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Oz

Calismanin amaci, enflasyon muhasebesinin teorik etkileri ve isleyisini 6zetledikten sonra Borsa
Istanbul’da islem goren sirketler ve halka arz olmak isteyen sirketlerin TMS 29 harig ve TMS 29 dahil
muhasebe verilerine ulagilarak uygulamali olarak enflasyon muhasebesinin net satig, briit kar,
FAVOK, net kar, briit kar marji, FAVOK marji ve net kar marjina etkilerinin tespit edilip analiz
edilmesidir. Enflasyon muhasebesinin uygulamadaki etkilerini 6lgebilmek sirketlerdeki karar
vericiler i¢cin daha dogru mali tablo yorumlamasi ile gelecekte daha dogru yatirimlarin biitcelenmesi
anlamina gelebilmektedir. Ayni sekilde firmalara yatirnm yapacak yatirimcilar ve sirketleri
degerleyecek analistler icin enflasyon muhasebesinin uygulamali etkilerini anlayabilmek mali
tablolar1 ve enflasyonu daha dogru kavrayarak gelecek projeksiyonlarin gelistirilmesi ve
enflasyondan ari performansin Olgiilmesi olarak yorumlanabilmektedir. Ayrica bu calisma ile
yliksek enflasyonun mali tablolar1 ne denli asindirdig ve yiiksek enflasyonun neden zararli bir
yatirim ortami olusturdugu gosterilmektedir. Calismada dokiiman inceleme teknigi ile veriler
toplanmus ve igerik analiz yontemi ile veriler analiz edilmistir. 14 sektdrden 43 sirketin 57 farkli mali
tablo doneminde enflasyon muhasebesinin etkileri gosterilmistir. Her sirket igin birden fazla mali
tablo donemi dikkate alindig1 icin 57 farkli doneme ulasilmustir. Enflasyon muhasebesinin
sektorlerde genel olarak net satis, briit kar ve FAVOK'ii artirdigi gozlemlenirken net kar verisinin
geriledigi dikkat cekmektedir. Perakende ve gida gibi yiiksek stoklu ¢alisan sektorlerde enflasyon
muhasebesi ile FAVOK gerilemektedir. Briit kar marji, FAVOK marji ve net kar marjlarmin
orneklemin onemli bir kisminda geriledigi gozlenmektedir. Baz: firmalarda enflasyon muhasebesi
oncesi pozitif olan FAVOK TMS 29 sonrasi negatife donmektedir. Yiiksek stok ve maddi duran varlik
tastyan ve ilgili varliklar1 biiyiik oranda borg ile finanse eden sirketlerde enflasyon muhasebesi
sonrast net parasal pozisyon karmin pozitif oldugu dikkat ¢ekmektedir. Enflasyonist ortamda
sirketlerin borgluluk seviyesinin artirilmasinin makul oldugu sonucuna varilmstir.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon, Sirketler, Mali Tablolar, Enflasyon Muhasebesi, Finansal Analiz

Arslan, H., & Kayhan, T. (2025). Enflasyon Muhasebesinin Sirketlere Etkisi: Borsa istanbul Ornegi. insan ve Toplum
Bilimleri Aragtirmalart Dergisi, 14(5), 2793-2830. https://doi.org/10.15869/itobiad.1724806

Gelis Tarihi 22.06.2025
Kabul Tarihi 07.11.2025
Yayin Tarihi 31.12.2025
*Bu CC BY-NC lisans: altinda
acgik erigimli bir makaledir.

1 Dr. Ogr. Uyesi, Kirsehir Ahi Evran Universitesi, Bankacilik ve Sigortacilik, Finans-Bankacilik ve Sigortacilik
Boliimii, Kirsehir, Tiirkiye, halil.arslan@ahievran.edu.tr, ORCID:0000-0003-0853-0244

2 Doktor, info Yatmm Menkul Degerler A.S., Kurumsal Finansman, Midiir, Istanbul, Tiirkiye,
kayhantemur44@gmail.comosta, ORCID:0000-0003-3738-2025



https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/deed.tr

Journal of the Human and Social Science Researches
[2147-1185] [=]

insan ve Toplum Bilimleri Arastirmalari Dergisi F—%
14 tr Years

2025, 14 (5), 2793-2830 | Research Article

The Effect of Inflation Accounting on Companies: The Example of Borsa
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Abstract

The aim of study is to summarize theoretical effects and functioning of inflation accounting and then
to determine and analyze effects of inflation accounting on net sales, gross profit, EBITDA, net profit,
gross profit margin, EBITDA margin and net profit margin by data of companies traded on Borsa
Istanbul and companies that want to go public, excluding TMS 29 and including TMS 29. Being able
to measure effects of inflation accounting in practice can mean more accurate financial statement
interpretation and future investment budgeting for decision makers. Similarly, for investors and
analysts who will evaluate companies, understanding practical effects of inflation accounting can be
interpreted as developing future projections by more accurately comprehending financial
statements. This study shows how high inflation erodes financial statements and why high inflation
creates a harmful investment environment. In the study, data was collected with document review
technique and analyzed with content analysis method. The effects of inflation accounting on 57
different financial statement periods of 43 companies from 14 sectors are shown. Since more than
one financial statement period was taken into account for each company, 57 different periods were
reached. While it is observed that inflation accounting generally increases net sales, gross profit and
EBITDA in sectors while net profit data declines. EBITDA declines with inflation accounting in
sectors have higher inventories such as retail and food. It is observed that gross profit margin,
EBITDA margin and net profit margins decline in significant part of the sample. In some companies,
EBITDA, which was positive before inflation accounting, turns negative after TMS 29. It is
noteworthy that net monetary position profit is positive after inflation accounting in companies have
high inventories and tangible fixed assets and that finance the relevant assets largely with debt. It
has been concluded that it is reasonable to increase the debt level of companies in an inflationary

environment.
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Giris
Pandemide ilk aylarda tiim diinyada ekonomik aktivitenin azalmasi enflasyonu
disiiriicli etkide bulunsa da Tiirkiye bu anlamda diinyadan ayrigsmis ve enflasyon hizlica
ylikselmeye baslamistir (Kaymaz, 2021, 5.738). Bu dénemde Tiirkiye’de faizlerin siirekli
diistiriilmesi kur ataklarini beraberinde getirmis ve yiikselen kur, enflasyonu artirmigtir.
Diisen faizler krediye ulasabilen kitle tarafindan ucuz krediler ile konut, arag ve diger
mallara talebi artirmis ve yiikselen talep kartopu etkisiyle enflasyonda hizh bir artis:
beraberinde getirmistir. 2024 yili ile birlikte Merkez Bankasi faiz artirim siirecini
bagslatmis ve vergi politikalar1 daha da sikilasarak parasal sikilagma siireci enflasyonda
kademeli de olsa diistisii beraberinde getirmeye baslamistir. Bu donem tiiketicilerin satin
alma giictinii etkiledigi gibi sirketler 6zelinde de bir¢ok sonug yaratmistir. Enflasyonist
ortamda sirketler ¢ok yiiksek karlar agiklamaya baslamis; artan karlar borsalarda hisse
degerlerini yiiksek seviyelere ¢ikarmistir. Enflasyonist ortamda sirketler daha g¢ok
enflasyonist para biriminden borglanarak bor¢glanmanin maliyetini asagi ¢ekmeye
¢alismistir (Dogan, 2023, s.195).

Yiiksek enflasyon doneminde stoklar ve maddi duran varliklar gibi kalemler cari satin
alma giiciinden wuzaklasabilmektedir. Bu durum finansal tablo analizlerini
zorlagtirabilmektedir. Ornegin alacak giin siiresi satiglar ve ortalama ticari alacaklarmn
fonksiyonu olarak hesaplanmaktadir. Ticari alacaklar kisa vadeli olduklar1 igin
enflasyonun cari etkisini biinyesinde barindirirken bir yilda olusan net satislarda cari
enflasyon son ¢eyrek satislarina yansimasina ragmen ilk ¢eyrek satislari biiyiik oranda
cari enflasyonu yansitmamaktadir. 1 Ocak’ta 10 TL'ye satilan bir {iriin 31 Aralik’ta yiiksek
enflasyon doneminde 20 TL'ye satilabilmektedir. Bu durumda sirketlerin ilk geyrek
satiglar1 biiylik oranda cari satin alma giiciinden uzaklasabilmektedir. Boylece
hesaplanan ticari alacak giin siirelerinde asimetrik bir durum ortaya cikmaktadir.
Enflasyon muhasebesi bu gibi bir¢ok rasyoda daha makul analizleri ortaya
¢ikarabilmektedir

Cankaya ve Ding (2004)’e gore yiiksek enflasyon mali tablolarin performansi gostermesi
adma yatirnmcilar igin bir giiven sorunu yaratmaktadir. Bu sebeple enflasyon
muhasebesinin uygulanmas1 zorunludur. Tiirkiye’de 2022 yilinda sartlarin olusmasi ile
enflasyon muhasebesine gegilme karar1 alinmis ve 31 Aralik 2023 mali tablolar ilgili
dénemin satin alim giiciine gore endekslenmeye baslamistir.

Enflasyon muhasebesi aktif ve pasiflerde parasal olmayan varliklar1 ve parasal olmayan
ylikiimliliikleri enflasyon endeksi ile cari satin alma giiciine getirmektedir. Borsa
Istanbul sirketleri 2023 ve karsilagtirmali yil olan 2022 yillarni mevzuatta yapilan
degisiklik sonrasinda enflasyon muhasebesi dahil mali verileri Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda (KAP) ac¢iklamaya baslamislardar.

Sirketler aktifler ve pasiflerinde parasal varlik ve parasal yiikiimliiliikleri endekslemeye
tabi tutmazken, parasal olmayan varliklar ve parasal olmayan yiikiimliilitkler rapor
tarihine enflasyon endeksi ile endekslenmeye baslamistir. TMS mali tablolar1 TUFE’ye
gore endeksleme yaparken, VUK mali tablolarda UFE endeks araci olarak kullanilmustir.
TMS mali tablolarda bilanco ve gelir tablosu endekslemeye tabi tutulurken VUK mali
tablolarda sadece bilangolar endekslemeye tabi tutulmustur. Bu durum iki raporlama
formatinin farkliliklarin1 Slgen ertelenmis yiikiimliiliikler ve varliklar hesabinin da
farklilasmasini beraberinde getirmistir.
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Enflasyon muhasebesinin sirket ve sektor bazli bir¢ok etkisinin olusacag: teorik olarak
bilinmektedir. Paranin satin alma giiclinii dikkate almadan mali raporlama yapan
firmalar fiktif kar tizerinden yatirimcilarina temettii, devlete vergi ve calisanlara prim
O0demek zorunda kalabilmektedirler. Bu durum firmalarin zaman iginde gii¢
kaybetmesine sebep olacaktir (Yiice, 1998, 5.109). Temettii ddemeleri, vergi 6demeleri,
bilanco ve gelir tablosuna etkileri ve sirket degerlemelerine etkileri bu anlamda
literatiirde incelenmektedir. Ancak literatiirdeki incelemeler genelde 2005 yilinda yapilan
enflasyon muhasebesine odaklanmaktadir. 2023 yilinda yeniden uygulanan enflasyon
muhasebesine dair incelemeler ise daha smirlidir. Bu ¢aligmalarda da incelenen sirket ve
sektor sayis1 diisiiktiir. Bu durumun en biiyiik nedeni firmalarin enflasyon muhasebesi
dahil raporlamalarini agiklamamalaridir. Literatiire bakildiginda uygulama sayisimin
oldukga smurli ve giincel verinin az oldugu goriilmektedir. Literatiirde bazi ¢alismalarda
VUK bazli mali tablolar kullanilarak enflasyon muhasebesinin etkileri analiz edilmistir.
Literatiirde ¢alismalarin 6nemli bir kisminda kavramsal gerceve agir basarken ¢ok verili
pratik ¢alismalar sinurlidir. Bu ¢alismada literatiirden farkli olarak bagimsiz denetimden
gecmis ve uluslararasi mali tablo standartlarina uygun, 2005 ve 6nceki eski verilerden
ziyade daha yakin zaman mali tablolar incelenmistir. Calismada miimkiin oldugunca ¢ok
sayida ve farkli sektorlerde TMS 29 dahil ve hari¢ mali tablolara ulasarak enflasyon
muhasebesinin hangi sektorlere ne sekilde etkilerinin oldugu uygulamali olarak ortaya
konulmasi hedeflenmektedir. 14 sektorden 57 farkli mali tablo incelenerek literatiire gore
sektor bazli kanaatler olusturulmaya calisilmistir. Kavramsal gercevenin yamui sira
olabildigince ¢ok sayida sektor ve farkli dénem incelenerek pratik sonuclar analiz
edilmeye calisilmistir.

