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UFRS 16 Kiralamalar standardi, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan donemler icin
uygulanmak tizere Ocak 2016’da TASB tarafindan yayimlanarak yiiriirliige girmistir. Bu
¢alismanin amaci da UFRS 16’nin zorunlu olarak uygulandigi ilk yilin (2019) sonunda,
Mayis 2020 itibariyle BIST’te yer alan ve belirli sektdrlerde faaliyet gdsteren isletmeler
iizerindeki finansal etkilerinin tespit edilmesidir. BIST te perakende ticaret, imalat, bilisim,
ingaat ve bayindirlik ile ulastirma, depolama ve haberlesme sektorlerinde faaliyet gosteren
227 igletmenin 2018 ve 2019 yilsonu raporlari igerik analizine tabi tutulmus, gerekli verileri
aciklamis 28 isletme ile ilgili analizler yapilmistir. Elde edilen bulgulara gore likidite ve
karlilikla ilgili oranlarin azaldigi, finansal kaldiracin arttigi ve faiz karsilama oranimin
azaldig1 tespit edilmistir. Yapilan bagimli (iliskili) 6rnekler t testleri dogrultusunda,
ulastirma, depolama ve haberlesme sektorleri disindaki sektorlerde anlamli farklilik oldugu
gozlenen tek ortak oranin aktif devir hizi oldugu goriilmiistiir. Ve genel olarak UFRS 16
uygulanmasinin finansal oranlar {izerinde yarattig1 etkinin en belirgin olarak perakende
ticaret sektoriinde goriildiigii belirlenmistir.
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ANALYSIS OF THE FINANCIAL IMPACTS OF THE FIRST
IMPLEMENTATION OF IFRS 16 LEASES STANDARD ON THE
COMPANIES LISTED IN BIST

ABSTRACT

IFRS 16 Leases standard was issued by IASB in January 2016 and came into effect to be
applied for the periods beginning on or after January 1, 2019. This study aims to determine
the financial impacts of IFRS 16 as of the end of the first year (2019) mandatory
application on the companies listed in BIST as of May 2020, operating in specific sectors.
Content analysis was conducted for 2018 and 2019 year-end reports of 227 entities
operating in the retail trade, manufacturing, IT, construction and public works,
transportation, storage and telecommunication sectors at BIST, and the reports of 28
entities that disclosed the necessary financial information were analyzed. The results
confirm that liquidity and profitability ratios have decreased, financial leverage has
increased, and the interest coverage ratio has decreased. According to the dependent
(paired) samples t-tests, this study also finds that, except for the transportation, storage, and
telecommunication sectors, the only statistically significant difference is observed in asset
turnover. And in general, the effects of the application of IFRS 16 on the financial ratios are
most evident in the retail trade sector.

Keywords: Leases, IFRS/TFRS 16, Operating Lease, Capitalization, Borsa Istanbul
JEL Codes: M40, M41.

EXTENDED ABSTRACT
Introduction

The increasing use of leases as a financing resource has accelerated the joint
project of the International Accounting Standards Board (IASB) and the
American Financial Accounting Standards Board (FASB) to amend the 1AS
17 Leases standard.

By IFRS 16 Leases standard coming into effect, the operating and finance
lease classification for lessees has been eliminated, and a single accounting
model based on the capitalization of lease assets and liabilities has been
adopted.

In this study, content analysis has been conducted using the financial
statements and footnote disclosures of 227 companies listed in BIST and
operating in five different sectors to determine the financial effects of the
transition to IFRS 16. Horizontal analysis and ratio analysis were performed
to identify the changes in the financial position and performance of 28
companies that have disclosed the necessary data required within this
study's scope.

Literature on Research

Fito, Moya, and Orgaz (2013) analyzed the 2008-2010 reports of 52
publicly held entities to evaluate the potential effects of capitalization of
operating leases and determined that the energy, technology, and retail
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sectors were the most affected. Similarly, Acar, Temiz, and Aktas (2017)
identified the retail sector as the highly affected one in operating lease
capitalization by examining the 17 publicly held companies listed in BIST.

