020 Alim Satim Amagh Menkul Deg.- Devlet Tahvili
380 ODENECEK VERGI RESIM HARC VE PRIMLER 80-
380.005 Odenecek Vergiler-BSMV
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 4,260-
580.002 Alim Satim Amacli Menkul Degerlerden
750 SERMAYE PiY. iISLEM KARLARI 3,740-
750.002 Menkul Deg. Alim/Satim Kar1 - Devlet Tahvili
996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 2,000,000-
996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili

-Alim Satim Amag¢h Menkul Kiymet Satis Kaydi

Yukarida menkul kiymet satis kari {izerinden %1 oraninda BSMV
hesaplanmistir. Gider Vergileri Kanunu’'nda BSMV orani hiikkme baglanmistir. Buna
gore genel olarak uygulanan BSMV oram % 15 dir®'. Bakanlar Kurulu, belirtilen vergi
oranini bankalararast mevduat muameleleri, bankalar ile 2499 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’na gore kurulan araci kurumlar arasindaki borsa para piyasast muameleleri ve
diger banka ve sigorta muameleleri i¢in ayr1 ayr1 veya birlikte % 1 e kadar indirmeye ve
yukaridaki oran1 agsmayacak sekilde yeniden belirlemeye yetkilidir. Bakanlar Kurulu bu
yetkisini en son 28.08.1998 ve 15.10.1998 tarihinde kullanmustir™. Buna gore devlet
tahvili ve hazine bonolarinin satist veya elden c¢ikarilmast durumunda, BSMV
matrahma uygulanacak BSMV orani ilgili kararin ¢ ve d maddelerinde su sekilde

aciklanmustir:

c- Devlet Tahvili ve Hazine Bonolari ile Toplu Konut Idaresi, Kamu Ortaklig1 idaresi
ve Ozellestirme Idaresince ¢ikarilan menkul kiymetlerin geri alim ve satim taahhiidii ile

iktisap ve elden ¢ikarilmasi karsiliginda lehe alinan paralar tizerinden %1,

81 6802 sayili GVK, Resmi Gazete 17/04/1981, 33. Madde(Degisik Madde: 2447/8 md).
82 Bakanlar Kurulu'nun 98/11591 ve 98/11975 sayili kararlar1, Resmi Gazete, 28.08.1998.
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d- Devlet Tahvili ve Hazine Bonolar1 ile Toplu Konut Idaresi, Kamu Ortaklig1 idaresi
ve Ozellestirme Idaresince ¢ikarilan menkul kiymetlerin vadesi beklenilmeksizin satisi

nedeniyle lehe alinan paralar lizerinden %1.

Ancak hangi muameleler dolayisiyla lehe alinan paralar iizerinden BSMV
hesaplanmayacagi, bir baska ifadeyle hangi muameleler dolayisiyla lehe alinan
paralarn  BSMV’den miistesna oldugu durumlar belirtilmistir. Istisnalar tiim
bankacilik muameleleri ve iriinleri ile ilgili oldugundan asagida sayilan muameleler

neticesinde alinan paralar BSMV’ den miistesnadir:

a) Merkezleri Tiirkiye'de bulunan bankalarin kendi sube ve ajanslari ile veya bu sube ve

ajanslarin birbirleriyle yaptiklart muameleler dolayisiyle tahakkuk eden paralar,

b) Merkezleri Tirkiye disinda bulunan bankalarin Tiirkiye'de mevcut sube ve

ajanslarinin birbirleriyle yaptiklari muameleler dolayisiyle tahakkuk eden paralar.

Tiirkiye’de yerlesik birgok bankanin yurtdisinda kiy1r bankaciligr* yapmasi ya da
off-shore sube bulundurmasi nedeniyle off-shore subeyle yapilan muameleler BSMV’
den miistesnadir. Genellikle kiy1 bankaciligi yapilan iilkelerde vergi istisnalar1 soz
konusu oldugundan, off-shore subenin grup sirketler disindaki miisterilerle yaptigi
islemler dolayisiyla lehe kalan paralar iizerinden BSMV 6denmemektedir. Konumuzla
ilgili olarak Ornegin Tiirkiye’de mukim X Bankasi’nin yurtdisinda kiy1r bankacilig
yapmasi veya off-shore subesinin bulunmasi halinde, genel merkezin; off-shore subeye
hazine bonosu, devlet tahvili ve eurobond satisindan elde ettigi gelirler BSMV’den

miistesnadir. Aynmi sekilde off-shore subenin genel merkeze hazine bonosu, devlet

¥ GVK, 29. Madde .

* K1yt Bankaciligy, iilke disindan saglanan fonlarin iilke disinda veya kosullara gore iilke iginde
kullandirilmasi, uluslararast devletsiz paralarin fon fazlasi bulunan merkezlerden fon agigi bulunan merkezlere
transfer edilmesi gibi finansal hizmetler yiiriiten genellikle serbest bolgelerde kurulan merkezlerde faaliyet gosteren
ve tilke i¢indeki bankacilik sisteminin tabi oldugu yasal diizenlemelerin kapsamu disinda tutularak, getirilen mali ve
hukuksal avantajlar sayesinde cazip c¢alisma kosullarmimn saglandigi bankacilik tiirlidiir. Bu bankalar bulunduklari
tilkede mevduat toplayamazlar. Bu bankalarin doviz hesaplarina bir kisitlama konulamaz ve gelirleri
vergilendirilemez.
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tahvili ve eurobond satisi dolaysiyla lehe kalan paralar iizerinden BSMV

hesaplanmayacaktir.

Ornegimizde alistan sonra kupon 6deme tarihi beklenilmeksizin kiymetin satis
gerceklestirilmistir. Ikinci el piyasadan satin alinan kuponlu tahvillerde kupon ddeme
tarihi beklenilmeksizin yani kupon 6deme tarihinden 6nce kiymet satis1 gergeklesirse,
BSMV tutarinin hesaplanmasinda kullanilacak BSMV fiyati, alig fiyatina yani kirli
fiyata esit olacaktir. Buna gére BSMV matrah1 asagidaki sekilde hesaplanacaktir;

(Satis Tutar1 - (BSMV Fiyat1 (Kirli Fiyat) x Satis Nominali / Hesaplama Sabiti))

Alig tarihinden sonra kupon ddemesi gerceklesmisse BSMV matrah1 asagidaki
sekilde hesaplanacaktir;

(Satis tutari- (BSMV Fiyati (Temiz Fiyat) x Satis Nominali / Hesaplama Sabiti))

BSMV matrahinin hesaplanmasi i¢in BSMV fiyat1 (Clean Price) degerinin
hesaplanmas1 gerekmektedir. Alis isleminden sonra kupon ddemesi ger¢eklesmemisse,
temiz maliyetin nominal degerden biiyiikk oldugu durumlarda, BSMV fiyat1 bilgisi
kupon 6demelerinden sonra her bir kupon bagina diisen prim fiyat1 kadar azaltilacaktir.
Kupon 6demesinden sonra pacalli portfdylerde alim islemi gerceklestiriliyorsa temiz
fiyat1 ile alig isleminin kirli fiyati nominale gore pagallanip, yeni bir BSMV fiyati

bulunur. Bu primin hesaplanmasi ise asagidaki sekilde olacaktir.

Prim Fiyat1 =(Birikmis Faiz / Geriye Kalan Kupon Sayis1) /Nominal x Hesaplama Sabiti

BSMYV Matrah1 Hesaplamasi

Kuponsuz TL Menkul Kiymet

Satis Tutar1 - Temiz Maliyet (=Kirli Maliyet)
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Kuponsuz YP Menkul Kiymet
(Satig tarihindeki TCMB satis doviz kuru x Satis Tutar1)-(Alig tarihindeki
TCMB satis doviz kuru x Temiz Maliyet (=Kirli Maliyet))

Kuponlu TL Menkul Kiymet
EGER ((Onceki Kupon Tarihi <Alim tarihi < Kupon Tarihi ve Satis Tarihi <
Kupon Tarihi (Alis tarihinden sonra kupon O6demesi yapilmamis ise); Satig
Tutar1 — (BSMV Fiyat1 (Kirli Fiyat) x Satis Nominali/Hesaplama Sabiti); Satis
Tutar1 — (BSMYV Fiyat1 (Temiz Fiyat) x Satis Nominali/Hesaplama Sabiti))

Kuponlu YP Menkul Kiymet
EGER ((Onceki Kupon Tarihi <Alim tarihi < Kupon Tarihi ve Satis Tarihi <
Kupon Tarihi (Alis tarihinden sonra kupon ddemesi yapilmamis ise); (Satis
Tutar1 x Satig Tarihindeki TCMB Satis Kuru)-((BSMV Fiyat1 (Kirli Fiyat) x
Satis Nominali/Hesaplama Sabiti) x Alis Tarihindeki TCMB Satis Kuru) ; (Satis
Tutart x Satis Tarihindeki TCMB Satis Kuru)-((BSMV Fiyat1 (Temiz Fiyat) x
Satis Nominali/Hesaplama Sabiti) x Alis Tarithindeki TCMB Satis Kuru))

2.3.1.2. ilk Defa Kayda Ahnmalarinda Gergege Uygun Degeri ile
Degerlenen ve Degerleme Farki Sonu¢ Hesaplarnt Aracihigiyla Gelir

Tablosuna Yansitilan Menkul Kiymet Olarak Siniflama

Bu béliimde ilk defa kayda alinmalarinda gergege uygun degeri ile degerlenen
ve degerleme farki sonug¢ hesaplari araciligiyla gelir tablosuna yansitilan menkul
kiymetlerin , ilk muhasebe kaydi ve bu portfoylerde kaldig: siire igerisinde degerlemesi
ve bu degerlemenin muhasebe kayitlarina yansimasinin nasil olacagr ornekler
yardimiyla agiklanmaya calisilacaktir. Daha sonra da ilk defa kayda alinmalarinda
gercege uygun degeri ile degerlenen ve degerleme farki gelir tablosuna yansitilan
portfoyden itfa olan kamu bor¢lanma senetlerine iligkin muhasebe kayitlarina yer

verilecektir.
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2.3.1.2.1. Ik Defa Kayda Almmalarinda Gercege Uygun Degeri ile
Degerlenen ve Degerleme Farki Sonu¢ Hesaplar1 Aracihigiyla Gelir
Tablosuna Yansitilan Kamu Borclanma Senetlerinin Muhasebesi ve

Degerlemesi

[k defa kayda alinmalarinda gercege uygun degeri ile degerlenen ve degerleme
farki sonug¢ hesaplar1 aracilifiyla gelir tablosuna yansitilan menkul kiymetlerde giin
sonu degerlemesi alim satim amacgli menkul kiymetlerden farklidir. Bu grupta yer alan
menkul kiymetler i¢in degerlemeden dogan kazang faiz geliri ve piyasa degerleme farki
olmak ftizere iki parcadan olusur. Bu kiymetler i¢in etkin faiz yontemi ile i¢ verimli
deger hesaplanir. I¢ verimli deger ve maliyet bedeli arasindaki fark menkul kiymet faiz
gelirleri hesabinda muhasebelestirilir. Diger taraftan piyasa degerlemesinde giin sonu
piyasa fiyat1 kullanilarak piyasa degeri bulunur. Piyasa degeri, i¢ verimli degerden
biiyiikse pozitif piyasa degerleme farki var demektir ve ilgili fark sermaye piyasasi
islem kar1 hesabinda tanimlanir. Piyasa degeri, i¢c verimli degerden kiigiikse negatif
piyasa degerleme farki var demektir ve ilgili fark sermaye piyasasi islem zarar

hesabinda tanimlanir.

Ilk Defa Kayda Alinmalarinda Gercege Uvygun Degeri ile Degerlenen ve

Degerleme Farki Sonuc Hesaplari Araciligiyla Gelir Tablosuna Yansitilan Menkul

Kiymetler Rayic Deger Degerleme Muhasebesine Iliskin Algoritma asagidaki gibidir:

Alacak 750-751=EGER Piyasa Degeri > NBD; Piyasa Degeri — NBD; 0

Bor¢  222-223=EGER Piyasa Degeri > NBD; Piyasa Degeri —- NBD; 0

Alacak 222-223=EGER Piyasa Degeri <=NBD & Piyasa Degeri > Maliyet; NBD —Piyasa Degeri; 0
Bor¢  870-871=EGER Piyasa Degeri <=NBD & Piyasa Degeri > Maliyet; NBD —Piyasa Degeri; 0
Alacak 038-039=EGER Piyasa Degeri <=NBD & Piyasa Degeri < Maliyet; Maliyet — Piyasa Degeri; 0
Bor¢  820-821=EGER Piyasa Degeri <=NBD & Piyasa Degeri < Maliyet; Maliyet —Piyasa Degeri; 0
Alacak 222-223=EGER Piyasa Degeri <=NBD & Piyasa Degeri < Maliyet; NBD — Maliyet; 0

Bor¢  870-871=EGER Piyasa Degeri <=NBD & Piyasa Degeri < Maliyet; NBD — Maliyet; 0
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Ornek 3: Ornek 1’de oldugu gibi X Bankasi 10.03.2009 tarihinde piyasadan
TRTO050809T16 Isin kodlu iskontolu tahvilden gercege uygun deger farki gelir
tablosuna yansitilan portfoye 95.0 fiyatla 1,000,000 nominal satin almis olsun. X
bankasinin bu menkul kiymeti elde etmek igin katlandigi Maliyet = Nominal x
Satinalma Fiyati (Piyasa Fiyat1) / Hesaplama Sabiti = 1,000,000 x 95.0/100 = 950,000
TL’ dir. Bu satinalma ile ilgili bankanin yapmasi gereken muhasebe kaydi asagidaki

gibi olacaktir:

10.03.2009
030 GERC. UYG. DEG. FARKI K/Z YANS. MENKUL DEG. 2,056,000-
030.200 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan Menkul Deg.
996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 2,000,000-
996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili
020 T.C. MERKEZ BANKASI 2,056,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 2,000,000-
998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili

- Gergege Uygun Deger Farki Gelir Tablosuna Yansitilan Menkul Kiymet Alim Kayd:

X Bankasinin satmn aldig1 kiymetle ilgili giin sonunda IMKB Tahvil ve Bono
Piyasasi’nda olusan takas fiyat1 veya kirli fiyat 95.2°dir. Bu kiymet giin sonunda
degerlemeye konu olan 95.2 fiyatla degerlendiginde;

Piyasa Degeri = Nominal x Degerleme Fiyati/Hesaplama Sabiti = 1,000,000 x
95.2 / 100 = 952,000 TL ye ulasilacaktir. Degerleme sonucu elde edilen tutar yani
piyasa degeri alim sattim amach portfoydeki gibi iktisap(maliyet) bedeli ile degil, i¢
verimli deger ile karsilagtirilacaktir. Dolayistyla burada ilave olarak i¢ verimli degerin

hesaplanmas1 gerekmektedir.

I¢ verimli degeri bulabilmek icin menkul kiymetle ilgili asagida yer alan

bilgileri kullanabiliriz:
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itfa tarihi = 05/08/2009
Alim tarthi = 10/03/2009

Maliyet =95.00
Nominal =100
I¢ verim Orani = (Nominal/Maliyet)(365/(Itfa Tarihi-Alim Tarihi))-1
= (100/95)"(365/148)-1
=% 13.485
I¢ verimli Fiyat =(Nominal/(1+l¢ verim Oran1))\((itfa Tarihi-Rapor Tarihi-1)
/365)
= (100/(1+%13.485))"(149/365)
=95.03

Ic verimli fiyati kullanarak i¢ verimli degere yani net bugiinkii degere

ulasabiliriz:

I¢ verimli deger(1) = Nominal x I¢ Verimli Fiyat/Hesaplama Sabiti
=1,000,000 x 95.03/100
=950,300 TL

950,000 TL maliyet bedeli ile satin aliman kiymete iligkin 10.03.2009 giin
sonunda yapilacak degerleme kaydina iliskin ihtiyag¢ duyulan tiim hesaplamalar

yapilmistir. Buna gore:

Faiz Geliri = I¢ verimli deger(1) — Maliyet bedeli(2)
=950,300 - 950,000
=300 TL

Piyasa Deg. Farki = Piyasa degeri(3) — I¢ verimli deger(1)

=952,000- 950,300
=1,700 TL
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Gelir Reeskontu = Piyasa Degeri — Maliyet Bedeli
=952,000 — 950,000
=2,000 TL

[k kayda alinmalar sirasinda gercege uygun degeri ile degerlenen ve degerleme
farki gelir tablosuna yansitilan yukaridaki menkul kiymete iliskin giin sonu degerleme

kaydi asagidaki gibi olacaktir:

10.03.2009
222 DIGER FAiZ VE GELIR REESKONTLARI 2,000-
222.011 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan Menkul Deg.
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 300-
580.012 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan Menkul Deg.
750 SERMAYE PiY. iISLEM KARLARI
750.030 Menkul Deger Degerleme Kazanct 1,700-

-Gergege Uygun Deger Farki Gelir Tablosuna Yansitilan Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi

Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan menkul kiymetler giin
sonunda gercege uygun deger ile degerlenir. Gergege uygun deger ise DIBS i¢in IMKB
Tahvil ve Bono Piyasasi’nda olusan giin sonu takas (kirli fiyat) fiyatidir. Eger menkul
kiymet giin igerisinde hi¢ islem gormediyse, T.C. Merkez Bankasi tarafindan Resmi
Gazete’de giinliik olarak agiklanan gosterge niteligindeki fiyat kullanilir. Dolayisiyla
Ornek 2’de TRT050809T16 Isin kodlu iskontolu tahvil 10.03.2009 tarihinde IMKB
Tahvil ve Bono Piyasasi’nda islem gérmemis olsaydi, TCMB tarafindan 10.03.2009
tarthi i¢in menkul kiymetlere iligkin agiklanan gosterge niteligindeki fiyatlar

kullanilacakti.
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2.3.1.2.2. Ik Defa Kayda Almmalarinda Gercege Uygun Degeri ile
Degerlenen ve Degerleme Farki Sonu¢ Hesaplar1 Aracihigiyla Gelir
Tablosuna Yansitilan Portfoyden itfa Olan Kamu Bor¢lanma Senetleri’nin

Muhasebesi

Bu béliimde ilk defa kayda alinmalarinda gercege uygun degeri ile degerlenen
ve degerleme farki gelir tablosuna yansitilan portféye satin alinan kuponlu tahvilin
satinalma  kaydina miiteakip, kupon odemesi ve itfa muhasebe kayitlarina yer

verilecektir.

Ornek 4: Y Bankas1 10.03.2009 tarihinde piyasadan TRT100210T12 Isin kodlu sabit
kupon faizli devlet tahvilinden gercege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan
portfoye 102.7 fiyatla 2,000,000 nominal satin almistir. Y bankasinin bu menkul
kiymeti elde etmek i¢in katlandigt Maliyet = Nominal x Satin alma Fiyati(Piyasa
Fiyati)/Hesaplama Sabiti = 2,000,000 x 102.7/100= 2,054,000 TL dir. Bu satin alma ile

ilgili bankanin yapmas1 gereken muhasebe kaydi asagidaki gibi olacaktir:

10.03.2009
030 GERC. UYG. DEG. FARKI K/Z YANS. MENKUL DEG. 2,054,000-
030.200 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan Menkul Deg.
996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 2,000,000-
996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili
020 T.C. MERKEZ BANKASI 2,054,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 1,000,000-
998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili

- Gergege Uygun Deger Farla Gelir Tablosuna Yansitilan Menkul Kiymet Alim Kaydi

Giin sonunda bu kiymete iliskin degerlemeye konu olan fiyatin IMKB Tahvil
Bono Piyasast 10.03.2009 tarihli KAS Biilteni’nde 102.6 olarak gerceklesmistir.
10.03.2009 tarthinde TRT100210T12 Isin kodlu kiymete iliskin yapilmasi gereken giin
sonu degerleme muhasebe kaydini olusturabilmek icin bu kiymetin 10.03.2009
giinsonundaki i¢ verimli degerini hesaplayip, buradan hak edilen faiz gelirini bulabiliriz.

Bu kiymete iligkin i¢ verim orani ve i¢ verimli deger asagidaki sekilde hesaplanmistir:
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Tablo 6: TRT100210T12 Isin Kodlu Kiymetin Gercege Uygun Deger farki Gelir

Tablosuna Yansitilan Portféyde Degerlemesine Iliskin Hesaplama

Alig Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 10.02.2010

Alis Fiyati 102.7

Alis Tutar1 - Maliyet Bedeli (1) 2,054,000

Nominal 2,000,000

I¢ Verimli Fiyat 102.736

Piyasa Fiyati 102.6

Kupon faizi 7.5%

Degerleme Tarihi 10.03.2009

Nakit Akis Tablosu

10.03.2009 -102.7 11.03.2009 0.0

12.08.2009 7.5 12.08.2009 7.5

10.02.2010 107.5 10.02.2010 107.5
¢ verim Oram  13.56% i¢ Verimli Fiyat  102.736

I¢ verimli deger(2) = Nominal x I¢ Verimli Fiyat/Hesaplama Sabiti
=2,000,000 x 102.736/100

=2,054,720 TL
Piyasa Degeri (3) = Nominal x Piyasa Fiyati/Hesaplama Sabiti
= 2,000,000 x 102.6/100
= 2,052,000
Faiz Geliri(4) = I¢ verimli deger(2) — Maliyet bedeli(1)
= 2,054,720 — 2,054,000
=720 TL
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Menkul Deger

Deg. Diisme Gideri(5)= Maliyet Bedeli(1) — Piyasa degeri(3)
= 2,054,000 - 2,052,000
=2,000 TL

10.03.2009 giin sonu i¢in banka bu kiymetle ilgili olarak asagidaki muhasebe

kaydini olusturacaktir:

10.03.2009
820 KARSILIK VE DEGER DUSME GIDERLERI 2,000-
820.030 Menkul Degerler Deger Diisme Giderleri
870 SERMAYE PIY. ISLEM ZARARLARI 720-
870.030 Menkul Kiymet Degerleme K/Z
038 MENKUL DEG. DEGER DUSUS KARSILIGI 2,000-
038.000 Gerg. Uyg. Deg. Farki K/Z Yansitilan - Devlet Tahvili
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 720-

580.012 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan Menkul Deg.

- Gergege Uygun Deger Farki Gelir Tablosuna Yansitilan Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi

Yukaridaki muhasebe kaydinin iptali 11.03.2009 tarihi giin basinda yapildiktan
sonra yine 11.03.2009 giin sonu degerlemesi ayni sekilde yapilmaya devam edilecektir.
TRT100210T12 Isin kodlu sabit kupon faizli devlet tahvilinin alimdan sonraki ilk
kupon 6demesi veya itfasi 12.08.2009 tarihinde yapilacaktir Ilgili kiymetin ilk alim
tarithi olan 10.03.2009 tarithinden, 12.08.2009 tarihine kadar olan hak etmis oldugu faiz,
11.08.2009 tarihi giin sonu degerleme kaydinda kayit altina aldig: faiz geliridir. Asagida

11.08.2009 giin sonu degerlemesine iliskin hesaplamalar yapilmistir:

63



Tablo 7: TRT100210T12 Isin Kodlu Kiymetin Gercege Uygun Deger farki Gelir

Tablosuna Yansitilan Portfoyde Kupon Odeme Oncesi Degerlemesine iliskin

Hesaplama

Alig Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 10.02.2010

Alis Fiyat1 - Maliyet Fiyati 102.7

Alis Tutar1 - Maliyet Bedeli (1) 2,054,000

Nominal 2,000,000

I¢ Verimli Fiyat 108.397

Piyasa Fiyati 108

Kupon faizi 7.5%

Degerleme Tarihi 11.08.2009

Nakit Akis Tablosu

10.03.2009 -102.7 12.08.2009 0.0

12.08.2009 7.5 12.08.2009 7.5

10.02.2010 107.5 10.02.2010 107.5
i¢ verim Oram 13.56% I¢ Verimli Fiyat 108.397

I¢ verimli deger(2) = Nominal x I¢ Verimli Fiyat/Hesaplama Sabiti
=2,000,000 x 108.3969/100
=2,167,938 TL

Piyasa Degeri(3) = Nominal x Piyasa Fiyati/Hesaplama Sabiti
= 2,000,000 x108/100
=2,160,000

Faiz Geliri = I¢ verimli deger(2) — Maliyet bedeli(1)

=2,167,938 — 2,054,000
=113,938
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Y Bankast 11.08.2009 giin sonu degerleme muhasebesi asagidaki gibi

olacaktir:
11.08.2009
222 DIGER FAiZ VE GELIR REESKONTLARI 106,000-
222.011 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan Menkul Deg.
870 SERMAYE PiY. ISLEM ZARARLARI 7,398-
870.030 Menkul Kiymet Degerleme K/Z
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 113,938-

580.012 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan Menkul Deg.

- Gergege Uygun Deger Farki Gelir Tablosuna Yansitilan Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi

12.08.2009 giin basinda yukaridaki muhasebe kaydi ters kayitla kapatilacaktir:

12.08.2009
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 113,938-
580.012 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan Menkul Deg.
222 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 106,000-
222.011 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan Menkul Deg.
870 SERMAYE PIY. ISLEM ZARARLARI 7,398-
870.030 Menkul Kiymet Degerleme K/Z

- Gergege Uygun Deger Farki Gelir Tablosuna Yansitilan Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kayd Iptali

12.08.2009 giin i¢inde Y Bankasinin TCMB nezdindeki hesabina hak edilen
kupon tutar1 olan Nominal x Kupon Faizi(6 aylik) = 2,000,000 x %7.5 = 150,000 TL
yatmustir. Kupon tahsilatina iliskin bankanin kaydi:

12.08.2009
020 T.C. MERKEZ BANKASI 150,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
030 GERC. UYG. DEG. FARKI K/Z YANS. MENKUL DEG. 36,062-
030.200 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan Menkul Deg.
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 113,938-

580.012 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan Menkul Deg.

- Gergege Uygun Deger Farki Gelir Tablosuna Yansitilan Menkul Kiymet Kupon Itfa Kayd:
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Tablo 8: TRT100210T12 Isin Kodlu Kiymetin Ger¢cege Uygun Deger Farki Gelir

Tablosuna Yansitilan Portfoyde Kupon Odemesi & Degerlemesine iliskin

Hesaplama

Alis Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 10.02.2010

Als Fiyat1 - Maliyet Fiyati 102.7

Alis Tutar1 - Maliyet Bedeli 2,054,000

Nominal 2,000,000

I¢ Verimli Fiyat 108.397

Piyasa Fiyat1 108

Kupon faizi 7.5%

Degerleme Tarihi 11.08.2009

Nakit Akis Tablosu

10.03.2009 -102.7 12.08.2009 0.0

12.08.2009 7.5 12.08.2009 7.5

10.02.2010 107.5 10.02.2010 107.5
¢ verim Oram  13.56% I¢ Verimli Fiyat 108.397

Alig Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 10.02.2010

Maliyet Fiyati 100.897

Maliyet Bedeli 2,017,938

Nominal 2,000,000

I¢ Verimli Fiyat 0.000

Piyasa Fiyat1 108

Kupon faizi 7.5%

Degerleme Tarihi 12.08.2009

Degerleme Tarihi 12.08.2009

Nakit Akis Tablosu l

12.08.2009 -100.897 13.08.2009 0.0

10.02.2010 107.5 10.02.2010 107.5
¢ verim Oram  13.56% I¢ Verimli Fiyat 100.932
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Ilk alim tarihi 10.03.2009 olan TRT100210T12 Isin kodlu kiymet iizerinde
36,062 TL’ lik kupon primi vardir. Bu tutar alimdan sonraki ilk kupon 6deme tarihi olan
12.08.2009 tarihinde 2,054,000 TL olan ilk alim maliyetinden indirilerek, kiymetin
maliyeti 2,017,938 TL ye temize ¢ekilmis olmaktadir.

Tablo 9: TRT100210T12 Isin Kodlu Kiymetin Gercege Uygun Deger Farki Gelir
Tablosuna Yansitilan Portféyde Kupon & Anapara itfa Hesaplamasi

Alis Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 10.02.2010

Maliyet Fiyati 100.897

Maliyet Bedeli 2,017,938

Nominal 2,000,000

I¢ Verimli Fiyat 107.500

Piyasa Fiyati 108

Kupon faizi 7.5%

Degerleme Tarihi 09.02.2010

Nakit Akis Tablosu

12.08.2009 -100.897 10.02.2010 0.0

10.02.2010 107.5 10.02.2010 107.5
i¢ verim Oram  13.56% i¢ Verimli Fiyat 107.500

10.02.2010 itfa tarthinde bu kiymetin kupon 6demesine iliskin bankanin
hesabina yatan tutar bir 6nceki kupon 6demesinde hak edilen tutardan farkli degildir.
Banka 10.02.2010 tarihinde Nominal x Kupon Faizi(6 aylik)=2,000,000 x %7.5 =
150,000 TL kupon tahsilati yapmistir. Bu isleme iliskin muhasebe asagidaki gibi

olacaktir:
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10.02.2010

020 T.C. MERKEZ BANKASI 150,000-

020.000 Vadesiz Serbest Hesap
030 GERC. UYG. DEG. FARKI K/Z YANS. MENKUL DEG. 17,938-
030.200 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 132,062-

580.012 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan

- Gercege Uygun Deger Farki Gelir Tablosuna Yansitilan Menkul Kiymet Kupon Itfa Kayd:

10.02.2010 tarihinde kupon Odemesine ilave olarak anapara itfasi da

gerceklesmistir. Anapara itfasina iliskin bankanin kaydi asagidadir:

10.02.2010
020 T.C. MERKEZ BANKASI 2,000,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 2,000,000-
998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili
030 GERC. UYG. DEG. FARKI K/Z YANS. MENKUL DEG. 2,000,000-
030.200 Gerg. Uyg.Deg.Farki K/Z Yans. Olarak Siniflanan
996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 2,000,000-
996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili

- Ger¢ege Uygun Deger Farki Gelir Tablosuna Yansitilan Menkul Kiymet Anapara Itfa Kayd

2.3.2. Satilmaya Hazir Finansal Varhk Olarak Simiflama

Satilmaya hazir finansal varliklar, satilmaya hazir olarak tanimlanan veya kredi
ve alacak, vadeye kadar elde tutulmasi ongdriilen yatirim veya gercege uygun deger
farki gelir tablosuna yansitilan finansal varlik olarak smiflanmayan tiirev olmayan
finansal varliklardir™. Satilmaya hazir menkul kiymetler tanimina, gercege uygun deger
farki gelir tablosuna yansitilan ve vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen menkul
kiymetler disinda tiim menkul kiymetler girer. Bir isletme varliklarinin belirli bir
boliimiinii devlet tahvili ve hazine bonosu gibi faiz getirili menkul kiymetlere baglamis
ancak bu arada faizinden faydalanmay1 finansal sikintiya diistiiglinde de bunlarin bir

kismin1 satmay: diislinliyor ise bu kiymetleri satilmaya hazir finansal varlik olarak

8 1AS 39, 9. Madde.
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degerleyecektir®. Satilmaya hazir menkul kiymetler olarak siniflanan Hazine’nin ihrag
ettigi sabit getirili menkul kiymetler gercege uygun degeri ile degerlenmektedir ancak
gercege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan olarak siniflanan menkul
kiymetlerin degerlemesinden farkli olarak piyasa degerleme farklarinin* tamami donem
sonuclarina yani kar zarar hesaplarina gitmemekte bilangoda 6zkaynaklar igerisinde
“Menkul Deger Degerleme Farklar1” hesabinda gosterilmektedir. Faiz getirili menkul
kiymetlerde etkin faiz oranina gore hesaplanan faizler bu fonda biriktirilmek yerine,
dogduklar1 donemde doénem sonuclarina intikal ettirilmekte, piyasa faiz oranlarinin
farklilasmasindan ~ kaynaklanan  farklarda  degerleme  farklar1  hesabinda
biriktirilmektedir.*® Piyasa fiyatlarmin artmas: sonucunda dogan pozitif piyasa
degerleme farklar1 bu hesapta biriktirilecek, tersi durunda ise negatif piyasa degerleme
farki olusacagindan bu hesaptan diisiilecektir. Eger deger diisiikliigli kayitli degerinin
altina inmisse dogrudan zarar yazilmayacak, yine 6zkaynaklar altinda yer alan hesapta

eksi degeri ile gosterilecektir.

Degerlemeye konu finansal arag, satilmaya hazir finansal varlik ve bir
bor¢lanma araci ise daha once belirtildigi gibi bunun faizleri donem kar/zarar1, piyasa
fiyatlarinin farklilasmasindan kaynaklanan kisimlar ise 6zkaynaklarda finansal varliklar
degerleme farki olarak muhasebelestirilmeleri gerekmekte idi. Yabanci para cinsinden
olan menkul kiymetler i¢in faizin hesaplanmasi sirasinda dogan kur farklar1 donem kar
zararina, piyasa fiyatlarinin hesaplanmasindan dogan kur farklar1 Ozkaynaklara

alinacaktir.

Satilmaya hazir olarak simiflanan Hazine’nin ihrag ettigi sabit getirili menkul
kiymetlerin satig veya elden ¢ikarilmasi sonucunda da 6zkaynaklar altindaki fonda

biriken tutarlar donem sonuglarina yani kar zarar hesaplarina aktarilacaktir.

