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Oz

TFRS 9 standart, ilk ortaya ¢iktig1 giinden beri toplum ihtiyaglarina gore gelisme gostermis olan muhasebe
biliminin finansal araglarin muhasebelestirilmesi ile ilgili olarak ulastig1 son noktadir. 1 Ocak 2018 tarihinden
itibaren TFRS 9 standart1 TMS 39’un yerini alarak finansal varlik ve yiikiimliiliiklerin nasil siniflandirilacagina,
olgiilecegine, bilango digina alinacagina ve riskten korunma muhasebesine rehberlik etmeye baslamigtir. Tiirki-
yede finansal sektoriin kiigtik boliimiinii olusturan Portfoy Yonetim Sirketleri de TFRS 9’u 2018 yilindan itiba-
ren finansal raporlarinda titizlikle uygulamistir. Caligmanin temel amact TFRS 9 uygulamasinin Portféy Yone-
tim Sirketlerinin finansal tablolarinda 6nemli bir etki yaratip yaratmayacagini incelerken bu degerlendirmeyi
bir vaka analizi ¢ercevesinde muhasebenin 6nemlilik kavrami tizerinde sekillendirmektir. Calismadaki vaka
analizi sonucunda TFRS 9 uygulamasiyla ortaya ¢ikan kredi kargilig1 zarariin sirketin finansal raporlarina olan
etkisinin muhasebenin 6nemlilik kavrami paralelinde 6nemsenmeyecek seviyede oldugu tespit edilmistir. Ca-
ligma TFRS 9’un etkisinin 6nemsizliginin nedenini ilgili sirketlerin uyum gostermekle yiikiimlii olduklari Ser-
maye Piyasasi Kanunu ve iligkili tebliglerin diizenlemelerine dayandirmaktadir.
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Abstract

TFRS 9 standard is the ultimate point in the science of accounting, which has evolved according to the ne-
eds of the society since the day it was first emerged, regarding the accounting of financial instruments. As of Ja-
nuary 1, 2018, TFRS 9 standard replaced by TAS 39 and started to guide to how to classify, measure, take off ba-
lance sheet and hedge accounting of financial assets and liabilities. Covering a small part of the financial sector
in Turkey, Portfolio Management Companies have also complied with a standard in preparing their financial re-
ports since 2018. The main purpose of the study is to examine whether TFRS 9 application will have a signifi-
cant impact on the financial statements of Portfolio Management Companies, and to shape this assessment on
the materiality concept of accounting within the framework of a case analysis. As a result of the case analysis in
the study, it was determined that the effect of the loan provision losses, which emerged with the application of
TFRS 9, on the financial reports of the company was negligible in line with the materiality concept of accoun-
ting. The study bases the reason for the insignificance of the effect of TFRS 9 on the regulations of the Capital
Markets Law and related communiqués that the relevant companies are obliged to comply with.

Keywords: IFRS 9, Portfolio Management Company, Materiality
Jel Codes: G23, G24, M41, M42

GIRIS

1 Ocak 2018 tarihinden itibaren, TFRS 9 ‘Finansal araglar’ standartt TMS-39’un yerini alarak fi-
nansal varlik ve yilikiimliiliiklerin nasil siniflandirilacagina, dl¢iilecegine, bilango disina alinacagina
ve riskten korunma muhasebesine rehberlik etmeye baglamistir. Finansal varlik terimi nakit ve nakit
benzerlerinden baglay1p ticari alacaklar, satin alinan tahviller ve bonolar, hisse senetlerine kadar uza-
nan ¢ok genis bir yelpazeyi kapsadigi icin bu standart aslinda biitiin sirketleri ilgilendirmektedir. An-
cak standartin isminden de anlasilacag tizere, bu standartin uygulamasinin finansal sektor firmala-
rinin tizerine etkisinin yogun olmasi ka¢inilmazdir.

TERS 9 ‘Finansal araglar’ standart: 6zellikle 2008 yilinda yasanan kiiresel finans krizinde, finan-
sal varliklarin gergeklesen zarar modeline gore degerlendirildiginde gozlemlenen birtakim zayiflik-
lara ¢oziim getirmeye calisirken, finansal hizmetler sektoriinde kredi fiyatlandirma politikalarindan
driin gesitlemelerine, risk izleme modellerinden Bilgi Teknolojileri (BT) sistemlerine, kurum is akis-
larina kadar genis bir etki alani yaratacaktir. Bu yeni uygulamanin bankalarin en hassas noktasi olan
sermaye yeterlilik hesaplamalarina kadar dokunabilecek olmasi1 nedeniyle sektorde klasik bir muha-
sebe politikasindan ¢ok daha genis bir ¢ergevede anlam ifade etmektedir

Portfoy yonetim sirketleri gorevleri, Sermaye Piyasas1 Kanunu (SPKn) ve ilgili mevzuat parale-
linde, sermaye piyasasi araglarindan olusan fon ve portfoyleri misterilerle yapilacak bir anlagsma ger-
cevesinde, vekil sifatiyla ve basiretli tiiccar anlayisiyla yonetmek olan finansal kurumlardir. Portfy
yonetim sirketlerinin, sermaye piyasalarinda istikrar saglanmasi, tilke ve bireysel yatirimcilara ait
olan tasaruflarin korunmasi ve degerlendirilmesi hususunda biiyiik gérev ve katkilar1 bulunmakta-
dur.

Yatirimlarin uluslararasi bir boyut kazanmast ile birlikte bugiin Ttirkiyede 283 milyar TL bir bii-
yikligii yonetmekte olan portfoy yonetim sirketleri finansal raporlarini seffaf, gercegi yansitan ve
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uluslararas: kargilastirma yapilabilecek standart bir yapiya kavusturmak durumundadir. Bu nedenle
portfdy yonetim sirketleri mizanlarini Vergi Usul Kanununa (VUK) gore hazirliyor olsa da finansal
raporlamalarini 2014 yilinda yiirtirliige giren yeni SPKn ile birlikte Uluslararasi Muhasebe ve Rapor-
lama Standartlarrna (UFRS) uygun sekilde yapmaktadirlar. Bu ¢alismanin amac1 muhasebe diinya-
sinda ortaya ¢ikan yeni TFRS 9 diizenlemelerinin bugiinkii portféy yonetim tebligi altinda, Sermaye
Piyasasi Kurulu (SPK) biinyesinde faaliyet gosteren portfdy yonetim sirketlerinin finansal tablola-

rinda 6nemli bir etki yaratip yaratmayacagi hususunu 6n plana ¢ikartmaktir.

Ulusal ve uluslararast literatiir degerlendirildiginde genellikle TFRS 9un en 6nemli finansal ku-
rum olan bankalar tizerine etkilerini arastiran makaleler goriilmektedir. Karahasan ve Giilhan (2020)
Tiirkiyede halka agik bankalarin finansal durum tablolarindaki degisimler ile Avrupa Birligi ve Tiir-
kiyedeki otoriteler tarafindan yapilan etki analizlerindeki beklentiler kargilastirilmis ve toplam kar-
siliklar, sermaye yeterliligi standart oranu ile ¢cekirdek sermaye yeterliligi orani beklentileri ile gercek-
lesmeleri arasinda uyumsuzluklar gézlemlemistir. Tiirkiyede yerel mevzuat sebebiyle genel karsiliklar
i¢in bankalarda ilk defa ertelenmis vergi varlig1 ayrilmis ve bu uygulama 6zkaynaklarda pozitif etki
yarattigini tespit etmislerdir. Us (2020) ise TFRS 9’un kredi siniflandirmasi ve karsiliklar tizerine et-
kisini Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren secilmis mevduat bankalar: 6zelinde incelemistir.
Onemli bulgulardan biri TFRS 9 uygulamasi sonrasinda yakin izlemedeki krediler ve diger alacakla-

rin arttigini, ancak bu artisin kamu bankalarinda daha diisiik oranda oldugudur.

Beerbaum (2015) ¢alismasinda deger diisiikliigii konusunda IFRS 9’un uygulanmasina iligkin er-
ken iggoriiler saglamis ancak yeni modelin finans kuruluslari, 6zellikle banka sistemleri ve siireg-
leri tizerinde 6nemli bir etkisi olacak diyerek genel bir sonuca ulagmistir. Bernotaite ve Legenzova
(2020) TFRS 9’un finansal raporlama tizerindeki etkisini Nasdaq OMX Baltic piyasasinda islem go-
ren sirketleri 6rnekleyerek aragtirmig ve TFRS 9’un kullanima sunulmasindan sonra, arastirma or-
neklemindeki sirketlerin muhasebe politikalarinin karsilastirilabilirliginin artmis oldugunu ancak
%88’inin mali araclarina iliskin 6nceki yillarin karsilastirmali bilgilerini yeniden belirtmezken geri
kalan sirketlerin yaptig1 degisikliklerin 6nemlilik arzetmedigini belirtmislerdir. Genel olarak, UFRS
9 uygulamasinin etkisi, ilgili sirketler arasinda finansal araglarin raporlanmasi igin 6nemlidir ancak

etki anlaminda 6nemli degildir.

1. TFRS 9 STANDARDINA BAKIS

TFRS 9 Finansal Araglar ii¢ fazdan olusmaktadir. Birinci faz, finansal varlik ve ytikiimliiliikle-
rin nasil siniflandirilacagina ve dlgiilecegine rehberlik eder ve TMS 39’un yerini alir (Siniflandirma
ve Olgme). Ikinci faz olan “Beklenen Kredi Zararlari’nin tespitinde TMS 39'daki “gerceklesen zarar”
modeli yerini “beklenen kredi zarar1” modeline birakmuigtir. TFRS 9 tigiincii fazda ise finansal riskten

korunma muhasebesini olusturmaktadir.
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1.1 Birinci Faz: Siflandirma ve Olgme

Bu standardin en énemli 6zelligi bir finansal varlik siniflamasi yapilirken sirketin tespit ettigi
“yonetim (i) modeli’ni esas almasidir. Ote yandan siniflandirma yapilirken dikkate alinan ikinci
faktor ise ilgili varligin s6zlesmeye dayali nakit akislarinin 6zellikleridir.

Bu kriterlerin hangi sirayla uygulanacagi UMSK tarafindan belirlenmis ve isletmeninin is mode-
linin 6ncelikle dikkate alinacag, finansal varligin s6zlesmeye bagli nakit akislarinin 6zelliklerinin ise
daha sonra dikkate almaca@: kabul edilmistir Ancak, hangi kriterin éncelikle uygulandiginin sinif-
landirma tizerinde etkisi bulunmamaktadir. Stniflandirma i¢in 6nemli olan husus, her iki kriterin de
ayn1 anda bulunmasidir. (Fidan, 2018, s.4)

Bu baglamda TFRS 9da finansal varliklar, varliklarin yonetimi i¢in isletmenin kullandig1 yone-
tim modeli ve varliklarin s6zlesmeye bagl nakit akislarinin 6zellikleri esas alinarak 3 grupta sinif-
landirilmakta ve 6l¢imlenmektedir;

a) Itfa edilmis maliyeti {izerinden
b) Gergege Uygun Deger (GUD) degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak
¢) GUD degisimi kar ve zarara yansitilarak (Fidan, 2018, s.2)

Goriildigi tizere TMS 39 da yer alan “vadeye kadar elde tutulacak varliklar”, “kredi ve alacaklar”,
“satilmaya hazir finansal varliklar” siniflandirmasindan vazgegilmistir. TMS 39da yer alan “satilmaya
hazir finansal varliklar” grubu icinde yer alan bor¢lanmaya dayali finansal araglarin 6lgiimiine iligkin
ilkeler “gercege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilarak dl¢iilen finansal varliklar” sinif-
landirmasi igine dahil edilmigtir. (Ozerhan ve Aslan, 2016, 5.577)

1.1.1. Finansal Varliklarin Siniflandirilmasinda Kullanilan is Modelleri

Ozerhan ve Aslan finansal varliklarin siniflandirilmasinda kullanilan isletmenin yonetim mo-
delinin nakit akisi saglamak amaciyla finansal varliklarin nasil yonetildigiyle ilgili oldugunu, nakit
akiglarinin sozlesmeye baglh nakit akislarinin tahsilatindan my, finansal varliklarin satisindan m1 ya
da her ikisinden mi kaynaklanacagini belirledigini syler. Yonetim modeli, yénetimin bireysel bir fi-
nansal araca iligkin niyetine bagl olmadigindan finansal ara¢ bazinda bir siniflandirma yaklagim
degildir. (Ozerhan ve Aslan, 2016, 5.577) Sirketler finansal varliklarini yénetmek icin birden fazla
model kullanabildigi gibi ayni tiir finansal varlik farkli modellerle degerlenebilir. Ornegin bir sirket
yatirimlarinin bir kismini s6zlesmeye dayali nakit akislarini tahsil ederek, diger kismini ise GUD de-
gisimlerinden faydalanmak iizere yonetebilir. Ote yandan bir devlet tahvili farkli kategorilerde yer
alabilir !