Calismanin cevabini aradig1 problem enflasyon muhasebesinin farkli sektorlerden farkl
firmalarin net satislar, briit kar, amortisman 6ncesi faaliyet kar1 (FAVOK), net kar ve
karhlik oranlarma etkilerinin ne yénde olacagidir. Tlgili etkilerin sebepleri
arastirilmaktadir. Enflasyon muhasebesinin uygulamadaki etkilerini &lgebilmek
sirketlerdeki karar vericiler i¢in daha dogru mali tablo yorumlamasi ile gelecekte daha
dogru yatirimlarin biitcelenmesi anlamimna gelebilmektedir. Ayni sekilde firmalara
yatirim yapacak yatirimcilar ve sirketleri degerleyecek analistler icin enflasyon
muhasebesinin uygulamali etkilerini anlayabilmek mali tablolar1 ve enflasyonu daha
dogru kavrayarak gelecek projeksiyonlarin gelistirilmesi ve enflasyondan ari
performansin Olgiilmesi olarak yorumlanabilmektedir. Uzun zamandir uygulanmadig:
i¢in uygulamadaki farkliliklarin ortaya ¢ikarilmasi enflasyon muhasebesi igin 6nem arz
etmektedir. Ayrica bu galisma ile yiiksek enflasyonun mali tablolar1 ne denli asindirdigt
ve yliksek enflasyonun neden zararh bir yatirim ortami olusturdugu gosterilmektedir.
Calisma, mali miisavirler, muhasebe uzmanlari, bagimsiz denetim firmalari, Sermaye
Piyasast Kurulu (SPK) ve Borsa Istanbul gibi yasal otoriteler ve sirket degerlemesi yapan
aract kurumlar ve analistler i¢in farkli bakis agilar1 gelistirebilir.

Calismada ilk olarak enflasyon muhasebesi ile ilgili literatiir incelemesi yapilmis ve
kavramsal gergeve ortaya konulmaya calisilmistir. Sonrasinda veri seti ve yontemden
bahsedilmistir. Daha sonra bulgular ortaya konulmus ve calisma sonug, tartisma ve
Oneriler boliimii ile son bulmustur.

1. Kavramsal Cerceve ve Literatiir Taramasi

Enflasyon muhasebesi mali tablolarin rapor tarihindeki satin alma giicline getirilmesi
olarak tanimlanmaktadir. Bu sayede enflasyonun yaratmis oldugu yapay degisiklikler
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bilango tarihinde bertaraf edilmektedir (Akcay, 2024, s.110). Hiperenflasyon
donemlerinde karar vericilerin daha dogru analiz yapmalar: i¢in enflasyon muhasebesi
Oonem arz etmektedir (Yenisu, 2022, s.738).

Kay (1977) calismasinda enflasyon muhasebesine yonelik dokiiman incelemesi
gerceklestirmistir.  Calismasinda 1ngiltere firmalarinin  karhiliklarinda  yurtdis
operasyonlardan elde edilen karin yiiksek oldugunu ifade ederken ¢alismanin en ilging
sonuglarindan bir tanesi ise enflasyon muhasebesi uygulanmadiginda sektorlerin
karliliklarmin dogru goriilemeyecegi icin yatirimlarin karli sektorlerden daha az karl
sektorlere kayma ihtimalinin bulunmasidir. (Kay, 1977, 5.310)

Mbambo vd. (2020) Giiney Afrika perakende sirketleri iizerine yaptiklar1 calismada
enflasyon muhasebesinin finansal performansi etkiledigi ve karar siiregleri i¢in oldukca
gerekli oldugu sonucuna varmislardir. Perakende firmalarinin enflasyon muhasebesi
uygulamadan hazirladiklar1t mali tablolarin yaniltici olabilecegini iddia etmislerdir.

Karasioglu ve Erdemir (2005) calismalarinda 6rnek bir firmanin verilerini kullanarak
TMS 29 etkisini analiz etmislerdir. Onlara gore isletmelerin fiili durumunu enflasyon
muhasebesi daha dogru yansittig1 igin enflasyon muhasebesi firmalar ve yatirimeilar i¢in
¢ok 6nemlidir.

Yenisu (2022) ¢alismasinda enflasyon muhasebesini siireklilik arz eden bir kavram olarak
degerlendirmistir. Yiice (1998)ye gore ise yiiksek enflasyon doneminde fiktif kar
tizerinden firmalar devlete daha fazla vergi, yatirimcilara daha fazla temettii ve
calisanlara daha fazla prim Odemeleri nedeniyle enflasyon muhasebesi
uygulanmadiginda zaman iginde sirketler gii¢ kaybedeceklerdir.

Mubhasebe defterleri nominal veriler iizerinden kayit tuttugu igin yiiksek enflasyon
ortammda mali tablolar yamniltict olmakta ve ekonomik kararlar1 yanlis yonde
etkilemektedir. (Giines & Uysal, 2024: 5).

Enflasyon muhasebesi, 1989 yilinda kabul edilen yiiksek enflasyonlu ekonomilerde mali
raporlama standardi olan UMS 29 ile muhasebe diinyasmna girmistir. 2001 krizi
sonrasinda yiiksek enflasyonun finansal verileri bozucu etkisi ve ddenecek vergilerin
daha dogru belirlenebilmesi i¢in 213 sayil1 Vergi Usul Kanunu'na eklenen 298. madde ve
5024 sayili Kanun, enflasyon muhasebesini sirketler icin sartlar olustugunda zorlayici
kilmigtir. (Keskin, 2024: 899).

fgili standart Tiirkiye’de TMS 29 adiyla 31.12.2005 tarihli ve 26040 sayili Resmi Gazete
ile kabul edilmistir (Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlamaya fligkin
Tirkiye Muhasebe Standard: (TMS 29) Hakkinda Teblig, Sira No: 16). TMS 29, yiiksek
enflasyonlu para birimlerinde finansal gosterimlerin raporlanmasina iligskin standartlar:
agiklayan prensipleri diizenlemektedir (Gokgen ve Oztiirk, 2023, 5.506).

Enflasyon muhasebesinin uygulanabilmesi igin son ii¢ muhasebe doneminde
enflasyonun %100’den fazla artmas gerekmektedir. Tlgili sartin kaybolmast durumunda
enflasyon muhasebesi uygulamasina son verilmektedir (Yiiksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlamaya fliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi (TMS 29)
Hakkinda Teblig, Kapsam Bagsligi, Madde-3). Kamu Gozetimi Kurumu (KGK) 2023
yilinin son ¢eyreginde enflasyon muhasebesini yiiriirliige almis; 31.12.2023 mali tablolar:
enflasyon muhasebesi ile agtklanmuistir.
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Enflasyon muhasebesi ozellikle stok ve maddi duran varliklarin yiiksek enflasyon
doneminde gercek degerinden uzaklastigini ve bu varliklara diizeltme gerektigini 6ne
siirmektedir. Bilango, parasal ve parasal olmayan varliklardan olusmaktadir. TMS 29’a
gore bilangodaki parasal varliklar cari satin alma giiciinii gosterdikleri i¢in enflasyon
muhasebesine tabi olmazken parasal olmayan varliklar, enflasyon muhasebesi
kapsaminda TUFE endeksi ile cari donem satin alma giiciine getirilmektedir. Nakit ve
benzerleri, ticari alacaklar, krediler, ticari borglar parasal varliklar ve parasal
yliktimliliikler olarak goriilmektedir. Stoklar, maddi duran varliklar, pesin 6denmis
giderler, istirakler, maddi olmayan duran varliklar, ertelenmis gelirler, sermaye, kar
yedekleri, ge¢mis yil karlar1 parasal olmayan varlik ve yiikiimliiliikler olarak goriilmekte
ve TUFE endekslemesine tabi olmaktadir (KGK, 2024, s.5).

Tablo 1. Parasal Varlik ve Yiikiimliiliikler

Parasal Vatliklar Parasal Olmayan Varliklar
Nakit ve Benzerleri Stoklar

Ticari Alacaklar Maddi Duran Varliklar

Finansal Yatirim Maddi Olmayan Duran Varliklar
Gelir Tahakkuklar: Canli Varliklar

Diger Alacaklar Pesin Odenmis Giderler
Sozlesme Varliklar: i§tirakler-Bagh Ortakliklar

Yatirrm Amagh Gayrimenkuller

Kullanim Hakk1 Varliklar:

Serefiye
Parasal Yiikiimliiliikler Parasal Olmayan Yiikiimliiliikler
Banka Kredileri Ertelenmis Gelirler
Ticari Borglar Sozlesme Yukiimliliikleri
Gider Tahakkuklar: Devlet Tegvik ve Yardimlar:
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Kir. fslem. Kay. Yiik.

Diger Borglar

Calisanlara Sag. Fay. Kap. Borg.

Kaynak: KGK Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama Hakkinda Uygulama Rehberi

llgili endeksleme sonrasinda bilango denkligini saglamak adina net parasal pozisyon
hesabi gelir tablosuna eklenmektedir. Net parasal pozisyon hesab: bir torba hesaptir.
Gelir tablosuna uygulanan enflasyon muhasebesinin ters bakiyesi gibi ¢alismaktadir
(Kamu Gozetim Kurumu (KGK), Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama
Hakkinda Uygulama Rehberi, 2024, s.7). Bilindigi tizere satiglar enflasyon
muhasebesinde aylik enflasyon ile cari doneme getirilirken mizanda satislarin
denklestirme hesabi olan ticari alacaklar ya da nakit ve benzerleri parasal olduklar1 igin
enflasyon muhasebesine tabi degildir. Bu durumda denkligi saglamak icin net parasal
hesabina satislardaki artis kadar ters bakiye yazilmaktadir. Bu durum gelir tablosunda
enflasyonun etkiledigi tiim kalemler igin gegerlidir. Ayrica net parasal pozisyon hesabi
parasal olmayan varlik ve yiikiimliiliiklerdeki enflasyon endekslemesi sonrasi olusan net
artisin bir denklestirme hesab1 olarak goriilmektedir.

Haariistemoglu (1992)'na gore parasal degerler giincel satin alma giicii ile bilangoda yer
alirken, parasal olmayan kalemlerin maliyet degerinden bilangoda gdosterilmesinin
vergilendirme ile finansal karar alma siireglerinde optimal yap1y1 olumsuz etkiledigi ileri
siiriilmektedir.

Yiicel (2023), enflasyon muhasebesinin énemli bir kalemi olan net parasal kay1p-kazancin
aslinda faiz gelir ve giderlerin reel hale getirilmesine hizmet ettigini iddia etmistir.

Gelir tablosunda net satislar, ilgili yilin aylik enflasyonu ile déonem sonu olan cari déneme
endekslenmektedir. Gelirler aylik endekslemeye tabi iken satiglarin maliyeti ve
amortismanlarda bu durum gecerli degildir. Stoklar ve maddi duran varliklarin degeri
cari satin alma giiciine getirildikleri i¢in satilan malin maliyeti endekslenmis stoklar ve
endekslenmis maddi duran varliklarin amortismanlarinin bir fonksiyonu olarak
enflasyon muhasebesine tabi tutulmaktadirlar.

