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MAKALE BILGISI (074

Gelis Tarihi: 07.02.2020 Ocak 2019 tarihinde yaymlanan TFRS 16 Kiralama Standardi ile
Kabul tarihi: 14.08.2020 kiralama islemleri iizerindeki faaliyet kiralamasi ve finansal kiralama
Cevirimi¢i Kullanim ayrima son verildi. Yeni standarda gore tiim kiralama islemleri finansal

Tarihi: 28.10.2020 - . .
Makalenin Tiirii: Arastirma kiralamas1 islemi gibi siniflandirilacak ve buna uygun raporlama

makalesi yapilacaktir. Bu diizenlemenin getirdigi degisiklikler 6zii itibariyle ayni
olan kiralama islemlerinin farkli raporlama esaslaria gore sunulmasinin
oniine gecilmistir. Caligmada TFRS 16 Kiralamalar Standardi'nin
getirdigi degisikliklerin etkisi Tiirkiye, Almanya ve Ingiltere'deki
perakende isletmeleri iizerinden incelenmistir. Analiz kapsaminda
Anahtar Kelimeler- perakende isletmeleri tekstil perakendesi, gida perakendesi ve teknoloji
TFRS 16, TMS 17, perakendesi olarak {izere 3 farkli alt sektorlere ayrilmis ve bu alt

Finansal Kiralama sektorlerdeki isletmelerinin  6nemli finansal oranlar1 incelenmistir.

Yapisal Aktiflestirme Analize konu olan oranlar isletmelerin finansal giicii, yOnetim
Modeli. Perakende performanst ve yatirim performansinin degerlendirilmesinde kistas
Sektérl'i' olarak kullanilmigtir. Analiz sonucunda gore en c¢ok etkilenen

isletmelerin; tekstil perakendesi isletmelerinde Boyner Perakende ve
Tekstil Yatirnmlart A.S.(Tirkiye), gida perakendesi isletmelerinde Metro
AG (Almanya) ve teknoloji perakendesi isletmelerinde Teknosa I¢ ve
Dis Ticaret A.S.(Tiirkiye) oldugu tespit edilmistir.

Bu makale Ankara Hac1 Bayram Veli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii’'nde Prof. Dr. Figen Zaif danismanhginda
Hilal Merve Alagdz tarafindan 2019 yilinda hazirlanan “Kiralama Islemlerinde Kullanilan Raporlama Esaslarinin Isletme
Finansal Yapis1 ve Karlilig1 Uzerine Etkileri” baglikli yiiksek lisans tezinden tiretilmistir.
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Effects of reporting basis used in leasing transactions on financial structure
and profitability: A case study on retail companies

ARTICLE INFO ABSTRACT

Received: 07.02.2020 With the IFRS 16 published in January 2019, the operating lease and

Accepted: 14.08.2020 financial lease distinction on leasing transactions was terminated.

QV‘?"ab'e online: 28.10.2020 According to IFRS 16, all leasing transactions will be classified as
rticle Type: Research . . . . . . .

article financial leasing transactions and reporting will be made accordingly. It

is prevented that the leasing transactions, which are essentially the same
as the amendments brought by this regulation, are presented on
different reporting basis. In the study, the amendments brought by IFRS
16: Leases Standard were examined through retail companies in
Turkey, Germany and England. Within the scope of the analysis, the

Keywords: retail sector was divided into 3 different sub-sectors as textile retail,
IAS 17, IFRS 16, food retail and technology retail, and the important financial ratios in
Leasing, Constructive these sub-sectors were examined. The rates subject to the analysis have
Capitalization Method, been used as criteria in evaluating the financial power, management
Retail Sector performance and investment performance of the firms. According to the

results of the analysis, the firms that are most affected are Boyner
Perakende ve Tekstil Yatirimlar1 A.S (textile retail industry), Metro AG
(food retail industry) and Teknosa I¢ ve Dis Ticaret A.S. (technology
retail industry).

1.Giris

Muhasebelestirme agisindan duruma baktigimizda yaygin olarak kullanilan varlik kiralama
islemleri, yakin zamana kadar isletmelerin finansal tablolarinda TMS 17: Kiralama Islemleri Standardi
ile diizenlenmekteydi. Bu standart genel olarak finansal kiralama tiirtindeki iglemlerin diizenlenmesine
agirlik vermekte ve faaliyet kiralamasi olarak nitelendirilen tiim kiralama islemlerinin finansal
tablolara sadece gider olarak yansimaktaydi. Ancak standardin ortaya koydugu bu durum 6zii itibariyle
benzer olan islemlerin finansal tablolarda farkli raporlama esaslarina gore sunulmasina sebep
olmaktaydi. Bu durum karsisinda getirilen elestirilere 1 Ocak 2019 tarihinde yiriirliige giren TFRS 16:
Kiralamalar Standardi ile cevap verilmeye calisildi.

Bu calismanin amact TMS 17: Kiralama Islemleri Standardi’nin yiiriirliikte oldugu déneme ait
finansal tablolarin TFRS 16: Kiralamalar Standardi’na uyumlastirilmasi ve bu islemden elde edilen
yeni finansal tablo kalemlerinin ve énemli finansal oranlarin ge¢irdigi degisimin incelenmesidir. Bu
amag¢ dogrultusunda ¢aligmanin ikinci bdliimiinde konuya iligkin literatiir taramasina ve son bdliimde
ise TFRS 16 Standardimin perakende sektorii lizerindeki etkisinin analizine ve sonuglarmna yer
verilmistir.

2. Kiralama islemlerini inceleyen calismalar

Kiralama iglemleri uygulamada kullanilmaya basladigindan beri muhasebe agisindan da Gnemli
bir yere sahip olmustur. TFRS 16’nin getirdigi yeni yaklagimi anlamak i¢in konu hakkinda detayl bir
literatiir taramas1 yapilmigtir. Literatiirii 6ncelikli olarak teorik ve ampirik caligmalarin baglaminda
degerlendirip, ardindan bu ¢aligmalarda kullanilan finansal oranlar 6zet bir tabloda sunulmustur.

Faaliyet kiralamasinin tiim etkilerinin finansal tablolarin disinda tutulmasi finansal bilgiyi
tagimasi gereken gercege uygunluk, seffaflik ve karsilastirilabilirlik gibi unsurlardan yoksun kiliyordu.
Bunun sonucunda analistler, yatirnmcilar ve akademisyenler bilango dis1 tutulan bu bilgilerin finansal
tablolara tasinmasi konusunda gesitli modeller gelistirmistir. Calisma kapsaminda faaliyet kiralamasi
islemlerinin aktiflestirilmesi ve bu durumun finansal oranlar {izerine etkisini iki farkli boyut lizerinden
ele alan bir literatiir taramas1 yapilmistir. Bunlar detaylariyla asagida verilmistir.
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Nelson (1963)’de yaymladigi “Capitalizing Leases--the Effect On Financial Ratios” adl
calismastyla aktiflestirmenin finansal oranlar iizerindeki etkisini inceleyen literatiirdeki ilk calisma
olmustur. Calisma ABD’deki 11 farkli sirkete ait bilango disi1 kiralama bedellerinin aktiflestirilmesi
sonucunda olugsan yeni finansal oranlarin anlamliligini incelemeyi amaglamistir. Caligmada
aktiflestirme Oncesi ve sonrast toplam 15 farkli finansal oranin degisimi incelenmis ve bunun
sonucunda oranlar {izerinde 6nemli degisiklikler saptanmistir. Caligmanin sonucunda aktiflestirme
olmaksizin yapilan finansal oran analizlerinin gercek dis1 sonuglar sundugu yargisina varilmstir.

Ashton (1985) Nelson’un yaptigt ABD uygulamali ¢alismay: Ingiltere’deki sirketlerin iizerinde
uygulamistir. Arastirmada Orneklem olarak 23 sirketin verilerine ulasilmistir. Asthon’un (1985)
calismadaki temel iddias1 kiralama islemlerinin aktiflestirilmesinin belirli finansal durum tablosu ve
gelir tablosu kalemlerini ve hatta buralardaki degisikliklerin finansal oranlar iizerinde de ciddi
degisikliklere yol acacagidir. 8 farkli finansal oran iizerinden yapilan g¢aligmada sadece borg/6z
sermaye orani hissedilir 6l¢iide degisme gostermistir. Calismanin sonucunda elde edilen verilerin dar
kapsamli bir sonug verdigine ve buna baglh olarak geneli temsil giiclinlin olmadigina karar verilmistir.

Imhoff ve digerleri (1991) literatiirdeki bir¢cok calismaya yon verecek olan kiralama islemlerinin
aktiflestirilmesine dair ilk makalesini 1991°de yayinlamistir. Calismalar1 onerdikleri aktiflestirme
modelinin yani sira kiralama islemlerinin varliklar, yiikiimliilikler ve net gelir lizerindeki etkisinin
nasil uygulanacagina dair de ayrintili bir rehber niteligi tagir. Makalenin amaci, makalede gelistirilen
yapisal aktiflestirme yontemi ile faaliyet kiralamasinin yogun olarak yapildigi isletmelerin risk ve
performanslarmin bu kiralamadan ne denli etkilendigini saptamaktir. Caligsma faaliyet kiralamasinin
farkli diizeylerde kullanildig1 7 sektdrde toplamda 14 igletme iizerinde gergeklestirilmistir. Sirketlerin
aktiflestirme Oncesi ve sonrasi toplam varlik karlili§i ve toplam borg/6zsermaye orani iizerinden
finansal oranlarin degisim diizeyleri incelenmis ve sonucunda oranlar {izerinde dnemli bir degisiklik
saptanmigtir.

