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0oz

Mubhasebe standartlarini diizenleyen kurullar, sirketlerin mali bilgilerini ger¢ege uygun, anlasilabilir ve seffaf bir sekilde sunabilmesine yol gdstermek
amaciyla UFRS standardini yayinlamistir. UFRS standardinin ele aldigi konulardan biri de kiralama iglemleridir. Kiralama islemleri, s6z konusu
standartta “UFRS 16 Kiralamalar” boliimiinde agiklanmuistir.

Bu calismada, BIST 100 endeksinde faaliyet gosteren finansal kuruluslar ve holdingler disinda kalan sirketlerin TEFRS 16 standardinin uygulanmasindan
onceki iki yil ve TFRS 16 standardinin uygulanmasindan sonraki iki yila ait finansal tablolar1 incelenmistir. incelenmis ve finansal kiralama
islemlerinden etkilenen finansal tablo kalemleri ile sirketlerin finansal oranlar1 sunulmustur.. Béylece yeni kiralama standardinin finansal tablolar ve
finansal oranlar tizerindeki etkisini gormek miimkiin olmustur.

Yapilan analizler sonucunda baglica finansal tablo kalemlerinin tiimiinde artig tespit edilmistir. Ayrica aktif karlilik ve net kar marji oranlarinda azalis;
toplam borg / toplam varliklar ve faaliyet kar marji oranlarinda artis saptanmaistir.

Anahtar kelimeler: Finansal Kiralama, Faaliyet Kiralamasi, TFRS 16

ABSTRACT

The boards that regulate accounting paradigms have published the IFRS standard to guide companies in presenting their financial information honestly,
explicably, and transparently. One issue that the IFRS standard deals with is leasing transactions, which are explained in the “IFRS 16 Leases” section
of the relevant standard.

This study examines the financial statements of the companies operating in the BIST 100 index, excluding financial institutions and holdings, for the
two years before and years after the implementation of the TFRS 16 standard. The study then presents the financial statement items affected by the
leasing transactions and the companies’ financial ratios, thus showing the effect of the new leasing standard on the financial statements and ratios.

As aresult of the analyses, increases were determined in all of the main financial statement items. In addition to decrease in asset profitability and net
profit margin ratios, an increase was observed in the ratios of total debt/total assets and operating profit margin.

Keywords: Financial Lease, Operational Lease, IFRS 16

Basvuru/Submitted: 03.10.2021 Revizyon Talebi/Revision Requested: 10.11.2021 Son Revizyon/Last Revision Received: 07.12.2021 Kabul/Accepted: 27.12.2021

= = Sorumlu yazar/Corresponding author: Berke Kog / berkekoc@klu.edu.tr
'

E Atf/Citation: Koc, B. (2022). Tiirkiye finansal raporlama standardi 16: Kiralamalar standardinin borsa Istanbul sirketlerinin finansal tablolarina etkisi
= iizerine bir arastirma. Muhasebe Enstitiisii Dergisi - Journal of Accounting Institute, 66, 113-136. https://doi.org/10.26650/MED.1004034

@O

This work is licensed under Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International License BY__NC



Tiirkiye Finansal Raporlama Standard1 16: Kiralamalar Standardinin Borsa Istanbul Sirketlerinin Finansal Tablolarina Etkisi Uzerine Bir Aragtirma

Extended Abstract

Today, an essential condition for businesses to gain competitive advantage is to adapt to the constantly developing technology.
It is necessary to make continuous investments to ensure the said harmony and catch up with the speed of technology, which
raises the problem of financing. Although leasing transactions do not have a long history, their importance is increasing
daily, and they are an alternative financing technique used to eliminate this problem.

The increasing importance of this alternative financing technique has revealed the situation of accounting for leasing
transactions. The International Accounting Standards Board published IAS 17 in this context, which many countries
criticized. As a result, the International Accounting Standards Board prepared the IFRS 16 standard, translated into Turkish
by the Public Oversight, Accounting, and Auditing Standards Authority and published as TFRS 16.

The IFRS 16 standard came into force on April 16, 2018 and was implemented in Turkey’s accounting periods starting from
December 31, 2018. Changes occurred in companies’ financial statement items with the implementation, which also affected
the financial ratios. In this context, this study aims to analyze the effect of the TFRS 16 standard on the financial statements

and ratios of businesses and sectors in the BIST 100 index.

The research used financial data from companies in the BIST 100 index, excluding financial institutions and holdings. The
remaining 65 companies, including their financial statements and footnotes for two years before and after the TFRS 16
transition, were examined to measure the standard’s effect. The financial statements and footnotes for 2017, 2018, 2019, and
2020 were compared and analyzed in this context.

The research results indicated that the implementation of the TFRS 16 standard affected the sample companies by increasing
period profit by 26.39%, operating profit before financing expenses/incomes by 29.88%, main operating profit by 30.53%,
interest expenses by 87.49%, total assets by 57.12%, and total liabilities by 59.64%. Conversely, from 2017-2018, when the
companies applied the TAS 17 standard, and from 2019-2020, when the companies applied the TFRS 16 standard, decreases
were found in the net profit margins and returns on assets ratios. An increase was observed in the companies’ operating
profit margin and total debt/total assets ratios.

When analyzing the effect of TFRS 16 on financial statements and financial ratios on a sectoral basis, the most significant
change occurred in the Wholesale and Retail Trade, Hotel, and Restaurants sector. Conversely, when examining the financial
statements and ratios of the companies operating in the manufacturing sector, which constitutes a large part of the companies
in the sample, parallelism to the whole of the sample is detected.

With the TFRS 16 standard introduction, companies started to report assets and liabilities related to their assets subject to
operating leases. Thus, financial statements are more transparent and understandable, and financial ratios have become
more meaningful. In addition, this situation strengthened the fair presentation of the financial statements and ensured a

999

better application of the “Full Disclosure Principle,”.
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1. Giris

Kiralama; isletmelerin faaliyetlerini siirdiirmek, bilyiimek ve rekabet avantaji saglamak amaciyla elde edilmesi gereken
fakat satin alinmasi oldukg¢a gii¢c varliklar1 kullanabilmek i¢in bagvurduklart bir yontemdir. Kiralama iglemleri, genel
anlamda faaliyet kiralamasi ve finansal kiralama olarak ikiye ayrilmakta olup; faaliyet kiralamasi, kiralamaya konu varligin
miilkiyetinin kira sliresi sonunda kiraya veren tarafta kaldig ve risk ve getirilerin kiraya veren tarafa ait oldugu kisa siireli
kiralama tiirii olarak tanimlanabilir (Sentiirk, 2016: 623). Ote yandan finansal kiralama, kira konusu varligin miilkiyetine
sahip olmaktan dogan tiim risk ve getirilerin 6nemli 6l¢iide kiraci tarafa devredildigi bir finansman teknigi olarak
belirtilebilir (TFRS 16, m.62). Sirketler, s6z konusu finansman teknigi sayesinde ihtiya¢ duyduklar1 varliklari, yiiksek faizli
banka kredilerini veya kendi 6z kaynaklarini kullanmadan elde etmektedir. Bu sebeple finansal kiralama sektorti, ¢ok uzak
bir gegmise sahip olmamasina karsin dogdugu andan itibaren hizla gelismis ve isletmeler i¢in 6nemli bir finansman teknigi
haline gelmistir.

Kiralamanin gegmisi gok oncelere dayansa da giiniimiizdeki anlamiyla kiralama islemleri, 1950°1i yillarda ABD’de ortaya
ctkmistir (Toroslu, 1998: 2). 1960 yilinda Ingiltere’de “The Merchantile Leasing Company” isimli finansal kiralama
sirketinin kurulmasiyla birlikte kiralama iglemleri gelismis Avrupa ilkelerine yayilmistir (Erol, 2011: 42). Kiralama
iglemlerinin Tirkiye’de resmen taninmast ve uygulanmaya baslanmasi ise 28/06/1985 yilinda ¢ikan 3226 sayili kanunla
olmustur (Ergiil ve Dumanoglu, 2003: 63-64).

Kiralama islemlerinin muhasebelestirilmesi ve raporlanmasi, yillar boyunca tartisilan bir konu olarak literatiirde yer
almistir. Bu tartigmalarin son bulmasi amaciyla Uluslararasi Muhasebe Standartlart Kurulu ve Finansal Muhasebe
Standartlar1 Kurulu, 2006 yilinda odak noktasi uzun vadeli ve iptal edilmez olan kiralama islemlerinin finansal durum
tablosuda raporlanmasi olan bir proje baslatmig ve 2009 yilinda bu ¢alismayr sunmustur. Calismaya yapilan yorumlar
neticesinde 2010 y1linda taslak metin yayinlanmis ve bu taslak metinde tiim kiralama islemlerinin finansal durum tablosuda
raporlanmasi gerektigi belirtilmistir. Ancak sonrasinda bu zorunluluk kaldirilmistir. Yapilan ¢alismalar sonucunda
Uluslararast Finansal Raporlama Standardi (UFRS - IFRS) 16, Uluslararast Muhasebe Standardi (UMS - TAS) 17°nin
yerine getirilmis ve Ocak 2016’da yayimlanmistir. S6z konusu standart, KGK tarafindan birebir olarak Tiirk¢e’ye ¢evrilmis
ve 16.4.2018 tarihli ve 29826 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir. Béylece sdz konusu standart, 31.12.2018 ve sonrasinda
baslayan hesap donemlerinde uygulanmak iizere ytriirliige girmistir (Sar1 ve Giingor, 2020: 288 — 289).

S6z konusu standardin uygulanmak iizere ytriirliige girmesiyle birlikte kiraci taraflar, TFRS 16 standardinin bir sonucu
olarak kiralamaya konu olan varliga iliskin varlik ve yilikiimliiliik kalemlerini finansal tablolarina yansitmaya baslamistir.
Raporlamada meydana gelen s6z konusu degisiklik; kiraci taraflarin varlik, ylikiimlilik ve kar kalemleri gibi énemli
finansal tablo kalemlerini etkilemistir. Finansal tablo kalemlerinde gergeklesen énemli degisimler, sirketlerin finansal
tablolarinin ve finansal oranlarinin 6nemli dl¢iide etkilenmesine sebep olmustur. Bu baglamda ¢alismada yeni kiralama
standardinin borsanin genel durumunu yansitacak éneme sahip BIST 100 endeksinde faaliyet gdsteren sirketlerin finansal

tablolarina ve finansal oranlarina etkisi analiz edilmeye ¢aligilmistir.

Bu calisma ii¢ bolimden olugmaktadir. Calismanin ilk boliimiinde finansal kiralama kavramindan ve finansal kiralama
kavramiyla faaliyet kiralamas1 kavramlarinin farkindan bahsedilecek, ikinci boliimiinde ise yeni kiralama standardi TFRS
16 ele alinacaktir. Calismanin iiciincii béliimiinde TFRS 16 standardinin Borsa istanbul (BiST)’da yer alan sirketlerin
baslica finansal tablo kalemlerine ve finansal oranlarina etkisi analiz edilecektir.

2. Literatiir incelemesi

Literatiirde kiralama standardinda meydana degisikligin finansal tablolar ve finansal oranlar {izerindeki etkisini ele alan
pek ¢ok calisma mevcuttur. Bu baglamda literatiirde yer alan ¢alismalar ve sdz konusu ¢aligmalarda ulagilan sonuglar su
sekilde siralanabilir;
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Sergemeli ve Oztiirk’iin 2016 yilinda TFRS 16 standardinin olasi etkilerine iliskin arastirmasinda TFRS 16 standardinin
kullanilmaya baslanmasi ile varlik ve ytlikiimliiliik kalemlerinin daha gergekei bir sunumla sirketlerin finansal tablolarinda

yer alacagini ve s6z konusu kiralama standardinin etkisinin sektorel bazda degisecegi sonucuna ulagilmistir.

Oztiirk’iin 2016 yilinda gerceklestirdigi ¢alismada IFRS 16 ile IAS 17 standartlar1 kiyaslanmis ve ayni zamanda yeni
kiralama standardinin Tiirkiye’de ve Almanya’da hisse senetleri halka agik olan hava yolu sirketlerinin finansal durumuna
etkisi incelenmistir. Calisma sonucunda Oztiirk, IFRS 16 standardinin etkisinin sektorel bazda farklilik gosterecegi ve
kiralama tiirlerinden faaliyet kiralamasini sikca uygulayan igletmelerin yeni standarttan daha fazla etkilenecegi sonucuna

ulagmuistir.

Aktas, Kargin ve Arici, 2017 yilinda kiralama iglemlerinin IFRS 16 standardina gére muhasebelestirilmesi ve s6z konusu
standardin finansal tablolara ve oranlara etkisini analiz etmek amaciyla bir ¢alisma gerceklestirmistir. Yazarlar, kira
tutarlarinin bir hayli yiiksek oldugu halka acik iki sirketin finansal tablolarini incelemis ve sirketlerinin borglanma

oranlarinin arttigini ve standardin etkisinin sektorel bazda degisiklik gosterdigini saptamistir.

Aslan, 2018 yilinda kiraci taraf igin kiralama islemlerinin IFRS 16 standardina gére muhasebelestirilmesi ve raporlanmasina
iliskin bir ¢calisma yapmustir. Yazar, calisma sonucunda hava yolu, toptan perakende ve telekomiinikasyon sektorlerinde
faaliyet gosteren sirketlerin diger sektorlerde faaliyet gosteren sirketlere gore IFRS 16’dan daha fazla etkilenecegi sonucuna

ulagmistir.

Konuya iligkin literatiirde yer alan bir bagka ¢aligma Marsap ve Yanik tarafindan 2018 yilinda gergeklestirilmistir. Yazarlar,
calismalarinda yeni kiralama standardina gore kiralama islemlerinin muhasebelestirilmesi ve raporlanmasi lizerinde
durmuslardir. Marsap ve Yanik, ¢alisma sonucunda kiraci taraflarin finansal kaldira¢ oranlarinda degisiklikler meydana
gelecegi ve hem kiraci tarafin hem de kiraya veren tarafin kira konusu varliga iliskin amortisman gideri hesaplayacagi
sonuglarina ulagmistir.