TMS 29 karsilastirmali yillardaki degisimleri nominal degisimden ziyade reel degisim
olarak daha kiigiik rakamlara indirgemektedir. Boylece enflasyonist ortamda hizli
biiyiiyen sirketler i¢in biiyiime oranlar1 TMS 29 sonras: kiiciilmekte ve biiyiimeler
nominal biiyiimeden ziyade reel biiyiimeler olarak goriilmektedir. Béylece enflasyonist
ortamda enflasyon muhasebesi enflasyondan ari biiylimeleri karar alicilara
gostermektedir (Bilici, 2010, s.82).

Enflasyon muhasebesinin TMS ve VUK’ta énemli farkliliklar1 bulunmaktadir. TMS’de
enflasyon muhasebesi gelir tablosu ve bilangoya uygulanirken VUK’ta sadece bilangoya
uygulanmaktadir. TMS'de TUFE endeksleme araci olarak kullanilirken VUK'ta UFE
endeksleme aracidir. TMS’de enflasyon muhasebesi vergisel bir etkiye sebep olmazken
VUK’ta net parasal kayip kazang hesab1 sirketlerin 6deyecekleri vergiye etki edecektir.
TMS ve VUK’ta farkli endekslemelerin kullanilmasi ve farkli mali tablolarin
endekslenmesi iki mali tablo arasindaki gegici farklar: sembolize eden ertelenmis vergi
hesabini etkilemektedir. Tki mali tablo formati arasindaki enflasyon muhasebesi
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sirketlerin 6deyecekleri temettiileri de etkilemektedir. Temettiiniin yatirimcilar agisindan
onemi dikkate alindiginda, enflasyon muhasebesinin 6nemi ortaya ¢ikmaktadir. Zira
enflasyon muhasebesinin en 6nemli amaci kar1 dogru bir sekilde gosterebilmektir (Yalgin,
2006, 5.66).

Varol (2022)’'a gore enflasyon diizeltmesi vergi mali tablolarinda sadece bilangolara
uygulandigi igin vergi diizenlemeleri agisindan yetersizdir. Ote yandan Atay ve Teksen
(2004)’e gore finansal tablolarin enflasyon muhasebesi ile diizeltilmesi vergilendirilecek
kar ile muhasebe kar1 arasindaki farkin artmasina sebep olacaktir.

Arsoy ve Giicenme (2007) calismalarinda enflasyon muhasebesinin mali tablolar1 daha
dogru gosterdigi gibi firmalarin vergi odemeleri agisindan daha hakkaniyetli bir
durumun ortaya ¢iktigin1 savunmaktadirlar. Calismalarma gore isletmelerin %70’
Maliye Bakanligi'nin enflasyon muhasebesi uygulamasini geg baslattigini ve bu durum
kaynakli daha fazla vergi o&dediklerini diistindiiklerini ifade etmistir. (Arsoy ve
Gucenme, 2007, 5.584).

Tiirkiye'nin enflasyonist ortami nedeniyle enflasyon muhasebesine yonelik ¢alismalar
literatiirde 6nem arz etmektedir. Cetin ve Bozdogan (2023)’a gore enflasyon muhasebesi
ile ilgili makaleler 2023 ve 2005 yillarinda artis gostermis olup ilgili yillarda Tiirkiye'de
enflasyon muhasebesine gecis yasanmustir.

Karapinar ve Zaif (2005) galismalarinda Borsa Istanbul’da iglem goren 73 sirkete dair
enflasyon muhasebesinin etkisini arastirmistir. Calismaya gore TMS 29, likidite
oranlarini biiyiik oranda degistirmezken borgluluk ve karlilik oranlarini asag1 cekmistir.

Kantar vd. (2021) ¢alismalarinda 2013-2018 arasi verilerini inceledikleri dokuma, giyim
esyasi ve deri sektorii firmalarinda enflasyonun karlilik oranlarini agagi ¢ektigi sonucuna
varmiglardir.

Gokgen ve Oztiirk (2023), enflasyon muhasebesi uygulamalarinda karsilasilan zorluklart
ve cari deger muhasebesi ile enflasyon muhasebesinin bir arada nasil uygulanabilecegini
ele alirlarken bir yandan da enflasyon muhasebesi uygulamasinda dikkat edilmesi
gereken anahtar parametreler de sunulmustur.

Bir calismada BIST 30’da yer alan imalat sanayi firmalarinin stoklarma enflasyon
muhasebesinin etkileri incelenmistir. Yapilan c¢alismada enflasyonun yiikseldigi
zamanlarda sirketlerin stoklama taleplerinin artti$1 ve enflasyon muhasebesinin yiiksek
stoklu firmalarda kara olumlu yansidig1 iddia edilmistir (Gokten vd., 2023, s.729).
Enflasyon muhasebesinin finansal rasyolar tizerindeki etkilerine dair yapilan bir
calismada ozellikle 6zkaynak karliligi gibi 6nemli karliik rasyolarmin enflasyon
muhasebesi ile daha gercekgi bir goriintiiye ulastigi iddia edilmistir (Akpinar vd., 2024,
s.373). Ayrica Ozkan (2005) enflasyon muhasebesine ampirik aciklamalar verilebilmesi
adina rasyo analizine bagvurarak Borsa Istanbul’da islem goren sirketler iizerinde veriye
dayali bir calisma sunmustur. lgili calismada kar marjlarmin TMS 29 ile geriledigi
sonucuna ulasilmistir. Bazi ¢calismalarda enflasyon muhasebesinin 6zellikle yatirimcilar
adina gec¢mis gelir biiyiimelerini daha dogru analiz etmeleri agisindan son derece 6nemli
faydalar1 oldugu ifade edilmistir (Ozdemir, 2023, 5.66). Bir diger calisma, segili sirketler
igin TOPSIS karar yontemini kullanarak BIST’te islem goren sirketlerde enflasyonun
performansa etkisini incelemistir. BIST’te islem goren tekstil firmalarmmn 2021 mali
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tablolar1 ¢alismaya konu edilmis ve enflasyon muhasebesinin mali oranlara pozitif
etkisinin oldugu iddia edilmistir (Kogak vd., 2023, s.525).

Yaylali (2025) calismasinda tek bir firmanin 2023 mali tablolarma enflasyon
muhasebesinin etkilerini analiz etmistir. Calisma sonuglarina gore enflasyon muhasebesi
stoklar, maddi duran varliklar, birikmis amortisman ve ge¢mis yil karlarini artirmastir.
Mlgili sonuglarin vergisel etkileri de olacag ifade edilmistir.

Literatiirde enflasyon muhasebesinin kavramsal isleyisini analiz eden bir¢ok ¢alisma
bulunmaktadir. Dogan (2023), calismasinda enflasyon muhasebesinin daha ¢ok teorik
altyapisini incelemistir. Yalgin (2006) ¢alismasinda 2005 yili enflasyon muhasebesinin
teorik altyapisini incelemis; 2005 yil1 enflasyon muhasebesi sonrasi bir yillik dénemde
enflasyon muhasebesinin isletmeler ve kamu gelirlerine etkisini tezinde analiz etmeye
¢alismustir. Bilici (2010) enflasyon muhasebesinin genel isleyisini ¢alismis ve yiiksek
enflasyon kaynakli yeniden degerleme fonu gibi hesaplarin olusma nedenlerini
agiklamugtir.

Literatiirde genelde enflasyon muhasebesinin kavramsal incelemesine yonelik derleme
calismalar agir basarken uygulama igeren c¢alismalarda sirket ve sektdr sayisinin az
olmasi ve giincel verilerden uzak ¢alismalar olmas: dikkat gekmektedir. Bu ¢alismada ise
14 farkl sektdrden 43 sirketin 57 farkli mali tablo verileri kullanilarak enflasyon
muhasebesinin gelir tablosuna olan etkisi giincel veriler ile analiz edilerek literatiire katk:
saglamak hedeflenmektedir.

2. Veri Seti ve Yontem

Bu boliimde ¢alismanin problemi, arastirmanin 6nemi ve amaci, yontemi, verilerin elde
edilme sekli ve giivenilirlik diizeyleri 6zetlenmeye calisilmaktadir.

2.1. Aragtirmanin Amact ve Onemi

Calismanin amaci enflasyon muhasebesinin borsa sirketlerinin gelir tablolarina etkisini
6lgmektir. Teorik olarak enflasyon muhasebesinin etkisi bilinmektedir. Bu ¢alisma teorik
etkilerin uygulamadaki karsiligini tespit etmeyi amaglamaktadir. Enflasyon
muhasebesinin uygulamadaki etkilerini 6l¢ebilmek sirketlerdeki karar vericiler i¢in daha
dogru mali tablo yorumlamasi ile gelecekte daha dogru yatirimlarin biitcelenmesi
anlamina gelebilmektedir. Ayni sekilde firmalara yatirnm yapacak yatirimcilar ve
sirketleri degerleyecek analistler igin enflasyon muhasebesinin uygulamali etkilerini
anlayabilmek mali tablolar1 ve enflasyonu daha dogru kavrayarak gelecek
projeksiyonlarin gelistirilmesi ve enflasyondan ari performansin olgiilmesi olarak
yorumlanabilmektedir. Daha &nce 2005 yilinda uygulanan enflasyon muhasebesinin
aradan gegen zaman iginde uygulama orneklerinin azalmasi nedeniyle 2023 yilinda
yeniden yasalasan enflasyon muhasebesinin uygulamasma yo&nelik bu alanda calisan
kitleye 6nemli bir 6érneklem sunulmaktadir. Uzun zamandir uygulanmadig: igin bazi
bagimsiz denetim firmalar1 enflasyon muhasebesi uygulamalarinda hatalar olabilecegini
ifade etmektedirler. Ayrica bu ¢alisma ile yiiksek enflasyonun mali tablolar1 ne denli
asindirdig1 ve yiiksek enflasyonun neden zararli bir yatirim ortami olusturdugu
gosterilmektedir.

Calismanin temel sorular1 asagidadir;
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Arastirma Sorusu 1: Enflasyon muhasebesi sirketlerin net satislar, briit kar, FAVOK ve
net karini artirmakta midir?

Arastirma Sorusu 2: Enflasyon muhasebesi briit kar mariji, FAVOK marji ve net kar
marjin artirmakta midir?

Aragtirma Sorusu 3: Sektorlerin degismesi enflasyon muhasebesinin etkilerinde bir
degisken midir?

