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Bu galismada Covid-19 pandemisi dncesi ve sonrast déviz kurlarindaki hareketliligin Borsa istanbul (BIST) in-
saat sektorii sirketlerinin finansal tablolari tizerindeki etkisinin TMS 21 Kur Degisimi Etkileri Standard: ¢erge-
vesinde arastirilmast amaglanmaktadir. Bu amag dogrultusunda sirketlerin 2016-2023 yillar arasindaki finansal
tablolar Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) ndan elde edilmistir. Finansal tablolarda yer alan 6nemli hesap
kalemleri (aktif toplami, 6zkaynak toplami, hasilat biiyiikliigii ve donem net kér (zarart)) igerisinde sirketlerin
esas faaliyetlerine iligkin net kur farki gelir ve gider dagilimlar: oran yontemi ile incelenmistir. Pandemi dncesi
(2016-2017), (2018-2019) ve sonras1 (2020-2021), (2022-2023) karsilastirmali analiz gergeklestirilmistir.

ABSTRACT

This study aims to investigate the impact of fluctuation in exchange rates before and after the Covid-19 pan-
demic on the financial statements of BIST construction sector companies within the framework of TAS 21
The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates Standard. For this purpose, the financial statements of the
companies between 2016-2023 were obtained from Public Disclosure Platform (KAP). Among the important
account items in the financial statements (total assets, total equity, revenue size and net profit (loss)) net foreign
exchange difference income and expense distributions related to the main activities of the businesses were exa-
mined by the ratio method. A comparative analysis was carried out before (2016-2017), (2018-2019) and after

TAS 21 Effects of Exchange Rates Change

the pandemic (2020-2021), (2022-2023).

Construction and Public Work Sector
Coivd-19 Pandemic

1. Giris

Sirketlerin uluslararasi faaliyetleri kiiresel boyutta arttikca doviz
cinsinden yapilan islemler artmakta dolayistyla bu islemlerin muha-
sebelestirilmesi ve finansal tablolarda sunulmasi dikkat arz eden
bir husus olarak 6ne ¢ikmaktadir. Ayni zamanda kiiresel sirketlerin
sayisinin giin gectikte artiyor olmast farkli iilke kaynakli muhasebe
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uygulamalari sebebiyle bir yandan sermaye piyasalarindaki gelisimi
ve finansal bilgilerin karsilagtirilmasini zor duruma sokmakta ve
diger yandan da bu sirketlerin operasyonlarini kisitlayici bir duruma
doniistiirmektedir (Agsakal ve Baral, 2016).

Muhasebe ulusal para birimi ile dlgiilebilen ve kaydedilebilen
ekonomik verilerle iliskili olsa da iilkelerin kendine ait para birimi
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ile gerceklestirilen islemlerde siirecin detayli bir sekilde acikla-
namayacagina dair bazi elestirilere maruz kalmaktadir (Kiigiiker
ve Demirci, 2021). Ornegin, muhasebe bilgilerinin dl¢iilmesinde
temsil ve benzersizlikle ilgili ortaya ¢ikan sorunlar muhasebenin
tahakkuk esasma dayanir. Finansal tablolarda ifade edilen sayilarin
arka planda hangi gergek nitelikleri temsil ettigi (temsil sorunu),
bu temsili esit derecede bagka hangi gegerli sayilarla saglamanin
miimkiin olabildigi (benzersizlik) (Willett, 1987) gibi sorunlar esas
olarak elestirilen konulardir. Ttrkiye gibi enflasyonist ekonomilerde
ortaya ¢ikan para birimindeki degisimler, muhasebe uygulamala-
rinda finansal analiz ve raporlamada ¢6ziilmesi zor bazi sorunlarin
olugmasina neden olmakta, bu durum da muhasebe bilgilerinin
tutarliligl ve finansal tablolarin giivenilirligi ile ilgili endiseleri
arttirmaktadir (Hussein vd., 2024). Diger yandan, dévize dayali
islemlerde para ile 6l¢iilme kavrami dikkate alindiginda olusan
kur faklarmim muhasebe kayitlarinda dikkate alinmasi gereksinimi
ortaya ¢ikmaktadir (Kiigiiker ve Demirci, 2021). Bu baglamda
uluslararasi faaliyette bulunan igletmelerin ger¢eklestirdikleri
islemlerin mali tablolarda ger¢ege uygun ve tam olarak muha-
sebelestirilerek raporlanmasi, finansal karar vericilerin aldiklari
kararlarm dogrulugu ve etkinligi agisindan (Bekgioglu ve Koroglu,
2008) uluslararasi ortak bir dil olarak uluslararasi muhasebe stan-
dartlarinin uygulanmasi gerekmektedir. Bu ¢ercevede her tilkenin
kendi norm ve kurallarina gore diizenlenmis finansal tablolarini
karsilastirma imkansizligi, tutarliligin ve gerekli dip notlarin
yetersizligi genel kabul gérmiis uluslararasi standartlar dizisine
ihtiya¢ duyulmasina sebebiyet vermistir (Yilmaz ve Teker, 2020).
Muhasebe uygulamalarindaki farkliliklarin azaltilmasi ve finansal
tablo verilerinin karsilastirilmasini kolaylastirmak icin uluslararasi
standartlar biiyiik rol oynamaktadir. Uluslararast muhasebe standart-
lar1 6zellikle ¢ok uluslu sirketlere yerel muhasebe uygulamalarinin
farklilasmasindan dogan sorunlar1 ortadan kaldiracak yol gosterici
ilkeleri belirlemektedir. Isletmeler finansal tablolarin diizenlerken
doviz cinsinden iglemler igin kur degisiminin etkilerinin finansal
tablolara yansitilmasinda dikkate almalar1 gereken standart TMS
21 Kur Degisiminin Etkileri Standardi’dir. Bu standart, uluslararasi
isletmelerin parasal iglemlerini raporlarken faaliyette bulundugu
ekonominin gegerli para birimi {izerinden gergeklestirdigi ancak
yabanci paraya konu islemlerin muhasebelestirilmesi, isletmenin
yabanci operasyonlarinin mali tablolarinin ulusal para birimine
cevrilmesi, kurulusun ulusal para biriminden farkli olusturulmus
finansal tablolarmin ulusal para biriminden sunulmasina yonelik
konularda izlenmesi gereken ilkeleri belirler (IAS 21, 2024: prg. 1).

Insaat sektoriindeki sirketler diger uluslararas: sirketler gibi ulusal
ve yabanct para biriminden islemler gergeklestirmekte ve doviz
kurlarindaki degisimden kaynaklanan iktisadi olaylardan etkilen-
mektedir. Insaat sektorii bagl oldugu yan sektdrler géz oniine
alindiginda Tirkiye ekonomisi igerisinde dnemli bir konuma
sahiptir. Klynveld Peat Marwick Goerdeler (KPMG)’in Insaat
Sektoriine Bakis Raporu’na (2021) gore, insaat sektorii Tiirkiye
ekonomisinin biiylime gostergelerinden birisidir. Ayn1 zamanda

ingaat sektorii yapisi geregi siyasal ve ekonomik gelismelerden
yogun bir gekilde etkilenmektedir. Son yagsanan pandemi siirecinin
de sektorl yakindan etkiledigi bu sebeple sektoriin daralmaya
gittigi belirtilmektedir. Sektoriin ekonomik biiyiime ile olan yakin
iliskisi olugan ekonomik dalgalanmalardan daha ¢ok etkilenmesine
sebebiyet vermektedir (Polat ve Fendoglu, 2021). Dolayisiyla sektor
iilke ekonomisine bir yandan katma deger saglarken diger yandan
yasanan belirsiz iktisadi siire¢lerden olumsuz yonde etkilenmektedir.
Belirsizlikle birlikte 6zellikle iilkeye 6zgii faktorlerle ortaya gikan
kur fiyatlarida yasanan asirt dalgalanmalar sektorii etkilemektedir.
Diger yandan Tiirkiye gibi gelismekte olan ekonomilerde insaat
sektorii bliyiimeye katki sagladigr ve istihdam sayesinde issizlik
oranlarmda diisiise neden oldugu igin kritik 6neme sahiptir (Yamak
vd., 2018). Bununla birlikte ingaat sektorii birgok ithal girdiye
sahip hammadde kaynaklarini tiiketmektedir. Bu durumun da
kur hareketleri tizerinden finansal tablolara etkisi olmaktadir. Bu
ozellikleri nedeniyle bu ¢alismada BIST te islem goren insaat ve
baymdirlik sektoriindeki insaat sirketlerinin finansal tablolarina
kur degisiminin etkilerinin arastirilmasi amaglanmustir.

Calismada TMS 21 Kur Degisiminin Etkileri Standardi kapsaminda
BIST Insaat ve Baymdirlik sektoriindeki sirketlerin pandemi éncesi
ve sonrasi yasanan siirecte (2016-2023 yillar1 arasinda) olusan
kur hareketliliginin ve kur fiyatlarindaki artigin ingaat sektoriin-
deki sirketlerin finansal tablolarina olan etkisi incelenmistir. Bu
kapsamda sirketlerin finansal tablolarindaki (aktif blytikligi,
Ozkaynak toplami, hasilat biiyiikliigii ve donem net kar (zararr)
vb.) 6nemli hesap kalemleri igerisinde esas faaliyetlere iligkin
net kur farki gelirleri ve giderlerinin dagilimlart belirlenmis olup
degerlendirilmistir.

2. Kavramsal Cerceve

Bu bdliimde arastirmaya iliskin insaat sektoriine yonelik pandemi
Oncesi ve sonrasi uygulanan politikalar, ekonomik tesvik paketleri
ile pandeminin insaat sektoriine etkileri, TMS 21 Kur Degisiminin
Etkileri Standardi ve literatiirde konu ile ilgili yapilmig ¢calismalar
ele alinmigtr.

2.1. Tiirkiye’de Ingaat Sektdriine Yénelik Pandemi Oncesi ve
Sonrasi Uygulanan Ekonomik Politikalar ve Etkileri

Insaat sektorii tiim diger sektdrlerde oldugu gibi Tiirkiye eko-
nomisinin énemli bir pargasidir. Covid 19 pandemisi 6ncesinde
sektore yonelik uygulanan pek ¢ok politika pandeminin etkisiyle
giincellenmistir. Pandemi 6ncesi kamu yatirimlart ve altyapi pro-
jelerine yonelik atilimlar, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB)’nin faiz oranlarint diisiirerek konut kredisi gibi finansal
iirtinlere yonelik gergeklestirdigi uygulamalar, imar baris1 ve yap1
ruhsatlar1 agisindan devletin izledigi politika sektoriin gelisimine
onemli dlgiide katki saglamistir. Bu dénemde uygulanan kredi faiz
oranlari, yapi ruhsatlar1 ve kamusal altyap: projeleri sektordeki
biiyiimeyi desteklemistir (Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK),
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2019). Devlet tarafindan ingaat sektoriinlin yeniden canlanmasi
icin pandemi sonrasi konut kredisi faiz oranlarinin diisiiriilmesinin
stirdiiriilmesi, vergi muafiyetleri gibi tegvikler ve yeni imar diizen-
lemeleri getirilmis olsa da, salgin sebebiyle seyahat kisitlamalari,
gergeklestirilen karantinalar, sehirlere giris-gikislarin yasaklanmasini
iceren tedbirler toplam talebi azaltmistir (Durmus ve Sahin, 2020).
Pandemi siirecinde uygulanan tedbirlere ragmen alinan sokaga
¢tkma yasaklari sebebiyle is kayiplar1 gergeklesmistir. Uygulanan
tesvikler ve sektorii ayakta tutma ¢abalart sektoriin 119 bin kisilik
istihdam kayb1 yasamasini (Tiirkiye Miiteahhitler Birligi (TMB),
2020) dnleyememistir.