Imhoff ve digerleri (1993) isletmelerin faaliyet kiralamasindan kaynakli dipnotlarimin hissedar
temettiilerinin ve yoneticilere verilen iicret ve tesviklerin belirlenmesinde ne denli etkisinin oldugunu
belirlemeyi amaglamiglardir. Bu ama¢ dogrultusunda bir 6nceki ¢alismalarinda ortaya attiklari yapisal
aktiflestirme yontemini ve farkli finansal bilgi kullanici gruplari tarafindan kullanilan bir bagka
aktiflestirme yontemini kullanmiglardir. Faaliyet kiralamasinin yogun olarak kullanildig1 51 perakende
ve 29 havayolu isletmesi tizerinde gergeklestirdikleri ¢alismayla FASB (Financial Accounting
Standard Board) ve SEC (Security Exchange Comission)’in ileride yiiriitecekleri aragtirmalara yol
gostermislerdir.

Ely (1995) calismasinda faaliyet kiralamasi islemini miilkiyet hakki kapsaminda ele almustir.
Faaliyet kiralamasi isleminin 6zsermaye riskini ne denli etkiledigini yatirimer agisindan ele almustir.
Calisma faaliyet kiralamasi bilgisine ulasilabilen 212 farkli isletme tizerinde gerceklestirilmistir. Bu
calismanin sonucunda faaliyet kiralamasi ile 6zsermaye riski arasinda giiclii bir baglant1 saptanmustir.
Ayrica yapilan aktiflestirme islemleri sonrasinda dnemli finansal oranlarin daha gercege uygun bir
sonug verdigi belirlenmistir.

Imhoff ve digerleri (1997) c¢alismasinda ilk olarak 1991 yilinda ortaya attiklar1 yapisal
aktiflestirme yoOntemini kullanarak yeni olusan finansal oranlarla mevcut oranlarin karar alma
siirecindeki etkinligini incelemistir. Onceki calismada ihmal edilen gelir tablosu etkisi bu galismada
dikkate alinmistir. Calismanin sonucunda yapisal aktiflestirme yontemiyle finansal tablolara taginan
faaliyet kiralamasi islemlerinin sirket degerlemesinde ve ¢esitli karar alma siireglerinde daha saglikli
bir sonug verdigi saptanmustir.

Beattie Edwards ve Goodacre (1998) calismasinda Imhoff tarafindan ortaya atilan yapisal
aktiflestirme yontemini 300 sirketin 14 yillik finansal verileri {izerinde uygulamistir. Bunun sonucunda
yapisal aktiflestirme ile elde edilen yeni oranlarin isletme cevresindeki ¢ok ¢esitli finansal bilgi
kullanicilarinin  karar alma siireglerinde belirgin bir etkisi oldugu sonucuna ulasilmustir. Ayrica
caligmada faaliyet kiralamasinin yogun olarak kullanildigi hizmet sektdriinde, aktiflestirme sonrasi
aktif karlilig1 oraninin ve aktif devir hizinin belirgin degisiklikler gosterdigi gdzlemlenmistir.

Bennett ve Bradbury (2003) ¢alismalarinda Yeni Zelanda borsasinda islem géren 38 sirketin
kiralama islemlerine dair olan bilango disi bilgilerini yapisal aktiflestirme yontemi ile sirketlerin
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finansal tablolarina tagimaya caligmuglardir. Bunun devaminda olusacak yeni finansal oranlarla faaliyet
kiralamasinin aktiflestirilmesinin sonug¢larini degerlendirmislerdir. Calismanin sonucunda aktiflestirme
toplam yiikiimliiliiklerde 6nemli bir etkiye sahiptir. Ayrica isletmelerde genel itibariyle kaldirag
oranlarinda artig ve karlilik ve likidite oranlarinda ise azalig saptanmustir.

Durocher (2008) calismasinda yapisal aktiflestirme modelini sirket bazli bazi varsayimlar
kullanarak genisletmis ve bu modeli Kanada borsasinda islem goriip faaliyet kiralamasi bilgisine
ulagilabilir 68 sirketin 2002-2003 yilarindaki finansal verileri lizerinde gergeklestirmistir. Burada
degerlendirme kriteri olarak kullanilacak oranlar finansal giigliiliik, yonetim performansi ve yatirim
performanst olarak gruplandirmistir. Sonug olarak aktiflestirme sonrasi elde edilen tiim oranlarda
onemli degisiklikler gdzlemlenmistir.

Fiilbier, Lirio Silva ve Pferdehirt (2008) c¢aligmalarin1 faaliyet kiralamasinin yapisal
aktiflestirmesini DAX 30, MDAX ve SDAX olmak iizere Almanya’nin 3 temel endekslerinde bulunan
90 sirketin 2003-2004 yillar1 arasindaki finansal tablolar1 iizerinde gerceklestirmiglerdir. Cok ¢esitli
finansal oranlar iizerinden gergeklestirilen analizde Gzellikle moda ve perakendecilik sektoriiniin
onemli derecede etkilendigi gézlemlenmistir. Bunun yani sira aktiflestirmenin dogrudan varlik ve
yiikiimliiliik kalemlerini etkilemesi sebebiyle bu kalemlerle iligkili finansal oranlarin 6nemli derecede
etkilenmesi beklenirken, karlilik oranlarinin daha az etkilenecegi sonucuna varilmistir.

Duke, Hsieh ve Su (2009) calismalarinda 2003 yilinda Standard and Poor’s endeksinde yer alan
500 sirketin faaliyet kiralamalarinin yapisal aktiflestirmeye tabii tutulmasi sonucunda olusacak
degisimi gozlemlemek istemislerdir. Bunun sonucunda c¢alisma finansal tablolarinda faaliyet
kiralamasma iligkin agiklamalarin bulundugu 366 tane sirketin Tlizerinden Orneklemlerini
olusturmuslardir. Analizde; bor¢ 6z kaynak orani, bor¢ toplam varlik orani, varlik getirisi, faiz ve kira
gideri karsilama orani ve cari orani olmak iizere bes farkli finansal oran kullanilmistir. Calisma
sonucunda sirket bagina ortalama 450 milyon Amerikan Dolar1 faaliyet kiralamasindan kaynakli
varligin ve 582 milyon Amerikan Dolar faaliyet kiralamasindan kaynakli yiikiimliiliiglin bilanco dist
birakildig1 saptanmustir. Bu tutarlara gore toplam ytikiimliiliiklerin %11 ve toplam varliklarm %4’
finansal tablolar disinda tutulmaktadir. Bu durum finansal bilgi kullanicilarinin gergege uygun, seffaf
ve karsilastirilabilir bilgiye ulagmasini engellemektedir. Ayrica aktiflestirmenin sonucunda olusan yeni
kaldirag, likidite ve finansal performans oranlarinin eskiye nazaran ciddi sekilde etkilendigi
saptanmistir.

Grossman ve Grossman (2010) yaptiklar1 ¢aligmayla IASB (International Accounting Standard
Board) ve FASB tarafindan yayimlanan kiralama islemleri standardi taslak metninin 6ngordiigi
degisimlerin finansal tablo ve finansal oran iizerindeki etkilerini incelemeyi amaglamislardir. Bunu
yaparken 2009 yili Fortune 500 listesinde yer alan en biiyiikk 200 sirketin i¢inden bir érneklem
olusturmay1 tasarlamiglardir. Ancak sadece 91 sirketin finansal tablolarinda kiralamaya iligkin veriye
ulagtlmistir. Ayn1 zamanda c¢alismada taslak metne gelen goriislere deginmistir. Bunlardan bazilari;
mevcut standardin kiralama tiirleri arasindaki farki yasal olarak gdzettigini, yeni standardin uygulama
maliyetinin potansiyel faydasinin Oniine gececegini ve standardin yarattigt karmasanin kiralama
islemlerinde azalamaya sebep olacagi gibi goriislerdir.

Gritta ve Lippman (2010) calismalarinda oncelikle havayolu tasimaciliginin sektdrel finansal
gelismelerini tartisarak sektoriin dinamikleri hakkinda degerlendirmeler yapmiglardir. Daha sonra
1990-2008 yillar1 arasindaki kiralama islemlerine ait diizenlemeleri ve bunlarin finansal tablosuna
etkisini tartismislardir. 1974°ten 1995°e¢ kadar olan siiregteki havayolu sirketlerinin durumu
degerlendirilmis ve 2008 yilindaki giincel verilerle kiyaslama yapilmistir. Degerlendirmeler
sonucunda 1994 yilinda ¢ok daha fazla kiralama isleminin gergeklestirildigini ancak 2008°de faaliyet
kiralamasi islemlerinin kiralama islemleri arasindaki payinda belirgin bir artisa sahip oldugu sonucuna
varmig ve yeni standardin etkileri ile olusturulan tablolarin mevcut finansal tablolardan daha gok riskli
goziiktliglinli saptamugtir.

Tang ve Fiedler (2010) ¢aligmalarinda tagimacilik sektoriinlii merkeze alarak kiralama islemlerini
ele almislardir. Ozii itibariyle ayni olan kiralama islemlerinin birbirinden farkli muhasebe politikalart
ile kayit altina alinmasimi elestirirken bunun nedenlerini de sorgulamaktadir. Faaliyet kiralamasi
islemlerinin bilango dis1 tutulmasini etik agidan elestirirken Enron Skandali’na da deginmektedir.
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Dahasi etik dis1 olarak degerlendirdikleri bu yaklagimin nedenlerini; bilango makyajlamanin 6nemine,
yoneticilerin finansal performans kaygisina ve sirket kazanci iizerinden verilen prim ve tesviklere
baglamaktadir.