2.2. Arastirmanin Evren ve Orneklemi

Borsa Istanbul’da 500’e yakin sirket incelenmistir. Bu sirketlerin biiytiik bir kism1 TMS 29
hari¢ mali verilerini agiklamamaktadirlar. Bununla birlikte sirketlerden bazilar1 mali
tablo yaymmlamasa da TMS 29 hari¢ gelir tablosu verilerini sitelerindeki yatirimci
sunumlarinda agiklamaktadirlar. Tlgili sirketlerin kamuyu aydinlatma platformunda
yayinladiklar1 bagimsiz denetim raporlari, faaliyet raporlar1 ve yatirima iligkileri
sitelerinde yaymnladiklar1 yatirimeci sunumlar: verilerin toplandig1 temel kaynaklari
olusturmustur. Buna ek olarak halka arz olan sirketler fiyat tespit raporlarindaki TMS 29
harig finansal tahminlerin gergeklesip gergeklesmediginden sorumlu oldugu icin halka
arzdan sonra 2 yil boyunca TMS 29 harig gelir tablosu gerceklesmelerini aciklamaktadir.
Bu durumda 144 halka arz incelenmis ve varsayim raporlar1 kamuyu aydinlatma
platformunda (KAP) taranmistir. Halka arz asamasi devam eden bazi sirketlerin de TMS
29 dahil ve hari¢ verilerine ulasilmis ve sirketlerin arz siireci tamamlanmadig: igin
isimleri gizli tutulmustur. Boylece toplamda 14 sektorden 43 sirketin 57 mali tablo
doénemi icin TMS 29 hari¢ ve TMS 29 dahil gelir tablosu verilerine erisilmistir. Her sirket
i¢in birden fazla mali tablo donemi dikkate alindig igin 57 farkli déneme ulasilmaistir.
Ulasilan veriler farkli mali tablo donemlerini icermektedir. Ancak dénemsel farklilik olsa
da TMS 29 dahil ve TMS 29 harig veriler ayn1 dénemin karsilastirilabilir tablolar1 oldugu
i¢in yorumlamaya engel degildir. 2022, 2023 ve 2024/09 mali tablolar1 calismanin temelini
olusturmustur. Sirketlerin nasil secildigine yonelik sistematik asagidaki tabloya
eklenmistir.
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Tablo 2. Verilerin Sistematigi

Genel Bilgiler
Ticker [Sirket Adi [Sektor Verilerin Kaynag
ALARK Alarko Holding Holding Sirket Yatirimer Sunumu
ASELS Aselsan Savunma Sirket Yatirimer Sunumu
BIMAS Bim Magazalar Perakendecilik Sirket Yatirimer Sunumu
CCOLA Coca Cola fgecek Gida Sirket Yatirimer Sunumu
CVKMD CVK Maden Madencilik Yatirirme1 Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
DOHOL Dogan Holding Holding Sirket Yatirimer Sunumu
KARSN Karsan Otomotiv Otomotiv Sirket Yatirimer Sunumu
KCAER Kocaer Celik Metal Yatirirmel Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
KLSER Kaleseramik Seramik Sirket Yatirimer Sunumu
MGROS Migros Ticaret Perakendecilik Sirket Yatirimer Sunumu
OYAKC Oyak Cimento Cimento Sirket Yatirimer Sunumu
PETKM Petkim Enerji Sirket Yatirimer Sunumu
SELEC Selguk Ecza Deposu Hizmet Sirket Yatirimer Sunumu
SOKM Sok Marketler Ticaret Perakendecilik Sirket Yatirimer Sunumu
TABGD TAB Gida Gida Sirket Yatirimer Sunumu
TOASO Tofas Oto. Fab. Otomotiv Sirket Yatirimer Sunumu
TTKOM Tiirk Telekom Teknoloji Sirket Yatirimer Sunumu
TTRAK Tiirk Traktor Otomotiv Sirket Yatirimer Sunumu
ULKER Ulker Biskiivi Gida Sirket Yatirimer Sunumu
ARTMS Artemis Hal Tekstil [Yatirirme: Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
ALVES Alves Kablo Metal Yatirirme: Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
HATSN Hatsan Gemi Metal Yatirirmel Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
EBEBK Ebebek Magazacilik Perakendecilik Yatirirmer Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
ATAKP Atakey Patates Gida Yatirirme1 Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
FORTE Forte Bilgi {letisim Teknoloji Yatirrme1 Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
GRTRK Gramturk Tarim Gida Yatirirme: Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
EKSUN Eksun Gida Gida Yatirirmel Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
MACKO Mackolik Internet Hizmetleri Teknoloji Yatirirmer Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
SDTTR SDT Uzay Ve Savunma Savunma Yatirirmer Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
PLTUR Platform Turizm Hizmet Yatirirmer Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
0ZSUB Ozsu Balik Gida Yatirirme1 Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
KRPLS Koroplast Temizlik Ambalaj Ambalaj Yatirirmer Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
MAKIM Makim Makine Metal Sirket Yatirimer Sunumu
SUWEN Suwen Tekstil Tekstil Yatirirme1 Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
GZNMI Gezinomi Seyahat Hizmet Yatirirme: Sunumu ve Halka Arz Varsayim Raporu
XYZ-4 XYZ-4 Metal Halka Arz Danismanligi Kapsaminda Elde Edilen Bilgiler
XYZ-8 XYZ-8 Teknoloji Halka Arz Damismanh@ Kapsaminda Elde Edilen Bilgiler
XYZ-2 XYZ-2 Gida Halka Arz Damgmanligi Kapsaminda Elde Edilen Bilgiler
XYZ-5 XYZ-5 Metal Halka Arz Damgmanligi Kapsaminda Elde Edilen Bilgiler
XYZ-3 XYZ3 Gida Halka Arz Damismanh@ Kapsanunda Elde Edilen Bilgiler
XYZ-6 XYZ-6 Metal Halka Arz Danismanligi Kapsaminda Elde Edilen Bilgiler
XYZ-1 XYZ-1 Perakendecilik Halka Arz Damismanligi Kapsaminda Elde Edilen Bilgiler
XYZ-7 XYZ-7 Hizmet Halka Arz Damgmanligi Kapsaminda Elde Edilen Bilgiler

2.3. Verilerin Analiz Yontemi

Calismada dokiiman inceleme teknigi ile veriler toplanmis ve igerik analiz yontemi ile
verilerin analizi gerceklestirilmistir. Verilerin smiflanmasi ve 6zetlenmesinde betimsel
analiz de kullanilmistir. Goriismeler ile veriye ulasmak hem zaman hem de katilimcilarin
istekli olmamalar1 gibi bazi problemleri biinyesinde barindirdig1 i¢in dokiiman
incelemesi gozlem ve goriismelere gore tercih edilmektedir (Yildiz, 2021, s.5720) Yildirim
ve Simsek (2018)’e gore uzman kisilerce hazirlanmis ve goézden gecirilmis dokiimanlar
gecerliligi ve giivenilirligi yiiksek veriler olarak kabul edilmekle birlikte dokiiman
incelemesi tek basmna bir arastirma yontemi olarak kabul edilmekte ve ilgili bilgileri
iceren materyallerin analizini kapsamaktadir. Geray (2006)’a gore dokiimanlar kitaplar,
ansiklopediler, raporlar, verileri kapsayan materyaller olarak siniflanmaktadir.
Calismada 2 farkli mali tablo formatimnin kiyaslamali analiz edilmesi nedeniyle igerik
analiz yontemi tercih edilmistir. Smith (1975)e gore igerik analizi, verilerin
Ozetlenebildigi, standardize edildigi ve diger verilerle karsilastirma yapilarak
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yorumlanabildigi bir yaklasimdur.

3. Bulgular
3.1. Holding Grubu TMS29 Etkisi

Holding Grubu (m TL)
70.000
60.861

60.000
51.735

50.000

40.000

30.000 25.168

20.000 13.331 14.161

o . . =
Net Satis FAVOK Net Kar

B TMS29 Haric ™ TMS29 Dahil

Genel Bilgiler Fark
Segment Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
Holding Grubu 18% a.d. 6% -71%
Genel . . . .
N TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Bilgiler
Seement Briit FAVOK|  Net Briit FAVOK|  Net
& Marj Marj1| Marj Marj Marj1| Marj
Holding
Grubu a.d. 258%  48,6% a.d. 233% 11,8%

Holding firmalar1 analiz edildiginde TMS 29’un ortalamada net satis ve FAVOK'ii
artirdigl ve net kar1 azalttig1 dikkat cekmektedir. TMS29 sonrasi holding firmalarinda
ortalamada FAVOK ve net kar marjinin geriledigi goriilmektedir.

3.2. Savunma Grubu TMS29 Etkisi

Savunma Grubu (m TL)
80.000 73.593

70.000
59.784

60.000

50.000

40.000

30.000

20,000 16.190 16.027 18.941
10.000 . . . 2

Net Satis FAVOK Net Kar

W TMS29 Hari M TMS29 Dahil

Genel Bilgiler Fark
Segment Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
Savunma Grubu 23% a.d. -1% -61%
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Genel TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Bilgiler
Briit FAVOK Net Briit FAVOK Net
Segment Marj Marj1 Marj Marj Marji Marj
Savunma
Grubu a.d. 271%  31,7% a.d. 21,8% 10,0%

Savunma grubu analiz edildiginde TMS 29'un ortalamada net satis1 artirdigi FAVOK ve
net kar1 azalttig1 dikkat cekmektedir. TMS 29 sonrasi savunma firmalarinda ortalamada
FAVOK ve net kar marjinin geriledigi goriilmektedir. Savunma sanayinde 2023 yilinda
firmalarin TMS 29 sonrast FAVOK'{in gerilemesi dikkat gekmektedir. Bu durum sektorde
satislarin yilin 2. yarisinda yogunlasmasinin bir sonucu olarak yorumlanmaktadir.
Mevsimsel etkinin yani sira Aselsan’in yiiksek kar elde etmesi, yiiksek ge¢mis yil kar1 ve
yliksek 6zkaynagina gore diisitk borglu yapisi net parasaldan zarar yazmasina sebep
olmakta ve bu durum net kar1 asag1 cekmektedir.

3.3. Perakende Grubu TMS29 Etkisi

Perakende Grubu (m TL)

700.000 652.318

600.000 527.669

500.000

400.000

300.000

200.000

100.000 39.064 51 467 21.475 28.793
. B m— ——

Net Satis FAVOK Net Kar

B TMS29 Hari¢ B TMS29 Dahil

Genel Bilgiler Fark
Segment Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
Perakende Grubu 24% 0% -45% 34%
Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar

Seement Briit FAVOK|  Net Briit FAVOK|  Net

gm Marj Marj1 Marj Marj Marj1 Marj
Perakende
Grubu 22% 7% 4% 18% 3% 4%

Perakende grubu firmalar1 analiz edildiginde TMS 29'un ortalamada net satis ve net kar1
artirdigt FAVOK'ii azalttigr dikkat cekmektedir. TMS 29 sonrasi perakende grubunda
ortalamada FAVOK ve briit marjin azaldig1; net kar marjinin sabit kaldig1 goriilmektedir.
Sirketlerin en degerli operasyonel verisi olan FAVOK perakende sektoriinde TMS 29
sonrasi gerilemektedir. Bu durum 2 nedenden kaynaklanabilmektedir. ik olarak bu
sirketler yiiksek stoklu g¢alismaktadir. TMS 29 yiiksek stoklu firmalarin stoklarim
endekslemekte ve stok maliyetlerini yiikseltmektedir. TMS 29 ile satislara ise farkl: bir
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metodoloji uygulanmakta ve aylik enflasyon ile satislar artirilmaktadir. Stoklardaki
yeniden endekslemenin yiiksek stoklu firmalarda FAVOK'ii azalttig1 diisiiniilmektedir.
Bu sirketlerin mevsimsel olarak satislarin1 yilin ikinci yarisinda yapma ihtimali de bir
diger parametre olarak dikkate alinmaktadir. Perakende sektorii firmalarinin
FAVOK'leri TMS 29 sonrasi gerilemesine ragmen net karlarinin TMS 29 ile artmasi bir
diger 6nemli sonug olarak yorumlanmaktadir. Bu durumda en biiyiik etken perakende
sektoril firmalarinin diisitk sermaye ile ¢alisabilme profilidir. Diisiik sermaye ve yiiksek
borg ile enflasyonist ortamda yiiksek stoklama yapabilen firmalar net parasaldan kar
yazabilmektedir. Bu durum FAVOK teki diisiisii net karda dengelemektedir.