85 Remzi Orten ve Digerleri, age, s. 478.
8 TMS 39, 55. Madde.
* “Mark to Market Differences” olarak ifade edilmektedir.
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2.3.2.1. Satilmaya Hazir Finansal Varhk Olarak Smiflanan Kamu

Borc¢lanma Senetlerinin Muhasebesi ve Degerlemesi

Satilmaya hazir finansal varliklarda, varligin niteligine gére muhasebe sekli
degismektedir. Bir dnceki boliimde belirtildigi iizere, bunlar da gercege uygun deger
farki gelir tablosuna yansitilan olarak siniflanan menkul kiymetlerin degerlemesinde
oldugu gibi gercege uygun degerle degerlenir, ancak deger artis ve azalislar1 dogrudan
kar veya zarar yazilmayip, bilancoda degerleme farklar1 hesabinda biriktirilir. Bu
varliklar 6z sermaye araclar1 (hisse senedi vb.) olabilecegi gibi, getirisi faize bagh
menkul kiymetler (Hazine bonosu, devlet tahvili vb.) de olabilir. Bu boliimde getirisi
faize bagli kamu bor¢lanma senetlerinin degerlemesi ornekler yardimiyla anlatilmaya

calisilacaktir.

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler Ravyic Deger Degerleme Muhasebesine

[liskin Algoritma asagidaki gibi olacaktir:

Alacak 414-415=EGER Piyasa > NBD; Piyasa Degeri - NBD; 0

Bor¢  222-223 = EGER Piyasa Degeri > NBD; Piyasa Degeri - NBD; 0

Alacak 222-223=EGER Piyasa Degeri <=NBD & Piyasa Degeri > Maliyet; NBD — Piyasa Degeri; 0
Bor¢  414-415=EGER Piyasa Degeri <<NBD & Piyasa Degeri > Maliyet; NBD — Piyasa Degeri; 0
Alacak 038-039 = EGER Piyasa Degeri <=NBD & Piyasa Degeri < Maliyet; Maliyet - Piyasa Degeri; 0
Bor¢  414-415=EGER Piyasa Degeri <=NBD & Piyasa Degeri < Maliyet; Maliyet - Piyasa Degeri; 0
Alacak 222-223 = EGER Piyasa Degeri <<NBD & Piyasa Degeri < Maliyet; NBD - Maliyet; 0

Bor¢  414-415=EGER Piyasa Degeri <<NBD & Piyasa Degeri < Maliyet; NBD — Maliyet; 0

Maliyet > NBD oldugu durumlarda;

Reeskont hesab1 (222) calismayacak onun yerine Deger Diisiis Karsilig1(038)
hesabi calisacaktir.

Piyasa degerlemesi sadece satilmaya hazir ve gercege uygun deger farki gelir
tablosuna yansitilan muhasebe portfoyleri i¢in gecerlidir. Vadeye kadar elde tutulmasi
ongoriilen muhasebe portfoyii i¢in piyasa degerlemesine ihtiya¢ olmadigindan buna

iliskin muhasebelestirme s6z konusu degildir.
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2.3.2.1.1. Satilmaya Hazir Finansal Varhklar Portfoyiine Satin Alinan

Kamu Bor¢lanma Senetlerinin Muhasebesi ve Degerlemesi

Bu bdliimde, bir bankanin satin aldigi Hazine’nin ihrag ettigi sabit getirili bir
menkul kiymeti satilmaya hazir portfoy olarak sinifladigr satin alma muhasebe kaydina
ve bu kiymetin satilmaya hazir portfoyde kaldigr siire zarfinda degerlemesinin nasil
yapilacagina iliskin 6rnek uygulamalara yer verilecektir. Ayrica menkul kiymetin satis
yapilmadan satilmaya hazir portféyde bir kupon 6demesi gecirdigi varsayilarak kupon

itfasina iliskin yevmiye kaydi 6rnegi yapilmistir.

Ornek 5: Z Bankast 10.03.2009 tarihinde piyasadan TRT170210T15 Isin kodlu
degisken kupon faizli devlet tahvilinden satilmaya hazir menkul kiymetler portfoyiine
102.99 fiyatla 1,000,000 nominal satin almistir. Z bankasiin bu menkul kiymeti elde
etmek i¢in katlandigi Maliyet = Nominal x Satinalma Fiyat1 (Piyasa Fiyat1) /Hesaplama
Sabiti = 1,000,000 x 102.99 / 100 = 1,029,900 TL’dir. Bu satin alma ile ilgili bankanin

yapmasi gereken muhasebe kaydi asagidaki gibi olacaktir:

1 10.03.2009
032 SATILMAYA HAZIR MENKUL DEG. 1,029,000-
032.020 Satilmaya Hazir Menkul Deg.- Devlet Tahvili
996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 1,000,000-
996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili
020 T.C. MERKEZ BANKASI 1,029,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 1,000,000-
998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili

-Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Alim Kaydi

Giin sonunda bu kiymete iliskin degerlemeye konu olan fiyat IMKB Tahvil
Bono Piyasast 10.03.2009 tarihli KAS Biilteni’nde 103.1 olarak gergeklesmistir.
10.03.2009 tarthinde TRT170210T15 1sin kodlu kiymete iliskin yapilmas1 gereken giin
sonu degerleme muhasebe kaydini olusturabilmek icin bu kiymetin 10.03.2009 giin
sonundaki i¢ verimli degerini hesaplayip buradan hak edilen faizi gelirini bulabiliriz.

Bu kiymete iliskin i¢ verim orani ve i¢ verimli deger asagidaki gibi hesaplanmistir:
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Tablo 10: TRT170210T15 Isin Kodlu Kiymetin Satilmaya Hazir Portfoyde

Degerlemesine iliskin Hesaplama

Alig Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 17.02.2010

Alis Fiyati 102.990

Alis Tutar1 - Maliyet Bedeli (1) 1,029,900

Nominal 1,000,000

f¢ Verimli Fiyat 103.029

Degerleme Fiyati 103.2

Kupon faizi 8.41%

Degerleme Tarihi 10.03.2009

Nakit Akis Tablosu

10.03.2009 -102.99 11.03.2009 0.0

19.08.2009 8.41 19.08.2009 8.410

17.02.2010 108.41 17.02.2010 108.41
i¢ verim Oram  14.93% i¢ Verimli Fiyat 103.029

I¢ verimli deger(2) = Nominal x I¢ Verimli Fiyat/Hesaplama Sabiti
= 1,000,000 x103.029/100
=1,030,290 TL

Piyasa Degeri(3) = Nominal x Piyasa Fiyati/Hesaplama Sabiti
= 1,000,000 x 103.1/100
=1,031,000 TL

Faiz Geliri(4) = I¢ verimli deger(2) — Maliyet bedeli(1)
= 1,030,290 — 1,029,900
=390 TL
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Menkul Deger

Degerleme Farki(5) = Piyasa Degeri(3) — I¢ verimli deger(2)
=1,031,000 -1,030,290
=710 TL

10.03.2009 giinsonu i¢in banka bu kiymetle ilgili olarak asagidaki muhasebe

kaydini olusturacaktir:

2 10.03.2009

222 DIGER FAiZ VE GELIR REESKONTLARI 1,100-

222.012 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerin
414 MENKUL DEGERLER DEGERLEME FARKLARI 710-
414.031 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 390-

580.022 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden

- Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydt

Yukaridaki muhasebe kaydinin iptali 11.03.2009 tarihi giin basinda yapildiktan
sonra yine 11.03.2009 giin sonu degerlemesi ayni sekilde yapilmaya devam edilecektir.
TRT170210T15 Isin kodlu degisken kupon faizli devlet tahvilinin alimdan sonraki ilk
kupon ddemesi veya itfas1 19.08.2009 tarihinde yapilacaktir. Tlgili kiymetin ilk alim
tarihi olan 10.03.2009 tarihinden 19.08.2009 tarihine kadar olan doénem i¢in hak edilen
faiz, 18.08.2009 tarihi giin sonu degerleme kaydinda muhasebelesen faiz geliridir.

Asagida 18.08.2009 giin sonu degerlemesine ait hesaplama yer almaktadir.
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Tablo 11: TRT170210T15 Isin Kodlu Kiymetin Satilmaya Hazir Portfoyde Kupon

Odemesi Oncesi Degerlemesine Iliskin Hesaplama

Alig Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 17.02.2010

Alis Fiyati - Maliyet Fiyati 102.99

Alis Tutar1 - Maliyet Bedeli (1) 1,029,900

Nominal 1,000,000

I¢ Verimli Fiyat 109.552

Piyasa Fiyati 108.36

Kupon faizi 8.41%

Degerleme Tarihi 18.08.2009

Nakit Akis Tablosu

10.03.2009 -102.99 19.08.2009 0.0

19.08.2009 8.41 19.08.2009 8.41

17.02.2010 108.41 17.02.2010 108.41
I¢ verim Oram 14.93% I¢ Verimli Fiyat 109.5521

I¢ verimli deger(2) = Nominal x I¢ Verimli Fiyat/Hesaplama Sabiti
=1,000,000 x 109.5521/100
=1,095,521 TL

Piyasa Degeri (3) = Nominal x Piyasa Fiyati/Hesaplama Sabiti
= 1,000,000 x 108.36/100
=1,083,600 TL

Faiz Geliri(4) = I¢ verimli deger(2) — Maliyet bedeli(1)
= 1,095,521 — 1,029,900
=65,621 TL

74



Menkul Kiymet

Gelir Reeskontu = Piyasa Degeri(3) — Maliyet Bedeli(1)
= 1,083,600 — 1,029,900
= 53,700 TL

Menkul Deger

Degerleme Farki = Piyasa Degeri(3) -I¢ verimli Deger(2)
= 1,083,600 - 1,095,521
=-11,921 TL

Z Bankasi1 18.08.2009 giin sonu degerlemesi asagidaki gibi olacaktir:

3 18.08.2009
222 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 53,700-
222.012 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerin
414 MENKUL DEGERLER DEGERLEME FARKLARI 11,921-
414.031 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 65,621-

580.022 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden

- Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi

19.08.2009 giin basinda yukaridaki muhasebe kaydi ters kayitla kapatilacaktir:

4 19.08.2009

580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 65,621-

580.022 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden
222 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 53,700-
222.012 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerin
414 MENKUL DEGERLER DEGERLEME FARKLARI 11,921-

414.031 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden

- Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kayd: Iptali

19.08.2009 giin icinde Z Bankasinin TCMB nezdindeki hesabina hak edilen
kupon faiz tutar1 olan Nominal x Kupon Faizi(6 aylik) = 1,000,000 x % 8.41=84,100 TL
yatmistir. Kupon tahsilatina iliskin bankanin kaydi asagidadir:
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5 19.08.2009

020 T.C. MERKEZ BANKASI 84,100-

020.000 Vadesiz Serbest Hesap
032 SATILMAYA HAZIR MENKUL DEGERLER 18,479-
032.020 Satilmaya Hazir Menkul Degerler-Devlet Tahvili
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 65,621-

580.022 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden

- Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Kupon Itfa Kayd:
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Tablo 12: TRT170210T15 Isin Kodlu Kiymetin Satilmaya Hazir Portfoyde Kupon

Odemesi & Degerlemesine Iliskin Hesaplama

TRT170210T15

Alig Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 17.02.2010

Alis Fiyat1 - Maliyet Fiyati 102.99

Alis Tutar1 - Maliyet Bedeli 1,029,900

Nominal 1,000,000

f¢ Verimli Fiyat 109.552

Piyasa Fiyati 108.36

Kupon faizi 8.41%

Degerleme Tarihi 18.08.2009

Nakit Akis Tablosu

10.03.2009 -103.0 19.08.2009 0.0

19.08.2009 8.41 19.08.2009 8.41

17.02.2010 108.41 17.02.2010 108.41
i¢ verim Oram 14.93% i¢ Verimli Fiyat 109.5521

Alis Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 17.02.2010

Maliyet Fiyati 101.142

Maliyet Bedeli 1,011,421 -) Kupon Faizi

Nominal 1,000,000

I¢ Verimli Fiyat 101.178

Piyasa Fiyati 100.9

Kupon faizi 7.8%

Degerleme Tarihi 19.08.2009

Degerleme Tarihi 19.08.2009

Nakit Akis Tablosu l

19.08.2009 -101.1421 20.08.2009 0.0

17.02.2010 107.80 17.02.2010 107.80
i¢ verim Oram 13.64% I¢ Verimli Fiyat 101.1775

19.08.2009 tarihinde giin basinda 18.08.2009 tarihi giin sonunda yapilan
degerleme kaydinin iptali gergeklestirildikten sonra kupon tahsilatina miiteakip kupon

O0demesine iligkin muhasebe kaydi olusturulmustur. Nihayet 19.08.2009 tarihi giin
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sonunda olusturulacak degerleme kaydindan sonra 19.08.2009 tarihli mali tablolar hazir

hale gelecektir.

Faiz Geliri = ¢ verimli Deger(2) - Maliyet Bedeli(1)
=1,011,807 - 1,011,421
=386 TL

Menkul Kiymet

Deger Diistis Karsilig = Piyasa Degeri(3) - Maliyet Bedeli(1)
=1,009,000 - 1,011,421
=-2421TL

Menkul Deger

Degerleme Farki = Piyasa Degeri(3) - i¢ verimli Deger(2)
= 1,009,000 - 1,011,807
=-2,807 TL

19.08.2009 tarihli giin sonu degerleme kayd1 asagidaki gibi olacaktir:

6 19.08.2009

414 MENKUL DEGERLER DEGERLEME FARKLARI 2,807-

414.031 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden
038 MENKUL DEG. DEGER DUSUS KARSILIGI 2,421-
038010 Satilmaya Hazir Menkul Degerler - Devlet Tahvili
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 386-

580.022 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden

- Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi

[k alim tarihi 10.03.2009 olan TRT170210T12 Isin kodlu kiymet iizerinde son
kupon 6deme tarihi 18.02.2009 den 10.03.2009 tarihine kadar 18,479 TL lik kupon
primi vardir. Bu tutar alimdan sonraki ilk kupon 6deme tarihi olan 19.08.2009 tarihinde
1,029,900 TL olan ilk alim maliyetinden indirilerek, kiymetin maliyeti 1,011,421 TL ye

temize ¢ekilmis olmaktadir.
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Tablo 13: TRT170210T15 Isin Kodlu Kiymetin Satilmaya Hazir Portfoyde Kupon

& Anapara Itfa Hesaplamasi

TRT170210T15

Alis Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 17.02.2010

Maliyet Fiyati 101.142

Maliyet Bedeli 1,011,421

Nominal 1,000,000

I¢ Verimli Fiyat 107.800

Piyasa Fiyat1 107.75

Kupon faizi 7.8%

Degerleme Tarihi 16.02.2010

Nakit Akis Tablosu

19.08.2009 -101.142 17.02.2010 0.0

17.02.2010 107.8 17.02.2010 107.8
¢ verim Oram  13.64% ¢ Verimli Fiyat 107.800

17.02.2010 itfa tarihinde bu kiymetin kupon Odemesine iliskin bankanin

hesabina yatan tutar bir 6nceki kupon 6demesinde hak edilen tutardan farklidir. Zira

degisken kuponlu tahvillerde her kupon 6deme doneminde bir sonraki kupon tarihinde

Odenecek faiz tutarina baz teskil eden oran piyasa kosullar1 dikkate alinarak yeniden

fiyatlanir. Burada da finansal piyasalarin istikrara kavustugu ve tahvil getirilerinin

distiigiinden hareketle % 8.41 olan kupon faiz oranmnin % 7.8 olarak yeniden

fiyatlandigini varsayalim. Banka 17.02.2010 tarihinde Nominal x Kupon Faizi(6 aylik)
= 1,000,000 x %7.8 = 78,000 TL kupon tahsilati yapmistir. Bu isleme iliskin muhasebe

asagidaki gibi olacaktir:
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7 17.02.2010

020 T.C. MERKEZ BANKASI 78,000-

020.000 Vadesiz Serbest Hesap
032 SATILMAYA HAZIR MENKUL DEGERLER 11,621-
032.020 Satilmaya Hazir Menkul Degerler-Devlet Tahvili
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 66,579-

580.022 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden

- Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Kupon Itfa Kayd:

17.02.2010 tarihinde kupon Odemesine ilave olarak anapara itfasi da

gerceklesmistir. Anapara itfasina iliskin bankanin kaydi asagidadir:

8 17.02.2010
020 T.C. MERKEZ BANKASI 1,000,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 1,000,000-
998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili
032 SATILMAYA HAZIR MENKUL DEG. 1,000,000~
032.020 Satilmaya Hazir Menkul Deg.- Devlet Tahvili
996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 1,000,000-
996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili

-Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Anapara Itfa Kaydi

2.3.2.1.2. Satilmaya Hazir Finansal Varliklar Portfoyiinden Satis1 Yapilan

Kamu Bor¢lanma Senetlerinin Muhasebesi

Satilmaya hazir menkul kiymetlerin degerleme muhasebesi ile satis muhasebesi
farklilik arz etmektedir. Satilmaya hazir portféye satin alinan veya satilmaya hazir
olarak siniflanan sabit getirili kamu bor¢lanma senetlerinin degerleme muhasebesinde
piyasa faiz oranlarmin farklilagsmasindan kaynaklanan piyasa degerleme farklar
O0zkaynaklar altindaki degerleme farklar1 hesabinda takip edilirken, bu kiymetlerin satisi
halinde olusan piyasa degerleme farki, sermaye piyasasi islemleri menkul kiymet alim
satim kar/zarar hesabinda muhasebelestirilmek suretiyle donem kar/zararina

yansitilmaktadir.
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Bu boliimde Hazine’nin yurtdiginda ihrag ettigi eurobondlarin satilmaya hazir
portfoye satin alinmasi, giin sonu degerlemesi ve satilmaya hazir portfdyden satigina
iliskin muhasebe kayitlarina yer verilecektir. Devlet i¢ bor¢clanma senetlerinden farkli
olarak eurobondlar doviz cinsinden varliklar olduklarindan ve bankanin doviz
pozisyonunu etkilediginden, bu kiymetlerle ilgili yevmiye kayitlarinda doviz vaziyeti ve

doviz alim satim hesaplari calisacaktir.

Ornek 6: T Bankasi 15.05.2009 tarihinde piyasadan US900123AU49 Isin Kodlu
30.06.2011 vadeli USD cinsi eurobondu satilmaya hazir menkul kiymetler portfdyiine
111.3 kirli fiyatla 1,000,000 nominal satin almistir. T bankasinin bu menkul kiymeti
elde etmek i¢in katlandig1 Maliyet = Nominal x Satin alma Fiyat1 / Hesaplama Sabiti =
1,000,000 x 111.3 / 100 = 1,113,000 USD’dir. Bu satin alma ilgili muhasebe kaydi su
sekilde olacaktir:

15.05.2009
033 SATILMAYA HAZIR MENKUL DEG. 1,113,000-
033.020 Mali Olmayan Kurulug Tahvilleri(ABD $)
997 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 1,000,000-
997.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar — Mali Olm.Kur. Tahv.(ABD $)
025 YURTDISI BANKALAR 1,113,000-
025.000 Vadesiz Serbest Hesap(ABD $)
999 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 1,000,000-
999.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Mali Olmayan Kur. Tahv.(ABD §)

-Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Alim Kaydi

Banka 15.05.2009 tarihinde satin aldig1 30.06.2011 vadeli USD cinsinden bu
kiymete iligkin ilk degerleme kaydimi 15.05.2009 tarihi giin sonunda yapacaktir.
15.05.2009 tarihinde giin sonunda yapilmasi gereken muhasebe kaydi i¢in asagida yer
alan bilgilere gerek duyulmaktadir.
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Tablo 14: US900123AU49 Isin Kodlu Kiymetin Satilmaya Hazir Portfoyde

Degerlemesine iliskin Hesaplama

US900123AU49
Alig Tarihi 15.05.2009
Vade Tarihi 30.06.2011
Alis Fiyat1 - Maliyet Fiyati 111.30
Al Tutar1 - Maliyet Bedeli 1,113,000
Nominal 1,000,000
I¢ Verimli Fiyat 111.315
Piyasa Fiyati 111.375
Kupon faizi 4.50%
USD Degerleme Kuru 1.5601
Degerleme Tarihi 15.05.2009
Nakit Akis Tablosu
15.05.2009 -111.3 16.05.2009 0.0
30.06.2009 4.50 30.06.2009 4.50
30.12.2009 4.50 30.12.2009 4.50
30.06.2010 4.50 30.06.2010 4.50
30.12.2010 4.50 30.12.2010 4.50
30.06.2011 104.5 30.06.2011 104.50
¢ Verim Oram 5.08% I¢ Verimli Fiyat 111.3151
Faiz Geliri(1) = Nominal x (I¢ verimli Fiyat-Maliyet Fiyat1)/Hesaplama Sabiti
=1,000,000 x (111.3151-111.3)/100
=151$%
=151 $ x 1.5601
=235.6 TL
Menkul Deger

Degerleme Farki(2) =Nominal x (Piyasa Fiyati-I¢ verimli Fiyat)/Hesaplama Sabiti
=1,000,000x(111.375-111.3151)/100
=599 §

Gelir Reeskontu(3) =Nominal x (Piyasa Fiyati-Maliyet Fiyati)/Hesaplama Sabiti
=1,000,000x(111.375-111.3)/100
=750 $
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Tablo 15: Reuters 15.05.2009 Tarihli 0#/ TREUROSAZ= Sayfasi

= Quote Browser: ltem Address: QO#TTREUROSAZ -
tQ v /TREURDSAZ=+ | & &~ uO =

0# TREURDSAZ= TR EURD STR AZ
Wld
Hame Coupon  Mat.Dat Curr Bid Ask Met.Chng B ¥1ld AYld MNet,Ch
CALIE HOLDING 8.5 OSMARLZ[ USD |B+44.500 A4S, 500 44,089 43, 000
DEUTSCHE B LIX |7.815 2TIUNIZ [ USD | B&e, 000 A100, 000 §,322 7,810
FOOOIL FIN 9,75 22TULOA| USD |BH101, 920 Al102, 370 5.798 4,884
FROFILO TELRA 10.75 OFDECIL| EUR | B A
TURKEY 12,375 15TUNOS| USD |E4100, 630 Al0l, 000
TURKEY 5.2 215EFOA| EUR | BOE.125  A102.12% |-0.572 |10.829 -3, 42541, 743
TURKEY 9,25 OIFEB10] EUR | B102.800 AL0Z, BOO [+0.700 |5 120 1.164 |-0,968
TURKEY 11.75 15TUNIQ| USD |E4107.250 AL08, 750 |-0.150 |4.711 2,347 |+0.121
TURKEY 9.5 18JANLI1] EUR |B4#108, 494 A111.4%4 [+1.894 [4.0585 2,366 |-1.188
TURKEY g SOJUNIL] USD |B4107. 250 A108. 750 |-0.200 |5, 318 4,558 |+0.141
TURKEY 11.5 2ITANIZ| USD |E4115.450 All16. 350 |-0.450 |5.229 4.67% |+0.16
TURKEY 4,75 OETULLZ[ EUR [E#100, 475 A102.475 |-0.855 |4.57% 2,881 [+0, 227
TURKEY 11 14TANIZ USD |E4116.150 AL117.650 |-0.600 |&6.002 5,582 [+0. 165
TURKEY 9.5 15TANIA| USD |E4112.850 Al14.350 |-0.450 |6.268 5,823 [+0.103
TURKEY £.5 10FEB14] EUR | B104.810 Al0g, Blo [+0.180 |5 315 4,847 |-0,043
TURKEY 7.25 15MARLS| USD [E+103.150 Al04, &850 |-0.450 |6, 587 &,281 |+0. 092
TURKEY 5 O1MARLE] EUR |BHET. 775 AL02. 775 [+1.775 |5 397 4.513 |-0,327
TURKEY 7 2HSEP1G] USD |BH101.100 Alo2. 100 [+0.860 |6 805 &.832 |-0.113
TURKEY 5.5 1GFEB17| EUR |E+47, 047  AS8.547 |+0.737 |5. 983 5,733 |-0.124
TURKEY ) 14TULL7| USD |E+102, 740 Al0Z, 670 050 6,402
TURKEY B.75 O3ILPR1S] USD |B495. 300  AS9, 300  [+1.050 |7 008 &, 855 |-0,184
TURKEY 7 11MARLA| USD |E+9E. 230 Ax9, 380 T.253 T.087
TURKEY 5,875 OZAPR19] EUR |BH97. 666  AL0Q, 166 [+0.866 [6.195 5,830 |-0,034
TURKEY 7 OSTUNZ0] USD |BH98, 900  ASS, 400  |+0.830 |7.145 7.013 |-0.111
TURKEY T.375 OSFEBZ2] USD |B495.500  AL0Q, 000 [+0.410 [7.938 7.373 |-0.043
TURKEY 11.875 1STANZO[ USD |E+147.500 Al48.250 |-1.850 |7.362 7.210 [40.135
TURKEY g 14FEBZ4] USD |B#102, 250 AL0Z, 250 |[+1.380 |7 792 7.702 |-0,126
TURKEY B, 875 17MARZE] USD |BH8S, 650 ASD, 850 [+0.860 |7.800 7,703 |-0,083
TURKEY 7.25 OSMARZE[ USD |E491. 680  Ax2, 440 F.eae0 7,872
YESTEL ELEC FIN |8.75 OaMAY1Z[ USD | BGE. Q00 ABZ, Q00 24,528 16,174
YASAR HOLDING 9.5 10AUGI1| EUR |E¥42. 250  A43,250 g4, 864 63, 030
1 b
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Eurobondlarin 6zellikleriyle ilgili daha 6nceki agiklamalarda bu kiymetlerin
temiz fiyatla islem gectigi ancak valor giiniinde takasa konu olan fiyatin kupon islemis
faizini de igeren kirli fiyat oldugu belirtilmisti. Tablo 15’de Name kolonunda TURKEY
olarak goriilen kiymetler Hazine’nin ihra¢ ettigi eurobondlardan 15.05.2009 tarihi
itibariyle fiyat kotasyonu gecen kiymetlerdir. Ugiincii kolonda itfa tarihi 30.06.2011
(30JUN2011) olan kiymete iliskin giinsonundaki alig(bid) ve satis(ask) kotasyonlari
gorilmektedir. Bu alis ve satig fiyatlari, 30.06.2011 vadeli kiymetin kupon faizini
icermeyen temiz alis ve temiz satig fiyatlaridir. 15.05.2009 giin sonu degerlemesine
konu olacak fiyat ise 30.06.2011 vadeli kiymetin kirli fiyati olacaktir. Kirli fiyati
bulabilmek i¢in Tablo 15°de goriilen bu temiz alis ve temiz satis fiyatlarinin
ortalamasia son kupon 6deme tarihinden alis tarihine yani 15.05.2009 tarihine kadar

gecen giin sayist kadar kupon iglemis faizini ilave etmemiz gerekir.

Ortalama Temiz Fiyat= (Temiz Alis+Temiz Satis)/2
=(107.250+108.750)/2
=108

Kupon Islemis Faizi =Kupon Faiz Oram1 x ((Alis Tarihi-Alimdan Onceki Kupon
Tarihi)/360)

=9 x (135/360)

=3.375

Kirli fiyat =Ortalama Temiz Fiyat+Kupon Islemis Faizi
=108+3.375

=111.375

Bu verilerle bankanin 15.05.2009 giin sonunda bu kiymete iligkin olarak
yapacagi degerleme kaydi asagidaki gibi olacaktir:
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15.05.2009
223 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 750.0-
223.012 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerin (ABD $)
294 DOVIZ ALIM SATIM HESABI T.P. 235.6-
294.000 ABD $ Alim Satim Hesab1
295 DOVIZ VAZIYETI Y.P. 151.0-
295.000 ABD $§ Vaziyeti
415 MENKUL DEGERLER DEGERLEME FARKLARI 599.0-
415.031 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden(ABD $)
581 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 235.6-
581.022 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden

- Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi

T Bankas1 20.05.2009 tarihinde 15.05.2009 tarihinde satin aldigi nominal
degeri 1,000,000 $ olan 30.06.2011 vadeli eurobondu 108.1 temiz fiyatla R Bankasina
satmigtir. Satis ile ilgili muhasebe kaydini olusturabilmek i¢in islemin takas fiyati olan
kirli fiyatt ve T Bankasinin 15.05.2009 dan satis tarihine kadar olan 5 giinliik siire i¢in
hak ettigi faiz gelirini hesaplamamiz gerekir. Tablo 16’da 30.06.2011 vadeli
eurobondun 20.05.2009 satis tarihindeki i¢ verimli fiyati hesaplanmistir. Satis tarihine
kadar hak edilen faiz geliri ise i¢ verimli fiyat ile maliyet fiyati arasindaki farkin

nominal degerle carpimi ve hesaplama sabitine boliimii ile bulunan degere esit olacaktir.
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Tablo 16: US900123AU49 Isin Kodlu Kiymetin Satilmaya Hazir Portfoyden

Satisina iliskin Hesaplama

US900123AU49

Alis Tarihi 15.05.2009

Vade Tarihi 30.06.2011

Als Fiyat1 - Maliyet Fiyat1 111.30

Alis Tutar1 - Maliyet Bedeli 1,113,000

Nominal 1,000,000

I¢ Verimli Fiyat 111.376

Satis Fiyati 111.55

Kupon faizi 4.50%

USD Degerleme Kuru 1.5700

Satis Tarihi 20.05.2009

Degerleme Tarihi 19.05.2009

Nakit Akis Tablosu

15.05.2009 -111.3 20.05.2009 0.0
30.06.2009 4.50 30.06.2009 4.50
30.12.2009 4.50 30.12.2009 4.50
30.06.2010 4.50 30.06.2010 4.50
30.12.2010 4.50 30.12.2010 4.50
30.06.2011 104.5 30.06.2011 104.50
i¢ Verim Oram 5.08% l¢ Verimli Fiyat 111.3755

Kupon Islemis Faizi =Kupon Faiz Oram x ((Satis Tarihi-Alimdan Onceki Kupon
Tarihi)/360)

=9 x (140/360)

=3.5

Kirli fiyat =Temiz Fiyat+Kupon Islemis Faizi

=108.1+3.5
=111.6
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Faiz Geliri(1)

Sermaye Piyasasi

Islem Kar1(2)

BSMV Matrahi

BSMV Tutari1(3)

= Nominal x (I¢ verimli Fiyat-Maliyet Fiyati1)/Hesaplama Sabiti
=1,000,000 x (111.3755-111.3)/100

=1519%

=755 $x 1.57

=1,185.4 TL

=Nominal x (Satis Fiyati-I¢ verimli Fiyat)/Hesaplama Sabiti
=1,000,000 x (111.6-111.3755)/100

=2,245%

=2,245%x1.57

=3,524.6 TL

=Nominal x (Satis Fiyati-Maliyet Fiyati1)/Hesaplama Sabiti
=1,000,000 x (111.6-111.3)/100

=3,000$

=3,0008 x 1.57

=4,710 TL

=BSMV MatrahixBSMV Orani

4,710 TL x % 1
=47.1TL
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20.05.2009

025 YURTDISI BANKALAR 1,116,000.0-

025.000 Vadesiz Serbest Hesap (R Bankasi - ABD $)

294 DOVIZ ALIM SATIM HESABI T.P. 4,662.9-

294.000 ABD $ Alim Satim Hesabi

831 VERGI RESIM HARC VE FONLAR 47.1-

831.000 Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi
033 SATILMAYA HAZIR MENKUL DEG. 1,113,000.0-
033.020 Mali Olmayan Kurulug Tahvilleri(ABD $)
295 DOVIZ VAZIYETI Y.P. 2,970.0-
295.000 ABD $ Vaziyeti
381 ODENECEK VERGI RESIM HARC VE PRIMLER 30.0-
381.000 Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi (ABD $)
581 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 1,185.4-
581.022 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden
751 SERMAYE PIYASASI ISLEM KARLARI 3,524.6-
751.002 Mali Olmayan Kurulus Tahvillerinden

-Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Satig Kaydi

2.3.2.2. Satilmaya Hazir Finansal Varhk Olarak Smiflanan Kamu

Borc¢lanma Senetlerinin Mali Tablolarda Sunumu

Satilmaya hazir olarak siniflanan menkul kiymetlerin bir 6nceki bdliimde satin
alma degerleme ve satis veya itfa muhasebesine iliskin yevmiye kayitlarma yer
verilmisti. Bu boliimde de bir dnceki boliimde 5 numarali 6rnek uygulamada yer alan
yevmiye kayitlarinin 6ncelikle defter-i kebirdeki hesaplara aktarilmasi ve sonrasinda

mali tablolarda 6zetlenmesi asagidaki tablolar yardimiyla gosterilmeye ¢alisiimistir.
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Tablo 17: Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler Finansal Tablolarda Sunum Ornek Uygulama -1A

Menkul

Maliyet Degeri  Piyasa ic Verimli Deger Sl Bilango Kupon Faiz
Alim Tarihi  Vade Tarihi  Isin Kodu Nominal  Maliyet Fiyati o Yor .9 ¥ i BSMV Fiyati oo Faiz Geliri Reeskontu Srang Orani
(A) Fiyati Fiyati Degerleme Degeri(A+B) " .
(B) (Dénemlik)
Fonu
10/03/2009 17/02/2010  TRT170210T15 1,000,000 102.99 1,029,900 103.1 103.029 102.99 710 390 1,100 1,031,000 8.41%
10.03.2009 Alig kayr 10.03.2009 Dpgerleme Kayd
\ 4
09.03.2009 Bilangosu Bankalar-TCMB Faiz Geliri
Aktif Pasiff
|'Kasa 300,000]Ozkaynaklar 2,000,000
Bankalar 1,700,000]-Sermaye 2,000,000 1- 2- 390
Satilmaya Hazir -Menkul Deger
Menkul Degerleme
Kiymetler 0JFonu 0
-Dénem K/Z 0
Satiimaya Hazir Menkul Menkul Deger Degerleme
Aktif Toplami 2,000,000} Pasif Toplami 2,000,000 Kiymetler Fonu
1,029,900 2- 710
10.03.2009 Bilangosu
Aktif Pasi:l
|'Kasa 300,000]Ozkaynaklar 2,001,100 Gelir Reeskontu
Bankalar 670,100]-Sermaye 2,000,000
Satilmaya Hazir -Menkul Deger P
Menkul Degerleme -
Kiymetler 1,031,000]Fonu 710
-Dénem K/Z 390 2- 1,100
Aktif Toplami 2,001,100} Pasif Toplami 2,001,100
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Tablo 18: Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler Finansal Tablolarda Sunum Ornek Uygulama-1B