Oztiirk (2016) evaluated the effects of IFRS 16 on liquidity and financial
structure by examining two Turkish and one German airline companies
using the financial data between 2010-2015. With the transition to IFRS 16,
a decrease in liquidity ratios and an increase in the financial structure ratios
have been identified. In the studies by Sari, Altintas, and Tas (2016) and
Akbulut (2017), constructive capitalization methods were implemented for
determining the probable impact of IFRS 16. The results of these studies are
consistent, considering the changes in total assets and liabilities and some of
the financial ratios. In a similar study by Veverkova (2019), 15 European
airline companies' financial data for the 2010-2016 period were used to
determine the effects of IFRS 16. After recognizing unrecorded assets and
liabilities with respect to operating leases, decreases in ROA and current
ratio, increases in ROE and financial leverage were identified.

Xu, Davidson, and Cheong (2017) worked on the capitalization of operating
leases by restating the financial statements of 165 S&P/ASX200 companies.
All assets, liabilities, and all key financial ratios except the return on equity
were affected by capitalization. Still, it was observed that the change in
earnings did not significantly affect the market values of the companies.

Two different studies by Pardo and Giner (2018) pointed out that the
financial ratios were significantly affected by the capitalization of operating
leases, and the EBITDA figures of larger firms with higher market values
increased substantially. The footnote disclosures related to the operating
leases were identified as useful for the market participants in determining
the share prices and were not considered differently from other liability
items such as bank loans.

Morales-Diaz and Zamora-Ramirez (2018) estimated the effects of IFRS 16
by applying a new capitalization method to the financial data of 646
European companies operating in different sectors and listed in STOXX.
The study results indicated that total assets, total liabilities, and leverage
increased significantly, and the interest coverage ratio decreased. The
capitalization affected mostly retail, transportation, hotel management,
software, and service sectors because of their high ratio of operating lease
expenses to total liabilities (operating lease intensity).

Unlike the studies using historical data, Giner, Merello, and Pardo (2019)
made a five-year forecast by taking into account the 2011-2015 data for 72
companies included in the STOXX All Europe 100 index as of the
beginning of 2016. Using the Monte Carlo simulation, possible scenarios
were created to determine the effects of implementing the new IFRS 16
standard. The results showed that in the first year of implementation (2019),
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the maturities of liabilities, liquidity, and return on assets will decrease,
leverage and return on equity will increase, but the mentioned figures will
not change after 20109.

Akdogan and Dogan (2020) identified the off-balance sheet liabilities and
right-of-use assets arising from operating leases by analyzing the 2017 year-
end reports of six companies operating in the retail sector in BIST. They
determined the effects of the IFRS 16 standard by calculating the financial
ratios within the scope of both IAS 17 and IFRS 16. The results showed that
the application of IFRS 16 reduced the net working capital, liquidity ratios,
and asset turnover, increased financial leverage, and increased operating
profit and profit before interest and tax due to the decrease in operating
expenses.

Most of the studies in the literature were conducted before the
announcement of the first full year financial statements in which IFRS 16
was applied. Therefore, the possible effects of the transition to IFRS 16
were identified using the estimated data obtained through the capitalization
of operating leases with various capitalization models. However, this study
aims to determine the financial impact of the transition to IFRS 16 based on
published annual financial reports.

Method of The Research

Considering the sectors that are expected to be most affected by IFRS 16,
the 2018 and 2019 year-end reports of 227 entities operating in the retail
trade, manufacturing, information technology (IT), construction and public
works and transportation, storage, and telecommunication sectors in BIST
were examined.

To determine the effects of the first implementation of the IFRS 16 standard
on the financial statements of publicly listed companies, the independent
audited published reports of the companies were examined by a content
analysis, and the necessary data were collected. Then, the percentage
changes of certain items were calculated, and a ratio analysis was
conducted.