Findik (2016), muhasebe standartlarinin temelinde “ilke bazli” yaklasimin yer aldigini, ancak bu
yaklagim TMS 39’a “kural bazli” olarak yansidigini sdyler. Bu durum finansal araglarda siniflandirma,

1 www.pwc.com.tr, UFRS 9 Yayinlari, “Yeni Finansal Araglar Standart1 Finansal Sektorii Nasil Etkileyecek?”, 2015,
8.2
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6lgme ve uygulama islemlerinde baz1 giigliiklerin dogmasina neden olmustur. Findik, Isletme yo-
netim modeli ve ilgili varliklarin s6zlesmesine iliskin nakit akis 6zelliklerine dayanilarak siniflan-
dirma yapilmasi ile TFRS 9’un “ilke bazli” yaklasim ile uygunluk gosterdigini belirtmektedir (Fin-
dik, 2016, s.65)

Isletmelerin yonetim modelleri ii¢ grupta toplanabilir;

a) Nakit Akislarini Tahsil Etmek Amaciyla Elde Tutma Modeli: [sletme, edindigi finansal var-
1181, vadesine kadar elde tutarak, sozlesmeye bagli nakdi (anapara ve faizler) tahsil ederek nakit
girisi saglamayi bir yonetim modeli olarak benimsemis olabilir. (Fidan, 2018, s.5) Bu model is-
letmenin elde ettigi varliklar1 mutlak anlamda vadeye kadar elde tutulmasini gerektirmemekte-
dir. Satiglar nadir olarak yapilabilir ya da 6nemsiz miktarda olabilir. Bu finansal varligin 6l¢tim-
lemesi itfa edilmis maliyetten yapilir. (Ozerhan ve Aslan, 2016, 5.578)

b) Nakit Akislarin1 Tahsil Etmek Ve Satmak Amaciyla Elde Tutma Modeli: Isletme finansal
varliklarini, hem sozlesmeye bagl nakit akiglarinin tahsil edilmesini hem de finansal varlikla-
rin satilmasini amaglayan bir is modeli kapsaminda portféyiinde tutabilir. Amaglar1 kisa stireli
likidite ihtiyaglarin1 yonetmek, finansal varliklardan paranin zaman degerinden yararlanarak
bir faiz getirisi elde etmek veya aktif pasif vade uyumunu saglamak olan isletmeler bu modeli
uygulayabilirler. Satiglarin siklikla ve 6nemli miktarlarda yapilan bu is modeli TFRS 9 Finansal
Araglar standardinin ilk versiyonlarinda olmayan, 2014 siirtimiine eklenen bir modeldir. (Fidan,
2018, 5.6). Bu modelde GUD farki kapsamli gelire yansitilarak élgiiliir. (Ozerhan ve Aslan, 2016,
$.578)

c) Diger Is Modelleri: Bir isletmede finansal varligin alim satim amaciyla elde tutma, GUD te-
melinde varliklar1 yénetme ve satis yoluyla nakit akisini maksimize eden modellerde kullanila-
bilir. Bu modelin amaci finansal varliklar1 ne s6zlesmeye bagli nakit akiglarini tahsil etmek ne de
satmak i¢in elde tutmak degildir. Bu modelin uygulandig finansal varliklar GUD farkinin kar
veya zarara yansitilarak ol¢iiliir.

1.1.2 Finansal Varliklarin Sézlesmeye Bagli Nakit Akislarinin Ozellikleri
Yukarida belirttigimiz gibi finansal varliklarin siniflandirma karari iki kritere gore belirlenmek-
tedir;
a) Finansal varliklarin yonetimi i¢in isletmenin kullandig1 is modeli
b) Finansal varligin sozlesmeye bagli nakit akiglarinin ozellikleri,
[k kriterle ilgili olarak is yontemleri modellerini yukarida ele aldik. Finansal varliklar ikinci kri-
ter olarak Sadece Anapara ve Anaparaya Iliskin Faiz Odemeleri Testi (SPPI - Solely Payments of
Principal and Interest) ad1 verilen bir teste tabi tutulurlar. Bu testi gegemeyen finansal varliklar GUD

farki kar ve zarara yansitilarak 6l¢timlenirler. Eger finansal varlik bu testi gegiyorsa 6l¢ctimleme ya itfa
edilmis maliyetten (eger nakit akiglarini tahsil etme amaciyla elde tutma is yontemi uygulanmissa) ya
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da GUD farki kapsamli gelire yansitilarak (eger nakit akislarini tahsil etmek ve satmak amaciyla elde
tutma is modeli uygulanmigsa) yapilir 2

“Bir finansal varligin, s6zlesmeye bagl nakit akislarinin tahsil edilmesini amaglayan bir is modeli
ya da sozlesmeye bagli nakit akislarinin tahsil edilmesini ve finansal varliklarin satilmasini amagla-
yan bir is modeli kapsaminda elde tutulmas: durumunda; finansal varligin sozlesmeye bagh nakit
akiglarinin 6zelliklerinin de dikkate almasi gerekir. Bunu degerlendirmek igin; finansal varligin s6z-
lesmeye baglh nakit akislarinin sadece anapara ve anapara bakiyesine iliskin faiz 6demelerini igerip
icermediginin test edilmesi zorunludur” (Fidan, 2018, s.7).

Anapara finansal varligin elde edildigi giinkiit GUDini ifade eder. Faiz ise paranin zaman degeri,
kredi riski ile birlikte likidite riski, elde tutma giderleri ve kar marjinin biitiintinii ihtiva eden deger-
dir. Anapara ve iligkili faiz 6demelerini igeren sdzlesmeye bagli nakit akiglar1 temel bir borg verme is-
lemiyle tutarli olmalidir. Bu nedenle 6zsermaye ve emtia risklerine bagl nakit akimlar1 SPPI testini
gecemezler. Standart ayrica paranin zaman degeri ve kredi riski unsurlarini tasimayan 6demeleri faiz
olarak kabul etmemektedir.

Sonug olarak, finansal varliklarin SPPI testini gecebilmesi i¢in, temel bor¢ verme sdzlesmesinde
bulunmasi gereken anapara geri 6demeleri ve 6nceden belirlenebilen faiz unsurunu tasimas: gerekir.
Bu testi gecen finansal varliklarin “finansal varliga iliskin sozlesme sartlarinin, belli tarihlerde sadece
anapara ve anaparakiyesinden kaynaklanan faiz 6demelerini iceren nakit akiglarina yol agmast” kri-
terini kargiladig1 kabul edilmektedir. Bu durumda itfa edilmis maliyet bedeli tizerinden 6l¢iilen fi-
nansal varliklar veya gercege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak 6lgiilen finan-
sal varliklar olarak siniflandirilabilir (Fidan, 2018, s.9).

1.2 ikinci Faz: Beklenen Kredi Zararlarin1 Olgme

TFRS 9un Temmuz 2014’te son haliyle uygulanmasina baslamadan énce uygulanmakta olan
TMS 39’un en 6nemli elestiri kaynaklarindan biri 2008 finansal kriz doneminde, kredi alacaklar1
ve diger finansal varliklarla ilgili ortaya ¢ikan kredi zararlarinin (deger diistikligii) gecikmeli ola-
rak muhasebelestirilmesiydi. Bu gecikmenin kaynagi TMS 39daki deger diistikliigii sartlarinin ger-
¢eklesmis zarar modeline dayali olmasidir. Bu modelde kredi temerriit zararlar: kredi riski gercek-
lesene kadar muhasebelestirilmemesi ile birlikte, kullandirilan kredilere iliskin kredi zararinin vade
boyunca gergeklesme ihtimalinin diisiik olmas: nedeniyle, vade boyunca kredilere iliskin tahakkuk
eden diizenli faiz gelirleri ile sadece tek bir donemde ve genellikle daha sonra gerceklesen kredi deger
diistikliigii zararinin muhasebelestirilme zamanlar1 arasinda bir uyumsuzluk s6z konusudur. (Ay-
tirk, 2016, s.134)

Deger dugiiklagi, finansal varliklarin ilk muhasebelestirmeden bu yana kredi riskinde meydana
gelen artis sonucunda defter degerinde meydana gelen azalma olarak tanimlanabilir (Ozerhan ve As-
lan, 2016, 5.582) Deger diisiikliigii zarar1 tutar1 TMS 39da gelecekteki tahmini nakit akislarinin ilk

2 www.bdo.co.uk/en-gb/insights/business-edge-2017
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muhasebelestirme sirasinda hesaplanan etkin faiz orani tizerinden iskonto edilerek hesaplanan bu-
glinkil degeri ile defter degeri arasindaki fark olarak 6l¢iilmekteydi (Findik, 2016, s.68) Bu 6l¢tim
modeli kredi zararlarinin ertelenmesi yoluyla isletmelere kazang yonetimi i¢in bir firsat vermekteydi
(Aytirk, 2016, s.134). TFRS 9 Finansal Araglar standard: ise deger dugiiklugiini, kredi kalitesindeki
bozulmaya baglamakta ve modeli finansal varligin kredi kalitesinde diisiis olmas: halinde gelecekte
beklenen nakit girisleri ile sozlesmedeki nakit girisleri arasinda bir farklilik veya agiklik olusma fel-
sefesine dayandirmaktadir. Bu farkliligin bugiinki degeri kredi zararidir. Ya da beklenen kredi zarar-
lar1, kredi zararlarinin, ilgili temerriit risklerine gore agirliklandirilmig agirlikli ortalamasidir (Fidan,
2018, 5.240). Kredi zararlar1 standartta ise “isletmeye sozlesmeye dayali olarak vadesi geldikge ger-
geklesecek nakit akislarinin tamamu ile isletmenin tahsil etmeyi bekledigi nakit akiglarinin tamam
arasindaki farkin (tiim nakit agiklarinin) baglangigtaki etkin faiz orani (ya da satin alindiginda veya
olusturuldugunda kredi-deger diisiikliigii bulunan finansal varliklar i¢in krediye gore diizeltilmis et-
kin faiz orani) tizerinden hesaplanan bugtinkii degeridir” olarak tanimlanmugtir.

Sonugta TMS 39da yer alan “Gergeklesen Zarar” modeli, yerini TFRS 9da “Beklenen Kredi Za-
rarlar’” (expected credit loss-ECL) modeline birakmistir. Beklenen kredi zararlarinin tahmini icin
kullanilan azami stire sozlesme siiresidir. Deger diistikliigiiniin 6l¢iimii, finansal varhigin sirket fi-
nansal tablolarina girmesinden baslar ve bu varligin kredi riskini etkileyen tiim bilgiler dikkate ali-
narak deger belirlenir (Findik, 2016, 5.68). “TFRS 9a gore deger diisiikliigii, finansal varhiga iliskin
“6miir boyu beklenen kredi zararlarinin” olasiliklarina gore agirliklandirilmig bir tahminidir” (Biger,
2017, 5.108) TFRS 9da yer alan deger diisiikligi ilkelerinin temel amaci kriz ortamlarinda banka-
lar ve diger finansal kurumlarda prtya ¢ikabilecek kredi zararlarinin 6nceden tahmin edilebilmesi ile
birlikte kredi riskinde 6nemli artiglar olan finansal araglar i¢in — bireysel ya da toplu olarak - ileriye
yonelik olanlar da dahil makul ve desteklenebilir tiim bilgiler dikkate alinarak 6miir boyu beklenen
kredi zararlarimin muhasebelestirilmesidir (Ozerhan ve Aslan, 2016, 5.582).

1.2.1. Deger Diisiikliigiiniin Kapsami

“Isletme, 5.1.3 paragrafi kapsamindaki ticari alacaklar disindaki bir finansal varlig1 veya finan-
sal yiikiimltlagi ilk defa finansal tablolara alirken gergege uygun degerinden olger. Gergege uygun
deger degisimleri kar veya zarara yansitilanlar disindaki finansal varlik ve ytikiimliliiklerin ilk 6l¢ii-
miinde, bunlarin edinimiyle veya ihraciyla dogrudan iliskilendirilebilen islem maliyetleri de gercege
uygun degere ilave edilir veya gercege uygun degerden diisiiliir” >

Paragraf 5.1.1 paralelinde ilk muhasebelestirilmesi yapilan finansal varliklarin ugrayacag: deger
digstikliigi hesaplamalari finansal varliklarin TFRS 9’un yukarida anlattigimiz birinci fazinda hangi
grupta simiflandirildig ile iliskilidir. “Isletme, 4.1.2 veya 4.1.2A paragraflarina gore dlgiilen bir fi-
nansal varliga, kira alacagina, sozlesme varligina veya 2.1(g), 4.2.1(c) ya da 4.2.1(d) paragraflarina
gore deger dustiklagi hitkiimlerinin uygulandig kredi taahhtidiine ve finansal teminat s6zlesmesine
iliskin beklenen kredi zararlari igin zarar karsilig ayirir” 4. Standarttaki 4.1.2 ve 4.1.2A paragraflar

3 wwwkgk.gov.tr, TFRS 9 Finansal Araglar2014 Stiriimii, Paragraf 5.1.1
4 wwwkgk.gov.tr, TERS 9 Finansal Araglar2014 Siirtimii, Paragraf 5.5.1
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itfa edilmis maliyetle degerlenen finansal varliklar, gercege uygun deger fark: diger kapsaml gelirde
izlenen finansal varliklar, finansal kiralama alacaklari, kredi taahhiitleri ve finansal garanti s6zlesme-
leri, ticari alacaklar ve sozlegsmeye bagl varliklar: kapsamaktadir ve bu finansal varliklar i¢in bekle-
nen kredi zararlari kargilig1 ayrilir. Diger taraftan, gercege uygun deger farki kir ya da zararda izlenen
finansal varliklar i¢in beklenen kredi zarar1 kargiliklar1 hesaplanmaz (Aytiirk, 2016, 5.135)

Ozet olarak TFRS 9’a gore asagidaki finansal varliklar i¢in deger diisiikliigii kargiliginin hesaplan-
masi ve karsilik tutarinin kar-zararda muhasebelestirilmesi gerekmektedir °:

~ [tfa edilmis maliyetinden 6lgiilen finansal araglar.