Maliyet . - L Menkul Deger . Gelir . Kupon Faiz
Alim Tarihi Vade Tarihi Isin Kodu Nominal Maliyet Fiyati Degeri F;:liyaasﬂa Igl\:lie;': i i:&l\:t\ll Degerleme ::;;i Reeskontu DeB“I;:iI(‘li:B) Orani
(A) v y v Fonu (B) 9 (Dénemlik)
10/03/2009  17/02/2010 TRT170210T15 1,000,000 102.99 1,029,900 108.36 109.5521 102.99 -11,921 65,621 53,700 1,083,600 8.41%
18.08.2009 Degerleme Kaydi
18.08.2009 Bilangosu Faiz Geliri
Aktif Pasif]
Kasa 300,000jOzkaynaklar 2,053,700 3- 65,621
Bankalar 670,100f-Sermaye 2,000,000
Satilmaya Hazir
Menkul -Menkul Deger
Kiymetler 1,083,600]Degerleme Fonu -11,921
-Dénem K/Z 65,621
Menkul Deger Degerleme
Fonu
Aktif Toplami 2,053,700Pasif Toplami 2,053,700
3- 11,921
Gelir Reeskontu
3- 53,700
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Tablo 19: Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler Finansal Tablolarda Sunum Ornek Uygulama-1C

Menkul Menkul

. Maliyet . f . o . o . . Kupon Faiz
Alim Tarihi  Vade Tarihi Isin Kodu Nominal M?"yet Degeri Plyasa s \{erlmll BSMV Fiyati I?eger Fal_z . Deg.Deger Bvlla.n 50 Orani Rapor Tarihi
Fiyat Fiyat Fiyati Degerleme Geliri Azalig Degeri(A+B) " .
(A) ; (Dénemlik)
Fonu Karsihgi (B)
10/03/2009  17/02/2010 TRT170210T15 1,000,000 101.1421 1,011,421 100.9 101.1807 101.1421 -2,807 386 -2,421 1,009,000 7.80% 19/08/2009
19.08.2009 Bilancosu 18.08.2009 Degerleme Kaydi iptali 19.08.2009 Kupon itfa Kaydi 19.08.2009 Degerleme Kaydi
Aktif Pasif] Faiz Geliri Faiz Geliri Faiz Geliri
Kasa 300,000JOzkaynaklar 2,063,200
Bankalar 754,200]-Sermaye 2,000,000
-Menkul
Satilmaya Deger
Hazir Menkul Degerleme
Kiymetler 1,009,000]Fonu -2,807 4- 65,621 5- 65,621 6- 386
-Dénem K/Z 66,007
Aktif Toplami 2,063,200]Pasif Toplam 2,063,200
Menkul Deger Degerleme Menkul Deger Degerleme
Fonu Maliyet Hesabi Fonu
4- 11,921 5- 18,479 6- 2,807
Menkul Deg. Deger azalis
Gelir Reeskontu Bankalar-TCMB Karsihig
4- 53,700 5- 84,100 6- 2,421
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Tablo 20: Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler Finansal Tablolarda Sunum-1D

Menkul . .
Maliyet Piyasa I¢ Verimli Deger Gelir Bilango Kupon Faiz
Alim Tarihi  Vade Tarihi Isin Kodu Nominal Maliyet Fiyati o : ) BSMV Fiyati o Faiz Geliri Reeskontu L Orani Rapor Tarihi
Degeri (A) Fiyati Fiyati Degerleme Degeri(A+B) " .
(B) (Donemlik)
Fonu
10/03/2009 17/02/2010 TRT170210T15 1,000,000 101.1421 1,011,421 107.8 107.8 101.1421 0 66,579 66,579 1,078,000 7.80% 16/02/2010
17.02.2010 Kupon itfa Kaydi 17.02.2010 Anapara itfa Kaydi
17.02.2010 Acilis Eilangosu(*) Faiz Geliri
Maliyet Hesabi

Aktif Pasif]

[Kasa 300,000]Ozkaynaklar 2,065,621] 7- 66,579

Bankalar 754,200]-Sermaye 2,000,000 8- 1,000,000

Satilmaya Hazir -Menkul Deger

Menkul Degerleme

Kiymetler 1,011,421jFonu 0

-Dénem K/Z 65,621
Maliyet Hesabi
Aktif Toplami 2,065,621]Pasif Toplami 2,065,621 Bankalar-TCMB
(*)16.02.2010 Gunsonu Degerlemesi Iptal Edﬁmi§
7- 11,421
17.02.2010 Bilangosu 8- 1,000,000

Aktif Pasif
rKasa 300,000§0zkaynaklar 2,132,200| Bankalar-TCMB

Bankalar 1,832,2000-Sermaye 2,000,000

Satilmaya Hazir -Menkul Deger

Menkul Degerleme

Kiymetler ojFonu 0 7- 78,000

-Dénem K/Z 132,200
Aktif Toplami 2,132,200} Pasif Toplami 2,132,200,
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2.3.3. Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Finansal Varhk Olarak

Simiflama

Bunlar 6zellikle bir vade tasiyan menkul kiymetlerdir. Devlet tahvili, hazine
bonosu, eurobond, varliga dayali menkul kiymet gibi finansal varliklardan olusur. Hisse
senetleri veya gayrimenkul yatirim fonlari, katilim belgeleri gibi belirgin bir vadesi

olmayan menkul kiymetler bu grupta simflandirilamazlar®’.

Vadeye kadar elde tutulmasi ongoériilen yatirimlar, isletmenin vadeye kadar
elde tutma niyet ve imkanmin bulundugu, sabit veya belirlenebilir nitelikte 6demeler
iceren ve sabit bir vadesi bulunan, asagidakiler disinda kalan tiirev olmayan finansal

varliklardir®®.

(a) Isletmenin ilk muhasebelestirme sirasinda gergege uygun deger farki

gelir tablosuna yansitilan olarak sinifladigi finansal varliklar;
(b) Isletmenin satilmaya hazir olarak tanimladig: finansal varliklar; ve
(c) Kredi ve alacak tanimina giren finansal varliklar.

Asagidaki durumlarda, isletmenin sabit vadeli bir finansal varliktaki yatirimini

vadeye kadar elde tutma niyeti bulunmaz®:

i)  Isletme ilgili finansal varli§1 belirsiz bir siireyle elinde tutma

niyetindedir;

ii)  Isletme ilgili finansal varligl, piyasa faiz oranlarinda ya da risklerinde,
likidite gereksinimlerinde, alternatif yatirimlarin mevcudiyeti ve getirisinde,
finansal kaynak ya da kosullarda veya yabanci para risklerinde olusabilecek
degisimler karsisinda satmaya hazir bulunmaktadir (tekrar1 olmayan ve

onceden makul bir sekilde tahmin edilemeyen durumlar harig)

87 Remzi Orten ve Digerleri, age,s. 477.
8 TAS 39, 9. Madde.
% TMS 39, UR 16.
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iii)  Ihragcinin bir finansal varlig: itfa edilmis maliyetinin cok daha altinda bir

tutardan 6deme hakki bulunmaktadir.

Isletme, vadeye kadar elde tutulmasi dngériilen yatirimlarma iliskin vadeye
kadar elde tutma niyet ve imkanini, sadece bu finansal varliklar ilk kez
muhasebelestirildiklerinde degil ayn1 zamanda her bir miiteakip bilanco doneminde de

degerlendirir’.

Bankanin menkul kiymetleri bu sinifa alabilmesi i¢in bazi 6n kosullar1 yerine
getirmesi gerekir. Ornegin bankanmn menkul kiymeti vadesine kadar tutabilecek
durumda olmasi, yeterli likiditeye sahip olmasi gerekir. Eger yetersiz likidite nedeniyle
bunlar1 vadesinden Once satma gibi bir ihtimalin varlig1 s6z konusu ise menkul kiymet
vadeye kadar elde tutulmasi dngoriilen olarak siniflanamaz. Onemsiz tutarlar disinda,
vadeye kadar elde tutmak amaciyla alinan ve “vadeye kadar elde tutulmasi 6ngdriilen
varlik” olarak siniflandirilan bir finansal varligin satilmasi veya niyet degistirilererek bir
baska grupta (alim satim amacl ya da satilmaya hazir varliklar grubunda) raporlanmasi
durumlarinda, bu grupta raporlama yapma olanag: iki yil siireyle askiya alinmaktadir®'.
Bu tir bir satig veya yeniden smiflandirma islemi bankanin finansal yapisinin
bozulmasinin bir sonucu olarak degil de, menkul kiymeti ihra¢ edenin kredi
degerliligini yitirmesi, vergi oranlarinin degismesi, faiz oranlar1 ve kurlarda meydana
gelen degisimler neticesinde zarardan kurtulmak amaciyla yapilmis olabilir. Ayrica
Hazine borg¢lariin vadesini uzatmak amaciyla Bankalardan erken itfa yoluyla nispeten
daha kisa vadeli menkul kiymetleri geri alarak, bunlar1 uzun vadeli menkul kiymetlerle
degistirmektedir. Yine vadesine ii¢ aydan az bir siire kalmig bir menkul kiymetin
satilmas1 da vadeye kadar elde tutma niyetinin bozulmasi sonucunu doguran bir satis
islemi degildir. Bu durumlarda bankanin satin alinan menkul kiymeti baglangicta

vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen olarak siniflamasinda herhangi bir engel yoktur.

Bankalar genelde likit varliklarinin toplam tutariin aktif toplami icerisindeki
paymnin yiiksek olmasma dikkat ederler. Ozellikle iilkemizde bankacilik sektoriinde

aktifteki plasmanlarin kaynak yapisini inceledigimizde basta TL Mevduat olmak iizere

Y TAS 39, AG 25.
%! ismail Misirhoglu. “Tiirkiye Muhasebe Standartlar’na Gore Finansal Araglarin Muhasebelestirilmesi”,
Mali Coziim Dergisi, ISMMMO Yayin Organi, Mart-Nisan 2008, s.70

94



miisteri mevduatt agirlikli oldugunu goriirtiz. Mevduatlarin ortalama vade yapisini
dikkate alirsak, azami ii¢ ay oldugunu sOyleyebiliriz. Boyle bir tabloda Tirkiye’deki
bankalarin tercihi genellikle menkul kiymetleri alim satim amagli ve satilmaya hazir
finansal varlik grubuna siniflamak seklindedir, zira likiditenin daraldigir finansal
darbogaz veya kriz hallerinde likidite ihtiyacinin giderilmesi agisindan likide edilebilir
varliklarin 6nemi bir kat daha artmaktadir. Ancak kamu bankalarinin menkul kiymet
portfoyiiniin 6nemli bir kismini1 vadeye kadar elde tutulmasi 6ngdriilen olarak sinifladigi
goriilmektedir. Gorev zararlarinin karsilanmas1 amaciyla uzun vadeli ve 6zel tertiplerle
cikarilan ve elinde bulunduran banka tarafindan pazarlanamayan devlet tahvillerinin
vadeye kadar elde tutulmasi 6ngdriilen menkul kiymet olarak siiflandigi sdylenebilir.
Yine bankalar IMKB ve TCMB nezdinde yapilan islemler icin islem limitleri dahilinde
belirli miktarda devlet tahvili ve hazine bonosunu teminat olarak verirler ve teminat
olarak verilen bu kiymetlerin teminatta kaldig siirece satis1 s6z konusu olmayacagindan

vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen portfoyde siniflanmasi makul hale gelmektedir.

Vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen finansal varliklar, 6zel sektor ve
kamunun ihrag ettigi faizli bor¢ senetlerinden olugsmaktadir. Hisse senetleri ve yatirim
fonu katilma belgeleri ise faizli bor¢ senedi 6zelligi tasimadigindan vadeye kadar elde
tutulmasi ongoriilen portfoy igerisinde yer almasi miimkiin degildir. Vadeye kadar elde
tutulmas1 6ngoriilen olarak siniflanan menkul kiymetler, kredi veya diger alacaklar gibi
etkin faiz yontemiyle hesaplanan itfa edilmis maliyet veya i¢ verimli deger ile
degerlenirler ve degerleme farklar1 donem sonuglarina bir baska ifadeyle donem kar

zararina aktarilir.

Vadeve Kadar Elde Tutulmasi Ongorillen Menkul Kiymetler Ic Verim

Degerleme Muhasebesine Iliskin Algoritma asagidaki gibi olacaktir:

Alacak 580-581 Faiz Geliri= NBD - Maliyet
Borg 222-223 Reeskont = NBD - Maliyet

Vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen olarak siniflanan menkul kiymetlerin

her giin piyasa fiyatinin agiklandigi aktif bir piyasasinin bulunmasi bir baska ifadeyle
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organize borsalarda piyasa fiyatinin olusmasi, bu menkul kiymetlerin piyasa rayici veya

gercege uygun degerle degerlenecegi anlamina gelmez.

2.3.3.1. Vadeye Kadar Elde Tutulmas1 Ongoériilen Finansal Varhk Olarak

Siniflanan Kamu Bor¢lanma Senetlerinin Muhasebesi ve Degerlemesi

Bu boéliimde, bir bankanin satin aldig1 Hazine’nin ihrag ettigi sabit getirili bir
menkul kiymeti vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen portfoy olarak sinifladigi satin
alma muhasebe kaydina ve bu kiymetin vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen
portfoyde kaldig siire icerisinde yani kiymetin itfa tarihine kadar degerlemesinin nasil
yapilacagina iliskin Ornek uygulamalara yer verilecektir. Ayrica kupon Odeme

donemlerinde kupon itfasina iliskin yevmiye kayit 6rnegi yapilacaktir.

2.3.3.1.1. Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Finansal Varhklar
Portfoyiine Satin Alinan Kamu Bor¢lanma Senetlerinin Muhasebesi ve

Degerlemesi

Ornek 7: L Bankas1 10.03.2009 tarihinde piyasadan TRT100210T12 Isin kodlu sabit
kupon faizli devlet tahvilinden vadeye kadar elde tutulmasi ongdriilen portfoye 102.7
fiyatla 2,000,000 nominal satin almistir. L bankasinin bu menkul kiymeti elde etmek
icin katlandig1 Maliyet = Nominal x Satinalma Fiyati(Piyasa Fiyati)/Hesaplama Sabiti =
2,000,000 x 102.7/100= 2,054,000 TL dir. Bu satin alma ile ilgili bankanin yapmasi
gereken muhasebe kayd1 asagidaki gibi olacaktir.

1 10.03.2009
244 VADEYE KADAR ELDE TUTULACAK MENKUL DEG. 2,054,000-
244.030 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Deg.- Devlet Tahvili
996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 2,000,000-
996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili
020 T.C. MERKEZ BANKASI 2,054,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 1,000,000-
998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili

-Vadeye Kadar Elde Tutulmast Ongoriilen Menkul Kiymet Alim Kaydi
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Giin sonunda bu kiymete iliskin degerlemeye konu olan fiyat, IMKB Tahvil ve
Bono Piyasasi’nda olusan ve piyasa fiyatini yansitan agirlikli ortalama kirli fiyat degil,
10.03.2009 tarihi giin sonu itibariyle hesaplanan itfa edilmis maliyet fiyat1 olacaktir.
TRT100210T12 Isin kodlu kiymete iliskin yapilmasi gereken giin sonu degerleme
kaydini olusturabilmek i¢in bu kiymetin 10.03.2009 giin sonundaki i¢ verimli degerini
bir bagka deyisle itfa edilmis maliyetini hesaplayip buradan hak edilen faizi gelirini
bulabiliriz. Bu kiymete iliskin i¢ verim orani ve i¢ verimli deger asagidaki sekilde

hesaplanmuistir:

Tablo 21: TRT100210T12 Isin Kodlu Kiymetin Vadeye Kadar Elde Tutulmasi

Ongoriilen Portfoyde Degerlemesine Iliskin Hesaplama

Alig Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 10.02.2010

Alis Fiyati 102.7

Alis Tutar1 - Maliyet Bedeli (1) 2,054,000

Nominal 2,000,000

I¢ Verimli Fiyat 102.736

Kupon faizi 7.5%

Degerleme Tarihi 10.03.2009

Nakit Akis Tablosu

10.03.2009 -102.7 11.03.2009 0.0

12.08.2009 7.5 12.08.2009 7.5

10.02.2010 107.5 10.02.2010 107.5
I¢ verim Oram  13.56% I¢ Verimli Fiyat  102.736

I¢ verimli deger(2) = Nominal x I¢ Verimli Fiyat/Hesaplama Sabiti
=2,000,000 x 102.736/100
=2,054,720 TL
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Faiz Geliri(3) = I¢ verimli deger(2) — Maliyet bedeli(1)
= 2,054,720 — 2,054,000
=720 TL

2 10.03.2009
222 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 720-
222.013 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerin
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 720-
580.032 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerden

- Vadeye Kadar Elde Tutulmas: Ongoriilen Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kayd:

10.03.2009 giin sonu i¢in banka bu kiymetle ilgili olarak yukaridaki muhasebe
kaydin1 olusturduktan sonra, 11.03.2009 tarihi giin basinda iptal kaydin1 yapacaktir.
11.03.2009 giin sonu degerlemesi ise ayni sekilde yapilmaya devam edilecektir.
TRT100210T12 Isin kodlu sabit kupon faizli devlet tahvilinin alimdan sonraki ilk
kupon 6demesi veya itfasi 12.08.2009 tarihinde yapilacaktir. S6z konusu kiymet i¢in,
ilk alim tarihi olan 10.03.2009 tarihinden, 12.08.2009 tarihine kadar olan donem ig¢in
hak edilen faiz geliri, 11.08.2009 tarihi giin sonu degerleme kaydinda kayit altina aldig
tutardir. Asagida 11.08.2009 giin sonu degerlemesine iliskin hesaplamalar yapilmistir.
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Tablo 22: TRT100210T15 Isin Kodlu Kiymetin Vadeye Kadar Elde Tutulmasi

Ongoriilen Portfoyde Kupon Odemesi Oncesi Degerlemesine iliskin Hesaplama

Alig Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 10.02.2010

Al Fiyat1 - Maliyet Fiyati 102.7

Alis Tutar1 - Maliyet Bedeli (1) 2,054,000

Nominal 2,000,000

I¢ Verimli Fiyat 108.397

Kupon faizi 7.5%

Degerleme Tarihi 11.08.2009

10.03.2009 -102.7 12.08.2009 0.0

12.08.2009 7.5 12.08.2009 7.5

10.02.2010 107.5 10.02.2010 107.5
I¢ verim Oram 13.56% I¢ Verimli Fiyat 108.397

I¢ verimli deger(2) = Nominal x I¢ Verimli Fiyat/Hesaplama Sabiti
=2,000,000 x 108.3969/100

=2,167,938 TL

Faiz Geliri(3) = I¢ verimli deger(2) — Maliyet bedeli(1)
=2,167,938 — 2,054,000
=113,938

L Bankas1 11.08.2009 giin sonu degerlemesi asagidaki gibi olacaktir:

3 11.08.2009
222 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 113,938-
222.013 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerin
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAiZLER 113,938-
580.032 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerden

- Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi
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L Bankas1 11.08.2009 giin sonu degerlemesi ile ilgili 3 no.lu yevmiye kaydini,
12.08.2009 tarihi giin basinda asagidaki 4 no.lu yevmiye kaydi ile iptal etmektedir:

4 12.08.2009
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 113,938-
580.032 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerden
222 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 113,938-
222.013 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerin

- Vadeye Kadar Elde Tutulmas: Ongoriilen Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kayd: Iptali

12.08.2009 giin icinde L Bankasinin TCMB nezdindeki hesabina hak edilen
kupon tutar1 olan Nominal x Kupon Faizi (6 aylik) = 2,000,000 x %7.5= 150,000 TL
yatmistir. Kupon tahsilatina iliskin bankanin kaydi asagidaki gibi olacaktir:

5 12.08.2010

020 T.C. MERKEZ BANKASI 150,000-

020.000 Vadesiz Serbest Hesap
244 VADEYE KADAR ELDE TUTULACAK MEN. DEG. 36,062-
244.030 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Deg.-Devlet Tahvili
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 113,938-

580.032 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerden

- Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Kiymet Kupon Itfa Kayd:
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Tablo 23: TRT100210T15 Isin Kodlu Kiymetin Vadeye Kadar Elde Tutulmasi

Ongoriilen Portfoyde Kupon Odemesi & Degerlemesine iliskin Hesaplama

TRT100210T12

Alig Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 10.02.2010

Alis Fiyat1 - Maliyet Fiyati 102.7

Alis Tutar1 - Maliyet Bedeli 2,054,000

Nominal 2,000,000

I¢ Verimli Fiyat 108.397

Kupon faizi 7.5%

Degerleme Tarihi 11.08.2009

Nakit Akis Tablosu

10.03.2009 -102.7 12.08.2009 0.0

12.08.2009 7.5 12.08.2009 7.5

10.02.2010 107.5 10.02.2010 107.5
i¢ verim Oram  13.56% I¢ Verimli Fiyat 108.397

Alig Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 10.02.2010

Maliyet Fiyati 100.897

Maliyet Bedeli 2,017,938

Nominal 2,000,000

I¢ Verimli Fiyat 100.932

Kupon faizi 7.5%

Degerleme Tarihi 12.08.2009

Nakit Akis Tablosu v

12.08.2009 -100.897 13.08.2009 0.0

10.02.2010 107.5 10.02.2010 107.5
¢ verim Oram  13.56% I¢ Verimli Fiyat 100.932

-) Kupon Faiz Orani=7.5

Ilk alim tarihi 10.03.2009 olan TRT100210T12 Ismn kodlu kiymet iizerinde

36,062 TL lik kupon primi vardir. Bu tutar alimdan sonraki ilk kupon 6deme tarihi olan

12.08.2009 tarihinde 2,054,000 TL olan ilk alim maliyetinden indirilerek, kiymetin

maliyeti 2,017,938 TL ye temize ¢ekilmis olmaktadir.
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Kupon tahsilatinin yapildigi giiniin aksaminda, bir baska deyisle, 12.08.2009 giin

sonunda ise bir giinliik faiz gelir reeskontu hesaplanacaktir:

Reeskont Faiz Geliri = Nominal x (Ig verimli fiyat — Maliyet fiyati)
= 2,000,000 x (100.932- 100.897)/100
=700 TL

6 12.08.2009
222 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 700-
222.013 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerin
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 700-
580.032 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerden

- Vadeye Kadar Elde Tutulmas: Ongériilen Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kayd:

2.3.3.1.2. Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongoriilen Finansal Varhklar

Portféyiinden itfa Olan Kamu Borclanma Senetlerinin Muhasebesi

Bankanin vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen olarak siniflamak iizere satin
aldig1 menkul kiymetlerde, temel prensip menkul kiymetin itfa tarihine kadar elde tutma
niyetinin var olmasidir. Dolayisiyla gercege uygun deger farki gelir tablosuna
yansitilan, alim satim amaglh ve satilmaya hazir olarak siniflanan menkul kiymetlerde
oldugu gibi, birtakim istisnalar disinda vadesi gelmeden vadeye kadar elde tutulmasi

ongoriilen portfdyden satis yapmak sdz konusu degildir. Bu istisnalar’*:

1) Piyasa faiz oranlarindaki degisikliklerin finansal varligin gercege uygun
degerinde 6nemli bir etkisi olmayacagi, itfa tarihine veya finansal varligin
geri ¢agrilma tarihine ¢ok yakin (6rnegin vadesine 3 aydan daha az bir siire

kalan ) satislar,

ii) Onceden belirlenmis 6demeler veya pesin ddemeler yoluyla finansal
varligin orjinal degerinin tamamina yakin bir kisminin tahsil edilmesinden

sonra yapilan satislar,

2 1AS 39, 9. Madde.
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iii) Isletmenin kontroliinde olmayan, tekrar1 olmayan ve dnceden makul bir
bigimde tahmin edilemeyen bir durumun gerceklesmesi nedeniyle yapilan

satiglar.

Bu boliimde vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen portfoyden itfa olan sabit
kuponlu devlet tahviline iliskin itfa tarihindeki anapara ve kupon itfa kayitlarina yer
verilecektir. Ormek 7’de vadeye kadar elde tutulmas1 dngoriilen portfoye smiflamak
lizere satin alinan menkul kiymetin alis kaydi ve vadeye kadar elde tutulmasi 6ngdriilen
portfoyde kaldigi siire igerisinde yapilmasi gereken degerleme bir 6rnek yardimiyla
aciklanmisti. Burada da Ornek 7°de satin alinan sabit kuponlu devlet tahvilinin vadesi
gelip itfa olmasi halinde nasil muhasebelestirilmesi gerektigi yevmiye kayitlariyla

gosterilmeye calisilacaktir.

Tablo 24: TRT100210T15 Isin Kodlu Kiymetin Vadeye Kadar Elde Tutulmas:
Ongoriilen Portféyde Kupon & Anapara itfa Hesaplamasi

TRT100210T12

Alis Tarihi 10.03.2009

Vade Tarihi 10.02.2010

Maliyet Fiyati 100.897

Maliyet Bedeli 2,017,938

Nominal 2,000,000

I¢ Verimli Fiyat 107.500

Kupon faizi 7.5%

Degerleme Tarihi 09.02.2010

Nakit Akis Tablosu

12.08.2009 -100.897 10.02.2010 0.0

10.02.2010 107.5 10.02.2010 107.5
¢ verim Oram  13.56% i¢ Verimli Fiyat 107.500

10.02.2010 itfa tarihinde bu kiymetin kupon odemesine iliskin bankanin
hesabina yatan tutar bir 6nceki kupon 6demesinde hak edilen tutardan farkli degildir.

Banka 10.02.2010 tarihinde Nominal x Kupon Faizi(6 aylik)=2,000,000 x %7.5 =
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150,000 TL kupon tahsilati yapmistir. Bu isleme iliskin muhasebe asagidaki gibi

olacaktir:

7 10.02.2010
020 T.C. MERKEZ BANKASI 150,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap

244 VADEYE KADAR ELDE TUTULACAK MEN. DEG.

244.030 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Deg.-Devlet Tahvili

580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER

580.032 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerden

- Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Kiymet Kupon Itfa Kaydi

17,938-

132,062-

10.02.2010 tarihinde kupon &demesine ilave olarak anapara

gerceklesmistir. Anapara itfasina iliskin bankanin kaydi asagidadir:

8 10.02.2010

itfas1 da

020 T.C. MERKEZ BANKASI 2,000,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 2,000,000-
998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili

244 VADEYE KADAR ELDE TUTULACAK MEN. DEG.

244.030 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Deg.-Devlet Tahvili

996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR

996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili

-Vadeye Kadar Elde Tutulmas: Ongoériilen Menkul Kiymet Anapara Itfa Kaydi

2,000,000-

2,000,000-

2.3.3.2. Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériillen Finansal Varhk Olarak

Siniflanan Kamu Bor¢lanma Senetlerinin Mali Tablolarda Sunumu

Vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen olarak siniflanan menkul kiymetlerin bir

onceki boliimde satin alma, degerleme ve itfa muhasebesine iligkin yevmiye kayitlarina

yer verilmisti. Bu bdliimde de bir 6nceki boliimde 7 No.lu 6rnek uygulamada yer alan

yevmiye kayitlarinin oncelikle defter-i kebirdeki hesaplara aktarilmasi ve sonrasinda

mali tablolarda 6zetlenmesi asagidaki tablolar yardimiyla gosterilmeye calisilacaktir.
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Tablo 25: Vadeye Kadar Elde Tutulmas1 Ongériilen Menkul Kiymetler Finansal Tablolarda Sunum Ornek Uygulama -1A

Maliyet Degeri i Verimli Faiz Gelir Bilango  'uPon Faiz
Alim Tarihi Vade Tarihi Isin Kodu Nominal Maliyet Fiyati Y 9 ¢ ) BSMV Fiyati  Faiz Geliri . ¢ Orani Rapor Tarihi
(A) Fiyati Reeskontu (B) Degeri(A+B) . .
(Donemlik)
10032009 10/02/2010 TRT100210112 2,000,000 102.7 2,054,000 102.736 102.7 720 720 2,054,720 7.50% 10/03/2009

10.03.2009 Dejgerleme Kaydi

10.03.2009 Ali kaytl

09.03.2009 Bilancosu Bankalar-TCMB Faiz Geliri
Aktif Pasif]
Kasa 300,005|OZkaynakIar 3,000,000
Bankalar 2,700,000]-Sermaye 3,000,000 1- 2,054,000 2- 720
Vadeye Kadar Elde
Tutulmasi
Ongériilen Menkul
Kiymetler -Dénem K/Z 0

Vadeye Kadar Elde Tutulmasi
Aktif Toplami 3,000,000} Pasif Toplami 3,000,000 Ongoriilen Menkul Kiymetler
Faiz Gelir Reeskontu
1- 2,054,000
10.(W098i|angosu
Iz 720

Aktif Pasif]
Kasa 300,000]Ozkaynaklar 3,000,72_0
Bankalar 646,000]-Sermaye 3,000,000

Vadeye Kadar Elde

Tutulmasi

Ongériilen Menkul

Kiymetler 2,054,720]-Dénem K/Z 720
Aktif Toplami 3,000,720 Pasif Toplami 3,000,720
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Tablo 26: Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler Finansal Tablolarda Sunum Ornek Uygulama -1B

Maliyet ic Verimli Gelir Bilanco Kupon Faiz
Alm Tarihi Vade Tarihi Isin Kodu Nominal Maliyet Fiyati Degeri ¢ . BSMV Fiyati Faiz Geliri Reeskontu L. < Orani Rapor Tarihi
Fiyati Degeri(A+B) . .
(A) (B) (Dénemlik)
10.02.2010 TRT100210T12 2,000,000 102.7 2,054,000 108.3969 102.7 7.50% 11.08.2009
11.08.2009 Degerleme Kaydi
11.08.2009 Bilangosu Faiz Geliri
Aktif Pasif]
Kasa 300,000 f)zkaynaklar 3,113,938] 3- 113,938
Bankalar 646,000]-Sermaye 3,000,000
vaaeye naaar
Elde
Tutulmasi
Ongoriilen
Menkul
Kiymetler 2,167,938]-Dénem K/Z 113,938]
Aktif Toplami 3,113,938} Pasif Toplami 3,113,938
Faiz Gelir Reeskontu
3- 113,938
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Tablo 27: Vadeye Kadar Elde Tutulmas1 Ongoriilen Menkul Kiymetler Finansal Tablolarda Sunum Ornek Uygulama-1C
Maliyet Degeri Faiz Geli Bil Kupon Faiz
Alm Tarihi Vade Tarihi Isin Kodu Nominal Maliyet Fiyati allyet Degert i¢ Verimli Fiyati BSMV Fiyati atz Setir Faiz Geliri ,I a.ngo Orani Rapor Tarihi
(A) Reeskontu (B) Degeri(A+B) (Dénemlik)
10/02/2010  TRT100210T12 2,000,000 100.897 2,017,940 100.932 100.897 700 700 2,018,640 7.50% 1210872009

10/03/2009
12.08.2009 Degerleme Kaydi

12.08.2009 Kupon itfa Kaydi

12.08.2009 Bilangosu 11.08.2009 Degerleme Kaydi iptali

Aktif Pasifl Faiz Geliri Faiz Geliri Faiz Geliri

Kasa 300,000]Ozkaynaklar 3,114,638]
|Bankalar 796,000]-Sermaye 3,000,000

Vadeye Kadar

Elde Tutulmasi

Ongoriilen

[Menkul

Kiymetler 2,018,638]-Donem K/Z 114,638 4- 113,938 5- 113,938 6-

Aktif Toplami 3,114,638|Pasif Toplami 3,114,638'
Faiz Gelir Reeskontu Maliyet Hesabi Faiz Gelir Reeskontu
6- 700
- 713,938) 5- 36,062
Bankalar-TCMB
5- 150,000
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Tablo 28: Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler Finansal Tablolarda Sunum-1D

Malivet ic Verimli Gelir Bilango Kupon Faiz
Alm Tarihi Vade Tarihi Isin Kodu Nominal Maliyet Fiyat Degeri Y ) gFi ats BSMV Fiyati Faiz Geliri Reeskontu Degeri Orani Rapor Tarihi
9 Y (B) (A+B) (Dénemlik)
10/03/2009  10/02/2010 TRT100210T12 2,000,000 100.8969 2,017,938 107.5 100.8969 132,062 132,062 2,150,000 7.50% 09/02/2010}
10.02.2010 Kupon itfa Kaydi 10.02.2010 Anapara itfa Kaydi
10.02.2010 Acilis Bilangosu(*) Faiz Geliri
Maliyet Hesabi
Aktif Pasif]
[Kasa 300,000]Ozkaynaklar 3,113,938| 7- 132,062
Bankalar 796,000f-Sermaye 3,000,000 8- 2,000,000

Vadeye Kadar
Elde Tutulmasi
Ongériilen
Menkul Kiymetler 2,017,938]-Dénem K/Z 113,938

Maliyet Hesabi
Aktif Toplami 3,113,938]Pasif Toplami 3,113,938 Bankalar-TCMB
(*)09.02.2010 Gunsonu Degerlemesi Iptal Edilmis

7- 17,938

10.02.2010 Bilangosu IE 2,000,000
Aktif Pasif]
[Kasa 300,000]Ozkaynaklar 3,246,000] Bankalar-TCMB
Bankalar 2,946,000)-Sermaye 3,000,000
Vadeye Kadar
Elde Tutulmasi
Ongoriilen
Menkul Kiymetler 0]-Dénem K/Zz 246,000 7- 150,000
Aktif Toplami 3,246,000jPasif Toplami 3,246,000
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2.4. TMS ve UFRS’ye GORE KAMU BORCLANMA SENETLERININ
YENIDEN SINIFLANDIRILMASI

Bu boéliimde daha once ilk alimda, gercege uygun deger farki gelir tablosuna
yansitilan, satilmaya hazir veya vadeye kadar elde tutulmasi dngoriilen portfoylerden
birinde siniflandirilmis kiymetlerin, bu sayilan dort portféyden herhangi birinde yeniden
siniflandirilmasinin miimkiin olup olmadigi, miimkiinse bunun sartlarinin neler oldugu
konusu irdelenecektir. Ayrica yeniden siniflandirmanin miimkiin oldugu durumlar i¢in

ornek uygulamaya yer verilecektir.