Pandemi oncesinde Tiirkiye’nin ekonomik biiylimesini destekle-
mek amaciyla, kamu yatirimlarina ve altyapi projelerine biiyiik bir
odaklanma olmustur. Bu siiregte 6nemli projeler hayata gecirilmis,
sehir hastaneleri, kopriiler, otoyollar gibi projeler insa edilmistir. Bu
yatirimlar, dogrudan ingaat sektdriine biiytik bir talep yaratmis ve
sektordeki biiyiimeyi desteklemistir. Ayrica kredi faiz oranlarinin
diistiriilmesi ve konut kredisi destekleri gibi ekonomik tesvikler
ingaat sektoriinde yogun talep sebebiyle sektorel agidan islerin
yolunda oldugu bir siirecin yasanmasina sebep olmustur. Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), faiz oranlarini diisiirerek
konut kredisi gibi finansal iiriinlerin cazibesini artirmistir. Ayrica,
ingaat sektoriiniin, gelismekte olan {ilkeler basta olmak iizere tiim
diinya iilkelerinde ekonomik bilylimeye katkisi olan bir sektor
olmast sebebiyle (Artekin, 2023) devlet 2008 kiiresel ekonomik
krizinden sonra, Tiirkiye’de sektorel bliyime saglamak amaciyla
konut kredisi faiz oranlarini diistirmiis, konut alimini tegvik etmis-
tir. Bu politika, insaat sektoriinii desteklemis, insaat girketleri igin
kolay finansman imkan1 yaratmgtir. Imar baris1 ve yapi ruhsatlart
acisindan devletin izledigi politika sayesinde insaat sektoriindeki
yap1 stogunun kayit altina alinmasi ve ingaat firmalarmin faali-
yetlerinin arttirilmas1 saglanmistir. 2018°de ¢ikarilan Imar Barist
(Gegici Yap1 Kayit Belgesi) diizenlemesi, mevcut kagak yapilarin
yasallagsmasini ve bununla birlikte sektdrdeki insaat faaliyetlerini
hizlandirmstir (Tiirkiye Cevre ve Sehircilik Bakanligi, 2018).

Yaganan kiiresel krizin etkisiyle ingaat sektoriiniin karsilastigi
sorunlarin ¢6ziimii agisindan pandemi sonrast déonemde Tiirkiye,
ingaat sektoriinii yeniden canlandirmak i¢in farkli bir dizi politika
uygulamustir. Salgmn, hem ekonomik hem de saglik agisindan zorluklar
yaratmus, sektordeki faaliyetleri etkilemistir. Salgin sonrasi, devlet
Tiirkiye’de konut sektoriinii desteklemek igin konut kredisi faiz
oranlarini diisiirmeyi stirdiirmiistiir. 2020°de, Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB), pandemiyle miicadele amaciyla faiz oran-
larin1 diigiirmiis ve diistik faizli kredi kampanyalar1 diizenlemistir.
Hiikiimet, “Emlak Konut GYO” gibi kamu sirketleri araciligiyla
konut projelerini tegvik etmeye devam etmistir (Emlak Konut
GYO Yillik Raporu, 2020). Ornegin, 2020°de diisiik faizli konut
kredileri i¢in 0,64 orani gibi avantajli faiz oranlar1 saglanmistir
(Birinci, 2020). Salgin déneminde insaat sektoriindeki duraklamay1
asmak i¢in vergi muafiyetleri gibi tesvikler saglanmistir. Sektdrde

faaliyet gosteren miiteahhitlere yonelik SGK prim tesvikleri ve faiz
indirimleri de uygulanmistir (TMB, 2020). Benzer sekilde elde
kalan yap1 stogunun azaltilmasi amaciyla gergeklestirilen genisle-
yici para politikalar1 sayesinde ingaat sektorii 2020 yilinin tigiincii
ceyreginde bir bliylime elde etmeyi bagsarmistir (KPMG, 2021).
Tiim bunlara ilave olarak, piyasalarda likiditeye yonelik destekler,
borg ve kredilere yonelik yeniden yapilandirma tesvikleri, politika
faizi degisiklikleri ve diisiik faizli kredi imkanlar1 Tiirkiye’nin de
icinde bulundugu pek c¢ok diinya iilkesinde oncelikli uygulanan
para politikalar1 olmustur (Duran ve Acar, 2020). Tiim kurtarma
planlarma ragmen pandemi etkisinin Tiirkiye’de resmi olarak gortil-
diigli Mart 2020 tarihinden itibaren uluslararasi geligmelere paralel
olarak yeni olumsuz ekonomik kosullarin seyretmeye basladigi
gorilmistiir (TMB, 2020). Gelismekte olan ekonomilerde kur bas-
kis1 ve likidite sikintilar1 yasanmaya baslamistir (Durmus ve Sahin,
2020). Salgin stireci sonrast devletin aldigi parasal genislemeye
yonelik kararlar neticesinde enflasyon oranlar1 2020’de %10 iken
2022’de %70’ asan seviyelere yiikselmistir (Acar, 2022). Ingaat
Sektorii Risk Raporu’na (Allianz Trade, 2024) gore, Tiirkiye’de
finansal kosullarda yasanan degisimler ve faiz oranlarmin yeniden
yiikselmesi nedeniyle sektoriin finansman sorunlariyla ve insaat
sektoril sirketlerinin artan girdi maliyetleri ile miicadele etmek
zorunda kaldigini belirtmektedir.

2.2. TMS 21 Kur Degisiminin Etkileri Standard

TMS 21 Tiirkiye’de 2005 tarihinden sonraki muhasebe dénemle-
rinde uygulanmasi igin 15 Ocak 2019 tarihli ve 30656 sayilt Resmi
Gazete’de yaymlanan miikerrer kararla uygulayicilara duyurulmugtur
(TMS 21, 2019). Standardin amaci uluslararasi para biriminden
islemlerin ve uluslararas iilkelerdeki operasyonel faaliyetlerin
mali tablolarda nasil dikkate alinip yer verilecegi ve ulusal para
birimine nasil donistiiriileceginin belirlenmesidir (Bekgioglu ve
Koroglu, 2008). Standardin temel konularini kullanilacak doviz
kuru/kurlarmin tespitinin nasil yapilacag: ile doviz kurlarindaki
degisimin mali tablolar tizerindeki etkilerinin nasil raporlanmasi
gerektigi olusturmaktadir (IAS 21, 2024: prg. 1).

Kiiresel piyasalarda dis ticaret iglemlerinin hizla artis géstermesi
sebebiyle, uluslararasi para birimleri ile gerceklestirilen islemle-
rin muhasebelestirilmesi ve mali tablolarda ulusal para birimine
donistirilmesi standardin belirledigi kurallar dogrultusunda
yapilmaktadir. Bunun sebebi isletmelerin ulusal para birimi diginda
gerceklestirdikleri faaliyetlerini ulusal para birimine doniistiiriirken
olusacak kur farklarinin nasil ele alinacagimin belirli kurallara
baglanmasi ve bu farklarin finansal tablolara etkisinin degerlen-
dirilmesi gerektigidir (Yilmaz ve Teker, 2020).

Standartta gegerli para birimi ulusal para birimi veya isletmenin
faaliyet gosterdigi temel ekonomik ¢evrenin para birimini, yurt
disindaki isletmeye yapilan net yatirim ise isletmenin uluslararasi
piyasada bulunan baska bir isletmeden borg veya alacak niteliginde
parasal bir kaleme sahip olmasini ifade etmektedir. Parasal kalemler
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parasal ve parasal olmayan seklinde boliimlendirilmistir. Parasal
kalem “sabit veya belirlenebilir miktarda para biriminin alinma
hakki veya 6denme yiikiimliiliigi” olarak tanimlanirken, parasal
olmayan kalem ise “sabit veya belirlenebilir miktarda para biriminin
alinma hakk1 veya 6denme ylikiimliiliigii”niin olmamasidir (TMS
21, 2019: prg. 9-16).

Standartta ilk muhasebelestirmenin nasil yapilmasi gerektigi
aciklanmistir. Buna gore doviz kurlarinda 6nemli degisimlerin
olmadig siirecte islemin gergeklestirildigi tarihteki gercek kura
yakin haftalik ya da aylik ortalama kur belirlenerek muhasebeles-
tirme yapilir (Yilmaz and Teker, 2020). Ancak doviz kurlarinda
belirgin bir dalgalanmanin olmast durumunda ortalama kur kulla-
milmaz (Mert vd., 2019). Ik muhasebelestirilmede karar verilmesi
gereken uluslararasi para birimi ile gergeklestirilen iglemin ulusal
para birimine ¢evrilmesinde gegerli olacak kurun belirlenmesidir
(Beyazitli, 2003).

izleyen raporlama déneminde finansal tablolarda gevrimin nasil
gerceklestirilecegi de standartta belirtilmistir. Standarda gore,
yabanci para cinsinden parasal kalemler kapanis kurundan ¢evri-
lirken, yabanci para birimindeki parasal olmayan kalemlerin tarihi
maliyet veya gergege uygun deger ilizerinden muhasebelestiril-
melerine gore islem tarihindeki doviz kuru veya gercege uygun
degerin ol¢iildiigii tarihteki doviz kuru dikkate alinarak ¢evrimlerin
yapilmas1 gerekmektedir (TMS 21, 2019: prg. 23).

Tiirkiye’de insaat sektoriiniin ulusal piyasadan sagladigi mal ve
hizmetler olmasina ragmen, hammadde ve girdilerinin pek ¢ogu
ithal Uriinlerden olusmakta ve biiyilik insaat firmalarinin “yurt
disindaki isletmeye yapilan net yatirrmlar” (TMS 21, 2019: prg.
15) bulunmaktadir. Dolayistyla ithal diriinler i¢in dis ticaret islem-
lerinin uluslararasi para birimi ile gergeklestirilmesi durumunda,
biiyiik insaat firmalarmin bagl ortakliklar: sayesinde yurt disinda
bulunan operasyonlart ile borg/alacak iliskisinde dngoriilebilir bir
zaman veya belirli bir plan olmadig1 durumlarda yurt digindaki
isletmeye yapilan net yatirimlari sebebiyle bu islemlerden dogacak
kur farklariin muhasebelestirilmesi ve finansal tablolarda kur ¢ev-
rim farklarindan olusacak etkileri izlemeleri TMS 21 Standardi’na
gore gerceklestirilmektedir.