Besides, for identifying whether the average in one group (before IFRS 16)
is significantly different from the average in the other group (after IFRS 16),
paired sample t-tests were performed. Finally, the overall and sector-based
results were presented regarding the effects of the transition to IFRS 16.

Findings of The Research

Changes and percentage changes related to particular financial statement
items of 28 companies operating in five different sectors are calculated
based on pre-and post-IFRS 16 amounts. According to the percentage
changes presented in Table 1, fixed assets, long-term liabilities, total
liabilities, and financial expenses are determined as the most affected items.
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Table 1: Percentage Changes in Particular Financial Statement Items with

FINANSAL ETKILERI

the Application of IFRS 16

Total Amount

Total Amount

Financial (B_efo_re (Effect of IFRS Change (TL) Change
Statement Items Application of 16 Included) (%)
IFRS 16) (TL) (TL)
Current Assets 59,895,009,164 | 59,605,423,123 -289,586,041 -0.48%
Fixed Assets 76,878,645,405 | 90,385,874,300 | 13,507,228,895 | 17.57%
Total Assets 136,773,654,569 | 149,991,297,423 | 13,217,642,854 9.66%
ST Liabilities 52,867,577,254 | 55,922,081,270 | 3,054,504,016 5.78%
LT Liabilities 32,817,807,291 | 43,631,329,734 | 10,813,522,443 | 32.95%
Total Liabilities 85,685,384,545 | 99,553,411,004 | 13,868,026,459 16.18%
Equity 51,088,270,024 | 50,437,886,419 | -650,383,605 -1.27%
ngﬁ'ty'-'ab' & 136,773,654,560 | 149,991,207,423 | 13,217,642,854 |  9.66%
Revenues 161,243,512,701 | 161,243,512,701 0 0.00%
Cost of Sales 120,980,827,057 | 120,815,599,328 | -165,227,729 -0.14%
Gross Profit 40,262,685,644 | 40,427,913,373 165,227,729 0.41%
Operating Income | 11,986,928,233 | 13,336,009,297 | 1,349,081,064 11.25%
Operating income
before finance 12,906,175,172 | 14,252,952,929 1,346,777,757 10.44%
income/expense
Net income/loss
before tax from 6,937,982,897 | 5987,155,301 | -950,827,596 | -13.70%
continuing
operations
Net Income/Loss 5,136,466,763 4,455,461,649 -681,005,114 -13.26%
Inventories 13,789,786,498 | 13,789,786,498 0 0.00%
Gen. & Adm. 4126620601 | 4037,007,198 | -89,613493 | -2.17%
Expenses
Selling Expenses 15,810,071,492 | 14,744,897,245 | -1,065,174,247 -6.74%
Financial Expenses | 9,304,649,248 | 11,545,885,901 | 2,241,236,653 24.09%
Earnings per Share 46.614 44587 -2.027 -4.35%

Paired sample t-tests for 19 financial statement items (excluding revenue)
were performed at a 95% confidence interval, and according to its results, it
can be concluded that there is a statistically significant difference between

the amounts reported pre-and post-IFRS 16.

However, for a more detailed and in-depth analysis, paired sample t-tests for
each financial statement item were conducted. The results are shown in

Table 2.
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Table 2: Statistical Data on the Changes in Financial Statement Items Due
to the Application of IFRS 16