2.4.1. Gergcege Uygun Degeri ile Degerlenerek Sonucu Gelir Tablosuna
Yansitilan Kamu Borclanma Senetleri Portfoyiine iliskin Yeniden

Simiflandirma

TMS ve UFRS’ye gore kamu borglanma senetlerinin siiflanmasi ile ilgili
bolimde gercege uygun degeri ile degerlenerek sonucu gelir tablosuna yansitilan

varliklar iki kategoride degerlendirilmisti. Bunlar;
A) Alim satim amagh finansal varlik ve borg¢lar,

B) ilk defa kayda almmalarinda gergege uygun degeri ile degerlenen ve

degerleme farki Gelir tablosuna yansitilan varlik ve borglar.

Ik defa kayda alinmalarinda gercege uygun degeri ile degerlenen ve degerleme
farki gelir tablosuna yansitilan portfoye iligkin olarak yeniden smiflandirma, risk
yonetim stratejisi cercevesinde ilgili varligin benzer ozellikte ve ilgili varlikla
korelasyonu olan bir baska tiirev finansal aragla birlikte takip edilmesi sebebiyle
olanakli degildir. GUDFGTY alim satim amagh portfoyle ilgili olarak ise 2008 yilinda
UFRS ve TMS de yapilan degisiklik dncesi, “Isletme, elinde tuttugu veya kendisinin
diizenledigi bir finansal araci, gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan
finansal ara¢ sinifina dahil etmek veya bu gruptan c¢ikarmak suretiyle yeniden
siniflandiramaz””® hiikmii gecerli idi. 2008 yilinda yasanan kredi krizi finansal

enstriimanlarin gergege uygun degerinin Ol¢iimii ile ilgili biiyiik bir tartismay1 glindeme

S 1AS 39, 50. Madde.
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getirdi. Zira finansal enstriimanlarin gercege uygun degerinin 6l¢iimii finansal hizmetler
sektorii yanisira bircok reel sektdr kurulusunu da etkiledi®®. Dolayisiyla Uluslararast
Muhasebe Standartlar1 Kurulu’nun (IASB) 13 Ekim 2008 tarihinde 01 Temmuz 2008
tarihinden gecerli olmak iizere yaptig1 degisiklik ile daha once gergege uygun deger
farki  gelir tablosuna yansitilan grubundan ¢ikarilmak suretiyle yeniden
siniflandirilamayan varliklarin elde tutma niyetinin farklilagmasi halinde yeniden
siniflandirilabilmesine olanak saglanmistir. IASB, 27 Kasim 2008 tarihinde, 13 Ekim
2008 tarihinde yayinlanan finansal varliklarin yeniden smiflandirilmasiyla ilgili
degisiklik hiikiimlerinden yiiriirlik ve gecis tarihine agiklik getirmek igin bir bildiri
yaymlamistir. Buna gore en erken yeniden siniflandirma tarihi 01 Temmuz 2008 olmak
izere yeniden siniflandirmada dikkate alinacak gecis tarihinin nadir olarak gerceklesen
durumun 01 Kasim 2008 tarihinden 6nce veya sonra tespit edilmesine gore farklilik

arzetmektedir.Ornegin’:

1-Isletme 30 Eyliil 2008 tarihinde 15 Agustos 2008 tarihinde nadir olarak yasanan
durumu  tespit etmis ve bor¢lanma senetlerini alim satim amagli muhasebe
portfoylinden vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen muhasebe portfoyiine yeniden
siniflandirmaya karar vermistir. Nadir yasanan durum sadece 15.08.2008 tarihinde
goriildiiyse, Isletme 15 Agustos 2008 (bu tarihten &nce olmamak {izere) tarihinde

yeniden siniflandirma yapabilir,

2-Isletme 31 Aralik 2008 tarihinde, 15 Agustos 2008 tarihinde nadir olarak yasanan
durumu  tespit etmis ve bor¢lanma senetlerini alim satim amacgli muhasebe
portfoyiinden vadeye kadar elde tutulmasi ongodriilen muhasebe portfoyiine yeniden
simiflandirmaya karar vermistir. Nadir yaganan durumun tespit tarihi 01 Kasim 2008
tarihinden sonraki bir tarih oldugu icin, Isletme icin yeniden siniflandirma tarihi 31

Aralik 2008 dir.

Aslinda IAS 39°da yapilan bu degisiklik, ABD GKGMI FAS 115’te mevcut

olan, finansal varliklarin yeniden siniflandirilmasina nadir durumlarda izin verilmesi ile

% PriceWaterHouseCoopers, IFRS News, Emerging Issues and practical Guidance Issue 70- January
2009 , “Fair Value: What’s going on?” s.7

% KPMG “Flash Report- Addendum to 08FR-049 Reclassification amendments to IAS 39 Financial
Instruments:Recognition and Measurement” Australia, 9 December 2008, s.2
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ilgili hitkmii yansitmaktadir”. Benzer sekilde IAS 39°da da yeniden siuflandirma
islemi belli sartlarin saglandig1 durumlarda miimkiindiir. Gergege uygun deger farki
gelir tablosuna yansitilan grubundan ¢ikarilmak suretiyle yapilan yeniden siiflandirma
ile, piyasalarin likit olmadig1 veya likiditenin yetersiz oldugu piyasa kosullarinda
yonetimin finansal varligt elde tutma niyetini degistirmesi sonucu artik piyasa
degerlemesine tabi tutmamasi s6z konusu olmaktadir. Elde tutma niyeti ile ilgili olarak,
bir igletme bir finansal varli§1 yakin bir tarihte satmak veya geri satin almak amaciyla
edinmesine karsin artitk bu amaglar i¢cin elde bulundurmuyorsa s6z konusu finansal
varlik yeniden siniflandirma tarihindeki gergege uygun degeri iizerinden yeni sinifina
kaydedilir”’. Burada yeniden siniflandirma ile ilgili yapilan degisiklik, ger¢ege uygun
deger tamiminda veya uygulamasinda herhangi bir degisiklik getirmemistir’®. Nitekim
gercege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan varliklar icin elde tutma niyetinde
bir degisiklik s6z konusu olmadiysa, bu gruptan c¢ikarilmak suretiyle yeniden
smiflandirma islemi de gerceklesemeyeceginden degerlemede kullanilacak gercege

uygun deger piyasa fiyati olmaya devam edecektir.

Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu’nun gergege uygun deger fark: gelir
tablosuna yansitilan finansal varliklar grubundan yeniden siniflandirma ilgili 13 Ekim
2008 tarihinde hiikme bagladigi degisiklik, sadece bu gruptan c¢ikarilmak suretiyle
yapilan yeniden smiflandirmaya izin vermektedir, degilse daha once ilk defa kayda
alinirken, gercege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varlik grubunun
disinda herhangi bir grupta muhasebelesmis bir finansal varligin, gercege uygun deger
fark: gelir tablosuna yansitilan finansal varlik grubunda yeniden siniflandirilabilmesi
miimkiin degildir. Ornegin bir isletme yakin bir tarihte satmak amaciyla satin aldig1
finansal varlig1 gercege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varlik
grubunda simiflayip, daha sonra elde tutma niyetinin degismesi ile birlikte yeniden
siniflandirma tarihindeki gerce8i uygun degerinden vadeye kadar elde tutulmasi

ongoriilen finansal varlik grubuna yeniden siniflandirabilir. Ancak vadeye kadar elde

% Marie Leone, “Revised Fair-Value Rule is Weaker: Moody’s”, Today in Finance Magazine, 14
November 2008, s. 1.

% TMS 39, Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgmeye iliskin Standart Hakkinda Tebligde
Degisiklik Yapilmasia iliskin Teblig, Sira No:105, 31 Ekim 2008.

% Winnie C.W Gheung, “Understanding IASB Amendments for IAS 39 and IFRS 7 ”, A Plus Institute
News, November 2008, s. 2.
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tutulmas1 ongoriilen finansal varlik grubundan ¢ikararak gercege uygun deger farki gelir

tablosuna yansitilan finansal varlik grubuna yeniden siniflandirilamaz.

Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varlik grubundan
yeniden smiflandirma tarihindeki gercege uygun degeri (piyasa fiyat1) lizerinden yeni
simifina kaydedilen finansal varliga iligkin daha 6nce donem kar veya zararinda
muhasebelestirilmis bulunan kazang ya da kayip tutarlari iptal edilmez. Devir tarihine

kadar hesaplanan birikmis faiz geliri ilgili doneme gelir kaydedilir.

Ornek 8: N Bankasi 01.01.2004 tarihinde alim satim amach portfdye 106,000 TL
bedelle satin aldig1 30.06.2005 vadeli 100,000 TL nominal bedelli devlet tahvilini,
31.05.2004 tarihinde degerlemeye tabi tuttuktan sonra, 01.06.2004 tarihinde 108
TL/Birim piyasa fiyatindan 108,000 TL bedelle vadeye kadar elde tutulmasi 6ngériilen
portfoye transfer etmek suretiyle yeniden siniflandirmistir. N Bankasi’nin alim satim
amacl portfoyden vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen portfdye yaptigir bu yeniden
siiflandirma islemi ile ilgili olarak, asagida 31.05.2004 tarihinde alim satim amagli
portfoydeki giin sonu degerleme kaydi, 01.06.2004 tarihindeki alim satim amach
portfoyden, vadeye kadar elde tutulmasi1 6ngoriilen portfoye devir muhasebe kaydi ile
vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen portfoydeki giin sonu degerleme muhasebesine

yer verilecektir.
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Tablo 29: Alim Satim Amach Portfoy 31.05.2009 Giinsonu Degerleme Hesaplamasi

ilk Alig Tarihi 01.01.2004
Vade 30.06.2005
Kupon Orani 8.0%
Nominal 100,000
Kupon Tutari 8,000
Alis Bedeli 106,000
Prim / iskonto 6,000

Degerleme Ginl 31.05.2004

Tarih Nakit VKG NBD
01.01.2004 -106,000

30.06.2004 8,000 29 7,929
31.12.2004 8,000 213 7,492
30.06.2005 8,000 394 7,086
30.06.2005 100,000 394 88,573
i¢ Verim Orani 11.9% 111,080
i¢ Verim Reeskontu 5,080

N Bankas1 01.01.2004 tarihinde alim satim amacli portfoye satin aldigi alis
bedeli 106,000 TL olan sabit kupon ddemeli devlet tahviliyle ilgili asagidaki alig
kaydin1 yaratacaktir:
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01.01.2004
030 GERC. UYG. DEG. FARKI K/Z YANS. MENKUL DEG. 106,000-
030.020 Alim Satim Amach Menkul Deg.- Devlet Tahvili
996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 100,000-
996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili
020 T.C. MERKEZ BANKASI 106,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 100,000-
998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili

-Alim Satim Amag¢h Menkul Kyymet Alim Kaydi

31.05.2004 tarihi giin sonunda N Bankasi asagidaki degerleme kaydini

olusturacaktir:
31.05.2004
222 DIGER FAiZ VE GELIR REESKONTLARI 2,000-
222.010 Alim Satim Amagh Menkul Degerlerin
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 2,000-

580.002 Alim Satim Amacgli Menkul Degerlerden

- Alim Satim Amagl Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi

Daha 6nce alim satim amagh varliklar portfoyiine satin alinan kamu borglanma
senetlerinin  degerlemesi ile 1ilgili bolimde de ifade edildigi {izere, Piyasa

Degeri>Maliyet Bedeli oldugundan;

Reeskont Faiz Geliri = Piyasa Degeri - Maliyet Bedeli
= 108,000 - 106,000
=2,000 TL dir.

N Bankasi, alim satim amagh portfoydeki 30.06.2005 vadeli devlet tahviline
iliskin 31.05.2004 tarihindeki giin sonu degerleme kaydmi 01.06.2004 tarihinde iptal
ettikten sonra, 100,000 TL nominal bedelli bu devlet tahviline iliskin 01.01.2004’ten
31.05.2004 tarihine kadar hak edilen birikmis faiz gelirini, 01.06.2004 tarihindeki

vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen portfoye devir kaydinda gelir kaydedecektir.
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01.06.2004
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 2,000-
580.002 Alim Satim Amagh Menkul Degerlerden
222 DIGER FAiZ VE GELIR REESKONTLARI 2,000-
222.010 Alim Satim Amagh Menkul Degerlerin

- Alum Satim Amach Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi Iptali

Vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen menkul kiymet portfoyiline devir kaydi

ise asagidaki gibi olacaktir:

01.06.2004
244 VADEYE KADAR ELDE TUTULACAK MEN. DEG. 108,000-
244.030 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Deg.-Devlet Tahvili
030 GERC. UYG. DEG. FARKI K/Z YANS. MENKUL DEG. 106,000-
030.020 Alim Satim Amagh Menkul Deg.- Devlet Tahvili
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 2,000-
580.002 Alim Satim Amach Menkul Degerlerden
- Vadeye Kadar Elde Tutulmas: Ongériilen Menkul Kiymet Portféyiine Devir Kaydi

01.06.2004 tarihinde vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen portfdye iliskin
devir kayd ile artik 30.06.2005 vadeli devlet tahvili 108,000 TL transfer bedeli ile alim
satim amagli portfdy disinda yeniden simiflandirilmis olmaktadir. Dolayisiyla
01.06.2004 tarihindeki giin sonu degerlemesi, alim satim amacl portfoydeki degerleme
muhasebesine gore degil, vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen degerleme

muhasebesine gore yapilacaktir.

30.06.2005 vadeli devlet tahvilinin 01.06.2004 tarihindeki devir islemiyle
vadeye kadar elde tutulmasi ongdriilen portfoydeki yeni maliyet bedeli 108,000 TL
olmustur. 01.06.2004 tarihi giin sonu degerlemesinde bu kiymete iliskin bir giinliik faiz

gelir reeskontu hesaplanacaktir.

Faiz Gelir Reeskontu = I¢ Verimli Deger — Maliyet Bedeli
=108,042.82 — 108,000
=42.82 TL
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Tablo 30’da 30.06.2005 vadeli devlet tahviline iliskin vadeye kadar elde
tutulmas1 ongoriilen portféydeki nakit akis tablosu yer almaktadir. 30.06.2005 vadeli
tahvilin yillik bazda bilesik getirisi % 15.2 olarak hesaplanmistir.

Tablo 30: Vadeye Kadar Elde Tutulmas1 Ongériilen Portfoy 01.06.2009 Giinsonu

Degerleme Hesaplamasi

ik Alig Tarihi 01.01.2004
Vade 30.06.2005
Kupon Orani 8.0%
Nominal 100,000
Kupon Tutari 8,000
Alis Fiyati 106,000
Prim / Iskonto 6,000

Degerleme Gunu 01.06.2004

Tarih l Nakit VKG NBD
30.06.2004 8,000 28 7,914
31.12.2004 8,000 212 7,370
30.06.2005 8,000 393 6,871
30.06.2005 100,000 393 85,887
ic Verim Orani 15.2% 108,042
Reeskont 41.82

N Bankasi 01.06.2004 tarihinde vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen
portfoydeki bu kiymet i¢in asagidaki degerleme kaydini olusturacaktir:
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12.08.2009
222 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 41.82-
222.013 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerin
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 41.82-
580.032 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerden

- Vadeye Kadar Elde Tutulmas: Ongériilen Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi

2.4.2. Satilmaya Hazir Kamu Bor¢lanma Senetleri Portfoyiine iliskin

Yeniden Siniflandirma

Satilmaya hazir menkul kiymetlerin, ger¢ege uygun deger farki gelir tablosuna
yansitilan ve vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen menkul kiymetler tanimina
girmeyen tim menkul kiymetleri kapsadigi, daha Once satilmaya hazir menkul
kiymetlere iliskin satilmaya hazir olarak siniflama bashig: altinda ifade edilmisti. Bu
boliimde ise ilk defa kayda alinmalarinda satilmaya hazir olarak siniflanip daha sonra
elde tutma niyet veya imkaninin degismesi ya da gercege uygun degere iliskin glivenilir
Olctimlerin bundan boyle elde edilememesi gibi istinai durumlarla karsilasilmasi halinde
menkul kiymetin satilmaya hazir finansal varlik grubundan ¢ikarilarak yeni bir grupta

yeniden siniflandirilmas1 durumu incelenecektir.

Bir finansal varlik veya borcu gercege uygun deger yerine elde etme maliyeti
veya itfa edilmis maliyetinden gostermenin daha uygun olmasi durumunda, ilgili
finansal varlik veya borcun anilan tarihteki gercege uygun degerini gosteren defter
degeri, sozii edilen varlik veya borcun yeni maliyeti veya itfa edilmis degeri olarak
kabul edilir’”. Ancak isletmenin finansal varhgi elde tutma niyetini degistirdigi
durumda, finansal varliga iliskin aktif bir piyasanin bulunmas: halinde gergege uygun
deger borsa rayicidir. Gergege uygun deger aktif bir piyasanin bulunmamasi durumunda
ayrica bir degerleme yontemi kullanilarak tespit edilir ve etkin faiz yontemi kullanilarak
hesaplanan tagima veya itfa maliyeti bu yOntemlerden biri olarak degerlemede
kullanilabilir. Dolayisiyla finansal varligin satilmaya hazir finansal varlik grubu disinda
yeniden simiflandirilmas1 durumunda smiflandirma tarihindeki gercege uygun degeri

(finansal varligin aktif piyasasinin bulunmasi durumunda borsa rayici yoksa itfa edilmis

% TMS 39, 54. Madde.
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veya tasima maliyeti) {izerinden yeni grubuna kaydedilir. S6z konusu varliga iliskin
olarak daha onceden 6zkaynaklarda muhasebelestirilmis bulunan her tiirlii kazang veya
kayip ilgili finansal varligin sabit bir vadesinin bulunmasi durumunda, vadeye kadar
elde tutulmasi Ongoriilen yatirnmin geriye kalan omrii boyunca etkin faiz yontemi
kullanilarak kar veya zararda itfa edilir. Varligin itfa edilmis yeni degeri ile vadesinde
elde edilecek degeri arasindaki farklar ise, bir prim veya indirimin itfa edilmesine
benzer sekilde, ilgili finansal varligin geriye kalan 6mrii boyunca etkin faiz yontemi
kullanilarak itfa edilir. Finansal varligin sonradan deger diisiikliigline ugramasi
durumunda, dogrudan 6zkaynaklarda muhasebelestirilmis bulunan her tiirli kazang

veya kayip, kar veya zararda muhasebelestirilir.

Bir finansal varlik veya finansal varlik grubu, sadece ve sadece, ilgili varligin
ilk muhasebelestirilmesinden sonra bir veya birden daha fazla olayin (“zarar/kayip
olay1”’) meydana geldigine ve s6z konusu zarar olayinin (veya olaylarinin) ilgili finansal
varligin veya varlik grubunun giivenilir bir bi¢imde tahmin edilebilen gelecekteki
tahmini nakit akiglar tizerindeki etkisi sonucunda deger diisiikliigiine ugradigina iliskin
tarafsiz bir gostergenin bulunmasi durumunda deger diisiikliigiine ugrar ve deger
diisiikliigii zarar1 olusur. Deger diisiikliigline neden olan tek ve ayri1 bir olaym
belirlenmesi miimkiin olmayabilir. Nitekim, ortaya ¢ikan deger azalisina cesitli olaylar
birlikte sebebiyet vermis olabilir. ileride meydana gelecek olaylar sonucunda olugmasi
beklenen kayiplar, ne kadar olasi olursa olsunlar muhasebelestirilmezler. Bir finansal
varligin veya finansal varlik grubunun deger diisiikliigiine ugradigina iliskin tarafsiz
gosterge, ilgili finansal varligi elinde bulunduranlarin asagidaki zarar olaylarina iliskin

tespit ettikleri gozlemlenebilir verileri igerir'*:

(a) Ihrac edenin veya taahhiit edenin 6nemli finansal sikint1 icinde olmast;

(b) Sozlesmenin ihlal edilmesi, Ornegin faiz veya anapara 6demelerinin

yerine getirilememesi veya ihmal edilmesi;

100 TMS 39, 59. Madde.

118



(¢) Borglunun icinde bulundugu finansal sikintiya iligkin ekonomik veya
yasal nedenlerden &tiirli, alacaklinin, borgluya, baska kosullar altinda

tanimayacagi bir ayricalik tanimasi;

(d) Borglunun, iflas veya bagska tiir bir finansal yeniden yapilanmaya girecegi

ihtimalinin yiiksek olmast;

(e) Finansal zorluklar nedeniyle s6z konusu finansal varhiga iliskin aktif

piyasanin ortadan kalkmasi.

Bir igletmenin satilmaya hazir finansal varlik grubundan vadeye kadar elde
tutulmas1 ongoriilen finansal varlik grubuna yeniden siiflandirma yapabilmesi i¢in cari
yil veya son iki yil igerisinde, vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen yatirimlarinin
Onemsiz sayilacak tutarindan fazla bir tutarim1 vadesinden Once (vadeye kadar elde
tutulmas1 ongoriilen yatirnmlarin toplamina kiyasla 6nemsiz sayilacak tutarindan fazla
bir tutarin1) satmis veya yeniden siniflandirmis olmamasi gerekir. Aksi halde satis veya
yeniden siniflandirma tarihini miiteakip iki yil igerisinde s6z konusu isletme higbir bir
finansal varligmi vadeye kadar elde tutulmasi Ongorillen yatirim olarak

101
siiflandiramaz .

Kredi ve alacaklar tanimi kapsaminda bulunan ve satilmaya hazir olarak
diistiniilmemis olsa dahi bu grupta smiflandirilan bir finansal varlik, isletmenin ilgili
finansal varlig1 vadesine ya da oOngoriilebilir bir tarihe kadar elde tutma niyet ve
imkanmin bulunmas: durumunda, satilmaya hazir finansal varlik grubundan kredi ve
alacaklar grubuna dahil edilmek suretiyle yeniden simiflandiriimasi miimkiindiir'®.
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu’nun (IASB) 31 Ekim 2008 tarihinde 01
Temmuz 2008 tarihinden gecerli olmak {izere yaptigi bu degisiklik ile ilk kayda
alinmalarinda satilmaya hazir finansal varlik grubunda siniflanan varliklarin daha sonra
bu gruptan cikarilmak suretiyle kredi ve alacaklar olarak yeniden siniflandirilmasina

1zin verilmistir.

%1 TAS 39, “Guidance on Implementing IAS 39 Financial Instruments; Recognition and Measurement” ,
Section B Definitions, B.19
192 TMS 39, No: 105 sayili Tebligi , 31 Ekim 2008.
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Ornek 9: H Bankas1 01.01.2004 tarihinde satilmaya hazir portfoye 110,000 TL
bedelle satin aldig1 30.06.2005 vadeli 100,000 TL Nominal bedelli devlet tahvilini,
31.05.2004 tarihinde degerlemeye tabi tuttuktan sonra, 01.06.2004 tarihinde 108
TL/Birim piyasa fiyatindan 108,000 TL bedelle vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen
portfoye transfer etmek suretiyle yeniden siniflandirmistir. H Bankasi’nin satilmaya
hazir portfoyden vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen portfoye yaptigi bu yeniden
siniflandirma islemi ile ilgili olarak, asagida 31.05.2004 tarihinde satilmaya hazir
portfoydeki giin sonu degerleme kaydi, 01.06.2004 tarihindeki satilmaya hazir
portfoyden, vadeye kadar elde tutulmasi 6ngdriilen portfoye devir muhasebe kaydi ile
vadeye kadar elde tutulmasi dngoriilen portfoydeki giin sonu degerleme muhasebesine

yer verilecektir.

Bilindigi tizere ilk defa kayda alinmalarinda alim satim amagli  olarak
smiflanan ve bu portfoyde giin sonu degerlemesine konu olan finansal varliga iliskin
olarak lehe veya aleyhe olusan farklar tiimiiyle donem kar/zararina gelir veya gider
kaydedilir. Bir finansal varligin alim satim amagli finansal varlik grubu disinda yeni bir
grupta (vadeye kadar elde tutulmasi dngoriilen finansal varlik) yeniden siniflandirildig:
durum dikkate alindiginda siiflandirma tarihine kadar lehe veya aleyhe olusan farkin
tamam1 donem kar zararinda gelir veya gider olarak tahakkuk ettirilir. Dolayisiyla alim
satim amagli portfoyde degerlemeye konu olan finansal varliga iliskin olarak, satilmaya
hazir portfoyde oldugu gibi 6zkaynak altinda dénem kar/zarar kalemi disinda menkul
deger degerleme farki kaleminde gosterilen piyasa degerlemesi farkiyla ilgili bir
siniflama s6z konusu degildir. Oysa, bir finansal varligin satilmaya hazir finansal varlik
grubunda degerlemeye konu olmasi halinde, etkin faiz yontemine gore hesaplanan faiz
geliri donem kar veya zararinda gosterilirken, finansal varligin piyasa degeri ile etkin
faiz yontemine gore hesaplanan i¢ verimli degeri arasindaki miispet veya menfi farklar
0zkaynak altinda menkul deger degerleme farki kaleminde gosterilmektedir. Burada bir
finansal varligin satilmaya hazir finansal varlik grubu disinda yeni bir grupta (vadeye
kadar elde tutulmasi Ongoriilen finansal varlik) yeniden siniflandirildigi durumda
yeniden siniflandirma tarihine kadar etkin faiz yontemine gore hesaplanan faiz donem
kar/zararina gelir tahakkuk ettirilir. Finansal varligin yeniden siniflandirma tarihi

itibariyle piyasa degeri ile yeniden siniflandirma tarihine kadar etkin faiz yontemine
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gore hesaplanan i¢ verimli degeri arasindaki 6zkaynak altinda menkul deger degerleme
farki kaleminde gosterilen piyasa degerlemesi farklar1 ise vadeye kadar elde tutulmasi
Ongoriilen yatinmin geriye kalan 6émrii boyunca etkin faiz yontemi kullanilarak kar veya

zararda itfa edilir.

Tablo 31: Satilmaya Hazir Portfoy 31.05.2009 Giinsonu Degerleme Hesaplamasi

ik Alig Tarihi 01.01.2004
Vade 30.06.2005
Kupon Orani 8.0%
Nominal 100,000
Kupon Tutari 8,000
Alg Fiyati 110,000
Prim / iskonto 10,000

Degerleme Guni 31.05.2004

Tarih Nakit VKG NBD
01.01.2004 -110,000

30.06.2004 8,000 29 7,946
31.12.2004 8,000 213 7,609
30.06.2005 8,000 394 7,292
30.06.2005 100,000 394 91,154
ic Verim Orani 8.959% 114,001
Reeskont 4,001

H Bankas1 01.01.2004 tarihinde satilmaya hazir portfdye satin aldig: alis bedeli
110,000 TL olan sabit kupon ddemeli devlet tahviliyle ilgili asagidaki alis kaydini

yaratacaktir:
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01.01.2004
032 SATILMAYA HAZIR MENKUL DEG. 110,000-
032.020 Satilmaya Hazir Menkul Deg.- Devlet Tahvili
996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 100,000-
996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili
020 T.C. MERKEZ BANKASI 110,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 100,000-
998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili

-Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Alim Kaydi

31.05.2004 tarihi glin sonunda H Bankasi asagidaki degerleme kaydini

olusturacaktir:

31.05.2004
414 MENKUL DEGERLER DEGERLEME FARKLARI 6,001.45-
414.031 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden
038 MENKUL DEG. DEGER DUSUS KARSILIGI 2,000.00-
038.010 Satilmaya Hazir Menkul Degerler - Devlet Tahvili
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 4,001.45-
580.022 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden

- Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi

Satilmaya hazir finansal varliklar portféyiine satin almman kamu bor¢lanma
senetlerinin degerleme muhasebesi ile ilgili 6rneklere dnceki boliimlerde yer verilmisti.
Satilmaya hazir finansal varliklarda degerleme yontem olarak alim satim amagh
finansal varliklarda oldugu gibi rayi¢ deger yontemidir. Yukarida H Bankasinin

31.05.2004 tarihli glin sonu degerleme kaydi ile ilgili olarak;

Piyasa Degeri<Maliyet Degeri<i¢ Verimli Deger oldugundan,

Menkul Deger

Deger Azalis Karsilig1 (Alacak) = Maliyet Degeri- Piyasa Degeri
=110,000 — 108,000
=2,000 TL
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Faiz Geliri(Alacak) = I¢ Verimli Deger (NBD) — Maliyet Degeri
=114,001.45—-110,000
=4,001.45TL

Menkul Deger

Degerleme Farki(Borg) = I¢ Verimli Deger (NBD)- Piyasa Degeri
=114,001.45 - 108,000
=6,001.45 TL dir.

H Bankasi, satilmaya hazir portfoydeki 30.06.2005 vadeli devlet tahviline
iliskin 31.05.2004 tarihindeki giin sonu degerleme kaydini 01.06.2004 tarihinde iptal
ettikten sonra, 100,000 TL nominal bedelli bu devlet tahviline iliskin 01.01.2004 ten
31.05.2004 tarihine kadar hak edilen birikmis faiz gelirini, 01.06.2004 tarihindeki
vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen portfoye devir kaydinda gelir kaydedecektir.
Ayni1 sekilde 31.05.2004 tarihi itibariyle 6zkaynak altinda menkul deger degerleme farki
hesabinda muhasebelesen piyasa degerleme farki, bir bagka ifadeyle rayi¢ deger farki,

yeniden siniflandirmaya konu olan devlet tahvilinin vadesine kadar itfa edilecektir.

01.06.2004
038 MENKUL DEG. DEGER DUSUS KARSILIGI 2,000.00-
038.010 Satilmaya Hazir Menkul Degerler - Devlet Tahvili
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 4,001.45-
580.022 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden
414 MENKUL DEGERLER DEGERLEME FARKLARI 6,001.45-

414.031 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden

- Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kayd: Iptali

Vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen menkul kiymet portfoyiine devir kaydi

ise agagidaki gibi olacaktir:
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01.06.2004
244 VADEYE KADAR ELDE TUTULACAK MEN. DEG. 108,000.00-
244.030 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Deg.-Devlet Tahvili
414 MENKUL DEGERLER DEGERLEME FARKLARI 6,001.45-
414.031 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden
032 SATILMAY A HAZIR MENKUL DEG. 110,000.00-
032.020 Satilmaya Hazir Menkul Deg.- Devlet Tahvili
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 4,001.45-
580.022 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden

- Vadeye Kadar Elde Tutulmas: Ongériilen Menkul Kiymet Portfoyiine Devir Kaydi

01.06.2004 tarihinde vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen portfoye iliskin
devir kayd: ile artik 30.06.2005 vadeli devlet tahvili 108,000 TL transfer bedeli ile
satilmaya hazir finansal varliklar portfoyli disinda yeniden siniflandirilmis olmaktadir.
Dolayisiyla 01.06.2004 tarihindeki giin sonu degerlemesi, satilmaya hazir portfoydeki
degerleme muhasebesine gore degil, vadeye kadar elde tutulmasi dngoriilen degerleme
muhasebesine gore yapilacaktir.

30.06.2005 vadeli devlet tahvilinin 01.06.2004 tarihindeki devir islemiyle
vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen portféydeki yeni maliyet fiyat1 108,000 TL
olmustur. 01.06.2004 tarihi giin sonu degerlemesinde bu kiymete iliskin bir giinliik faiz

gelir reeskontu hesaplanacaktir.

Faiz Geliri(1) = I¢ Verimli Deger — Maliyet Bedeli
=108,041.82 — 108,000
=41.82 TL

H Bankast 01.06.2004 tarihinde vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen
portfoydeki bu kiymet i¢in asagidaki degerleme kaydini olusturacaktir:

01.06.2004
222 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 41.82-
222.013 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerin
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAiZLER 41.82-
580.032 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerden

- Vadeye Kadar Elde Tutulmas: Ongériilen Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi
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Tablo 32’ de 30.06.2005 vadeli devlet tahviline iliskin vadeye kadar elde
tutulmasi ongoriilen portfoydeki nakit akis tablosu yer almaktadir. Birinci nakit akis
tablosunda 30.06.2005 vadeli tahvilin yillik bazda bilesik getirisi % 15.2 olarak
hesaplanmistir. Ancak ilgili kiymetin satilmaya hazir portfoyde yillik bazda bilesik
getirisi % 8.959 idi. Bu bir sabit kupon 6demeli tahvil oldugundan, itfa tarihine kadar
faiz getirisinin % 8.959 olarak kalmasi gerekir. 01.06.2004 tarihli vadeye elde tutulmasi
ongoriilen portfoye devir kaydinda 01.06.2004 tarihi itibariyle 6zkaynak altinda menkul
deger degerleme farki hesap kaleminde muhasebelestirilen 6,001.45 TL tutarinda
negatif bakiye bulunmaktadir. S6z konusu bakiye vadeye kadar elde tutulmasi
ongoriilen yatirimin geriye kalan dmrii boyunca etkin faiz yontemi kullanilarak kar veya
zararda itfa edilecektir. Tablo 32°de goriilen ikinci nakit akis tablosu ise ilgili kiymetin
vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen portfdye yeniden siniflandirma sonucunda faiz
getirisinin degismedigi yani ilgili kiymetin satilmaya hazir portfoydeki yillik bilesik faiz
getirisi olan % 8.959 oranina esitlendigi hesaplamay1 gosteren tablodur. Buna gore bir

giinliik faiz geliri:

Faiz Geliri(2) = I¢ Verimli Deger — Maliyet Bedeli
=114,028.25 - 114,001.45
=26.80 TL

Vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen portfdy giin sonu degerleme
muhasebesinde H Bankasi bir giinliik faiz geliri olarak 41.82 TL’yi muhasebelestirmisti.
H Bankast’nin faiz gelirini 26.80 TL’ye getirmek i¢in 01.06.2004 tarihinde 6zkaynak
altindaki menkul deger degerleme farki hesabinda bekleyen 6,001.45 TL’den eritecegi
veya mahsup edecegi tutar 15.01 TL dir.