2. 3. Literatiir Taramasi

Arastirma konusu g¢ergevesinde literatiirde Covid salgmin insaat
sektoriine etkisini inceleyen ¢alismalar (Ahmed vd., 2024; Agyekum
vd., 2022; Alhammadi, 2022; Giimiisburun Ayalp ve Civici, 2022),
Covid 19 pandemisinin makro ve mikro diizeyde ekonomik etkilerini
ele alan caligmalar (Deyshappriya, 2020; Duran ve Acar, 2020;
Pazdzior vd., 2021; Pedauga vd., 2022; Ersungur vd., 2022; Acar,
2022; Gajdosikova vd., 2022) ve IAS/ TMS 21 Kur Degisiminin
Etkileri Standardi’n1 ele alan ¢alismalar (Bekgioglu ve Koroglu,
2008; Karatzimas vd., 2011; Agsakal veBaral, 2016; Mert vd.,
2019; Yilmaz ve Teker, 2020; Kryatova vd., 2021; Kiigiiker ve

Demirci, 2021; Emeke vd., 2022; Yildiz ve Kurtlar, 2023) yiirii-
tildiigl goriilmiistiir. S6z konusu ¢aligmalardan arastirma konusu
ile ilgilerine gore bazilar1 asagida 6zetlenmistir.

Agyekum vd. (2022) Covid 19’un ingaat sektoriine olan etkilerini
Gana’da bulunan biiyiik insaat siketlerinden birinde ¢alisan 9 {ist
diizey yonetici ile yart yapilandirilmis gériisme yontemiyle Slgmeyi
amaclamiglardir. Caligmada, is oranlarinda 6nemli 6l¢iide azalma,
i¢ piyasada talebi karsilayacak malzeme yetersizligi ve sinirlarin
kapali olmasi1 sebebiyle malzeme maliyetlerinde yiikselme, 6deme-
lerin gecikmesi gibi durumlarin ingaat sektoriinii etkileyen 6nemli
sorunlar oldugunu belirlemislerdir.

Covid 19’un insaat sektoriine olan etkilerini az gelismis iilke olan
Banglades’te 6lgmeyi hedefleyen Ahmed vd. (2024), 217 insaat
uzmanit ile gergeklestirdigi anket calismasi sonucunda is ve prog-
ramlarin askiya alinmasi, is oranlarinda azalma, maliyet asimlar1
ve ruh saglig iizerinde olusan olumsuzluklari salginin sektdre
yanstyan 6nemli etkileri olarak bulmuslardir.

Alhammadi (2022), Suudi Arabistan’n baskenti Riyad’da 67 insaat
sirketi uzmani ile anket gerceklestirerek Covid 19’un insaat sektorii
yonetimine olan etkilerini belirlemeyi hedeflemistir. Caligma sonu-
cunda “cevresel”, “sosyal ve kiiltiirel”, “ekonomik” ve “yonetimsel”
olmak tizere dort faktoriin etkili oldugunu belirlemistir. Arastirmaciya
gore, pandemi stirecinde islerin azalmasi sebebiyle yiikleniciler
tarafindan sunulan projelerde teklif fiyatlarmin artmasi (ekonomik),
yurt digindan ithal edilen ve yurt i¢inde karsilanan hammaddelerin
talep siireci ve etkileri (¢cevresel), projelerin uygulandigi ¢evredeki
sosyal iligkiler (sosyal ve kiiltiirel), insaat sirketleri yoneticilerinin
uzmanliktan uzak davraniglar1 (yonetim) insaat sektoriinii salgin
doneminde etkileyen en dnemli faktdrler olmustur.

Covid 19 siirecinin ingaat sektori iizerinde olusturdugu etkileri
derinlemesine inceleyen Giimiisburun Ayalp ve Civici (2022)
calismasinda sektorii etkileyen faktorleri; isgiicti azalmasi sebe-
biyle olusan zorluklar, tedarik zinciri kesintisi ve smirli hammadde
sebebiyle maliyet ve fiyat artiglari, nakit akisi bozulmasi ve 6deme
zorluklari, iiretim siireci sliren projelerde yavaglama, yeni islerin
askiya alinmasi veya ertelenmesi, uzaktan galisma sebebiyle artan
is yukii ve is-ev gatismasi, is ortaminda viriis bulagmasina yonelik
giivensiz ¢aligma kosullari, yeni ¢aligma stilinin getirdigi teknoloji-
lere uyum saglama zorlugu, verimlilik ve {iretkenlik azalmasi, talep
artis1 ve anlagmazliklar, denetim ve ingaat izinlerinde gecikmeler
seklinde belirlemistir.

Deyshappriya (2020) Sri Lanka 6zelinde Covid 19’un ekonomi
tizerindeki etkilerini makro ve mikro diizeyde ele aldig1 arastir-
masinda, salginin hem istihdam hem de gayrisafi yurt i¢i hasila
iizerinde olumsuz etkiler yarattigini ifade etmistir. Ayrica salgin
stirecinde tiretim ve dagitimda yasanan kesintiler, “panik satin
alma”, ithalat engelleri ve manset enflsayon Onciiliiginde olusan
enflasyonist baski da etkiler arasinda belirtilmistir. Arastirmaci,
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salgin sonrast donemde yasanan makro ekonomik degisiklikler
sebebiyle yoksulluk vakalarinin artarak uzun vadede ekonomik
kalkinma siirecini olumsuz etkileyecegini belirtmistir.

Pazdzior vd. (2021), Covid-19 pandemisinin Polonyo’daki ingaat
ve kalkinma sektoriinde bulunan mikro ve kiiciik isletmelerin
ekonomik ve finansal durumu tizerindeki etkisini belirlemek
lizere 100 temsili grup isletmeye anket yoluyla ulagarak sonuglari
degerlendirmislerdir. Arastirma sonucunda bu isletmelerin mali
durumlarinin kétiilestigini ve bunun sebebinin sadece talep azalmasi
yoluyla olmadigini ortaya koymuslardir. Salgin siirecinde lojistik
zincirinin bozulmasi nedeniyle finansal kaynaklara, uzmanlasmis
ekipmana (duran varliklar) ulagimin sorun olmasi ve sonucunda
alacaklarin zamaninda tahsil edilememesi gibi artan endiselerin
olusmast mali durumlarin kétiilesmesine yonelik kanitlardan en
belirgin olanlar1 seklinde ifade edilmistir.

Gajdosikova vd. (2022), Covid 19 salgininin Slovak ingaat sek-
tort tizerindeki etkisini 12 temel sayisal gosterge kullanarak 2000
sirket lizerinde gerceklestirdigi calismasinda, salginin sektordeki
pek cok is yonil iizerinde olumsuz etkisi oldugunu ve {iilkenin
sektordeki sirketlerin finansal ve ekonomik durumunu etkiledigini
belirlemislerdir. Ayrica ingaat sektoriiniin ekonomik degisikliklere
ge¢ tepkisi nedeniyle en dnemli etkilerin sonraki yillarda belirgin
olarak ortaya ¢ikacagini belirtmislerdir.

Agsakal ve Baral (2016) TMS 21 Kur Degisiminin Etkileri Standar-
di’n1 dikkate alarak dis ticaret islemlerinin muhasebelestirilmesine
yonelik 6rnek uygulamalara yer verdigi ¢alismasinda, TMS ve
VUK arasindaki farkliligin kur farklarmin gelir tablosu hesaplarina
aktarilma zamanindan kaynaklandigi ifade edilmektedir.

Bekgioglu ve Koroglu (2008) finansal tablolarda kur farklarimin
muhasebelestirilmesine ve kur ¢evrim farklarinin agiklanmasina
yonelik bilgileri UMS 21 ve TMS 21°e gore degerlendirdikleri
calismasinda, finansal tablolarda ¢evrim farklarinin muhasebe-
lestirilmesini ve finansal tablolardaki ¢evrim islemlerini 6rnek bir
uygulama ile ele almislardir.

Yamak vd. (2018)’nin gerceklestirdigi arastirmada, insaat sekto-
riiniin sanayi, hizmetler ve tarim sektorleri ve GSYH ile arasinda
olan iliskilerinin belirlenmesinde Toda-Yamamoto nedensellik testi
kullanilmistir. Arastirma sonucunda GSYH, sanayi ve hizmetler
sektdriiniin ingaat sektorii ile tek yonlii bir nedensellik iligkisi oldugu
belirlenirken, tarim ve insaat sektorlerinin arasinda herhangi bir
nedensellik iliskisi tespit edilememistir.

Mert vd. (2019) tarafindan yapilan ¢alismada BIST te halka agik

LR INNT3

sirketlerden bes tanesinin “sunum para birimi”, “yabanct para

cevrim farklar1”, “tiirev olmayan finansal araclar ve finansal ris-
kten korunma muhasebesi” ve “kur riskine duyarlilik” agisindan

TMS 21 kapsaminda mali tablolar1 incelenerek degerlendirilmistir.

Yilmaz ve Teker (2020), dis ticaret islemlerinde vergi uygulamalari
ile standartlar arasinda muhasebe uygulamalarindaki farkliliklari
TMS2 ve TMS21 ¢ercevesinde ele aldigt calismasinda, bir dis
ticaret igletmesine ait ithal edilen mallar ve muhasebelestirilmesi
tizerinden inceleme gergeklestirmislerdir. Sonug olarak yabanci
para cinsinden islemlerde islem ve 6deme tarihleri arasindaki
farkliligin isletme lehine ya da aleyhine sonuglar dogurabilece-
gini tespit etmistir. Cayirhi (2020) calismasinda, TMS 21 Kur
Degisiminin Etkileri Standardi’n1 kavramlar yoniinden incelemis
ve sorunlari tartismistir.

Kryatova vd. (2021) ¢alismasinda Rus sirketlerinin yabanci para
cinsinden gergeklestirdikleri islemlerini ve yabanci operasyonla-
rinda kendi parasal birimi iizerinden gergeklestirilen islemlerin
konsolide finansal tablolardaki doviz kurlarint yansitma durumla-
rint inceledikleri aragtirmasinda, yabanci para birimine ¢evrilmesi
gereken islemlerde UMS 21 hiikiimlerinin uygulanmasinin Rus
sirketleri agisindan yararli olacak en dogru verinin iiretilmesini
saglayacagini ifade etmislerdir.

Kiigtiker ve Demirci (2021), TMS 21 standardina gore bankalarin
yabanct para biriminden islemlerinin muhasebelestirilmesinde
geleneksel bankacilik uygulamalari ile arasindaki farkliliklari
belirlemek i¢in gergeklestirdikleri caligmada, ithalat kredisi kullan-
dirimi1 ve doviz alimina yonelik iki 6rnek uygulama ile TMS 21°¢
gore yabanci para biriminden iglemlerin muhasebelestirilmesini
ele almislardir.

Emeke vd. (2022), Paydas Dikkat Teorisini temel alarak ¢ok uluslu
girisim ve isletmelerin parasal olmayan kalemlerinin oranlar1 ve
gercege uygun degerlerini inceledigi arastirmasinda, “yabanci para
cinsinden yapilan yabanci operasyonlarin muhasebelestirilmesine
iliskin gergevenin, yonetimin takdir yetkisini gecersiz kilabilecegi”
sonucuna ulagmislardir.