- Gergege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilarak ol¢iilen bor¢lanma araglari

- Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan kredi taahhitleri

- Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilanlar harig, finansal teminat sozlesmeleri

- Kiralama islemlerinden alacaklar ve s6zlesme varliklari.

1.2.2. Beklenen Kredi Zararlar:

“Beklenen kredi zarari, finansal aracin beklenen 6mri boyunca kredi zararlarimin olasiliklarina
gore agirliklandirilmig bir tahmindir (diger bir ifadeyle tiim nakit agiklarinin bugiinkii degeridir).
Nakit ac181, s6zlesmeye gore isletmeye yapilan nakit girigleri ile isletmenin almayi bekledigi nakit gi-
risleri arasindaki farktir. Beklenen kredi zararlari, 6demelerin tutarini ve zamanlamasini dikkate al-
digindan, isletmenin 6demeyi tam olarak ancak, s6zlesmede belirlenen vadesinden ge¢ almay1 bek-
lemesi durumunda dahi bir kredi zarar1 olusur” ©

“Beklenen kredi zarar1 yaklasimi, zarar gergeklestiginde degil, ge¢mis olaylar, benzer finansal
araglarda ge¢miste ortaya ¢ikan zararlara iliskin deneyimler, mevcut kosullar ve finansal aracin gele-
cekteki nakit akiginin tahsilatini etkileyecek gercekei ve desteklenebilir tahminler kullanilarak daha
genis bir bakis agisiyla kredi riskinin degerlendirilmesini ve ilk muhasebelestirmeden itibaren deger
distikltigi karsiliginin hesaplanmasini gerektiren bir yaklasimdir. Beklenen kredi zararinin tutars,
ilk muhasebelestirmeden bu yana kredilerde meydana gelen kétiilesmenin (riskin) biyiikligiine
bagli olarak belirlenen karsilik ya da deger diisiikliigiiniin tutaridir” (Ozerhan ve Aslan, 2016, 5.584)

1.2.3. Beklenen Kredi Zararlarinin Belirlenmesi:

Beklenen kredi zararlarinin belirlenmesinde ikili 6l¢tim yaklagimi uygulanirken finansal varligin
risk bitytikligtine gore 12 aylik ya da varligin émrii boyunca tahmin edilmektedir. Eger raporlama ta-
rihinde varligin riskinde ilk muhasebelestirmeden itibaren 6nemli artis gozlenmemis ise 12 aylik bek-
lenen kredi zararina esit tutarda kredi zarar karsilig1 ayrilir. Omiir boyu beklenen kredi zararlarina ilis-
kin kirter gerceklesmedigi taktirde tiim araglar bu yontemle muhasebelesir. Omiir boyu beklenen kredi

5  www.pwc.com.tr, UFRS 9 Yayinlari, “Yeni Finansal Araglar Standarti, Beklenen kredi zararlari nedir?”, 2015, S:2, 5.5
6  www.kgk.gov.tr, TFRS 9 Finansal Araglar2014 Siirtimii, Paragraf B5.5.28
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zararina esit tutarda kredi zarar karsilig1 ayrilmasinin en 6nemli kriteri raporlama tarihinde kredi ris-
kinde ilk muhasebelestirmeden itibaren 6nemli artig gdzlenmis olmasidir. Finansal aracin 6mrii bo-
yunca ortaya ¢ikabilecek tiim temerriit durumlarindan kaynaklanan beklenen kredi zararlar1 olarak ta-
nimlanmaktadir. 7 12 aylik beklenen kredi zarar ise raporlama tarihinden itibaren ilerideki 12 ay iginde
gergeklesmesi muhtemel olaylardan kaynaklanan zararlardir. Bu zarar sadece 12 aylik siire igerisinde
beklenen tahsilat eksikligi (nakit agig1) degil, bir varligin bilangoda tutulacag: siire boyunca olabilecek
tiim kredi zararlarinin olasiliklar1 hesaba katilarak 12 aya agirliklandirilmast ile hesaplanan tutardir. 8

1.3. Ugiincii Faz: Finansal Riskten Korunma Muhasebesi

“Finansal riskten korunma muhasebesi, bir veya birden fazla riskten korunma araci tanimlan-
masi, béylece bu aracin GUD degisimlerinin, finansal riskten korunan kalemin nakit akisindaki veya
GUDndeki degisimi dengelemesi anlamina gelir. Finansal riskten korunan kalemler bilangoda mu-
hasebelestirilmis ya da ileriki bir donemde muhasebelesecek ve finansal risk doguracak bir kalem
olabilir. Ornegin kur veya faiz riski gibi. Finansal riskten korunma araci bu riski bertaraf etmek i¢in
elde tutulan bagka bir tiirev ya da tiirev olmayan finansal ara¢ olabilir. Ancak bu muhasebe genellikle
tiirev araglar ile yapilir. Finansal riskten korunma muhasebesi yapilmaz ise rnegin bir forward isle-
minin gergege uygun degerindeki degisimden kaynaklanan kazang veya kayip dogrudan kar veya za-
rarda muhasebelestirilir” °

“Korunma muhasebesinin amaci; kar veya zarar1 (veya 5.7.5 paragrafi uyarinca gercege uygun
deger degisimlerinin diger kapsamli gelirde sunulmasi tercih edilen 6zkaynak araci yatirimlar: soz
konusu oldugunda, diger kapsaml geliri) etkileyebilecek belirli riskleri yonetmek igin uygun finan-
sal araglar kullanilarak gerceklestirilen risk yonetimi faaliyetlerinin etkisinin finansal tablolarda su-
nulmasidir. Bu yaklasim, korunma araglarinin amacinin ve etkisinin anlagilmasini saglamak i¢in ko-

runma muhasebesi uygulanan araglarin igerigini aktarmay1 amaglamaktadir” 10,

2. TURKIYE’DE PORTFOY YONETIMi

Tiirkiyede “varlik yonetimi” yurtdisinda kullanildig1 anlamdan farkli bir anlam tagimaktadir. Varlik
Yonetim Sirketleri (VYS), Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan denetle-
nen ve sirketlerin 6deyemedikleri kredileri, tahsili ge¢mis alacaklar: bankalardan ya da bagka kuruluglar-
dan satin alip yeniden yapilandirarak uygun 6deme planlariyla bor¢ludan tahsil etmeye ¢alisan kurum-
lardir. Diinyada kullanilan “varlik yonetimi” terimi Tiirkiyede bireysel ve kolektif portfoy yoneticiligini !
kapsayan Portféy Yoneticiligi olarak adlandirilmis ve SPK tarafindan “sermaye piyasasi mevzuati

7 UFRS9 Finansal Araglar — Tium Standart, KPMG, Subat 2016
8  www.pwc.com.tr, UFRS 9 Yayinlari, “Yeni Finansal Araglar Standarti, Beklenen kredi zararlar1 nedir?”, 2015, S:2, 5.3

9  “Finansal Riskten Korunma Muhasebesi, Yeni Finansal Araglar Standarti TFRS 9 ve TMS39 Karsilastirmast’,
Sinerji Avrupa Finansal Danigmanlik Hizmetleri, 2018, s.2

10 www.kgk.gov.tr, TFRS 9 Finansal Araglar 2014 Stirtimi, P:6.1.1

11 6362 Sayili Sermaye Piyasasit Kanunu, 2 Temmuz 2013 tarihihinde 28965 sayil1 Resmi Gazetede yayinlanmis olan
Portfoy Yonetim Sirketleri Ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine fligkin Esaslar Tebligi (Teblig) 3. madde
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kapsaminda, portfoy yoneticiligi faaliyeti ise sermaye piyasasi araglari, para piyasasi arag ve islemleri, va-
deli islemler ve opsiyonlar, nakit, doviz, mevduat ile Kurulca uygun goriilen diger varlik ve islemlerden
olugan portfoylerin yatirimcinin veya portfoy yoneticisinin belirleyecegi risk-getiri tercihi dogrultusunda,

miisterilerle yapilacak portfoy yonetim sozlesmesi gercevesinde vekil sifatiyla yonetilmesi” olarak tanim-

lanmigtir 2. Kurul Portféy Yonetim Sirketlerini ana faaliyet konusu fonlarin kurulmast ve yénetimi olan

ve anonim ortaklik seklinde kurulan sermaye piyasasi kurumu olarak tanimlamistir !°. Dolayisiyla kiire-
sel olgekte varlik yonetimi olarak bilinen finansal hizmet Tiirkiyede portfoy yoneticiligi olarak adlandiri-
larak, bu hizmeti vermekle yetkili kurumlar Portfoy Yonetim Sirketi (PYS)dir.

2.1 Tiirkiye Portfoy Yonetim Sektorit'niin Gelisimi

a) Bireysel emeklilik sisteminin (BES) kurulmasi: 2003 yilina kadar Tiirkiyede iki ayakli bir
emeklilik sistemi bulunmaktaydi. Bu iki ayakli sistemin ilk ayagini, Sosyal Giivenlik Kurumu
tarafindan yonetilen, katilimin zorunlu oldugu kamu emeklilik sistemi, ikinci ayagini ise kisitli
calisan tarafindan kullanilan mesleki emeklilik programlar1 olusturmaktaydi. (Kara ve Yildiz,
2016, 5.27). Ancak mesleki emeklilik programlar tilkemizde yeterince gelisememistir. Bu ne-
denle gelismekte olan iilkelerde zorunluluk esasina dayali olan 6zel emeklilik programlars, ikinci
ayakta goriilen zaafiyet tizerine, iilkemizde goniilliiliik esasina gore hayat sigortaciligi adi altinda
yapilagelmekteydi. Bu sistem 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren {i¢lincii ayak bireysel emeklilik
sistemi olarak faaliyete ge¢mistir. Emeklilik G6zetim Merkezi (EGM), bireysel emeklilik siste-
mini “mevcut kamu sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi olarak, bireylerin ¢aligma yagsam-
lar1 boyunca yaptiklar: diizenli tasarruflarin yatirima yonlendirilmesini saglayarak, olusacak bi-
rikimlerle, tasarruf yaptiklar1 donemde sahip olduklar: refah seviyesinin emeklilik doneminde
de devam etmesini saglayan goniilliiliik esasina dayali 6zel bir emeklilik sistemi” olarak tanim-
lanmustir. (Apak ve Tag¢iyan, 2010, s.124)

Bireysel Emeklilik Sisteminin kurulmasinin PYSleri igin 6nemi aslinda 24366 numarali Resmi
Gazetede 7 Nisan 2001 giinil yayinlanan Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanu-
nu'nda belirtilmistir. {lgili kanunun ikinci madde h bendinde portfoy yoneticisi tanimi “Kurul-
dan portfoy yoneticiligi yetki belgesi almis ve Kurulca uygun goriilen portfdy yonetim sirketi”
olarak yapilarak emeklilik fonlarini yonetecek adres olarak PYSleri gosterilmistir. Boylece yati-
rim fonu yonetme yetkisi PYSlerin uhtesinde degilken (aract kurum ve bankalarda yonetebili-
yordu) emeklilik fonlariin yonetimi sadece portfoy yonetim sirketlerine verilmistir.

b) Yeni Sermaye Piyasas1 Kanunu: 2499 numarali Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn) 28.07.1981
tarihinde ytiriirlige girdikten sonra ¢esitli giincellemeler gegirmesine ragmen, kanun metnindeki
temel hedeflerde belirtildigi gibi, Avrupa Birligi Miiktesebatina tam uyum, yiriirliige yeni giren
Tiirk Ticaret Kanunu'na (TTK) uygunluk, mevcut kanundaki eksikliklerin giderilmesi, saglam bir
hukuki yapiya sahip olma ve yeniliklere acik bir diizenleme yapma gibi faktorler hususlarinda ek-
siklikleri bulunmaktaydi. Ayrica giincel ekonomik gelismeler, yeni finansal araglarin gelistirilmesi,
2008 yilinda yasanan kiiresel finansal kriz ve bu krizin hem diinyada hem de tilkemizde yarattig1