Kostolansky ve Stanko (2011) Standard and Poor’s 100 (S&P100) sirketlerinin finansal kiralama
sozlesmelerini ve sirketlerin dipnot bilgilerini analiz etmisler ve bunun sonucunda kiralama
islemlerinin belirli sirketler ve belirli sektorler {izerinde ciddi etkisi oldugu sonucuna varmislardir.
Calismanin bulgular1 IASB’nin faaliyet kiralamasinin aktiflestirilmesine yonelik goriislerini
desteklemekteydi. Ozellikle faaliyet kiralamasinin yogun olarak kullamldig: sirket ve sektdrlerde
aktiflestirme sonrasi olusan finansal oranlarin aktiflestirme Oncesi olan oranlara gore ¢ift haneli bir
degisim sergiledigi gézlemlenmistir.

Deloitte (2011) IASB ve FASB’in ortak yiiriittiikleri kiralama standardina ait 2010 yilinda
yayinlanan taslak metinin isletmeler iizerindeki etkisini anlamak i¢in bir ¢alisma yliriitmiistiir. Bu
calisma kapsaminda 284 sirketin muhasebe biriminde calisan yoneticilerine kiralama standardi
hakkinda bir anket yapmislardir. Anket sonuglarina gore katilmcilarin %64’ finansal durum
tablosunun en ¢ok etkilenecegini, bor¢/6zkaynak ve aktif karlig1 oraninin ciddi derecede etkilenecegini
diistinmektedir. Ayn1 zamanda katilimcilarm %40°1 kisa vadeli kiralamalarin etkilenecegini ve %251
ise kiralama yerine satin alma egilimi artacagini belirtmistir.

Tai (2013) ¢alismasinda Hong Kong merkezli fast-food zinciri olan Fairwood Holdings Limited
(Fairwood) ve Café de Coral Holdings Limited'i (CDC) iizerinde uzun vadeli faaliyet kiralamasi
islemlerinin aktiflestirilmesi {izerine bir calisma gerceklestirdi. Tai’nin (2013) amac1 kiract agisindan
tiim kiralama islemlerinin aktiflestirilmesini zorunlu kilan bir muhasebe standardinin kabul edilmesi
durumunda ortaya c¢ikacak olasi tabloyu gormekti. Olasi standardin kabul edilmesi, faaliyet
kiralamasini yogun olarak kullanan sirketleri finansal durum tablosunda varlik ve yiikiimliiliikklerinde
artis1 ve 6zkaynaklarinda diisiis meydana getirecektir. Bu da sirketlerin aktif karlilig1 ve bor¢/6zkaynak
oranlarn lizerinde bozulmalara neden olacaktir. Buradaki dngoriilerden hareketle yapilan ¢alismada iki
sirketin de aktif karlili§1 ve bor¢/6zkaynak orani iizerinde belirgin bozulmalar tespit edilmistir.2010
yilinda IASB ve FASB’nin ortak yayinladiklar1 yeni kiralama standard1 taslak metni, kirac1 agisindan
kiralama iglemlerinin muhasebelestirilmesinde tek bir model Ongdérmiistiir. Taslak metnin yeni
standarda bu sekilde doniismesi durumunda 6nemli derecede kiralama yapan sirketlerin finansal
oranlarin1 olumsuz etkileyecektir. Bu olumsuz etkinin yikict sonuglari, sirketlerin hisse senedi
fiyatlarina, sermaye maliyetlerine ve hatta isletmenin siirdiiriilebilirligine dair endiselere yol agabilir.
Bu sebeple sirketler olasi yikici sonuglar i¢in 6nlemler ve stratejiler gelistirmelidir.

Senyigit (2014) calismasinda yeni kiralama standardinin taslak metnin 6ngoérdiigi degisiklikleri
ABD’nin en biiyiik havayolu sirketi olan Delta Havayollar lizerinden analiz etmistir. Analiz sirasinda
borg/ dzsermaye, uzun vadeli yabanci kaynaklar/ toplam varliklar, faiz karsilama orani, net kar orani
ve 6zsermaye karlilik orani kullanilmigtir. Caligmanin sonucunda taslak metnin getirmesinin muhtemel
oldugu yenilikler isletmenin siirekliligine iliskin riskleri barindirmaktadir. Faiz karsilama oranindaki
diistis isletmelerin kredibilitesini olumsuz etkileyecektir.

Wong ve Jospi (2015) caligmalarinda Avustralya Menkul Kiymetler Borsa’sinda (ASX) islem
goren ve biyiikliigli 1 milyon Dolardan daha biiyiik olan ¢esitli sektorlerdeki 107 sirketi yeni
standardin taslak metnin Onerdigi sekilde bir aktiflestirme islemine tabi tutmuslardir. Yapisal
aktiflestirme sonucu olugan yeni finansal tablolar ve finansal oranlarda belirgin degisimler
gozlemlenmistir. Olas1 kiralama standardinin hayata ge¢mesi durumunda sirket yoneticilerinin
kiralama islemi yapmalari yerine satin alma karart vermelerinin muhtemel oldugu sonucuna
vartlmistir. Ayrica olusan yeni durumun, sirket karliligini etkilemesi ile sadece sirket yonetimini degil
ayni zamanda hissedarlar1 da etkileyecegi diisiiniilmektedir.

Oztiirk (2016) calismasinda yeni kiralama standardinin etkilerini havayolu sirketlerinden Tiirk
Hava Yollari, Lufthansa Havayollar1 ve Pegasus Hava Yollar1 tizerinden incelemistir. Calismada Cari
Oran, Toplam Borg / Ozkaynak, KVYK/ Ozkaynak, UVYK/ Ozkaynak, Toplam Bor¢ / Toplam
Varlik, Duran Varlik/ Ozkaynak ve Duran Varlik / Devamli Sermaye oranlari kullanilmistir. Orneklem
i¢inde yapilan degerlendirmeler sonucunda likidite ve mali yapimin en ¢ok etkilendigi sirket Pegasus,
en az etkilendigi sirket ise Lufthansa’dir. Bunun nedeni Pegasus’un TMS 17 Standardinin uygulandigi
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gecerli oldugu donemde kirama yolu ile kullandiklar1 ugaklarinin biiyiik kisminin faaliyet kiralamasi
yontemi ile finansal tablolarda bulunmasi ve muhtemel degisiklikten ¢ok daha fazla etkilenmesi olarak
saptanmustir.

Oztiirk ve Sergemeli (2016) galismalarinda 2010 yilinda kamuoyu ile paylasilan yeni kiralama
standard: taslak metni sonras1 yapilan aragtirmalar incelenmis ve ardindan yeni kiralama standardinin
getirdigi degisiklikler degerlendirilmistir. Buna gére TFRS 16 varlik ve yiikiimliiliik degerinin daha
gercege uygun raporlanmasini saglayacaktir. Ayrica yeni standart elde edilen yeni finansal bilgi icin
seffaflik, karsilagtirilabilirlik ve giivenilirlik hususlarinda bir iyilesme sunmaktadir. Bunun yaninda
yeni standart finansal durum tablosundaki varlik ve yiikiimliilikklerde artis ve 6zkaynaklarda azalis; kar
veya zarar tablosunda kira giderlerinde azalis, amortisman ve faiz giderlerinde artis saglayacaktir.

Aktas, Temiz ve Acar (2017) ¢alismalarinda TFRS 16 standardinin beraberinde getirdigi faaliyet
kiralamalarinin aktiflestirilmesi islemini ve bunlarin finansal oranlar nezdindeki olasi etkilerini
gorebilmek icin Imhoff ve digerleri (1991) tarafindan ortaya atilan ve Beattie ve digerleri (1998)
tarafindan gelistirilen yapisal aktiflestirme modelini uygulamislardir. Burada Tiirkiye’deki perakende,
turizm, tagimacilik ve telekomiinikasyon sektorlerinde faaliyet gosteren halka agik sirketlerin 2010-
2016 yillar1 arasindaki finansal verileri kullanilarak yeni kiralama standardinin uygulanmasi
durumundaki muhtemel etkileri gérmek igin ex-ante bir calisma gergeklestirilmistir. Bunun igin
BIST100’de islem goren ve bu sektorlerde olan 30 sirketin verileri incelenmis ve bunlarin sadece 17
tanesinde arastirmanin yapilabilmesi i¢cin gereken veri bulunmustur. Uygulanan modelden kaynakli
bazi varsayimlar kullanilmak durumunda kalinmistir. Bunlardan bazilari; isletmenin muhasebe
politikas1 olarak sabit oranli amortisman yontemi kullandigi, kira 6demelerinin kiralama dénemi
boyunca sabit oldugu ve kira donemi bittiginde varligin da yiikiimliiliigiin de degerinin sifirlandigi gibi
varsayimlardir. Yeni standardin etkilerini gorebilmek i¢in kar marji, aktif karliligi, 6zsermaye karliligi,
calisma sermayesi karliligi ve kaldirag oranlari kullanilmigtir. Calismanin sonucu incelendiginde
sektorel olarak degisimden en ¢ok etkilenen perakende sektorii ve oransal olarak degisimden en ¢ok
etkilenen kaldirag oranlar1 olmustur.

Aktas, Kargin ve Arict (2017) caligmalarinda oncelikle yeni kiralama standardinin etkilerini
hipotetik bir isletme lizerinde karsilasgtirmali olarak incelemis, daha sonrasinda BIST100’de bulunan
Pegasus ve Bimeks sirketlerinin olast degisiklik karsisindaki etkilenmesini dl¢limlemeye
calismiglardir. Bu Ol¢iimlenmede net kar/6zsermaye, net kar/net satiglar, faaliyet kari/net satislar,
toplam borg/toplam varliklar, toplam bor¢/ 6zkaynaklar ve net kar/ toplam varliklar olmak lizere ¢esitli
finansal oranlar kullanilmistir. Calisma sonucunda diisiik karlilikla faaliyetini siirdiiren sirketlerin
karlilik oranlarinin daha az etkilenecegi sonucuna varilmis ve bu etkinin yoniiniin sirketin karakteristik
yapisiyla alakali oldugu vurgusu yapilmustir.