Yildiz ve Kurtlar (2023), BIST te yer alan imalat sektoriindeki
sirketlerin alt sektorler itibari ile 2019-2021 yillar1 arasindaki
finansal tablolarint TMS 21 ¢ergevesinde incelemislerdir. Kur
farki geliri ve gideri hesap kalemleri ile doviz cinsinden paralarin
¢evrim farklarmdan olusan kur farklarinin mali tablolardaki durumu
belirlenmis ve alt sektorler itibari ile sektoriin karsilastirilmasi
gerceklestirilmistir. Calisma bulgularina gore alt sektorler itibari
ile imalat sektoriindeki sirketlerin net kur farki gelir ve giderleri
arasinda anlamli bir farkliliga ulasilmadig: tespit edilmistir.

3. Veri Seti ve Metodoloji
3.1. Arastirmanin amaci

Bu ¢alismada pandemi 6ncesi ve sonrasi Tiirkiye’de yasanan kur
hareketliliginin ve kur fiyatlarinin artiginin insaat sektdriindeki
sirketlerin finansal tablolarma olan etkisi arastirilmaktadir. Ozellikle
pandemi siirecinden sonra diinya ekonomisinde yasanan yiiksek
enflasyon ve sonrasinda gelen durgunluk sinyalleri i¢inde insaat
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sektoriiniin de yer aldig1 tiim sektorleri olumsuz etkilemistir. Insaat
sektori, gelismekte olan ekonomilerde biiylimeye katki sagladig:
ve istihdam sayesinde issizlik oranlarinda diisiise neden oldugu
i¢in kritik 6neme sahiptir (Yamak vd., 2018). Bununla birlikte
ingaat sektorii birgok ithal girdiye sahip hammadde kaynaklarimni
tiiketmektedir. Bu durumun da kur hareketleri tizerinden finansal
tablolara etkisi olmaktadir. Bu 6zellikleri nedeniyle bu ¢alismada
BIST’te islem goren insaat ve baymdirlik sektoriindeki insaat sir-
ketlerinin finansal tablolarina kur degisimi etkilerinin arastirilmasi
amaglanmistir.
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3.2. Arastirmanim Evreni ve Orneklemi

Arastirmada BIST Insaat ve Baymdirlik sektoriinde faaliyette
bulunan sirketler 6rneklem olarak seg¢ilmistir. Sirketlerin finansal
tablolarina kur degisiminin etkilerini gézlemlemek icin 2016-
2023 yillar1 arasindaki finansal durum ile kar veya zarar tablolari
incelenmistir. Arastirma kapsamina dahil olan sirket listesi Tablo
1’de verilmistir.

Tablo 1: BIST Insaat ve Bayindirlik Sektoriinde Yer Alan insaat Sirketleri

Sira Kod Sirket Unvam
1 ANELE ANEL ELEKTRIK PROJE TAAHHUT VE TICARET A.S.
2 BRLSM BIRLESIM MUHENDISLIK ISITMA SOGUTMA HAVALANDIRMA SANAYI VE TICARET A.S.
3 DAPGM DAP GAYRIMENKUL GELISTIRME A S.
4 EDIP EDIP GAYRIMENKUL YATIRIM SANAYI VE TICARET A.S.
5 ENKAI ENKA INSAAT VE SANAYI A.S.
6 GESAN GIRISIM ELEKTRIK SANAYi TAAHHUT VE TICARET A.S.
7 KUYAS KUYAS YATIRIM A.S.
8 ORGE ORGE ENERJI ELEKTRIK TAAHHUT A.S.
9 SANEL SAN-EL MUHENDISLIK ELEKTRIK TAAHHUT SANAYI VE TICARET A S.
10 TURGG TURKER PROJE GAYRIMENKUL VE YATIRIM GELISTIRME A.S.
11 YAYLA YAYLA ENERJI URETIM TURIZM VE INSAAT TICARET A.S.
12 YYAPI YESIL YAPI ENDUSTRISI A.S.

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu. (06.08.2024), KAP: https://www.kap.org.tr/tr/Sektorler.

Tablo 1’de yer alan 12 insaat sirketinden BRLSM, DAPGM ve
GESAN sirketlerinin 2021 yili 6ncesi finansal tablolar1 bulunmadi-
gindan arastirma kapsamindan ¢ikarilmustir. Dolayistyla aragtirmanin
amaci dogrultusunda incelenen sirket sayis1 dokuzdur.

3.3. Veri Toplama Araci

Arastirma kapsaminda incelenen BIST insaat sirketlerinin 2016-2023
yillar1 arasindaki finansal durum ve kar/ zarar tablolar1 Kamuyu
Aydinlatma Platformu (KAP)’dan elde edilmistir. Dokuz sirkete
ait toplam 72 finansal tablodan sirketlerin, aktif toplami, 6zkaynak
toplami, hasilat biiylikligii ve déonem net kar(zarar)’1, esas faali-
yetlere iligskin net kur farki gelir ve gideri hesap kalemlerine ait
tutarlar belirlenmistir. Arastirma verileri ikincil kaynak niteliginde
oldugundan etik kurul onay1 alinmamustir.

3.3. Metodoloji ve Verilerin Analizi

Calismanin verileri sirketlere ait finansal durum ile kar veya zarar
tablolarindan elde edilmistir. Bu verilerden hareketle tablolar

olusturulmus ve oran yontemi uygulanmak suretiyle hesaplamalar
yapilmistir. Esas faaliyetlere iliskin kur fark: gelirleri ile esas faa-
liyetlere iliskin kur farki giderleri arasindaki farkin aktif toplama,
hasilat, net kar (zarar) ve dzkaynaklar orani hesaplanmak suretiyle
karsilagtirmalar yapilmistir. Pandemi 6ncesi 2016-2017, 2018-2019
yillar1, pandemi sonrasi 2020-2021, 2022-2023 yillar1 olmak iizere
her iki donem arasinda esas faaliyetlere iliskin net kur fark: geliri,
giderleri ile net kur farki kazanglar1 arasinda karsilastirmali analiz
yapilmistir.

4. Bulgular

Sirketlere ait 2016-2023 yillar1 arasindaki finansal tablolarindan
elde edilen Aktif Toplami, Ozkaynak Toplami, Hasilat Biyiikliigii,
Donem Net Kar(Zarari) Toplaminin aritmetik ortalamalart alinmis
ve sonuglar Tablo 2’de verilmistir.
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Tablo 2: Aktif Toplami, Ozkaynak Toplami, Hasilat Biiyiikliigii, Donem Net Kar (Zarar1) Toplami Ortalamalari

Onceki Onceki Onceki Onceki

Aktif Toplam };Lagii?;le Hasilat );Lagig;ii;f Dénem Net Kar }:;lagig;iil:le Ozkaynak );lagigs?rl:
(TL) s Biiyiikliigii (TL) %si (Zaran) (TL) s Toplami (TL) o
(+) ) (+) )
2023  33.207.093.119 66,01 9.100.317.730 19,56 2.348.213.914 377,70 25.478.445.173 76,74
2022 20.003.250.267 41,05 7.611.661.779 151,19 491.563.088 (12,70) 14.416.126.914 41,61
2021  14.181.758.488 93,23 3.030.242.813 116,03 563.042.029 19,43 10.179.893.694 79,11
2020  7.339.315.407 24,35 1.402.709.696 4,89 471.453.379 9,12 5.683.630.051 24,76
2019  5.902.122.745 20,10 1.337.278.352 (23,30) 432.051.233 136,48 4.555.500.270 20,46
2018  4.914.391.619 33,27 1.743.442.488 31,20 182.703.830 (38,44) 3.781.781.520 35,84
2017  3.687.609.776 12,87 1.328.825.196 2,92 296.788.993 26,48 2.783.899.804 16,80
2016  3.267.018.451 24,82 1.291.177.056 (12,42) 234.659.606 32,72 2.383.562.077 32,65

Tablo 2 incelendiginde, 2016-2023 yillar1 arasinda sektoriin aktif
toplamlar1 ve 6zkaynak toplamlar1 hesap kalemlerinin kademeli
olarak arttig1 belirlenmistir. Bunlar diginda donem net kar(zarart)
hesap kaleminde bir 6nceki yila gore 2018 yilinda yaklasik %38’lik
ve 2022 yilinda yaklasik %13’lik bir azalis goriilmektedir. Ayrica
hasilat biyiikliigiinde de 2019 yilinda bir 6nceki yila gore yaklagik
%23’lik ve 2016 yilinda ise yaklasik %12’lik bir azalma oldugu
tespit edilmistir.

Her sirketin 2016-2023 yillar1 arasinda finansal tablolarinda
acikladigi esas faaliyetlere iligskin net kur farki gelir ve giderleri
elde edilmistir. Her yil igin sirketlerin esas faaliyetlere iliskin net
kur farki gelirlerinin toplam1 ve esas faaliyetlere iliskin net kur
fark: giderlerinin toplami hesaplanmistir. Hesaplanan toplamlarin
aritmetik ortalamasi alinmistir. Ornegin 2023 yili icin sektordeki
sirketlerin esas faaliyetlere iligskin net kur farki gelirleri ANELE
730.612.722 TL; EDIP 2.203 TL; ENKAI 1.280.732.000 TL;

KUYAS 0 TL; ORGE 63.672.926 TL; SANEL 0 TL; TURGG 0
TL; YAYLA 0 TL; YYAPI 35.573.347 TL olarak belirlenmistir.
2023 yili i¢in sektordeki sirketlerin esas faaliyetlere iliskin net
kur farki giderleri ise ANELE 720.366.364 TL; EDIP 1.058.124
TL; ENKAI 909.170.000 TL; KUYAS 0 TL; ORGE 122.277.720
TL; SANEL 0 TL; TURGG 0 TL; YAYLA 5.794.837 TL; YYAPI
26.168.469 TL olarak belirlenmistir. Sektoriin 2023 yili igin esas
faaliyetlere iligkin net kur farki gelirlerinin toplami1 2.110.593.198
TL ve esas faaliyetlere iligkin net kur farki giderlerinin toplami
ise 1.732.498.576 TL olarak hesaplanmigtir. 2023 yili aritmetik
ortalamalar ise esas faaliyetlere iliskin net kur farki gelirleri i¢in
2.110.593.198/9 = 234.510.355 TL ve esas faaliyetlere iligkin net
kur farki giderleri igin 1.732.498.576/9 = 192.499.842 TL seklinde
hesaplanmistir. Esas faaliyetlere iligkin net kur farki gelir ve giderleri
arasindaki farki ise 234.510.355 - 192.499.842 = 42.010.513 olarak
hesaplanmistir. Diger yillar verileri de bu sekilde hesaplanmis ve
elde edilen bulgular Tablo 3’te verilmistir.