12 www.spk.gov.tr/SiteApps/PortfoyDegerleri/PortfoyBuyuklugu/pys

13 www.spk.gov.tr
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etkiler gibi faktorlerde bu ¢alismanin stirdiirillmesinin temel nedenlerindendi. Yeni SPKn 6 Ocak
2012 yilinda 6362 kanun numarasiyla Resmi Gazetede yayinlanmistir. (Dayan, 2014, 5.255-256)

Yeni SPKn PYS$leri i¢in 6nemli diizenlemeler getirdi. Yeni kanunla birlikte banka ve arac1 ku-
rumlarin yatirim fonu kurma ve yonetme yetkileri kaldirthip Kanun'un 52. Maddesiyle birlikte
yatirim fonlarini sadece portfoy yonetim sirketlerinin temsil etmesi, yonetmesi veya yonetimini
denetlemesi esas alinmistir. (Dayan, 2014, 5.256) Boylece PY$lerin ana tirtinii olan yatirim fon-
larmin gercek sahibi haline gelmistir. Ana kanuna bagl olarak 2 Temmuz 2013 yilinda Resmi
Gazetede yayinlanan SPK’nin Portféy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine Iliskin
Esaslar Tebliginde (Teblig) portfoy yoneticiligi bireysel ve kolektif portfdy yoneticiligi faaliyetle-
rini kapsarken portfoy yonetimi hizmetini disaridan alan yatirim ortakliklar: ve fon portféyleri
miinhasiran PY$ler tarafindan yonetilecegi diizenlenmis ancak bireysel portf6y yoneticiligi i¢in
PYSne miinhasirlik verilmemistir.

c) BES’te Devlet Katkist: Devlet Katkisi, devletin Tiirkiye Cumhuriyeti uyruklu Bireysel Emek-
lilik katilmcilarina, bireysel emekliligin tesvik edilmesi amaciyla yaptig: destek 6demesidir. “Ya-
pilan diizenleme ile 1 Ocak 2013 tarihinden itibaren devlet katkis1 uygulamasi, bireysel emeklilik
sozlesmesinin ylrirliik tarihinden bagimsiz olarak 6denen katk: paylar: igin devlet katkis1 hesap-
lamasi ile baglamistir. Devlet katkisi ile bireysel emeklilik sisteminde katilimcilarin uzun stirekal-
masini 6zendirecek sekilde bireysel emeklilik sisteminde kalma stirelerine bagli yiikselen oranlarla
kademeli olarak geri ¢ekilme benimsenmistir” (Kara ve Yildiz, 2016, s.31) Devlet katkisi, 6327 sa-
yili Kanun®un 29. maddesi ile 4632 sayili Kanun“a eklenen Ek madde 1 ile diizenlenmistir. Buna
gore, bireyler tarafindan bireysel emeklilik hesabina 6denen katki paylarinin belirli bir yiizdesi
devlet katkis1 olarak birey adina agilan hesaba yatirilacak ve belirli sartlar dahilinde hak kazani-
lacaktir” (Inneci, 2013, 5.109) Gelir Vergisi Kanunu'nun 94. Maddesinde bu oran %25 olarak dii-
zenlenmis, degistirme yetkisi Bakanlar Kuruluna birakilmistir. Bu baglamda bireyler tarafindan
bireysel emeklilik hesabina 6denen katki paylarinimn %25“ine karsilik gelen tutar, EGMce Hazine
Miistesarligi biitcesine konulan 6denekten devlet katkisi olarak katilimcilarin ilgili hesaplarina sir-
ketler araciligiyla aktarilmak iizere emeklilik gézetim merkezine 6denir. (Inneci, 2013, 5.110). Bu
mebla emeklilik sirbagka bir ketlerince kendi kurmus olduklari, PYSlerinin yonetimi altinda olan
katki fonlarina gegirilir. 2017 sonu itibariyla bu fonlarda emeklilik fonlar: biiytikligtintin yaklagik
9%13,1’ine tekabiil eden 10,1 milyar TL (2,7 milyar dolar) birikmis durumdadir. Bagka bir deyisle
PYSlerinin yonettigi varliklarin %6,4’ti devlet katkisindan olugmaktadir.

d) Otomatik Fon Platformu (TEFAS): TEFAS tiim fonlar1 tek bir sistem tizerinden karsilas-
tirma yapan ve tek bir yatirim hesabiyla piyasadaki tiim fonlara ulasim imkani saglayan elekt-
ronik fon platformudur 4. Yatirimcilar bu platform iizerinden PYS$lerinin kurmus oldugu yati-
rim fonlarina ulagabilmekte ve alim satimini gerceklestirebilmektedir. TEFAS {izerinden giinliik
bazda 124 milyon TLlik islem hacmi olmaktadir.

e) Otomatik Katilim Sistemi (OKS): Hiikiimet 2015 yilinda acikladig1 ekonomik reform pake-
tinde gelismis tilkelerin bir ¢ogunda uygulanan calisanin sisteme otomatik olarak kaydedilmesi
olarak tanimlanabilecek OKSne ge¢isi ongormiistiir. Akgiray, Peksevim ve $ener (2016) OKS

14  Tefas.gov.tr
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ile Turkiyedeki BES gelisiminin BES’in kurulusu ve devlet katkisinin uygulanmasindan sonra
tiglincii evreye gectigini sdylemektedir. “4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sis-
temi Kanunu'nun 1 Ocak 2017 tarihinde yiiriirlige giren otomatik katilima iliskin hiikiimleri
uyarinca, igverenler ¢aliganlarini Otomatik Katilim Sistemine (OKS) dahil etmekle yiikiimlidiir.
Bu ¢ergevede isverenler ¢calisanlarinin, 6zel sektor icin prime esas kazanglarinin, kamu igin ise
emeklilik kesenegine esas ayligin en az %3’tinii sisteme aktarirlar. Calisanlar bu sistemde diledigi
kadar kalma hakkina sahiptir” 1>, OKS’nin dért amaci vardir; calisanlarin emeklilige yonelik ta-
sarruflarinin yatirima yonlendirilmesi ile emeklilik déneminde ek bir gelir saglayarak refah dii-
zeyini yitkseltmek, ekonomiye uzun vadeli kaynak yaratmak, istihdami arttirmak ve ekonomik
kalkinmaya katkida bulunmak. Yapilan kesintiler emeklilik sirketlerinin kurmus olduklar1 OKS
Emeklilik Fonlarinda PY$ tarafindan yonetilirler. 2017 basinda kurulan ve birikim almaya bas-
layan bu sistem ilk sene sonunda 1,8 milyar TLye ulagmistir (265 milyon dolar).

2.2 Portfoy Yonetim Sirketleri '

Tiirkiyede ilk portfdy yonetim sirketi 1997 yilinda kurulmustur. ilk yillardan itibaren sektorde
banka istiraki olarak kurulan PYSleri agirlikta, bankasi olmayan gruplarin istiraki olarak kurulan
PYSleri azinlikta kaldilar. Ote yandan yabanci sermayenin sektore ilgisi ise uzun yillar ¢ok limitli
kalmistir. 2008 yilina kadar sektrdeki bu resim degismedi. 2008 kiiresel krizle birlikte ortaya ¢ikan
GSMH daralmasina ragmen, hi¢bir grupla sahiplik iligkisi olmayip genelde sektoriin tecriibeli isim-
lerinin i¢inde yatirimci/portfoy yoneticisi olarak bulundugu bagimsiz PYSleri kurulmaya baslandi.
Ote yandan ayn1 dénemde dis sermayeli varlik yonetim sirketlerinin de sektére ilgisinin arttigini
gormekteyiz. 2007 yilinda 12 adedinin banka istiraki olmak tizere toplam 18 sirketten olusan sektor
oyuncu sayis1 2008 yilinda 23%, 2013 yilinda ise 41 ytikseldi. 2013 yilinda ki 41 sirket arasinda sa-
dece 15 adeti banka istirak sirketi, 13 tanesi ise bagimsiz PY$ idi.

2008-2013 doneminde sektore ilginin artmasini ii¢ ana nedene baglayabiliriz. Birincisi sektoriin
ozellikle 2008 kriziyle birlikte iyice daralmis olmasi, Ttrkiye'nin yurtdis: 6rneklere gére Fon Biiytik-
liigii/GSMH oraninin kiigiikliigiiniin sektdre yatirim igtahini arttirmasidir. Ikinci nedeni genel ola-
rak sektorde liberalizasyon beklentisi olarak adlandirmak miimkiindiir. Emeklilik fonlar1 genellikle
banka istiraki olan emeklilik sirketleri tarafindan kuruldugu i¢in ayni grubun istirak sirketleri tara-
findan yonetiliyordu. Bu durumun rekabeti 6nleyici oldugu argumani tizerine olusturulan emekli-
lik fonlarinin PYS$leri arasinda performans bazli dagilimi ile sektoriin liberalizasyonu yani emeklilik
fonlarmin iligkili gruplarin portfoy yonetim sirketlerinin diginda yonettirilme ihtimali ilgiyi artti-
ran bir diger neden oldu. 2012 yilinda SPK’nin “emeklilik sirketinin kurucusu oldugu fonlarin azami
%701 iliskili portfoy yonetim sirketine yonettirilir” seklinde bir diizenleme i¢in sektor goriisiine bas-
vurmasi adeta macunun tiipten ¢iktig1 izlenimi yaratti. 17 Ugiincii neden ise 2008 yilindaki krizle bir-
likte Tiirkiyede baslayan tasarruflar: tesvik edecek diisiik faiz ve diisiik enflasyon ortamiyd.

15 Egm.org.tr

16  SPKdan lisansl portfoy yonetim sirketleri dikkate alinmustir.

17 Bu diizenleme ozellikle bankalarin yaptigi bask: ile hayata gegirilemedi. Ancak 2018 yilinin basinda Hazine boyle bir
diizenlemeye liderlik etti. Bu diizenlemenin omrii bir sene ile stnirl kalds.
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2014 yilindan itibaren ise sektériin iigiincii evreye gectigini gorebiliriz. Ugiincii evrenin olugma-
sindaki en 6nemli neden yeni SPKn olmustur. Yeni kanunun alt diizenlemeleri tamamlaninca ser-
maye piyasalarinda daha 6nce gormedigimiz gayrimenkul fonlar1 ve girisim sermayesi fonlar1 gibi
drtinlerin alt yapilar ortaya ¢itkmistir. Bu paralelde, SPK tarafindan Faaliyetleri Sinirlandirilmig PYS-
leri adinda bir grup tanimlanmis ve bu sirketlerin faaliyet kapsami sadece gayrimenkul fonlar ve gi-
risim sermayesi fonlar1 kurup yonetmekle sinirlandirilmistir. 2013 yilinda 41 olan PYS sayis1 2019
sonu itibariyla 51%e yitkselmistir, bunlarin on iki adeti Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi PY$dir.
2018 yilinda lisans alan bes sirketin hepsi bu gruptayken, 2019 yilinda gruba iki yeni tiye eklenmis-
tir. 2019 yilinda sektoriin en 6nemli gelismesi kamu portfdy yonetim sirketlerinin (Ziraat Portfoy,
Halk Portfoy ve vakif Portfdy) Ziraat catis1 altinda birlesmesi oldu. Sektériin ilk sirketi olan 1997 do-
gumlu ING Portfoy’iin de TEB Portfoye satilip artik tiizel kisiliginin ortadan kalkmas bir diger tize-
rinde durulmasi gereken konuydu.

Portfoy Yonetim Sirketleri Ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine iligkin Esaslar Tebligine gore sirketin
ticaret unvaninda “portfdy yonetimi” ibaresini kullanmasi zorunludur. Sirketin, miinhasiran girisim
sermayesi yatirim fonlarini veya gayrimenkul yatirim fonlarini kurmak ve yonetmek tizere kurul-
masi halinde ticaret unvaninda “girisim sermayesi portfdy yonetim sirketi” veya “gayrimenkul port-
{6y yonetim sirketi” ibaresinin kullanilmasi zorunludur. Sirketin isletme adi kullanmak istemesi ha-
linde Kuruldan izin almasi ve bu ad1 da tescil ve ilan ettirmesi zorunludur”.

Sekil 1: Turkiye'de Portfoy Yonetim Sirketleri
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m Bagimsiz Yabanci Sermayeli

Kaynak: SPK Istatistiklerinden yararlanarak yazar tarafindan olusturulmustur.