Standard Standard Significance

Mean Deviation Error t Level
Current Assets | -207,120,223 | 1,154,193,653 218'1822’09 -0.950 0.351
Fixed Assets -1,017,057,065 | 2,906,726,961 549'3219’76 -1.851 0.075
Total Assets -1.224.177.288 | 4.007,823,164 757'4507’38 1616| 0118
ST Liabilities | -279,276,097 | 907,550,099 171'5810’84 1628 | 0115
LT Liabilities | -777,337.419 | 2,157,999,095 407'8523’49 1906 | 0067
Total Liabilities | -1,056,613,516 | 3,050,097,946 576'4114*33 1833 | 0078
Equity 167,563,772 | 1015355,105 | %040 | 0873|030
Total Liab. & | 1 554 177 288 | 4007823164 | 2749738 | 1 616 0.118
Equity 5
Revenues - - - - -
Cost of Sales 16,456,922 57,683,603 | 10,901,176 | 1.510 0.143
Gross Profit 16,456,922 | 57,683,603 | 10,901,176 | -1.510 0.143
Operating 58,737,399 | 108,751,511 | 20,552,104 | -2.858 0.008
Income
Operating
income before | g 6o 138 | 108,845,010 | 20,569,774 | -2.852 | 0.008
finance
income/expense
Net income/loss
before tax from | o) )30 153 | 65261796 | 12,333,320 | 2.614 0.014
continuing
operations
Net Income/Loss | 22,207,147 52001716 | 9.844.409 | 2.256 0.032
Inventories - - - - -
Gen. & Adm. 3,200,482 10,192,415 | 1,926,185 | 1.662 0.108
Expenses
Selling Expenses | 38,041,937 92329294 | 17,448.596 | 2.180 0.038
Financial 88,877,123 | 163,962,473 | 30,985,995 | -2.868 0.008
Expenses
Earnings per 0.5161 0.20289 0.03834 | 1.346 0.19
Share

As per the data presented in Table 2, there is no significant difference in
95% confidence interval in any of the statement of financial position items.
On the other hand, regarding most of the items related to profitability
(operating income, operating income before finance income/expense, net
income/loss before tax from continuing operations, net income/loss, and
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selling and financial expenses), there is a statistically significant difference
arising from the transition to IFRS 16.

Table 3: Sectoral Breakdown of Significance Levels Related to the Changes
in Particular Financial Statement Items due to the Application of IFRS 16*

Transportation,
Storage and
Retail Trade | Manufacturing IT Telecommunication
Current Assets 0.286 0.339 0.374 0.452
Fixed Assets 0.026 0.212 0.079 0.352
Total Assets 0.026 0.218 0.080 0.379
ST Liabilities 0.037 0.226 0.164 0.369
LT Liabilities 0.031 0.215 0.191 0.358
Total Liabilities 0.026 0.218 0.076 0.362
Equity 0.042 0.240 0.174 0.434
Total Liab. & Equity 0.026 0.218 0.080 0.379
Revenues - - - -
Cost of Sales 0.338 0.341 0.374 0.305
Gross Profit 0.338 0.341 0.374 0.305
Operating Income 0.016 0.155 0.066 0.232
Operating income
before finance
income/expense 0.016 0.144 0.066 0.232
Net income/loss before
tax from continuing
operations 0.026 0.250 0.155 0.565
Net Income/Loss 0.026 0.244 0.173 0.724
Inventories - - - -
Gen. & Adm.
Expenses 0.089 0.299 0.314 0.423
Selling Expenses 0.021 0.324 - -
Financial Expenses 0.019 0.186 0.058 0.098
Earnings per Share 0.029 0.104 0.129 0471

In the retail trade sector, the transition to IFRS 16 created a significant
difference in all items of the statement of financial position and profit or
loss included in this study except current assets, cost of sales, gross profit,
and general and administrative expenses.

1 Since there are only two companies in the construction and public works sector, the calculations

were not made.
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Table 4: Changes in Financial Ratios Calculated According to IAS 17 and
IFRS 16 and Their Significance Levels

Percentage Change Significance Level
Current Ratio -5.19% 0.324
Acid-Test Ratio -5.21% 0.325
Leverage Ratio 2.28% 0.011
ST Liab./Total Liab.+Equity -0.49% 0.011
LT Liab./ Total Liab.+Equity 122.86% 0.004
Asset Turnover -7.25% 0.012
Oper. Income/Net Sales 36.81% 0.001
Financial Expenses/ Net Sales 130.00% 0.001
Return on Assets (ROA) -5.09% 0.100
Return on Equity (ROE) -21.48% 0.356
Net Profit Margin -1.71% 0.016
Interest Coverage Ratio -10.02% 0.211

With the transition from IAS 17 to IFRS 16, there is a deterioration in
financial ratios. The unfavorable changes are identified as follows:

e Decrease in liquidity ratios,

e Increase in the leverage ratio and the ratio of long-term liabilities in
total liabilities and equity,

e Decrease in profitability ratios such as ROA, ROE, and net profit
margin and decrease in asset turnover,

e Increase in the ratio of financial expenses to net sales and decrease in
the interest coverage ratio.