Ozkaynak Eritmesi = Faiz Geliri(1)-Faiz Geliri(2)
=41.82 TL-26.80 TL

=15.01 TL

01.06.2004 tarihindeki 6zkaynak eritmesine iliskin muhasebe kaydi ise
asagidaki gibi olacaktir:

125



01.06.2004
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 15.01-
580.032 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerden
414 MENKUL DEGERLER DEGERLEME FARKLARI 15.01-
414.031 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden

- Vadeye Kadar Elde Tutulmas: Ongériilen Menkul Kiymet Portfoyii Ozkaynak Eritme Kayd:

Tablo 32: Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Portfoy 01.06.2009 Giin Sonu

Degerleme ve Ozkaynak itfa (Eritme) Hesaplamasi

ik Alig Tarihi 01.01.2004
Vade 30.06.2005
Kupon Orani 8.0%
Nominal 100,000
Kupon Tutari 8,000
Alis Fiyat 110,000
Prim / iskonto 10,000

Degerleme Gunu 01.06.2004

Tarih Nakit VKG NBD
30.06.2004 8,000 28 7,914
31.12.2004 8,000 212 7,370
30.06.2005 8,000 393 6,871
30.06.2005 100,000 393 85,887
I¢ Verim Orani 15.2% 108,042
Reeskont 41.82
Tarih Nakit VKG NBD
01.06.2004 -114,001.45

30.06.2004 8,000 28 7,948
31.12.2004 8,000 212 7,611
30.06.2005 8,000 393 7,294
30.06.2005 100,000 393 91,176
I¢ Verim Orani 8.959% 114,028.25
Reeskont 26.80
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2.43. Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongérillen Kamu Bor¢lanma

Senetleri Portfoyiine iliskin Yeniden Simiflandirma

IAS 39, ilk defa kayda alinmalarinda vadeye kadar elde tutulmasi dngoriilen
olarak siniflanan bir finansal varligin, bu grup disinda yeniden siniflandirilmasina bir

takim istisnai hallerde izin vermistir. Bunlar;

(1) Piyasa faiz oranlarindaki degisikliklerin finansal varligin gercege uygun
degerinde Onemli bir etkisi olmayacagi, itfa tarihine veya finansal
varligin geri ¢agrilma tarihine ¢ok yakin (6rnegin vadesine 3 aydan daha

az bir siire kalan ) yapilan yeniden siiflandirma islemleri,

(ii) Onceden belirlenmis 6demeler veya pesin 6demeler yoluyla finansal
varligin  orjinal degerinin tamamina yakin bir kismimnin tahsil

edilmesinden sonra yapilan yeniden siniflandirma islemleri.

Yukarida sayilan istisnai haller disinda sayet isletme ilk defa kayda
alinmalarinda vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen olarak siifladigi bir finansal
varligi , bu grup disinda yeniden siniflarsa, siniflandirma tarihini miiteakip hicbir
finansal varligin iki y1l boyunca vadeye kadar elde tutulmasi 6ngériilen finansal yatirim
olarak siniflayamaz. Yukarida sayilan istisnai hallere “isletmenin vadeye kadar elde
tutulmas1 dngoriilen yatirnmlarinin énemsiz sayilacak tutarini vadesinden once yeniden
siniflandirmis olmas1” durumunu da ilave etmek gerekir. Yani bir igletmenin vadeye
kadar elde tutulmasi 6ngoriilen yatirimlarin toplamina kiyasla 6nemsiz sayilacak tutarini
yeniden siniflandirmasi durumunda da isletme i¢in herhangi bir miieyyide s6z konusu
degildir. Kanimizca burada vadeye kadar elde tutulmasi dngoriilen yatirimlarin 6nemsiz

% jfadesi somut olarak herhangi bir oran

sayilacak tutarindan fazla bir tutar'
belirtmemekte, dolayisiyla bu ifadeden ne anlamamiz gerektigi konusunda bir
cikarimda bulunmay1 zorlastirmaktadir. Isletme yukarida sayilan istisnai haller disinda,

vadeye kadar elde tutulmasi dngoriilen yatirimlarin 6nemsiz sayilacak tutarindan fazla

13 7AS 39, 9. Madde.
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bir tutarinm1 yeniden siniflandirirsa, geriye kalan vadeye kadar elde tutulmasi dngoriilen

yatirimlarin tamamini, satilmaya hazir yatirim olarak yeniden siniflandirir' .

Elde tutma niyet veya imkaninin degigsmesi sonucunda, yapilan yatirimin
vadeye kadar elde tutulmasi Ongdriilen yatirimlar arasinda siniflandirmanin bundan
bdyle uygun olmamasi durumunda, s6z konusu yatirim, satilmaya hazir yatirim olarak
yeniden smiflandirilir ve gercege uygun degerinden yeniden 6lgiiliir'®”. Yeniden
siniflandirilan s6z konusu yatirimin defter degeri ile gercege uygun degeri arasindaki
fark, satilmaya hazir portfoydeki bir finansal varlig1 degerlemeyle ilgili esaslara uygun

olarak 6zkaynaklarda muhasebelestirilir.

Ornek 9: P Bankasi 01.01.2004 tarihinde vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen
portfoye 110,000 TL bedelle satin aldigi 30.06.2005 vadeli 100,000 TL nominal
bedelli devlet tahvilini, 31.05.2004 tarihinde degerlemeye tabi tuttuktan sonra,
01.06.2004 tarihinde itfa veya tasima maliyeti* (i¢ verimli deger) olan 114,001.45 TL
bedelle satilmaya hazir portfoye transfer etmek suretiyle yeniden siniflandirmistir. P
Bankasi’nin vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen portfdyden satilmaya hazir portfoye
yaptig1 bu yeniden smiflandirma islemi ile ilgili olarak, agsagida 31.05.2004 tarihinde
vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen portfoydeki giin sonu degerleme kaydi,
01.06.2004 tarihindeki vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen portfdyden, satilmaya
hazir portfoye devir muhasebe kaydi ile satilmaya hazir portfoydeki giin sonu

degerleme muhasebesine yer verilecektir.

Bundan 6nceki boliimlerde gercege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan
ve satilmaya hazir finansal varlik grubundan, vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen
finansal varlik grubuna yapilan yeniden siniflandirmayla ilgili aciklamalara ve
aciklamalar1 desteklemek amaciyla 6rnek uygulamalara yer verilmisti. Bu iki finansal
varlik grubundan, vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen finansal varlik grubuna
yapilan yeniden smiflandirmada, finansal varlik yeni smifina piyasa degeri (devir
tarithinden bir giin onceki kirli piyasa fiyat1 baz alinarak hesaplanan) iizerinden transfer

edilmisti. Oysa vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen finansal varlik grubundan,

"% 1AS 39, 52. Madde
"% 1AS 39, 51. Madde
* “Carrying Value” olarak ifade edilmektedir.
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satilmaya hazir finansal varlik grubuna yapilan yeniden siniflandirmada, finansal varlik
yeni sinifina piyasa degeri tlizerinden degil itfa veya tagima maliyeti iizerinden transfer
edilmektedir. Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan ve satilmaya hazir
finansal varlik grubundan, vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen finansal varlik
grubuna yapilan yeniden siniflandirma uygulamasinda oldugu gibi, finansal varligin
yeni sinifindaki(satilmaya hazir portfoydeki) etkin faiz yontemi kullanilarak hesaplanan
getirisi, eski sinifindaki(vadeye kadar elde tutulmasi dngdriilen portfoydeki) getirisi ile

ayni olacaktir.

Tablo 33: Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Portfoy 31.05.2009 Giin Sonu

Degerleme Hesaplamasi

ik Alig Tarihi 01.01.2004
Vade 30.06.2005
Kupon Orani 8.0%
Nominal 100,000
Kupon Tutari 8,000
Alis Fiyati 110,000
Prim / iskonto 10,000

Degerleme Guni 31.05.2004

Tarih Nakit VKG NBD
01.01.2004 -110,000

30.06.2004 8,000 29 7,946
31.12.2004 8,000 213 7,609
30.06.2005 8,000 394 7,292
30.06.2005 100,000 394 91,154
ic Verim Orani 8.959% 114,001.45
Reeskont 4,001.45

P Bankas1 01.01.2004 tarihinde satilmaya hazir portfoye satin aldig: alis bedeli
110,000 TL olan sabit kupon 6demeli devlet tahviliyle ilgili asagidaki alis kaydini

yaratacaktir:
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01.01.2004
244 VADEYE KADAR ELDE TUTULACAK MENKUL DEG. 110,000-
244.030 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Deg.- Devlet Tahvili
996 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN ALACAKLAR 110,000-
996.014 Menkul Kiymetlerden Alacaklar - Devlet Tahvili
020 T.C. MERKEZ BANKASI 110,000-
020.000 Vadesiz Serbest Hesap
998 DIGER BILANCODISI HESAPLARDAN BORCLAR 110,000-
998.014 Menkul Kiymetlerden Borglar-Devlet Tahvili

-Vadeye Kadar Elde Tutulmas: Ongériilen Menkul Kiymet Alim Kayd:

[lk defa kayda alinmalarinda vadeye kadar elde tutulmasi 6ngériilen olarak
simiflanan kamu borg¢lanma senetlerinin degerleme muhasebesi ile ilgili orneklere
onceki boliimlerde yer verilmisti. Vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen finansal
varliklarda degerleme yoOntem olarak gercege uygun deger farki gelir tablosuna
yansitilan ve satilmaya hazir finansal varliklarda oldugu gibi rayi¢ deger yontemi degil,
i¢ verimli deger yontemidir. Yukarida P Bankasinin 31.05.2004 tarihli giin sonu
degerleme kaydu ile ilgili olarak;

Faiz Geliri(Alacak) = I¢ Verimli Deger (NBD) — Maliyet Degeri
=114,001.45-110,000
=4,001.45 TL

Gelir Reeskontu(Borg) = I¢ Verimli Deger (NBD) — Maliyet Degeri
114,001.45 - 110,000
=4,001.45TL
P Bankasi, vadeye kadar elde tutulmasi dngdriilen portfoydeki 30.06.2005

vadeli devlet tahviline iligkin 31.05.2004 tarihi giin sonunda asagidaki degerleme

kaydin1 olusturacaktir:

31.05.2004
222 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 4,001.45-
222.013 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerin
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 4,001.45-
580.032 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerden

- Vadeye Kadar Elde Tutulmasi: Ongériilen Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydi
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P Bankasi, vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen portfoydeki 30.06.2005
vadeli devlet tahviline iligkin 31.05.2004 tarihindeki giin sonu degerleme kaydim
01.06.2004 giinbasinda asagidaki muhasebe kaydiyla iptal edecektir:

01.06.2004
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 4,001.45-
580.032 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerden
222 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 4,001.45-
222.013 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerin

- Vadeye Kadar Elde Tutulmas: Ongoriilen Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kayd: Iptali

30.06.2005 vadeli, 100,000 TL nominal bedelli bu devlet tahviline iliskin
01.01.2004°den 31.05.2004 tarihine kadar hak edilen birikmis faiz gelirini, 01.06.2004
tarthindeki satilmaya hazir portfoye devir kaydinda, vadeye kadar elde tutulmasi

ongoriilen menkul kiymet portfoyiine iligskin faiz geliri olarak kaydedecektir:

01.06.2004
032 SATILMAYA HAZIR MENKUL DEG. 114,001.25-
032.020 Satilmaya Hazir Menkul Deg.- Devlet Tahvili
244 VADEYE KADAR ELDE TUTULACAK MEN. DEG. 110,000.00-
244.030 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Deg.-Devlet Tahvili
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 4,001.45-

580.032 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerlerden

- Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Portfoyiine Devir Kaydi
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Tablo 34: Satilmaya Hazir Portfoy 01.06.2009 Giin Sonu Degerleme Hesaplamasi

ilk Alig Tarihi 01.01.2004
Vade 30.06.2005
Kupon Orani 8.0%
Nominal 100,000
Kupon Tutari 8,000
Als Fiyati 110,000
Prim / Iskonto 10,000

Degerleme Gunu 01.06.2004

Tarih / Nakit  VKG NBD
01.062004 -114,001

30.06.2004 8,000 28 7,948
31.12.2004 8,000 212 7,611
30.06.2005 8,000 393 7,294
30.06.2005 100,000 393 91,176
ic Verim Orani 8.959% 114,028.25
Reeskont 26.80

01.06.2004 tarihinde satilmaya hazir portfdye iliskin devir kaydi ile artik
30.06.2005 vadeli devlet tahvili 114,001.45 TL transfer bedeli ile vadeye kadar elde
tutulmas1 Ongoriilen finansal varliklar portfoyli disinda yeniden siniflandirilmis
olmaktadir. Dolayisiyla 01.06.2004 tarihindeki giin sonu degerlemesi, vadeye kadar
elde tutulmasi ongoriilen portfoydeki degerleme muhasebesine gore degil, satilmaya

hazir portfoy degerleme muhasebesine gore yapilacaktir.

30.06.2005 vadeli devlet tahvilinin 01.06.2004 tarihindeki devir islemiyle
satilmaya hazir portfoydeki yeni maliyet fiyatt 114,001.25 TL olmustur. 01.06.2004
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tarihi giin sonu degerlemesinde bu kiymete iliskin bir giinlik faiz gelir reeskontu

hesaplanacaktir.

Faiz Geliri(1) = I¢ Verimli Deger — Maliyet Bedeli
=114,028.25 - 114,001.45
=26.80 TL

Gelir Reeskontu(2) = Piyasa Degeri — Maliyet Bedeli
=116,200 — 114,001.45
=2,198.55

Menkul Deger

Degerleme Farki(3) = Piyasa Degeri — i¢ Verimli Deger
=116,200 — 114,028.25
=2,171.75

01.06.2004
222 DIGER FAIZ VE GELIR REESKONTLARI 2,198.55-
222.012 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerin
414 MENKUL DEGERLER DEGERLEME FARKLARI 2,171.75-
414.031 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden
580 MENKUL DEGERLERDEN ALINAN FAIZLER 26.80-
580.022 Satilmaya Hazir Menkul Degerlerden

- Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Giin Sonu Degerleme Kaydt

P Bankasi, vadeye kadar elde tutulmasi1 dngoriilen portfoyden, satilmaya hazir
portfoye yapilan bu yeniden smiflandirma islemiyle finansal varligt piyasa
degerlemesine tabi tutma olanagi kazanarak, menkul deger degerleme farki hesabina
2,171.75 TL alacak kaydetmis, 6zkaynak kaleminde bu tutar kadar artis saglamistir. P
Bankasi 30.06.2005 vadeli bu devlet tahvilini 01.06.2004 tarihinde 116,200 TL bedelle
satmak suretiyle bilango dis1 birakmis olsa idi, piyasa degerlemesinden kaynaklanan
2,171.75 TL lik bu tutar realize gelir olarak sermaye piyasasi islem kar1 hesabinda

muhasebelestirecek ve donem kar zararina dahil etmis olacakti.
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2.5. Basel II Kriterleri Acisindan Portfoy Siniflamasinin Finansal Acidan

Degerlendirilmesi

Ulkelerin Merkez Bankalarmin bir araya gelerek olusturduklar1 bir kurul olan
BIS, 1974 yilinda Basel Komitesini olusturmustur. Basel Komitesi 1988 yilinda Basel-I
standartlarin1 yaymlamistir. Basel I’in ilk halinde, bankaya karsi olan yiikiimliiliiklerin
zamaninda yerine getirilmemesi nedeniyle dogabilecek zararlar olarak tanimlanan kredi
riski kavrami, sermaye yeterliligi hesaplamasinin temelini olusturmustur. Ancak
zamanla kiiresellesen finansal piyasalarda faiz oranlarn ve doviz kurlarindaki
dalgalanmalara bagli yagsanan gelismeler kredi riski ile birlikte, piyasa riskinin sermaye
yeterlilik rasyosunun hesaplanmasinda dikkate alinmasi gerekliligini ortaya koymustur.
Piyasa riski, finansal piyasalarda faiz oranlar1 ve ddoviz kurlarinda meydana gelen
degisimler sonucunda, bankanin zarar etme ve sermaye kaybetme riski olarak
tanimlanabilir. Tiirkiye’de de 2000 yilinda yasanan finansal kriz sonrasi, BDDK
bankacilik sermaye yeterliligi oran1 hesaplanmasinda piyasa riskinin de dahil edilmesini

2001 y1l1 sonundan itibaren zorunlu hale getirmistir.

Basel I ile tanimlanan bankalarin maruz kaldig:1 kredi riski ve piyasa riskini
O0lcmede kullanilan standard yontemlerin bankacilik risklerini gergekei bir sekilde
O0lcmede yetersiz kalmasi, finansal piyasalardaki fiyat dalgalanmalarini yansitmamasi
bankalarin portfoy olusturma davranislarindaki farkliliklar1 gozetmemesi gibi nedenlerle
s06z konusu standardin yeniden ele alinarak kapsaminin genisletilmesi ve daha hassas
risk Olclim ve yoOnetim metodlarina yer verilebilecek sekilde yapilanmasi giderek
zorunluluk haline gelmistir. Bu amagla 1998 yilindan itibaren baslayan ve 2004 yilina
kadar devam eden yeni uzlasi ¢aligmalarinin iirlinii olan Basel-II ile bankalarin riskleri
daha kapsamli ve riske daha duyarl bir sekilde ele alinmistir. Son olarak 2006 yilinda
Basel-II uzlasisinin uluslararasi alanda kabulii ongoriilen bankacilik diizenlenmesi
halini almasina karar verilmistir, ancak gerek altyapi eksiklikleri ve gerekse bazi
tilkelerin Basel-II’nin uygulanmasi konusundaki menfi yaklagimlari, uzlaginin yiiriirlige

girmesini zorlagtirmustir' .

106 «Basel II and IAS 39: An Overview” Howbankswork.com, An Innovative Resource for UK Financial
Sector. http://www.howbankswork.com/2-3.html [30.11..2010]
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Basel-1I ile bankalarin ekonomik sermayesi yeniden tanimlanmistir. Bankalarin
ekonomik sermaye tutmasinin esas amaci, tamimlanmis riskler karsihigi belirli
yontemlere gore hesaplanmis bir miktarda sermaye bulundurmasi degil, oncelikle
tanimlanan bu risklerin dogru bir sekilde 6l¢iilmesi ve bu Ol¢limlerin bankalarin strateji
belirlemesinde bir temel olusturmasidir'®’. Bu amaca yénelik olarak Basel II standard,
yalnizca sermaye yeterliligi boliimiinden ibaret olan Basel-1 *den farkli olarak 3 yapisal

blok tizerine insa edilmistir. Bunlar:

1. Yapisal Blok: Sermaye Yeterliligi,
2.Yapisal Blok: Denetim Otoritesinin Incelemesi ve

3.Yapisal Blok: Piyasa Disiplini.

Basel-II ile kredi riskine yaklasim onemli derecede degistirilirken, ilk defa
diger bir 6nemli risk olan operasyonel risk i¢in de sermaye yilikiimliiliigli getirilmistir.
Operasyonel risk, bir bankanin islemeyen ya da uygun olmayan i¢ siiregler, insanlar ve
sistemler ya da dis etkenler nedeniyle ortaya cikabilecek zarara ugrama riski olarak
degerlendirilebilir. Basel gereksinimleri kapsaminda sermaye yeterliligi standart

rasyosu asagidaki gibi hesaplanmaktadir'®®:

Ozkaynak
Sermaye Yeterliligi Standart Rasyosu = e S =>8
KRET* + PRET**+ORET***

Bankalarimiz, KRET yi hesaplarken standart metodu uygulamaktadirlar. Buna
gore aktif ve bilancodis1 kalemler risk gruplarina gore siniflandirilarak, risk agirliklar
ile carpilir ve elde dilen rakamlar toplanarak KRET bulunur. Burada kamu bor¢lanma
senetleri, Hazine tarafindan ihrag¢ edilen finansal enstriimanlar olduklarindan, muhasebe
tipine bakilmaksizin %0 Risk Grubuna dahil edilmektedir. Dolayisiyla bu kiymetler i¢in

sermaye gereksinimi s6z konusu degildir.

197 Suat Teker ve Digerleri, “Banka Sermaye Yeterliligi: Basel Il Kriterlerinin Bir Tiirk Bankasma
Uygulanmas1”, Elektronik Sosyal Bilimler Dergisi, ISSN:1204-0278, 2005,s.5

1% BDDK, Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin 01 Kasim
2006 Tarih ve 26333 sayili Resmi Gazetede Yayimlanan Y6netmelik, 3.Madde.

* “Kredi Riskine Esas Tutar” olarak adlandirilmaktadir.

** “Piyasa Riskine Esas Tutar” olarak adlandirilmaktadir.

*#% “QOperasyonel Riske Esas Tutar” olarak adlandirilmaktadir
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BDDK, PRET’nin hesaplanmasi i¢in standart yontemi zorunlu tutarken, riske
daha hassas, gelismis ve risk yonetimi agisindan daha esnek olan diger risk 6lgiim
modellerinin  kullanimini tegvik etmektedir'”. Hali hazirda bankalarimiz BDDK
Gozetim Paketi kapsamindaki raporlamalarda PRET’yi hesaplarken, standart yontemi
uygulamakta, gelismis risk Ol¢lim modelleri lizerinde c¢alismalarini siirdiirmektedir.
Bankalar, PRET yi hesaplarken, piyasa riskini olusturan hesap kalemlerindeki uzun ve
kisa pozisyonlar1 doviz cinsleri bazinda ayr1 ayr1 kalan vadelerine gore siniflandirir.
Uzun ve kisa pozisyonlarin net tutari ilgili risk agirliklart ile carpilarak net genel piyasa
riski tutart1 hesaplanir. Bu tutar piyasa riski icin hesaplanan toplam sermaye
yiikkiimliliiglinii olusturur. PRET’yi bulmak i¢in ise toplam 12.5 katsayist ile carpilir.
Piyasa riski i¢in gerekli asgari sermaye gereksinimi, piyasa riskine maruz olan
GUDFGTY ve satilmaya hazir muhasebe portfoylerine smiflanan kamu bor¢lanma
senetleri i¢in s0z konusudur. Vadeye kadar elde tutulmasi ongoriillen muhasebe
portfoyiine smiflanan kamu borglanma senetleri i¢in piyasa riski séz konusu

olmadigindan bu hesaplamaya dahil degildir.

Standart yontemle ORET’1n hesaplanmasinda, bankanin toplam briit gelirleri
sekiz farkli faaliyet koluna ayristirilir ve her faaliyet kolu %12 ve %18 arasinda degisen

risk agirliklari ile ¢arpilarak toplanir.

Bankalarimizda Sermeye Yeterliligi Standart Rasyosunun hesaplanmasinda

Ozkaynak asagidaki sekilde hesaplanmaktadir:

Ozkaynak = Ana Sermaye+ Katki Sermaye-Sermayeden Indirilen Degerler

Buna goére GUDFGTY muhasebe portfoyiindeki kamu bor¢lanma senedine
iligkin piyasa degerleme farklar1 donem kar zararinda tanimlanmakta ve O6zkaynak
toplaminda ana sermayenin bir unsuru olarak yer almaktadir. Satilmaya hazir muhasebe
portfoyiindeki kamu bor¢lanma senedine iligkin piyasa degerleme farklari menkul deger
degerleme farki hesabinda tanimlanmakta ve 6zkaynak toplaminda katki sermayenin

(Menkul deger degerleme farkinin % 45°1 ) bir unsuru olarak yer almaktadir.

199 Suat Teker ve Digerleri, agm, s. 6
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3. BOLUM: PORTFOY SINIFLAMASINA ILiSKIN
YAPILAN  SIMULASYON  CALISMASININ MALI
TABLOLAR UZERINDEKI ETKISININ
ARASTIRILMASINA YONELIK UYGULAMA

3.1. UYGULAMA CALISMASININ METODOLOJISi

Uygulama kapsaminda Hazine’nin ihra¢ etmis oldugu Tiirk Lirasi cinsinden
devlet tahvillerine yatirim yapan bir bankanin mali tablolarinin, bu yatirimdan nasil
etkilendigine yonelik bir analiz gergeklestirilmistir. Calismanin  metodolojisi
dogrultusunda 6nce neden bu arastirmanin yapildigi, arastirmanin spesifik olarak hangi
devlet tahvillerini kapsadigi, hangi donemler arasinda yiiriitiildiigi ve hangi analiz

yonteminin kullanildigina iligkin hususlarin belirtilmesi gerekmektedir.
3.1.1. Calismanin Amaci

(Calismada, Hazine’nin Tiirk Liras1 cinsinden ihrag¢ ettigi likiditesi ve islem
hacmi yiiksek, faiz tipi agisindan degisken kupon faizli, sabit kupon faizli ve iskontolu
devlet tahvillerinden birer 6rnek secilmistir. Ornek olarak secilen bu kiymetlere iliskin
piyasa fiyatlarindaki ve satin alindig: tarihten itibaren i¢ verim oranm1 yontemine gore
hesaplanan net bugiinkii degerlerindeki gelisim incelenmistir. S6z konusu kiymetlerin
nominal tutar1 dikkate alinarak TMS 39 kapsamindaki farkli muhasebe portfoylerinde
agirliklandirilmast durumda, TMS 39°da belirtilen degerleme yontemleri uygulanarak
elde edilen sonuglarin, mali tablolara yansimasinin nasil olacagi ortaya konulmustur.
Bu analizler neticesinde, bankacilik sektdriimiiz ic¢in optimal muhasebe portfoyiiniin

olusturulmasi amaglanmistir.
3.1.2. Literatiir Taramasi

Konuyla ilgili literatiir incelendiginde; Amerika Birlesik Devletleri’nde, bazi
menkul kiymetlerin gercege uygun degerle degerlemenin banka gelir tablosu ve

O0zkaynag1 tizerinde olusan dalgalanmanin etkisini tespit etmek ic¢in arastirmalar
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yapilmistir. Barth, Landsman ve Wahlen(1995)"'"

ornek olarak sectikleri Amerikan
bankalar1 iizerinde, 1971 ve 1990 yillar1 arasinda menkul kiymetlerle ilgili gercege
uygun degere iliskin datalar1 bankalarin raporlarindan elde ederek bir calisma
gerceklestirmislerdir. Tlgili donemde menkul kiymetleri gercege uygun degerle
degerlemenin finansal sonuglarinin, tarihi maliyetle degerlemenin finansal sonuglarina

gore daha dalgali bir seyir izledigini ortaya koymuslardir.

Bernard, Merton ve Palepu (1995)'"" gercege uygun deger yonteminin
Danimarka bankalarinin muhasebe uygulamalar1 tizerindeki etkisi iizerine bir ¢alisma
yapmiglardir. Yaptiklar1 c¢alismada gercege uygun degerle degerlemenin Danimarka
bankalarinin karlarindaki dalgalanmayr {i¢ dort kata kadar artirdigim1 ortaya
koymuslardir. Yonetani ve Katsuo (1998)''? 87 Japon bankasi iizerinde, 1989 yilinda
baslayip 1996 yilinda sona eren donem ig¢in bir ¢aligma yapmislardir. Calismada
gostermislerdi ki gercege uygun deger muhasebesi uygulandiginda elde edilen finansal
sonuclar daha dalgali bir seyir izlese de, bu artan dalgalanma kesin bir sekilde

ekonomik riski yansitmamaktadir.

Gebhardt, Reichardt ve Wittenbrink (2003)''?, Alman bankalar iizerinde
“Bankacilik sektoriinde finansal enstriimanlarin muhasebesi ve bir simiilasyon modeli
ile varilan sonuglar” adli bir calisma yapmigslardir. Yapilan calisma mevcut IAS 39
hiikiimleri ile IAS 39 yiiriirliige girmeden 6nceki IAS hiikiimleri ile riskten korunma
muhasebesi uygulanarak veya uygulanmadan hazirlanan finansal tablolarin analiz
edildigi bir modeldir. Simiile edilen modelde banka, yatinm ve ticari bankacilik
faaliyetleri ile uluslararasi ¢agdas bir bankanin onemli Ozelliklerini yansitmaktadir.
Modelde kisa vadeli fonlamanin disinda, uygulama dénemi boyunca bankanin varlik ve
yiikiimliiliiklerinde baslangi¢ kosullart muhafaza edilmistir. Uygulama donemi olan

1996 ve 1998 yillar arasinda piyasa faiz oranlarinin diistiigii ve yiikseldigi bir ortamda,

1o M.E.Barth., R.W Landsman., J.M.Wahlen, “Fair Value accounting: Effects on banks earnings volatility,

regulatory capital, and value of contractual cash flows”, Journal of Banking & Finance, volume 19, Issues 3-4,
June 1995, s. 577-605.

"' v L. Bernard, R.C.Merton, K.G. Palepu,., “Market-to-market Accounting for Banks and Thrifts:
Lessons from Danish Experience”, Journal of Accounting Research, Vol. 33, No. 1, 1995, s.1-32.

"2 T, Yonetani ve Y. Katsuo, “Fair value accounting and regulatory capital requirements”, FRBNY
Economic Policy Review, October 1998, s. 33-43,.

"3 G. Gebhardt, R.Reichardt, C.Wittenbrink, “Accounting for Financial Instruments in the Banking
Industry”, Johann Wolfgang Goethe-Universitit Frankfurt Am Main, Working Paper Series: Finance &
Accounting, No.95, November 2002.
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yilsonlar1 itibariyle s6z konusu degerleme yontemleri kullanilarak elde edilen finansal
tablo sonuglar1 analiz edilmeye ¢alisilmistir. Birinci olarak, IAS 39’a gore tam riskten
korunmanin uygulandigi banka ile ilgili olarak, piyasa faiz oranlarindaki hareketliligin
bankanin dénem kar zararinda dalgali bir seyir olusmasina sebep olabilecegi sonucuna
varmislardir. ikinci olarak ise aymi senaryoda kismi riskten korunmayi uygulayan
bankanin degerleme sonuglarina gore bir kayip ve kazang dogsa da, tam risten
korunmanin uygulandig1 bankaya kiyasla piyasa faiz oranlarindaki dalgalanmadan daha

az etkilenebilecegi konusunu tartismaktadirlar.

Ozetle yapilan calismalar, varlik ve yiikiimliiliiklerin degerlemesine iliskin
muhasebe standartlarinda mali tablolar1 etkileyebilecek degisikliklerin s6z konusu
oldugu durumlarda, degerlemede eski ve yeni standartlarin uygulandigi ve mali tablolar
tizerindeki etkisinin incelendigi iki farkli modelin karsilastirilmasina yoneliktir. Oysa
calismamiz eski ve yeni standart uygulamalarinin mali tablolar ilizerinde yaratacagi
etkiyi karsilagtirmay1 degil, mevcut IAS veya TMS 39 kapsamindaki finansal arag
kategorizasyonlarina yapilan yatirnm miktarlarmin, 3 farkli portfoyde simiile edilerek,
bankacilik sektoriimiiz i¢in uygun menkul portfylinii tespit etmeyi amaclamaktadir..
Yapilan bazi1 ¢alismalarda faiz oranlar1 simiile edilmistir. Calismamizda simiile edilen

yatirim miktarlaridir. Faiz oranlar gergeklesen piyasa verilerinden olusmaktadir.
3.1.3. Calismanin Kapsam

Calisma kapsaminda, IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi’nda islem géren asagida

1sin kodlar1 yer alan devlet tahvilleri se¢ilmistir.

Tablo 35: TRT070911T19 & TRT260912T15 & TRT130110T10 Isin Kodlu Devlet

Tahvilleri Faiz Tipine Gore Tutarsal Dagilim

Dagihm Faiz Tipi Isin Code Nominal
35.0% Degisken TRTO070911T19 70,000,000
35.0% Sabit TRT260912T15 70,000,000
30.0% iskontolu TRT130110T10 60,000,000
100.0% Toplam 200,000,000
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Yukarida Tablo 35°de, toplam nominal tutar, faiz tipi dikkate alinarak secilen

devlet tahvillerine, belirtilen agirliklarda dagitilmistir.
3.1.4. Cahismanin Sinirhliklar:

Bu ¢alismada 6rnek olarak secilen devlet tahvillerinin bir yi1l boyunca aylik
piyasa fiyatlarindaki ve satin alindigr tarihten itibaren hesaplanan i¢ verimli
fiyatlarindaki gelisim analiz edilmeye g¢alisilmistir. Calismada daha uzun bir zaman
araligindaki piyasa fiyatlarinin uygulamaya dahil edilmesi, karsilagtirmali analiz ve
trend analizinden daha saglikli sonuglar elde edilmesini saglayabilirdi ancak gerek
hazinenin ihrag¢ ettigi gosterge tahvillerin(Bencmark Bond) vadesinin iki yildan az
olmasi gerekse uzun vadeli devlet tahvillerinin likiditesinin diisiik olmasina bagli olarak
hi¢ islem gormemesi, zaman araligmnin bir yil ile sinirlandirilmas: kararinda etkili

olmustur.
3.1.5. Verilerin Toplanmasi ve Analiz Yontemi

Calismada oncelikle verilerin seyrinin izlendigi donem olan 30.06.2008 ve
30.06.2009 tarihleri arasindaki IMKB Tahvil Bono Piyasasi Biiltenleri ay sonlari
itibariyle IMKB’nin resmi internet sitesinden almarak, analizin yapildigi dénemi
kapsayan 13 ay boyunca siirekli olarak islem gormiis ve islem hacmi yiiksek olan bir
adet iskontolu, bir adet sabit kupon faizli, bir adet degisken kupon faizli kiymet olmak
tizere toplam ti¢ adet devlet tahvili uygulama i¢in segilmistir. Uygulama kapsamindaki
bu li¢ adet devlet tahvilinin alis tarihi 31.05.2008 olarak kabul edilmis, 30.06.2008
tarithinden baslamak iizere 30.06.2009 tarihine kadar her ay sonu itibariyle net bugiinkii
degerleri hesaplanmistir. Karsilastirmali analiz ve trend analizi yontemleri kullanilarak,
IMKB Tahvil ve Bono Piyasas1 Biiltenleri’nden elde edilen ay sonu piyasa fiyatlari ile
hesaplanan i¢ verimli fiyatlar arasindaki iliski ve donem igerisinde fiyatlarin gelisimi

incelenmistir.