3. Finansal Kiralama Kavrami

Finansal kiralama, bir varligin yasal miilkiyetine sahip olmaktan kaynaklanan tiim risk ve getirilerin énemli dlgiide
devredildigi sozlesmedir (TFRS 16, m.62). Ote yandan finansal kiralama, bir varligin miilkiyetinin sdzlesme siiresi boyunca
kiralayan tarafta kalarak 6nceden belirlenmis kira demeleri karsiliginda kullanim hakkinin kiraciya verilmesi ve sdzlesme
siiresi sona erdiginde varligin miilkiyetinin kirac1 tarafa ge¢mesine imkan taniyan finansman yontemi olarak da
tanimlanabilmektedir (https:/www.qnbfl.com/leasing-nedir/). Tanimlarda agikg¢a goriildiigli {lizere, finansal kiralama
islemlerinde varligin yasal miilkiyeti kiraya veren taraftayken, kullanim hakki kiralayan taraftadir. Bu yoniiyle finansal

kiralama, faaliyet kiralamasiyla benzer 6zellikler tagimaktadir.

Faaliyet kiralamasi, varligin miilkiyet hakkinin kiraya veren tarafta kaldig1 ve risk ve getirilerin kiraya veren tarafa ait
oldugu kisa siireli kiralama islemidir. Faaliyet kiralamasi, varligin faydali dmriiniin kiigiik bir kismin1 kapsamaktadir.
Boylelikle varlik, sdzlesme siiresi sonunda baska bir kisi ya da kuruma kiralanabilmekte ve varligin degeri hala iyi bir
seviyede olmaktadir (Sentiirk, 2016: 623). Faaliyet kiralamasi, genellikle finansal kiralamanin bir tiirii olarak goriilse de
finansal kiralamadan ayrilan yonleri oldukga fazladir.

Bir kiralama isleminin finansal kiralama islemi olarak nitelendirilebilmesi i¢in bazi sartlar bulunmaktadir. S6z konusu
sartlar standart setleri arasinda ufak farkliliklar gostermistir. TFRS 16’ya gore bir kiralama isleminin finansal kiralama

olarak nitelendirilebilmesi igin;
Kiralanan varligin yasal miilkiyetinin kiralama stiresi sonuna kadar kiractya gegeceginin diisiiniilmesi,

Varligin satin alma se¢eneginin kullanilabilir hale geldigi tarihteki ger¢ege uygun degerinden oldukga diisiik olmasi
beklenen bedelle satin alma segenegine sahip olan kiracinin, kiralama sdzlesmesinin baslangici itibariyle kiract
tarafindan bu se¢enegin kullanilmasinin beklenmesi,
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Varligin yasal miilkiyetinin kiraciya ge¢meyecek dahi olsa kira siiresinin kiralanan varliginin faydali dmriiniin
biiyiik bir kismin1 kapsamasi,

Kiralama sézlesmesinin baslangig tarihinde kira 6demelerinin bugiinkii degerinin varligin gercege uygun degerinin

tamamina yakinini olusturmast,

Varligin iizerinde esasli degisiklikler yapilmadig siirece yalnizca kiraci tarafindan kullanilabilecek yapida olmasi,
(TFRS 16 m.63).

Kiracinin finansal kiralama islemini feshetmesi durumunda kiraya veren tarafin fesihten kaynaklanan zararlarini

karsilamasi,

Kalint1 deger ile gercege uygun degerde meydana gelen degisikliklerden kaynaklanan kazang ya da kayiplarin

kiraciya ait olmasi,

Finansal kiralama sdzlesmesi siiresi sona erdiginde kiraci taraf, piyasa fiyatinin énemli 6l¢iide altinda bir kira bedeli
karsiliginda ikinci bir donem ig¢in kiralamay: siirdiirme hakkina sahip olmasi gerekmektedir (TFRS 16 Md.64).

Finansal kiralama islemlerine konu olan varliklar; tiiketim malzemesi niteliginde olmali, iizerinden amortisman
ayrilabilmeli, kiralama siiresi sonunda temel 6zellikleri bozulmamali, bir yildan uzun siire kullanilabilmeli ve herhangi bir
varligin tamamlayicisi olmamalidir (https:/www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2012/12/20121213-1.htm).

4. Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 16: Kiralamalar

Isletmeler; 31 Aralik 2018 tarihinden 6nce kiralama islemlerinin muhasebelestirilmesi ve raporlanmasinda, 24 Subat 2004
tarihinde yiiriirliige konan ve 31.12.2005 tarihinden itibaren baglayan hesap donemlerinde uygulanan TMS 17 standardini
baz almaktaydilar. S6z konusu standardin pek cok tilkenin literatiiriinde elestirilmesiyle birlikte Uluslararasi Muhasebe
Standartlar1 Kurulu, UFRS 16 standardini hazirlamis ve s6z konusu standart, KGK tarafindan ¢evrilerek TFRS 16 ismiyle
yayimlanmistir. TFRS 16, iilkemizde 31 Aralik 2018 tarihinden itibaren baglayan hesap donemlerinde uygulanmak iizere
16 Nisan 2018 tarihinde yiriirliige girmistir. (Uygun, 2019: 16)

4.1 Standardin Kapsami

TFRS 16, alt kiralama ile kullanim hakki elde edilen varliklarin kiralanmasi dahil olmak tizere tiim kiralama islemlerini
biinyesine almakla birlikte bazi istisnalar, bu standardin kapsami diginda birakilmistir. S6z konusu istisnalar (TFRS 16,
m.3);

Dogalgaz, maden, petrol vb. yenilenemeyen tiirden dogal kaynaklarin arastirilmasi ve kullanimina iligkin kiralamalar,

Kiraci tarafindan elde tutulan canli varliklara (TMS 41 Tarimsal Faaliyetler standard1 kapsamindaki canli varliklar)
iligskin kiralamalar,

TFRS Yorum 12 kapsamina giren imtiyazli hizmet anlasmalari,

TFRS 15 Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat standardi kapsaminda kiralayan tarafindan verilen fikri miilkiyet
lisanslari,

TMS 38 Maddi Olmayan Duran Varliklar standardi kapsamindaki lisans anlagmalar1 ¢ergevesinde kiraci tarafindan
elde tutulan sinema filmleri, videokasetler, oyunlar, el yazmalari, patentler ve telif haklart gibi unsurlara iliskin
haklar olarak belirtilmistir. Kiraci taraf, s6z konusu istisnalarin disinda kalan maddi olmayan duran varliklarina
iligkin kiralama s6zlesmelerine isterse bu standardin hiikiimlerini uygulayabilmektedir (TFRS 16, m.4).

Bu baglamda, TFRS 16 standardinin kapsami igerisindeki tiim kiralama islemleri, kiraci taraf agisindan bir finansal

kiralama iglemi olarak belirlenmistir. Bununla birlikte, kisa vadeli kiralamalar ve finansal kiralama islemine konu olan
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varligin diisiik degerli oldugu kiralamalar, kiraci tarafin tercihine bagli olarak finansal kiralama disinda birakilabilir (TFRS
16, m.5).

4.2. Kiralama islemlerinin Simiflandirilmasi

Eski kiralama standardi TMS 17°de yer alan kiraci taraf agisindan faaliyet kiralamasi ve finansal kiralama ayrimi1 TFRS 16
standardiyla birlikte sona ermistir (Oztiirk, 2016: 13). Kiraci taraf, tiim kiralama islemleri i¢in ayni sekilde muhasebelestirme
yapmaktadir.

Kiraya veren taraf agisindan ise finansal kiralama - faaliyet kiralamasi ayrimi siirmekte, muhasebelestirme ve raporlama
iglemleri kiralama isleminin tiiriine gore degisiklik gostermektedir. TFRS 16, kiralama igleminin siniflandirilmasinda
finansal kiralama islemine konu olan varligin miilkiyetinden kaynaklanan tiim risk ve getirilerin devredilmesi halinde
kiralama igleminin finansal kiralama islemi olarak nitelendirilecegi, devredilmemesi halinde ise faaliyet kiralamasi olarak
nitelendirilecegini belirtmistir (TFRS 16 m.62). Bu kistasin yani sira bir kiralama isleminin finansal kiralama iglemi olarak
nitelendirilebilmesi igin (TFRS 16 m.63);

Kiralamanin, dayanak varligin miilkiyetini kiralama siiresinin sonuna kadar kiractya devretmesinin éngoriilmesi,

Dayanak varligi, opsiyonun kullanilabilir hale geldigi tarihteki ger¢cege uygun degerinden yeterince diisiik olmasi
beklenen bir fiyattan satin alma opsiyonuna sahip olan kiracimin, kiralama sézlesmesinin baslama tarihinde bu

opsiyonu kullanacagindan makul él¢iide emin olmast,

Dayanak varligin miilkiyeti devredilmese dahi, kiralama siiresinin dayanak varligin ekonomik émriintin biiyiik bir

kismint kapsamast,

Kiralama sozlesmesinin baslama tarihinde, kira 6demelerinin bugiinkii degerinin, dayanak varligin ger¢ege uygun

degerinin tamamina yakinini olusturmasi

Dayanak varligin, iizerinde biiyiik degisiklikler yapilmadig siirece yalnizca kiraci tarafindan kullanilabilecek 6zel

bir yapida olmast.

gerekmektedir. Bu gostergelerin yani sira TFRS 16; tek basina veya birlikte, bir kiralama isleminin yine finansal
kiralama olarak nitelendirilebilmesi i¢in (TFRS 16 m.64);

Kiracimin kiralamay: feshedebilmesi durumunda, kiraya verenin fesihten kaynaklanan zararlarinin kiraci tarafindan

karsilanmast,

Kalinti degerin gercege uygun degerinde meydana gelen degisimlerden kaynaklanan kazang¢ veya kayiplarin
(ornegin kiralamanin sonundaki satistan elde edilen bedelin biiyiik bir boliimiine egsit bir kira indirimi seklinde)

kiraciya ait olmasi

Kiracimin, piyasa fiyatimin énemli olgiide altinda bir kira bedeli karsiliginda ikinci bir donem igin kiralamay:

stirdiirme hakkinin bulunmas: sartlarinin saglanmasi gerektigini vurgulamistir.
4.3 Kiraya Veren Taraf icin Finansal Kiralama islemleri

Kiraya veren taraf i¢in kiralama islemleri, finansal kiralama ve faaliyet kiralamasi olarak siniflandirilmakta ve kiralama
isleminin tliriine gére muhasebelestirme ve raporlama yapilmaktadir. Kiraya veren taraf, finansal kiralama islemine konu
olan varligin miilkiyetinden dogan dnemli risk ve getirileri kiraci tarafa devrediyorsa bu kiralama islemi finansal kiralama
olarak nitelendirilmektedir (TFRS 16, m. 61-62).

Kiraya veren taraf; kiralama sdzlesmesinin baslangic tarihinde (ilk 6l¢iimde) finansal kiralama yoluyla elde ettigi varliklari,
finansal durum tablosuna net kiralama yatirimina esit olacak bir tutarda ve “alacak” seklinde muhasebelestirmektedir. S6z
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konusu net kiralama yatiriminin dl¢timiinde kiraya veren taraf, zzimni faiz oranin1 kullanmaktadir (TFRS 16, m. 67-68).
Sonraki dl¢iimlerde ise muhasebelestirme islemi, finansal kiralama iglemine konu olan varlikla ilgili net yatirimdaki sabit
bir donemsel getiri orani temel alinmak ve anapara ve kazanilmamis finansman geliri disiriilmek suretiyle
gercgeklestirilmektedir (TFRS 16, m. 75-76).

Eski kiralama standardi olan TMS 17 ile giincel kiralama standardi TFRS 16 karsilagtirilmali olarak incelendiginde TFRS
16’da kiracr taraf i¢in 6nemli degisiklikler yapilmis olmasina karsin kiraya veren taraf agisindan dnemli bir degisikligin
olmadig1 saptanmaistir.

4.4. Kirac1 Taraf icin Kiralama Islemleri

Kiraci taraf, finansal kiralamaya konu olan varlig1 kiralayan kisi ve kuruluslardir. S6z konusu taraf i¢in belirli bir kistas
bulunmamakla birlikte hukuki islem gerceklestirebilen tiim gergek ve tiizel kisiler, kiraci taraf olabilmektedir.

Kiraci taraf agisindan finansal kiralama — faaliyet kiralamasi ayrimi, TFRS 16’yla son bulmustur. Kiraci taraflar, soz
konusu standartla birlikte tiim kiralama islemleri i¢in ayni sekilde muhasebelestirme ve raporlama islemlerini

gergeklestirmektedir.

Kiraci taraf, kiralamaya konu varlig1 finansal durum tablosuna yansitirken TMS 17°deki gibi varligin gergege uygun degeri ile
kira 6demelerini kiyaslamamakta (TMS 17, m.20), direkt olarak kira 6demelerinin bugiinkii degeri iizerinden raporlama
yapmaktadir (TFRS 16, m.26). Kiraci taraf, s6z konusu ddemelerin bugiinkii degerini saptarken zimni faiz oranini
kullanmaktadir. Zimni faiz orani, kolaylikla belirlenemiyorsa bu durumda kiracinin alternatif bor¢lanma faiz orani
kullanilmaktadir (TFRS 16 m. 26). Ayn1 zamanda TFRS 16°da varliga iliskin ilk muhasebelestirme isleminin varligin maliyeti
{izerinden yapilacagi agikga belirtilmis, TMS 17°deki gibi yoruma agik bir sekilde birakilmamistir (Oztiirk, 2016: 16).