Tablo 3: Esas Faaliyetlere liskin Net Kur Fark1 Gelir ve Giderleri Ortalamalar ile ki Hesap Kalemi Arasindaki Farklar

P . . EFNKF GELIRI VE
EFNKF GELIRI (TL) EFNKF GIDERI (TL) GiDNERi g ARKI (¥L)
2023 234.510.355 192.499.842 42.010.513
2022 131.867.105 138.035.038 (6.167.932)
2021 95.413.587 82.250.373 13.163.214
2020 29.236.585 37.684.398 (8.447.813)
2019 12.814.602 11.863.687 950.915
2018 20.708.406 17.364.549 3.343.857
2017 5.235.297 4.504.443 730.854
2016 6.468.719 4.911.381 1.557.339

EFNKF: Esas Faaliyetlere iliskin Net Kur Farki
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Tablo 3’te insaat sektoriindeki sirketlerin esas faaliyetlerine iliskin
net kur farki gelirlerinin 2017 ve 2019 yillar1 hari¢ 2023 yilina
kadar artig gosterdigi tespit edilmistir. Bununla beraber sektoriin
esas faaliyetlerine iliskin net kur fark: giderleri de 2017 ve 2019
yil1 hari¢ 2016’dan bu yana arttig1 goriilmektedir. Esas faaliyetlere
iliskin net kur farki gelir ve giderleri arasindaki farkin 2020 ve
2022 yillarinda negatif oldugu belirlenmistir. Bu durum 2020 ve
2022 yillarinda esas faaliyetlere iliskin net kur farki giderlerinin
gelirlerinden fazla oldugunu gdstermektedir.

Sirketlere ait Tablo 3’te hesaplanan Esas Faaliyetlere liskin Net Kur
Farki Gelir ve Giderlerine ait aritmetik ortalamalar ile Tablo 2’de
hesaplanan Aktif Toplami, Ozkaynak Toplami, Hasilat Biiyiikliigii,
Dénem Net Kar(Zarart) Toplaminin aritmetik ortalamalart birbirine
boliinmek suretiyle Tablo 4 ve Tablo 5’teki veriler hesaplanmustir.
Ornegin Tablo 4’teki 2023 yilna ait EFNKF GELIRI/AT degeri Esas
Faaliyetlere {liskin Net Kur Farki Geliri aritmetik ortalamasi ile Aktif
Toplamina ait aritmetik ortalamanin birbirine oranlanmasi suretiyle
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0,71 (234.510.355/33.207.093.119x100) seklinde yiizdesel olarak
bulunmustur. Benzer sekilde Tablo 5’teki 2023 yilina ait EFNKF
GIDERI/AT degeri Esas Faaliyetlere liskin Net Kur Farki Gideri
aritmetik ortalamasi ile Aktif Toplamina ait aritmetik ortalamanin
birbirine oranlanmast suretiyle 0,58 (192.499.842/33.207.093.11
9x100) seklinde yiizdesel olarak bulunmustur. Onceki yila gore
degisim degerleri, karsilastirilmasi yapilan iki yil arasindaki farkin
mutlak degerinin bir 6nceki yil mutlak degerine oranlanmasi ile
elde edilmistir (Bkz. Akinci, 1995:225). Ornegin EFNKF GELIRI/
AT degerlerinin 2023 ve 2022 yillart karsilastirilmasi yapilirken,
0,71-0,66]/|0,66|=0,07 seklinde hesaplanmistir. EFNKF GIDERI/
AT degerlerinin 2023 ve 2022 yillart karsilastirilmasi yapilirken,
0,58-0,69|/
gore azalis olmasi durumunda azalis tabloda (deger) seklinde gos-

0,69|= 0,16 seklinde hesaplanmistir. Bir énceki yila

terilmistir. Diger yillara ait veriler de benzer yontemle hesaplanmis
ve bulgular Tablo 4 ve Tablo 5°te verilmistir.

Tablo 4: Esas Faaliyetlere iliskin Net Kur Farki Gelirleri Ortalamalarmnin Aktif Toplami, Ozkaynak Toplami, Hasilat Biiyiikliigii, Dénem

Net Kar (Zarar) Toplami Ortalamalarina Oranlar1 (%)

Onceki EFNKF Onceki .. Onceki Onceki
EFNKF yila gore GELIRI/ yila gore EFNKF GELIRY/ yila gore EFNKF yila gore
GELIRI/AT (%) degisim HB degisim DNIO((Z)T degisim GELH:I/ OKT degisim
(+) (%) (+) oo (+) oo (+)
2023 0,71 0,07 2,58 0,49 9,99 (0,63) 0,92 0,01
2022 0,66 (0,02) 1,73 (0,45) 26,83 0,58 0,91 (0,02)
2021 0,67 0,69 3,15 0,51 16,95 1,73 0,94 0,82
2020 0,40 0,83 2,08 1,18 6,20 1,09 0,51 0,83
2019 0,22 (0,48) 0,96 (0,19) 2,97 (0,74) 0,28 (0,49)
2018 0,42 1,97 1,19 2,01 11,33 5,43 0,55 1,91
2017 0,14 (0,28) 0,39 (0,21) 1,76 (0,36) 0,19 (0,31)
2016 0,20 (0,58) 0,50 (0,40) 2,76 (0,60) 0,27 (0,60)

EFNKF: Esas Faaliyetlere iliskin Net Kur Farki, AT: Aktif Toplam1, OKT: Ozkaynak Toplami, HB: Hasilat Biiyiikliigii, DNK(Z)T: Dénem

Net Kar (Zarar1) Toplami

Tablo 4, sektoriin esas faaliyetlerine iliskin net kur fark: gelirleri-
nin aktif toplami, 6zkaynak toplami, hasilat biiyiikliigli ve donem
net kér (zarar1) igerisindeki paylarini gostermektedir. Sonuglar
yiizdelik olarak hesaplandiginda ondalik degerler elde edilmistir.
Sektoriin net kur farki gelirlerinin aktif toplami, 6zkaynak toplami

ve hasilat biyiikligii i¢cindeki oranlar1 2016, 2017, 2019 ve 2022
yilt hari¢ diger yillarda artmistir. Esas faaliyetlere iliskin net kur
farki gelirlerinin dénem net kar(zarar)1 igerisindeki paylari ise 2016,
2017, 2019 ve 2023 yillarinda bir 6nceki yila gore diiserken diger
yillarda artis oldugu belirlenmistir.
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Tablo 5: Esas Faaliyetlere iliskin Net Kur Farki Giderleri Ortalamalarinin Aktif Toplami, Ozkaynak Toplami, Hasilat Biiyiikliigii,

Doénem Net Kar (Zarar) Toplami Ortalamalaria Oranlart (%)

Onceki

EFNKF ygg cgei:(rie EFNKF yila EFNKF GIiDERI/ ;3: cge;(rie EFNKF yg:cg?rie
GID(‘?)/‘:)I/ AT gegisim GID(EO}:)I/ HB df;;iem DNK(Z)T (%) degisim GIDE(};:)’ OKT  gegisim
(+-) (+-) (+-) (+-)
2023 0,58 (0,16) 2,12 0,17 8,20 0,71) 0,76 0,21)
2022 0,69 0,19 1,81 (0,33) 28,08 0,92 0,96 0,19
2021 0,58 0,13 2,71 0,01 14,61 0,83 0,81 0,22
2020 0,51 1,55 2,69 2,03 7,99 1,91 0,66 1,55
2019 0,20 (0,43) 0,89 (0,11) 2,75 0,71) 0,26 (0,43)
2018 0,35 1,89 1,00 1,94 9,50 5,26 0,46 1,84
2017 0,12 (0,19) 0,34 (0,11) 1,52 0,27) 0,16 0,21)
2016 0,15 0,61) 0,38 (0,44) 2,09 (0,63) 0,21 (0,63)

EFNKF: Esas Faaliyetlere Iliskin Net Kur Farki, AT: Aktif Toplami, OKT: Ozkaynak Toplani, HB: Hasilat Biiyiikliigii, DNK(Z)T:

Donem Net Kar (Zarar1) Toplam1

Tablo 5, sektoriin esas faaliyetlerine iliskin net kur farki gider-
lerinin aktif toplami, 6zkaynak toplami, hasilat biiyiikliigi ve
donem net kar (zarari) igerisindeki paylarini gostermektedir. Esas
faaliyetlere iligkin net kur farki giderlerinin aktif toplami, donem
net kar (zarar1) ve 6zkaynak toplami i¢indeki paylar1 2016, 2017,
2019 ve 2023 yillarinda bir dnceki yila gore diisiis gosterirken
diger yillarda arttig1 belirlenmistir. Kur farki giderlerinin hasilat
biiyiikligii i¢indeki paylart ise 2016, 2017, 2019 ve 2022 yillarinda
bir 6nceki yila gore azalirken, diger yillarda arttig1 gortilmektedir.

Sirketlere ait Tablo 3’te her yil igin hesaplanan Esas Faaliyetlere
Iliskin Net Kur Farki Gelir ve Giderleri ortalamalarimin farklari ile
Tablo 2°de hesaplanan Aktif Toplami, Ozkaynak Toplami, Hasilat

Biiyiikliigii, Donem Net Kar (Zarar) Toplam1 ortalamalari birbirine
boliinmek suretiyle Tablo 6’daki degerler elde edilmistir. Ornegin
2023 yili igin Tablo 3’te Esas Faaliyetlere iliskin Net Kur Farki
Gelir ve Giderleri ortalamalarmin farki 42.010.513 TL, Tablo 2’de
Aktif Toplami ortalamasi ise 33.207.093.119 TL olarak elde edil-
mistir. 2023 yili i¢in Tablo 6’da EFNKF FARKI/AT degeri Esas
Faaliyetlere iliskin Net Kur Farki Gelir ve Giderleri ortalamalari
farkinin Aktif Toplami ortalamasina oranlanmak suretiyle 0,13
(42.010.513/33.207.093.119x100) seklinde ytizdesel olarak bulun-
mustur. Diger yillara ait veriler de benzer yontemle hesaplanmis
ve bulgular Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6: Esas Faaliyetlere iliskin Net Kur Farki Gelir ve Giderleri Ortalamalarinin Farkinin Aktif Toplami, Ozkaynak Toplami, Hasilat
Biiyiikliigti, Donem Net Kar (Zarar) Toplam1 Ortalamalaria Oranlar1 (%)

EFNKF FARKI/AT (%) EFNKF FARKI/HB (%) EFNKF FARKI/DNK(Z)T (%) EFNKF FARKIOKT (%)
2023 0,13 0,46 1,79 0,16
2022 (0,03) (0,08) (1,25) (0,04)
2021 0,09 0,43 2,34 0,13
2020 (0,12) (0,60) (1,79) (0,15)
2019 0,02 0,07 0,22 0,02
2018 0,07 0,19 1,83 0,09
2017 0,02 0,06 0,25 0,03
2016 0,05 0,12 0,66 0,07

EFNKEF: Esas Faaliyetlere Iliskin Net Kur Farki, AT: Aktif Toplami, OKT: Ozkaynak Toplami, HB: Hasilat Biiytikliigi, DNK(Z)T: Dénem

Net Kar (Zarart) Toplam1
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Tablo 6 incelendiginde, 2020 ve 2022 yillarinda esas faaliyetlere
iliskin net kur farki gelir ve gider farklarinin giderler yoniinde
fazla olmasindan dolay1 her bir hesap kalemi i¢indeki paylarinin
negatif oranda oldugu goriilmektedir.