140



TRT070911T19 ISIN KODLU DEGISKEN KUPON FAIZLi DEVLET TAHVIL NAKIT AKIS TABLOLARI & iC VERIMLI FIYATLARI
KUPON ODEMESI _ +11L71-10.06
TRT070911T19 30.06.08] JTRT070911T19 31.10.08] JTRT070911T19 / 11.03.09
31.05.08 206 01.07.08 0 10.09.08  -101.90  01.11.08 0 »
10.09.08 924 10.09.08 9.24 11.03.09 10.06  11.03.09 10.06 11.03.00  -101.65  12.03.09 0
11.03.09 924 11.03.09 9.24) 09.09.09 10.06  09.09.09 10.06 09.09.09 735 09.09.09 7.35
09.09.09 924 09.09.09 9.24) 10.03.10 10.06  10.03.10 10.06 10.03.10 735 10.03.10 7.35
10.03.10 924 10.03.10 9.24) 08.09.10 10.06  08.09.10 10.06 08.09.10 735 08.0.10 7.35
08.09.10 924 08.09.10 9.24) 09.03.11 10.06  09.03.11 10.06 09.03.11 735 09.03.11 7.35
09.03.11 924 09.03.11 9.24) 07.09.11 11006 07.09.11 110.06 07.09.11 10735 07.09.11 107.35
07.09.11 10924 07.09.11 109.24
ivo  1847% iVE 10754 ivo  2024% iVE 10461 ivo  14.42% iVE 10169
[TRT0709111T19 31.07.08] JTRT070911T19 30.11.08] JTRT070911T19 31.03.09]
31.05.08 1106 01.08.08 0 10.09.08 -101.90129  01.12.08 0
10.09.08 924 10.09.08 9.24 11.03.09 10.06  11.03.09 10.06 11.03.09 -101.65255  01.04.09 0
11.03.09 924 11.03.09 9.24 09.09.09 10.06  09.09.09 10.06 09.09.09 735 09.09.09 7.35
09.09.09 924 09.09.09 9.24 10.03.10 10.06  10.03.10 10.06 10.03.10 735 10.03.10 7.35
10.03.10 924 10.03.10 9.24 08.09.10 10.06  08.09.10 10.06 08.09.10 735 08.09.10 7.35
08.09.10 924 08.09.10 9.24 09.03.11 10.06  09.03.11 10.06 09.03.11 735 09.03.11 7.35
09.03.11 924 09.03.11 9.24 07.09.11 11006 07.09.11 110.06 07.09.11 10735 07.09.11 107.35
07.09.11 10924 07.09.11 109.24
VO 18.47% IVE . 109.10 VO 20.24% VE 106,21 VO 14.42% IVE 102,44
[TRT0709111T19 31.05.08] JTRT070911T19 31.12.08] JTRT070911T19 30.04.09]
31.05.08 106 01.09.08 0 10.09.08  -101.90  01.01.09 0
10.09.08 924 10.09.08 9.24 11.03.09 10.06  11.03.09 10.06 11.03.09 -101.65255  01.05.09 0
11.03.09 924 11.03.09 9.24 09.09.09 10.06  09.09.09 10.06 09.09.09 735 09.09.09 7.35
09.09.09 924 09.09.09 9.24 10.03.10 10.06  10.03.10 10.06 10.03.10 735 10.03.10 7.35
10.03.10 924 10.03.10 9.24 08.09.10 10.06  08.09.10 10.06 08.09.10 735 08.09.10 7.35
08.09.10 924 08.09.10 9.24 09.03.11 10.06  09.03.11 10.06 09.03.11 735 09.03.11 7.35
09.03.11 924 09.03.11 9.24 07.09.11 11006 07.09.11 110.06 07.09.11 10735 07.09.11 107.35
07.09.11 10924 07.00.11 109.24
VO 1847% TVE  110.68 VO 20.24% VE . 107.89 VO 14.42% TVE . 103.58]
[TRT0709111T19 09.09.08] JTRT070911T19 31.01.09] JTRT070911T19 31.05.09]
31.05.08 106 10.09.08 0 10.09.08  -101.90  01.02.09 0
10.09.08 924 10.09.08 9.24 11.03.09 10.06  11.03.09 10.06 11.03.09 -101.65255  01.06.09 0
11.03.09 924 11.03.09 9.24 09.09.09 10.06  09.09.09 10.06 09.09.09 735 09.09.09 7.35
09.09.09 924 09.09.09 9.24 10.03.10 10.06  10.03.10 10.06 10.03.10 735 10.03.10 7.35
10.03.10 924 10.03.10 9.24 08.09.10 10.06  08.09.10 10.06 08.09.10 735 08.09.10 7.35
08.09.10 924 08.09.10 9.24 09.03.11 10.06  09.03.11 10.06 09.03.11 735 09.03.11 7.35
09.03.11 924 09.03.11 9.24 07.09.11 11006 07.09.11 110.06 07.09.11 10735 07.09.11 107.35
07.09.11 10924  07.00.11 109.24
VO 1847% VE 11114 VO 20.24% VE 10959 ] VO 14.42% TVE . 104.78 |
'KUPON ODEMEST H111.14.9.24
[TRT0709111T19 10.09.08] JTRT070911T19 28.02.09] JTRT070911T19 30.06.09]
10.09.08  -101.90  10.09.08 0 10.09.08  -101.90  01.03.09 0
11.03.09 10.06  11.03.09 10.06 11.03.09 10.06  11.03.09 10.06 11.03.09 -101.65255  01.07.09 0
09.09.09 10.06  09.09.09 10.06 09.09.09 10.06  09.09.09 10.06 09.09.09 735 09.09.09 7.35
10.03.10 10.06  10.03.10 10.06 10.03.10 10.06  10.03.10 10.06 10.03.10 735 10.03.10 7.35
08.09.10 10.06  08.09.10 10.06 08.09.10 10.06  08.09.10 10.06 08.09.10 735 08.09.10 7.35
09.03.11 10.06  09.03.11 10.06 09.03.11 10.06  09.03.11 10.06 09.03.11 735 09.03.11 7.35
07.09.11 11006 07.09.11 110.06 07.09.11 11006 07.09.11 110.06 07.09.11 10735 07.09.11 107.35
VO 20.24% IVE . 101.90 VO 20.24% WVE . 11L15 VO 14.42% IVE 10594
[TRT0709111T19 30.09.08] JTRT070911T19 10.03.09]
10.09.08  -101.90  01.10.08 0 10.09.08  -101.90  11.03.09 0
11.03.09 10.06  11.03.09 10.06 11.03.09 10.06  11.03.09 10.06
09.09.09 10.06  09.09.09 10.06 09.09.09 10.06  09.09.09 10.06
10.03.10 10.06  10.03.10 10.06 10.03.10 10.06  10.03.10 10.06
08.09.10 10.06  08.09.10 10.06 08.09.10 10.06  08.09.10 10.06
09.03.11 10.06  09.03.11 10.06 09.03.11 10.06  09.03.11 10.06
07.09.11 11006 07.09.11 110.06 07.09.11 11006 07.09.11 110.06
VO 20.24% IVE 102,99 VO 20.24% E o 1L71
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TRT260912T15 ISIN KODLU SABIiT KUPON FAIZLi DEVLET TAHVILi NAKIiT AKIS TABLOLARI & iC VERIMLI FiYATLARI

TRT260912T15 30.06.08]  JrrT260912T15 31.10.08] TRT260912T15 31.03.09)
31.05.08 8580 01.07.08 0 01.10.08 8445  01.11.08 0 01.10.08 8445 01.04.09 0
01.10.08 7 01.10.08 7 01.04.09 7 01.04.09 7 01.04.09 7 01.04.09 7
01.04.09 7 01.04.09 7 30.09.09 7 30.09.09 7 30.09.09 7 30.09.09 7
30.09.09 7 30.09.09 7 31.03.10 7 31.03.10 7 31.03.10 7 31.03.10 7
31.03.10 7 31.03.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7
29.09.10 7 29.09.10 7 30.03.11 7 300311 7 30.03.11 7 3003.11 7
30.03.11 7 300311 7 28.09.11 7 28.09.11 7 28.09.11 7 28.00.11 7
28.09.11 7 28.09.11 7 28.03.12 7 28.03.12 7 28.03.12 7 28.03.12 7
28.03.12 7 28.03.12 7 26.09.12 107 26.09.12 107, 26.09.12 107 26.09.12 107,
26.09.12 107 26.09.12 107,

VO 20.85% IVE 87.19 | VO 20.85% IVE 85.82 VO 20.85% IVE 92.82

KUPON ODEMESI +92.82 -7
[TRT260912115 31.07.08]  [TRT260912115 30.11.0] [TRT260912115 01.04.09

31.05.08 8580 01.08.08 0 01.10.08 8445 01.12.08 0
01.10.08 7 01.10.08 7 01.04.09 7 01.04.09 7 01.04.09 8582 02.04.09 7
01.04.09 7 01.04.09 7 30.09.09 7 30.09.09 7 30.09.09 7 30.09.09 7
30.09.09 7 30.09.09 7 31.03.10 7 31.03.10 7 31.03.10 7 31.03.10 7
31.03.10 7 31.03.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7 29.09.10 9
29.09.10 7 29.09.10 7 30.03.11 7 300311 7 30.03.11 7 300311 7
30.03.11 7 300311 7 28.09.11 7 28.09.11 7 28.09.11 7 28.00.11 7
28.09.11 7 28.09.11 7 28.03.12 7 28.03.12 7 28.03.12 7 28.03.12 9
28.03.12 7 28.03.12 7 26.09.12 107 26.09.12 107 26.09.12 107 26.09.12 107
26.09.12 107 26.09.12 107,

VO 20.85% IVE 38.61 VO 20.85% TVE 87.17 VO 20.85% TVE 92.86

[TRT260912115 31.08.08] [TRT260912115 31.12.08] [TRT260912115 30.04.09)

31.05.08 8580 01.09.08 0 01.10.08 8445  01.01.09 0
01.10.08 7 01.10.08 7 01.04.09 7 01.04.09 7 01.04.09 8582 01.05.00 0
01.04.09 7 01.04.09 7 30.09.00 7 30.09.09 7 30.09.00 7 30.09.09 7
30.09.09 7 30.09.09 7 31.03.10 7 31.03.10 7 31.03.10 7 31.03.10 7
31.03.10 7 31.03.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7
29.09.10 7 29.09.10 7 30.03.11 7 300311 7 30.03.11 7 30.03.11 7
30.03.11 7 30.03.11 7 28.09.11 7 28.09.11 7 28.09.11 7 28.00.11 7
28.09.11 7 28.09.11 7 28.03.12 7 28.03.12 7 28.03.12 7 28.03.12 7
28.03.12 7 28.03.12 7 26.09.12 107 26.09.12 107, 26.09.12 107 26.09.12 107
26.09.12 107 26.09.12 107,

VO 20.85% VF 90.04 VO 20.85% VF 38.58 VO 20.85% VF 87.16

TRT260912T15 30.09.08]  JrrRT260912T15 31.01.09 TRT260912T15 31.05.09)
31.05.08 8580 01.10.08 0 01.10.08 8445 01.02.09 0
01.10.08 7 01.10.08 7 01.04.09 7 01.04.09 7 01.04.09 8582 01.06.09 0
01.04.09 7 01.04.09 7 30.09.00 7 30.09.09 7 30.09.09 7 30.09.09 7
30.09.09 7 30.09.09 7 31.03.10 7 31.03.10 7 31.03.10 7 31.03.10 9
31.03.10 7 31.03.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7 29.09.10 9
29.09.10 7 29.09.10 7 30.03.11 7 300311 7 30.03.11 7 300311 9
30.03.11 7 300311 7 28.09.11 7 28.09.11 7 28.09.11 7 28.00.11 9
28.09.11 7 28.09.11 7 28.03.12 7 28.03.12 7 28.03.12 7 28.03.12 9
28.03.12 7 28.03.12 7 26.09.12 107 26.09.12 107 26.09.12 107 26.09.12 107
26.09.12 107 26.09.12 107,

VO 20.85% IVE 91.45 VO 20.85% IVE 90.02 VO 20.85% TVE 38.58 |

KUPON ODEMESI +91.45-7

[TRT260912115 e 01.1008] [TRT260912T15 28.02.09] [TRT260912115 30.06.09]
01.10.08 8445 02.10.08 0 01.10.08 8445 01.03.09 0
01.04.09 7 01.04.09 7 01.04.09 7 01.04.09 7 01.04.09 8582 01.07.09 0
30.09.09 7 30.09.09 7 30.09.09 7 30.09.09 7 30.09.09 7 30.09.09 7
31.03.10 7 31.03.10 7 31.03.10 7 31.03.10 7 31.03.10 7 31.03.10 7
29.09.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7 29.09.10 7
30.03.11 7 300311 7 30.03.11 7 30.03.11 7 30.03.11 7 3003.11 7
28.09.11 7 28.09.11 7 28.09.11 7 28.09.11 7 28.09.11 7 28.00.11 7
28.03.12 7 28.03.12 7 28.03.12 7 2803.12 7 28.03.12 7 28.03.12 7
26.09.12 107 26.09.12 107, 26.09.12 107 26.09.12 107 26.09.12 107 26.09.12 107,
VO 20.85% VR 834.50 | VO . 20.85% TVE O1.34 VO . 20.85% VR $9.97 |
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TRT130110T10 ISIN KODLU ISKONTOLU DEVLET TAHVILI iG VERIMLI FIYATLARI

TRT130110T10 30.06.2008] [TRT130110T10 31.01.2009
31.05.2008 -74.51 01.07.2008 0] [31.05.2008 7451 01.02.2009 0
13.01.2010 100 13.01.2010 100f |13.01.2010 100 13.01.2010 100
ivo 19.9% ivF 75.67 ivo 19.9% iVF 84.20
TRT130110T10 31.07.2008] |TRT130110T10 28.02.2009
31.05.2008 -74.51 01.08.2008 0] [31.05.2008 -74.51 01.03.2009 0
13.01.2010 100 13.01.2010 100f |13.01.2010 100 13.01.2010 100
ivo 19.9% ivVF 76.84 ivo 19.9% iVF 85.38
TRT130110T10 31.08.2008] [TRT130110T10 31.03.2009
31.05.2008 -74.51 01.09.2008 o] [31.05.2008 -74.51 01.04.2009 0
13.01.2010 100 13.01.2010 100f |13.01.2010 100 13.01.2010 100
ivo 19.9% ivF 78.03 ivo 19.9% iVF 86.71
TRT130110T10 30.09.2008] |TRT130110T10 30.04.2009
31.05.2008 -74.51 01.10.2008 o] [31.05.2008 -74.51 01.05.2009 0
13.01.2010 100 13.01.2010 100] [13.01.2010 100 13.01.2010 100
ivo 19.9% iVF 79.21 ivo 19.9% iVF 88.01
TRT130110T10 31.10.2008] |TRT130110T10 31.05.2009
31.05.2008 -74.51 01.11.2008 o] [31.05.2008 -74.51 01.06.2009 0
13.01.2010 100 13.01.2010 100} 13.01.2010 100 13.01.2010 100
ivo 19.9% iVF 80.44 ivo 19.9% iVF 89.38
TRT130110T10 30.11.2008] |TRT130110T10 30.06.2009
31.05.2008 -74.51 01.12.2008 0] [31.05.2008 -74.51 01.07.2009 0
13.01.2010 100 13.01.2010 100 |13.01.2010 100 13.01.2010 100
ivo 19.9% ivF 81.65 ivo 19.9% iVF 90.72
TRT130110T10 31.12.2008]
31.05.2008 -74.51 01.01.2009 0
13.01.2010 100 13.01.2010 100
ivo 19.9% ivF 82.91
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Tablo 36: TRT070911T19 & TRT260912T15 & TRT130110T10 Isin Kodlu Devlet Tahvilleri 30.06.2008-31.12.2008

Dénemi Piyasa Fiyatlari ve Getirileri ile i¢ Verimli Fiyatlari ve Getirileri

DEGISKEN KUPON FAIZLi DEVLET TAHVILI

TRT070911T19 30.06.2008  31.07.2008  31.08.2008  30.09.2008  31.10.2008  30.11.2008 31.12.2008
ig Verimli Fiyat(A1) 107.54 109.10 110.68 102.99 104.61 106.21 107.89
ig Verim Orani(A2) 18.47% 18.47% 18.47% 20.24% 20.24% 20.24% 20.24%
Piyasa Fiyati(*)(B1) 107.59 109.08 111.23 103.75 103.12 104.82 109.89
Piyasa Getiri Orani(*)(B2) 18.43% 18.48% 18.14% 19.84% 20.99% 20.89% 19.16%
Alim Satim Marji +/- (A2-B2) 0.04% -0.01% 0.33% 0.40% -0.75% -0.65% 1.08%

SABIT KUPON FAIZLi DEVLET TAHViILI

TRT260912T15 30.06.2008  31.07.2008  31.08.2008  30.09.2008  31.10.2008  30.11.2008 31.12.2008
ig Verimli Fiyat(A1) 87.19 88.61 90.04 91.45 84.45 87.17 88.58
ig Verim Orani(A2) 20.85% 20.85% 20.85% 20.85% 20.85% 20.85% 20.85%
Piyasa Fiyati(*)(B1) 83.47 92.86 94.73 94.42 75.15 86.94 96.37
Piyasa Getiri Orani(*)(B2) 22.47% 18.93% 18.69% 19.42% 26.24% 20.84% 17.29%
Alim Satim Marji +/- (A2-B2) 1.62% 1.92% 2.16% 1.43% -5.39% 0.01% 3.56%

iSKONTOLU DEVLET TAHViILIi

TRT130110T10 30.06.2008  31.07.2008  31.08.2008  30.09.2008  31.10.2008  30.11.2008 31.12.2008
ig Verimli Fiyat(A1) 75.67 76.84 78.03 79.21 80.44 81.65 82.91
ig Verim Orani(A2) 19.89% 19.89% 19.89% 19.89% 19.89% 19.89% 19.89%
Piyasa Fiyati(*)(B1) 73.30 77.39 78.57 79.51 76.57 81.18 85.41
Piyasa Getiri Orani(*)(B2) 22.35% 19.26% 19.17% 19.44% 24.85% 20.34% 16.45%
Alim Satim Marji +/- (A2-B2) -2.46% 0.63% 0.72% 0.45% -4.96% -0.45% 3.44%

144



Tablo 37: TRT070911T19 & TRT260912T15 & TRT130110T10 Isin Kodlu Devlet Tahvilleri 31.01.2009- 30.06.2009

Dénemi Piyasa Fiyatlar1 ve Getirileri ile i¢ Verimli Fiyatlar1 Ve Getirileri

DEGISKEN KUPON FAIZLi DEVLET TAHVILI

TRT070911T19 31.01.2009 28.02.2009 31.03.2009 30.04.2009 31.05.2009 30.06.2009
i¢ Verimli Fiyat(A1) 109.59 111.15 102.44 103.58 104.78 105.94
ic Verim Orani(A2) 20.24% 20.24% 14.42% 14.42% 14.42% 14.42%
Piyasa Fiyati(*)(B1) 110.35 111.90 103.31 104.27 105.08 106.13
Piyasa Getiri Orani(*)(B2) 19.80% 19.76% 13.95% 14.03% 14.23% 14.29%
Alim Satim Marji +/- (A2-B2) 0.44% 0.48% 0.47% 0.39% 0.19% 0.13%
SABIT KUPON FAIZLi DEVLET TAHVILI

TRT260912T15 31.01.2009 28.02.2009 31.03.2009 30.04.2009 31.05.2009 30.06.2009
i¢ Verimli Fiyat(A1) 90.02 91.34 92.82 87.16 88.58 89.97
ic Verim Orani(A2) 20.85% 20.85% 20.85% 20.85% 20.85% 20.85%
Piyasa Fiyati(*)(B1) 99.40 97.73 103.32 102.33 103.33 106.44
Piyasa Getiri Orani(*)(B2) 16.55% 17.05% 15.97% 13.99% 13.56% 12.83%
Alim Satim Marji +/- (A2-B2) 4.30% 3.80% 4.88% 6.86% 7.29% 8.02%
iSKONTOLU DEVLET TAHVILI

TRT130110T10 31.01.2009 28.02.2009 31.03.2009 30.04.2009 31.05.2009 30.06.2009
i¢ Verimli Fiyat(A1) 84.20 85.38 86.71 88.01 89.38 90.72
ic Verim Orani(A2) 19.89% 19.89% 19.89% 19.89% 19.89% 19.89%
Piyasa Fiyati(*)(B1) 88.14 88.89 90.85 93.03 93.44 94.92
Piyasa Getiri Orani(*)(B2) 14.15% 14.25% 12.93% 10.76% 11.19% 9.91%
Alim Satim Marji +/- (A2-B2) 5.74% 5.64% 6.96% 9.13% 8.70% 9.98%
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Yukarida uygulamaya konu olan faiz tipi farkli ii¢ adet devlet tahvilinin ilk
alim tarihlerinin 31.05.2008 oldugu ve ilk alim fiyatlarinin TRT070911T19 isin kodlu
kiymet i¢in 106, TRT260912T15 isin kodlu kiymet icin 85.8, TRT130110T10 isin
kodlu kiymet i¢in 74.51 oldugu kabul edilerek, nakit akis tablolar1 vasitasiyla uygulama
calismasinin gecerli oldugu ay sonlari itibariyle i¢ verim oranlari ve i¢ verimli degerleri
hesaplanmistir. Uygulamaya konu olan bu kiymetlere iligkin hesaplanan i¢ verim
oranlar1 ve i¢ verimli degerler, IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi Biilteni’nden alinan yine
bu kiymetlere ait kupon islemis faizini igeren kirli piyasa fiyatlar1 ve bilesik bazda
piyasa faiz getirileri ile birlikte Tablo 36 ve Tablo 37°de gosterilmistir. Tablo 36 ve
verim orant arasindaki fark olan alim satim marjlar1 hesaplanmistir. Piyasa getiri
oraninin, portfoy getiri oranin iizerinde oldugu durumlarda alim satim marjinin negatif
deger aldig1 goriilmekte yani alternatif getirinin portfoyiin getirisinden daha iyi oldugu
kabul edilmektedir. Piyasa getiri oraninin, portfdy getiri oraninin altinda kaldigi
durumlarda alim satim marjinin pozitif deger aldig1 goriilmektedir. Alim satim marjinin
pozitif deger aldig1 durumlarda taginan portfoyiin mevcut piyasa kosullarinda karli bir
portféy oldugu bir bagka ifadeyle yatirim yapilan kiymetin ilk alim tarihinden sonra

piyasa fiyatinda iyilesme oldugu sdylenebilir.

Tablo 36 ve Tablo 37’de ay sonlar itibariyle her bir devlet tahvili i¢in
hesaplanan i¢ verimli fiyatlar ve IMKB Tahvil Bono Piyasas! Biilteni’nden elde edilen
kirli piyasa fiyatlari ile piyasa getiri oran1 ve portfdy getiri orani ile alim satim marjlari
yer almakta idi. Asagida bu degerlerin yani piyasa fiyatlar1 ve i¢ verimli fiyatlarin bir
yillik gelisimi grafik yardimiyla analiz edilmeye ¢alisilmistir. Ayrica piyasa getiri orant
ile portfoy getiri oran1 arasindaki fark olan +/- alim satim marj1 gelisimi de faiz tipi
farkli her bir devlet tahvili i¢in alim satim marj1 egrisi grafigi ile analiz edilmeye

caligilmistir.

Grafik 1’de degisken faizli devlet tahvilinin 30.06.2008 ve 30.06.2009 tarihleri
arasmdaki i¢ verimli fiyat ve piyasa fiyati arasindaki iliskiyi gdrmekteyiz. Ozellikle
31.10.2008 ve 30.11.2008 tarihlerinde piyasa fiyatlarinin i¢ verimli fiyatin altinda

kaldig1 goriilmektedir. Bunun anlami, bu tarihler itibariyle portfdy getirisinin, piyasa
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getirisinin altinda oldugudur. Bunun sonucu olarak Grafik 2’de 30.06.2008 ve
30.06.2009 tarihleri arasindaki alim satim marjinin ayhk gelisim egrisinini
inceledigimizde, 31.10.2008 ve 30.11.2008 tarihlerinde alim satim marjinin negatif
deger aldig1 goriilmektedir. Grafik 3 ve Grafik 4’te ise ayn1 periyot icin sirastyla sabit
faizli devlet tahvilinin i¢ verimli fiyat ve piyasa fiyat: iligkisini gosteren egri ile alim
satim marjinin aylik gelisim egrisi yer almaktadir. Grafik 4’te 31.10.2008 ve 30.11.2008
tarihlerine ilave olarak 30.06.2008 tarihinde de alim satim marj1 negatif deger almistir.
Ancak Grafik 4’te Grafik 2’ye gore 31.10.2008 ve 30.11.2008 tarihleri i¢in alim satim
marjinin daha agik oldugu yani daha fazla negatif deger aldigi goriilmektedir. Bunun
sebebi degisken faiz oranli tahvillerde kupon faiz oranlarinin, referans faiz oranlarina
bagli olarak kupon donemlerinde degiserek, bu tahvillerin piyasa faiz oranlarindaki

dalgalanmadan minimum diizeyde etkilenmesidir''*

. Nitekim alim satim marjinin
pozitif deger aldigi diger aylarda ayni sekilde sabit faizli tahvillerde alim satim
marjinin, degisken faizli tahvildeki alim satim marjina kiyasla daha agik oldugu
goriilmektedir. Grafik 5 ve Grafik 6°da ise sirasiyla iskontolu devlet tahviline iliskin
30.06.2008 ve 30.06.2009 tarihleri arasindaki 12 aylik doneme ait piyasa fiyat1 ve i¢
verimli fiyat iliskisi ile piyasa getiri orani ile portfOy getiri orani arasindaki farki ifade
eden alim satim marjinin aylik gelisimi egrileri goriilmektedir. Grafik 6’daki iskontolu
tahvile ait alim satim marj egrisi incelendiginde, iskontolu tahvil piyasa fiyatlarinin bu

periyotta en dalgali seyri izledigi dolayisiyla, +/- alim satim marjimin en acik oldugu

devlet tahvili tiirii oldugu sdylenebilir.

114 Mahfi Egilmez ve Ercan Kumcu, Ekonomi Politikasi, Remzi Kitabevi, 2002, s. 94
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Grafik 1: Degisken Faizli Devlet Tahvili Piyasa ve I¢ Verimli Fiyat Egrisi
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TRT070911T19 ISIN KODLU DEGISKEN FAIZLi DEVLET TAHVILI ALIM SATIM MARJ EGRISI
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Grafik 2: Degisken Faizli Devlet Tahvili Alm Satim Marj Egrisi
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Grafik 3: Sabit Faizli Devlet Tahvili Piyasa ve I¢ Verimli Fiyat Egrisi
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TRT260912T15 ISIN KODLU SABIT FAIZLI DEVLET TAHVILI ALIM SATIM MARJ EGRISIi
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Grafik 4: Sabit Faizli Devlet Tahvili Alm Satim Marj Egrisi
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Grafik 5: Iskontolu Devlet Tahvili Piyasa ve I¢ Verimli Fiyat Egrisi
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TRT130110T10 ISIN KODLU ISKONTOLU DEVLET TAHVILi ALIM SATIM MARJ EGRISi
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Grafik 6: Iskontolu Devlet Tahvili Allm Satim Marj Egrisi
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3.2. Optimal Muhasebe Portfoy Dagiliminin Belirlenmesi

Optimal muhasebe portfoy dagilimina iliskin olarak, ilk etapta 200,000,000 TL
nominal tutarhk portfdy farkli faiz tipine haiz devlet tahvillerine (Iskontolu %
30/60,000,000 Nominal - Sabit Faizli % 35/ 70,000,000 Nominal - Degisken Faizli %
35/70,000,000 Nominal) oransal olarak dagitildiktan sonra, bu ii¢ tiir devlet tahvilinin
her birine isabet eden nominal tutarlar da, kendi icerisinde GUDFGTY alim satim
amagl, satilmaya hazir ve vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen portfdy olarak
simiflanmistir. Bu dagilimda Tablo 37’de de goriilecegi lizere, Portfoy 1°de toplam
nominalin % 70 oranindaki tutar1 vadeye kadar elde tutulmasi: ongdriilen portfoye,
Portfoy 2’de Satilmaya hazir portfye ve Portfoy 3’te ise GUDFGTY alim satim amaglh
portfoye smiflanmistir. Burada Portfoy 1, Portfoy 2 ve Portfoy 3 seklinde bir ayirima
gidilmesinin sebebi, uygulamanin gegerli oldugu 30.06.2008 ve 31.12.2008 dénemi ay
sonlar1 itibariyle veri fiyatlarla olusacak mali tablo sonuglarini gérmek ve hangi
muhasebe portfoyiine agirlik verilmesinin banka icin optimum fayda saglayacagina

karar verilmesine yardimci olmaktir.

GUDFGTY alim satim amaglh ve satilmaya hazir muhasebe portfoylerinden
birine smiflanan kamu bor¢glanma senetlerinin piyasa getiri orani, etkin faiz yontemine
gore hesaplanan portfoy getirisinden diisiikse, her iki portfoy icin de, i¢ verim oranina
gore hesaplanan faiz gelirine ilave olarak piyasa degerleme geliri (MTM Gain)
hesaplanmaktadir. Piyasa getiri orani, etkin faiz yontemine gore hesaplanan portfoy
getirisinden yliksekse piyasa degerleme gideri (MTM Loss) s6z konusu demektir. Her
iki muhasebe portfoyiinde i¢ verim oranina gore hesaplanan faiz geliri donem kar/zarar1
ile iligskilenmektedir. Piyasa degerleme geliri veya gideri ise GUDFGTY alim satim
amacgli muhasebe portfoyiinde sermaye piyasast islem kar/zarar1 hesabinda
tanimlanmakta ve donem kar/zarariyla iliskilenmektedir. Satilmaya hazir muhasebe
portfoyiinde piyasa degerleme geliri veya gideri menkul deger degerleme farki
hesabinda tanimlanmakta ve bir Ozkaynak kalemi olan sermaye yedekleriyle
iligkilenmektedir. Vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen muhasebe portdyiine
siniflanan kamu borglanma senetleri ise piyasa degerlemesine tabi tutulmadigindan, bu

kiymetlere iliskin i¢ verim oranina gore hesaplanan ve donem kar/zarariyla iliskilenen
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faiz gelirinden baskaca bir gelir reeskontu da s6z konusu olmamaktadir. Piyasa
degerleme geliri veya gideri ise, piyasanin, finansal ve ekonomik gelismelere bagl
olarak miispet veya menfi yonde anormallesmesi sonucu olusan ve vadeye kadar elde
tutulmas1 ongoriilen portfdy icin varlifin bilango degerini ifade eden defter degeri(Book
Value) ile satilmaya hazir portfoy icin varligin bilango degerini ifade eden piyasa degeri

arasindaki fark kadardir'"’.

3.2.1. 30.06.2008 — 31.12.2008 Tarihleri Arasindaki Aysonu Mali Tablo

Sonuclari

Verilerin toplanmasi ve analizi bashigr altinda 13 aylik donem boyunca
aysonlari itibariyle i¢c verimli degerler hesaplanmis ve IMKB Tahvil Bono Piyasasi
Biilteni’'nden elde edilen tahvil ve bono piyasa fiyatlar1 ile karsilastirmali analizi
yapilmisti. Bu bdliimde de Tablo 38 de faiz ve muhasebe tipi dikkate alinarak dagitilan
portfoylerin mali tablo sonuglarinin 30.06.2008-31.12.2008 tarihleri arasindaki ig
verimli fiyatlar, piyasa fiyatlar1 baz alinarak aysonlari itibariyle nasil gergeklesecegi

hesaplanmaya calisilmistir.