Finansal kiralamaya konu olan varligin sonraki dénemlerde 6lgiilmesinde ise TFRS 16, kiraci tarafa TMS 17°de yer alan
maliyet yonteminin yani1 sira gercege uygun deger yontemini se¢enek olarak sunmaktadir.

Kiraci taraf, finansal kiralamaya konu olan varligin degerlemesinde gercege uygun deger yontemini kullanabilmesi igin;
yatirim amagli gayrimenkullerine TMS 40 Yatirim Amacgli Gayrimenkuller’de yer alan ger¢ege uygun deger yontemini
uygulamasi gerekmektedir (TFRS 16 m. 34)

Finansal kiralamaya konu olan varliga iligkin kira ddemelerinin sonraki donemlerde 6l¢iimii su sekilde gergeklestirilmektedir
(TFRS 16 m.36);

Kira yiikiimlilligiinde yer alan faiz tutari, varligin defter degerine eklenir.
Odemesi gergeklestirilen kira bedeli, varligin defter degerinden diisiiriiliir.

Finansal kiralama islemine iliskin yapilan degisiklikler ve tekrarlanan degerlendirmeler gézden gegirilmek suretiyle
sabit kira 6demeleri yansitilacak sekilde defter degeri yeniden 6l¢iiliir.

Ayni zamanda kiraci taraf, kiralamanin basladig1 tarihten sonra kira yiikiimliiligiine iliskin faizi ve o donemde gergeklesen,
kira yiikiimliligi 6l¢iimii kapsamina girmeyen degisken kira 6demelerini kar veya zarara yansitmak durumundadir (TFRS
m. 38). Kira siiresinin degistirilmesi veya varliga iligkin satin alma opsiyonunun kullanilmasi durumunda ise kiraci taraf,
yeni kira siiresini, diizeltilmis kira 6demelerini ve diizeltilmis iskonto oranini dikkate alarak kira ytikiimliiliigiinti yeniden
degerlemektedir (Marsap ve Yanik, 2018: 34).

4.5. Yeni Kiralama Standardi TFRS 16 ile Eski Kiralama Standardi TMS 17 Standartlarimin Karsilastirilmasi

Yeni kiralama standardinin yayinlanmasiyla birlikte kiralama islemlerinin siniflandirilmasi, muhasebelestirilmesi,
raporlanmasi gibi hususlarda dnemli degisiklikler meydana gelmistir. Calismanin bu bdlimiinde standartlar, bahsedilen
hususlar agisindan karsilastirilarak maddeler halinde sunulacaktir.
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TMS 17 standardinda faaliyet kiralamasi “finansal kiralama kapsamina girmeyen kiralamalar” olarak
tanimlanmaktayken (TMS 17, p. 4,5.2) TFRS 16 standardinda “kiralama konusu varligin miilkiyetinden dogan tiim
risk ve getirilerin 6nemli 6l¢iide devredilmedigi kiralamalar” olarak tanimlanmaktadir (TFRS 16, Ek A, s.16).

Eski kiralama standardinda kiralama islemleri, kiraci ve kiraya veren taraflar agisindan faaliyet kiralamasi ve
finansal kiralama olmak tizere ikiye ayrilirken TFRS 16 standardinda kiraci taraf acisindan finansal kiralama —

faaliyet kiralamasi ayrimina son verilmistir.

Dayanak varligin finansal tablolara alinmasi bakimindan s6z konusu iki standart karsilastirildiginda standartlar
arasinda 6nemli farkliliklar goze carpmaktadir. TMS 17 standardinda faaliyet kiralamalarindan dogan varlik ve
yikiimliiliikler, finansal durum tablosunda sunulmamaktaydi. Dolayisiyla dayanak varligin ilk 6l¢iimii, bir anlam
ifade etmemekteydi. TFRS 16 standardinda ise kiraci taraf, kiralamanin fiili olarak basladig: tarihte kira tiirti fark
etmeksizin zimni faiz orani/alternatif bor¢clanma faiz oranini kullanarak dayanak varliga iligskin varlik ve ytikiimliliik
kalemlerini, varligin bugiinkii degeriyle finansal durum tablosuna yansitmaktadir (TFRS 16, p.22, s.4).

Eski kiralama standardinda dayanak varligin sonraki dénemlerde 6l¢iimii islemi, kiralamanin fiili olarak basladig1
tarihte finansal durum tablosuna varlik ve yiikiimliiliik yansitilmadigi i¢in s6z konusu degildi. Kiralama islemine
iliskin yapilan 6demeler, 6demenin yapildig1 dénemde gider olarak muhasebelestirilmekteydi (TMS 17, p.33, s.8).
TFRS 16 standardi, bahsedilen duruma da bir yenilik getirerek kiralama konusu varliga iligkin varlik ve ytikiimliilik
kalemlerinin sonraki dénemlerde Ol¢iimiiniin yapilmasi gerektigini belirtmistir. Kiraci taraf, varligin sonraki
donemlerdeki 6l¢iimiinde amortisman ayirirken varligin miilkiyetinin kira siiresi sonunda kendisine geg¢ip
gegmeyecegi durumunu ele alir. Kira siiresi sonunda varligin miilkiyetinin kiraci tarafa gegecek olmast durumunda
kiraci taraf, varligin faydali 6mriinti, diger durumlarda ise varligin faydali dmriiyle kira stiresini kiyaslayarak daha

az slireye sahip olani dikkate alarak amortisman ayirir (TFRS 16, p.32, s.5).

Kiraci taraf, kira yiikkiimliiliigiinii sonraki donemlerde 6lgerken; faizi, 6demesi yapilan kira taksitlerini ve yeniden
degerlemeleri, varsa yapilan degisiklikleri ya da revize edilmis 6zii itibariyle sabit kira ddemelerini yansitacak
sekilde dlgmelidir (TFRS 16, p.36, s.6). Kiraci, kira yiikiimliliigiinden dogan faiz giderini hesaplarken zimni faiz
orani veya alternatif bor¢lanma faiz oranini veya revize edilmis iskonto oranini kullanmalidir (TFRS 16, p.37, s.6).

4. Maddede belirtildigi gibi eski kiralama standardinin kullanildigi dénemlerde kiraci taraf, kira 6demelerini,
O0demenin yapildigi donemde gider olarak muhasebelestirmekteydi. Varliga iliskin bir varlik ve ytkiimlilik
raporlamasi s6z konusu degildi. Ancak TFRS 16 standardinda kiraci tarafin, kira konusu varliga iliskin finansal
durum tablosunda varlik ve yiikiimliiliik raporlamasi sebebiyle donem sonunda varliktan dogan amortisman giderini,

yiikiimliilikten dogan faiz giderini gelir tablosunda birbirinden ayr1 olarak sunmalidir (TFRS 16, p.49,s.7).

5. Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 16: Kiralamalar Standardinin Borsa Istanbul Sirketlerinin Finansal
Tablolarina Etkisi Uzerine Bir Arastirma

5.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

BIST 100 endeksi; Borsa Istanbul’da islem goren, piyasa ve islem hacmi yéniiyle en yiiksek 100 hisse senedinin performansinin
Olglilmesinde kullanilan temel gosterge olarak tanimlanmaktadir. S6z konusu endeks, yatirimeilar agisindan oldukga 6nem arz
etmektedir. BIST 100 endeksinin borsanin genel durumunu yansitmasi, yatirimeilarin séz konusu endekse verdigi dnemin en
onemli sebebi olarak belirtilebilmektedir (https:/www.eckonomist.com.tr/encyclopedia/bist-100-endeksi).

Yatirimeilarin BIST 100 endeksinde yer alan hisselere yatirim yapma karar1 alirken goz dniine aldig1 en nemli gdstergelerden
bazilari; sirketlerin finansal oranlari ve finansal tablolaridir. Bilindigi iizere finansal oranlar ve finansal tablolar, finansal
tablo kalemlerinden olusmakta olup, s6z konusu kalemlerde yapilacak degisiklikler finansal oranlar1 ve finansal tablolar1
dogrudan etkilemektedir. 1 Ocak 2019 tarihinden itibaren eski kiralama standardi TMS 17°nin uygulamadan kaldirilmasi
ve TFRS 16 standardinin uygulanmaya baslanmasi, BIST 100 sirketlerinin varlik, yiikiimliiliik ve kar kalemleri gibi onemli
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finansal tablo kalemlerinin etkilenmesine sebep olmustur. Bu durumun bir sonucu olarak s6z konusu sirketlerin finansal
tablo ve finansal oranlar1 da degisim gostermistir. Bu baglamda arastirmanin amaci; yeni kiralama standardi TFRS 16’nin
BIST 100 endeksinde faaliyet gsteren isletmelerin ve sektdrlerin finansal tablolar1 ve oranlarina etkisinin tespit edilmesi
ve s6z konusu standardin kullanildig: finansal tablolarla eski kiralama standardinin kullanildig1 finansal tablolar arasindaki

nicel ve nitel farklarin analiz edilmesidir.
5.2. Arastirmanin Kapsam

Arastirma kapsaminda, BIST 100 endeksinde yer alan isletmelerin finansal verileri kullanilmistir. BIST 100 endeksinde yer
alan isletmelerden mali kuruluslar ve holdingler, arastirmanin kapsamina dahil edilmemistir. TFRS 16’nin etkisinin
Ol¢iilmesi amacryla geriye kalan 65 sirketin; yeni kiralama standardina gegisten 6nceki ve sonraki 2 yila ait finansal tablolar1
ve dipnotlar1 incelenmistir. Bu baglamda 2017, 2018, 2019 ve 2020 yillarina ait finansal tablolar ve dipnotlar kiyaslanmis ve
analiz edilmistir. Ote yandan Fenerbahce Futbol A.S de arastirma kapsamina dahil edilmemistir. S6z konusu sirketin bir
futbol kuliibii olmasindan dolay1 finansal tablo doneminin bir 6nceki yilin Mayis ayinda baslayip, bu yilin Mayis ayinda
bitecek olmasi ve genellikle finansal tablolarin1 Agustos ayinda yayinlamasi, aragtirma kapsamina dahil edilememesine

sebep olmustur.

5.3. TFRS 16’min BiST 100 Endeksinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin Finansal Tablolar1 Uzerinde Etkisinin
Olciilmesi

Arastirmanin bu boliimiinde TMS 17°den TFRS 16’ya gecisin BIST 100 endeksinde faaliyet gosteren sirketlerin finansal
tablo kalemleri ve finansal oranlari {izerindeki etkileri incelenecektir. Arastirma gergevesinde oOncelikle TFRS 16
standardinin BIST 100 sirketlerinin finansal durum tablosu ve gelir tablosunda yer alan ve kiralama islemlerinin etkiledigi
finansal tablo kalemlerindeki degisimler incelenecek devaminda ise s6z konusu standardin 6rneklemde yer alan sirketlerin
finansal oranlarina etkisi degerlendirilecektir. Arastirmanin devaminda ise yeni kiralama standardinin finansal tablo
kalemlerine ve finansal oranlarina etkisi, sektorel bazda analiz edilecektir. Finansal tablo kalemleri ve finansal oranlar,
hem o6rneklemin biitiinii hem de sektorel bazda analiz edilirken sirketlerin baglica finansal tablo kalemleri toplanacak ve
elde edilen toplam tutarlarla birlikte bu tutarlar izerinden ortaya ¢ikan finansal oranlar, tablolar halinde raporlanacaktur.
Son olarak drneklemde yer alan sirketlerin bagimsiz denet¢i raporlarinda bulunan kilit denetim konular1 incelenecektir.

Inceleme sonucunda hangi sektorde kag isletmenin kilit denetim konularinda TFRS 16’n1n yer aldig1 sunulacaktir.

Baslangicta 6rneklemde yer alan igletmeler, tek bir igletme gibi kabul edilecek ve séz konusu sirketlerin finansal durum
tablosu ve gelir tablolarinda yer alan, kiralama islemlerinin etkiledigi finansal tablo kalemlerinin TMS 17 ve TFRS 16
uygulandigi donemlerde tutarlari ve degisimleri tablo halinde belirtilecektir.

Tablo 1: Orneklemde Yer Alan Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16 Uyguladigi Dénemlerde Finansal Durum Tablosu ve Gelir
Tablolarinda Yer Alan Baslica Finansal Tablo Kalemlerinin Tutarlar1 ve Degisimleri

TMS 17 TFRS 16
2017 2018 2019 2020
Do6nem Kari 24.328.317.193 28.602.540.446 35.124.960.599 31.776.497.813
Dénem Karinda Bir Onceki Yila
Gore Degisim (%) - 17,56 22,8 -9,53

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet
Karn

46.949.028.545

66.127.666.128

69.856.827.649

77.011.600.027

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet
Karinda Bir Onceki Yila Gore

Degisim (%) - 40,85 5,63 10,24
Esas Faaliyet Kar1 41.801.446.926 61.006.776.879 63.932.080.860 70.270.296.966
Esas Faaliyet Karinda Bir Onceki

Yila Gore Degigim (%) - 45,94 4,79 9,91

Faiz Gideri 9.004.287.984 15.100.494.482 23.221.490.350 21.972.843.711
Faiz Giderinde Bir Onceki Yila

Gore Degisim (%) - 67,7 53,77 -5,38
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Kiralama islemlerinden Dogan
Faiz Gideri

4.484.838.584

4.850.718.609

Kiralama Islemlerinden Dogan
Faiz Giderinde Bir Onceki Yila

Gore Degisim (%) - - - 8,16
Toplam Varliklar 461.233.163.288 607.540.023.254 748.931.855.523 930.400.681.273
Toplam Varliklarda Bir Onceki

Yila Gore Degisim (%) - 31,72 23,27 24,23
Toplam Yikiimliilikler 298.971.575.861 389.127.240.032 484.463.591.262 614.047.109.850

Toplam Yiikiimliiliklerde Bir

Onceki Yila Gore Degisim (%) - 30,15 24,5 26,74

Orneklemde yer alan sirketlerin finansal tablo kalemleri incelendiginde finansman gideri 6ncesi faaliyet kar1, esas faaliyet
kari, toplam varliklar ve toplam yiikiimliiliikkler kalemlerinde siirekli olarak artig goriilmektedir. TFRS 16’nin kullanilmaya
baslanmasindan sonra toplam varliklarda ve toplam yiikiimliiliiklerde goriilen artisin sebeplerinden biri olarak sirketlerin
s6z konusu standartla birlikte kiralanan varliklara iliskin varlik ve yiikiimliiliik raporlamasi belirtilebilir. Ote yandan
finansman gideri 6ncesi faaliyet karinin ve esas faaliyet karinin artis géstermesinin sebeplerinden biri olarak TMS 17’ye
gore faaliyet kiralamalarindan dogan kira giderlerinin TFRS 16 standardina gore isletmelerin gelir tablolarinda yer
almamasi sdylenebilir.