3.4. Gida Grubu TMS29 Etkisi

Gida Grubu (m TL)

100.000
90.000

80.000 76.699

70.000

60.000

50.000

40.000

30.000

20.000 16.187 17.110

10.000 . . 5440 7315
N |

Net Satis FAVOK Net Kar

88.100

B TMS29 Haric @ TMS29 Dahil

Genel Bilgiler Fark
Segment Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
Gida Grubu 15% 0% 6% 34%
Genel . . . .
. TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Bilgiler
Seament Briit FAVOK Net Briit FAVOK Net
& Marj Marj1 Marj Marj Marj1 Marj
Gida Grubu 29,7% 21,1% 7,1% 25,8% 19,4% 8,3%

Gida grubu firmalar1 analiz edildiginde TMS 29'un ortalamada net satis, net kar ve
FAVOK'ii artirdigi dikkat cekerken briit kar paralel bir seyir izlemistir. TMS 29 sonrast
gida grubunda ortalamada FAVOK ve briit marjin azaldigs; net kar marjinin hafif arttig
goriilmektedir.

3.5. Madencilik Grubu TMS29 Etkisi

Madencilik Grubu (m TL)

2.000
1.800

1.600 1472
1.400
1.200
1.000
708
800 596,2 613,1
600
400 302
M

Net Satis FAVOK Net Kar

1.779

B TMS29 Haric ™ TMS29 Dahil
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Genel Bilgiler Fark
Ticker Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
Madencilik Grubu 21% ad. 19% -51%
Genel . . . .
. TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Bilgiler
Ticker Briit FAVOK Net Briit FAVOK Net
Marj Marj1 Marj Marj Marj1 Marj
Madencilik
Grubu a.d. 405%  41,7% a.d. 398%  17,0%

Madencilik grubu firmalari analiz edildiginde TMS 29’un ortalamada net satis ve
FAVOK'ii artirdig1 dikkat gekerken net kar azalmistir. TMS 29 sonrast madencilik
grubunda ortalamada FAVOK ve net kar marji gerilemistir.

3.6. Enerji Grubu TMS29 Etkisi

Enerji Grubu (m TL)

70.000
60.441

60.000
50.000 47.500
40.000
30.000

20,000 17.800

10.000 3.300 . 7400
. — |

(10.000) Net Satig FAV((, 7o) Net Kar

B TMS29 Haric B TMS29 Dahil

Genel Bilgiler Fark
Segment Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
Enerji Grubu 27% -168% -293% -58%
Genel . . . .
. TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Bilgiler
Segment Brilt FAV@I‘( Net Brilt FAV(")I.( Net
Marj Marj1 Marj Marj Marji Marj
Enerji
Grubu 7% 7% 37% -4% -11% 12%

Enerji grubu firmalar1 analiz edildiginde TMS 29"un ortalamada net satislar1 artirdig: briit
kar, FAVOK ve net kar1 azalttig1 dikkat cekmektedir. TMS 29 sonrasi enerji grubunda
ortalamada briit kar marji, FAVOK ve net kar marji azalmistir. FAVOK'iin negatife
dénmesi TMS 29 6ncesi verilerin yatirimcilar agisindan fazla bir anlam ifade etmedigine
isaret etmektedir. Enerji sektoriinde Petkim’de TMS 29 briit kar, FAVOK ve net kan
Onemli oranda azaltmistir. TMS 29 6ncesi 3,3 milyar TL FAVOK agiklayan sirket TMS 29
sonrasi -6,7 milyar TL FAVOK’e dénmiistiir. Bu sirketler icin TMS 29 6ncesi mali verileri
degerlendirmek ve yatirim yapmak yatirimcilar igin hatali sonuglara dogurabilecektir.
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3.7. Otomotiv Grubu TMS29 Etkisi

Otomotiv Grubu (m TL)
350.000 317.603
300.000
250.000 221.846
200.000
150.000

100.000

43.270 50.820 38.870 31 677

50.000
) m N B

Net Satig FAVOK Net Kar

B TMS29 Haric B TMS29 Dahil

Genel Bilgiler Fark
Ticker Net Satiglar Briitt Kar| FAVOK| NetKar
Otomotiv Grubu 43% a.d. 17% -19%
Genel . . . .
[ TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Bilgiler
Ticker Briit| FAVOK| Net| Brit| FAVOK| Net
Marj Marj1| Marj Marj Marj1| Marj
Otomotiv
Grubu a.d. 20% 18% a.d. 16% 10%

Otomotiv grubu firmalar1 analiz edildiginde TMS 29'un ortalamada net satislar ve
FAVOK'ii artirdig1 ve net kari azalttig1 dikkat cekmektedir. TMS 29 sonrasi otomotiv
grubunda ortalamada FAVOK ve net kar marj1 gerilemistir.

3.8. Metal Grubu TMS29 Etkisi

Metal Grubu (m TL)
45.000 42.348
40.000 36.600
35.000
30.000
25.000
20.000
15.000
10.000 6.317 7.069

5.000 - . 2423 1,623
. s

Net Satis FAVOK Net Kar

B TMS29 Haric M TMS29 Dahil

Genel Bilgiler Fark
Ticker Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
Metal Grubu 16% a.d. 12% -33%
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C';er}el TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Bilgiler
Ticker Briit FAVOK|  Net Briit FAVOK |  Net
Marj Marj1 Marj Marj Marji Marj
Metal Grubu a.d. 17% 7% a.d. 17% 4%

Metal grubu firmalar1 analiz edildiginde TMS 29'un ortalamada net satislar ve FAVOK'ii
artirdig1 ve net kan azalttigr dikkat ¢ekmektedir. TMS 29 sonrasi metal grubunda
ortalamada FAVOK marji sabit kalirken net kar marj1 gerilemistir.

3.9. Seramik Grubu TMS29 Etkisi

12.000

10.000

8.000

6.000

4.000

2.000

Seramik Grubu (m TL)

9.714

7.420

Net Satis

1170 gy3 1.134 205
I == m_
FAVOK Net Kar

B TMS29 Hari¢c B TMS29 Dahil

Genel Bilgiler Fark
Segment Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
Seramik Grubu 31% -18% -25% -74%
Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Segment Brut FAVOI‘( Ne? Brut FAVOI‘( Nef
Marj Marj1 Marj Marj Marj1 Marj
Seramik Grubu 25% 16% 15% 16% 9% 3%

Seramik grubu firmalar1 analiz edildiginde TMS 29’un ortalamada net satiglar1 artirdigt
briit kar, FAVOK ve net kan azalttigr dikkat ¢ekmektedir. TMS 29 sonrasi seramik
grubunda ortalamada briit kar marji, FAVOK marji ve net kar marji gerilemistir.

3.10. Tekstil Grubu TMS29 Etkisi

3.000

2.500

2.000

1.500

1.000

5

=]
S

Tekstil Grubu (m TL)

2.504

2.050

Net Satis

W TMS29 Harig

631 546
B ==

FAVOK Net Kar

B TMS29 Dahil
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Genel Bilgiler Fark
Segment Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
Tekstil Grubu 22% 4% -13% -39%
Genel . . . .
[ TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Bilgiler
Seament Briit FAVOK|  Net Briit FAVOK|  Net
egme Marj Marj1 | Marj Marj Marj1 | Marj
Tekstil
Grubu 61% 31% 15% 52% 22% 8%

Tekstil grubu firmalar1 analiz edildiginde TMS 29"un ortalamada net satiglar ve briit kar1
artirdig; FAVOK ve net kari azalttign dikkat cekmektedir. TMS 29 sonrasi tekstil
grubunda ortalamada briit kar marji, FAVOK marj1 ve net kar marj1 gerilemistir.

3.11. Cimento Grubu TMS29 Etkisi

Cimento Grubu (m TL)

30.000
26.313

25.000
20.000

14.642
15.000

10.000 6.465

5.000 3.452 -
. [ |

Net Satis FAVOK

B TMS29 Haric B TMS29 Dahil

Genel Bilgiler Fark
Segment Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
Cimento Grubu 80% 64% 87% ad.
Genel . . . .
[ TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Bilgiler
Seament Briit FAVOK Net Briit FAVOK Net
egme Marj Marji Marj Marj Marji Marj
Cimento
Grubu 27% 24% a.d. 25% 25% 34%

Cimento grubu firmalari analiz edildiginde TMS 29'un ortalamada net satislar, briit kar
ve FAVOK'ii artirdig1 dikkat cekmektedir. TMS 29 sonrasi ¢cimento grubunda ortalamada
briit kar marj1 azalirken FAVOK marji artmustir.
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3.12. Hizmet Grubu TMS29 Etkisi

120.000

100.000

79.729

80.000
60.000
40.000
20.000

Hizmet Grubu (m TL)

100.268

I 5.532 6.556
.
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4613 1199
| [
Net Satis FAVOK Net Kar
W TMS29 Harig M TMS29 Dahil
Genel Bilgiler Fark
Segment Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
Hizmet Grubu 26% 21% 19% -74%
Genel . . . .
. TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Bilgiler
Seement Briit FAVOK Net Briit FAVOK Net
8 Marj Marj1 Marj Marj Marj1 Marj
Hizmet
Grubu 11% 7% 6% 11% 7% 1%

Hizmet grubu firmalar1 analiz edildiginde TMS 29'un ortalamada net satislar, briit kar ve
FAVOK'ii artirdigi ve net kari azalttigi dikkat cekmektedir. TMS 29 sonrasi hizmet
grubunda ortalamada briit kar marji ve FAVOK marji sabit kalirken net kar marji

gerilemistir.

3.13. Teknoloji Grubu TMS29 Etkisi

Teknoloji Grubu (m TL)

250.000

200.000

192.482

150.000 130.118

100.000
50.000

70.602

47.045 l

23.764

11.258

|
Net Satis FAVOK Net Kar
B TMS29 Hari¢ B TMS29 Dahil
Genel Bilgiler Fark
Segment Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
Teknoloji Grubu 48% a.d. 50% 111%
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C‘;er.lel TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Bilgiler
Segment Briit FAVOK Net Briit FAVOK Net
Marj Marj1 Marj Marj Marj1 Marj
Teknoloji
Grubu a.d. 36% 9% a.d. 37% 12%

Teknoloji grubu firmalar1 analiz edildiginde TMS 29'un ortalamada net satislar, FAVOK
ve net kar1 artirdigr dikkat ¢gekmektedir. TMS 29 sonras1 teknoloji grubunda ortalamada
FAVOK marji ve net kar marji artmistir.

3.14. Ambalaj Grubu TMS29 Etkisi

Ambalaj Grubu (m TL)

1.200

1.200
1.006

1.000

800

600

407
400 346
) I e

Net Satig FAVOK Briit Kar

B TMS29 Haric B TMS29 Dahil

Genel Bilgiler Fark
Segment Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
Ambalaj Grubu 19% -15% -35% a.d.
Genel . . . .
. TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Bilgiler
Seement Briit| FAVOK| Net| Brit| FAVOK| Net
& Marj Marj1| Marj Marj Marj1| Marj
Ambealaj
Grubu 40% 17% a.d. 29% 9% -13%

Ambalaj grubu firmalar1 analiz edildiginde TMS 29'un ortalamada net satiglar1 artirdigy,
FAVOK ve briit kar1 azalttign dikkat gekmektedir. TMS 29 sonrasi ambalaj grubunda
ortalamada FAVOK marji ve briit kar marji azalirken net kar negatife dond{igii igin net
kar marj1 negatiftir.c

Sonug, Tartisma ve Oneriler

Calismada Borsa Istanbul sirketlerinden TMS 29 harig ve TMS 29 dahil veri agiklayan 14
sektorden 43 sirketin 57 mali tablo donemi verisine ulagilmistir. Sirketlerin tamaminda
enflasyon muhasebesinin net satiglar1 artirdigi gozlenmektedir. Bu durum Aktas
(2015)'in galismast ile paraleldir. Bununla birlikte satislarin biiyiik kismini yilin ilk
yarisinda yapan sirketlerde enflasyon muhasebesinin net satiglara pozitif etkisi daha
fazla goriiliirken; satislarini biiyiik oranda ikinci yar1 donemde elde eden firmalarda bu
etki daha diisiik gézlenmektedir.
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Enflasyon muhasebesinin birgok sektdrde briit kar ve FAVOK'ii artirdig1 goriiliirken bu
durum Karapmar ve Zaif (2005), Kantar vd. (2021), Aktas (2015) ve Ozkan (2005)nun elde
ettigi sonuglar ile paraleldir. Yiiksek stoklu calisan perakende sektdriinde FAVOK'iin
geriledigi dikkat cekmektedir.