'S Myung S. Park, Taewoo Park, Byung T. Ro Fair Value Disclosures for Investment Securities and
Bank Equity: Evidence from SFAS No. 115, Journal of Accounting, Auditing & Finance, Vol 14, (New Series),
November 1999, s.3
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Tablo 38: Faiz Tipine ve Nominal Tutara Gore Agirhiklandirilmis Muhasebe Portfoyleri

PORTFOY 1 -VADEYE KADAR ELDE TUTULMASI ONGORULEN MENKUL KIYMET AGIRLIKLI PORTFOY

Nominal Tutara Gore Dagilim

10%

20%

Vadeye Kadar Elde

Faiz Tipine Gore Dagilim Faiz Tipi Isin Kodu Nominal GUDFGTY Satilmaya Hazir Tutulmasi Ongériilen
35.0% Degisken TRT070911T19 70,000,000 7,000,000 14,000,000 49,000,000
35.0% Sabit TRT260912T15 70,000,000 7,000,000 14,000,000 49,000,000
30.0% iskontolu TRT130110T10 60,000,000 6,000,000 12,000,000 42,000,000
100.0% Toplam Nominal 200,000,000 20,000,000 40,000,000 140,000,000 I
" . . Nominal Tutara Goére Dagilim
PORTFOY 2 -SATILMAYA HAZIR MENKUL KIYMET AGIRLIKLI PORTFOY
10% 20%
Vadeye Kadar Elde
Faiz Tipine Gore Dagihim Faiz Tipi Isin Kodu Nominal GUDFGTY Satilmaya Hazir Tutulmasi Ongoriilen
35.0% Degisken TRT070911T19 70,000,000 7,000,000 49,000,000 14,000,000
35.0% Sabit TRT260912T15 70,000,000 7,000,000 49,000,000 14,000,000
30.0% iskontolu TRT130110T10 60,000,000 6,000,000 42,000,000 12,000,000
100.0% Toplam Nominal 200,000,000 20,000,000 140,000,000 40,000,000 I

PORTFOY 3 - GUDFGTY ALIM SATIM AMAGLI MENKUL KIYMET AGIRLIKLI PORTFOY

| Nominal Tutara Gore Dagilim

20%

10%

Vadeye Kadar Elde

Faiz Tipine Gore Dagilim Faiz Tipi Isin Kodu Nominal GUDFGTY Satilmaya Hazir Tutulmasi Ongoriilen
35.0% Degisken TRT070911T19 70,000,000 49,000,000 14,000,000 7,000,000
35.0% Sabit TRT260912T15 70,000,000 49,000,000 14,000,000 7,000,000
30.0% iskontolu TRT130110T10 60,000,000 42,000,000 12,000,000 6,000,000
100.0% Toplam Nominal 200,000,000 140,000,000 40,000,000 20,000,000 I
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3.2.1.1. Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymet Agirhkli Portfoy 30.06.2008 Mali Tablo Sonuclari

PORTFOY 1

GUDFGTY Alim Satim Amagh Menkul Kiymetler

Sermaye Piy isl.

Maliyet Degerleme ic Verimli Piyasa K/Z (A*(D- Faiz Geliri (A*(C- Faiz Geliri Toplam

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B) Ahs Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) B)/100) (Realize) MDDF Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRTO070911T19 7,000,000 106  31/05/2008  30/06/2008 107.537 107.585 3,369 107,581 0 0 110,950 0 110,950

TRT260912T15 7,000,000 85.8 31/05/2008 30/06/2008 87.191 83.473 -260,278 97,388 0 0 -162,890 0 -162,890

TRT130110T10 6,000,000 7451 31/05/2008 30/06/2008 75.667 73.297 -142,195 69,415 0 0 -72,780 0 -72,780

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme ic Verimli Piyasa Sermaye Piy Isl. Faiz Geliri (A*(C-  Faiz Geliri MDDH Toplam

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) K/Z B)/100) (Realize) (A*(D-C)/100 Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRTO070911T19 14,000,000 106  31/05/2008  30/06/2008 107.537 107.585 0 215,162 0 6,738 215,162 6,738 221,900

TRT260912T15 14,000,000 85.8 31/05/2008 30/06/2008 87.191 83.473 0 194,775 0 -520,555 194,775 -520,555 -325,780

TRT130110T10 12,000,000 74.51 31/05/2008 30/06/2008 75.667 73.297 0 138,830 0 -284,390 138,830 -284,390 -145,560
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme i¢ Verimli Piyasa Sermaye Piy Isl. Faiz Geliri (A*(C- Faiz Geliri Toplam

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B) Als Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) K/iZ B)/100) (Realize) MDDF Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRTO070911T19 49,000,000 106  31/05/2008  30/06/2008 107.537 107.585 0 753,068 0 0 753,068 0 753,068,

TRT260912T15 49,000,000 85.8 31/05/2008 30/06/2008 87.191 83.473 0 681,714 0 0 681,714 0 681,714

TRT130110T10 42,000,000 7451 31/05/2008 30/06/2008 75.667 73.297 0 485,905 0 0 485,905 0 485,905

Total 200,000,000 -399,104 2,743,837 0 -798,207 2,344,734 -798,207 1,546,526
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3.2.1.2. Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Agirhikh Portfoy 30.06.2008 Mali Tablo Sonuglar:

PORTFQY 2

GUDFGTY Alim Satim Amagli Menkul Kiymetler

Sermaye Piy. Isl.

Maliyet Degerleme  Ig Verimli Piyasa K/zZ (A*(D- Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF| Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 7,000,000 106 31.05.2008 30.06.2008 107.537 107.585 3,369 107,581 0 0 110,950 0 110,950

TRT260912T15 7,000,000 85.8 31.05.2008 30.06.2008 87.191 83.473 -260,278 97,388 0 0 -162,890 0 -162,890

TRT130110T10 6,000,000 74.51 31.05.2008 30.06.2008 75.667 73.297 -142,195 69,415 0 0 -72,780 0 -72,780

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri Faiz Geliri MDDF  (A*(D| Toplam|

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Als Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) KiZ  (A*(C-B)/100) (Realize) C)/100] Dodnem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 49,000,000 106 31.05.2008 30.06.2008 107.537 107.585 0 753,068 0 23,582 753,068 23,582 776,650

TRT260912T15 49,000,000 85.8 31.05.2008 30.06.2008 87.191 83.473 0 681,714 0 -1,821,944 681,714 -1,821,944 -1,140,230

TRT130110T10 42,000,000 7451 31.05.2008 30.06.2008 75.667 73.297 0 485,905 0 -995,365 485,905 -995,365 -509,460
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Doénem K/z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 14,000,000 106 31.05.2008 30.06.2008 107.537 107.585 0 215,162 0 0 215,162 0 215,162

TRT260912T15 14,000,000 85.8 31.05.2008 30.06.2008 87.191 83.473 0 194,775 0 0 194,775 0 194,775

TRT130110T10 12,000,000 74.51 31.05.2008 30.06.2008 75.667 73.297 0 138,830 0 0 138,830 0 138,830

Total 200,000,000 -399,104 2,743,837 0 -2,793,726 2,344,734  -2,793,726 -448,993
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3.2.1.3. GUDFGTY Alim Satim Amac¢h Menkul Kiymet Agirhikhi Portfoy 30.06.2008 Mali Tablo Sonuclar1

PORTFOY 3

GUDFGTY Alim Satim Amagh Menkul Kiymetler

Sermaye Piy. Isl.

Maliyet Degerleme  i¢ Verimli Piyasa K/z (A*(D- Faiz Geliri  Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF|] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 49,000,000 106 31.05.2008 30.06.2008 107.537 107.585 23,582 753,068 0 0 776,650 0 776,650

TRT260912T15 49,000,000 85.8 31.05.2008 30.06.2008 87.191 83.473 -1,821,944 681,714 0 ol -1,140,230 0 -1,140,230

TRT130110T10 42,000,000 7451 31.05.2008 30.06.2008 75.667 73.297 -995,365 485,905 0 0 -509,460 0 -509,460

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri  Faiz Geliri MDDF| Toplam|

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize)  (A*(D-C)/100)] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 14,000,000 106 31.05.2008 30.06.2008 107.537 107.585 0 215,162 0 6,738 215,162 6,738 221,900

TRT260912T15 14,000,000 85.8 31.05.2008 30.06.2008 87.191 83.473 0 194,775 0 -520,555 194,775  -520,555 -325,780

TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 30.06.2008 75.667 73.297 0 138,830 0 -284,390 138,830  -284,390 -145,560
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme  i¢ Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri ~ Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF|] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 7,000,000 106 31.05.2008 30.06.2008 107.537 107.585 0 107,581 0 0 107,581 0 107,581

TRT260912T15 7,000,000 85.8 31.05.2008 30.06.2008 87.191 83.473 0 97,388 0 0 97,388 0 97,388

TRT130110T10 6,000,000 74.51 31.05.2008 30.06.2008 75.667 73.297 0 69,415 0 0 69,415 0 69,415

Total 200,000,000 -2,793,726 2,743,837 0 -798,207 -49,889  -798,207 -848,096
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3.2.1.4. Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymet Agirhkli Portfoy 31.07.2008 Mali Tablo Sonuclari

PORTFOY 1
GUDFGTY Alim Satim Amagch Menkul Kiymetler
Sermaye Piy.
Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa isl. Kiz Faiz Geliri ~ Faiz Geliri Toplam|
Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B)  Alg Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) (A*(D-C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF| Donem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 7,000,000 106 31.05.2008 31.07.2008 109.096 109.079 -1,192 216,722 0 0 215,530 0 215,530
TRT260912T15 7,000,000 85.8 31.05.2008 31.07.2008 88.605 92.856 297,565 196,355 0 0 493,920 0 493,920
TRT130110T10 6,000,000 74.51 31.05.2008 31.07.2008 76.842 77.394 33,132 139,908 0 0 173,040 0 173,040
Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler
Maliyet Degerleme  I¢ Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri  Faiz Geliri MDDH Toplam|
Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize)  (A*(D-C)/100)] Doénem K/z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 14,000,000 106 31.05.2008 31.07.2008 109.096 109.079 0 433,444 0 -2,384 433,444 -2,384 431,060
TRT260912T15 14,000,000 85.8 31.05.2008 31.07.2008 88.605 92.856 0 392,709 0 595,131 392,709 595,131 987,840
TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 31.07.2008 76.842 77.39%4 0 279,815 0 66,265 279,815 66,265 346,080
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongoriilen Menkul Kiymetler
Maliyet Degerleme  ig Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri  Faiz Geliri Toplam|
Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B)  Alg Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF| Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 49,000,000 106 31.05.2008 31.07.2008 109.096 109.079 0 1,517,054 0 0 1,517,054 0 1,517,054
TRT260912T15 49,000,000 85.8 31.05.2008 31.07.2008 88.605 92.856 0 1,374,482 0 0 1,374,482 0 1,374,482
TRT130110T10 42,000,000 74.51 31.05.2008 31.07.2008 76.842 77.394 0 979,354 0 0 979,354 0 979,354
Total 200,000,000 329,506 5,529,842 0 659,012 5,859,348 659,012 6,518,360
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3.2.1.5. Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Agirhikh Portfoy 31.07.2008 Mali Tablo Sonuglar:

PORTFOY 2

GUDFGTY Alim Satim Amagh Menkul Kiymetler

Sermaye Piy Isl.

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa K/z (A*(D- Faiz Geliri ~ Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF| Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 7,000,000 106 31.05.2008 31.07.2008 109.096 109.079 -1,192 216,722 0 0 215,530 0 215,530

TRT260912T15 7,000,000 85.8 31.05.2008 31.07.2008 88.605 92.856 297,565 196,355 0 0 493,920 0 493,920

TRT130110T10 6,000,000 7451 31.05.2008 31.07.2008 76.842 77.39%4 33,132 139,908 0 0 173,040 0 173,040

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme  lg Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri  Faiz Geliri MDDF Toplam|

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) KiZz  (A*(C-B)/100) (Realize)  (A*(D-C)/100] Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 49,000,000 106 31.05.2008 31.07.2008 109.096 109.079 0 1,517,054 0 -8,344 1,517,054 -8,344 1,508,710

TRT260912T15 49,000,000 85.8 31.05.2008 31.07.2008 88.605 92.856 0 1,374,482 0 2,082,958 1,374,482 2,082,958 3,457,440

TRT130110T10 42,000,000 7451 31.05.2008 31.07.2008 76.842 77.394 0 979,354 0 231,926 979,354 231,926 1,211,280
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy Isl. Faiz Geliri ~ Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 14,000,000 106 31.05.2008 31.07.2008 109.096 109.079 0 433,444 0 0 433,444 0 433,444

TRT260912T15 14,000,000 85.8 31.05.2008 31.07.2008 88.605 92.856 0 392,709 0 0 392,709 0 392,709

TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 31.07.2008 76.842 77.3%4 0 279,815 0 0 279,815 0 279,815

Total 200,000,000 329,506 5,529,842 0 2,306,540 5,859,348 2,306,540 8,165,888
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3.2.1.6. GUDFGTY Alim Satim Amac¢h Menkul Kiymet Agirhikhi Portfoy 31.07.2008 Mali Tablo Sonuclar1

PORTFOY 3

GUDFGTY Alim Satim Amagh Menkul Kiymetler

Sermaye Piy Isl.

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa K/iz  (A*(D- Faiz Geliri  Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF| Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 49,000,000 106 31.05.2008 31.07.2008 109.096 109.079 -8,344 1,517,054 0 0 1,508,710 0 1,508,710

TRT260912T15 49,000,000 85.8 31.05.2008 31.07.2008 88.605 92.856 2,082,958 1,374,482 0 0 3,457,440 0 3,457,440

TRT130110T10 42,000,000 7451 31.05.2008 31.07.2008 76.842 77.394 231,926 979,354 0 0 1,211,280 0 1,211,280

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri  Faiz Geliri MDDF (A*(DJ Toplam

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) Kiz (A*(C-B)/100)  (Realize) C)/100)] Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 14,000,000 106 31.05.2008 31.07.2008 109.096 109.079 0 433,444 0 -2,384 433,444 -2,384 431,060

TRT260912T15 14,000,000 85.8 31.05.2008 31.07.2008 88.605 92.856 0 392,709 0 595,131 392,709 595,131 987,840

TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 31.07.2008 76.842 77.394 0 279,815 0 66,265 279,815 66,265 346,080
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme ¢ Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri  Faiz Geliri Toplam

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) Kiz (A*(C-B)/100)  (Realize) MDDF| Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 7,000,000 106 31.05.2008 31.07.2008 109.096 109.079 0 216,722 0 0 216,722 0 216,722

TRT260912T15 7,000,000 85.8 31.05.2008 31.07.2008 88.605 92.856 0 196,355 0 0 196,355 0 196,355

TRT130110T10 6,000,000 7451 31.05.2008 31.07.2008 76.842 77.394 0 139,908 0 0 139,908 0 139,908

Total 200,000,000 2,306,540 5,529,842 0 659,012 7,836,383 659,012 8,495,394
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3.2.1.7. Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymet Agirhkli Portféy 31.08.2008 Mali Tablo Sonuclari

PORTFOY 1

GUDFGTY Alim Satim Amagl Menkul Kiymetler

Sermaye Piy Isl.

Maliyet Degerleme  i¢ Verimli Piyasa K/z (A*(D- Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam)|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Doénem K/zZ MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 7,000,000 106 31.05.2008 31.08.2008 110.678 111.231 38,725 327,445 0 0 366,170 0 366,170

TRT260912T15 7,000,000 85.8 31.05.2008 31.08.2008 90.042 94.731 328,244 296,926 0 0 625,170 0 625,170

TRT130110T10 6,000,000 7451 31.05.2008 31.08.2008 78.035 78.57 32,105 211,495 0 0 243,600 0 243,600

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme  i¢ Verimli Piyasa Sermaye Piy Isl. Faiz Geliri Faiz Geliri MDDF{ Toplam)|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) K/iZ  (A*(C-B)/100) (Realize) (A*(D-C)/100)) Donem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 14,000,000 106 31.05.2008 31.08.2008 110.678 111.231 0 654,890 0 77,450 654,890 77,450 732,340

TRT260912T15 14,000,000 85.8 31.05.2008 31.08.2008 90.042 94.731 0 593,852 0 656,488 593,852 656,488 1,250,340

TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 31.08.2008 78.035 78.57 0 422,990 0 64,210 422,990 64,210 487,200
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongoériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme  Ig Verimli Piyasa Sermaye Piy Isl. Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam)|

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) KiZ (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Dénem K/z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 49,000,000 106 31.05.2008 31.08.2008 110.678 111.231 0 2,292,117 0 0 2,292,117 0 2,292,117,

TRT260912T15 49,000,000 85.8 31.05.2008 31.08.2008 90.042 94.731 0 2,078,484 0 0 2,078,484 0 2,078,484

TRT130110T10 42,000,000 74.51 31.05.2008 31.08.2008 78.035 78.57 0 1,480,465 0 0 1,480,465 0 1,480,465

Total 200,000,000 399,074 8,358,664 0 798,147 8,757,738 798,147 9,555,885
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3.2.1.8. Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Agirhikh Portfoy 31.08.2008 Mali Tablo Sonuglar:

PORTFOY 2

GUDFGTY Alim Satim Amach Menkul Kiymetler

Sermaye Piy Isl.

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa K/z Faiz Geliri ~ Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D)  (A*(D-C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF| Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 7,000,000 106 31.05.2008 31.08.2008 110.678 111.231 38,725 327,445 0 0 366,170 0 366,170

TRT260912T15 7,000,000 85.8 31.05.2008 31.08.2008 90.042 94.731 328,244 296,926 0 0 625,170 0 625,170

TRT130110T10 6,000,000 7451 31.05.2008 31.08.2008 78.035 78.57 32,105 211,495 0 0 243,600 0 243,600

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri Faiz Geliri MDDFH Toplam|

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize)  (A*(D-C)/100] Donem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 49,000,000 106 31.05.2008 31.08.2008 110.678 111.231 0 2,292,117 0 271,073 2,292,117 271,073 2,563,190

TRT260912T15 49,000,000 85.8 31.05.2008 31.08.2008 90.042 94.731 0 2,078,484 0 2,297,706 2,078,484 2,297,706 4,376,190

TRT130110T10 42,000,000 7451 31.05.2008 31.08.2008 78.035 78.57 0 1,480,465 0 224,735 1,480,465 224,735 1,705,200
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme ¢ Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri ~ Faiz Geliri Toplam)

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 14,000,000 106 31.05.2008 31.08.2008 110.678 111.231 0 654,890 0 0 654,890 0 654,890

TRT260912T15 14,000,000 85.8 31.05.2008 31.08.2008 90.042 94.731 0 593,852 0 0 593,852 0 593,852

TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 31.08.2008 78.035 78.57 0 422,990 0 0 422,990 0 422,990

Total 200,000,000 399,074 8,358,664 0 2,793,515 8,757,738 2,793,515 11,551,253
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3.2.1.9. GUDFGTY Alim Satim Amac¢h Menkul Kiymet Agirhikh Portfoy 31.08.2008 Mali Tablo Sonuclar1

PORTFOY 3

GUDFGTY Alim Satim Amach Menkul Kiymetler

Sermaye Piy Isl.

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa K/z (A*(D- Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF| Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 49,000,000 106 31.05.2008 31.08.2008 110.678 111.231 271,073 2,292,117 0 0 2,563,190 0 2,563,190

TRT260912T15 49,000,000 85.8 31.05.2008 31.08.2008 90.042 94.731 2,297,706 2,078,484 0 0 4,376,190 0 4,376,190

TRT130110T10 42,000,000 74.51 31.05.2008 31.08.2008 78.035 78.57 224,735 1,480,465 0 0 1,705,200 0 1,705,200

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri Faiz Geliri MDDF (A*(D] Toplam

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) KiZ  (A*(C-B)/100) (Realize) C)/100)] Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 14,000,000 106 31.05.2008 31.08.2008 110.678 111.231 0 654,890 0 77,450 654,890 77,450 732,340

TRT260912T15 14,000,000 85.8 31.05.2008 31.08.2008 90.042 94.731 0 593,852 0 656,488 593,852 656,488 1,250,340

TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 31.08.2008 78.035 78.57 0 422,990 0 64,210 422,990 64,210 487,200
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 7,000,000 106 31.05.2008 31.08.2008 110.678 111.231 0 327,445 0 0 327,445 0 327,445

TRT260912T15 7,000,000 85.8 31.05.2008 31.08.2008 90.042 94.731 0 296,926 0 0 296,926 0 296,926

TRT130110T10 6,000,000 7451 31.05.2008 31.08.2008 78.035 78.57 0 211,495 0 0 211,495 0 211,495

Total 200,000,000 2,793,515 8,358,664 0 798,147 11,152,179 798,147 11,950,326
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3.2.1.10. Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymet Agirlikh Portféy 30.09.2008 Mali Tablo Sonuclar

PORTFOY 1
GUDFGTY Alim Satim Amagh Menkul Kiymetler
Sermaye Piy Isl.
Maliyet Degerleme  ig Verimli Piyasa K/Z (A*(D- Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam|
Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) C)/100)  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF| Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 7,000,000 101.90129 31/05/2008 30/09/2008 102.988 103.75 53,349 76,061 359,890 0 489,300 0 489,300
TRT260912T15 7,000,000 85.8 31/05/2008 30/09/2008 91.454 94.423 207,804 395,806 0 0 603,610 0 603,610
TRT130110T10 6,000,000 74.51 31/05/2008  30/09/2008 79.207 79.511 18,229 281,831 0 0 300,060 0 300,060
Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler
Maliyet Degerleme  ig Verimli Piyasa Sermaye Piy Isl. Faiz Geliri Faiz Geliri MDDF| Toplam|
Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) KiZ  (A*(C-B)/100) (Realize) (A*(D-C)/100)] Doénem K/z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 14,000,000 101.90129 31/05/2008  30/09/2008 102.988 103.75 0 152,122 719,781 106,697 871,903 106,697 978,600
TRT260912T15 14,000,000 85.8 31/05/2008 30/09/2008 91.454 94.423 0 791,612 0 415,608 791,612 415,608 1,207,220
TRT130110T10 12,000,000 74.51  31/05/2008 30/09/2008 79.207 79.511 0 563,662 0 36,458 563,662 36,458 600,120
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler
Maliyet Degerleme I Verimli Piyasa Sermaye Piy Isl. Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam|
Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF| Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 49,000,000 101.90129 31/05/2008  30/09/2008 102.988 103.75 0 532,427 2,519,232 0 3,051,660 0 3,051,660
TRT260912T15 49,000,000 85.8 31/05/2008 30/09/2008 91.454 94.423 0 2,770,643 0 0 2,770,643 0 2,770,643
TRT130110T10 42,000,000 74.51 31/05/2008 30/09/2008 79.207 79.511 0 1,972,818 0 0 1,972,818 0 1,972,818
Total 200,000,000 279,381 7,536,982 3,598,904 558,763] 11,415,267 558,763 11,974,030
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3.2.1.11. Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Agirhikli Portfoy 30.09.2008 Mali Tablo Sonuclar:

PORTFOY 2

GUDFGTY Alim Satim Amagh Menkul Kiymetler

Sermaye Piy Isl.

Maliyet Degerleme ¢ Verimli Piyasa K/z (A*(D- Faiz Geliri  Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 7,000,000 101.90129 31.05.2008 30.09.2008 102.988 103.75 53,349 76,061 359,890 0 489,300 0 489,300

TRT260912T15 7,000,000 85.8 31.05.2008 30.09.2008 91.454 94.423 207,804 395,806 0 0 603,610 0 603,610

TRT130110T10 6,000,000 7451 31.05.2008 30.09.2008 79.207 79.511 18,229 281,831 0 0 300,060 0 300,060

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri  Faiz Geliri MDDAF{ Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) Kiz (A*(C-B)/100)  (Realize)  (A*(D-C)/100§ Donem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 49,000,000 101.90129 31.05.2008 30.09.2008 102.988 103.75 0 532,427 2,519,232 373,440 3,051,660 373,440 3,425,100

TRT260912T15 49,000,000 85.8 31.05.2008 30.09.2008 91.454 94.423 0 2,770,643 0 1,454,627 2,770,643 1,454,627 4,225,270

TRT130110T10 42,000,000 74.51 31.05.2008 30.09.2008 79.207 79.511 0 1,972,818 0 127,602 1,972,818 127,602 2,100,420
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy igl. Faiz Geliri  Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 14,000,000 101.90129 31.05.2008 30.09.2008 102.988 103.75 0 152,122 719,781 0 871,903 0 871,903

TRT260912T15 14,000,000 85.8 31.05.2008 30.09.2008 91.454 94.423 0 791,612 0 0 791,612 0 791,612

TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 30.09.2008 79.207 79.511 0 563,662 0 0 563,662 0 563,662

Total 200,000,000 279,381 7,536,982 3,598,904 1,955,670 11,415,267 1,955,670 13,370,937
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3.2.1.12. GUDFGTY Allm Satim Amach Menkul Kiymet Agirhikh Portfoy 30.09.2008 Mali Tablo Sonug¢lar:

PORTFOY 3

GUDFGTY Alim Satim Amagh Menkul Kiymetler

Sermaye Piy. Isl.

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa K/iz  (A*(D- Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Doénem K/z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 49,000,000 101.90129 31.05.2008 30.09.2008 102.988 103.75 373,440 532,427 2,519,232 0 3,425,100 0 3,425,100

TRT260912T15 49,000,000 85.8 31.05.2008 30.09.2008 91.454 94.423 1,454,627 2,770,643 0 0 4,225,270 0 4,225,270

TRT130110T10 42,000,000 74.51 31.05.2008 30.09.2008 79.207 79.511 127,602 1,972,818 0 0 2,100,420 0 2,100,420

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme ¢ Verimli Piyasa Sermaye Piy igl. Faiz Geliri Faiz Geliri MDDF (A*(D] Toplam|

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) KiZz  (A*(C-B)/100) (Realize) C)/100)] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 14,000,000 101.90129 31.05.2008 30.09.2008 102.988 103.75 0 152,122 719,781 106,697 871,903 106,697 978,600

TRT260912T15 14,000,000 85.8 31.05.2008 30.09.2008 91.454 94.423 0 791,612 0 415,608 791,612 415,608 1,207,220

TRT130110T10 12,000,000 74.51 31.05.2008 30.09.2008 79.207 79.511 0 563,662 0 36,458 563,662 36,458 600,120
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 7,000,000 101.90129 31.05.2008 30.09.2008 102.988 103.75 0 76,061 359,890 0 435,951 0 435,951

TRT260912T15 7,000,000 85.8 31.05.2008 30.09.2008 91.454 94.423 0 395,806 0 0 395,806 0 395,806

TRT130110T10 6,000,000 7451 31.05.2008 30.09.2008 79.207 79.511 0 281,831 0 0 281,831 0 281,831

Total 200,000,000 1,955,670 7,536,982 3,598,904 558,763] 13,091,556 558,763 13,650,319
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3.2.1.13. Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymet Agirlikh Portféy 31.10.2008 Mali Tablo Sonuclar

PORTFOY 1

GUDFGTY Alim Satim Amach Menkul Kiymetler

Sermaye Piy Isl.

Maliyet Degerleme  I¢ Verimli Piyasa K/z  (A*(D- Faiz Geliri Faiz Geliri ) Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Dénem K/z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 7,000,000 101.90129 31/05/2008  31/10/2008 104.613 103.119 -104,587 189,826 359,890 0 445,130 0 445,130
TRT260912T15 7,000,000 84.454373 31/05/2008 31/10/2008 84.454 75.154 -651,026 0 395,806 0 -255,220 0 -255,220
TRT130110T10 6,000,000 74.51 31/05/2008 31/10/2008 80.437 76.569 -232,082 355,622 0 0 123,540 0 123,540

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme  Ig Verimli Piyasa Sermaye Piy Isl. Faiz Geliri Faiz Geliri MDDH ) Toplam|

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) (A*(D-C)/100y Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 14,000,000 101.90129  31/05/2008  31/10/2008 104.613 103.119 0 379,653 719,781 -209,173| 1,099,433 -209,173 890,260
TRT260912T15 14,000,000 84.454373 31/05/2008 31/10/2008 84.454 75.154 0 0 791,612 -1,302,052 791,612 -1,302,052 -510,440
TRT130110T10 12,000,000 74.51 31/05/2008  31/10/2008 80.437 76.569 0 711,244 0 -464,164 711,244 -464,164 247,080

Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme  Ig Verimli Piyasa Sermaye Piy Isl. Faiz Geliri Faiz Geliri ) Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF|] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 49,000,000 101.90129  31/05/2008  31/10/2008 104.613 103.119 0 1,328,784 2,519,232 0 3,848,016 0 3,848,016
TRT260912T15 49,000,000 84.454373 31/05/2008 31/10/2008 84.454 75.154 0 0 2,770,643 0 2,770,643 0 2,770,643
TRT130110T10 42,000,000 74.51 31/05/2008  31/10/2008 80.437 76.569 0 2,489,354 0 0 2,489,354 0 2,489,354
Total 200,000,000 -987,695 5,454,483 7,556,964 -1,975,390] 12,023,753 -1,975,390 10,048,363
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3.2.1.14. Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Agirhikl Portfoy 31.10.2008 Mali Tablo Sonuclar:

PORTFOY 2

GUDFGTY Alim Satim Amach Menkul Kiymetler

Sermaye Piy Isl.

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa K/iz  (A*(D- Faiz Geliri Faiz Geliri i Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF| Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 7,000,000 101.90129 31.05.2008 31.10.2008 104.613 103.119 -104,587 189,826 359,890 0 445,130 0 445,130
TRT260912T15 7,000,000 84.454373 31.05.2008 31.10.2008 84.454 75.154 -651,026 0 395,806 0 -255,220 0 -255,220
TRT130110T10 6,000,000 7451 31.05.2008 31.10.2008 80.437 76.569 -232,082 355,622 0 0 123,540 0 123,540

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy Isl. Faiz Geliri Faiz Geliri MDDFH . Toplam|

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize)  (A*(D-C)/100§ Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 49,000,000 101.90129 31.05.2008 31.10.2008 104.613 103.119 0 1,328,784 2,519,232 -732,106 3,848,016 -732,106 3,115,910
TRT260912T15 49,000,000 84.454373 31.05.2008 31.10.2008 84.454 75.154 0 0 2,770,643 -4,557,183 2,770,643 -4,557,183 -1,786,540
TRT130110T10 42,000,000 74.51 31.05.2008 31.10.2008 80.437 76.569 0 2,489,354 0 -1,624,574 2,489,354  -1,624,574 864,780

Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme ¢ Verimli Piyasa Sermaye Piy Igl. Faiz Geliri Faiz Geliri . Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 14,000,000 101.90129 31.05.2008 31.10.2008 104.613 103.119 0 379,653 719,781 0 1,099,433 0 1,099,433
TRT260912T15 14,000,000 84.454373 31.05.2008 31.10.2008 84.454 75.154 0 0 791,612 0 791,612 0 791,612
TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 31.10.2008 80.437 76.569 0 711,244 0 0 711,244 0 711,244
Total 200,000,000 -987,695 5,454,483 7,556,964 -6,913,863] 12,023,753 -6,913,863 5,109,890
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3.2.1.15. GUDFGTY Allm Satim Amach Menkul Kiymet Agirhikh Portfoy 31.10.2008 Mali Tablo Sonug¢lar:

PORTFOY 3

GUDFGTY Alim Satim Amagch Menkul Kiymetler

Sermaye Piy Isl.

Maliyet Degerleme ic Verimli Piyasa K/iZ (A*(D Faiz Geliri (A*(C- Faiz Geliri Toplam

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) B)/100) (Realize) MDDF Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 49,000,000 101.90129  31.05.2008  31.10.2008 104.613 103.119 -732,106 1,328,784 2,519,232 0 3,115,910 0 3,115,910

TRT260912T15 49,000,000 84.454373  31.05.2008  31.10.2008 84.454 75.154 -4,557,183 0 2,770,643 0 -1,786,540 0 -1,786,540

TRT130110T10 42,000,000 7451  31.05.2008  31.10.2008 80.437 76.569 -1,624,574 2,489,354 0 0 864,780 0 864,780

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme ic Verimli Piyasa Sermaye Piy igl. Faiz Geliri (A*(C- Faiz Geliri MDDH Toplamf

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz B)/100) (Realize) (A*(D-C)/100 Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 14,000,000 101.90129  31.05.2008  31.10.2008 104.613 103.119 0 379,653 719,781 -209,173] 1,099,433 -209,173 890,260

TRT260912T15 14,000,000 84.454373  31.05.2008  31.10.2008 84.454 75.154 0 0 791,612 -1,302,052 791,612  -1,302,052 -510,440

TRT130110T10 12,000,000 74.51  31.05.2008  31.10.2008 80.437 76.569 0 711,244 0 -464,164 711,244 -464,164 247,080
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme ic Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri (A*(C- Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz B)/100) (Realize) MDDF Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 7,000,000 101.90129  31.05.2008  31.10.2008 104.613 103.119 0 189,826 359,890 0 549,717 0 549,717

TRT260912T15 7,000,000 84.454373  31.05.2008  31.10.2008 84.454 75.154 0 0 395,806 0 395,806 0 395,806

TRT130110T10 6,000,000 7451  31.05.2008  31.10.2008 80.437 76.569 0 355,622 0 0 355,622 0 355,622

Total 200,000,000 -6,913,863 5,454,483 7,556,964 -1,975,390 6,097,584  -1,975,390 4,122,195
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3.2.1.16. Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymet Agirlikh Portféy 30.11.2008 Mali Tablo Sonuclar

PORTFQOY 1
GUDFGTY Alim Satim Amagh Menkul Kiymetler
Sermaye Piy. isl.
Maliyet Degerleme  ig Verimli Piyasa Kiz  (A*(D- Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam|
Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Donem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 7,000,000 101.90129 31.05.2008 30.11.2008 106.210 104.817 -97,531 301,631 359,890 0 563,990 0 563,990
TRT260912T15 7,000,000 84.454373 31.05.2008 30.11.2008 87.170 86.941 -16,044 190,108 395,806 0 569,870 0 569,870
TRT130110T10 6,000,000 7451 31.05.2008 30.11.2008 81.645 81.18 -27,923 428,123 0 0 400,200 0 400,200
Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler
Maliyet Degerleme  i¢ Verimli Piyasa Sermaye Piy Isl. Faiz Geliri Faiz Geliri MDDF (A*(Df Toplam|
Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) K/iZz  (A*(C-B)/100) (Realize) C)/100 Dénem K/z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 14,000,000 101.90129 31.05.2008 30.11.2008 106.210 104.817 0 603,262 719,781 -195,062 1,323,042 -195,062 1,127,980
TRT260912T15 14,000,000 84.454373 31.05.2008 30.11.2008 87.170 86.941 0 380,216 791,612 -32,089 1,171,829 -32,089 1,139,740
TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 30.11.2008 81.645 81.18 0 856,247 0 -55,847| 856,247 -55,847 800,400
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler
Maliyet Degerleme  Ig Verimli Piyasa Sermaye Piy Igl. Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam|
Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B)  Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF|] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 49,000,000 101.90129 31.05.2008 30.11.2008 106.210 104.817 0 2,111,415 2,519,232 0 4,630,648 0 4,630,648
TRT260912T15 49,000,000 84.454373 31.05.2008 30.11.2008 87.170 86.941 0 1,330,758 2,770,643 0 4,101,400 0 4,101,400
TRT130110T10 42,000,000 7451 31.05.2008 30.11.2008 81.645 81.18 0 2,996,863 0 0 2,996,863 0 2,996,863
Total 200,000,000 -141,499 9,198,623 7,556,964 -282,998] 16,614,089 -282,998 16,331,091
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3.2.1.17. Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Agirhikli Portfoy 30.11.2008 Mali Tablo Sonuclar:

PORTFOY 2

GUDFGTY Alim Satim Amagh Menkul Kiymetler

Sermaye Piy sl.