Gozden gegirilen bir diger husus, soz konusu igletmelerin TMS 17 ve TFRS 16 uyguladigi dénemlerdeki finansal oranlari
ve finansal oranlardaki degisimlerdir. Orneklemde yer alan sirketlerin 2017, 2018, 2019 ve 2020 yillarindaki finansal
oranlar1 ve bu oranlardaki degisimler Tablo 4’de belirtilmistir.

Tablo 2: Orneklemde Yer Alan Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16 Uyguladigi Dénemlerdeki Finansal Oranlar1 ve Degisimleri
TMS 17 TFRS 16

2017 2018 2019 2020
Aktif Karhilik 5,27 4,7 4,69 3,41
Aktif Karlilikta Bir Onceki Yila Gére
Degisim - -0,57 -0,01 -1,28
Toplam Borg / Toplam Varliklar 64,82 64,05 64,68 65,99
Toplam Borg / Toplam Varliklar
Oraninda Bir Onceki Yila Gore Degisim - -0,77 0,63 1,31
Net Kar Marjt 28,22 23,68 27,2 22,81
Net Kar Marjinda Bir Onceki Yila Gore
Degisim - -4,54 3,52 -4,39
Faaliyet Kar Marji 48,49 50,52 49,52 50,44
Faaliyet Kar Marjinda Bir Onceki Yila
Gore Degisim - 2,03 -1,03 0,92

Tablo 2°de goriildiigii lizere; sirketlerin aktif karlilik orani, stirekli bir diisiis gostermistir. Aktif karlilik orani, donem net
karinin toplam varliklara boliinmesiyle elde edilmektedir. Dolayisiyla toplam varliklarda gergeklesen yiizdesel degisimin,
donem net karinda gergeklesen yiizdesel degisimden fazla olmasi, aktif karlilig1 azaltmaktadir. Yeni kiralama standardinin
uygulanmasi, sirketlerin toplam varliklarinda artis, donem karinda ise azalisa sebep olmaktadir. Dolayistyla aktif karlilikta
meydana gelen azalista TFRS 16’nin da etkisi oldugu soylenebilir. Ayrica Tablo 6°da da goriilecegi iizere; sirketlerin toplam
varliklarindaki yiizdesel degisim, stirekli olarak donem karindaki yiizdesel degisimden ytiksektir. Bu durum, aktif karlilik
oranindaki siirekli diisiisii agiklar niteliktedir. Ote yandan net kar marji ve faaliyet kar marji oranlarinda siirekli bir sekilde
artis ya da diisiis goriilmemektedir. Bu durumun sebebi sirketlerin net satiglarindaki yiizdesel degisimlerdir. Sirketlerin net
satiglarinin yiizdesel degisimlerinin, esas faaliyet karindaki ve finansman gideri oncesi faaliyet karindaki yiizdesel
degisimlerden fazla olmasi, s6z konusu oranlar1 diislirmiis; az olmasi ise s6z konusu oranlar1 artirmistir.

Calismanin devaminda yeni kiralama standardinin finansal tablo kalemleri ve finansal oranlara etkisi sektorel bazda
degerlendirilecektir. Isletme sayis1 3’ten az olan sektorler, degerlendirme kapsamina alinmamistir. Mali kuruluslar ve
holdingler hari¢ olmak iizere BIST 100 sirketleri ve dahil oldugu sektorler Tablo 5’te sunulmustur.
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Tablo 3: Sektorlere Gore Sirket Sayist

Sektor

Sirket Sayis1

imalat

Toptan ve Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar

Elektrik, Gaz ve Su

Ulagtirma, Haberlesme ve Depolama

Teknoloji

Madencilik ve Tas Ocakgilig

Egitim, Saglik, Spor ve Diger Hizmetler

Gayrimenkul Faaliyetleri

TOPLAM

Calismanin baglangicinda 6rneklemin tamami i¢in yapilan analizler, ¢aligmanin bu béliimiinde imalat sektoriinde faaliyet

gosteren isletmeler icin yapilacaktir. Tablo 4 ve Tablo 5°de imalat sektoriinde faaliyet gdsteren sirketlerin finansal durum

tablosu ve gelir tablolarinda yer alan, kiralama iglemlerinin etkiledigi finansal tablo kalemlerinin tutarlari, degisimleri ve

finansal oranlar1 gosterilecektir.

Tablo 4: imalat Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16 Uyguladigi Dénemlerde Finansal Durum
Tablosu ve Gelir Tablolarinda Yer Alan Baslica Finansal Tablo Kalemlerinin Tutarlar1 ve Degisimleri

TMS 17 TFRS 16

2017 2018 2019 2020
Dénem Kari 14.763.727.817 17.674.137.715 14.964.975.225 18.795.644.587
](%/(Slem Karinda Bir Onceki Yila Gore Degisim ) 19.72 1533 25,59
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar1 23.695.736.439 32.683.484.975 27.346.567.702 35.658.225.578
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Karinda Bir
Onceki Yila Gore Degisim (%) ) 37,93 -16,33 30,39
Esas Faaliyet Kar1 21.911.601.165 30.360.580.534 24.770.337.293 32.202.283.855
Esa's. Eaahyet Karinda Bir Onceki Yila Gore ) 38.56 1841 30
Degisim (%)
Faiz Gideri 3.703.097.907 6.473.672.781 9.780.602.386 8.659.555.619
Faiz Giderinde Bir Onceki Y1ila Gore Degisim (%) - 74,82 51,08 -11,46
Kiralama Islemlerinden Dogan Faiz Gideri - - 353.397.841 420.030.354
Kiralama Islemlerinden Dogan Faiz Giderinde Bir ) ) ) 18.85
Onceki Yila Gore Degisim (%) i
Toplam Varliklar 223.520.298.103 | 279.718.963.062 334.935.495.382 | 416.584.823.590
;EZI))lam Varliklarda Bir Onceki Yila Gore Degisim ) 25.14 19,74 24,37
Toplam Yiikiimliiliikler 133.458.823.218 164.178.530.595 199.858.719.591 | 250.739.768.514
Tolzl.ar.n Yiikiimliilikklerde Bir Onceki Yila Gore ) 23.02 21,73 25.45
Degisim (%)

Imalat sektoriinde faaliyet gdsteren isletmelerin, baslica finansal tablo kalemleri analiz edildiginde, 6rneklemin biitiiniine

zit olarak; donem karinin 2019 yilinda azalis, 2020 yilinda artis gosterdigi, finansman gideri 6ncesi faaliyet karinin ve esas

faaliyet karinin 2019 yilinda azahs gosterdigi goriilmektedir. Ote yandan faiz gideri, toplam varliklar ve toplam

yukiimliliikler kalemleri; 6rneklemin biitiinliyle ayni sekilde artis ya da azalis géstermistir.
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Tablo 5: imalat Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16 Uyguladigi Dénemlerdeki Finansal Oranlar1
ve Degisimleri
TMS 17 TFRS 16

2017 2018 2019 2020
Aktif Karlilik 6,6 6,31 4,47 4,51
Ak'El_f _Kﬁrhllkta Bir Onceki Yila Gore ) -0.29 1,84 0,04
Degisim
Toplam Borg / Toplam Varliklar 59,71 58,69 59,67 60,19
Toplam Borg / Toplam Varliklar
Oraminda Bir Onceki Yila Gore Degisim ) 0,98 0,98 0,52
Net Kar Marjt 36,21 30,36 27,32 28,09
NetwK'air Marjinda Bir Onceki Yila Gore ) 585 3,04 0.77
Degisim
Faaliyet Kar Marji 53,75 52,16 45,23 48,13
F'{ahyet {(‘é‘r Marjinda Bir Onceki Yila ) 159 6.93 2.9
Gore Degisim

Imalat sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal oranlari incelendiginde, s6z konusu oranlarin érneklemin biitiiniine
zit hareket ettigi gorlilmistiir. Bu zitliklardan ilki, 2020 yilinda aktif karlilik oraninda goriilen artistir. 2020 yilinda,
sirketlerin donem karinin bir dnceki yila gore %25,59 artmasina karsin toplam varliklarinin %24,37 artmasi, aktif karlilik
oraninda olumlu bir artisa sebep olmustur. Ote yandan sirketlerin net kar marjinda 2018 ve 2019 yillarinda azalis, 2020
yilinda ise artisg goriilmektedir. 2018 yilinda donem karinin %19,72 artmasina karsin net satislarin %42,77 artmasi, 2019
yilinda dénem karinin %15,33 azalmasina karsin net satiglarin %5,92 azalmasi, net kar marjindaki azaliglari agiklamaktadir.
2020 yilinda ise donem karinin %25,59 artmasina karsin net satislarin %22,18 artmasi, net kar marjinin artmasina sebep
olmustur. Faaliyet kar marji incelendiginde de 2018 ve 2019 yillarinda azalig, 2020 yilinda artis goriilmektedir. Bu durumun
sebebi net kar marjindaki sebeple aynidir. 2018 ve 2019 yillarinda esas faaliyet karindaki yilizdesel degisimin net satislardaki
ylizdesel degisimlerden diisiitk olmasi, azalislari; 2020 yilinda esas faaliyet karindaki yiizdesel degisimin (%30), net
satiglardaki yiizdesel degisimden (%22,18) fazla olmasi faaliyet kar marjindaki artist agiklamaktadir.

Tablo 6 ve Tablo 7°de TFRS 16’n1n Toptan ve Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin
finansal durum tablosu ve gelir tablolarinda yer alan, kiralama islemlerinin etkiledigi finansal tablo kalemlerinin tutarlari,

degisimleri ve finansal oranlart sunulmustur.

Tablo 6: Toptan ve Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16
Uyguladigt Dénemlerde Finansal Durum Tablosu ve Gelir Tablolarinda Yer Alan Baslica Finansal Tablo Kalemlerinin
Tutarlar1 ve Degigimleri

Yila Gore Degisim (%)

TMS 17 TFRS 16

2017 2018 2019 2020
Donem Kari 1.539.478.781 | 1.027.191.656 | 1.182.309.864 4.190.452.316
Donem Karinda Bir Onceki Yila Gére Degisim (%) - -33,28 15,1 254,42
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar 3.575.422.666 | 3.390.858.939 | 5.343.303.259 8.793.913.053
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kérinda Bir Onceki Y1l
Garae ]s)egisgn(i(;])o cesi Faaliyet Karinda Bir Once a ) 5.16 57.58 64,58
Esas Faaliyet Kari 2.385.379.936 | 3.306.470.276 | 4.979.171.612 8.165.114.457
Esas Faaliyet Karinda Bir Onceki Yila Gére Degisim (%) - 38,61 50,59 63,99
Faiz Gideri 1.021.732.857 | 1.172.359.796 | 2.852.411.895 2.871.346.625
Faiz Giderinde Bir Onceki Y1la Gore Degisim (%) - 14,74 143,3 0,6
Kiralama islemlerinden Dogan Faiz Gideri - - 1.685.350.857 1.819.827.726
Kiralama Islemlerinden Dogan Faiz Giderinde Bir Onceki i i i 7.98

Toplam Varliklar

31.927.050.131

36.116.270.986

50.993.223.820

68.342.365.106

Toplam Varliklarda Bir Onceki Yila Gore Degisim (%) - 13,12 41,19 34,02
Toplam Yikiimliilikler 26.052.522.044 | 27.784.392.585 | 41.859.526.992 | 54.647.596.345
Toplam Yiikiimliiliiklerde Bir Onceki Y1la Gore Degisim (%) - 6,04 50,65 30,55
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Toptan ve perakende ticaret, otel ve lokantalar sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal tablo kalemleri
incelendiginde, géze ¢arpan en bilyiik degisim 2020 yilinda dénem karinda meydana gelen artistir. S6z konusu artisin en
temel sebebi, sektoriin onde gelen sirketlerinden Sok ve Teknosa sirketlerinin 2019 yilinda zarar agiklarken 2020 yilinda kar
aciklamasidir. Sok sirketi, 2020 yilinda net satislarini 2019 yilina gore %34 artirmis ve bdylece 2019 yilinda 298.637.678
TL zarar agiklarken 2020 yilinda 272.612.688 TL kar agiklamistir. Teknosa sirketi ise 2019 yilinda 148.634.000 TL zarar
aciklarken 2020 yilinda 85.296.000 kar aciklamistir. Dolayistyla bu iki sirketin kar agiklamastyla birlikte 2020 yilinda
toptan ve perakende ticaret, otel ve lokantalar sektoriiniin donem karinda 805.180.066 TL’lik bir artis meydana gelmistir.
Ote yandan BIM isletmesinin net satislarin1 %44,89 artirarak 2020 yilinda 2019 yilina gore 1.381.938.000 TL daha fazla kar
aciklamasi ve Dogus isletmesinin satiglarini %94,93 artirarak 2020 yilinda 2019 yilina gore 961.557.000 TL daha fazla kar
agiklamasi da artisin sebepleri arasinda sayilabilir. S6z konusu sirketlerin giderlerindeki degisimin; satiglardaki degisime
gore ¢cok daha az artig géstermesi, bu artigin bir diger sebebidir. Diger finansal tablo kalemleri degerlendirildiginde toplam
varliklarin ve toplam yiikiimliliikklerin, 6rneklemin biitiinliine paralel olarak artis gosterdigi, kalan finansal tablo
kalemlerinin 6rnekleme zit hareket ettigi saptanmistir.