2.3 Tiirkiye Portfoy Yonetim Sektorii - Genel Degerlendirme

2019 yilina kadar sektorde yonetilen varlik biiytikltigti siralamasinin ilk dort sirasini, kurulus ta-
rihleri 2000’1i yillarin bagina dayanan, Tiirkiyenin 6nde gelen dort 6zel bankasinin istiraki olan dort
sirket paylasmaktaydi (Is Portféy, Ak Portféy, Garanti Portféy ve Yapi Kredi Portféy). Bu dért sirketin
pazar pay1 %55 seviyesine dayanmaktaydi. Bu dort sirketi yukarida anlattigimiz %40 diizenlemesinin
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uygulandig tek sene olan 2018 yili harig, kamuya ait ti¢ PYS (Ziraat Portfoy, Halk Portfoy ve Vakif
Portfoy) takip etmekteydi. Kamu sirketlerinin pazar payi, 2011 yilinda Halk Portfoy’tin kurulmasi ile
birlikte, %20 bandin: zorluyordu. 2018 yilinda %40 diizenlemesinden en ¢ok faydalanan sirket olan
HSBC Portféy 2018 yili sonu itibariyla Halk ve Vakif Portfoy’ii geride birakmusti. ilk on sirada ka-
lan diger iki siray1 orta 6lgekli 6zel bankalarin istirakleri sirayla isgal etmekteydi (TEB Portféy, Deniz
Portfoy, QNB Portfoy, ING Portfoy).

2019 yilinin en 6nemli gelismesi {i¢ kamu portféy yonetim sirketinin Ziraat gatisi altinda birles-
mesiydi. Ikinci 6nemli gelisme ise sektdriin en yash sirketi olan ING Portfgy’iin TEB Portfdy tara-
findan satin alinmasiydi. Bu gelismelerden sonra Ziraat Portfoy diger iki kamu sirketinin yonettigi
fonlarin hepsini biinyesine katip sektor liderligini ele ge¢irdi. Ancak kamunun bu operasyonla Pazar
pay1 arttirdigini séyleyemiyoruz. Ziraat Portfoy’iin 2019 yili sonundaki Pazar pay1 olan %19,2 orani
zaten ti¢ kamu sirketinin ayr1 operasyonlar halinde ulastiklar1 seviyeydi.

2019 yilinda siralamadaki en 6nemli degisiklik ii¢ banka istirak sirketinin yoklugunu firsat bilen
yabanci sermayeli Azimut'un ilk 10 i¢ine girmesidir. Diger dokuz sirketin banka istiraki olmasi, ban-
kalarin elindeki subeler tizerinden yarattig1 etkin dagitim aginin siralamada oynadig belirleyici ro-
lintn yillar ilerledik¢e kaybetmedigini gostermektedir. 10 milyar TL barajini asan yedi sirketin hepsi
banka igtirak sirketleridir. ilk 10 sirketin Pazar pay1 %90,3 olarak gerceklesmistir.

2019 y1ili 6zellikle yatirim fonlarinin yili olmustur. 2013 yilina kadar biiytiklitkte emeklilik fonla-
rinin 6niinde olan yatirim fonlari, 2014 yilinda geride kalmis, ancak aradan bes y1l gectikten sonra az
farkla da olsa yine biiyiikliikte emeklilik fonlarinin {izerine ¢tkmay1 basarmstir.

Tablo 1: Portféy Yonetim Sirketleri Yonetilen Varlik Buiytiklikleri (2019) ( milyon TL)

PYS Yatirnm Fonlar1 EmeKlilik Fonlan OPY  Toplam Pazar Pay
Ziraat Portfoy Yonetimi Kamu Banka Istiraki 19.531 26.734 8.306 54.571  19,3%
Is Portfoy Yonetimi Ozel Banka Istiraki 26.320 22.199 4.731 53251 18,8%
Ak Portfoy Yonetimi Ozel Banka Istiraki 14.120 24.103 6.057 44280 15,6%
Yapi Kredi Portfoy Yonetimi ~ Ozel Banka Istiraki 13.624 16.172 859 30.655 10,8%
Garanti Portfoy Yonetimi Ozel Banka Istiraki 9.802 16.351 388 26.541  9.4%
TEB Portfoy Yonetimi Ozel Banka Istiraki 5.097 7.450 127 12.674 4,5%
HSBC Portfoy Yonetimi Ozel Banka Istiraki 4.645 5.750 0 10395  3,7%
Azimut Portfoy Yonetimi Ozel Yabanci Sermayeli 6.142 0 3.659 9.800  3,5%
Deniz Portfoy Yonetimi Ozel Banka Istiraki 6.319 2.319 8 8.646  3,1%
QNB Finans Portfoy Yonetimi ~ Ozel Banka Istiraki 3.781 1.008 296 5.086  1,8%
KT Portfoy Ozel Banka Istiraki 2.940 1.218 55 4213 1,5%
Fiba Portfoy Ozel Banka Istiraki 2.631 1.300 180 4111 1,5%
Istanbul Portfoy Yonetimi Ozel Bagimsiz 1.144 115 2.141 3400  1,2%
Albaraka Portfoy Ozel Banka Istiraki 2.063 552 0 2,616  0,9%
QInvest Portfoy Yonetimi Ozel Yabanct Sermayeli 418 1.021 32 1471  0,5%
Oyak Portfoy Yonetimi Kamu Finansal Grup 973 411 0 1.384  0,5%
Tacirler Portfoy Ozel Finansal Grup 737 5 615 1.357  0,5%
Miikafat Portfoy Yonetimi Ozel Banka Istiraki 1.071 210 0 1282 0,5%
Diger 6.032 342 1.259 7.632  2,7%
Toplam 127.393 127.260 28.713  283.366 100%

Kaynak: Rasyonet ve TSPB PYS verilerinden yararlanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.
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3. MUHASEBENIN ONEMLILIK KAVRAMI

Onemlilik kavrami iilkemizde 26 Aralik 1992 Resmi Gazetede yayinlanarak yiiriirliige giren bi-
rinci muhasebe sistemi uygulama genel tebligi ile muhasebenin temel kavramlari arasina girmis ve
bir hesap kalemi veya mali olayin nisbi agirlik ve degerinin finansal tablolara dayanilarak yapilacak
degerlemeleri veya alinacak kararlar: etkileyebilecek diizeyde olmasini ifade etmektedir (Tetik, 1997,
s.155-156)). Erdogan (2006, s.113) ise muhasebede 6nemliligi finansal tablolarin sunulmasinda ek-
sik birakilan veya yanlis beyan edilen bir kalemin ya da agiklamanin, finansal tablolara dayanarak
ekonomik karar veren mantikli kullanicilarin kararlarini etkileyebilecek 6nemde olmasi olarak ta-
nimlamigtir. Onemlilik, finansal tablolarda yapilan yanligliklarin finansal kullanicilarin kararlarini
etkileme olasiligidir. S6zkonusu yanlislik bir finansal tablo kullanicisinin verecegi karar1 olumsuz
yonde etkiliyorsa o yanliglik 6nemliyken, tersine etkilemiyorsa da dnemsiz kabul edilebilir. (Tas ve
Inaltong, 2015, 5.76) Calismada TFRS 9’un PYS finansal raporlarina etkisi muhasebenin énemlilik
kavrami gercevesinde degerlendirilecektir.

3.1 Onemlilik Seviyesinin Belirlenmesi

Ulkemiz uygulamasinda Uluslararasi Denetim Standartlarindan (UDS) aynen uyarlanan Tiirkiye
Denetim Standartlar: (TDS) i¢inde yer alan “Bagimsiz Denetimin Planlanmasi ve Yiiriitiilmesinde
Onemlilik” baglikli Bagimsiz Denetim Standardi 320 (BDS 320) ile “Bagimsiz Denetimin Yiiriitiil-
mesi Sirasinda Belirlenen Yanlighiklarin Degerlendirilmesi” baghikli Bagimsiz Denetim Standardi 450
(BDS 450) 6nemlilik konusunun temel diizenleyicileridir (Inaltong ve Tas, 2015, 5.73). Seviyenin be-
lirlenmesi ile ilgili olarak BDS 320 bazi temel esaslar1 belirlemistir. (Comert, 2012, 5.29)

Comert’in makalesinde (2012, s.35) BDS 320’nin A.3 boliimiinde bir biitiin olarak finansal tablo
i¢cin 6nemliligin belirlenmesinde baslangi¢c noktasi olarak secilen bir kiyaslama ol¢iitiine (bench-
mark) genellikle bir yiizdenin uygulandig: ve bu baslangi¢ noktasin: etkileyen bir ¢ok fakt6riin bu-
lundugu belirtildigi anlatilmistir. Bu esaslar asagidaki gibi 6zetlenmistir;

a) Finansal tablo unsurlari (Ornegin varliklar, borglar, 6z kaynaklar, gelilrler, harcamalar)

b) Belli kurumlarin finansal tablo kullanicilarinin odaklanacag: kalemlerin olup olmadig (Or-
negin finansal performansi degerlendirmek amaciyla kullanicilar kar, gelirler ya da net varliklara
odaklanabilirler),

c) Isletmenin yapisi yasam déngiisii iginde faaliyette bulundugu endiistri ve ekonomik ortam

d) Sahiplik yapisi ve nasil finanse edildigi (Ornegin eger Isletme 6z kaynaktan ziyade borgla fi-
nanse ediliyorsa bu takdirde kullanicilar icin kazangtan ¢ok varliklar ve bunlar tizerindeki hak-
lar 6nemli olacaktur.)

e)Baslangig¢ dlciitiiniin oynaklig
“Standart, aciklama notlarinda uygun olabilecek baslangi¢ 6lgiitii 6rneklerini; vergiden dnceki

kar, toplam gelir, briit kar, toplam harcamalar toplam varlik veya net varlik gibi kurumun sartlarina
bagli olarak degisebilecek kategoriler seklinde siralamis, devam eden faaliyetlerden vergiden 6nceki
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karin genellikle kar amagl kurumlar i¢in uygun oldugunu ve devam eden faaliyetlerden vergiden
onceki karin oynak olmasi durumunda bagka baglangig 6l¢iitleri olarak briit kar veya toplam gelirler
gibi bir 6l¢titiin kullanilabilecegini belirtmistir” (Comert, 2012, 5.36).

Ancak bagimsiz denetim siireci ile ilgili olarak 6nemlilik diizeyinin tespiti denetgiler tarafindan
yapilmaktadir ve bu diizeyle ilgili kabul edilmis bir veri yoktur. Onemlilik diizeyi denetgilerin muha-
kemesinden baslayarak, isletmenin yapisina, sektoriine kadar farkli dinamiklere gore degisiklik gos-
terebilmektedir (Memis ve Oksas, 2019, 5.1030). BDS 320 6nemlilige iliskin olarak uygun olabilecek
kiyaslama noktalarina deginmekle birlikte, standart kesin bir hesaplama 6nermemekte ve uygula-
mada denetgiler mesleki yargilarini kullanarak farkli degerlendirmelerde bulunarak énemlilik diize-
yini hesaplamalar1 gerektigini séylemektedir. (inaltong, Tas, 2015, 5.73).

3.2 Onemlilik Seviyesi ile ilgili Uygulamalar

Ulkemizde 6nemlilikle ilgili yapilan calismalar énemliligi etkileyen degiskenlere iliskin bir ca-
lisma ortaya konulamamustir. Yapilan ¢aligmalar uygulama rehberi sunmaya yoneliktir. 2011 yilinda
TURMOB tarafindan denetgilere 6rnek olmasi agisindan 4 biiyiik denetim firmasi 6nciligiinde
onemlilige iliskin niteliksel 6rnek veriler agiklanmaya ¢aligilmistir. Bu ¢alismada hayal tirtini bir sir-
kette 6nemlilikle ilgili oranlar ve kiyas noktalari, her kurulusun 6zel dinamikleri nedeniyle farklilik
gosterebileceginin alti ¢izilerek, agiklanmistir. (Eflatun , 2020).

Tablo 10: Onemlilik Seviyesi Uygulamalar:

Onerilen Hesaplama Hesaplama Yontemi Ornekler
Baa
Vergi oncesi kar %2 - %10 aras1 Vergi dncesi kar varsa
Net satglar %0,5 - %]l aras1 Satig hacmi yliksek ama kar marj1 diisiik sirketler
Ozkaynak toplami %1 (maksimum) Gayrifaal sirketler
Toplam varliklar %0,5 - %1 aras1 Yatirim agamasindaki sirketler
Net varlik degeri %0,5 (maksimum Yatirim ve emeklilik fonlar1

Kaynak: Editor Tuba Savli, TURMOB Bagimsiz Denetim Egitimi Ornek Denetim Dosyast Onemlilik Seviyesi-
nin Hesaplanmasi Boliimii, Mart 2012

Inaltong ve Tas (2015) yazdiklar1 makalede ayni galigmay1 kullanmislar ancak iki eklemede bu-
lunmuglardir. Bu uyarilarin ilki halka acik sirketlerle ilgilidir. Bu sirketlerde ihtiyathilik geregi en dii-
siik oranlarin kullanilmas: gerektigini iddia etmislerdir. Ikinci uyarilar1 ise vergi dncesi karin alt si-
nir1 olarak genellikle %5 olarak kullanilmasi gerektigidir.