Tablo 3’te yer alan esas faaliyetlere iligkin net kur farki gelir ve
giderleri ortalamalar ile iki hesap kalemi arasindaki farklarin
yillar igindeki yiizdesel degisimini belirlemek i¢in hesaplamalar
yapilmistir. Ornegin esas faaliyetlere iliskin net kur farki geliri
2023 ve 2022 yillart arasinda karsilastirilirken her iki y1l degerle-
rinin farklarinin mutlak degerleri 2022 yilindaki esas faaliyetlere
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iliskin net kur fark: gelirinin mutlak degerine oranlanmasi ile elde
edilmistir (]234.510.355-131.867.105//|131.867.105|*100=77,84).
Esas faaliyetlere iligskin net kur farki gideri ve esas faaliyetlere
iligkin net kur farki gelir-gider farki degerlerinin yillar i¢indeki
degisimi de benzer sekilde hesaplanmistir. Bir 6nceki yila gore
azalig olmasi durumunda azalig tabloda (deger) seklinde gosteril-
mistir. Bu veriler ve diger yillara ait hesaplanmis degerler Tablo

7’da verilmistir.

Tablo 7: Sektorel olarak Esas Faaliyet Net Kur Farki Gelir-Gider Ortalamalarinin Yillara Gore % Degisimi

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Esas Faaliyetlere iliskin Net

A, @727) (19,07 29555  (38,12) 12815 22635 3821 77,84
Esas Faaliyetlere iliskin Net

o o Gidisd (5131)  (829) 28550  (31,68)  217.64 11826 67,82 39,46
Esas Faaliyetlere Iligkin Net (28,54)  (53,07) 357,53  (71,56)  (98839) (255.82) (146,86) (781,11)

Kur Farki Gelir-Gider Farki

Tablo 7 incelendiginde 2016, 2017 ve 2019 yillarinda BIST ingaat
sektorlinlin esas faaliyetlere iliskin net kur farki gelir, gider ve
farklarinin hepsinin bir 6nceki yila gore yiizdesel olarak belirli
oranlarda azaldig1 goriilmektedir. Bu azaliglardan en belirgin olani
%988,39 ile 2020 yilindaki esas faaliyetlere iligskin net kur farki
gelir ve giderleri arasindaki farktir. Bu durum 2019 yilindan 2020
yilina gegildiginde esas faaliyetlere iligkin net kur farki kazancinin
%988,39 azaldigint gostermektedir. Bu durumun tersine, 2018
yilinda ise 2017 yilina gore esas faaliyetlere iliskin net kur farki
geliri ile gideri arasindaki farkin %357,53 arttig1 goriilmektedir.
Pandemi oncesi yillarda esas faaliyetlere iligkin net kur farki geliri
ile gideri arasindaki farkin bir 6nceki yila gore azalislar1 daha
disiikken bu durum pandemi sonrasi yillarda biiyiik oranda degis-
mistir. Bu durumun pandemi sonrasi doviz kurlarinda olusan artigt
ve enflasyonla birlikte kur fiyatlarina yansiyan yiikselisi somut bir
sekilde yansittig1 diisiiniilmektedir.

Esas faaliyetlere iliskin net kur farki gelirlerinin ve giderlerinin
2016-2017 ve 2018-2019 (pandemi 6ncesi) ile 2020-2021 ve 2022-
2023 (pandemi sonrasi) yillart donemsel ortalamalari hesaplanmustir.

Tablo 3’teki EFNKF GELIRI (TL) degerlerinin pandemi 6ncesi
ve pandemi sonrasi yillarina ait aritmetik ortalamalar1 su sekilde
hesaplanmistir. Pandemi sonrast degerler 2023-2022 yillar igin
(234.510.355+131.867.105)/2=183.188.730 TL ve 2021-2020
yillart igin (95.413.587+29.236.585)/2= 62.325.086 TL olarak
bulunmustur. Pandemi 6ncesi degerler 2019-2018 yillar i¢in
(12.814.602+20.708.406)/2 = 16.761.504 TL ve 2017-2016 yillari
icin (6.468.719+5.235.297)/2= 5.852.008 TL olarak bulunmustur.

Benzer sekilde Tablo 3’teki EFNKF GIDERI (TL) degerlerinin
pandemi Oncesi ve pandemi sonrast yillarina ait aritmetik ortala-
malar1 su sekilde hesaplanmistir. Pandemi sonrasi degerler 2023-
2022 yillart i¢in (192.499.842+ 138.035.038)/2= 165.267.440 TL
ve 2021-2020 yillart igin (82.250.373+ 37.684.398)/2= 59.967.386
TL olarak bulunmustur. Pandemi oncesi degerler ise 2019-2018
yillari i¢in (11.863.687+17.364.549)/2 = 14.614.118 TL ve 2017-
2016 yillart i¢in (4.504.443+4.911.381)/2= 4.707.912 TL olarak
bulunmustur. Sekil 1 pandemi dncesi ve sonrast doneme iliskin
esas faaliyetler net kur fark: geliri ve gideri ortalamalarmin gorsel
bir sekilde karsilastirilmasi i¢in olusturulmustur.
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Sekil 1: Pandemi Oncesi ve Sonras1 Doneme iliskin Esas Faaliyetler Net Kur Farki Geliri ve Gideri Ortalamalar

Sekil 1’e gore insaat sektorii sirketlerinin pandemi dncesi ve
sonrasi esas faaliyetlere iliskin net kur farki gelirleri 2016-2017
yillarinda 5.852.008 TL iken %186’lik bir artigla 2018-2019 yil-
larinda 16.761.504 TL’ye yiikselmistir. Benzer sekilde 2020-2021
yillarinda bir 6nceki doneme gore (2018-2019), yaklasik %272’1ik
bir artigla 62.325.086 TL oldugu, 2022-2023 yillarinda ise bir
onceki doneme gore (2020-2021), yaklasik %194°lik bir artisla
183.188.730 TL’ye yiikseldigi tespit edilmistir. Esas faaliyetlere
iligskin net kur farki gelirleri pandemi dncesinde de pandemi son-
rasinda da artmaktadir. Ancak salgin sonrasi artigin salgin dncesi
artiga gore daha yiiksek bir oranda arttig1 Sekil 1°de goriilmektedir.
Ayrica insaat sektorii sirketlerinin pandemi Oncesi ve sonrast esas
faaliyetlere iliskin net kur farki giderleri 2016-2017 yillarinda
4.707.912 TL iken %210’luk bir artigla 2018-2019 yillarinda
14.614.118 TL ye yiikselmistir. Benzer sekilde 2020-2021 yillarinda
bir 6nceki doneme gore (2018-2019), yaklasik %310 bir artigla
59.967.386 TL oldugu, 2022-2023 yillarinda ise bir dnceki doneme
gore (2020-2021), yaklasik %176’lik bir artigla 165.267.440 TL’ye
yiikseldigi tespit edilmistir. Benzer olarak, esas faaliyetlere iliskin
net kur farki giderlerinde de salgin sonrasi artisin salgin dncesi
artiga gore daha yiiksek bir oranda gergeklestidigi goriilmektedir.

Tablo 3’teki EFNKF GELIRI VE GIDERI FARKI (TL) degerle-
rinin 2016-2017 ve 2018-2019 (pandemi oncesi) ile 2020-2021 ve
2022-2023 (pandemi sonrast) yillar1 donemsel ortalamalart hesap-
lanmistir. Pandemi sonrasi1 2023-2022 yillart igin (42.010.514+(-
6.167.932))/2=17.921.291 TL ve 2021-2020 yillar1 igin (13.163.214+(-
8.447.813))/2=2.357.701 TL olarak bulunmustur. Pandemi 6ncesi
degerler 2019-2018 yillar1 i¢in (950.915+3.343.857)/2= 2.147.386
TL ve 2017-2016 yillar1 i¢in (730.854+1.557.339)/2= 1.144.096
TL olarak bulunmustur. Bu degerler Sekil 2’de pandemi 6ncesi ve

sonrast doneme iligkin esas faaliyetler net kur farki net kazanglari
ortalamalarinin gorsel bir sekilde karsilastirilmasi i¢in kullanilmistir.
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15.000.000
10.000.000

5.000.000

2023-2022 2021-2020 2019-2018 2017-2016

Sekil 2: Pandemi Oncesi ve Sonras1 Déneme iliskin Esas Faali-
yetler Net Kur Farki Net Kazanglar1 Ortalamalari

Sekil 2’ye gore insaat sektorii sirketlerinin pandemi dncesi ve
sonrasi esas faaliyetlere iliskin net kur farki net kazanglar ortala-
malar1 2016-2017 yillarinda 1.144.096 TL iken yaklasik %881lik
bir artisla 2018-2019 yillarinda 2.147.386 TL’ye yiikselmistir.
Esas faaliyetlere iliskin net kur farki gelir ve giderleri arasindaki
fark 2020-2021 yillarinda bir 6nceki doneme goére (2018-2019),
yaklasik %10 artmustir. 2022-2023 yillarinda ise bir dnceki doneme
gore (2020-2021), yaklasik %6601k bir artis s6z konusu olmustur.

Esas faaliyetlere iliskin net kur fark: gelirleri ile esas faaliyetlere
iligskin net kur farki giderlerinin arasindaki fark 2016-2017, 2018-
2019 ve 2020-2021 donemleri i¢in ¢ok fark yaratmadigi goriilse
de salgin sonrasi 2022-2023 yili dénemi i¢in Gajdosikova vd.
(2022)’nin belirttigi gibi sektoriin ekonomik degisikliklere gec
tepkisi nedeniyle belirgin bir sekilde farklilastig1 goriilmektedir.
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5. Sonu¢ ve Tartisma

Insaat sektorii Tiirkiye ekonomisindeki sagladigi istihdam olanaklari
ve yarattig1 biiyiime ile dikkat ¢ceken bir sektordiir. Operasyon-
larinda yurt disindan ithal ve dovize dayali pek ¢ok girdiye yer
vermektedir. Ayni1 zamanda kiiresel piyasalarda gerceklestirdigi
faaliyetler ile de iilke ekonomisinde 6nemli bir konuma sahiptir.
Insaat sektoriiniin iilke ekonomisi ve sirket nezdinde onemli
yeri olan yabanci para biriminden gergeklestirdigi faaliyetlerin
uluslararast muhasebe standartlarina gére muhasebelestirilmesi
ve finansal tablolara ¢evrim farklarindan kaynaklanan etkilerinin
yansitilmasi gerekmektedir.

TMS 21 Kur Degisiminin Etkileri Standardi, yabanci para biri-
minden islemleri operasyonlarinda yer alan veya dogrudan yabanci
yatirim yoluyla ulusal para birimi diginda faaliyetler ger¢eklestiren
isletmelerin kur ¢evrim islemlerinin muhasebelestirilmesi ve finan-
sal tablolarda kur ¢evrimlerinin gergeklestirilmesinde izlenecek
ilkeleri agiklamaktadir.