Tablo 7: Toptan ve Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16
Uyguladig1 Donemlerdeki Finansal Oranlar1 ve Degisimleri
TMS 17 TFRS 16

2017 2018 2019 2020
Aktif Karlilik 4,82 2,84 2,31 6,13
Ak'El_f _Kﬁrhllkta Bir Onceki Yila Gore ) -1.98 0,57 3.82
Degisim
Toplam Borg / Toplam Varliklar 81,6 76,93 82,08 79,96
Toplam Borg / Toplam Varliklar
Oraminda Bir Onceki Yila Gore Degisim ) -4,67 313 2,12
Net Kar Marji 11,19 5,77 5,45 14,62
NetwK'air Marjinda Bir Onceki Yila Gore ) 542 022 9.17
Degisim
Faaliyet Kar Marji 17,33 18,59 22,93 28,49
Fgghyet {(‘a‘r Marjinda Bir Onceki Yila ) 126 434 5.56
Gore Degisim

Toptan ve perakende ticaret, otel ve lokantalar sektoriinde faaliyet gdsteren isletmelerin finansal oranlari degerlendirildiginde;
aktif karlilik oraninin 6rneklemin biitiiniine zit, imalat sektoriine paralel olarak 2020 yilinda artis gosterdigi saptanmistir.
S6z konusu sektorde 2020 yilinda donem karinin %254,42 artmasina karsin toplam varliklarin %34,02 artmasi, aktif
karlilik oraninin artmasina sebep olmustur. Ote yandan net kar marji orani, 2018 ve 2019 yillarinda azalis, 2020 yilinda
artig gdstermistir. Net kar marjindaki azalis; sirketlerin 2018 ve 2019 yillarinda net satiglarinin sirastyla; %29,23 ve %22,06
artmasina karsin donem karinin %-33,28 ve %15,1 degisim gostermesinden kaynaklanmaktadir. 2020 yilinda ise sirketlerin
donem karinin %254,42 artmasina karsin net satiglarinin %32,01 artmasi, net kar marjinda olumlu bir artis etkisi yaratmistir.
Faaliyet kar marjinda ise 3 yilda da artig goriilmektedir. Esas faaliyet karindaki ytizdesel degisimlerin, 3 yilda da net
satiglardaki degisimden fazla olmasi, bahsedilen artis1 agiklamaktadir. Toplam borg / toplam varliklar orani incelendiginde,
orneklemin biitliniine paralel olarak 2018 yilinda azalig, 2019 yilinda artis gdzlemlenmistir. 2020 yilinda ise sirketlerin

toplam borg / toplam varliklar orani 6rneklemin biitiiniine zit hareket ederek azalma gostermistir.

Tablo 8 ve Tablo 9°da TFRS 16’nin Elektrik, Gaz ve Su sektdriinde faaliyet gdsteren igletmelerin finansal durum tablosu ve
gelir tablolarinda yer alan, kiralama islemlerinin etkiledigi finansal tablo kalemlerinin tutarlari, degisimleri ve finansal

oranlar1 sunulmustur.
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Tablo 8: Elektrik, Gaz ve Su Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16 Uyguladigt Donemlerde
Finansal Durum Tablosu ve Gelir Tablolarinda Yer Alan Baglica Finansal Tablo Kalemlerinin Tutarlar1 ve Degisimleri

TMS 17 TFRS 16
2017 2018 2019 2020
Do6nem Kari 1.480.148.856 557.737.189 1.121.989.789 1.466.521.474
Dénem Karmda Bir Onceki Yila
Gére Degisim (%) - -62,31 101,16 30,71

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet
Kan

3.743.742.626

4.777.914.190

5.791.239.222

5.965.651.427

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet
Karinda Bir Onceki Yila Gore
Degisim (%)

27,62

21,21

3,01

Esas Faaliyet Kar

3.213.752.357

4.741.595.267

5.608.460.367

5.736.079.963

Esas Faaliyet Karinda Bir Onceki

Yila Gore Degisim (%) ) 47,54 18,28 2,27

Faiz Gideri 1.917.985.680 3.410.012.246 4.200.172.988 3.471.950.799
Faiz Giderinde Bir Onceki Yila

Gére Degisim (%) - 77,79 23,17 -17,34
Kiralama Islemlerinden Dogan 47.543.262 39.665.208
Faiz Gideri

Kiralama Islemlerinden Dogan

Faiz Giderinde Bir Onceki Yila - - - -16,57
Gore Degigim (%)

Toplam Varliklar 37.694.137.521 49.913.488.030 54.280.763.595 60.220.647.195
Toplam Varliklarda Bir Onceki Yila

Gére Degisim (%) - 32,42 8,75 10,94
Toplam Yikiimliilikler 28.809.818.486 38.552.157.687 41.014.975.014 44.765.753.904
Toplam Yiikiimliiliklerde Bir ) 33.92 6.38 9.14

Onceki Yila Gére Degisim (%)

Elektrik, gaz ve su sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin baslica finansal tablo kalemleri degerlendirildiginde; donem
kar1 kalemi hari¢ olmak tizere diger kalemlerin drneklemin biitiiniine paralel olarak artis ve azalis gosterdigi saptanmaistir.
Dénem kar1 kaleminde 2018 yilinda meydana gelen diisiisiin en temel sebebi, Odas sirketinin 2017 yilinda 99.745.059 TL
kar aciklamasina karsin 2018 yilinda -251.539.857 TL zarar agiklamasi olarak belirtilebilir. S6z konusu sirketin briit kdrinda
esasli bir diislis olmamasina karsin faaliyetlerden kaynaklanan giderlerinin %50 artmasi, sirketin boylesine biiyiik bir zarar
agiklamasina sebep olmustur. Donem karindaki diistisiin bir diger sebebi olarak, sektoriin en biiyiik sirketi olarak goze
carpan Enerjisa’nin, 2018 yilinda 2017 y1lina gére 240.312.000 TL daha az kar etmesi sdylenebilir. S6z konusu sirketin 2018
yilindaki briit kar1, 2017 yilindaki briit karindan %50 fazla olmasina karsin sirketin vergi giderinin 278.590.000 TL artarak
2 katina ¢ikmasi, sirketin daha az kar etmesine sebep olmustur. Elektrik, gaz ve su sektoriiniin en biiyiik sirketi olan
Enerjisa’nin dénem karindaki diisiis, dogal olarak sektoriin dénem karimni da azaltmistir. Ote yandan sektériin bir diger
biiytik sirketi olan Aksa Enerji’nin briit karini1 neredeyse iki katina ¢ikarmis olmasina karsin 2017 yilinda raporladigi
yatirim faaliyetlerinden gelirler kalemini 2018 yilinda raporlayamamasi, sirketin bir 6nceki yila gore daha az kar etmesine
sebep olmus, bu durum da sektoriin donem karinin diismesine sebep olmustur. Donem kari kaleminde 2020 yilinda meydana
gelen artigin temel sebebi olarak, Zorlu sirketinin 2019 yilinda 118.645.000 zarar etmesine karsin 2020 yilinda 34.548.000
TL kar agiklamasi belirtilebilir.
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Tablo 9: Elektrik, Gaz ve Su Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16 Uyguladigi Dénemlerdeki
Finansal Oranlar1 ve Degisimleri

TMS 17 TFRS 16

2017 2018 2019 2020
Aktif Karlilik 3,92 1,11 2,06 2,43
Ak'El_f _Kﬁrhllkta Bir Onceki Yila Gore ) 281 0.95 037
Degisim
Toplam Borg / Toplam Varliklar 76,43 77,23 75,56 74,34
Toplam Borg / Toplam Varliklar
Oraminda Bir Onceki Yila Gore Degisim ) 0.8 -1,67 -1,22
Net Kar Marji 28,79 6,76 14,09 16,93
NeEKgr Marjinda Bir Onceki Yila Gore ) 22,03 7.33 2.84
Degisim
Faaliyet Kar Marji 62,53 57,48 70,41 66,25
F'{ahyet {(‘a‘r Marjinda Bir Onceki Yila ) 5,05 12,93 416
Gore Degisim

Elektrik, gaz ve su sektoriinde yer alan isletmelerin finansal oranlar1 incelenmis ve sdz konusu oranlarda meydana gelen

artig ve azaliglarin 6rneklemin biitliniine tamamen zit oldugu goriilmistiir. Tablo 14’te gbze ¢arpan en 6nemli degisim, net

kar marjinda 2018 y1linda meydana gelen diististiir. 2018 yilinda sirketlerin donem karinin %62,31 diismesine karsin toplam

varliklarinin %32,42 artmas, bu diisiisii agiklamaktadir. Ote yandan goze carpan bir diger degisim, 2019 yilinda faaliyet

kar marjinin 12,93’lik artisidir. Sirketlerin esas faaliyet karinin %18,28 artmasina karsin net satislarinin %3,45°lik bir

diisiis gostermesi, faaliyet kar marjindaki artigin sebebi olarak belirtilebilir.

Tablo 10 ve Tablo 11’de TFRS 16’nin Ulastirma Haberlesme ve Depolama sektdriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal

durum tablosu ve gelir tablolarinda yer alan, kiralama islemlerinin etkiledigi finansal tablo kalemlerinin tutarlari,

degisimleri ve finansal oranlart sunulmustur.

Tablo 10: Ulastirma, Haberlesme ve Depolama Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16 Uyguladigi
Donemlerde Finansal Durum Tablosu ve Gelir Tablolarinda Yer Alan Baslica Finansal Tablo Kalemlerinin Tutarlar1 ve

Degisimleri
T™MS 17 TFRS 16
2017 2018 2019 2020
Do6nem Kari 4.255.908.817 5.182.182.625 11.522.639.118 -138.138.057
Dénem Karmda Bir Onceki Yila
Gére Degisim (%) - 21,76 122,35 -101,19

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet
Karn

12.225.808.157

18.596.982.866

20.640.850.597

13.273.220.212

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet
Karinda Bir Onceki Yila Gore
Degisim (%)

52,11

11

-35,70

Esas Faaliyet Kar1

11.399.810.202

17.800.788.574

19.948.854.008

12.909.074.211

Esas Faaliyet Karinda Bir Onceki

Yila Gére Degisim (%) - 56,15 12,07 235,29
Faiz Gideri 1.786.810.577 3.199.674.331 5.187.508.388 5.828.472.531
Faiz Giderinde Bir Onceki Yila

Goére Degisim (%) - 79,07 62,12 12,35

Kiralama Islemlerinden Dogan
Faiz Gideri

2.235.180.275

2.401.369.214

Kiralama Islemlerinden Dogan
Faiz Giderinde Bir Onceki Yila
Gore Degigim (%)

7,43

Toplam Varliklar

139.853.738.775

201.704.673.536

253.554.582.198

312.693.585.791

Toplam Varliklarda Bir Onceki

Onceki Yila Gore Degisim (%)

Yila Gére Degisim (%) - 44,22 25,7 23,32
Toplam Yikiimliilikler 97.597.925.569 143.198.068.888 179.891.615.991 234.973.854.153
Toplam Yiikiimliiliklerde Bir i 4672 25,62 30,61

Muhasebe Enstitiisii Dergisi - Journal of Accounting Institute, 2022, 66: 113-136

127



Tiirkiye Finansal Raporlama Standard1 16: Kiralamalar Standardinin Borsa Istanbul Sirketlerinin Finansal Tablolarina Etkisi Uzerine Bir Aragtirma

Ulastirma, haberlesme ve depolama sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin finansal tablo kalemleri analiz edildiginde;
gbze carpan en biiylik degisim 2020 yilinda donem karinda meydana gelen diisiistiir. 2020 yilinda dénem karinin, bir
onceki yila gore %101,19 diismesinin en temel sebebi, sdz konusu sektérde havayolu sirketlerinin bulunmasidir. Diinyanin
birgok iilkesinde ozellikle 2020 yilinda etkisini gosteren Covid-19 salginiyla birlikte yurt i¢i / yurt dis1 uguslarin
yasaklanmasi, havayolu sirketlerini fazlastyla olumsuz etkilemistir. Oyle ki sadece Tiirkiye’nin degil, diinyanin en biiyiik
havayolu sirketlerinden biri olan Tiirk Hava Yollarr’nin yolcu gelirleri %60 diismiis, pandemi sebebiyle artan kurla birlikte
finansman giderleri %238,26 artmistir. Bu durum, THY nin 2019 yilinda 4.536.000.000 TL kar ederken 2020 yilinda
5.588.000.000 TL zarar etmesine sebep olmustur. Ote yandan ulastirma, haberlesme ve depolama sektdriinde faaliyet
gosteren bir diger havayolu sirketi Pegasus’un yolcu gelirleri %56 diismiis, ugak satis zarari ile birlikte yatirim faaliyetlerinden
giderleri %612,78 artmistir. Bu durum Pegasus’un bir dnceki yil 1.334.567.915 TL kar ederken 2020 yilinda 1.965.097.057
zarar etmesine sebep olmustur. Boylesine biiyiik iki sirketin donem karinda meydana gelen bu biiyiik disiisler, sektoriin de
donem karinin siddetli bir sekilde diismesine sebep olmustur. Esas faaliyet kdrinda ve finansman gideri dncesi faaliyet
karinda meydana gelen diislislerin sebebi de donem karinin diisiis sebebiyle aynidir. Sirketlerin 2020 yilinda raporladig:
giderlerinin 2019 yiliyla benzer olmasina karsin satislarinda meydana gelen sert diisiis, esas faaliyet karini1 ve finansman
gideri Oncesi faaliyet karini da olumsuz etkilemistir.