The increase in operating profitability is related to the payments made for
operating leases being recognized as operating expenses per IAS 17 but
being allocated as depreciation expense and financial expense according to
IFRS 16. The amounts recognized as operating expenses within the scope of
IFRS 16 are lower than the amounts reported under IAS 17 as they only
consist of depreciation expense and do not include financial costs. When the
net income/loss figures of companies are analyzed, the decrease in
profitability can be clearly observed.

Conclusion

IAS 17 standard, which enabled the off-balance-sheet accounting for assets
and liabilities of lessees related to operating leases, has been replaced by
IFRS 16 Leases. The IFRS 16 standard came into effect as of January 1,
2019, and has adopted the capitalization model to provide the necessary
information that financial statement users need for making better decisions.
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In this study, content analysis was performed using the 2018 and 2019 year-
end reports of 227 entities to determine the financial impacts of IFRS 16 on
companies listed on BIST. For 28 companies which disclosed the
information required for the study, particular financial ratios were calculated
considering both pre-IFRS 16 and post-IFRS 16 figures, and general and
sector-based analysis were made regarding the financial data and ratios.

With the implementation of IFRS 16, the liquidity ratios decreased,
financial leverage increased, profitability ratios decreased, and interest
coverage ratio decreased due to the increase in financial expenses.

When a sector-based evaluation is made regarding the financial ratios
calculated for pre-and post-IFRS 16, it is observed that the only common
ratio that has a statistically significant decrease in all sectors except
transportation, storage, and communication is the asset turnover. Other
ratios with a statistically significant difference are the liquidity ratios for the
retail trade and manufacturing sectors. In general, the impact of IFRS 16 on
financial ratios is observed more clearly in the retail trade sector.

Many studies have predicted that leverage ratios will increase, liquidity and
return on assets will decrease, and these results are consistent with this
study's findings.

The results of the previous studies indicated that the transition to IFRS 16
will mostly affect the retail sector, which has been confirmed by this study.
On the other hand, no significant differences were identified regarding some
other sectors that were estimated to be highly affected. It may be considered
that the reason for the lack of a common opinion on the sectors affected may
be related to the economic conditions of the countries where the entities
operate, and it may be possible that businesses operating in the same sector
but different countries do not benefit from operating lease at similar levels.
Therefore, it can be concluded that the effects of the transition to IFRS 16
will affect businesses and sectors that use operating lease more intensely as
a financing tool, and these sectors may differ from country to country.

Besides, it is inevitable that the terms of the operating lease contracts signed
by the entities and the methods they prefer for depreciating the right-of-use
assets will affect the depreciation expenses and financial expenses, which
will consequently create a decrease in profitability with the transition to
IFRS 16.
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1. GIRI§?

Bir finansman kaynagi olarak kullanilan kiralama islemlerindeki artis,
Uluslararas1t Muhasebe Standartlar1 Kurulu (International Accounting
Standards Board — TASB) ve Amerikan Finansal Muhasebe Standartlar
Kurulu’nun (Financial Accounting Standards Board — FASB) UMS 17
Kiralama Islemleri standardim giincelleme konusundaki ortak projelerine
hiz kazandirmistir. UFRS 16’dan 6nce, ¢ogu kiralamanin da bir yildan uzun
stireli oldugu dikkate alindiginda, faaliyet kiralamasi Odemesi bir
yukiimliilik dogurmasina ragmen yalnizca gider olarak
muhasebelestiriliyordu (Nuryani, Heng ve Juliesta, 2015, s.268-269).