Kaval (2018) calismasinda TFRS 16’ya sirketlerin ilk gecis siireci, uygulanisi ve bu gecisten
sonra meydana gelebilecek finansal tablolardaki degisiklikleri ele almistir. Bunun sonucunda yeni
standardin ¢ok fazla subjektif unsur tasidigina ve bundan dolay1 uygulanmasinin son derece karmagik
olduguna kanaat getirilmistir. Ozellikle Tiirk Vergi Sistemini kendine ilke edinmis muhasebe
mensuplarinin uygulamay1 hayata gecirmelerinin zorlugu vurgulanmustir.

Yanik ve Marsap (2018) calismalarinda TFRS 16’nin kiract ve kiraya veren agisindan
uygulamasini zorunlu tuttugu muhasebe politikalarini ve bu muhasebe politikalariin finansal tablolar
tizerindeki etkisini incelemislerdir. Calismanin sonuglarina gore aktiflestirme sonrasi varlik toplami ve
finansal borglarda artis olacag: igin finansal kaldirag orani da ciddi degisiklige ugrayacaktir. Ayrica
calisma bu standartla beraber ilk defa bir varlik igin 2 tarafin da amortisman ayirmasi gerektigini
belirtmistir. Son olarak yeni kiralama standardi kiraya veren agisindan bir degisiklik yaratmazken,
kiraci taraf i¢in hem finansal durum tablosunda hem de kar veya zarar tablosunda degisiklik getirir.

Aslan (2018) yaptig1 ¢alismada yeni kiralama standardinin olasi etkilerini drnekler yardimu ile ele
almistir. Calismasmin sonuglarina gore isletmelerin aktif toplaminin yaklasik %25 kiralama
islemlerinden kaynaklanmaktadir. Ozellikle faaliyet kiralamasinin yogun olarak kullanildigi havayolu,
perakende ve telekomiinikasyon sektorlerindeki sirketlerin yeni kiralama standardindan ciddi diizeyde
etkilenmesi beklenmektedir. Bu etki sirketlerin mali oranlarinda artis1 ve cari oranlarinda azalisi
getirecektir.
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Akbulut (2018) caligmasinda TFRS 16 standardimin uygulanmasi sonucunda elde edilen yeni
finansal tablolarin ve finansal oranlarin degisimini incelemeyi amaclamigtir. Calisma kapsaminda
Turkcell Tletisim Hizmetleri A.S.’nin 2015-2016 dénemi konsolide finansal tablolarindaki verilerini,
literatiirde esas olarak aliman yapisal aktiflestirme yontemi ile aktiflestirilmis ve bunun sonucunda
olusan yeni finansal tablolar ve oranlari degerlendirmistir. Yapisal aktiflestirme sonucunda toplam
varlik ve toplam yiikiimliiliklerde artis; toplam Ozkaynaklarda ise azalis gozlemlenmektedir.
Calismada incelenen varlik karlilig1 ve 6zkaynak karlilig1 oranlar aktiflestirme sonrasinda azalirken,
borg/6zkaynak orani ve borg/varlik orani artmistir.

Day1 ve Esmer (2018) calismalarinda havayolu sektoriiniin en énemli maliyet kalemlerinden biri
olan ugaklarin kiralama konusu edilmesini ve bunun sirketin karlilig1 {izerindeki etkisini incelemistir.
Calisma kapsaminda Avrupa’da faaliyet gosteren Air France, Air France KLM, Lufthansa, Thomas
Cook Group, Tiirk Hava Yollar1 ve TUI Travel olmak {iizere 6 havayolu sirketinin 2008-2012
donemleri arasindaki konsolide finansal tablolar1 incelenmistir. Calismanin ¢ikis noktast havayolu
sirketlerinin yeterli finansal gilicii olmasa da kiralama yoluyla ¢ok sayida ucak sahibi olmasinin
sektorde yaygin bir durum olmasidir. Kiralama yoluyla sahip olunan ugak sayisindaki artis, ugak bilet
gelirlerinde artis1 beraberinde getirecektir. Bu durumun faaliyet kiralamasi {izerinde etkili olacag:
disiiniiliir. Ancak sirketler mevcut kapasitelerini doldurmadan yeni kiralamalar yapilmasi, ugus
gelirlerinin beklenenden daha diisiik olmasina sebep olacaktir.

Kiralama islemlerinin aktiflestirilmesinin finansal oranlar {izerindeki etkisini konu alan
calismalarin analizlerinde kullandiklari oranlar Tablo 1’de gosterilmektedir. Buradan elde edilen
bilgiler dahilinde c¢alismamizin kapsamindaki gergeklestirilecek olan aktiflestirme iglemlerinin
etkisinin hangi finansal oranlar iizerinden dl¢limlenecegi belirlenmistir.

Tablo 1

Kiralama Islemlerinin Aktiflestirilmesinin Finansal Oranlara Uzerindeki Etkisini Inceleyen
Ampirik Calismalar

Yazar Calismada Kullanilan Oranlar

Cari Oran, Kaldirag Orani (Toplam Borg / Toplam Varlik), Toplam Borg
/ Oz Sermaye, Oz Sermaye Devir Hizi, Faiz Karsilama Orani, Calisma
Sermayesi Karliligi, Net Satislar / Net Calisma Sermayesi, Duran
Nelson (1963) Varliklar / Maddi Net Deger, Cari Borg / Maddi Net Deger, Stok / Net
Calisma Sermayesi, Cari Borg / Stok, Uzun Vadeli Borg / Net Calisma
Sermayesi, Uzun Vadeli Borg / Net Maddi Duran Varlik, Net Calisma
Sermayesi / Net MDV

Faiz ve Vergi Oncesi Kar, Adi Hisse Senetleri i¢in Meveut Kar,
Ashton (1985). Hissedarlarin Fon Getirileri, Isletilen Sermaye Getirileri, Kar Marji, Aktif
devir hiz1, Faiz Karsilama Orani, Borg Isletilen Sermaye Oram

Imbhoff ve digerleri (1991). Toplam Varlik Karliligi, Toplam Borg / Oz Sermaye

Imhoff ve digerleri (1993). Toplam Varlik Karliligy, OZSSermaye Karliligt, Toplam Borg/ Oz
ermaye
Ely (1995). Toplam Borg/ Oz Sermaye, Toplam Varlik Karlilig1

Imhoff ve digerleri (1997). Toplam Varlik Karliligi, Oz Sermaye Karliligi, Net Kar, Faaliyet Kari,

Satiglarin Karlilig
Kar Marji, Ozsermaye Karliligi, Toplam Varlik Karliligi, Kullanilan
Beattie ve digerleri (1998). Sermaye Karliligi, Aktif Devir Hizi, Faiz Kargilama Orani, Borg/
Ozsermaye
Bennett ve Bradbury (2003). Toplam Borg/ Toplam Varlik, Cari Oran, Aktif Karlihig
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Mulford ve Gram (2007).

Durocher (2008).

Fiilbier ve digerleri (2008).

Duke ve digerleri (2009)

Grossman ve Grossman
(2010).

Gritta ve Lippman (2010).

Singh (2011).

Kostolansky ve Stanko
(2011).

Pardo ve digerleri (2013).

Tai (2013).

Fito ve digerleri (2013).

Senyigit (2014).

Wongve Joshi (2015).

Oztiirk ve Sercemeli (2016).

Oztiirk (2016).

Sar1 ve digerleri (2016).

Aktas ve digerleri (2017).
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Aktif Karliligi, Oz sermaye Karlilig1 ve Finansal Kaldirag Orani

Kaldirag Orani, Cari Oran, Oz sermaye Karliligi, Toplam Aktif Karlihig1,
Hisse Bagina Diisen Kazang

Duran varliklar/ Toplam Aktif, Kisa Vadeli ve Uzun Vadeli Borglar/ Oz
kaynak, Oz kaynak / Toplam Aktif, Faiz vergi dncesi kar/ Satislar, Faiz
Vergi Oncesi Kar/ Toplam Aktif, Faiz Vergi Oncesi Kar/ Oz kaynak, Net
gelir/ Oz kaynak, Faiz Vergi Oncesi Kar/ Faiz Gideri ve Satislar / Oz
kaynak, Hisse Bas1 Kazang, Defter Degeri/ Piyasa Degeri, Calisma
Sermayesi Oran

Borg¢/ Oz kaynak, Toplam Borg/ Toplam Varlik, Aktif Karliligi, Faiz ve
Kira Gideri Kargilama Orani, Cari Oran

Cari Oran ve Finansal Kaldira¢ Orant

Toplam Borg/ O% Sermaye, Toplam Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar/
Ozsermaye, Toplam Bor¢/ Net Deger

Faiz ve Vergi Oncesi Kar, Faiz Vergi ve Amortisman Oncesi Kar, Aktif
Karlilig1. Toplam Borg/ Ozkaynak, Kaldirag Orami, Faiz Karsilama Oranu,
Sermaye Karlilig

Aktif Karlilig1 ve Finansal Kaldirag Orani

Finansal Kaldirag Oran1, Aktif Karlihg1, Oz kaynak Karlilig1, Defter
Degeri/ Piyasa Degeri,

Aktif Karliligi, Toplam Borg/ Toplam Oz kaynak

Cari Oran, Aktif Karlihigi, Oz sermaye Karliligi, Maddi Duran Varlik
Devir Hizi, Toplam Borg/ Toplam Pasif, Toplam Oz kaynak/ Toplam
Borg, Kisa Vadeli Bor¢lar/ Uzun Vadeli Borglar

Toplam Bor¢/ Ozsermaye, Toplam Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynak/
Toplam Varlik, Faiz Karsilama Orani, Faaliyet Kar1/ Net Satiglar, Net
Kar Orani, Oz kaynak Karlilig1