Tablo 11: Ulastirma, Haberlesme ve Depolama Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16 Uyguladig:
Donemlerdeki Finansal Oranlari ve Degisimleri
TMS 17 TFRS 16

2017 2018 2019 2020
Aktif Karhilik 3,04 2,57 4,54 -0,04
Aktif Karhlikta Bir Onceki Yila Gére
Degisim - -0,47 1,97 -4,58
Toplam Borg / Toplam Varliklar 69,78 70,99 70,94 75,14
Toplam Borg / Toplam Varliklar
Oraninda Bir Onceki Yila Gore Degisim - 1,21 -0,05 4.2
Net Kar Marji 18,76 16,95 33,58 -0,06
Net Kar Marjinda Bir Onceki Yila Gore
Degigim - -1,81 16,63 -33,64
Faaliyet Kar Marji 50,28 58,21 58,13 56,82
Faaliyet Kar Marjinda Bir Onceki Yila
Gore Degisim - 7,93 -0,08 -1,31

Ulastirma, haberlesme ve depolama sektdriinde faaliyet gosteren sirketlerin finansal oranlari incelendiginde; aktif karlilik
oraninin 2019 yilinda bir 6nceki yila gore artis gosterdigi, 2020 yilinda ise 2019 yilina gore sert bir diisiis gosterdigi
saptanmistir. 2019 yilinda sirketlerin donem karinin 2018 yilina gore %122,35 artmasina karsin toplam varliklarinin %25,70
artmast, 2019 yilinda meydana gelen artig1 agiklar niteliktedir. Ote yandan 2020 yilinda sirketlerin donem karinin %101,19
azalmasina karsin toplam varliklarinin %23,32 artmasi, aktif karlilik oraninin 4,58 diismesine sebep olmustur. Benzer bir
durum net kar marjinda da bulunmaktadir. 2019 yilinda sirketlerin dénem karinin 2018 yilina gore %122,35 artmasina
karsin net satislarinin %12,22 artmasi, net kar marjinin 16,63 artmasina sebep olmustur. Faaliyet kar marjinda ise 2019
yilinda 2018 yilina gore ufak bir diisiis gortiilmektedir. Net satislarin %12,22 artmasina karsin esas faaliyet karinin %12,07
artmasi, bu diislisti agiklamaktadir. 2020 yilinda da meydana gelen diisiisiin sebebi, 2019 yilinda oldugu gibi net satiglarda
meydana gelen yiizdesel degisimdir.

Tablo 12 ve Tablo 13’te TFRS 16’nin teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal durum tablosu ve gelir
tablolarinda yer alan, kiralama islemlerinin etkiledigi finansal tablo kalemlerinin tutarlari, degisimleri ve finansal oranlari

sunulmustur.
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Tablo 12: Teknoloji Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16 Uyguladigi Dénemlerde Finansal
Durum Tablosu ve Gelir Tablolarinda Yer Alan Baslica Finansal Tablo Kalemlerinin Tutarlar1 ve Degisimleri

TFRS 16
2017 2018 2019 2020
Donem Kari 1.584.926.670 2.420.031.300 3.284.377.353 4.521.321.526
Dénem Karinda Bir Onceki Yila
Gore Degisim (%) - 52,69 35,72 37,66

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet
Kar

1.598.183.506

2.332.316.829

3.304.063.197

5.611.117.684

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet
Karmnda Bir Onceki Yila Gore
Degisim (%)

45,93

41,66

69,82

Esas Faaliyet Kar1

1.470.727.754

2.271.968.690

3.296.291.366

5.591.156.288

Esas Faaliyet Karinda Bir Onceki

Yila Gore Degigim (%) - 54,48 45,09 69,61
Faiz Gideri 358.636.963 622.906.541 714.017.717 693.799.181
Faiz Giderinde Bir Onceki Yila

Gore Degisim (%) - 73,68 14,62 -2,83
Kiralama Islemlerinden Dogan Faiz

Gideri - - 10.432.017 14.795.262
Kiralama 1§len}.lerinden Dogan Faiz

Giderinde Bir Onceki Yila Gore

Degisim (%) - - - 41,82

Toplam Varliklar 15.126.289.546 22.854.388.880 30.055.972.565 40.566.696.221
Toplam Varliklarda Bir Onceki Yila

Gore Degigim (%) - 51,09 31,51 34,97
Toplam Yikiimlilikler 9.357.094.300 11.446.108.629 15.383.056.305 21.215.891.981

Toplam Yiikiimliiliklerde Bir
Onceki Yila Gére Degisim (%)

22,32

34,39 37,91

Teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin baglica finansal tablo kalemleri degerlendirildiginde; donem kar1 kalemi

hari¢ olmak iizere diger kalemlerin drneklemin biitiiniine paralel olarak artis ve azalis gosterdigi saptanmistir. Orneklemin

biitiiniine z1t olarak hareket eden 2020 y1linin dénem karinda meydana gelen artisin en temel sebebi; 2020 y1linda sirketlerin

giderlerinin benzer olmasina karsin net satislarinin %36, esas faaliyetlerinden diger gelirler kaleminin %79,14 artmasi

olarak belirtilebilir. Esas faaliyetlerden diger gelirler kaleminde meydana gelen bdylesine biiyiik bir artigin kaynagi,

sirketlerin faaliyetlerinden elde ettigi kur farki gelirleridir. Oyle ki teknoloji sektdriiniin en biiyiik sirketi olan Teknosa,
2020 yilinda 2019 yilina gore 3.310.403.000 TL daha fazla kur fark: geliri elde etmistir. Yine teknoloji sektdriinde faaliyet
gosteren Indeks sirketi, 2020 yilinda 2019 yilina gore 103.308.442 TL kur farki geliri elde ederken Netas, herhangi bir kur
fark1 geliri elde etmemistir. Ote yandan 2020 yilinda sirketlerin esas faaliyet karinda ve finansman gideri 6ncesi faaliyet

karinda meydana gelen artisin sebebi, donem kariyla aynidir. Sirketlerin giderlerinin bir 6nceki yila benzer olmasina karsin

net satislarinin ve esas faaliyetlerinden diger gelirler kaleminin artmasi, esas faaliyet karini artirmis; bu durum da finansman

gideri Oncesi faaliyet karina olumlu bir sekilde yansimistir.

Oranlar1 ve Degigimleri

Tablo 13: Teknoloji Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16 Uyguladigi Dénemlerdeki Finansal

TMS 17 TFRS 16

2017 2018 2019 2020
Aktif Karlilik 10,47 10,59 10,93 11,14
Aktif Karlihikta Bir Onceki Yila Gére Degisim - 0,12 0,34 0,21
Toplam Borg / Toplam Varliklar 61,86 50,08 51,18 52,3
Toplam Borg / Toplam Varliklar Oraninda Bir Onceki Yila Gore Degisim - -11,78 1,10 1,12
Net Kar Marji 86,85 96,02 86,44 87,49
Net Kar Marjinda Bir Onceki Yila Gore Degisim - 9,17 -9,58 1,05
Faaliyet Kar Marji 80,59 90,14 86,75 108,19
Faaliyet Kar Marjinda Bir Onceki Yila Gére Degisim - 9,55 -3,39 21,44
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Teknoloji sektoriinde yer alan isletmelerin finansal oranlar1 incelenmis, toplam borg / toplam varliklar ve faaliyet kar marji
oranlarinda meydana gelen artis ve azalislarin drneklemin biitiiniine paralel oldugu gériilmiistiir. Ote yandan sirketlerin
aktif karlilik ve faaliyet kar marji oranlarinda 6rneklemin biitiiniine zit olarak siirekli artis gézlemlenmistir. Sirketlerin
donem karinda meydana gelen artislarin, 3 yilda da toplam varliklarinda meydana gelen artistan fazla olmasi, aktif karliligin
stirekli artig gostermesine sebep olmustur. Net kar marji incelendiginde goze ¢arpan en dénemli hususlar; 2018 yilinda
meydana gelen 9,17lik artig ve 2019 yilindaki 9,58’lik diigiistiir. 2018 yilinda sirketlerin bir 6nceki yila gore dénem karinin
%52,69 artmasina karsin net satislarinin %38,10 artmasi, donem karindaki 9,17°lik artis1 agiklamaktadir. Ote yandan 2019
yilinda sirketlerin bir onceki yila gore dénem karinin %35,72 artmasina karsin net satislarin %50,76 artmasi, net kar
marjinda 9,58’lik diisiise sebep olmustur.

Tablo 14 ve Tablo 15°te TFRS 16’nin madencilik sektoriinde faaliyet gdsteren isletmelerin finansal durum tablosu ve gelir
tablolarinda yer alan, kiralama islemlerinin etkiledigi finansal tablo kalemlerinin tutarlari, degisimleri ve finansal oranlari

sunulmustur.

Tablo 14: Madencilik Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16 Uyguladigr Donemlerde Finansal
Durum Tablosu ve Gelir Tablolarinda Yer Alan Baslica Finansal Tablo Kalemlerinin Tutarlar1 ve Degisimleri

TMS 17 TFRS 16
2017 2018 2019 2020
Do6nem Kari 829.070.000 1.870.684.000 2.969.888.000 2.872.053.000
Dénem Karmda Bir Onceki Yila
Gére Degisim (%) - 125,63 58,76 -3,29

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet
Kan

1.900.451.000

4.048.754.000

6.753.408.000

6.848.108.000

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet
Karinda Bir Onceki Yila Gore
Degisim (%)

113,04

66,8

1.4

s

Esas Faaliyet Kar

1.208.700.000

2.231.557.000

4.775.510.000

4.924.123.000

Esas Faaliyet Karinda Bir Onceki

Degisim (%)

Yila Gére Degisim (%) - 84,62 114 3,11
Faiz Gideri 925.000 3.305.000 3.948.000 19.965.000
Faiz Giderinde Bir Onceki Yila

Gére Degisim (%) - 257,29 19,45 405,7
Kgala.ma Islemlerinden Dogan Faiz ) ) 3.479.000 9.912.000
Gideri

Kiralama Islemlerinden Dogan Faiz

Giderinde Bir Onceki Yila Gore - - - 184,90

Onceki Yila Gére Degisim (%)

Toplam Varliklar 10.225.546.000 13.740.825.000 19.747.603.000 25.654.066.000
Toplam Varliklarda Bir Onceki Yila

Gére Degisim (%) - 34,38 43,71 29,9
Toplam Yikiimliilikler 1.031.244.000 1.162.975.000 1.848.356.000 2.571.844.000
Toplam Yiikiimliiliklerde Bir ) 12.77 58.93 39,14

Madencilik sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin baslica finansal tablo kalemleri incelenmis ve 2020 yilinda faiz
giderinde meydana gelen artis hari¢ olmak lizere diger kalemlerin 6rneklemin biitiinline paralel olarak artig ve azalis
gosterdigi saptanmistir. Ayni zamanda 2020 yilinda faiz giderinde meydana gelen bu artis, géze ¢arpan en 6nemli degisim
olarak goriilmektedir. Madencilik sektoriinde yer alan sirketlerin finansal tablo dipnotlar1 incelendiginde, faiz giderindeki
bu artigin kiralama yiikiimliiliiklerinden dogan faiz giderinden olustugu gériilmektedir. Oyle ki, 2019 y1linda 3.479.000 TL
bakiyesi bulunan “kiralama ytikiimliiliiklerine iliskin faiz gideri” kalemi, 2020 yilinda %184,90 artarak 9.912.000 TL’ye
ulasmistir. Ote yandan 2018 yilinda bir énceki yila gore faiz giderinde gergeklesen %257,29 artis, ipek sirketinden
kaynaklanmakta olup s6z konusu sirketin finansal tablo dipnotlarinda artan faiz giderine iliskin bir agiklama
bulunmamaktadir. Tablo 19°da géze ¢arpan bir diger husus, 2018 yilinda sirketlerin donem karinda ve finansman gideri
oncesi karinda gergeklesen artistir. Madencilik sektoriinde bulunan sirketlerin 2018 yilinda net satiglarinin bir 6nceki yila
gore %79,31 artmasina karsin giderlerinin %70 ve satislar disinda kalan gelirlerinin %158,34 artmasi, donem karindaki bu
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artisin en temel sebebidir. Finansman gideri 6ncesi karinda meydana gelen artigin sebebi de donem karinda gergeklesen
artigin sebebiyle aynidir. Sirketlerin net satiglarinin ve faaliyetlerden elde ettigi gelirlerin artis yiizdesinin, giderlerinin artis
yiizdesinden ¢ok fazla olmasi, finansman gideri 6ncesi faaliyet karinda artisa sebep olmustur.

Tablo 15: Madencilik Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin TMS 17 ve TFRS 16 Uyguladigr Donemlerdeki Finansal
Oranlar1 ve Degisimleri

TMS 17 TFRS 16

2017 2018 2019 2020
Aktif Karlilik 3,1 13,61 15,03 11,19
Aktif Karhlikta Bir Onceki Yila Gére Degisim - 5,51 1,42 -3,84
Toplam Borg / Toplam Varliklar 10,08 8,46 9,36 10,02
;F{(H;la(r}ré r}zogg; g i"l;?npllam Varliklar Oraninda Bir Onceki ) 1,62 0.9 0.66
Net Kar Marjt 50,86 64 52,33 46,42
Net Kar Marjinda Bir Onceki Yila Gore Degisim - 13,14 -11,67 5,91
Faaliyet Kar Marj1 74,15 76,35 84,14 79,58
Faaliyet Kar Marjinda Bir Onceki Yila Gére Degisim | - 2,2 7,79 -4,56

Madencilik sektoriinde yer alan sirketlerin finansal oranlari analiz edildiginde; aktif karlilik oraninin 2018 yilinda bir
onceki yila gore artig gosterdigi, 2020 yilinda ise 2019 yilina gore sert bir diislis gosterdigi saptanmistir. 2018 yilinda
sirketlerin donem karinin 2017 yilina gore %125,63 artmasina karsin toplam varliklarinin %34,38 artmasi, 2018 yilinda
meydana gelen artis1 agiklar niteliktedir. Ote yandan 2020 yilinda sirketlerin donem karinin %3,29 azalmasina karsin
toplam varliklarinin %29,9 artmasi, aktif karlilik oraninin 3,84 diismesine sebep olmustur. Benzer bir durum net kar
marjinda da bulunmaktadir. 2018 y1linda sirketlerin donem karinin 2017 yilina gore %125,63 artmasina karsin net satiglarinin
%79,31 artmasi, net kar marjinin artmasina sebep olmustur. 2019 yilinda ise bahsedilen durumun tam tersi gergeklesmistir.
2019 yilinda sirketlerin dénem kariin 2017 yilina gore %58,76 artmasina karsin net satislarinin %94,16 artmasi, 2019
yilinda meydana gelen diisiisii agiklar niteliktedir.