Yalnizca kira gideri olarak muhasebelestirme sonucunda kaldirag
oranlariin disiik ve karliligin yiiksek gosterilmesi nedeniyle UMS 17°deki
faaliyet kiralamasi siniflandirmasi isletmeler tarafindan 6nemli 6l¢iide tercih
edilir hale gelmis ve derecelendirme kuruluslar1 yaptiklar1 degerlendirmeler
icin aktiflestirme modelleri gelistirmek zorunda kalmisti (Pardo ve Giner,
2018a, s.447). Uzun vadeli, iptal edilemeyen ve énemli tutarlardaki faaliyet
kiralamasi islemlerinin bilango disinda muhasebelestirilmesi, duran varlik
yatirimlart i¢in isletmelere esneklik saglamis ve aslinda isletmelerin finansal
durumunun gerg¢ege uygun sekilde sunumunun 6niinde engel teskil etmistir
(Xu, Davidson ve Cheong, 2017, s.34).

UFRS 16 Kiralamalar standardinin yiiriirliige girmesi ile birlikte kiracilar
acisindan faaliyet ve finansal kiralama siniflandirmasi ortadan kaldirilmis ve
kiracilar i¢in kiralama haklarmin ve yiikimliliiklerinin aktiflestirilmesini
esas alan tek bir kiralama modeli benimsenmistir (Parlak ve Akdogan, 2019,
5.68).

Bu caligmada da 31/12/2018 tarihinden sonra baslayan hesap donemlerinde
uygulanmak tiizere yayimlanmis olan UFRS 16 Kiralamalar standardinin
BiST’te islem goren sirketler iizerindeki finansal etkilerinin tespit
edilebilmesi amactyla 5 ayr1 sektdrde faaliyet gosteren 227 firmanin finansal
tablolar1 ve dipnotlar1 igerik analizine tabi tutulmustur. Calisma kapsaminda
ihtiya¢ duyulan (UFRS 16 ve UMS 17 uygulanmasi durumunda ortaya
cikan) verileri agiklamig olan 28 firmanin finansal durum ve
performanslarindaki degisimi ortaya koymak amaciyla yatay analiz ve rasyo
analizi yapilmistir. Ayrica bir gruptaki ortalamanin (UFRS 16 oncesi) diger
gruptaki ortalamadan (UFRS 16 sonrasi) onemli derecede farkli olup
olmadiginin tespiti i¢in bagiml (iliskili) 6rnekler t testi yapilmis ve UFRS
16’ya gecisin etkilerine iligkin genel olarak ve sektdor bazinda
degerlendirmeler sunulmustur.

2 Bu galisma, Yasam Dogiis’iin “UFRS 16 Kiralamalar Standardinin Finansal Etkileri: BIST te
Perakende Ticaret Sektorii Uzerine Bir Arastirma” baglikli yiiksek lisans tezinden tiiretilmis, ancak
sektor sayisi Ve veri seti genisletilerek kullanilmustir.
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Literatiirde bu konuda yapilmis birgok calisma mevcut olmasina ragmen,
s06z konusu ¢aligmalarin hepsi UFRS 16 standardinin uygulandig: ilk tam y1l
finansal tablolar1 yaymlanmadan Once gerceklestirilmistir. S6z konusu
calismalar, cesitli aktiflestirme modelleri ile faaliyet kiralamalarinin
aktiflestirilmesi sonucunda ortaya ¢ikan tahmini veriler kullanilarak olasi
etkilerin belirlenmesine yoneliktir. Bu nedenle bu calisma, standardin
uygulandigr ilk yilin sonu itibariyle gerg¢ek finansal etkilerin tespiti icin
yapilmis olan ilk arastirmalardan biri olma &zelligine sahiptir.

2. UFRS 16 KIRALAMALAR STANDARDI
2.1. Standartla ilgili Genel Bilgiler

UMS 17 standardinin yerini alan UFRS 16 Kiralamalar standardi, 1 Ocak
2019 ve sonrasinda baslayan donemler i¢in uygulanmak {izere Ocak
2016’da IASB tarafindan yayimlanmistir (Hazir, 2018, 5.86)

UFRS 16 standardi yiiriirliige girmeden 6nce kiracilar, kiralanan varliklarla
ilgili sozlesmeleri hem kiralanan varliklart hem de ilgili ytlikiimliilikleri
finansal tablo disinda tutacak sekilde faaliyet kiralamas1 olarak
yapilandirma ve siniflandirma imkanina sahipti (Frecka, 2008, s.45).