TMS 29'un 2022 net satislarini diger yillara gore daha yiiksek artirmasi dikkat
cekmektedir. Ortalamada firmalarin briit kar marji, FAVOK marji ve net kar marjinin
geriledigi goriilmiistiir. Karliligini yilinin ikinci yarisinda artiran firmalar; yilin ilk
yarisinda daha az karli calisiyor ise TMS 29 bu durumu enflasyonist etkide dikkate
almakta ve kar marjlarimi asag1 cekerek gercek marjlarin sanilldigindan daha diistik
oldugunu iddia etmektedir. Benzer mevsimsel etki satiglara olan farkli etkileri de
acitklamaktadir. Stoklarin TMS 29 ile endekslenmesi de stok devir hizi diisiik sektorlerde
marjlar1 diisiirmektedir

Sektorlerde genel olarak TMS 29'un briit kar marji ve FAVOK marjini azalttigi dikkat
¢ekmektedir. Bu sonug Karapinar ve Zaif (2005), Aktas (2015), Kantar vd. (2021) ve Ozkan
(2005)'nin elde ettigi sonuglar ile paraleldir. Akpinar vd. (2024) ise diger calismalarin
aksine TMS 29’un kar marjlaria kayda deger bir etkisi olmadig1 sonucuna ulagsmaktadir.
Marjlardaki diisiis biiyitk oranda yiiksek stoklu ¢alismanin bir sonucu olarak
degerlendirilmektedir. Bir diger etken ise satiglardaki mevsimselliktir. Yazilim
firmalarmin biiyiik bir kismi gelirlerini yilin son geyreginde elde ettikleri i¢in enflasyon
muhasebesi son ¢eyrekteki satislari diisiik katsay1 ile endekslemekte ve net satislara etkisi
gorece diisiik olmaktadir. Oysaki bu sirketlerde giderlerin biiyiik bir kismi sabittir ve
yilin geneline homojen dagilmaktadir. Bu durum giderlere daha yiiksek endeksleme
katsayis1 getirmekte ve satiglarin maliyeti net satislardan daha hizli artmakta ve TMS 29
sonrasi marjlar gerilemektedir.

Enflasyon muhasebesi yiiksek stok tutan ve maddi duran varliklari uzun gegmisten gelen
ve varliklarin biiyiik oranda borg ile finanse eden sirketlerde net parasal pozisyondan
kar yazmaktadir. Enflasyonist ortamda borglanarak yatirim yapmak sirketler igin
mantikl1 bir strateji olarak ortaya ¢ikmaktadir. Buna karsin daha az stok ve az maddi
duran varlikla calisan ve yatirimlarini 6zkaynaklari ile finanse eden sirketlerde enflasyon
muhasebesi net parasal pozisyonda zarar getirmektedir. Perakende sirketlerinin
FAVOK'ii enflasyon muhasebesi ile TMS 29 6ncesi duruma gore ortalamada gerilese bile
bu sirketler yiiksek stok tasidigi ve stoklarimi 6zkaynak finansmanindan ziyade ticari
borg ile finanse ettikleri i¢in net parasal pozisyondan kayda deger sekilde kar yazmakta
ve net karlarini artirmaktadirlar. Bu minvalde sirketlerin FAVOK lerini net parasal
pozisyon Kkari ile birlikte degerlendirmek sirket degerlemesi yapan analistler, aract
kurumlar ve yatirimcilar agisindan onerilmektedir.

Aktiflerine oranla yiiksek stok ve maddi duran varlik tasiyan firmalar bu yatirimlar:
biiyiik oranda 6zsermaye ile finanse etmisler ise TMS 29 sirketlerin briit kar, FAVOK ve
net karlarini azaltmaktadir. Eger s6z konusu stok ve maddi duran varliklar biiyiik oranda
borgla finanse edilmis ise TMS 29 briit kar ve FAVOK'ii geriletse de net karda olumlu
yansimasi olmaktadir. Firmalarin aktiflerinde stok ve maddi duran varliklar énemli bir
yer kaplamaz ve daha ¢ok 6zsermaye ile finansman saglanirsa TMS 29 briit kar ve
FAVOK'ii artirirken net kar1 azaltmaktadar.

Yapilan c¢alismanin 6nemli kisitlarindan biri 14 sektdrde kisitli sayida sirkete
ulasilmasidir. Az sayida sirkete ulasmanin yani sira firmalar genelde yatirima
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sunumlarinda enflasyon muhasebesinin gelir tablosuna olan etkilerini yayimnlarken
bilangolara olan etkilerin yaymlanmamas1 TMS 29’un bilangolara etkilerini 6l¢ebilmek
agisindan bir kisit olusturmaktadir. Gelecek ¢alismalarda ise TMS 29'un vergi ve temettii
O0demelerine olan etkisinin arastirilmasi Onerilmektedir. Sirket degerlemelerinde
6denecek vergi onemli bir yere sahip olmakla birlikte degerleme uzmani kuruluslarin
hentiz bu durumu dikkate almadig1 goriilmektedir. TMS 29'un 6denecek olan vergi ve
temettiilere olan etkisi gelecek calismalarda analiz edilirse temettii yatirnmcilar1 ya da
sirketleri degerleyen analistler i¢in 6nemli katkilar ortaya cikacaktir. Literatiirde genelde
enflasyon muhasebesinin kavramsal incelemesine yonelik derleme ¢alismalar agir
basarken uygulama iceren calismalarda sirket ve sektdr sayisinin az olmasi ve giincel
verilerden uzak calismalar olmasi dikkat c¢ekmektedir. Bu calismada ise 14 farkli
sektdrden 43 sirketin 57 farkli mali tablo verileri kullanilarak enflasyon muhasebesinin
gelir tablosuna olan etkisi giincel veriler ile analiz edilerek literatiire katki saglamak
hedeflenmektedir.
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Ekler
Tablo 4. Holdingler TMS29 Etkisi-TL
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler
Ticker Sektor Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
ALARK  Holding 31.12.2023 7.771.000.000  Yaymlanmamig 2.272.000.000 12.590.000.000
DOHOL Holding 31.12.2023 43.964.000.000  Yaymlanmamig 11.059.000.000 12.578.000.000
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
ALARK  Holding 31.12.2023 8.296.228.097 688.143.227 2.656.000.000 6.900.000.000
DOHOL  Holding 31.12.2023 52.565.000.000 9.583.800.000 11.505.000.000 297.000.000
Genel Bilgiler Fark
Ticker Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
ALARK 31.12.2023 7% ad. 17% -45%
DOHOL 31.12.2023 20% a.d. 4% -98%
Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Ticker Tarih Briit Marj | FAVOK Marj1 | Net Marj | Briit Marj [ FAVOK Marj1 | Net Marj
ALARK 31.12.2023 ad. 29,2% 162,0% a.d. 32,0% 83,2%
DOHOL _ 31.12.2023 ad. 25,2% 28,6% ad. 21,9% 0,6%
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Tablo 5. Savunma Sanayi TMS29 Etkisi-TL

Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
ASELS Savunma 31.12.2023 59.784.000.000 Yayinlanmamus 16.190.000.000 18.941.000.000
SDTTR Savunma 31.12.2023 980.700.000 478.100.000 374.200.000  Yaymnlanmamis
SDTTR Savunma 31.12.2022 502.800.000 478.100.000 201.600.000  Yaymnlanmamis
Genel Bilgiler Fark
Ticker Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
ASELS 31.12.2023 23% a.d. -1% -61%
SDTTR 31122023 16% 0% 5% ad.
SDTTR 31.12.2022 82% -22% 39% ad.
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmis Mali Veriler
Ticker | Sektor Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
ASELS  Savunma  31.12.2023 73.592.774.000 20.105.180.000 16.027.317.000 7.374.000.000
SDTTR Savunma 31.12.2023 1.140.348.009 476.289.693 356.278.122 322.375.565
SDTTR Savunma 31.12.2022 913.600.000 370.800.000 280.100.000 113.232.273
Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Ticker | Tarih Briit Marj | FAVOK Marj1 | Net Marj | Briit Marj | FAVOK Marj1 | Net Marj
ASELS  31.12.2023 a.d. 27,1% 31,7% a.d. 21,8% 10,0%
SDTTR 31.12.2023 48,8% 38,2% ad. 41,8% 31,2% 28,3%
SDTTR 31.12.2022 95,1% 40,1% a.d. 40,6% 30,7% 12,4%
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Tablo 6. Perakende Sektorii TMS29 Etkisi-TL

Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler
Ticker Sektor Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
1.12.202 12.283.000.
BIMAS  Perakendecilik ° 023 1 167.036.000.000 51.789.000.000  20.985.000.000 83.000.000
MGROS Perakendecilik 122023 | 145.810.000.000 34579.000.000  9.784.000.000 5:954.000.000
SOKM  Perakendecilik 0072024 | 106.555.000.000 25.364.000.000  7.407.000.000 3.205.000.000
EBEBK  Perakendecilik - 22022 | 4560000000 1.583.000.000 631000000 oymnlanmamis
EBEBK  Perakendecilik - 22022 | 9136.000.000 3.441.000.000 1463000000 oymlanmamis
EBEBK  Perakendecilik U 0202 | 7200000000  2.950.000.000 1185000000 oymnlanmamis
EBEBK  Perakendecilik -UC020%% | 3838000000 1.301.000.000 476000000 oymlanmamis
XYZ-1  Perakendecilik 0002024 8.267.846.791  2.576.425.688 888.106.143 33.287.063
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmis Mali Veriler
Ticker | Sektor Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
BIMAS  Perakendecilik 31.12.2023 | 328.441.924.000 51.682.655.000  13.751.000.000  15.441.000.000
MGROS  Perakendecilik 31.12.2023 | 181.674.337.000  34.002.933.000  3.221.000.000  8.905.000.000
SOKM  Perakendecilik 30.09.2024 | 132.975.792.655  26.168.686.934  3.900.000.000  4.400.000.000
EBEBK  Perakendecilik 31.12.2022 8.702.000.000  2.111.000.000 297.000.000 264.490.450
EBEBK  Perakendecilik 31.12.2023 | 11.359.056.626  3.207.000.000 720.605.310 302.394.605
EBEBK  Perakendecilik 30.06.2024 7.720.000.000  2.516.000.000 614.000.000 88.311.698
EBEBK  Perakendecilik 30.06.2023 6.960.000.000  1.908.000.000 404.000.000 105.648.109
XYZ-1  Perakendecilik 30.09.2024 9226235175  2.471.512.491 595.226.868 47.288.912
Genel Bilgiler Fark