Bu calismada BIST ingaat ve bayindirlik sektdriindeki dokuz sirketin
esas faaliyetlerine iligkin net kur farki gelir ve giderleri sirketlere
ait 2016-2023 yillar arasindaki finansal tablolarindan elde edilerek
TMS 21 ¢ergevesinde incelenmistir. Sektoriin aktif ve 6zkaynak
toplam1 ortalamalari, hasilat biiytikliigii ortalamalart ve donem
net kar (zarar) ortalamalart alinarak bu hesap kalemlerinde net
kur farklarinin dagilimlart oran yontemi ile belirlenmistir. Ayrica
2016-2017 ve 2018-2019 yillart aras1 pandemi dncesi, 2020-2021
ve 2022-2023 yillar1 aras1 pandemi sonrasi olmak {izere sektdriin
esas faaliyetlere iligkin net kur farki gelir ve giderlerinin ortala-
malar1 karsilagtirmali analize tabi tutulmustur.

Sektoriin aktif ve 6zkaynak toplami ortalamalari incelenen yillar
boyunca arttig1 belirlenmistir. Ayrica salgin 6ncesi 2018 ve sonrast
2022 yillarinda dénem net kar (zarar1) ortalamalarinin, salgin 6ncesi
2016 ve 2019 yillarinda ise hasilat biiyiikligii ortalamalarinin
bir yi1l 6ncesine gore azaldigi tespit edilmistir. 2018°de ¢ikarilan
Imar Barig1 (Gegici Yap1 Kayit Belgesi) diizenlemesi ile birlikte
sektordeki insaat faaliyetlerinin hizlanmasina (Tiirkiye Cevre ve
Sehircilik Bakanligi, 2018) ragmen salgin 6ncesi donem net kar
(zarar1) ndaki azalig diisindiiriiciidiir. Bunlara ek olarak, gercek-
lestirilen konut faiz oranlarmin diisiiriilmesi, sektore yonelik kolay
finansman imkanlarinin yaratilmasi sektoriin salgin 6ncesi 2019
yilinda bir 6nceki yila gore hasilatinin diigmesini sorgulamay1
gerektirmektedir. Sektore ait hem esas faaliyetlere iliskin net kur
farki gelirlerinin ortalamasi hem de esas faaliyetlere iliskin net
kur farki giderlerinin ortalamasi1 2017 ve 2019 yili hari¢ arttigi
gozlemlenmistir. Ayrica her iki hesap kalemi arasindaki farkin
ortalamalari incelendiginde 2020 ve 2022 yillarinda negatif oldugu
bulunmustur. Bu durum 2020 ve 2022 yillarinda net kur fark:
giderlerinin gelirlerinden biiyiik olmasindan kaynaklanmaktadir.
2020 yili salgmm bag gosterdigi y1l olmasi sebebiyle, is oranlarinda
azalma (Agyekum vd., 2022; Ahmed vd.,2024; Alhammadi 2022;

Glimiisburun Ayalp ve Civici, 2022), malzeme maliyetlerinde
yiikselme (Agyekum vd., 2022; Ahmed vd., 2024; Alhammadi,
2022, Glimiisburun Ayalp ve Civici, 2022), 6demelerin gecikmesi
(Agyekum vd., 2022; Glimiisburun Ayalp ve Civici, 2022; Pazdzior
vd. 2021) gibi sorunlar nedeniyle esas faaliyetlere iliskin net kur
fark: gelirlerinin azaldigi, esas faaliyetlere iliskin net kur farki
gelir ve giderleri arasindaki farkin negatife doniistigi seklinde
yorumlanabilir.

Esas faaliyetlere iligkin net kur farki gelirlerinin 6nemli hesap
kalemlerine oranlari1 sonuglarinda; net kur farki gelirlerinin aktif
toplami, 6zkaynak toplami ve hasilat biiytikliigii igindeki oranlarinin
2016, 2017, 2019 ve 2022 yillarinda azaldig: belirlenmistir. Esas
faaliyetlere iliskin net kur farki gelirlerinin déonem net kar(zarar)
1 igerisindeki paylarinin ise 2016, 2017, 2019 ve 2023 yillarinda
azaldig1 tespit edilmistir. Esas faaliyetlere iliskin net kur farki
giderlerinin aktif toplami, donem net kar (zarar1) ve 6zkaynak
toplam1 i¢indeki paylarinin 2016, 2017, 2019 ve 2023 yillarinda,
hasilat biiyiikliigii i¢indeki paylarinin ise 2016, 2017, 2019 ve
2022 yillarinda azaldig1 ortaya ¢ikmistir.

BIST insaat sektoriiniin esas faaliyetlere iliskin net kur fark: gelir
ve giderlerinin pandemi 6ncesi 2016-2017 ve 2018-2019 yillari
ile pandemi sonras1 2020-2021 ve 2022-2023 yillart donemsel
kargilagtirmalarinda elde edilen bulgulara gore, esas faaliyetlere
iligskin net kur fark: gelirlerinde 2020-2021 déneminde bir 6nceki
donem olan 2019-2018 dénemine gore %272’lik belirgin bir artig
oldugu belirlenmistir. Ayrica benzer sekilde 2020-2021 doneminde
esas faaliyetlere iligskin net kur farki giderlerinde de 2019-2018
donemine gore %310’luk bir artis oldugu goriilmiistiir. Her
donemde bir 6nceki doneme gore hem esas faaliyetlere iliskin net
kur farki gelirlerinde ve hem de esas faaliyetlere iliskin net kur
farki giderlerinde artiglar olmasina ragmen, pandeminin etkisini
stirdiirdiigli 2020-2021 doéneminin parasal genisleme politikalari
(Duran ve Acar, 2020; Acar, 2022), devletin sektore sagladigi
tegvikler (Emlak Konut GYO Yillik Raporu, 2020; TMB, 2020)
ve diisiik faizli kredi kampanyalar1 (Emlak Konut GYO Yillik
Raporu, 2020) neticesinde insaat sektdriiniin biiyiime kaydettigi
bir donem olarak belirlenmistir. Bu sonucu KPMG’nin (2021)
yaymladig1 rapordaki sonuglar da desteklemektedir. Dolayisiyla
donemin ekonomik kosullarinda yeni olumsuz durumlarin olus-
mast (TMB, 2020), kur baskisi ve likidite sikintilar1 (Durmus ve
Sahin, 2020) ve enflasyon oranlarindaki yiikselis (Acar, 2022)
sektoriin ithal hammadde ve girdilere olan baglilig1 sebebiyle hem
maliyetlerinde hem de gelirlerinde benzer oranda artig yaratmis
olabilecegini diisiindiirmektedir.

Ayrica esas faaliyetlere iliskin net kur farki gelirleri ile esas faa-
liyetlere iliskin net kur farki giderlerinin arasindaki fark, salgin
stirecinde (2020-2021) bir 6nceki doneme gore (2018-2019) %10
artig gosterirken, salgin sonrast donemde (2022-2023), salgin siireci
(2020-2021) doneme gore %660’1ik bir artig gdstermekte oldugu
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tespit edilmistir. Esas faaliyetlere iligkin net kur farki giderlerindeki
artig, salgin sonras1 ekonomik kosullarda yasanan degisim ile girdi
maliyetlerinin artmasi1 (Allianz Trade, 2024) ve ithal hammadde
ve malzemeye dayali iiretim ile agiklanabilir. Ayn1 zamanda d6viz
kurundaki bir degisimin enflasyon ve faiz oran iizerinde daha
yiiksek seviyede etkili olmasi (Sever ve Mizrak, 2007) sebebiyle
sektore ait projelerin fiyatlarimin kurdaki degisimi yansitacak
sekilde enflasyonla birlikte artmasi (Alhammadi, 2022), manset
enflasyon Onciiliigiinde “panik satin alma” (Deyshappriya, 2020)
gibi etkiler esas faaliyetlere iliskin net kur farki gelirlerindeki

artig1 agiklayabilir. Tiim bunlara ilaveten, salgin dénemi boyunca

degil de salgin sonras1 dénemde asil farklarin olusmasinin nedeni
sektoriin ekonomik degisikliklere geg¢ tepkisi (Gajdosikova vd.,
2022) seklinde degerlendirilebilir.

Arastirma TMS 21 Standardi ¢ercevesinde esas faaliyetlere ilisin
gelir ve gider farklarina yonelik degerlendirmeleri kapsamakta,
finansman gelir ve giderleri arasinda yer alan kur degisimine
yonelik verileri igermemekte, kur degisiminin vergisel boyuttaki
etkilerine deginmemektedir. Dolayisiyla arastirmanin bu kisitlar
altinda gergeklestirildigi goz 6niinde bulundurulursa, gelecekte ger-
¢eklestirilecek galismalarda kapsama alinmamis diger kur degisim
farklar1 dikkate alinarak degerlendirmeler yapilmasi onerilebilir.



Coskun,S. / Journal of Emerging Economies and Policy 2024 9(2) 422-437 435

References

Agyekum, K., Kukah, A. S., and Amudjie, J. (2022). The Impact
of COVID-19 on The Construction Industry in Ghana: The
Case of Some Selected Firms. Journal of Engineering, Design
and Technology, 20(1), 222-244. https://doi.org/10.1108/JEDT-
11-2020-0476

Agsakal, A., ve Baral, G. (2016). Dis Ticaret Islemlerinin TMS 21
Kur Degisim Etkileri Standardina Gére Muhasebelestirilmesi.
Kastamonu Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi (12), 262-277.

Ahmed, S., Haq, 1., and Anam, A. S. (2024). Impacts of COVID-19
on the Construction Sector in the Least Developed Countries.
International Journal of Building Pathology and Adaptation,
42(6), 1085-1105. https://doi.org/10.1108/IJBPA-04-2022-0059

Akinci, N., ve Erdogan, N. (1995). Finansal tablolar analizi, 4.
Baski, Izmir: Baris Yayinlari.

Alhammadi, S. A. (2022). Factors Affecting the Management
of Riyadh’s Construction Sector in the Light of COVID-19.
Heliyon, 8, 1-11. https://doi.org/10.1016/j.heliyon.2022.e11899

Allianz Trade. (2024). Insaat Sektor Risk Raporu. Istanbul: Alli-
anz Trade.

Artekin, A. O. (2023). Tiirkiye’de Insaat Sektorii, Istihdam ve
Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iliskinin Incelenmesi: GMM
Yaklagim1. Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Meslek Yiiksek
Okulu Dergisi, 26(2), 491-503.

Bekgioglu, S., ve Koroglu, C. (2008). UMS-21, TMS-21 Kur Degi-
sim Etkileri Standardina Gore Finansal Tablolarin Cevrimi ve
Kur Farklarmin Muhasebelestirilmesi. Mali C6ziim(86), 29-39.

Beyazitly, E. (2003). TMS-12 Kur Degisim Etkilerinin Muhasebe-
lestirilmesi Standardina Gore Yabanaci Para Birimine Dayali
Islemlerin Muhasebelestirilmesi. Muhasebe ve Denetime Bakis
Dergisi, Ocak(8), 15-22.

Birinci, M. (2020, Haziran 1). Kamu Bankalarindan Tarihin En
Diisiik Konut Kredi Faiz Hamlesi. Anadolu Ajanst: https://www.
aa.com.tr/tr/analiz/kamu-bankalarindan-tarihin-en-dusuk-ko-
nut-kredi-faiz-hamlesi/1860874#. (Erisim Tarihi: 5 Aralik 2024).