Maliyet Degerleme ¢ Verimli Piyasa K/Z (A*(D- Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 7,000,000 101.90129 31.05.2008 30.11.2008 106.210 104.817 -97,531 301,631 359,890 0 563,990 0 563,990

TRT260912T15 7,000,000 84.454373 31.05.2008 30.11.2008 87.170 86.941 -16,044 190,108 395,806 0 569,870 0 569,870

TRT130110T10 6,000,000 7451 31.05.2008 30.11.2008 81.645 81.18 -27,923 428,123 0 0 400,200 0 400,200

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy igl. Faiz Geliri Faiz Geliri MDDF| Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) (A*(D-C)/100] Donem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 49,000,000 101.90129 31.05.2008 30.11.2008 106.210 104.817 0 2,111,415 2,519,232 -682,718 4,630,648 -682,718 3,947,930

TRT260912T15 49,000,000 84.454373 31.05.2008 30.11.2008 87.170 86.941 0 1,330,758 2,770,643 -112,310 4,101,400 -112,310 3,989,090

TRT130110T10 42,000,000 7451 31.05.2008 30.11.2008 81.645 81.18 0 2,996,863 0 -195,463 2,996,863 -195,463 2,801,400
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) KiZz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 14,000,000 101.90129 31.05.2008 30.11.2008 106.210 104.817 0 603,262 719,781 0 1,323,042 0 1,323,042

TRT260912T15 14,000,000 84.454373 31.05.2008 30.11.2008 87.170 86.941 0 380,216 791,612 0 1,171,829 0 1,171,829

TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 30.11.2008 81.645 81.18 0 856,247 0 0 856,247 0 856,247

Total 200,000,000 -141,499 9,198,623 7,556,964 -990,491] 16,614,089 -990,491 15,623,598
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3.2.1.18. GUDFGTY Allm Satim Amach Menkul Kiymet Agirhikh Portfoy 30.11.2008 Mali Tablo Sonug¢lar:

PORTFQY 3

GUDFGTY Alim Satim Amagh Menkul Kiymetler

Sermaye Piy. isl.

Maliyet Degerleme ic Verimli Piyasa K/Z (A*(D- Faiz Geliri (A*(C- Faiz Geliri Toplam|
Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) B)/100) (Realize) MDDF Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 49,000,000 101.90129  31.05.2008  30.11.2008 106.210 104.817 -682,718 2,111,415 2,519,232 0 3,947,930 0 3,947,930
TRT260912T15 49,000,000 84.454373  31.05.2008  30.11.2008 87.170 86.941 -112,310 1,330,758 2,770,643 0 3,989,090 0 3,989,090
TRT130110T10 42,000,000 7451 31.05.2008  30.11.2008 81.645 81.18 -195,463 2,996,863 0 0 2,801,400 0 2,801,400
Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler
Maliyet Degerleme ic Verimli Piyasa Sermaye Piy igl. Faiz Geliri (A*(C- Faiz Geliri MDDFH Toplam
Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz B)/100) (Realize) (A*(D-C)/100 Dénem K/Z MDDF  Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 14,000,000 101.90129  31.05.2008  30.11.2008 106.210 104.817 0 603,262 719,781 -195,062 1,323,042 -195,062 1,127,980
TRT260912T15 14,000,000 84.454373  31.05.2008  30.11.2008 87.170 86.941 0 380,216 791,612 -32,089 1,171,829 -32,089 1,139,740
TRT130110T10 12,000,000 7451  31.05.2008  30.11.2008 81.645 81.18 0 856,247 0 -55,847 856,247 -55,847 800,400
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler
Maliyet Degerleme ic Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri (A*(C- Faiz Geliri Toplam
Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz B)/100) (Realize) MDDF Donem K/Z MDDF  Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 7,000,000 101.90129  31.05.2008  30.11.2008 106.210 104.817 0 301,631 359,890 0 661,521 0 661,521
TRT260912T15 7,000,000 84.454373  31.05.2008  30.11.2008 87.170 86.941 0 190,108 395,806 0 585,914 0 585,914
TRT130110T10 6,000,000 7451 31.05.2008  30.11.2008 81.645 81.18 0 428,123 0 0 428,123 0 428,123]
Total 200,000,000 -990,491 9,198,623 7,556,964 -282,998 15,765,096 -282,998 15,482,099]
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3.2.1.19. Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymet Agirhkh Portféy 31.12.2008 Mali Tablo Sonuglar:

PORTFOY 1

GUDFGTY Alim Satim Amagh Menkul Kiymetler

Sermaye Piy isl.

Maliyet Degerleme  ig Verimli Piyasa Kiz  (A*(D- Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alis Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Donem K/zZ MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 7,000,000 101.90129 31.05.2008 31.12.2008 107.886 109.891 140,324 418,956 359,890 0 919,170 0 919,170

TRT260912T15 7,000,000 84.454373 31.05.2008 31.12.2008 88.584 96.371 545,113 289,051 395,806 0 1,229,970 0 1,229,970

TRT130110T10 6,000,000 7451 31.05.2008 31.12.2008 82.913 85.409 149,754 504,186 0 0 653,940 0 653,940

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme  i¢ Verimli Piyasa Sermaye Piy Isl. Faiz Geliri Faiz Geliri MDDF{ Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) K/iZ  (A*(C-B)/100) (Realize) (A*(D-C)/100)] Donem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 14,000,000 101.90129 31.05.2008 31.12.2008 107.886 109.891 0 837,911 719,781 280,648 1,557,692 280,648 1,838,340

TRT260912T15 14,000,000 84.454373 31.05.2008 31.12.2008 88.584 96.371 0 578,103 791,612 1,090,225 1,369,715 1,090,225 2,459,940

TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 31.12.2008 82.913 85.409 0 1,008,371 0 299,509 1,008,371 299,509 1,307,880
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme  Ig Verimli Piyasa Sermaye Piy Igl. Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 49,000,000 101.90129 31.05.2008 31.12.2008 107.886 109.891 0 2,932,690 2,519,232 0 5,451,922 0 5,451,922

TRT260912T15 49,000,000 84.454373 31.05.2008 31.12.2008 88.584 96.371 0 2,023,359 2,770,643 0 4,794,001 0 4,794,001

TRT130110T10 42,000,000 7451 31.05.2008 31.12.2008 82.913 85.409 0 3,529,300 0 0 3,529,300 0 3,529,300

Total 200,000,000 835,191 12,121,927 7,556,964 1,670,382] 20,514,082 1,670,382 22,184,464
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3.2.1.20. Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Agirhikhi Portfoy 31.12.2008 Mali Tablo Sonuclar1

PORTFOY 2

GUDFGTY Alim Satim Amagh Menkul Kiymetler

Sermaye Piy Isl.

Maliyet Degerleme ¢ Verimli Piyasa K/zZ (A*(D- Faiz Geliri Faiz Geliri ) Toplam|

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) C)/100) (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 7,000,000 101.90129 31.05.2008 31.12.2008 107.886 109.891 140,324 418,956 359,890 0 919,170 0 919,170
TRT260912T15 7,000,000 84.454373 31.05.2008 31.12.2008 88.584 96.371 545,113 289,051 395,806 0 1,229,970 0 1,229,970
TRT130110T10 6,000,000 74.51 31.05.2008 31.12.2008 82.913 85.409 149,754 504,186 0 0 653,940 0 653,940

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme ¢ Verimli Piyasa Sermaye Piy igl. Faiz Geliri Faiz Geliri MDDF (A*(D] ) Toplam|

Isin Kodu Nominal(A) Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) KiZ  (A*(C-B)/100) (Realize) C)/100)] Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 49,000,000 101.90129 31.05.2008 31.12.2008 107.886 109.891 0 2,932,690 2,519,232 982,268 5,451,922 982,268 6,434,190
TRT260912T15 49,000,000 84.454373 31.05.2008 31.12.2008 88.584 96.371 0 2,023,359 2,770,643 3,815,789 4,794,001 3,815,789 8,609,790
TRT130110T10 42,000,000 74.51 31.05.2008 31.12.2008 82.913 85.409 0 3,529,300 0 1,048,280 3,629,300 1,048,280 4,577,580

Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri Faiz Geliri ) Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) KiZz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF] Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi
TRT070911T19 14,000,000 101.90129 31.05.2008 31.12.2008 107.886 109.891 0 837,911 719,781 0 1,557,692 0 1,557,692
TRT260912T15 14,000,000 84.454373 31.05.2008 31.12.2008 88.584 96.371 0 578,103 791,612 0 1,369,715 0 1,369,715
TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 31.12.2008 82.913 85.409 0 1,008,371 0 0 1,008,371 0 1,008,371
Total 200,000,000 835,191 12,121,927 7,556,964 5,846,336] 20,514,082 5,846,336 26,360,418
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3.2.1.21. GUDFGTY Allm Satim Amach Menkul Kiymet Agirhikh Portfoy 31.12.2008 Mali Tablo Sonug¢lar:

PORTFOY 3

GUDFGTY Alim Satim Amach Menkul Kiymetler

Sermaye Piy Isl.

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa K/z (A*(D- Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B)  Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C)  Fiyati(D) C)/100)  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF| Dénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 49,000,000 101.90129 31.05.2008 31.12.2008 107.886 109.891 982,268 2,932,690 2,519,232 0 6,434,190 0 6,434,190

TRT260912T15 49,000,000 84.454373 31.05.2008 31.12.2008 88.584 96.371 3,815,789 2,023,359 2,770,643 0 8,609,790 0 8,609,790

TRT130110T10 42,000,000 7451 31.05.2008 31.12.2008 82.913 85.409 1,048,280 3,529,300 0 0 4,577,580 0 4,577,580

Satilmaya Hazir Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy igl. Faiz Geliri Faiz Geliri MDDFH Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize)  (A*(D-C)/100§ Donem K/zZ MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 14,000,000 101.90129 31.05.2008 31.12.2008 107.886 109.891 0 837,911 719,781 280,648 1,557,692 280,648 1,838,340

TRT260912T15 14,000,000 84.454373 31.05.2008 31.12.2008 88.584 96.371 0 578,103 791,612 1,090,225 1,369,715 1,090,225 2,459,940

TRT130110T10 12,000,000 7451 31.05.2008 31.12.2008 82.913 85.409 0 1,008,371 0 299,509 1,008,371 299,509 1,307,880
Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymetler

Maliyet Degerleme g Verimli Piyasa Sermaye Piy isl. Faiz Geliri Faiz Geliri Toplam|

Isin Kodu Nominal(A)  Fiyati (B) Alig Tarihi Tarihi Fiyat('C) Fiyati(D) Kiz  (A*(C-B)/100) (Realize) MDDF| Doénem K/Z MDDF Ozkaynak Etkisi

TRT070911T19 7,000,000 101.90129 31.05.2008 31.12.2008 107.886 109.891 0 418,956 359,890 0 778,846 0 778,846

TRT260912T15 7,000,000 84.454373 31.05.2008 31.12.2008 88.584 96.371 0 289,051 395,806 0 684,857 0 684,857

TRT130110T10 6,000,000 7451 31.05.2008 31.12.2008 82.913 85.409 0 504,186 0 0 504,186 0 504,186

Total 200,000,000 5,846,336 12,121,927 7,556,964 1,670,382 25,525,227 1,670,382 27,195,609
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3.2.2. 30.06.2008- 31.12.2008 Tarihleri Arasindaki Aysonu Mali Tablo Sonuclarinin Grafik Yardimiyla Gosterimi

Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongoriilen Menkul Kiymet Agirlikh Portféy Mali Tablo
Sonuglari
25.00
20.00 -
15.00 -
j .
= —— Donem Kar/Zarari
o
= 10.00 MDDF
a —&— Toplam
5
-
5.00 -
0.00 ' : :
Ham Tem.08 Agu.08 Eyl.08
-1.98
-5.00
Tarih

Grafik 7: Vadeye Kadar Elde Tutulmasi Ongériilen Menkul Kiymet Agirhikh Portféy Dénem K/Z ve MDDF Gelisimi
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Satiimaya Hazir Menkul Kiymet Agirlikh Portfoy Mali Tablo Sonugclari

30.00

25.00 A

20.00 -

15.00 -

10.00 -

Tutar (Mio TL)

5.00 -

0.00

—— Dbnem Kar/Zarari
—&— MDDF

—— Toplam
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-5.00 -

-6.91
-10.00
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Grafik 8: Satilmaya Hazir Menkul Kiymet Agirhikh Portfoy Donem K/Z ve MDDF Gelisimi

179




GUDFGTY Alim Satim Amach Menkul Kiymet Agirlikh Portfoy Mali Tablo Sonuglari
30.00
o
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Grafik 9: GUDFGTY Alim Satim Amach Menkul Kiymet Agirhikh Portfoy Donem K/Z ve MDDF Gelisimi
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MDDF AYLIK DEGISIM
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Grafik 11: MDDF Aylik Degisim EtKkisi
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DONEM K/Z +MDDF AYLIK GELISiMmi
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Grafik 12: Dénem K/Z+MDDF Aylik Degisim Etkisi (Aylik Toplam Ozkaynak Etkisi)

183



3.2.3. 30.06.2008 - 31.12.2008 Tarihleri Arasindaki Aysonu Mali Tablo

Sonuclarmin Analizi

Yukarida TMS 39°daki finansal ara¢ kategorileri baz alinarak olusturulan ve
her seferinde agirlikli olarak yatirim tercihinin bir finansal ara¢ kategorisinde
yogunlastig1 {i¢ farkli portfoyiin 30.06.2008 ve 31.12.2008 tarihleri arasindaki ay sonu
mali tablo sonuglar1 yer almaktadir. Sonraki kisimda ise ay sonlari itibariyle ayrintili

olarak hazirlanan mali tablo sonuglari, grafik yardimiyla gosterilmeye ¢alisilmistir.

Vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen finansal ara¢ kategorisine yapilan
yatirnmin agirlikta oldugu Portfoy 1’de, 30.06.2008 ve 31.12.2008 tarihleri arasinda
aylik donem kar zararinin istikrarl bir seyir izledigi sdylenebilir. Ozellikle Ekim 2008’
de derinlesen global finansal krizin etkisiyle, ulusal mali piyasalarda tahvil ve bono
faizlerindeki artis ve buna bagli olarak tahvil ve bono piyasa fiyatlarindaki diisiise
ragmen, Ekim 2008 aylik donem kar1 0.61 milyon TL olarak gerceklesmistir. Bunun
sebebi, Portfoy 1°de vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen finansal arag kategorisine
yapilan yatirmmin toplam igerisindeki paymin %70 olmasi ve vadeye kadar elde
tutulmas1 Ongdriilen yatirimlarin piyasa degerlenmesine tabi olmamasi, dolayisiyla
negatif piyasa degerlemesi farkinin dogmamamis olmasidir. Portféy 1’de satilmaya
hazir finansal ara¢ kategorisine yapilan yatirim, % 20 ile sinirli kaldigindan, menkul
deger degerleme farkinda 31.10.2008 tarihi itibariyle kiimiilatif olarak -1.98 milyon TL
piyasa degerleme farki olugmustur. Ekim 2008 déneminde menkul deger degerleme
farkindaki aylik degisim ise -2.53 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. 31.12.2008
tarthine gelindiginde, Kasim 2008’den baslayan tahvil ve bono piyasa fiyatlarindaki
iyilesme kiimiilatif olarak menkul deger degerleme farkindaki tutarin +1.67 milyon TL
olarak gergeklesmesini saglamistir. Yine ayni donemde kiimiilatif donem kar1 +20.51

milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

Satilmaya hazir finansal ara¢ kategorisine yapilan yatirimin agirlikta oldugu
Portfoy 2°de ise 30.06.2008 ve 31.12.2008 tarihleri arasinda aylik donem kar zararinin
istikrarli bir seyir izledigi sdylenebilir ancak yapilan yatirirmin %80 oranindaki kismi
(Satilmaya hazir % 70 ve  GUDFGTY alim satim amacli % 10) piyasa degerlemesine

tabi oldugundan, piyasa degerlemesi farkindaki aylik degisim tahvil ve bono
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fiyatlarindaki volatiliteye bagli olarak istikrarsiz bir tablo ¢izmistir. Uygulama
caligmasinin yapildigi 30.06.2008 ve 31.12.2008 tarihleri arasinda tahvil ve bono piyasa
fiyatlarimin en diisiik seviyeleri gordiigli Ekim 2008 doneminde menkul deger
degerleme farkindaki aylik degisim -8.87 milyon TL olarak gerceklesmistir. 31.10.2008
itibariyle menkul deger degerleme farkinda olusan kiimiilatif tutar -6.91 milyon TL dir.
Ilgili tutar sermaye vyeterliligi standart rasyosunun hesaplamasinda katki sermaye
icerisinde Ozkaynagi azaltict bir etki yapmaktadir. Yine yapilan yatirimin % 80
oranindaki kismi piyasa degerlemesine tabi oldugundan piyasa riskine esas tutarin
hesaplamasinda dikkate alinacaktir. 31.12.2008 tarihine gelindiginde ise finansal
piyasalardaki hizli toparlanmaya bagli olarak tahvil ve bono piyasa fiyatlarindaki
iyilesme, menkul deger degerleme farkindaki kiimiilatif tutarin +5.85 milyon TL olarak
gerceklesmesinde etkili olmustur. 31.12.2008 itibariyle menkul deger degerleme
farkindaki kiimiilatif tutar, Portfoye 1°de +1.67 milyon TL olurken, Portfoy 2’de +5.85
milyon TL olarak gerceklesmistir. Bunun sebebi ise Portfoy 2’de satilmaya hazir
finansal ara¢ kategorisine yapilan yatirimin toplam igerisindeki paymmn % 70
seviyesinde olmasindandir. 31.12.2008 itibariyle kiimiilatif donem kar1 20.51 milyon

TL olarak ger¢eklesmistir.

GUDFGTY alim satim amacli finansal ara¢ kategorisine yapilan yatirimin
agirlikta oldugu Portfoy 3’de, aylik donem kar zararinin istikrarli bir seyir izledigi
sOylenemez zira GUDFGTY alim satim amach portfoyde menkul kiymete iligskin sadece
faiz geliri degil piyasa degerlemesi farki da donem kar zararinda tanimlanmaktadir.
Nitekim GUDFGTY alim satim amaclhi portféye yapilan yatirimin toplam yatirim
igerisindeki payimnin %70 seviyesinde oldugu Portféy 3’de, finansal krizin derinlestigi
Ekim 2008 doneminde aylik donem zarar1 6.99 milyon TL olarak gerceklesirken,
finansal krizin etkisinin nispi olarak azaldigir Aralik 2008 déneminde aylik donem kari
9.76 milyon TL olarak gergeklesmistir. Ekim 2008 doneminde sermaye piyasasi islem
zararina aylik piyasa degerleme gideri olarak yazilan tutar -8.87 milyon TL iken, Aralik
2008 doneminde olusan aylik piyasa degerleme kazanci 6.83 milyon TL olmustur.
Portfoy 3’de, Portfoy 1°de oldugu gibi satilmaya hazir finansal ara¢ kategorisine yapilan
yatirim, % 20 ile sinirh kaldigindan, menkul deger degerleme farkinda 31.10.2008 tarihi

itibariyle kiimiilatif olarak -1.98 milyon TL piyasa degerleme farki olusmustur.
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31.12.2008 tarihi itibariyle kiimiilatif donem kar1 25.53 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Yine ayni tarih itibariyle menkul deger degerleme farkindaki kiimiilatif
tutar Portfoy 1°de oldugu gibi, +1.67 milyon TL olmustur. Portfoy 1 ve Portfoy 2 ile
kiyaslandiginda, 31.12.2008 itibariyle kiimiilatif donem kar1 Portfoy 3’de daha yiliksek
gerceklesmistir buna ragmen Portfoy 3’de aylik donem kar zarar performansinin

istikrarl1 bir seyir gosterdigini soyleyemeyiz.
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SONUC

2009 yili Aralik aymin ilk giinlerinde bankacilik sektorii finansal sonuglari
incelendiginde, menkul degerlerin bankacilik sektorii toplam aktif biyiikligi
icerisindeki paymin % 32.38 oldugu goriilmistiir. Bankalarin toplam menkul kiymet
plasmanlarini olusturan bu oranin, % 98’ini kamu bor¢lanma senetleri olustururken,
0zel sektoriin ihrag ettigi bor¢lanma senetleri % 2 ile sinirh kalmistir. Bu sonug bize
bankalarin aktif kompozisyonu icerisinde kamu bor¢lanma senetlerinin halen 6nemli bir
paya sahip oldugunu gostermektedir. Bankalarin menkul kiymet plasmanlarinin
neredeyse tamaminin kamu borglanma senetlerinden olusmasi, diger bir deyisle 6zel
sektorlin ihrag¢ ettigi bor¢clanma senetlerinin yok denecek kadar az olmasi, kamu
bor¢lanma ihtiyaci sebebiyle, Hazine’nin birincil piyasalarda kamu bor¢lanma senetleri
ihra¢ etmek suretiyle aktif olarak yer almasindan kaynaklanmaktadir. Kamu sektoriiniin
dominant oldugu bir mali piyasada, yatirimcilarin 6zel sektorii tasidigi kredi riski
sebebiyle tercih etmemesi dogal bir sonuctur. Bu tez calismasinda, banka portfoyiindeki
kamu bor¢lanma senetlerinin degerlemesinin ve degerleme sonuglarinin mali tablolara
olan yansimasinin konu edilmesi, giiniimiizde oldugu gibi gelecekte de bankalarin s6z
konusu enstriimanlara olan ilgisinin devam edecegine iliskin Ongoriimiizden

kaynaklanmaktadir.

Ulkemizde 2006 hesap déneminden bu yana mer’i mevzuat geregi, bankalarca
finansal varliklarin ilk defa kayda alinmalarindaki finansal ara¢ kategorizasyonunda,
degerlemesinde, yeniden siniflandirilmasinda ve bilango dis1 birakilmasinda finansal
araglarin 6l¢iimii ve degerlemesi ile ilgili Tiirkiye Muhasebe Standardi 39 hiikiimlerinin
uygulandigr goriilmektedir. BDDK’nin Muhasebe Uygulama Yo6netmeliginden sonra,
31.12.2005 tarihinden sonra baglayan hesap donemlerinde, bankalarca uygulanmasi igin
atifta bulundugu TMS 39, UMS 39°da meydana gelen degisikliklere paralellik
saglanmast amaciyla muhtelif tarihlerde TMSK tarafindan yayimlanan tebligler
aracilifiyla degisiklige ugramistir. Finansal varliklarin olglimiine ve degerlemesine

iliskin standartta yapilan degisikliklerin biiyiik bir kismi aslinda, uluslararasi finansal
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raporlamada yeknesakligin saglanmasi amaciyla IASB ve FASB tarafindan olusturulan
ortak c¢alisma grubunca karara baglanan ve ABD Genel Kabul Gérmiis Muhasebe

[lkelerinin ilgili hiikiimlerinde de yapilan giincellemeleri ihtiva etmektedir.

Son ii¢ yilda bankacilik sektorii finansal tablolart incelendiginde, 31.12.2007
tarihi itibariyle bankalarin toplam menkul kiymet plasmanlart igerisinde GUDFGTY
menkul kiymetlerin payr % 7 olmustur. Yine aymi tarihte satilmaya hazir menkul
kiymetler ve vadeye kadar elde tutulmasi dngoriilen menkul kiymetlerin toplam menkul
kiymet plasmanlari igerisindeki paylar: sirastyla % 69 ve % 24 olarak gerceklesmistir.
31.12.2008 tarihine gelindiginde ise GUDFGTY menkul kiymetlerin toplam menkul
kiymet plasmanlar igerisindeki pay1r % 5 kiiclilerek % 2’ye, satilmaya hazir menkul
kiymetlerin pay1 ise % 30 kiigiilerek % 39’a diiserken, vadeye kadar elde tutulmasi
ongoriilen menkul kiymetlerin payr % 35 biiyliyerek % 59’a yiikselmistir. Yapilan
incelemede, 2008 yilinda menkul kiymet plasmanlarina iligkin bu degisimin, bankalarin
Ekim 2008 doneminde derinlesen finansal krizin etkisiyle tahvil ve bono faiz
oranlarindaki asir1 yiikselisin 6zkaynaklar ve gelir tablosu lizerinde yaratabilecegi
olumsuzlugu gidermek amaciyla GUDFGTY ve satilmaya hazir menkul kiymetler
portfoyiindeki DIBS’leri, vadeye kadar elde tutulmasi dngdriilen menkul kiymetler
portféyiine yeniden siniflandirmasindan kaynaklandigi goriilmiistiir. Nitekim portfoy
simiflamasina iligkin yapilan simiilasyon calismasinda da Ekim 2008 doneminde
GUDFGTY ve satilmaya hazir menkul kiymet agirlikli portfdylerde degerlemenin
finansal tablolara olan negatif etkisi, vadeye kadar elde tutulmasi 6ngdriilen menkul
kiymet agirlikli portfdye gore ¢ok daha fazladir. 31.03.2009 bankacilik sektorii finansal
verileri incelendiginde, Aralik 2008 doéneminde ve 2009 yilinin baglarinda finansal
piyasalardaki hizli toparlanmanin yansimasit olarak, TCMB tarafindan muhtelif
tarithlerde gerceklestirilen faiz indirimleri sonucunda tahvil ve bono piyasa
fiyatlarindaki kayda deger iyilesme, bu sefer bankalarin daha once GUDFGTY ve
satilmaya hazir menkul kiymetler portfoyiinden, vadeye kadar elde tutulmasi 6ngoriilen
menkul kiymetler portfdyiine siiflandirdiklar1 DIBS’leri, tekrar satilmaya hazir menkul
kiymetler portfoyiine siniflandirmalarina sebep olmustur. Burada unutulmamasi gereken
husus, vadeye kadar elde tutulmas1 6ngoriilen finansal varlik grubundan satilmaya hazir

finansal varlik grubuna yapilan yeniden siniflandirma islemi, bankanin gelecek iki yil
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boyunca hicbir finansal varligin1 vadeye kadar elde tutulacak finansal varlik grubuna
siniflayamama ve yeniden siniflayamama miieyyidesi ile karsi karsiya kalmasina sebep
olmaktadir. Kanimizca ilk defa kayda alinma sirasinda portfoy tercihi yapilirken, piyasa
faiz oranlarinda meydana gelebilecek degisimin, portfoy degerlemesi sonucu finansal
tablolarda yaratacagi olasi etkisinin goz oniinde bulundurulmasi gerekir, zira finansal
piyasalarda 2006 yilinda yasanan tlrbiilans ve o6zellikle 2008 yilinda yasanan kriz
donemlerinde, portféy seciminde yapilan tercihler bankalarin 6zkaynak ve gelir gider
tablolarini olumsuz yonde etkiledigi gibi sermaye yeterlilik rasyosunun azalmasinda pay

sahibi olarak sermaye gereksinimini ortaya ¢ikarmistir.

Bankacilik sektoriimiizde finansal varliklardan kamu bor¢lanma senetleri igin
optimal muhasebe portfoy dagiliminin belirlenmesi i¢in yapilan simiilasyon
calismasinda, kamu bor¢lanma senetlerine yapilan toplam yatirirmlarin GUDFGTY
finansal ara¢ kategorisinde yogunlagmasi halinde degerleme sonucunda 6zellikle donem
kar zarari istikrarsiz bir trend izlemistir. Bu sebeple s6z konusu muhasebe portfoy
dagilimi, mali tablo sonuglar1 agisindan bankalarimiz i¢in uygun bir tercih degildir.
Yine kamu borglanma senetlerine yapilan toplam yatirnmlarin vadeye kadar elde
tutulmas1 ongoriilen finansal ara¢ kategorisinde yogunlasmasi halinde ise donem kar
zarart istikrarli bir trend izlemekle birlikte, bankanin aktif ve pasif varliklar1 arasindaki
vade uyumunun bozulmasi ve aktif kompoziyon igerisinde likit varliklarin oraninin
azalmast gibi sonuglar dogurmasi sebebiyle uygun muhasebe portfdy dagilimini
yansitmamaktadir. Yatirnmin satilmaya hazir finansal ara¢ kategorisinde yogunlastigi
durumda ise degerleme sonucunda donem kar zarari istikrarl bir seyir izlemekte, likit
varliklarin oraninda bir degisiklik olmamakta ayn1 zamanda aktif ve pasif varliklar
arasinda vade uyumu sorunu ile karsilasilmamaktadir. Bu itibarla s6z konusu muhasebe

portfoy dagilimi1 bankalarimiz agisindan en uygun tercih olacaktir.

Portfdy secimi yapilirken bankanin sermaye yeterliliginin de dikkate alinmasi
gerekmektedir. Ozellikle sermaye yeterliligine iliskin serbest sermaye (toplam
0zkaynaklardan istirak ve bagl ortakliklar, net sabit kiymetler,net takipteki alacaklar,
pesin 6denmis giderler ve net ertelenmis vergi aktifinin diisiilmesi sonucu kalan tutari

ifade etmektedir) kavramina gore daha hassas ve ihtiyath bir gdsterge niteligi tasiyan
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nitelikli serbest sermaye tutar1 hesaplanirken, serbest sermaye tutarindan, vadeye kadar
elde tutulmasi ongoriilen finansal varliklar diisiilmektedir. Bu itibarla portfdy se¢imi
bilango ve gelir gider tablosu gibi temel finansal tablolar1 etkilemekle kalmamakta ayni
zamanda bankanin faaliyetini siirdlirebilmesi i¢in olmazsa olmaz olan sermaye

yeterliligi i¢in Onem arzetmektedir.

Portfoy se¢imi yapilirken portfdy dagilimi, her bankanin finansal yapisinin
birbirinden farkli olmasi sebebiyle ayni olmayabilir. Nitekim sermaye yeterlilik rasyosu
acisindan gii¢lii bir bankanin menkul kiymetlerini agirlikli olarak satilmaya hazir
finansal varlik grubuna siniflamasinda bir sakinca yoktur. Piyasalarda finansal krizlerin
uzun donemli olarak siirdiigi ~ zaman bile bankanin satilmaya hazir menkul
kiymetlerini, vadeye kadar elde tutulmasi ongoriilen menkul kiymetler portfoyiline
yeniden simiflandirmasina gerek duymadan itfa tarihine kadar tasimasi miimkiindiir.
Banka, finansal krizlerin kisa siireli yasandigr ve olumsuz etkilerinin sinirlt oldugu
donemlerde ise, piyasadaki iyilesme ile birlikte itfa tarihini beklemeden menkul

kiymetleri satabilecektir.

Menkul kiymetlerin vadesi beklenmeksizin satig1 nedeniyle lehe alinan paralar
tizerinden bankalar % 1 oraninda BSMV 6demekle yiikiimliidiirler. Menkul kiymetlerin
vadesi beklenerek elde edilen faiz geliri ise BSMV’ye tabi degildir. Bu manada vadeye
kadar elde tutulmasi ongoriilen menkul kiymetler ile itfa tarihine kadar bekletilen alim
satim amagli ve satilmaya hazir menkul kiymetler BSMV’ye tabi degildir. Yine kamu
bor¢lanma senetlerinde, iskontolu ve kuponlu tahvillerde BSMV’ye hesaplamasi
farklilik gostermektedir. Kanimizca BSMV’nin finansal sistemde en yogun isletilen
vergi olmasi sebebiyle, bununla ilgili mevzuatin olabildigince kisa, basit ve anlasilir
olmas1 gerekir aksi takdirde beyan esasina dayanan vergi sitemimizde vergi ziyai
artacaktir. Bu cergevede TUFE’ye endeksli tahvillerde BSMV matrahinin nasil

hesaplanacagi konusunda tereddiitler yasanmaktadir.

Ozetle, Tiirkiye’de bankalarin kaynak yapisi incelendiginde, en bilyiik pay:
mevduatlarin olusturdugu goriiliir. Tiirkiye’de mevduatlarin ortalama vade yapisini
dikkate alirsak, azami ii¢ ay oldugunu sOyleyebiliriz. Boyle bir tabloda Tirkiye’deki

bankalarin tercihi genellikle menkul kiymetleri GUDFGTY ve satilmaya hazir finansal
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varlik grubuna simiflamak seklindedir, zira vade uyumu ve likidite agisindan bu durum
kagmilmazdir. Yine bankalar IMKB ve TCMB nezdinde yapilan islemler i¢in islem
limitleri dahilinde belirli miktarda devlet tahvili ve hazine bonosunu teminat olarak
verirler ve teminat olarak verilen bu kiymetlerin teminatta kaldigi siirece satisi
sozkonusu olmayacagindan vadeye kadar elde tutulmasi Ongoriilen portfoyde

siniflanmas1 makul hale gelmektedir.
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