Ancak UFRS 16 ile birlikte, faaliyet kiralamas1 muhasebesi, varliklarin ve
yiikiimliiliiklerin hi¢ kaydedilmedigi bir anlayistan, bir aktiflestirme
modeline doniismistiir. Her iki tarafga serbest¢e iptal edilemeyen tim
kiralamalar (kisa vadeli ve diigiik tutarli kiralama istisnalar1 hari¢) artik
bilangoya yansitilmaktadir. Hem IASB hem de FASB “sahiplik”
modelinden ziyade “kullanim hakki” modelinin benimsenmesini kuvvetle
desteklemistir (Mellado ve Parte, 2017, 5.132).

UFRS 16’nin uygulanmasiyla birlikte, daha yogun faaliyet kiralamas1 yapan
sektorler dogal olarak daha biiyiik sonuglarla karsilasacaktir. Biiyiik denetim
sirketlerinin yaptiklar calismalarda faaliyet kiralamalarinin
aktiflestirilmesinin etkileri incelenmis ve finansal oranlarin bir kisminin
onemli Olclide etkilenecegi goriilmiistiir. Bununla birlikte, diger akademik
calismalarda bilango dis1 varlik ve yiikiimliilik tutarlariin analistler
tarafindan diizeltilerek hisse senedi fiyatlarinin ve faiz oranlarinin igine
zaten dahil edildigi tespit edilmistir. Bu durum da faaliyet kiralamalar ile
ilgili olarak varliklarin ve borglarin aktiflestirilerek muhasebelestirilmesine
iligkin endiselerin azalmasina yol agmistir (Mellado ve Parte, 2017, s.132).

2.2. UFRS 16 ve UMS 17 Standartlarmin Karsilastirilmasi

UFRS 16 ve UMS 17 standartlari, kiraya veren agisindan 6nemli farkliliklar
icermezken, kiraci acisindan kiralama s6zlesmelerinin muhasebelestirilmesi
ve raporlanmasi bakimidan 6nemli yenilikler getirmistir.

Muhasebe ve Vergi Uygulamalart Dergisi

Ankara SMMMO

521



522

Yasam DOGUS - Derya UCOGLU

UMS 17 standardi, ilk muhasebelestirme Oncesinde, kiralamanin faaliyet
kiralamas1 mi, finansal kiralama mi1 oldugu sorusunun cevabina gore bir
yonlendirme yaparken, UFRS 16 Kiralamalar standardi kiraci tarafindan
yapilan islemin bir kiralama igerip icermedigine odaklanmis ve igermesi
durumunda kullanim hakki modelinin uygulanmasin1 temel almistir
(Karatas, 2019, s.33).

UFRS 16 ve UMS 17 standartlar1 arasindaki temel fark, kiracinin faaliyet
kiralamalarin1 muhasebelestirmesi ile ilgilidir. UMS 17 kapsaminda
Kiracinin faaliyet kiralamalar ile ilgili olarak kiraya verene yaptigi ddemeler
yalnizca  dogrusal  olarak kar veya zararda gider olarak
muhasebelestirilmekte iken, UFRS 16’da kiracinin faaliyet kiralamalarini
aktiflestirmesi Ongoriilmiistiir. Bu kapsamda kiracilarin finansal durum
tablosunun aktif tarafinda kullanim hakki varliklarini ve pasif tarafta da

kiralama sozlesmelerinden kaynaklanan yiikiimliiliklerini raporlamalar
gerekmektedir (Aslan, 2018, s.61).