Ticker Sektor Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
BIMAS  Perakendecilik ~ 31.12.2023 23% -0,2% -34% 26%
MGROS  Perakendecilik 31.12.2023 25% -1,7% -67% 50%
SOKM Perakendecilik 30.09.2024 25% 3,2% -47% 37%
EBEBK Perakendecilik 31.12.2022 90% 33% -53% a.d.
EBEBK  Perakendecilik 31.12.2023 24% 7% -51% ad.
EBEBK Perakendecilik 30.06.2024 7% -15% -48% ad.
EBEBK Perakendecilik 30.06.2023 81% 47% -15% a.d.
XYZ-1 Perakendecilik 30.09.2024 12% -4% -33% 42%
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Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
. . . Briit FAVOK Net Briit FAVOK Net
Ticker Sektor Tarih Marj Marj1 Marj Marj Marj1 Marj
BIMAS  Perakendecilik ~ 31.12.2023 19,4% 7,9% 4,6% 15,7% 4,2% 4,7%
MGROS  Perakendecilik ~ 31.12.2023 23,7% 6,7% 41% 18,7% 1,8% 4,9%
SOKM Perakendecilik  30.09.2024 23,8% 7,0% 3,0% 19,7% 2,9% 3,3%
EBEBK  Perakendecilik  31.12.2022 34,6% 13,8% a.d. 24,3% 3,4% 3,0%
EBEBK Perakendecilik  31.12.2023 37,7% 16,0% a.d. 28,2% 6,3% 2,7%
EBEBK  Perakendecilik  30.06.2024 40,9% 16,4% a.d. 32,6% 8,0% 1,1%
EBEBK  Perakendecilik  30.06.2023 33,9% 12,4% a.d. 27,4% 5,8% 1,5%
XYZ-1 Perakendecilik  30.09.2024 31,2% 10,7% 0,4% 26,8% 6,5% 0,5%
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
CCOLA Gida  31.12.2023 91.000.000.000 Yaymlanmamis 16.300.000.000 8.300.000.000
TABGD Gida  31.12.2023 16.887.000.000 3.622.000.000 3.606.000.000 2.271.000.000
ULKER Gida 31.12.2023 48.861.000.000 15.970.000.000 10.469.000.000 2.570.000.000
ATAKP Gida 31.12.2023 1.998.000.000 704.000.000 683.000.000 Yaymlanmamis
ATAKP Gida  30.06.2023 778.000.000 291.000.000 288.000.000 Yaymlanmamig
ATAKP Gida  30.06.2024 1.562.000.000 518.000.000 487.000.000 Yaymlanmamig
GRTRK Gida  31.12.2023 1.939.500.000 451.900.000 391.500.000 Yaymlanmamis
GRTRK Gida  31.12.2022 667.900.000 225.500.000 194.700.000 Yaymlanmamis
EKSUN Gida 31.12.2023 5.693.000.000 1.086.000.000 567.000.000 Yaymlanmamis
OZSUB Gida  31.12.2023 1.390.452.472 312.412.565 188.234.576 Yaymlanmamig
OZSUB Gida  30.06.2024 1.144.793.192 268.228.041 164.854.160 Yaymlanmamig
XYZ-2 Gida 30.09.2024 8.585.707.989 1.467.381.399 1.060.259.643 (179.401.783)
XYZ-3 Gida  30.09.2024 2.364.800.418 1.715.043.276 1.052.056.926 778.249.895
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmis Mali Veriler
Ticker I Sektor | Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
CCOLA Gida  31.12.2023 101.042.378.000 33.039.733.000 14.500.000.000 20.600.000.000
TABGD Gida 31.12.2023 19.988.027.295 3.394.777.576 4.321.000.000 2.458.000.000
ULKER Gida  31.12.2023 55.836.141.000 16.200.000.000 10.600.000.000 4.223.000.000
ATAKP Gida 31.12.2023 2.548.196.200 642.288.218 636.000.000 295.649.667
ATAKP Gida  30.06.2023 1.447.000.000 324.000.000 318.000.000 10.404.995
ATAKP Gida  30.06.2024 1.709.000.000 264.000.000 266.000.000 43.613.127
GRTRK Gida  31.12.2023 2.272.476.949 478.889.648 400.734.156 510.431.461
GRTRK Gida  31.12.2022 1.365.900.000 433.800.000 380.400.000 555.897.823
EKSUN Gida  31.12.2023 7.106.151.690 958.790.610 350.596.368 (153.763.797)
OZSUB Gida  31.12.2023 1.515.816.136 240.893.582 102.942.686 (6.923.701)
OZSUB Gida  30.06.2024 1.178.899.231 184.949.078 82.263.011 27.666.728
XYZ-2 Gida  30.09.2024 9.672.191.674 1.271.359.455 962.722.848 218.094.711
XYZ-3 Gida  30.09.2024 2.603.699.771 1.883.973.729 1.226.733.235 415.685.343
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Genel Bilgiler Fark
Ticker | Sektor | Tarih Net Satislar Briit Kar]  FAVOK|  NetKar
CCOLA  Gida 31.12.2023 1% ad. -11% 148%
TABGD  Gida 31.12.2023 18% 6% 20% 8%
ULKER  Gida 31.12.2023 14% 1% 1% 64%
ATAKP  Gida 31.12.2023 28% -9% 7% ad.
ATAKP  Gida 30.06.2023 86% 11% 10% ad.
ATAKP  Gida 30.06.2024 9% -49% -45% ad.
GRTRK  Gida 31.12.2023 17% 6% 2% ad.
GRTRK  Gida 31.12.2022 105% 92% 95% ad.
EKSUN  Gida 31.12.2023 25% -12% -38% ad.
OZSUB  Gida 31.12.2023 9% -23% -45% ad.
OZSUB  Gida 30.06.2024 3% -31% -50% ad.
XYZ-2 Gida 30.09.2024 13% -13% -9% ad.
XYZ-3 Gida 30.09.2024 10% 10% 17% -47%
Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Ticker | Sektor | Tarih Briit Marj FAVOK Marji| Net Marj | Briit Marj FAVOK Marji | Net Marj
CCOLA Gida 31122023 ad. 17,9% 9,1% ad. 14,4% 20,4%
TABGD Gida 31122023 21,4% 21,4% 13,4% 17,0% 21,6% 12,3%
ULKER Gida  31.122023 32,7% 21,4% 5,3% 29,0% 19,0% 7,6%
ATAKP Gida 31122023 35,2% 34,2% ad. 252% 25,0% 11,6%
ATAKP Gida  30.06.2023 37,4% 37,0% ad. 22,4% 22,0% 0,7%
ATAKP Gida  30.06.2024 33,2% 31,2% ad. 15,4% 15,6% 2,6%
GRTRK Gida  31.122023 23,3% 20,2% ad. 21,1% 17,6% 22,5%
GRTRK Gida 31122022 33,8% 29,2% ad. 31,8% 27,8% 40,7%
EKSUN Gida  31.12.2023 19,1% 10,0% ad. 13,5% 4,9% 2,2%
OZSUB Gida 31122023 22,5% 13,5% ad. 15,9% 6,8% 0,5%
OZSUB Gida 30.06.2024 23,4% 14,4% a.d. 15,7% 7,0% 2,3%
XYZ-2 Gida 30.09.2024 17,1% 12,3% -2,1% 13,1% 10,0% 2,3%
XYZ-3  Gida  30.09.2024 72,5% 44,5% 32,9% 72,4% 47,1% 16,0%

Tablo 8. Madencilik Sektorti TMS29 Etkisi-TL

Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler
Ticker Sektor Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
CVKMD  Madencilik 2% | 1.472.000000 YAYMIanmamis o6 200,000 613.100.000

Genel Bilgiler

TMS29 Uygulanmis Mali Veriler

Ticker Sektor Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar

CVKMD Madencilik 31.12.2023 | 1.778.765.813  795.146.058  707.600.000  301.800.000
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Genel Bilgiler Fark
Ticker Sektor Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
CVKMD  Madencilik  31.12.2023 21% ad. 19% -51%

Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Briit | FAVOK| Net| Brit| FAVOK| Net
Tick kto Tarih
jeker Seltor ant Marj Marj1 | Marj Marj Marj1 | Marj
CVKMD Madencilik  31.12.2023 a.d. 40,5% 41,7% a.d. 39,8% 17,0%
Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar

Ticker | Sektor | Tarih

Briit FAVOK Net Briit FAVOK Net

Tablo Marj Marj1 | Marj Marj Marj1 | Marj 9.
PETKM  Enerji  31.12.2023 7,2% 6,9% 37,5% | -39% -10,6% 12,2% | Enerji
Sektorit TMS29 Etkisi-TL
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satiglar | Briit Kar | FAVOK | Net Kar
PETKM: o figtitoi1add-12-2023[]  47.500.000.000  3.400.000.000  3.300.000.000  17.800.000.000 1
Ticker | Sektor | Tarih Net Satislar | Briit Kar | FAVOK | Net Kar
PETKM Enerji  31.12.2023 |  60.441.264.000  (2.328.282.000)  (6.379.455.000)  7.400.000.000
Genel Bilgiler Fark
Ticker | Sektor | Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
PETKM  Enerji  31.12.2023 27% -168% -293% -58%
Tablo 10. Otomotiv Sektorii TMS29 Etkisi-TL
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmis Mali Veriler
Ticker | Sektor Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
KARSN  Otomotiv 31.12.2023 7.547.685.000  1.568.040.000  1.451.424.000 619.840.000
. 31.12.2023
TOASO Otomotiv 127.601.000.000 22.493.092.000 19.000.508.000 15.083.439.000
TOASO Otomotiv 31.12.2022 124.019.056.000 15.062.449.000 17.167.643.000  9.374.039.000
TTRAK Otomotiv 31.12.2023 58.435.633.948 15.591.250.063 13.200.000.000  6.600.000.000

Insan ve Toplum Bilimleri Aragtirmalart Dergisi | ISSN: 2147-1185 | www.itobiad.com



2824 e itobiad- Aragtirma Makalesi

Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler
Ticker | Sektor Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
31.12.2023 2.039.000.000
KARSN  Otomotiv 6.623.000.000 2.002.000.000 245.000.000
. 31.12.2023
TOASO  Otomotiv 102.900.000.000  Yaymlanmamis 18.102.000.000 20.210.000.000
. 31.12.2022
TOASO  Otomotiv 65.545.000.000 Yaymnlanmamis 11.270.000.000  8.562.000.000
TTRAK Otomotiv 12202 | 46778000000 YAYMIANMAMIS 1) 696000.000  9.853.000.000
Genel Bilgiler Fark
Ticker Sektor Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
KARSN  Otomotiv ~ 31.12.2023 14% -23% -28% 153%
TOASO  Otomotiv ~ 31.12.2023 24% ad. 5% 25%
TOASO  Otomotiv ~ 31.12.2022 89% a.d. 52% 9%
TTRAK _ Otomotiv__ 31.12.2023 25% ad. 11% -33%
Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Briit| FAVOK| Net| Brit| FAVOK| Net
Tick Sekto Tarih
teker o art Marj Marj1 | Marj Marj Marj1 | Marj
KARSN Otomotiv 31.12.2023 30,8% 30,2% 3,7% 20,8% 19,2% 8,2%
TOASO Otomotiv 31.12.2023 a.d. 17,6% 19,6% | 17,6% 149% 11,8%
TOASO Otomotiv 31.12.2022 a.d. 17,2% 13,1% 12,1% 13,8% 7,6%
TTRAK Otomotiv 31.12.2023 a.d. 254% 21,1% a.d. 22,6% 11,3%
Tablo 11. Metal Sektoriit TMS29 Etkisi-TL
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
KCAER Metal 31.12.2023 12.371.953.000 Yayinlanmamig 2.147.267.000 1.254.580.000
ALVES  Metal 31.12.2023 Yaymnlanmamusg Yaymlanmamus 368.700.000 Yaymlanmamis
HATSN Metal 31.12.2023 Yaymnlanmamnusg Yaymlanmamus 426.000.000 Yaymlanmamuis
31.12.2023 Y it
MAKIM  Metal 0 Yayinlanmamisg aymanmarns 248.617.614 Yaymlanmamig
XYZ-4 Metal 30.09.2024 1.123.666.860 241.012.086 215.062.859 74.616.576
XYZ-5 Metal 30.03.2024 612.225.227 135.434.695 118.879.024 106.764.984
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‘ XYZ6  Metal 31.12.2024 | 22.491.948.340 4050634325 3.835.335.230 986.622.018 |
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar

KCAER Metal 31.12.2023 15.091.480.796 2.965.228.495 2.228.956.000 1.185.518.000
ALVES Metal 31.12.2023 3.035.671.655 429.711.903 495.505.546 203.423.931
HATSN Metal 31.12.2023 2.262.460.749 528.155.435 539.347.650 725.247.339