Comert (2012) ise 6nemliligin belirlenmesinde sayisal ve sayisal olmayan bir¢ok faktoriin kulla-
nilarak 6nemlilik diizeyinin belirlenebilecegini belirterek, bu diizeyin géreceli bir kavram oldugunu
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ifade etmistir. Ancak 6nemliligin belirlenmesinde en ¢ok varlik toplamu ile gelir ya da karin esas alin-
digin1 soylemistir. Bu diizeyi belirlemede asagidaki kistaslar: kullanmigtir;

— Vergiden onceki net karin %5 ile %10’u
— Toplam varliklarin %0,5 ila %1’i
— Ozkaynaklarin %1’i

— Briit satig karinin %0,5 ile %1’i

4. VAKA CALISMASI

Calismanin bu béliimiinde TFRS 9 uygulamasi siirecinde PYSlerinin gectigi siiregleri ve uygu-
lama sonucunu giiniimiizde faaliyetlerini sonlandirmis bir PY$nin finansal raporlarini kullanarak
gostermeyi amaclanmistir. S6zlesmeye Bagh Nakit Akiglarinin Sadece Faiz ve Anaparadan Olusup
Olusmadiginin Testinin bir ticari sir niteliginde olmasi ve bu testin detaylarinin bagimsiz denetim
raporlarinda agiklanmamasi bu analizin farkli PYSlere uygulanilamamasinin nedenidir. Sirket 2011
yilinda kurulmusg ve 2019 yilinda bir birlesme ile tiizel kisiligi son bulmustur. Sirket yatirim fonu yo-
netimi, emeklilik fonu yonetimi, 6zel portféy yonetimi ve yatirim danigmanlig olmak tizere dort
farkli kulvarda faaliyet gostermekteydi.

4.1 Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklerin Degerleme Yontemine ve Gruplarina Gore Siniflandirilmasi

Sirketin is modelinde belirlenmis bes ayr1 finansal sinifi bu varliklarin degerleme yontemine gore
siniflandirilmasi, kisa ad1 SPPI olan “Sézlesmeye Bagli Nakit Akiglarin Sadece Faiz ve Anaparadan
Olusup Olugmadiginin Testi” ve Is Modeli Degerlendirmesi ile yapilmaktadir.

a) Nakit ve Nakit Benzerleri: “Sirketimizin bankalara, Aract Kurumlara ve 6zel kanunlarina
gore mevduat kabuliine yetkili bulunan kuruluslara yatirdiklari, mevduat ile anilan kurum ve
kuruluglarla yapilan islemlerden dogan borg ve alacaklarin kaydina 6zgii bir hesaptir. Aktif ni-
telikli bu hesap, vadesiz ve vadeli olusuna gore, ayr1 yardimci hesaplarda izlenir” agiklamasiyla
uyumlu bir sekilde 106 ve 108 numarali hesaplarda Aract Kurum Hesap Plani ve Planin Kulla-
nim Esaslar1 Hakkinda Teblig uyarinca bankalarda ve araci kurumlarda tutulan bakiyelerden
olugmaktadir.

Bankalar ve Araci Kurumlar kaleminin altinda izlenen vadesiz mevduat TMS 7 Nakit Akig Tab-
lolar1 Standardina gore nakit sayildig: ve nakit akislar1 sadece anaparadan olustugu icin testi geg-
mektedir. Bankalar kaleminin altinda izlenen vadeli mevduat hesaplar: ise sadece anapara ve
anapara bakiyesine iliskin 6demeleri iceren s6zlesmeye baglh nakit akislari icerdigi i¢in temel bir
bor¢ verme anlagmast olarak degerlendirilmistir.

Sirketin, Bankalardan ve Araci Kurumlardan Alacaklar hesabinda izledigi tutarlar i¢in herhangi
bir satig amaci olmamasi sebebiyle bu varliklar i¢in is modeli “sézlesmeye bagl nakit akislarimin
tahsil edilmesi amaciyla elde tutulan portfdy” olarak belirlenmistir.
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Tablo 2: Ornek PYS 31.03.2018 SPPI Testi Sonuglar1 (Nakit ve Nakit Benzerleri)

Hesap No Aciklama Vuk Mizam Spk Mizam SPPI Testi Karsiik / GUD
106011100035 Vadesiz Mevduat Hesab1 301.242,68 301.242,68 GECTI KARSILIK
106011001 Bankalar Vadeli Mevduat Reeskontu 316.590,47 316.590,47 GECTI KARSILIK
10601399100107  Takasbank - YAPILMADI

1060121011 Vadeli Mevduat Hesab1 29.783.000,00 29.783.000,00 GECTI KARSILIK
10801136 Arac1 Kurum Hesab1 YAPILMADI

b) Donen Varliklar - Finansal Yatirimlar: Sirketin 110 ve 118 hesaplarda tuttugu Hisse senet-
leri ve Yatirnm Fonlarindan olusmaktadir. Donen varliklar altinda bulunan hisse senetleri SPPI
test kapsaminda incelenmis olup hisse senetleri niteligi geregi testi gegmemistir. 118 hesap al-
tinda bulunan yatirim fonlar1 TFRS 9 B4.1.7A kapsaminda SPPI testten ge¢cmemistir.

Tgili finansal varliklarin satis amaci bulunuyor olmasi sebebiyle gercege uygun degerinin deger
farkinin kar-zararda muhasebelestirilmesi yontemi uygun gortilmistir.

Tablo 3: Ornek PYS 31.03.2018 SPPI Testi Sonuglari (Dénen Varhklar)

Hesap No Aciklama Vuk Mizam Spk Mizam SPPI Testi Karsiik / GUD
110012391 Hisse -1 4,51 4,51 KALDI GUD
110013951 Hisse -2 8,29 8,29 KALDI GUD
110014221 Hisse -3 0,01 0,01 KALDI GUD
11601100001001  Bono - 1 - - YAPILMADI

118014970100 Yatirim Fonu -1 150.000,00 150.000,00 KALDI GUD
118014970101 Yatirim Fonu - 2 31.944,83 31.944,83 KALDI GUD
118014970102 Yatirim Fonu - 3 999.999,32 999.999,32 KALDI GUD
118014971101 Yatirim Fonlar1 Reeskontu 62.133.48 62.133,48 KALDI GUD

¢) Ticari Alacaklar: Sirketin 135 hesaplarda tuttugu yatirim danigmanlig: ticreti alacaklari,
yonetim komisyonu iicreti alacaklari ile performans primi ticreti alacaklarindan olugmakta-
dir.

Sirketin Yatirim Danigmanhigi Ucret Alacaklari, sadece anapara ve anapara bakiyesine ilig-
kin 6demeleri igeren s6zlesmeye bagli nakit akislari, temel bor¢ verme anlagmasiyla tutar-
liik gostermektedir ve s6zlesmeye bagli nakit akislarini tahsil etmek igin elde tutulmay:
amagclayan is modeli kapsaminda degerlendirilip itfa edilmis maliyeti tizerinden muhasebe-
lestirilmektedir.

Sirketin Yonetim Komisyonu iicret alacaklari, TFRS 9 B4.1.7A, TFRS 9 B4.1.10 ve TFRS 9 B4.1.12
kapsaminda degerlendirilmis olup, portféy degerinin artmasi/azalmas: durumunda nakit akis
degismekte olup Gergege Uygun degerinden muhasebelestirerek gercege uygun degerindeki de-
gisimleri gelir tablosunda takip etmeye devam edecektir.

Sirketin Performans Primi Ucret alacaklari, TEFRS 9 B4.1.7A , TFRS 9 B4.1.10 ve TFRS 9 B4.1.12
kapsaminda degerlendirilmis olup, portféy degerinin artmasi/azalmasi durumunda nakit akis
degismekte olup Gergege Uygun degerinden muhasebelestirerek gercege uygun degerindeki de-
gisimleri gelir tablosunda takip etmeye devam edecektir.
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Tablo 4: Ornek PYS 31.03.2018 SPPI Testi Sonuclari (Ticari Alacaklar)

Hesap No Aciklama Vuk Mizam Spk Mizam SPPI Testi Karsiik / GUD
1350113 Fon Yénetim Ucretleri 72.702,71 - KALDI GUD
1350114 Fon Yonetim Ucretleri 10.198,70 8.937,41 KALDI GUD
1350115 Fon Yonetim Ucretleri 31.317,48 30.653,06 KALDI GUD
1350116 Fon Yénetim Ucretleri 59.786,08 59.786,08 KALDI GUD
1350124 Yatirim Damismanlign Ucretleri 6.785,00 6.785,00 GECTI KARSILIK
1350126 Yatirim Danismanlign Ucretleri 13.570,00 13.570,00 GECTI KARSILIK
1350127 Yatirtm Damgmanlign Ucretleri 13.570,00 13.570,00 GECTI KARSILIK
1350131 Fon Yonetim Ucretleri 992.620,63 992.620,63 KALDI GUD
1350132 Fon Yonetim Ucretleri 43.106,65 43.106,65 KALDI GUD
1350133 Fon Yénetim Ucretleri 3.264,87 - KALDI GUD
1350134 Fon Yonetim Ucretleri 1.144,15 1.144,15 KALDI GUD
1350135 Fon Yonetim Ucretleri - - YAPILMADI N/A
1350136 Fon Yonetim Ucretleri 1.860,31 - KALDI GUD
1350138 Fon Yonetim Ucretleri - - YAPILMADI

1350139 Fon Yénetim Ucretleri 6.936,64 6.936,64 KALDI GUD
13501310 Fon Yonetim Ucretleri - - YAPILMADI

13501311 Fon Yonetim Ucretleri 3.751,62 3.751,62 KALDI GUD
13501312 Fon Yénetim Ucretleri 22.721,65 22.721,65 KALDI GUD
13501313 Fon Yonetim Ucretleri 14.521,81 14.521,81 KALDI GUD
135014126 Portfoy Yonetim Ucreti 2.305,85 2.305,85 KALDI GUD
1350141001 Portfoy Yonetim Ucreti 1.967,27 1.967,27 KALDI GUD
1350141003 Portfsy Yénetim Ucreti 25.611,18 25.611,18 KALDI GUD
1350141006 Portfoy Yonetim Ucreti 14.449,74 14.449,74 KALDI GUD
135015101 Portfoy Yonetim Ucreti 335,21 335,21 KALDI GUD
135015108 Portfdy Yénetim Ucreti - - YAPILMADI

135015114 Portfoy Yonetim Ucreti 17.659,82 17.659,82 KALDI GUD
135015118 Portfsy Yénetim Ucreti 1.173,56 1.173,56 KALDI GUD
135015119 Portfdy Yénetim Ucreti 433,44 433,44 KALDI GUD
135015122 Portfoy Yonetim Ucreti 2.347,72 2.347,72 KALDI GUD
1350151004 Portfsy Yénetim Ucreti 615,25 615,25 KALDI GUD
135016114 Performans Primi - - YAPILMADI

135016118 Performans Primi - - YAPILMADI

135016122 Performans Primi - - YAPILMADI

135016123 Performans Primi - - YAPILMADI

1350161004 Performans Primi - - YAPILMADI

135017126 Performans Primi - - YAPILMADI

1350171000 Performans Primi - - YAPILMADI

1350171001 Performans Primi - - YAPILMADI

1350171003 Performans Primi - - YAPILMADI

1350171006 Performans Primi - - YAPILMADI

1350181 Performans Primi - - YAPILMADI

1350191 Performans Primi 7.511,87 7.511,87 KALDI GUD

d) Diger Alacaklar: Sirketin 144 ve 146 hesaplarda tuttugu Vergi Dairesi, SGK vb kisi ve kurum-

lardan olan ¢esitli alacaklardan olusmaktadur.

Sirketin Diger Cesitli Alacaklari, sadece anapara ve anapara bakiyesine iliskin 6demeleri iceren

sozlesmeye bagl nakit akislari, temel bor¢ verme anlasmasiyla tutarlilik gostermektedir ve soz-

lesmeye bagli nakit akiglarini tahsil etmek i¢in elde tutulmay: amaglayan is modeli kapsaminda

degerlendirilip itfa edilmis maliyeti izerinden muhasebelestirilmektedir.
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Tablo 5: Ornek PYS 31.03.2018 SPPI Testi Sonuglari (Diger Alacaklar)

Hesap No Aciklama Vuk Mizam Spk Mizam SPPI Testi Karsiik / GUD
1440134 Verilen s Avanslar1 - - YAPILMADI

1440135 Verilen Is Avanslart 0,08 0,08 YAPILMADI

1440136 Verilen s Avanslari - - YAPILMADI

1440141 Personel Toplu Maas Avansi - - YAPILMADI

1440191 Personelden Diger Alacaklar 4.140,13 4.140,13 GECTI KARSILIK
1460101 Diger Kisa Vadeli Alacaklar - 210,88 GECTI KARSILIK
1460201 Asgari Ucret Destek Alacag 393,42 393,42 GECTI KARSILIK
1460301 5510 Sayili Kanundan Dogan Indirim 11.814,09 11.814,09 GECTI KARSILIK

e) Duran Varliklar - Finansal Yatirimlar: Sirket, stratejik amach olarak elinde tuttugu Serma-
yede Pay1 Temsil Edilen Menkul Degerlerini, TFRS 13 Standard: uyarinca degerlendirerek ger-
¢ege uygun degerinden muhasebelestirmekte, gercege uygun degerlerinde meydana gelen degi-
simleri diger kapsamli gelir tablosunda gostermektedir.