Toplam Borg/ Toplam Varlik, Toplam Borg/ Oz kaynak, Aktif Karlilig1
ve Oz sermaye Karlilig1

Toplam Borg/ Oz Sermaye, Toplam Varlik Karliligi, Oz sermaye
Karlilig1 ve Finansal Kaldirag Orani

Cari Oran, Finansal Kaldirag Orani, Toplam Borg/ Oz sermaye, Kisa
Vadeli Yabanci1 Kaynaklar/ Oz kaynaklar, Uzun Vadeli Yabanci
Kaynaklar/ Ozkaynaklar, Duran Varlik/ Ozkaynak ve Duran Varlik/
Devamli Sermaye

Finansal Kaldirag Orami, Aktif Karliligi, Oz kaynak Karlihgi ve Toplam

Borg/ Oz sermaye

Aktif Karliligi, Oz sermaye Karlilig1, Finansal Kaldirag Oram ve Kar
Marji
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Aktas ve digerleri (2017). Finansal Kaldirag Orani, Toplam Bor¢/ Oz sermaye, Net Kar/ Oz
sermaye, Net Kar/ Net Satislar, Faaliyet Kari/ Net Satiglar, Net Kar/
Toplam Varliklar ve Net Kar+ Faiz Giderleri/ Faiz Giderleri

Akbulut (2017). Aktif Karliligi, Oz sermaye Karliligi, Finansal Kaldirag Oran1 ve Toplam

Borg/ Oz kaynak
Diaz ve Ramirez (2018). Finansal Kaldira¢ Orani, Aktif Karlilig1 ve Faiz Kapama Oranm
Maali (2018). Finansal Kaldirag, Aktif Karlihgi ve Oz sermaye Karliligt

3. TFRS 16 standardinin perakende sektorii iizerindeki analizi

3.1. Veri

Caligmada kullanilan veri seti Thomson Reuters Veri Tabani iizerinden erisilen bagimsiz
denetimden gegmis mali tablolar ve raporlardan olusturulmustur. IASB Etki Analizi Raporu’na gore,
kiralama iglemlerine iligkin standardin degisiminden etkilenmesi en muhtemel sektorlerden biri olan
perakende sektorii calisma konusu olarak segilmistir. Bu kapsamda perakende sektorii; gida marketi
perakendesi, tekstil marketi perakendesi ve teknoloji marketi perakendesi sekilde 3 alt sektore
ayrilarak analiz edilmistir. Calisma Orneklemini tekstil sektoriinden Boyner Perakende ve Tekstil
Yatirimlar1 A.S. (Tiirkiye), Burberry Group PLC (ingiltere), Zalando SE (Almanya); gida sektriinden
Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.S. (Tiirkiye), Tesco PLC(ingiltere) ve Metro AG (Almanya); ve son
olarak teknoloji sektoriinden Teknosa I¢ ve Dis Ticaret A.S. (Tiirkiye), Cecemony (Ingiltere)ve
Dixons Retail (Almanya) isletmeleri temsil etmektedir. Analizlerin gerceklestirilebilmesi igin
isletmelerin finansal tablolarinda faaliyet kiralamasina iligkin dipnot bulunmasi gerekmektedir. Bu
nedenle analiz donemleri tekstil perakendesi igin 2017-2018; gida perakendesi igin 2016-2017 ve
teknoloji perakendesi i¢in ise 2017-2018 olarak belirlenmistir.

3.2. Yontem

Analizlerde TMS 17 Standardi’nmin uygulanmasinin isletmelerin finansal tablolarinda yarattig:
eksikligi elestiren ¢alismalarda kullanilan ve literatiirde sik¢a rastlanan yapisal aktiflestirme yontemi
kullanilmigtir. Bu yontem sayesinde TFRS 16 Standardi’min getirdigi faaliyet kiralamalariin
aktiflestirilmesi iglemi yapilmig ve bunun sonucunda olusturulan yeni finansal tablolar iizerinden oran
analizleri gerceklestirilmistir. Calismadaki isletmelerin finansal giiciiniin deg§isimi i¢in cari oran,
kaldirag orani ve toplam borg /6zkaynak oranina bakilirken; yonetim performansi igin aktif karlilig
(ROA) ve 6zkaynak karliligina (ROE) ve son olarak yatirim performansi i¢in maddi duran varlik devir
hizina bakilmuistir.

3.3. Perakende sektdrii lizerinde uygulama

3.3.1. Tekstil perakendesi isletmeleri lizerindeki sektdrel uygulama

Caligmada tekstil perakendesi isletmelerinin TFRS 16 kapsaminda yasayacaklar1 degisiklikler
sektordeki Boyner Perakende ve Tekstil Yatirimlar1 A.S. (Tiirkiye), Burberry Group PLC (Ingiltere)
ve Zalando SE (Almanya) isletmelerine ait 2017 ve 2018 yillarina iliskin konsolide finansal tablolari
tizerinden incelenmistir.

Uygulamayi olusturan tiim isletmelerin TMS 17 uyumlu finansal tablolar1t TFRS 16 Standardi’na
gore uyumlagtirlmistir. Bu uyumlagtirma isleminde yapilan aktiflestirme islemleri Imhoff ve
digerlerinin ortaya attigi ve literatiirde kullanimina sik¢a rastlanan yapisal aktiflestirme yontemi ile
gerceklestirilmistir. Isletmelerin faaliyet kiralamalarindan kaynakli varlik ve yiikiimliiliiklerinin
aktiflestirilmesinden sonra elde edilen degisikliklerin finansal tablo kalemlerine yansimasi eklerdeki
tablolarda aktiflestirme ncesi (AO) ve aktiflestirme sonrasina (AS) olarak gosterilmektedir. Yapilan
aktiflestirme iglemi sonrasi bazi 6nemli finansal oranlarin degisimleri Tablo 2’deki gibidir.
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Tablo 2

Tekstil Sektoriindeki Isletmelerin TMS 17 ve TFRS 16 Standardina Gore Finansal Oranlar
ve %’lik Degisimleri

g - ~ S
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Ez=R O £y Eg¢ =~ eB 55
3 03 = g g s 2 £ < <= Eic
552 8§ &% <£8% g 33 =3
—_— — = N B < <
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TMS 17 0,813 1,026 99,445 -0,106 -5,749 11,917
i
E TFRS 16 0,748 1,029 1542,204 -0,105 -107,86 8,258
. @)
fen) m
x %'lik
= o -0,079 0,003 14,508 0,01 -17,761 -0,307
9 Degisim
%
= > TMS 17 2,844 0,33 0,495 0,125 0,188 7,01
Z o
N
2 u TFRS 16 2,169 0,514 1,06 0,041 0,084 3,125
[4
>
@ %'lik
... -0,237 0,557 1,14 -0,673 -0,553 -0,554
Degisim
o TMS 17 1,646 0,502 1,012 0,025 0,05 13,571
2
< TFRS 16 1,598 0,56 1,282 -0,01 -0,027 9,843
<
N .
%'lik
o . -0,029 0,114 0,266 -1,417 -1,536 -0,274
Degisim

Analize konu olan oranlar isletmelerin finansal giicli, yonetim performansi ve yatirim
performansmin  degerlendirilmesinde kistas olarak kullanilmustir. Isletmelerin finansal ~giiciinii
degerlendirilirken cari oran (donen varliklar/kisa vadeli yabanci kaynaklar), kaldira¢ orani (toplam
borg/toplam varlik) ve toplam borg/ toplam 6zkaynak orani lizerinden bir degerlendirme yapilacaktir.
Bu baglamda isletmelerin finansal tablolar1 iizerinde gergeklestirilen aktiflestirme islemi; kisa vadeli
yabanci kaynaklar {izerinde bir artis meydana getirecegi icin cari oran iizerindeki degisim azalis yonlii
olacaktir. Tablodaki degisimler ele alindiginda cari oranlardaki azalis en fazla %23,7 oranla Burberry
Group PLC isletmesi iizerinde olmustur. Ancak yeni durumda bile isletmenin cari orami diger
isletmelere nazaran ¢ok daha iyi durumdadir.

Finansal kaldirag oran1 aktiflestirme sonrasi meydana gelen artis hem toplam varliklar hem toplam
yiikiimliiliikkler lizerinde olmaktadir. Bu sebeple finansal kaldirag oranindaki degisim hareketi artig
veya azalis yonli olabilmektedir. Finansal kaldirag oranindaki degisim en fazla %55,7’lik bir artisla
Burberry Group PLC isletmesinde goriilmiistiir. IASB’nin UFRS 16 Etki Analizi raporuna gore toplam
bor¢/toplam 6zkaynak orani, igletmelerin aktiflestirilen toplam yiikiimliiliiklerinin artmasi dolayisiyla
artis gostermelidir. Isletmelerin aktiflestirme sonrasi toplam borg/ dzkaynak oranlarina baktigimizda
en belirgin degisiminin Boyner Perakende ve Tekstil Yatinmlari A.S. iizerinde oldugu tespit
edilmistir.

Isletmelerin yonetim performansinin degerlendirilmesi o isletmelere ait varlik karliligi (ROA) ve
6zkaynak karliligi (ROE) {izerinden degerlendirilecektir. IASB Etki Analizi raporuna gore isletmeler
bu iki oran {izerindeki etki artig veya azalig yonlii olabilecektir. Tekstil isletmelerinin aktif karliligina
bakildiginda yapilan aktiflestirme isleminin tiim isletmelerin oranlarinda azalig etkisi yarattigi ve bu
azalisin en yiiksek Zalando SE isletmesinde %141 oranla gerceklestigi tespit edilmistir. Ozkaynak
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karlilig1 degerlendirildiginde ise Boyner Perakende ve Tekstil Yatirimlar1 A.S.’nin orani artarken diger
isletmelerde yapilan aktiflestirme islemi oran1 azaltici bir etki goriilmiistiir.