5.4. Arastirmanin Sonucu

Arastirmanin baslangicinda; mali kuruluslar ve holdingler hari¢ olmak iizere BIST 100 endeksinde yer alan sirketlerin
baslica finansal tablo kalemleri ve finansal oranlar1 y1l bazinda incelenmistir. Boylelikle hem eski kiralama standardina
hem yeni kiralama standardina gore ilgili donemdeki finansal tablo kalemleri ve finansal oranlardaki degisim
gozlemlenmistir. Y1l bazli degisimlerin gosterildigi tablolardan yapilan ¢ikarimlar kullanilarak sirketlerin TMS 17
standardini uyguladig1 2017 — 2018 yillarindaki baglica finansal tablo kalemleri ve finansal oranlar1 ile TFRS 16 standardin1
uyguladigi 2019 — 2020 yillarindaki finansal tablo kalemleri ve finansal oranlar1 degerlendirilmistir. TFRS 16 standardinin
uygulanmaya baslandigi yil olan 2019 yilindan sonra 6rneklemde yer alan sirketlerin; donem karinin %26,39, finansman
giderleri/gelirleri oncesi faaliyet karinin %29,88, esas faaliyet karinin %30,53, faiz giderlerinin %87,49, toplam varliklarinin

%357,12 ve toplam yiikiimliiliiklerinin %59,64 artis gosterdigi saptanmistir.

TMS 17 standardinda faaliyet kiralamalar1 sonucu ortaya ¢ikan kira giderlerinin TFRS 16 standardinda sirketlerin gelir
tablosunda yer almamasi, TFRS 16 standardina gore faaliyet kiralamalarinda kiralanan varliga iliskin varlik ve yiikiimlaliik
kaydedilmesi ve s6z konusu varliklara iligkin amortisman gideri ve faiz giderinin raporlanmasi; esas faaliyet karindaki ve
faiz giderindeki artigin sebeplerinden biri olarak sdylenebilir. Bahsedilen duruma paralel olarak finansman gideri dncesi
faaliyet karinda da artis tespit edilmistir.

Sirketlerin TMS 17 standardini uyguladigi 2017 — 2018 yillarindaki finansal oranlar1 ile TFRS 16 standardini uyguladigi
2019 — 2020 yillarindaki finansal oranlar1 incelendiginde, net kar marjinda azalma gozlemlenmistir. Orneklemde yer alan
sirketlerin donem karinin %26,39 artmasina karsin net satislarinin %29,69 artmasi, net kar marjindaki azalisi agiklar
niteliktedir. Finansal oranlardaki bir diger azalis aktif karlilik oraninda goriilmektedir. Orneklemde yer alan sirketlerin
donem karinin %26,39 artmasina karsin, varliklarinin %57,12 artmasi, aktif karlilik oranindaki azalis1 a¢iklamaktadir.
Faaliyet kar marji incelendiginde, s6z konusu oranin artig gosterdigi gézlemlenmistir. Yeni kiralama standardinda faaliyet
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kiralamasina iligskin kira giderlerinin géz oniinde bulundurulmamasi, esas faaliyet karini artirmis ve s6z konusu artis,
faaliyet kar marjinda olumlu yonde bir artisa sebep olmustur. Finansal oranlardan bir digeri olan toplam borg / toplam
varliklar orant da TFRS 16’nin kullanildigi donemlerde, TMS 17°nin kullanildigi donemlere gore %1,03 artmistir.

TFRS 16’n1n etkisi sektorel bazda da analiz edilmistir. BIST 100 endeksini olusturan sektdrlerden en fazla isletmeyi
kapsayan imalat sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin TMS 17 standardini uyguladigi 2017 — 2018 yillarindaki baslica
finansal tablo kalemleri ve finansal oranlar1 ile TFRS 16 standardini uyguladigi 2019 — 2020 yillarindaki finansal tablo
kalemleri ve finansal oranlar1 degerlendirilmistir. Degerlendirme sonucunda donem karinin %24,63, finansman giderleri/
gelirleri dncesi faaliyet karinin %25,17 esas faaliyet karinin %26,57, faiz giderlerinin %92,03, toplam varliklarinin %78,54
ve toplam yiikiimliiliiklerinin %85,78 artis gosterdigi saptanmustir. Imalat sektorii, tiim 6rneklemle kiyaslandiginda soz
konusu sektdrde faaliyet gdsteren sirketlere ait baslica finansal tablo kalemlerinin tiim 6rneklemdeki sirketlere ait finansal
tablo kalemleriyle paralel oldugu goriilmektedir. Imalat sektoriiniin finansal oranlarindaki degisim incelendiginde toplam
borg / toplam varliklar oraninin 6rneklemin biitiiniine paralel olarak artig gdsterdigi; aktif karlilik oraninin ve net kar
marjinin da yine orneklemin biitiiniine paralel olarak azalig gosterdigi gozlemlenmistir. Fakat faaliyet kar marjinda
orneklemin tamamindan farkli olarak bir azalis bulunmaktadir. Bu durum, TFRS 16 standardinin kullanilmasiyla birlikte

imalat sektoriinde esas faaliyet karinin %26,57 artmasina karsin net satiglarin %37 artmasindan kaynaklanmaktadir.

Analiz edilen bir diger sektdr, toptan ve perakende ticaret, otel ve lokantalar sektoriidiir. S6z konusu sektorde faaliyet
gosteren sirketlerin finansal tablo kalemlerindeki ve finansal oranlarindaki degisimler, imalat sektoriinde oldugu gibi
TFRS 16 kullanilmaya baslanmadan dnceki ve sonraki ikiser y1l olarak incelenmistir. inceleme sonucunda dénem karinda
9%109,32, finansman gideri/geliri dncesi faaliyet karinda %102,93, esas faaliyet karinda %130,93, faiz giderinde %160,87,
toplam varliklarda %75,38 ve toplam yiikiimliliikklerde %79,25 artis saptanmistir. Bu sektorde yer alan sirketlerin belirtilen
finansal tablo kalemlerinde goriilen yiliksek yilizdesel degisimlerin sebeplerinden biri olarak, sirketlerin ¢ok yiiksek seviyede
kira faaliyetleri gerceklestirdigi sylenebilir. TMS 17°de “kira gideri” olarak raporlanan faaliyet kiralamasi islemlerine
iliskin TFRS 16°da dogrudan kira gideri olarak raporlanmay1ip amortisman ve faiz gideri olarak raporlanmasi ve kiralanan
varliklara iliskin finansal durum tablosunda varlik ve yiikiimliiliikk raporlanmasi, tiim finansal tablo kalemlerinin artmasina
dayanak teskil eden unsurlardan biridir. Ote yandan sirketlerin finansal oranlar1 incelendiginde, BIST 100’ paralel olarak
toplam borg / toplam varliklar oranin ve faaliyet kar marjinin arttig1 gézlemlenmektedir. Buna karsin aktif karlilik oraninin
ve net kar marjinin sektére zit islemesinin nedeni, kar tutarinin %109,32 artis gostermesinden kaynaklanmaktadir. Kar
tutarinda meydana gelen artigin sebeplerinden biri olarak sirketlerin kira gideri raporlamamasi sdylenebilir.

Goriildiigt tizere bu sektorde yer alan sirketlerin baslica finansal tablo kalemlerinde meydana gelen degisimler, diger
sektorlere gore cok daha yiiksektir. Dolayisiyla toptan ve perakende ticaret, otel ve lokantalar sektoriiniin TFRS 16
standardindan en ¢ok etkilenen sektdr oldugu sdylenebilir. Ayrica BIST 100 endeksinde islem géren sirketlerin finansal
tablolarinda sunulan bagimsiz denet¢i raporlarinda yer alan kilit denetim konular1 incelendiginde; TFRS 16 standardinin
kilit denetim konusunda yer aldig1 sektorlerin baginda bu sektoriin gelmesi de yeni kiralama standardindan en ¢ok etkilenen
sektoriin bu sektor olduguna isaret etmektedir. Tablo 16°da hangi sektorde kag isletmenin bagimsiz denetim raporunda
TFRS 16 standardinin yer aldig1 gosterilmistir.

Tablo 16: TFRS 16 Standardinin Kilit Denetim Konusu Olarak Bagimsiz Denet¢i Raporunda Yer Aldig: Sektorler ve Sektorlere Ait
Sirket Sayilar1

2019 2020 Sektor Toplami
Imalat Sektorii 3 0 3
Toptan ve Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar Sektorii 6 3 9
Ulastirma, Haberlesme ve Depolama Sektorii 3 0 3
Egitim, Saglik, Spor ve Diger Hizmetler Sektorii 1 0 1
TOPLAM 13 3 16

Tablo 16°da goriildiigii tizere, 2019 yilinda toptan ve perakende ticaret, otel ve lokantalar sektoriinde faaliyet gdsteren 6
sirketin kilit denetim konularinda TFRS 16 standardinin yer aldig1 goriilmektedir. Ote yandan yine 2019 yilinda imalat
sektoriinde 3, ulastirma haberlesme ve depolama sektdriinde 3 ve egitim, saglik, spor ve diger hizmetler sektoriinde 1
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sirketin bagimsiz denetci raporunda yeni kiralama standardinin yer aldig tespit edilmistir. 2020 yilinda ise sadece toptan
ve perakende ticaret, otel ve lokantalar sektoriinde yer alan 3 sirketin kilit denetim konularinda TFRS 16’nin yer aldig1
saptanmis, diger sirketlerin kilit denetim konularinda yeni kiralama standardindan s6z edilmemistir.

Elektrik, gaz ve su sektorii; BIST 100 endeksinde yer alan 5 sirketin faaliyet gdsterdigi sektdr olarak goze ¢arpmaktadir.
S6z konusu sektorde faaliyet gosteren sirketler, diger sektorlerde oldugu gibi standart bazli ve ikiser yil olarak bir arada
degerlendirildiginde donem karinda %27,01, finansman gideri/geliri 6ncesi faaliyet karinda %37,96, esas faaliyet karinda
%42,60, faiz giderinde %43,99, toplam varliklarda %30,69 ve toplam yiikiimliiliiklerde %27,34 artis gozlemlenmistir. Diger
sektorler gibi elektrik, gaz ve su sektorii de bu yoniiyle 6rneklemin biitliniine paralellik gostermektedir. Elektrik, gaz ve su
sektorliniin finansal oranlarindaki degisim incelendiginde faaliyet kar marjinin 6rneklemin biitiiniine paralel olarak artis
gosterdigi; aktif karlilik oraninin da yine 6rneklemin biitiiniine paralel olarak azalis gosterdigi gdzlemlenmistir. Ote yandan
net kar marjinin, drnekleme zit olarak artis gosterdigi goriilmiistiir. Bu durum, TFRS 16 standardinin kullanilmasiyla
birlikte elektrik, gaz ve su sektoriinde donem karinin %27,01 artmasina karsin net satislarin %24,15 artmasiyla agiklanabilir.

Incelenen bir diger sektor, ulastirma, haberlesme ve depolama sektériidiir. S6z konusu sektdrde yer alan sirketlerin finansal
tablo kalemleri ve finansal oranlari, 6nceki sektorlerle ayni sekilde degerlendirilmis, 2017 — 2018 ve 2019 — 2020 yillar1 ayr1
ayri birer donem olarak kabul edilmistir. Diger sektorlerde oldugu gibi; ulastirma, haberlesme ve depolama sektoriinde de
baslica finansal tablo kalemleri, drneklemin tamamina paralellik gdstermistir. S6z konusu sektorde faaliyet gdsteren
sirketlerin donem karinin %20,62, finansman gideri/geliri dncesi faaliyet karinin %10,02 esas faaliyet karinin %12,52, faiz
giderinin %120,91, toplam varliklarin %65,78 ve toplam yiikiimliiliikklerin %72,28 artmasi, bahsedilen paralelligi
aciklamaktadir. Daha 6nce belirtildigi gibi TFRS 16 standardinin kullanilmasiyla birlikte sirketler; faaliyet kiralamasina
konu olan varliklara iliskin kira gideri raporlamay1 terk etmis, varlik ve yiikiimliilik raporlamaya baslamistir. Bu durumla
birlikte varliklarda ve yiikiimliiliikklerde artis olmus, ylikiimliiliiklerin artmasinin bir sonucu olarak da faiz giderleri artis
gostermistir. Ozetle; varlik, yiikiimliilik ve faiz gideri kalemlerinin artis gostermesinin sebeplerinden birinin kiralama
iglemleri oldugu sdylenebilir. Ulastirma, haberlesme ve depolama sektoriiniin finansal oranlarindaki degisim
degerlendirildiginde toplam borg / toplam varliklar oraninin ve faaliyet kar marjinin érneklemin biitiiniine paralel olarak
artis gosterdigi; aktif karlilik oraninin da yine érneklemin biitiiniine paralel olarak azalis gosterdigi gozlemlenmistir. Ote
yandan net kar marjinin, drnekleme zit olarak artis gosterdigi goriilmiistiir. Bu durum, 2019 ve 2020 yillarinda Ulastirma,
haberlesme ve depolama sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin dénem karinin %20,62 artmasina karsin net satislarinin
%7,10 artmastyla agiklanabilir.