Ozkaynak araglarina yapilan yatirimlarin szlesmeye bagli nakit akislarinin sadece faiz ve ana-
paradan olusmadi81 degerlendirildigi icin TFRS 9 paragraf B5.2.3 uyarinca “6zkaynak araglarina
yapilan tiim yatirimlar ve s6z konusu finansal araglara iliskin s6zlesmeler, gercege uygun deger-
leri tizerinden ol¢iilmektedir. Ancak, bazi istisnai durumlarda maliyet, gercege uygun degerin
belirlenmesine iligkin uygun bir tahmin yontemi olabilir. S6z konusu durum, gercege uygun de-
gerin Ol¢timiine iliskin yeterli diizeyde yakin zamanli bilgi bulunmamasi ya da gergege uygun
degerin birden fazla yontemle &l¢tilebilmesi ve bu yontemler arasinda maliyetin gercege uygun
deger tahminini en iyi sekilde yansitryor olmasi durumunda miimkiin olabilir.

TERS 9 paragraf B5.2.4 uyarinca maliyetin gercege uygun degeri yansitmadig1 durumlarda da
sermayede pay1 temsil eden menkul degerler maliyet degeri ile dl¢iiliir.

Sirket sermayede pay1 temsil eden hisse senetlerinden stratejik amagl olarak elde tutulanlarin
satilmas1 halinde 6zkaynaklar altinda izlenen gergege uygun degerleme farklari, ge¢mis yillar kar
zararlar1 altina taginarak 6zkaynaklar altinda birakilacak, stratejik olarak elde tutulmayanlar ise
satildiklarinda gelir tablosu ile iligkilendirilecektir.

Tablo 6: Ornek PYS 31.03.2018 SPPI Testi Sonuclar1 (Duran Varhklar)

Hesap No Aciklama Vuk Mizam Spk Mizam SPPI Testi Karsihk / GUD
2200151 Istirak 4,00 4,00 KALDI GUD
2200161 Istirak 7.424,50 7.424,50 KALDI GUD

4.2. Finansal Varliklarin flk Alimda Olgiilmesi ve Yeniden Siniflandirilmasi

4.2.1 i1k Olgiim

Bir finansal aracin ilk defa finansal tablolara alinmasi sirasindaki gercege uygun degeri, normalde
islem fiyatidir Ancak, verilen ya da alinan bedelin bir kisminin finansal aragtan bagka bir unsur icin
verilmis olmas1 durumunda, isletmenin finansal aracin gercege uygun degerini 6lgmesi gerekir. Or-
negin, faiz getirisi olmayan uzun vadeli bir kredi veya alacagin gercege uygun degeri, gelecekteki tiim
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nakit akislarinin, ayni kredi derecesine sahip benzer bir finansal aracin (para birimi, vade, faiz orani-
nin tiirti ve diger unsurlar agisindan benzer) cari faiz oran(lar)indan indirgenerek bulunan bugiinkii
degeri tizerinden ol¢iiliir. Geriye kalan kredi tutari, bagka tiir bir varlik olarak finansal tablolara alin-
masl i¢in 6ngoriilen kistaslar1 karsilamadig: siirece, gider ya da gelirden indirim olarak kaydedilir.

Isletme, ilk defa finansal tablolara alinmasi sirasindaki gercege uygun degerin TFRS 9 5.1.1A pa-
ragrafinda bahsedilen islem fiyatindan farkli oldugunu belirlemesi durumunda, s6z konusu arac1 bu
tarihte agagida belirtilen sekilde muhasebelestirir:

a) Gergege uygun degerin, 6zdes bir varligin veya yiikiimliltigiin aktif bir piyasadaki kotasyon
fiyatiyla (diger bir ifadeyle Seviye 1 girdisi) dogrulanmasi veya sadece gozlemlenebilir piyasa-
lardan veriler kullanan bir degerleme yontemine dayanmas: durumunda, TFRS 9 5.1.1 paragra-
finda 6ngoriilen dl¢iim iizerinden, isletme ilk defa finansal tablolara alma sirasindaki gercege
uygun deger ile islem fiyat: arasindaki farki kazang veya kayip olarak finansal tablolara alir.

b) Diger tiim durumlarda, TFRS 9 5.1.1 paragrafinda ongoriilen 6lgiimiin, ilk defa finansal tab-
lolara alma sirasindaki gercege uygun deger ile islem fiyat: arasindaki farkin ertelenmesi ama-
cyla diizeltilmesi sonucunda bulunan tutar iizerinden alinir. Igletme ilk defa finansal tablolara
almasindan sonra ertelenen bu farks, piyasa katilimcilarinin varlik veya yiikiimliiligi fiyatlandi-
rirken goz 6ntinde bulunduracaklar: bir faktordeki (zaman faktorii dahil) degisiklikten kaynak-
landig1 6l¢tide kazang veya kayip olarak finansal tablolara alir.

4.2.2.Finansal varliklarin yeniden siniflandirilmasi

Sirketin finansal varliklara iligkin i3 modelini degistirmesi durumunda, TFRS 9 4.4.1 paragrafi
bu degisiklikten etkilenen finansal varliklarin yeniden siiflandirilmasini gerektirmektedir. Bu tiir
degisikliklerin ¢ok nadir olmasi beklenir. S6z konusu degisiklikler, i¢sel veya digsal degisiklikler so-
nucunda Sirket Gist yonetimi tarafindan belirlenir ve Sirket faaliyetleri agisindan 6nemli ve ti¢iincii
taraflara kanitlanabilir nitelikte olmalidir. Dolayisiyla, Sirketin is modelinde bir degisiklik sadece Sir-
ket faaliyetleri bakimindan 6nemli olan bir faaliyeti yapmaya bagladiginda ya da bu tiir bir faaliyeti
yapmay1 sonlandirdiginda, 6rnegin Sirket, bir is kolunda faaliyet gostermeye basladiginda ya da bu
is kolundaki faaliyetini sonlandirdiginda, s6z konusu olacaktir.

Is modelinin amacinda yapilacak degisiklikler, yeniden siniflandirma tarihinden énce gergekles-
tirilmelidir. Asagida yer alan durumlar, is modelinde degisiklik olarak nitelendirilmemektedir:

a) Belirli finansal varliklarin elde tutulma amacinda meydana gelen bir degisiklik (piyasa sartla-
rinda 6nemli degisikliklerin oldugu durumlarda dahi),

b) Finansal varliklar agisindan belirli bir piyasanin gegici olarak ortadan kalkmast,
c) Isletmenin farkli is modellerine sahip boliimleri arasinda finansal varliklarin transferi.
Yeniden siniflandirma igleminin gerceklesmesi sonrasinda olast muhasebe etkileri hesaplanarak

gerekli diizeltmeler gerceklestirilir. Yeniden siniflandirma sonucunda olas: karsilagilacak hususlar
agagidaki tabloda 6zetlenmistir.
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Tablo 7: Ornek PYS, Yeniden Siniflandirma

Mevcut Simf |Yeni Simf  (Bilango Etkisi Kar/Zarar Etkisi Diger Kapsamh Gelir Etkisi
N Yeniden simiflandirma . : o .
IEM GUDFKZ giiniindeki GUD GUD ile son IEM degeri arasindaki fark | Yoktur
. Yeniden simflandirma
GUDFKZ IEM gitniindeki GUD, yani [EM Yoktur Yoktur
IEM GUDFDGK :ﬂe;;i;:ks;zggldmm Yoktur GUD ile son [EM degeri arasindaki fark
: Yeniden simflandirma Diger kapsamli gelirdeki kar/zarar, GUD diizeltme olarak
GUDFDKG  |IEM giiniindeki GUD, yani [EM Yoktur hesaplanir
GUDFKZ GUDFDGK |Yoktur Yoktur Yoktur
GUDFDGK  |GUDFKZ  |Yoktur Diger kapsa@n gelirfie}(i kar/zarar, dénemselllik ilkesi.ne uygun olarak cari yilda gelir gider tablosuna,
geemis yillar igin olusan kar/zararlar ise Gegmis yil kar ve zararlari hesabina siniflamr.

4.3 SPPI Testi Uygulamasi

Bir finansal varligin siniflandirilmasi igin ikinci kriter olan finansal varligin sézlesmeye bagl na-
kit akislarinin 6zelliklerinin belirlenmesi igin varliklar SPPI (Sadece Anapara ve Anaparaya Iliskin
Faiz Odemeleri Testi — Solely Payments of Principal and Interest) ad1 verilen bir teste tabi tutulur-
lar. Bu test finansal varligin s6zlesmeye bagl nakit akiglarinin sadece anapara ve anapara bakiyesine
iliskin faiz 6demelerini igerip igermediginin test edilmesidir. Anapara finansal varligin elde edildigi
giinkii GUDini ifade eder. Faiz ise paranin zaman degeri, kredi riski ile birlikte likidite riski, elde
tutma giderleri ve kar marjinin biitiiniini ihtiva eden degerdir. Anapara ve iliskili faiz 6demelerini
iceren sozlesmeye bagl nakit akiglar: temel bir bor¢ verme islemiyle tutarli olmalidir. Sonug olarak,
finansal varliklarin SPPI testini gegebilmesi i¢in, temel bor¢ verme szlesmesinde bulunmasi gereken
anapara geri 6demeleri ve 6nceden belirlenebilen faiz unsurunu tagimasi gerekir.

Tablo 8: Finansal Varhiklarin SPPI Test Sonuglar

Finansal Varhk Tanmu Ara Uriin Tamm SPPI Test Sonucu |is Modeli Degerlendirmesi
ozl gl nakit akisl tahsil
Nakit ve Nakit Benzerleri  |Bankalardan ve Aract Kurumlardan Alacaklar Uyumlu SO.Z esm_eye bagh nakit akaslarinin X St
edilmesi amactyla elde tutulan portfoy
Dénen Varliklar - Finansal Hisse Senetleri ve Yatirim Fonlari Uyumlu Degil GUD Farki Kar/Zararda muhasebelestirilen
Yatirimlar £
portfoy
Lo Sozlesmeye bagli nakit akislarimin tahsil
Yatim Damsmanhiy Ucreti Uyumlu edilmesi amaciyla elde tutulan portfoy
Ticari Alacaklar Yénetim Komisyonlar1 Alacaklart Uyumlu Degil GUD Farki Kar/Zararda muhasebelestirilen
portfoy
Performans Primi Uyumlu Degil GUD Farki Kar/Zararda muhasebelestirilen
portfoy
. . o Sozlesmeye bagli nakit akislarimn tahsil
Diger Alacaklar Diger Cesitli Alacaklar Uyumlu edilmesi amaciyla elde tutulan portfoy
Duran Varliklar - Finansal Sermayede Payi Temsil Edilen Menkul Degerler  |Uyumlu Degil GUD Farki Diger Kapsamli Gelirde
Yatinmlar muhasebelestirilen portfoy

4.4 Beklenen Kredi Zararlar1 Hesaplamasi

PY$nin 31.03.2018 tarihli Bagimsiz Denetim Raporu dipnotlarinda, o donem uygulanmaya baslanan
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TEFRS 9 temel hiikiimleri tarif edildikten sonra, Degisen Muhasebe politikalarrnin Sirket’in Finansal Tab-
lolar1 Uzerindeki Etkileri dipnotu iginde “Sirket degisen muhasebe politikalarinin ilk defa uygulamasi so-
nucu olusan 6nemli bir kiimulatif etki olusmadigindan 1 Ocak 2018 tarihi itibariyla gegmis yillar karlar:
icerisinde muhasebelestirilmemistir” ibaresi ile TFRS 9 etkisinin 6nceki tablolarda énemli olmadig: belir-
tilmistir. Sirket'in ayrica yukaridaki 6rnekteki gibi hesaplanmig Beklenen Kredi Zararrnin gozard: edilebi-
lir oldugu Bagimsiz Denetim Raporunda “TFRS 9 kapsaminda hesaplanan deger diisiikliigiintin Sirket'in
finansal tablolarinda 6nemli seviyede etkisi bulunmamaktadir” ibaresiyle degerlendirmistir.