Son olarak isletmelerin yatirim performanslarini degerlendirme amaciyla maddi duran varlik devir
hiz1 orani dikkate alimmustir. Bu oran her ii¢ isletmede de azalig etkisi gdstermistir ve en belirgin
azalist %55°lik bir oranlar Burberry Group PLC isletmesi yagamustir.

3.3.2. Gida perakendesi isletmeleri lizerindeki sektdrel uygulama

Calismamizda gida perakende isletmelerinin TFRS 16 kapsaminda yasayacaklari degisiklik
sektordeki Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.S. (Tiirkiye), Tesco PLC (Ingiltere) ve Metro AG
(Almanya) isletmelerine ait 2016 ve 2017 yillarina iliskin konsolide finansal tablolar1 iizerinden
incelenmistir. Isletmelerin faaliyet kiralamalarindan kaynakli varlik ve yiikiimliiliiklerinin
aktiflestirilmesinden sonra olusan giincel finansal tablolar iizerinden bazi 6énemli finansal oranlarin
degisimleri Tablo 3’deki gibidir.

Tablo 3

Gida Perakendesi Sektoriindeki isletmelerin TMS 17 Ve TFRS 16 Standardina Gore Finansal
Oranlar: ve %’lik Degisimleri

OA p—
B £ - =
§ o § % =4 ')'—20 S &
o < i,a c N ;:8 -~ T": < 5 0>)
L g 3 =g g J £ 22
ESS S 2 2z Ssg L < == 5
S8 5= = £ &8% £0 I 8%
SRV @) O  EpEQ <& QO M S >
TMS 17 0,992 0,806 4,468 -0,022 -0,154 25,561
2
N TFRS16 0,968 0,812 4,631 -0,023 -0,165 23,112
m
& %1k Degisim  -0,024 0,006 0,036 -0,06 -0,075 -0,095
F
o
7 TMS 17 0,308 0,832 5,106 0,001 0,005 2,96
<
£ 9
Ca  TFRS16 0,78 0,915 11,662 -0,072 -0,009 2,595
|_
%1k Degisim  -0,034 0,1 1,284 -73 -2,786 -0,123
TMS 17 0,795 0,81 4,265 0,026 0,139 4,813
2
= TFRS16 0,76 0,913 10,591 -0,063 -0,718 3,975
S
%1k Degisim  -0,044 0,128 1,483 -3,415 -6,166 -0,174

Isletmenin finansal giiciine iliskin degerlendirme yapmak gerekirse dncelikle cari oranin 1’den
kiigiik olmasi durumunda net isletme sermayesi negatif hale gegecek ve bu isletmenin
siirdiiriilebilirligi tehlikeye atacaktir. Tablo 3’e bakildiginda gida sektoriindeki tiim isletmelerin
aktiflestirme Oncesinde cari oranlari 1’in altinda kalmaktadir. Aktiflestirme sonrasinda halihazirda
kotii olan oranlar daha da azalarak seyretmekte ve bu azalisin en belirgin oldugu isletme %4’liik bir
azalisla Metro AG’dir. Isletmelere ait oranlara bakildiginda genel itibariyle yogun olarak yabanci
kaynakli yatirnmla kendilerini finanse ettikleri ve aktiflestirme sonrasinda da tiim igletmelerin yabanci
kaynakli finansman modeline verdikleri agirligin artacagi anlagilmaktadir. Bu durum isletmelerin
yiiksek maliyetli ve riskli bir sermaye yapist ile kars1 karstya kaldiklarini gostermektedir. Aktiflestirme
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sonrasinda yasanacak degisimin etkileri en fazla %12’lik bir oranla Metro AG isletmesinde
gerceklesecektir. Toplam borg/toplam 6zkaynak oranina bakilacak olursa TMS 17 standardina uyumlu
sekilde olan eski oranlar normalin iizerinde bir seviyede iken aktiflestirme sayesinde bu oranlar ¢ok
daha yiiksek bir seviyeye ulagmaktadir. Bu durum isletmelerin finansal giiciinii ve piyasa kosullari
karsisinda dayanikliligini azaltici niteliktedir. Bu oranin en belirgin sekilde artis yasadigi isletme
%148’lik bir oranla Metro AG igletmesidir.

Isletmelerin yonetim performansmin degerlendirilmesinde kullanilan varlik karliligi (ROA) ve
0zkaynak karliligi (ROE) oranlarina bakildiginda incelemeye dahil edilen tiim igletmelerde azalig
yasandig1 ortadadir. Bu azalistan en az sekilde etkilenen isletme Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.S
isletmesidir.

Yonetim performansini degerlendirmek ic¢in incelenen maddi duran varlik devir hizi her iig
isletmenin de aktiflestirme sonrasi artan maddi duran varliklarinin, maddi duran varlik devir hiz1 oran
iizerinde azaltic1 bir etkisi oldugu agiktir. Bu azaltic etkinin en belirgin goriildiigii isletme %17°lik bir
oranla Metro AG’dir.

3.3.3. Teknoloji perakendesi isletmeleri lizerindeki sektdrel uygulama

Caligmamizda teknoloji perakende isletmelerinin TFRS 16 kapsaminda yasayacaklar1 degisiklik
sektordeki Teknosa I¢ ve Dis Ticaret A.S. (Tiirkiye), Dixons Retail (Ingiltere) ve Ceconomy AG
(Almanya) isletmelerine ait 2017 ve 2018yillarina iliskin konsolide finansal tablolarin {izerinden
incelenmistir. Isletmelerin faaliyet kiralamalarindan kaynakli varlik ve yiikiimliiliiklerinin
aktiflestirilmesinden sonra olusan giincel finansal tablolar iizerinden bazi énemli finansal oranlarin
degisimleri Tablo 4’deki gibidir.

Tablo 4

Teknoloji sektoriindeki isletmelerin TMS 17 ve TFRS 16 standardina gore finansal oranlar
ve %’lik degisimleri

= = — S
plet] — = ~ —
2 LE = o o 3 s
O 428 c o~ R = v 55
BEET O g = g S S 5 oA
=] e A E e M —~ = —
ES S o g = S8 2 = < 2= S 4
2S£ = g s g2 £0 BE 8%
5% 5 X O @) E =0 <X O M s>
TMS 17 0,709 1,097 13,011  -0,031 0,091 36,91
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N Degisim
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% g TFRS 16 0,847 0,676 2,097 0,031  -0,095 8,032
X
el o
= a %'lik -0,085 0,179 0,556 41,993 -2,291 -0,68
Degisim
. TMS 17 0,924 0,919 11,374 0,054 0,671 15,249
S
o TFRS 16 0,861 0,991 177,451  -0,014 4,289 6,417
3
L %'lik -0,068 0,078 14,6 -1,271 5,392 -0,579
Degigim
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Cari oranin 1’in altinda olmas1 durumu net isletme sermayesini negatife gevirecegi igin isletmenin
siirdiiriilebilirligini tehlikeye atmaktadir. Isletmelerin aktiflestirme dncesi cari oranlar1 kiyaslandiginda
en siirdiiriilebilir orana sahip olan isletme Dixons Retail isletmesidir. Aktiflestirme sonrasi olusan yeni
oranlar iizerinden bir degerlendirme yapmak gerekirse en belirgin degisim %14’liik bir oranla Teknosa
Ic ve Dis Ticaret A.S. isletmesinin cari orani iizerinde gerceklesir. TMS 17 standardina uyumlu
oranlar agisindan finansal kaldirag oranina baktigimizda isletmelerin Dixons Retail isletmesinin diger
isletmelere nazaran ¢ok daha dengeli bir finansal yapiya sahip oldugu gériilmektedir. Teknosa I¢ ve
Dis Ticaret A.S. isletmesinin finansal kaldirag oraninin hem aktiflestirme oncesi hem de aktiflestirme
sonrast durumunda isletmenin 6zkaynaklarinin negatif oldugu aciktir. Finansal kaldira¢ oranlariin
iizerindeki aktiflestirmenin oran iizerindeki degisimi en belirgin %17’lik bir artigla Dixons Retail
isletmesine aittir. Ancak isletmenin finansal kaldirag oraninin diger isletmelere gore dengeli olmasi
durumu burada gergeklesen degisiklikten cok daha az etkilenmesine sebep olmustur. Toplam borg/
0zkaynak orami incelendiginde ise toplam yiikiimliiliklerde meydana gelen artis dolayisiyla oran
iizerinde de artis gozlemlenmektedir. Oranda yasanan asir1 degisimler isletmeleri borg-6zkaynak
dengesinin bozulmasina, kur riskine karsi ¢ok daha kirilgan hale gelmesine ve yiiksek maliyetli
bor¢lanma durumu ile karsi karsiya kalmasina neden olmaktadir. Bu durumun en belirgin yasandigi
isletme Ceconomy AG isletmesidir.

Isletmelerin ydnetim performansinin degerlendirilmesinde kullanilan varlik karliligi (ROA) ve
0zkaynak karliligt (ROE) oranlarina bakildiginda igletmelerin tamaminda aktif karliligimin yapilan
aktiflestirme islemi sonucundan olumsuz etkilendigi goriilmektedir. Buradaki olumsuz etkilenmenin
en belirgin yasandig isletme Teknosa I¢ ve Dis Ticaret A.S. isletmesidir. Ote yandan Dixons Retail
isletmesinin 6zkaynak karlilig1 aktiflestirme sonucunda azalis gosterse de diger isletmelerin 6zkaynak
karlilig1 {izerinde aktiflestirmenin arttirict bir etkisi oldugu belirlenmistir. Arttirict etkinin en belirgin
yasandigi isletme Ceconomy AG isletmesidir. Ancak burada yapilan aktiflestirme isleminin sadece iki
doneme ait finansal tablolar {izerinde yapildig1 goz ardi edilmemelidir. Isletmeler TFRS 16’yi ne kadar
eski donemlerdeki tablolarindan itibaren yansitirsa etkisi o denli belirgin olacaktir.