MAKIM Metal 31.12.2023 791.189.139 321.689.758 292.219.234 134.184.245
XYZ-4  Metal 30.09.2024 1.248.680.901 275.686.150 283.281.270 81.523.920
XYZ-5  Metal 30.03.2024 634.668.941 139.244.366 123.130.874 131.074.361

XYZ-6 ~ Metal 31.12.2024 25.372.923.508  4.649.720.981  4.433.639.338 225.159.968

Genel Bilgiler Fark
Ticker | Sektor | Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
KCAER  Metal  31.12.2023 22% a.d. 4% -6%
ALVES ~ Metal ~ 31.12.2023 ad. ad. 34% ad.
HATSN  Metal  31.12.2023 a.d. ad. 27% ad.
MAKIM  Metal  31.12.2023 a.d. ad. 18% ad.
XYZ-4 Metal ~ 30.09.2024 11% 14% 32% 9%
XYZ-5 Metal ~ 30.03.2024 4% 3% 4% 23%
XYZ-6 Metal ~ 31.12.2024 13% 15% 16% 77%

Tablo 12. Seramik Sektorii TMS29 Etkisi-TL

Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Brii FAVOK Brii FAVOK

Ticker | Sektor | Tarih Mal:; h‘/i(a)l*jl Ml\ier; Mat; B";Z’I‘jl Ml\;j;
KCAER Metal 31.12.2023 a.d. 17,4%  10,1% ad. 14,8% 7,9%
ALVES Metal 31.12.2023 a.d. a.d. a.d. ad. ad. ad.
HATSN Metal 31.12.2023 a.d. a.d. ad. ad. a.d. a.d.
MAKIM Metal ~31.12.2023 a.d. a.d. ad. 40,7% 36,9%  17,0%
XYZ-4  Metal 30.09.2024 21,4% 19,1% 6,6% 22,1% 22,7% 6,5%
XYZ-5  Metal 30.03.2024 22,1% 194%  17,4% 21,9% 194%  20,7%
XYZ-6  Metal 31122024 |  18,0% 171%  44%| 183% 17,5%  09%

Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
KLSER Seramik 31.12.2023 7.419.500.000 1.873.000.000 1.170.400.000 1.133.500.000
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Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
KLSER Seramik 31.12.2023 9.713.708.850 1.527.638.921 872.600.000 295.300.000

Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Briit FAVOK Net Briit FAVOK Net
Tick ktor | Tarih
icker | Sektor ant Marj Marj1 | Marj Marj Marj1 | Marj
KLSER Seramik 31.12.2023 | 25,2% 158% 153% | 157% 9,0%  3,0%
Genel Bilgiler Fark
Ticker |Sekt6r |Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
KLSER  Seramik 31.12.2023 31% -18% -25% -74%
Tablo 13. Tekstil Sektorii TMS29 Etkisi-TL
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
ARTMS Tekstil 31.12.2023 660.000.000 245.200.000  117.700.000  Yaymnlanmamis
ARTMS Tekstil 30.09.2024 605.100.000 251.800.000  192.000.000  Yaymnlanmamis
SUWEN Tekstil 31.12.2023 2.050.000.000 1.248.000.000  631.000.000 313.000.000
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmis Mali Veriler
Ticker I Sektor | Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
ARTMS  Tekstil 31.12.2023 822.804.336 159.212.630 140.677.949 4.425.274
ARTMS  Tekstil 30.09.2024 663.963.500 244.860.547 194.960.930 94.729.651
SUWEN Tekstil 31.12.2023 2.503.534.099 1.297.600.648 546.171.772 191.563.448
Genel Bilgiler Fark
Ticker | Sektor | Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
ARTMS  Tekstil 31.12.2023 25% -35% 20% ad.
ARTMS  Tekstil ~30.09.2024 10% 3% 2% ad.
SUWEN  Tekstil 31.12.2023 22% 4% -13% -39%
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Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Briit FAVOK Net Briit FAVOK Net
Tick ktor | Tarih
leker Sektor | Tari Marj Marji Marj Marj Marji Marj
ARTMS  Tekstil 31.12.2023 37,2% 17,8% a.d. 19,3% 17,1% 0,5%
ARTMS  Tekstil 30.09.2024 41,6% 31,7% a.d. 36,9% 29,4%  14,3%
SUWEN  Tekstil 31.12.2023 60,9% 308% 153%| 51,8% 21,8% 7,7%
Tablo 14. Cimento Sektorii TMS29 Etkisi-TL
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
OYAKC Cimento 31.12.2022 14.642.000.000 3.927.000.000 3.452.000.000  Yaymlanmamuis

Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmis Mali Veriler
Ticker | Sektor I Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
OYAKC Cimento 31.12.2022 26.312.734.932 6.456.766.794 6.464.527.983 8.822.949.317
Genel Bilgiler Fark
Ticker | Sektér | Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
OYAKC Cimento 31.12.2022 80% 64% 87% ad.
Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
. " . Briit FAVOK Net Briit FAVOK Net
Ticker | Sektér | Tarih Marj Marj1 Marj Marj Marj1 Marj
OYAKC Cimento 31.12.2022 26,8% 23,6% ad. 24,5% 24,6% 33,5%
Tablo 15. Hizmet Sektorii TMS29 Etkisi-TL
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
SELEC  Hizmet 31.12.2023 77.412.530.000 7.447.710.000  4.229.350.000 3.341.130.000
PLTUR Hizmet 31.12.2023 2.206.500.000 559.500.000 526.500.000  Yayinlanmamug
PLTUR Hizmet 31.12.2022 1.578.000.000 540.900.000 503.200.000  Yaymnlanmamus
GZNMI Hizmet 31.12.2023 1.222.848.682 125.694.551 24.673.001 Yayinlanmamisg
XYZ-7  Hizmet 30.09.2024 2.316.056.966 1358554919 1.303.064.864 1.271.832.723
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Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmis Mali Veriler
Ticker Sektor | Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
SELEC  Hizmet °1:12:2023 97.719.059.416  9.163.934398  5.147.060.000 223.220.000
PLTUR Hizmet ©112:2023 2.550.229.017 516.256.866 485.272.183 39.570.774
PLTUR Hizmet ©°112:2022 2.734.401.529 792.326.268 734.994.127 557.947.819
GZNMI Hizmet 51122023 1.477.571.363 145.200.824 32.195.806  (107.811.131)
XYZ-7  Hizmet 250-09-2024 2548985810  1.450.059.260  1.409.029.300 966.574.342
Genel Bilgiler Fark
Ticker I Sektor I Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
SELEC Hizmet  31.12.2023 26% 23% 22% -93%
PLTUR Hizmet  31.12.2023 16% -8% -8% ad.
PLTUR Hizmet  31.12.2022 73% 46% 46% a.d.
GZNMI  Hizmet 31122023 21% 16% 30% ad.
XYZ-7 Hizmet  30.09.2024 10% 7% 8% -24%
Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar

Briit FAVOK Net Briit FAVOK Net

Tick ktor | Tarih
icker | Sekdtor art Marj Marj1 Marj Marj Marj1 Marj
SELEC  Hizmet 31.12.2023 9,6% 55%  4,3% 9,4% 53%  02%
PLTUR Hizmet 31.12.2023 25,4% 23,9% ad. | 202% 190%  1,6%
PLTUR Hizmet 31.12.2022 34,3% 31,9% ad | 290% 269%  20,4%
GZNMI Hizmet 31.12.2023 10,3% 2,0% ad. 9,8% 22%  7,3%
XYZ7  Hizmet 30.09.2024 58,7% 563%  549% |  569% 553%  37,9%

Tablo 16. Teknoloji Sektorii TMS29 Etkisi-TL

Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler

Ticker | Sektor | Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar

TTKOM  Teknoloji 31.12.2023 81.300.000.000  Yayinlanmamug 27.300.000.000 6.600.000.000
TTKOM  Teknoloji 31.12.2022 48.000.000.000  Yayinlanmamus 19.100.000.000 4.100.000.000
FORTE Teknoloji 31.12.2023 548.100.000 179.800.000 139.000.000  Yayinlanmamig
MACKO Teknoloji 31.12.2023 322.000.000 232.500.000,00 173.400.000  Yaymnlanmamis
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MACKO Teknoloji 31.12.2022 186.100.000 137.800.000,00 108.100.000  Yayinlanmamig
XYZ-8 Teknoloji  31.12.2024 817.767.747 749.565.360 644.975.241 557.851.337
Genel Bilgiler Fark
Ticker Sektor Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
TTKOM Teknoloji 31.12.2023 23% a.d. 23% 148%
TTKOM Teknoloji ~ 31.12.2022 90% ad. 91% 68%
FORTE Teknoloji 31.12.2023 21% 26% 28% ad.
MACKO  Teknoloji ~ 31.12.2023 17% 14% 13% a.d.
MACKO Teknoloji 31.12.2022 84% 81% 81% ad.
XYZ-8 Teknoloji 31.12.2024 10% 9% 9% -17%
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
TTKOM  Teknoloji 31.12.2023 | 100.184.658.000  21.868.715.000  33.500.000.000  16.400.000.000
TTKOM  Teknoloji 31.12.2022 91.400.000.000  21.013.790.000  36.400.000.000 6.900.000.000
FORTE  Teknoloji 31.12.2023 664.837.238 226.140.631 178.104.641 8.445.008
MACKO Teknoloji 31.12.2023 376.300.000 264.500.000 195.400.000 152.339.705
MACKO Teknoloji 31.12.2022 341.800.000 249.300.000 195.500.000 113.414.197
XYZ-8 Teknoloji  31.12.2024 897.362.978 818.115.527 702.383.508 464.348.656
Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Ticker Sektor Tarih 1\]/3[:;; FA;;:ZE Ml\ii; 13[1:;; FAI\‘//I'SI; Ml\ier;
TTKOM  Teknoloji 31.12.2023 a.d. 33,6% 8,1% 21,8% 33,4% 16,4%
TTKOM  Teknoloji 31.12.2022 a.d. 39,8% 8,5% 23,0% 39,8% 7,5%
FORTE  Teknoloji 31.12.2023 32,8% 25,4% ad. 34,0% 26,8% 1,3%
MACKO Teknoloji 31.12.2023 72,2% 53,9% ad. 70,3% 51,9% ad.
MACKO Teknoloji 31.12.2022 74,0% 58,1% ad. 72,9% 57,2% ad.
XYZ-8 Teknoloji  31.12.2024 92% 79% 68% 91% 78% 52%
Tablo 17. Ambalaj Sektorii TMS29 Etkisi-TL
Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmamis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
KRPLS Ambalaj 31.12.2023 777.000.000 312.000.000 144.000.000  Yaymlanmamis
KRPLS Ambalaj 31.03.2024 229.000.000 95.000.000 29.000.000  Yaymlanmamig
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Genel Bilgiler TMS29 Uygulanmis Mali Veriler
Ticker | Sektor | Tarih Net Satislar Briit Kar FAVOK Net Kar
KRPLS Ambalaj 31.12.2023 964.842.245 273.284.449 100.191.753 (120.759.363)
KRPLS Ambalaj 31.03.2024 235.530.902 73.049.364 12.088.409 (36.157.205)
Genel Bilgiler Fark
Ticker Sektor Tarih Net Satiglar Briit Kar FAVOK Net Kar
KRPLS  Ambalaj — 31.12.2023 24% -12% -30% ad.
KRPLS  Ambalaj  31.08.2024 3% -23% -58% ad.
Genel Bilgiler TMS29 Hari¢ Marjlar TMS29 Dahil Marjlar
Briit FAVOK Net Briit FAVOK Net
Tick kto Tarih
icker | Sektor art Marj Marj1 Marj Marj Marj1 Marj
KRPLS Ambalaj 31.12.2023 40,2% 18,5% ad. 28,3% 104%  -12,5%
KRPLS Ambalaj 31.03.2024 41,5% 12,7% ad. 31,0% 51% -154%
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