Baslica finansal tablo kalemlerinin ve finansal oranlarinin incelendigi bir diger sektdr teknoloji sektdriidiir. S6z konusu
sektorde yer alan sirketlerin baglica finansal tablo kalemleri ve finansal oranlari, TFRS 16 standardinin kullanildig:
donemlerde, TMS 17 standardinin uygulandigi donemlere gore artis gostermistir. S6z konusu sektdrde faaliyet gosteren
igletmelerin baslica finansal tablo kalemlerine iliskin degisimler degerlendirildiginde; donem karinin %94,9, finansman
gideri/geliri oncesi faaliyet karinin %126,82, esas faaliyet karinin %137,46, faiz giderinin %43,42, toplam varliklarin
%85,94 ve toplam yiikiimliiliiklerin %75,92 artis gosterdigi tespit edilmistir. Goriildiigii tizere teknoloji sektoriinde yer alan
sirketlerin finansal tablo kalemleri, 6rneklemin biitiiniine paralel olarak artis gdstermistir. Ote yandan sirketlerin finansal
oranlari incelendiginde aktif karlilik oraninin artis gosterdigi goze ¢arpmaktadir. 2019 ve 2020 yillarinda toplam varliklarin
%85,94 artmasina karsin donem karinin %94,90 artmasi bu durumu agiklar niteliktedir. Ote yandan faaliyet kar marjinin
orneklemin biitliniine paralel olarak artis gosterdigi; net kar marjinin da yine 6rneklemin biitliniine paralel olarak azalis
gosterdigi gozlemlenmistir. Toplam borg / toplam varliklar orani ise 6rneklemin biitiiniiniin aksine, 2019 ve 2020 yillarinda

azalmistir.

Arastirmada analiz edilen son sektdr ise madencilik sektoriidiir. S6z konusu sektorde faaliyet gosteren sirketlerin finansal
tablo kalemlerindeki ve finansal oranlarindaki degisimler, diger sektorlerde oldugu gibi TFRS 16 kullanilmaya baslanmadan
onceki ve sonraki ikiser yil olarak incelenmistir. Inceleme sonucunda 2019 ve 2020 yillarinda donem karinin %116,38,
finansman gideri/geliri oncesi faaliyet karinin %128,62, esas faaliyet karinin %181,94, faiz giderinin %465,34, toplam
varliklarin %89,43 ve toplam yiikiimliiliiklerin %101,44 artis gosterdigi tespit edilmistir. S6z konusu kalemlerin hepsinde
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onemli artislarin goriilmektedir. Ancak en dnemli artis olarak goze carpan faiz giderindeki artisin temel sebebi olarak Koza
Altin sirketinin TMS 17 kullandig1 2017 ve 2018 yillarinda kira gideri olarak raporladigi 33.805.000 TL gosterilebilir. S6z
konusu rakamin, yiikiimliiliik olarak kaydedilmesiyle birlikte faiz giderinde dnemli bir artis meydana gelmistir. Sektore ait
finansal oranlardan toplam borg / toplam varliklar oraninin ve faaliyet kar marjinin, érneklemin biitiiniine paralel olarak
artis gosterdigi; net kr marjinin da yine drneklemin biitiiniine paralel olarak azalis gosterdigi gézlemlenmistir. Ote yandan
aktif karlilik oraninin drnekleme zit olarak artig gosterdigi goriilmistiir. Bu durum, TFRS 16 standardinin kullanilmasryla
birlikte madencilik sektoriinde donem karinin %116,38 artmasina karsin toplam varliklarin %89,43 artmasiyla agiklanabilir.
TFRS 16’n1n finansal tablo kalemlerine ve finansal oranlara etkisi, Tablo 17 ve Tablo 18’de 6zet olarak belirtilmistir:

Tablo 17: TFRS 16 Standardinin Baslica Finansal Tablo Kalemlerine Etkisi
Finansman
Donem g:lderli F:ilsl?s ¢ Faiz Toplam Toplam
Kar ces Y€ Gideri | Varhklar | Yiikiimliilikler
Faaliyet Kan
Kan

BIST 100 Artig Artis Artis Artig Artis Artis
imalat Sektorii Artis Artig Artig Artis Artis Artis
Toptan ve Perakende Ticaret, Otel ve

Lokantalar Sektérii Artig Artis Artis Artig Artis Artis
Elektrik, Gaz ve Su Sektorii Artis Artis Artis Artis Artis Artis
Ulastirma, Haberlesme ve Depolama

Sektorii Artig Artis Artis Artig Artis Artis
Teknoloji Sektorii Artig Artig Artig Artig Artig Artig
Madencilik Sektori Artig Artig Artig Artig Artig Artis

Tablo 17’de goriildiigii tizere; yeni kiralama standardinin kullanildigi 2019 ve 2020 yillarinda baslica finansal tablo
kalemlerinin tamami, TMS 17 standardinin kullanildigi 2017 ve 2018 yillarina gore artis gostermistir. TFRS 16 standardinin
uygulanmastyla birlikte kiralanan varliklara iliskin varlik ve yiikiimlilik raporlamasi, toplam varliklar ve toplam
yukiimliilikler kalemlerinde artisin sebeplerinden biridir. Toplam ytikiimliilikler kaleminde meydana gelen artis da faiz
gideri kaleminde artisa yol agmistir. Ote yandan TMS 17 standardina gére faaliyet kiralamalar1 sonucunda ortaya ¢ikan kira
giderlerinin yeni kiralama standardina gore sirketlerin gelir tablolarinda yer almamast; finansman gideri dncesi faaliyet

karindaki artiga dayanak tegkil etmis, bahsedilen artig da esas faaliyet karindaki artisi tetiklemistir.

Tablo 18: TFRS 16 Standardinin Finansal Oranlara Etkisi
Aktif Toplam Bor¢ / Toplam A . . A .

Karhhk Varliklar Net Kar Marji Faaliyet Kar Marji
BIST 100 Azalig Artis Azalig Artis
Imalat Sektorii Azalig Artig Azalig Azalig
Toptan ve Perakende Ticaret, Otel ve
Lokantalar Sektorti Arti Artis Artig Artig
Elektrik, Gaz ve Su Sektorii Azalig Azalig Artig Artig
Ulastirma, Haberlesme ve Depolama
Sektorii Azalig Artis Artis Artis
Teknoloji Sektori Artis Azalis Azalig Artis
Madencilik Sektori Artis Artis Azalig Artis

Tablo 18°de TFRS 16 standardinin finansal oranlara etkisi, TFRS 16 kullanilmaya baslanmadan 6nceki ve sonraki ikiser yil
olarak hem sektorel bazda hem 6rneklem bazinda incelenmistir. Inceleme sonucunda 6rneklemin biitiiniinde aktif karlilik
ve net kar marji oranlarinda; artis faaliyet kar marji ve toplam borg / toplam varliklar oraninin ise artis gosterdigi saptanmuistir.
Donem net karmmin %?26,39 artmasina karsin toplam varliklarin %57,12 artmasi, aktif karlilik oranindaki diistisii
aciklamaktadir. Ote yandan net kar marj1 oraninda da diisiis goriilmektedir. BIST 100 endeksinde bulunan isletmenin
donem karmin %26,39 artmasina karsin net satiglarinin %29,69 artmasi, net kar marjinin azalmasina sebep olmustur.
Sirketlerin faaliyet kar marj1 degerlendirildiginde, s6z konusu oranin artig gosterdigi saptanmistir. TFRS 16 standardinin
kullanilmaya baslanmasiyla birlikte faaliyet kiralamasina iligkin kira giderlerinin raporlanmamasi, esas faaliyet karini
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artiric unsurlardan biridir. Esas faaliyet karinda meydana gelen bu artis da faaliyet kar marjinda olumlu yonde bir artiga
sebep olmustur. Finansal oranlardan bir digeri olan toplam borg / toplam varliklar orani ise TFRS 16’nin kullanildig:
donemlerde, TMS 17’nin kullanildigi dénemlere gore artis gostermistir.

Finansal oranlarda sektorel bazda meydana gelen artis ve azaliglarin sebebi de finansal tablo kalemlerinin birbirleri
arasindaki yiizdesel farkliliklardir. Ornegin toptan ve perakende ticaret, otel ve lokantalar sektdriinde aktif karlilik oraninin
artig gostermesi, donem karinin yiizdesel olarak toplam varliklardan daha fazla artig géstermesinden kaynaklanirken, net
kar marjinda meydana gelen artis ise donem karinda meydana gelen artisin net satiglardaki artistan daha fazla olmasindan
kaynaklanmaktadir.

6. Sonuc¢

Isletmelerin faaliyetlerini gerceklestirebilmek, biiyiimek ve rekabet avantaji saglayabilmek adina ihtiya¢ duyduklar1 yiiksek
meblagl varliklari, satin almak yerine belirli kira 6demeleri karsiliginda kullanma hakk1 veren kiralama iglemleri, 1950°1li
yillarda ABD’de alternatif bir finansman ydntemi olarak ortaya ¢ikmustir. 1960’1 yillarda basta Ingiltere olmak iizere
gelismis Avrupa llkelerine yayilan ve 1980°li yillarda {ilkemizde resmen taninan ve uygulanmaya baslanan kiralama
islemleri, isletmeleri yliksek faizli banka kredilerinden veya kendi 6z kaynaklarina bagvurmaktan kurtarmis ve bu sebeple
ortaya ¢iktig1 andan itibaren hizla gelisim gostermistir.

Ozellikle son yillarda énemi ve kullanim1 oldukga artan kiralama islemlerinin muhasebelestirilmesi hususu, yillar boyu
tartisilan bir konu olarak literatiirde yer almustir. Isletmeler, 31 Aralik 2018 tarihinden énce TMS 17 standardini
uygulamaktaydilar. S6z konusu standartta, faaliyet kiralamasi islemlerinde kiralanan varliklara iliskin varlik ve
yikiimliliiklerin finansal durum tablosu diginda birakilmasindan dolay1 literatiirde oldukga elestiri almasi sebebiyle
Uluslararast Muhasebe Standartlart Kurulu, UFRS 16 standardini hazirlamis ve s6z konusu standart, KGK tarafindan
Tiirk¢e’ye birebir ¢evrilerek TFRS 16 ismiyle yayimlanmistir. TFRS 16, iilkemizde 31 Aralik 2018 tarihinden itibaren
baslayan hesap donemlerinde uygulanmak tizere 16 Nisan 2018 tarihinde yiiriirliige girmistir. TFRS 16 standardiyla birlikte
kiract taraf icin faaliyet kiralamasi — finansal kiralama ayrimi sona ermis, tiim kiralama islemleri ayni sekilde
muhasebelestirilmeye baslanmistir. Bu degisiklikle birlikte kirac taraf, kiralama tiirii fark etmeksizin kiralama islemlerine
iliskin varlik ve yukiimlilik raporlamaya baslamistir. Dolayisiyla sirketlerin finansal tablolari, daha seffaf ve gercege
uygun hale gelmistir.

Calismanin son boliimiinde yeni kiralama standardinin BIST 100 endeksinde faaliyet gosteren sirketlerin baslica finansal
tablo kalemlerine ve finansal oranlarina etkisi incelenmistir. Inceleme sonucunda beklendigi iizere TFRS 16 standardinin
TMS 17 standardina gore baslica finansal tablo kalemlerinin ve finansal oranlarin tiimiinde degisiklik yarattigi saptanmistir.
S6z konusu standardin kullanildig:r 2019 ve 2020 yillarinda sirketlerin baslica finansal tablo kalemlerinin tiimiinde artig
goriilmiistiir. Yeni kiralama standardinin etkisi, sektorel bazda da degerlendirilmis ve bu standarttan en ¢ok Ulagtirma,
Haberlesme ve Depolama sektoriiyle Toptan ve Perakende Ticaret, Oteller ve Lokantalar sektdriiniin etkilendigi
gozlemlenmistir. Bu durum, sirketlerin bagimsiz denet¢i raporlarinda yer alan kilit denetim konularina da yansimis; kilit
denetim konularinda TFRS 16 standardinin yer aldigi sirketlerin cogunun bahsedilen sektorlerde faaliyet gosterdigi

saptanmuistir.

TFRS 16 standardinin kullanilmaya baglanmasiyla birlikte sirketler, faaliyet kiralamasina konu olan varliklarina iliskin
varlik ve yiikiimliiliik raporlamaya baslamis ve bu sayede finansal tablolar daha seffaf ve anlasilabilir; finansal oranlar daha
anlamli hale gelmistir. Ayrica bu durum finansal tablolarin gercege uygun sunumunu giiclendirmis ve muhasebe ilkelerinden

“Tam Agiklama Ilkesi” nin daha iyi uygulanmasini saglamistir.

Gelecek calismalarda, tiim BIST sirketlerinin finansal verileri kullanilarak calismanin érneklemi genisletilebilir. Ote
yandan bu ¢alismada; TFRS 16 standardinin etkisi, TFRS 16 kullanilmaya baslanmadan 6nceki ve sonraki ikiser yil baz
alinarak analiz edilmistir. Gelecek yillarda yayimlanacak finansal tablolar kullanilarak dénem sayisi artirilabilir ve bu
sayede TFRS 16’nin etkisi daha iyi analiz edilebilir. Ayrica yurt disinda faaliyet gosteren halka agik sirketlerin finansal
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verileri ile Tiirkiye’de faaliyet gosteren sirketlerin finansal verileri karsilastirilarak yeni kiralama standardinin etkisi tilkeler

bazinda incelenebilir.
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