Tablo 9: Beklenen Kredi Zararlan Hesaplamas:

Hesap No Aciklama Hesaplamaya Baz Tutar Ortalama BKZK Bekl?nen Kredi
Zaran
106011100035 Vadesiz Mevduat Hesabt 301.242,68 0,0021 632,61
106011001 Bankalar Vadeli Mevduat Reeskontu 316.590,47 0,0021 664,84
10601399100107  Takasbank
1060121011 Vadeli Mevduat Hesabi 29.783.000,00 0,0021 62.544,30
10801136 Aract Kurum Hesab1
110012391 Hisse -1
110013951 Hisse -2
110014221 Hisse -3
11601100001001  Bono - 1
118014970100 Yatirim Fonu -1
118014970101 Yatirim Fonu - 2
118014970102 Yatirim Fonu - 3
118014971101 Yatirim Fonlar1 Reeskontu
1350113 Fon Yonetim Ucretleri
1350114 Fon Yénetim Ucretleri
1350115 Fon Yénetim Ucretleri
1350116 Fon Yénetim Ucretleri
1350124 Yatirim Damismanhi Ucretleri
1350126 Yatirim Danismanlig Ucretleri
1350127 Yatirim Damgmanhg@ Ucretleri
1350131 Fon Yénetim Ucretleri
1350132 Fon Yonetim Ucretleri
1350133 Fon Yonetim Ucretleri
1350134 Fon Yénetim Ucretleri
1350135 Fon Yonetim Ucretleri 6.785,00 0,4600 3.121,10
1350136 Fon Yonetim Ucretleri 13.570,00 0,4600 6.242,20
1350138 Fon Yénetim Ucretleri 13.570,00 0,4600 6.242,20
1350139 Fon Yénetim Ucretleri
13501310 Fon Yénetim Ucretleri
13501311 Fon Yénetim Ucretleri
13501312 Fon Yonetim Ucretleri
13501313 Fon Yénetim Ucretleri
135014126 Portfoy Yonetim Ucreti
1350141001 Portfoy Yonetim Ucreti
1350141003 Portfdy Yonetim Ucreti
1350141006 PortfSy Yonetim Ucreti
135015101 Portfoy Yénetim Ucreti
135015108 PortfSy Yonetim Ucreti
135015114 Portfdy Yonetim Ucreti
135015118 Portfoy Yonetim Ucreti
135015119 Portfoy Yonetim Ucreti
135015122 Portfdy Yénetim Ucreti
1350151004 Portfoy Yonetim Ucreti
135016114 Performans Primi
135016118 Performans Primi
135016122 Performans Primi
135016123 Performans Primi
1350161004 Performans Primi
135017126 Performans Primi
1350171000 Performans Primi
1350171001 Performans Primi
1350171003 Performans Primi
1350171006 Performans Primi
1350181 Performans Primi
1350191 Performans Primi
1440134 Verilen is Avanslart
1440135 Verilen Is Avanslart
1440136 Verilen Is Avanslari
1440141 Personel Toplu Maas Avanst -
1440191 Personelden Diger Alacaklar 4.140,13 0,46 1.904,46
1460101 Diger Kisa Vadeli Alacaklar 210,88 0,46 97,00
1460201 Asgari Ucret Destek Alacag 393.42 0,46 180,97
1460301 5510 Sayili Kanundan Dogan indirim 11.814,09 0,46 5.434,48
2200151 Istirak
2200161 Istirak
Toplam 30.451.316,67 87.064,17
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5. VAKA CALISMASI SONUCLARININ MUHASEBEDE ONEMLILIK KAVRAMI
CERCEVESINDE DEGERLENDIRILMESI

Bu ¢aligmanin amac1 muhasebe diinyasinda ortaya ¢ikan yeni TFRS 9 diizenlemelerinin port-
{6y yOnetim sirketlerinin finansal tablolarinda 6nemli bir etki yaratip yaratmayacagini arastirmak-
tir. Ancak 6ncelikle 6nemlilik kavraminin tizerinde durulmasi ve énemlilik seviyelerinin belirlen-
mesi gerekmektedir.

Vaka ¢alismasinda 6rnek olarak kullanilan PY$'nin 6zet finansal tablolar: ile bu tablolar iizerin-
den genel olarak iizerinde mutabik kalinan TURMOB ¢aligmasina gére hesaplanmis énemlilik tutar-
lar1 agagida sunulmustur;

Tablo 11: Ornek PYS Ozet Finansal Tablolar: - 31.12.2018

Donen Varliklar 40,190,556 Satis Gelirleri 16,377,757
Duran Varliklar 629,945 Esas Faaliyet Kar1 6,460,375
Toplam Varliklar 40,820,501 Finansman Gelirleri Oncesi Kar 6,460,375
Ozkaynak Toplam1 38,498,293 VOK 12,765,628

Tablo 12: Onemlilik Tutar1 Hesaplamalari

Hesaplama Baz Onemlilik Tutar: BKZ
Kalem Tutar Oran Tutar
Vergi Oncesi Kar 12,765,628 2.00% 255,313 87,064
Net Satislar 16,377,757 0.50% 81,889 87,064
Ozkaynaklar 38,498,293 1.00% 384,983 87,064
Varliklar 40,820,501 0.50% 204,103 87,064
Net Varlik Degeri anlamsiz

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanmistir

Comert (2012, s.38) makalesinde denetgilerin dnerilen hesaplama bazlarini kullanirken genel-
likle dort tip sayisal yaklasimi kullandiklarini belirtmektedir. Bu dort yaklasim i¢inde yukaridaki
bazlardan en uygunun segerek miisterisinin sayisal faktorlerine bu temellerden birini uygulamak su-
retiyle 6nemlilik seviyesinin belirlendigi Tek Finansal Degisken Yonteminin yaninda, farkli 6nemli-
lik diizeylerinin hesaplandig1 Birden Cok Degiskenler Yontemi, faktorlerden hesaplanan 6nemlilik
tutarlarinin ortalamasinin kullanildig1 Ortalama/Karisik Yontem ve genis bir 6rneklem icin istatis-
tiksel analizden olusan Formiil Yonteminden de bahsetmektedir.

Vaka ¢alismasinin yapildig: sirketin vergi oncesi kar1 bulunmakta ve sirket sirasiyla %39,4 ve
%78 gibi oldukea yiiksek olarak degerlendirilebilecek faaliyet kar marji ile VOK marj1 barindirnak-
taydi. Ayrica sirketin yatirim asamasinda olmayan bir sirket olmasi ile birlikte yapisinin, fon yone-
tiyor olmasina ragmen, bir fondan farklik gostermesi énemlilik seviyesi hesaplarken Tek Finansal
Degisken Yonteminin kullanilmasini gerektirmistir. Bu baglamda, Vergi Oncesi Kar kaleminde olu-
san onemlilik seviyesi calismanin problem ciimlesini cevaplayabilmektedir. Sirketin Vergi Oncesi
Kar1 uygulamalarda 6nemlilik seviyesi tutar1 belirlemek i¢in kullanilan en diisiik oran olan %2 ile
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degerlendirildiginde bile hesaplanmis olan Beklenen Kredi Karsiligi 6nemlilik seviyesinin altinda
kalmaktadir. Ote yandan sektdrdeki diger PYSlerinin bagimsiz denetim raporlarinda TFRS 9’un fi-
nansal raporlara etkisinin “6nemsiz” oldugu vurgusu yapilmaktadir. Yukarida anlatilan Vaka Calig-
masi ¢iktisinin bu paralelde diger PYSleriyle benzerlik gosterdigi gorillmektedir.

SONUC VE DEGERLENDIiRME

Finansal sektorde faaliyet gosteren sirketler i¢in TFRS 9’un 2018 yili baginda uygulamaya basla-
mast en 6nemli giindem maddelerinden biri olmustur. Finansal sistem ile ilgili akla gelen ilk kurum
olan bankalarin ilgili departmanlari yeni standartin tam olarak uygulanmas: icin biyiik hassasiyet
gostermiglerdir. TFRS 9 ile birlikte bankalarda kredi tahsisatindaki is akiglarindan muhasebe rapor-
lama siireglerine, ayrilan karsilik biyiikliiklerinden sermaye yeterlilik orani hesaplamalarina kadar
onemli degisikliklerin olugmasi beklenebilir.

Ancak ¢aligmanin 6nceki bélimlerinde ortaya koyuldugu gibi TFRS 9'un PYS finansal raporlar
tizerindeki sonuglar: siddetli olmamustir. Vaka analizinde TFRS 9 uygulamasiyla ortaya ¢ikan kredi
karsilig1 zararinin sirkete olan etkisini muhasebenin 6nemlilik kavrami paralelinde Tek Finansal De-
gisken Yontemi ile degerlendirilerek 6nemsenmeyecek seviyede oldugu gosterilmistir.

PYSleri tizerinde TFRS 9 etkisinin 6nemsizliginin nedeni mevzuata dayalidir. PYSlerinin faaliyet-
lerini diizenleyen “Portfdy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine iliskin Esaslar Tebligi’-
nin 16. Maddesi bu sirketlerin yapamayacag: is ve islemleri diizenlemektedir. Bu maddeye gore PYS;

- Sermaye piyasasl araglarina iliskin veya bunlardan bagimsiz olarak kendi mali taahhiitlerini
iceren evrak ¢ikaramaz,

- Odiing para verme iglemleri yapamaz,
- Kisa siireli nakit ihtiyacinin kargilanmasi diginda kredi alamaz

— Higbir ticari, sinai ve zirai faaliyette bulunamaz, gerekli olanin iistiinde tasinmaz mal edine-
mez.

- 19/10/2005 tarihli ve 5411 sayili Bankacilik Kanununda tanimlandig1 tizere mevduat toplaya-
maz, mevduat toplama sonucunu verebilecek islemler yapamaz.

Dolayisiyla PYSlerinde TFRS 9 kapsaminda yeniden degerlemesi yapilacak finansal araglar hem
say1 hemde biiyiikliik anlaminda oldukga kisithdir. Uygulama 6rneginde goriildtigii gibi TERS 9 kap-
saminda degerlenecek varliklar Nakit ve Nakit Benzerleri, Dénen Varliklar, Ticari Alacaklar, Diger
Alacaklar ve Duran Varliklarla sinirlidir. Kendi mali taahhiitlerini igeren evrak ¢ikartamamasi (fi-
nansman bonosu), kisa vadeli harig kredi alamamasi ve mevduat toplayamamasi nedeniyle PY$leri-
nin TFRS 9 kapsaminda degerlendirilecek 6nemli bir finansal ylikiimlilliigii yoktur. Varlik tarafinda
da PYSlerinin kredi verememesi, farkli faaliyette bulunamamas: ve taginmaz sinirlamalar: nedeniyle
TFRS 9 kapsaminda 6nemli miktarda Beklenen Kredi Zarar: olusturacak finansal varligi bulunma-
maktadir. Uygulama 6rneginde olugan beklenen kredi zararinin biiyiik kismi Sirket'in bankada tut-
tugu mevduatla iliskilidir.
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Bu bilgiler 1s181nda, TFRS 9’un Tiirkiyede faaliyet gosteren PYSleri i¢in ¢ok dnemli bir etki ya-
ratmadigini, bankalarda oldugu gibi i¢ kontrol, denetim birimlerinde farkli bir yapilandirma olus-
turulmasi gerektirmedigini, uygulamanin iligkili IK, BT sistemlerinin gelistirilmesi gibi maliyetlerin
ortaya ¢ikarmayacagini, egitim, siire¢ yonetimi, is adimlar: gibi operasyonel zorluklara neden olma-
yacag1 beklenmektedir.

Bu ¢ikarimlar bir adim ileriye gotiiriiliip, PYSleri ile ilgili bu kadar sinirlayict bir mevzuat ol-
madig1 varsayildigi durumda dahi sektériin yapisi nedeniyle TFRS 9 sektérde anlamli degisiklikler
yaratamayacaktir. Caligmanin 6nceki béliimlerinde ortaya koyuldugu gibi, portfoy yonetimi sekto-
riinde baskin roli Tirkiyede faaliyet gosteren bankalarin istirakleri tistlenmistir. Dolayisiyla PYS-
leri bu finansal gruplarin para yonetme ussii olarak degerlendirilmekte, bor¢lanma, kredi verme gibi
bilangoyu genisletip TFRS 9 kapsaminda beklenen kredi zarar1 yaratabilecek islemler bu finansal
gruplarin bankalari, varsa leasing, faktoring sirketleri tarafindan gergeklestirilmeye devam edecek-
tir. Banka istiraki olmayan PYSleri de kisith kaynaklara ulastiklar: zamanda, faaliyet cergeveleri pa-
ralelinde, bu kaynagi bor¢lanarak bilangoya alip yiikiimliilik yaratmak yerine bu kaynag: kurduklar:
fonda kullanarak yonetim ticreti ortaya ¢ikartarak karliliklarini arttirmaya ¢aligacaklardir.

PYS, SPK tarafindan, ana faaliyet konusu fonlarin kurulmasi ve yonetimi olan ve anonim ortaklik
seklinde kurulan sermaye piyasas: kurumu olarak tanimlanmaktadir. Mevzuatin bugiinkii hali PY$-
lerinin asli gorevi olan kendilerine emanet edilen varliklarin belirlenmis risk ¢ercevesi icinde en yiik-
sek performansla degerlendirilmesi hedefiyle uyum igindedir. PYS$ yoneticilerinin asli gorevi finansal
performanstan ziyade yonetilen fon ve portfoylerin performanslaridir. Dolayisiyla TFRS 9’un finan-
sal performans tizerinde 6nemli bir etkisinin olmamasi yoneticilerin fon performans: odakli hedef-
lerinin takibi i¢in olumlu bir durumdur.
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