Y 6netim performansini degerlendirmek i¢in incelen maddi duran varlik devir hizina baktigimizda
aktiflestirme sonrasi elde edilen verilere gore tiim isletmelerin maddi duran varlik devir hizlarinda bir
azalama yasanmustir. Bu azalisin en belirgin yasandig1 isletme %73’liikk oranla Teknosa I¢ ve Dis
Ticaret A.S. isletmesidir. Ancak bu belirgin diisiise ragmen aktiflestirme sonrasi oranlar arasinda en
yiiksek maddi duran varlik devir hiz1 halen Teknosa I¢ ve Dis Ticaret A.S. isletmesine aittir.

4. Sonuc¢

Kiiresel rekabetin gecerli oldugu giiniimiiz is diinyasinda isletmelerin amag¢ ve hedeflerine
ulasabilmesi, faaliyetlerinin istenilen karlilik ve verimlilik diizeyinde siirdiiriilebilir bir goériiniimde
gerceklesmesi, giiclii bir organizasyon yapist ve yonetsel anlayis gerektirdigi gibi biitiinii
destekleyecek nitelikte ve miktarda varliga da sahip olunmasini zorunlu kilar. Isletmelerin hedeflerine
ulagilabilmesi daha fazla iiretmesi ve satmasiyla dolayisiyla da isletmenin finansman boyutunu
¢Ozmesi ile miimkiindiir. Bu nedenle, iiretim giiciine sahip olabilmek isteyen isletmeler duran varlik
alimi/edinimi amaciyla ihtiyag duyduklar1 fonlar1 temin etmek {izere kredi kurumlarina
basvurmaktadirlar. Ciinkii, duran varlik alimi igletmelerin nakit varliklarinda ciddi bir azalisa neden
olmakta, bu da isletmeleri nakit yetersizligi nedeniyle giinliik faaliyetlerinde aksamalara veya vadesi
gelen borglarii 6deyememesi sonuglariyla karsi karsiya birakmaktadir.

Kredi kuruluslari, isletmelere duran varlik aliminda kullanilmak iizere nakdi kredi vermeyi tercih
etseler de isletme finansal tablolarina yansiyan varlik ve yiikiimliiliikler nedeniyle kisa vadede 6nemli
finansal biiyiikliiklerde bozulmalar ortaya ¢ikabilmektedir. Bu durum, hissedarlar ve kredi kuruluslar
agisindan isletmenin mali durumu, karlilig1 ve bor¢ 6deme giicili agisindan yeni elestiriler ve riskleri
ortaya ¢ikartmakta, isletmelerin kredi kuruluslarindan ulasabilecegi kredi limitlerini de
sinirlandirmakta ya da diisiirmekte, yoneticilerin performansi ve basarist konusunda tartismalara neden
olabilmektedir. Bu durum, satin alma yerine kiralama yoluyla varlik edinmeyi giindeme getirmistir.
Kiralama isleminde kiraci, varligin miilkiyetine sahip olma yerine varligin kullanim hakkina sahip
olmay1 tercih etmektedir. Boylece, isletmeler ciddi nakit ¢ikisina neden olacak arsa, bina, makine gibi
varliklart satin almak yerine varliklarin kullanim hakkini kiralama yoluna giderek o varliga iliskin
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yatirim bedelini bagka yatirimlarda degerlendirme firsatini da kagirmamus olurlar.

Kiralama islemleri 2006 yilinda itibaren TMS 17: Kiralama Islemleri Standardi’nin 6ngordiigii
tanimlama, degerleme, kaydetme ve raporlama basliklarinda ¢izdigi gerceveyle diizenlenmekteydi.
TMS 17 Standard1 agirlikli olarak finansal kiralamay1 diizenlenmekte ve sadece finansal kiralama
tiirlinde yapilan kiralama islemlerini kiracinin finansal durum tablosuna varlik ve yiikiimliiliik olarak
yansitmaktaydi. Ote yandan, faaliyet kiralamas1 olarak nitelendirilen ve aslinda 6zii itibariyle finansal
kiralama islemlerine yakin kiralamalarin kiracinin finansal tablolar1 disinda tutulmasina elverisli bir
diizenleme sunmaktaydi. Bu durum, zamanla finansal tablo kullanicilarinin ihtiyaglarmin tam olarak
karsilanamamasimna ve Ongoriilen politikanin gercegi tam anlamiyla yansitamamasina sebep
olmaktayd1 (IFRS 16, 2016: INS). isletmenin gercek durumuna iliskin bilgi sahibi olmak isteyen farkl
bilgi kullanicilar1 dipnotlarda yer alan bu Finansal Durum Tablosu dis1 bilgiyi cesitli yontemlerle
finansal tablolara yansitmaya caligsa da bu durumda olusan yeni bilgiler tutarsizlik icermekte ve
piyasada bilgi asimetrisine neden olmaktaydi.

TMS 17 Standardinin eksiklikleri dolayisiyla, IASB ve FASB tarafindan 2006 yilinda baslatilan
ortak ¢alisma sonucunda 1 Ocak 2019°da yiiriirliige giren TFRS 16: Kiralama Islemleri Standardi
yaymlandi. TFRS 16, uygulamada karsilasilan kiralama islemlerinin neredeyse tamamini finansal
durum tablosuna almakta, dipnotlarda agiklama seklinde yer vermekten kaynaklanan finansal
raporlamada karsilastirilabilirlik, anlasilirlik, glivenilirlik, ihtiyaca uygunluk agisindan tehditleri
azaltmakta, bilgi kalitesinde iyilesmelere neden olmakta hesap verebilirligi ve seffaflig1 artirmaktadir.
Bu boyutlariyla TFRS 16, isletmelerin sahip oldugu risklerin dogru bir sekilde ortaya konmasinda kilit
rol oynayacaktir. (IFRS 16 Exposure Draft, 2013).

Calismanin konusu, yeni kiralama islemleri standardinin yiiriirliige girmesi ile degisimden yiiksek
oranda etkilenmesi beklenen sektorlerden olan perakende sektoriiniin farkli tilkelerdeki isletmeleri
iizerindeki etkisinin tespit edilmesi ve yorumlanmasidir (IFRS 16 Effect Analysis 2016, s.16). Bu
amagla caligma orneklemi perakende sektoriiniin alt gruplarindan olan; gida marketleri perakendesi,
tekstil marketleri perakendesi ve teknoloji marketleri perakendesi kategorisindeki {i¢ farkl iilkeden
(Tiirkiye, Ingiltere, Almanya) market pay1 yiiksek olan iicer sirket olmak iizere toplamda dokuz farkli
isletme secilerek olusturulmustur. Calisma kapsaminda Orneklemdeki isletmelere ait faaliyet
kiralamas islemlerinin, isletmelerin finansal tablolarina yapisal aktiflestirme yontemi ile yansitilmasi
saglanmis ve bunun etkisi ile degisim gosteren bazi dnemli finansal oranlar analiz edilmistir.

Caligmada, TFRS 16 kapsaminda uygulanan raporlama yaklagiminin finansal tablolar tizerindeki
muhtemel etkisini, TMS 17 kapsaminda hazirlannig gegmis yillara ait konsolide finansal tablo
verilerinin yeni standarda uygun versiyonlarinin olusturarak gdézlemlemek ve bu olusturulan yeni
tablolardan elde edilecek finansal oranlar igletmenin finansal giicii, yonetim performansi ve yatirim
performansi kistaslar1 {izerinden degerlendirilmesi yoluna gidilmistir. Bu kistaslar1 6lglimlemek igin
genis bir literatlirde taramasi yapilmis ve bu tarama sonucunda degerlendirme kistaslarimiza uygun
bazi 6nemli finansal oranlar belirlenmistir. Orneklemdeki isletmelerin finansal giiciiniin degisimi icin
cari oran, kaldira¢ orani ve toplam bor¢ /6zkaynak oranina bakilirken; yonetim performansi i¢in aktif
karlilig1 (ROA) ve 6zkaynak karliligima (ROE) ve son olarak yatirim performansi i¢in maddi duran
varlik devir hizina bakilmistir. Bu sekilde kistaslarla hangi sirketin finansal oranlarinin daha siddetli
etkilenecegi 6ngorillmeye galigilmistir.

Calisma sonucunda alt sektorlerde en ¢ok etkilenen igletmelerin: Tekstil perakendesi isletmeleri
arasinda Boyner Perakende ve Tekstil Yatirimlarn A.S.(Tiirkiye), gida perakendesi isletmelerinin
arasinda Metro AG (Almanya) ve son olarak teknoloji perakendesi isletmelerinin arasinda Teknosa i¢
ve Dis Ticaret A.S.(Tirkiye) oldugu tespit edilmistir. Bu tespit ¢alisma kapsaminda hesaplanan
finansal oranlarin degisimi iizerinden gerceklestirilmektedir. Isletmelerin yapisal aktiflestirme ncesi-
sonrast finansal oranlarinin degisiminin kendi i¢inde degerlendirildigi ve her isletmenin iginde
bulundugu iilke ekonomisinin de bu oranlar iizerinde etkisi oldugu unutulmamalidir.
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Ekler
Tablo 1.1.
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Tekstil Isletmelerine Ait Gelecekte Odenecek Asgari Kira Bedelleri

Boyner (TL) Burberry (Euro) Zalando (Euro)

Finansal Tablolarin Ait 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Oldugu Yillar

Vadesi 1 yildan az 317,4 226,5 235,2 261,4 63,6 64,5
Vade siiresi 1-5 y1l 52 31,2 506,8 617,2 240,4 190,8
Vadesi 5 yildan uzun 6,7 - 168,3 192,7 229,8 55,4
TOPLAM 376,1 257,7 910,3 1071,3 533,8 310,7

Tablo 1.2.1.