Cayirli, O. (2020). IAS 21 - The Effects of Changes in Foreign
Exchange Rates: A Review of Concepts and Related Issues.
SSRN, 1-20.

Cevre ve Schircilik Bakanlig1. (2018). imar Baris1 Raporu. Ankara:
Cevre ve Sehircilik Bakanligi. www.csb.gov.tr. (Erisim Tarihi:
5 Aralik 2024).

Deyshappriya, N. P. (2020). Economic Impacts of COVID-19
Macro and Microeconomics Evidences from Sri Lanka. SSRN,
1-19. http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3597494

Duran, M. S., ve Acar, M. (2020). Bir Viriisiin Diinyaya Ettikleri:
Covid-19 Pandemisinin Makroekonomik Etkileri. International
Journal of Social and Economic Sciences, 10(1), 54-67.

Emeke, E., Adebayo, O., Olufunmilayo, F., and Shiyanbola, T. (2022).
IAS 21 - The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates:
Matters Arising. International Journal of Accounting, Finance
and Risk Management, 7(3), 92-98. https://doi.org/10.11648/j.
ijafrm.20220703.11

Emlak Konut GYO. (2020). Emlak Konut GYO Yillik Raporu.
Istanbul: Emlak Konut GYO. www.emlakkonut.com.tr (Erisim
Tarihi: 5 Aralik 2024).

Ersungur, $. M., Agcakale Kilig, F., ve Tigtepe, E. (2022). Covid-
19 Pandemisinin Uluslararasi Ticarete. Glimriik Ticaret Dergisi,
9(27), 66-81.

Gajdosikova, D., Valaskova, K., Kliestik, T., and Machova, V.
(2022). COVID-19 Pandemic and Its Impact on Challenges in
the Construction Sector: A Case Study of Slovak Enterprises.
Mathematics, 10(17), 1-20. https://doi.org/10.3390/math10173130

Glimiigburun Ayalp, G., ve Civici, T. (2022). Factors affecting the
performance of construction industry during the COVID-19
pandemic: a case study in Turkey. Engineering, Construction and
Architectural Management, 29(9), 1-43. https://doi.org/10.1108/
ECAM-10-2021-0890

Hussein, A. M., Mohsin, A. O., and Hussein, M. A. (2024). The
Impact of Inflation on Financial Statement Data. World Eco-
nomics & Finance Bulletin (WEFB), 30, 151-161. Retrieved
from https://scholarexpress.net/index.php/wefb/article/view/3721

IAS 21 The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates. (2024).
IFRS: https://www.ifrs.org/issued-standards/list-of-standards/
ias-21-the-effects-of-changes-in-foreign-exchange-rates/ (Erigim
Tarihi: 9 Agustos 2024).

TMS 21 Kur Degisiminin Etkileri Standardi. (2019). Kamu
Gozetimi Kurumu (KGK): https://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/
files/Duyurular/v2/TMS/TMS_2020/TMS%?2021.pdf (Erisim
Tarihi: 6 Aralik 2024).

Kamuyu Aydimlatma Platformu. (2024). KAP: https://www.kap.
org.tr/tr/Sektorler. (Erisim Tarihi: 6 Agustos 2024).

Karatzimas, S., Zounta, S., and Kyriakidou, V. (2011). Impacts and
Changes in The Accounting Policies After The IAS Adoption: A
Comparison Between The Manufacturing And The Commercial
Sector In Greece. Accounting and Management Information
Systems, 10(3), 302-317. Retrieved from http://online-cig.ase.
ro/jcig/art/10 3 1.pdf

KPMG. (2021). KPMG Perspektifinden Ingaat Sektoriine Bakis.
Istanbul: KPMG Tiirkiye.



436 Coskun,S. / Journal of Emerging Economies and Policy 2024 9(2) 422-437

Kryatova, L., Nurgalieva, R. N., Amirova, R. 1., ve Gamilovskaya,
A. (2021). Features of the Application of IAS 21 “Impact of
Exchange Rate Changes”. A. V. Bogoviz, A. E. Suglobov, A.
N. Maloletko, & O. V. Kaurova i¢inde, Cooperation and Sus-
tainable Development, Lecture Notes in Networks and Systems
(Cilt 245, s. 711-718). Springer, Cham.

Kigiiker, M., ve Demirci, S. D. (2021). Bankalarda Yabanci Para
Islemlerinin Muhasebelestirilmesi: Mevcut Uygulama Ve Kur
Degisiminin Etkileri Standard1 Arasindaki Farklar. Mali Coziim,
31(167), 85-106.

Mert, H., Duyar, G., ve Ozcelik, D. (2019). Kur Farklarinin Mali
Tablolar Uzerindeki Etkileri ve TMS 21 Dogrultusunda Halka
Acik Sirketlerde Ornek Uygulamalari. ASSAM Uluslararasi
Hakemli Dergi, 6(14), 43-55.

Pazdzior, A., Sokot, M., and Styk, A. (2021). The Impact of the
COVID-19 Pandemic on the Economic and Financial Situation
of the Micro and Small Enterprises from the Construction and
Development Industry in Poland. European Research Studies
Journal, 24(s2), 751-762. https://doi.org/10.35808/ersj/2309

Pedauga, L., Saez, F., and Delgado-Marquez , B. L. (2022). Mac-
roeconomic lockdown and SMEs: the impact of the COVID-19
pandemic in Spain. Small Business Economics, 58, 665-688.
https://doi.org/10.1007/s11187-021-00476-7

Polat, M. A., ve Fendoglu, E. (2021). nsaat Sektoriiniin Ekonomik
Biiyiime ve Finansal PiyasalarUzerindeki Etkileri: Tiirkiye Ornegi.
Business and Economics Research Journal, 12(3), 575-598.

Sever, E., ve Mizrak, Z. (2007). Doviz Kuru, Enflasyon Ve Faiz
Oran1 Arasindaki Iliskiler: Tiirkiye Uygulamasi. Sosyal Eko-
nomik Arastirmalar Dergisi, 7(13), 264-283.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB). (2020). Konut
Kredisi Faiz Oranlari Raporu. Ankara: Tirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi. www.tcmb.gov.tr.

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK). (2019). (02.12.2024), Insaat
Sektorii Istatistikleri: https://www.tuik.gov.tr.

Tiirkiye Miiteahhitler Birligi (TMB). (2020). Insaat Sektorii Analizi
- Koronaviriis Salgimindan Sonras1 Nasil bir Diinya ve Tiirkiye?
Ankara: Tirkiye Miiteahhitler Birligi.

Willett, R. J. (1987). An Axiomatic Theory of Accounting Measu-
rement. Accounting and Business Research, 17(66), 155-177.
https://doi.org/10.1080/00014788.1987.9729794

Yamak, N., Kocak, S., ve Samut, S. (2018). Tiirkiye’de Insaat
Sektoriiniin Kisa Ve Uzun Dénem Dinamikleri. Ekonomi ve
Yonetim Arastirmalart Dergisi, 7(1), 96-113.

Yildiz, E., ve Kurtlar, M. (2023). Borsa istanbul’da (BIST) Faaliyet
Gosteren Imalat Sletmelerinde Kur Degisimin Etkileri: TMS
21 Kur Degisiminin Etkileri Standardi1 Cercevesinde Bir Aras-
tirma. Muhasebe ve Finans Incelemeleri Dergisi, 6(1), 28-41.

Yilmaz, E., ve Teker, S. (2020). Dis Ticaret Islemlerinin Muhase-
belestirilmesi: TMS-2 Stoklar, TMS-21 Kur Degisiminin Etki-
leri Standartlar1 ve VUK ile Karsilastirilmasi. PressAcademia
Procedia(1), 132-137.



Coskun,S. / Journal of Emerging Economies and Policy 2024 9(2) 422-437 437

Extended Summary

Purpose

In this study, the effect of the exchange rate fluctuation and the
increase in exchange rates experienced in our country before and
after the pandemic on the financial statements of companies in the
construction sector is investigated. Especially after the pandemic
period, the high inflation in the world economy and the subsequent
signals of recession negatively affected all sectors, but also affected
companies in the construction sector.

Literature Review

There has been some research on accounting practices within
the framework of TAS 21 in the literature. Mert et al. (2019)
examined and evaluated that reported financial statements of five
publicly traded companies on BIST within the scope of TAS 21

CEINT3

in terms of “presentation currency”, “foreign currency translation
differences”, “
accounting” and “sensitivity to exchange rate risk”. Yilmaz and
Teker (2020) examined the differences in accounting practices
between tax practices and standards in foreign trade transactions
within the framework of TMS2 and TMS21, and examined the
imported goods of a foreign trade enterprise and their accounting.
As a result, it has been determined that the difference between

transaction and payment dates in foreign currency transactions may

non-derivative financial instruments and hedge

have consequences in favor or against the business. In the study
conducted by Kiigiiker and Demirci (2021), in order to determine
the differences between banks’ foreign currency transactions and
traditional banking practices in accounting for foreign currency
transactions according to the TMS 21 standard, it was discussed
that the accounting of foreign currency transactions according to
TMS 21 with two sample applications for import credit disburse-
ment and foreign currency purchase.

In the research by Emeke et al. (2022), it is examined the ratios
and fair values of non-monetary items of multinational enterpri-
ses and enterprises based on the Stakeholder Attention Theory,
concluded that “the framework for accounting for foreign ope-
rations in foreign currencies may override the discretion of the
management.”.Y1ldiz and Kurtlar (2023) examined the financial
statements of companies in the manufacturing sector in BIST

between 2019 and 2021 by sub-sectors within the framework of
TMS 21. The status of the exchange rate difference income and
expense account items and the exchange rate differences resulting
from the conversion differences of foreign exchange currencies
in the financial statements was determined and the sector was
compared by sub-sectors. According to the study findings, it was
determined that there was no significant difference between the net
exchange rate difference income and expenses of the companies
in the manufacturing sector by sub-sectors.

Design/methodology/approach

In the research, companies operating in the BIST Construction
and Public Works sector were selected as samples. The financial
status statements of the BIST construction companies examined
within the scope of the research between 2016 and 2023 were
obtained from the Public Disclosure Platform (KAP). From a total
of 72 financial statements of nine companies, the amounts of the
companies’ total assets, total equity, revenue size and period net
profit (loss), net foreign exchange difference income and expense
related to main activities were determined. Since the research
data are secondary sources, ethics committee approval was not
received. The data of the study were calculated by applying the
ratio method through tables obtained from the financial statements
of the companies. A comparative analysis was made between the
net exchange rate difference income, expenses and net exchange
rate difference gains related to main activities between the four
periods: 2016-2017, 2018-2019 before the pandemic and 2020-
2021, 2022-2023 after the pandemic.

Findings

According to the findings obtained in the periodic comparisons of
the BIST construction sector’s net exchange rate difference income
and expenses related to main activities in 2016-2017, 2018-2019
“before the pandemic” and 2020-2021, 2022-2023 “after the pan-
demic”, it was determined that there was a significant increase with
272% in the period 2020-2021 compared to the previous period
(2019-2018). Additionally, similarly, it was observed that there
was a 310% increase in net exchange rate difference expenses
related to main activities in the 2020-2021 period compared to
the 2019-2018 period.