Boyner A.S.’Nin TMS 17 ve TFRS 16 Standardina Goére Degisen Finansal Tablo Kalemleri

BOYNER

Aktiflestirme Durumu

AO18 AO17 AS18 AS17

Maddi Duran Varliklar 423 410 732 623
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 0 0
Toplam Duran Varliklar 2223 2314 2532 2527
Toplam Varliklar 4557 4567 4866 4779
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 80 163 372 370
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 3243 2483 3534 2691
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 1311 1595 1365 1624
Ertelenmis Vergi Yukimlilagi 143 172 136 167
Toplam Uzun Vadeli Yiikimliiliikler 1573 2063 1620 2087
Gegmis Y1l Karlari/(Zararlar) -624 50 -654 30
Toplam Ozkaynaklar -259 21 -289 2
Toplam Ozkaynaklar ve Yiikiimliiliikler 4557 4567 4866 4779
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Tablo 1.2.2.

Burberry Group PLC’nin TMS 17 ve TFRS 16 Standardina Gore Degisen Finansal Tablo
Kalemleri

BURBERRY
Aktiflestirme Durumu AO18 AO17 AS18 AS17
Maddi Duran Varliklar 357 471 870 1053
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 39 52
Toplam Duran Varliklar 775 913 1327 1548
Toplam Varliklar 2529 2843 3081 3478
Kisa Vadeli Borglanmalar 26 40 218 250
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 629 666 821 876
Uzun Vadeli Borglanmalar 0 0 551 651
Ertelenmis Vergi Yukimliligi 5 1 0 0
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 284 184 830 834
Gegmis Y1l Karlar1/( Zararlar) 1123 1426 937 1200
Toplam Ozkaynaklar 1616 1994 1430 1769
Toplam Ozkaynaklar ve Yiikiimliiliikler 2529 2843 3081 3479

Tablo 1.2.3.
Zalando SE’nin TMS 17 ve TFRS 16 Standardina Gore Degisen Finansal Tablo Kalemleri

ZALANDO
Aktiflestirme Durumu AO18 AO17 AS18 AS17
Maddi Duran Varliklar 546 351 694 501
Ertelenmis Vergi Varligt 0 0 4 0
Toplam Duran Varliklar 760 570 912 720
Toplam Varliklar 3234 2980 3386 3131
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 0 0 39 49
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1614 1370 1653 1419
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 6 8 295 197
Ertelenmis Vergi Yukimliligi 24 35 0 22
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 71 72 337 247
Gegmis Y1l Karlari/(Zararlarr) 1306 1283 1152 1209
Toplam Ozkaynaklar 1549 1539 1395 1465
Toplam Ozkaynaklar ve Yiikiimliiliikler 3234 2980 3385 3131
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Tablo 2.1.

Gida Sektoriindeki isletmelerin TMS 17 ve TFRS 16 Standardina Goére Finansal Oranlar
ve %’lik Degisimleri

Bizim (Euro) Tesco (Sterlin) Metro (Euro)

Finansal Tablolarmn Ait 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Oldugu Yillar

Vadesi 1 yildan az 31 3,2 1199 1296 633 617
Vade siiresi 1-5 yil 0,4 0,6 3768 3920 2040 2028
Vadesi 5 yildan uzun - ; 7395 7831 2701 2474
TOPLAM 3,5 3,8 12262 13047 5374 5119

Tablo 2.2.1.

Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.S.’nin TMS 17 ve TFRS 16 Standardina Gore Degisen
Finansal Tablo Kalemleri

BiziM
Aktiflestirme Durumu AO18 AO17 AS18 AS17
Maddi Duran Varliklar 31 28 34 31
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 0 0
Toplam Duran Varliklar 40 37 43 40
Toplam Varliklar 156 156 159 159
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 0 0 3 3
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 127 112 129 115
Uzun Vadeli Bor¢glanmalar 4 3 4 4
Ertelenmis Vergi Yikiimliligi 0 1 0 1
Toplam Uzun Vadeli Yiikimliilikler 6 7 7 8
Gecgmis Y1l Karlari/(Zararlarr) 12 28 12 28
Toplam Ozkaynaklar 23 37 23 37
Toplam Ozkaynaklar ve Yiikiimliiliikler 156 156 159 159
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Tablo 2.2.2.
Tesco PLC.’nin TMS 17 ve TFRS 16 Standardina Gore Degisen Finansal Tablo Kalemleri

TESCO
Aktiflestirme Durumu AO18 AO17 AS18 AS17
Maddi Duran Varliklar 17900 18108 20597 20626
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 703 699
Toplam Duran Varliklar 30436 29220 33628 32645
Toplam Varliklar 45853 43904 49045 47329
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 912 845 1557 1552
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 19405 17866 20050 18573
Uzun Vadeli Borglanmalar 9433 10711 15439 17120
Ertelenmis Vergi Yikiimliligii 88 135 0 0
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 20010 17412 25928 23686
Gegmis Y1l Karlari/(Zararlari) 388 3321 -2983 -235
Toplam Ozkaynaklar 6438 8626 3067 5070
Toplam Ozkaynaklar ve Yiikiimliiliikler 45853 43904 49045 47329

Tablo 2.2.3.
Metro A.G.’nin TMS 17 ve TFRS 16 Standardina Gore Degisen Finansal Tablo Kalemleri

METRO
Aktiflestirme Durumu AO18 AO17 AS18 AS17
Maddi Duran Varliklar 6822 6979 8282 8415
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 173 171
Toplam Duran Varliklar 9225 9434 10858 11041
Toplam Varliklar 15779 15992 17412 17599
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 0 0 386 382
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 8376 8114 8762 8496
Uzun Vadeli Borg¢lanmalar 3094 3795 5986 6579
Ertelenmis Vergi Yikiimlilagi 100 88 0 0
Toplam Uzun Vadeli Yiikimliilikler 4242 4990 7034 7686
Gegmis Y1l Karlari/(Zararlari) 3640 0 2095 -1469
Toplam Ozkaynaklar 3161 2888 1616 1419
Toplam Ozkaynaklar ve Yiikiimliiliikler 15779 15992 17412 17601
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Tablo 3.1.

Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2020; 6(3): 235-256

Teknoloji Isletmelerine Ait Gelecekte Odenecek Kira Asgari Bedelleri

Teknosa (Euro)

Dixons (Euro)

Ceconomy (Euro)

Finansal Tablolarin Ait

Oldugu Yillar 2018 2017 2018 2017 2018 2017

Vadesi 1 yildan az 29,7 35,22 4242 588 647

Vade siiresi 1-5 y1l 67,6 102,8 1061,2 1254,8 1480 700

Vadesi 5 yildan uzun 14,9 29,9 6714 765,2 386 451

TOPLAM 112,2 167,9 2116,6 24442 2454 2798
Tablo 3.2.1.

Teknosa I¢ ve Dis Ticaret A.S.’nin TMS 17 ve TFRS 16 Standardina Gére Degisen Finansal

Tablo Kalemleri

TEKNOSA

Aktiflestirme Durumu

AO18 AO17 AS18 AS17

Maddi Duran Varliklar 15 19 79 100
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 6 9
Toplam Duran Varliklar 28 38 97 129
Toplam Varliklar 126 160 195 251
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 0 0 24 27
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 141 168 165 195
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 0 0 68 102
Ertelenmis Vergi Yukimlilagii 0 0 0 0
Toplam Uzun Vadeli Yiikimliiliikler 1 1 69 103
Gegmis Y1l Karlari/(Zararlar) -40 -39 -62 =77
Toplam Ozkaynaklar -17 -10 -39 -47
Toplam Ozkaynaklar ve Yiikiimliiliikler 125 160 195 251
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Tablo 3.2.2.
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Dixons Retail’in TMS 17 ve TFRS 16 Standardina Gore Degisen Finansal Tablo Kalemleri

DIXONS

Aktiflestirme Durumu

AO18 AO17 AS18 AS17

Maddi Duran Varliklar 448 499 1371 1523
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 0 0
Toplam Duran Varliklar 5368 5828 6291 6853
Toplam Varliklar 8289 8755 9212 9779
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 49 12 332 320
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 3090 3225 3373 3533
Uzun Vadeli Bor¢glanmalar 467 555 1745 2021
Ertelenmis Vergi Yikiimliligi 153 164 32 22
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 1568 1900 2725 3224
Gegmis Y1l Karlari/(Zararlari) 1015 907 498 299
Toplam Ozkaynaklar 3631 3630 3114 3023
Toplam Ozkaynaklar ve Yiikiimliiliikler 8289 8755 9212 9779

Tablo 3.2.3.

Ceconomy AG’nin TMS 17 ve TFRS 16

Kalemleri

Standardina Gore Degisen Finansal Tablo

CECONOMY

Aktiflestirme Durumu

AO18 AO17 AS18 AS17

Maddi Duran Varliklar 0 858 2125 2.322
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 65 104
Toplam Duran Varliklar 0 2.144 3.663 3.712
Toplam Varliklar 0 8.280 9.856 9.848
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 0 0 470 511
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 0 6.551 7.254 7.062
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 0 279 1697 1.978
Ertelenmis Vergi Yukimlilagi 0 8 0 0
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 0 1.061 2.463 2.752
Geemis Y1l Karlari/(Zararlarr) 0 12 -891 -622
Toplam Ozkaynaklar 0 668 140 34
0

Toplam Ozkaynaklar ve Yiikiimliiliikler

8.280 9.856 9.849
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