UFRS 16 standardi ile birlikte, aslinda kiraci agisindan faaliyet kiralamasi
ve finansal kiralama siniflandirmasi ortadan kalkmis ve istisnalar (kisa
vadeli ve diisiik tutarli kiralamalar) haricinde biitlin kiralamalarin finansal
kiralama gibi muhasebelestirilmesi esas alinmistir. UMS 17 kapsaminda
kira 6demeleri yalnizca faaliyet gideri olarak kar veya zarara yansitilirken,
UFRS 16°da kullanim hakki varligina iligkin olarak hesaplanan amortisman
giderinin ve ylkiimliiliklerden kaynaklanan finansman (faiz) giderinin
muhasebelestirilmesi s6z konusudur (Sergemeli ve Oztiirk, 2016b, 5.42-43).

Boylece UFRS 16 ile birlikte kiracilar tarafindan bilango disinda takip
edilen faaliyet kiralamalar1 artik finansal tablolara yansitilmaya baslanmis
ve finansal tablo kullanicilarinin isletmelerin finansal durum ve performansi
hakkinda daha gergege uygun bilgiye erismeleri saglanmistir.

3. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde UFRS 16 ile UMS 17 standardinin karsilastirilmasi, yeni
standardin  getirdikleri ve UFRS 16’ya gegisin olast etkilerinin
degerlendirilmesi ile ilgili olarak yapilmis bir¢ok calisma mevcuttur.

Deloitte tarafindan 2011 yilinda yapilan anketle 284 ydneticiye faaliyet
kiralamas1 kapsamindaki yeni muhasebelestirme yonteminin firmalar1 nasil
etkileyebilecegine iligskin goriisleri sorulmustur. Anket sonuglarina gore yeni
yontemin dnemli etkilerinin olabilecegi ve firmalarin bu duruma hazirliklh
olmadigr goriilmistiir. Katilimcilarin %68't kaldirag oranlarinin arttiini
goreceklerini  (6zellikle ylikiimliiliikler/6zkaynak), katilimcilarin = %40
finansman saglamay1 zorlastiracagini ve kiralama siiresini azaltacagini ve
katilmcilarin %25'1 de kiracilarin kiralama yerine satin almayi tercih
etmeye baglayabileceklerini ongérmiistlir. Ayrica katilimcilarin yaklagik
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%40°1 faaliyet karhiligi ve FAVOK iizerindeki etkilerinin de &nemli
olacagini belirtmistir.

Fito, Moya ve Orgaz (2013) calismasinda, faaliyet kiralamalarinin
aktiflestirilmesinin potansiyel etkilerinin degerlendirilmesi i¢in halka agik
52 isletmenin 2008-2010 yillar1 raporlar1 analiz edilmistir. Yapilan analiz
sonucunda en cok etkilenmesi beklenen sektdrlerin enerji, teknoloji ve
perakende sektorleri oldugu belirlenmis, kaldira¢ oranlarinin arttigi, likidite
ve aktif karlilig1 rasyolarmin ise diistiigii goriilmiistiir. Bu sonuglar, Ispanyol
firmalarinin taslak standardin yumusatilmasi veya caligmalarin tamamen
iptal edilmesi konusunda yaptiklar1 lobi faaliyetlerini agiklar nitelikte
olmustur.

Nuryani, Heng ve Juliesta (2015), isletmelerin faaliyet kiralamasi
politikalarin1  belirleyen  faktorleri  ve  faaliyet  kiralamalarinin
aktiflestirilmesinin isletmelerin finansal rasyolarina etkilerini incelemistir.
Calismanin sonuglarina gore sahip olunan maddi duran varliklarin degeri,
biliyiime seviyesi ve firma biiyiikliigli gibi unsurlarin isletmelerin faaliyet
kiralamas1 kararlarina etkisi oldugu belirlenmistir. Birgok faaliyet
kiralamasi isleminin aslinda firmalarin yiikiimliiliklerini saklamak amaciyla
bilango disinda muhasebelestirme imkani tanimasi nedeniyle tercih edildigi
goriisiiniin de desteklendigi belirtilmistir. Ayrica faaliyet kiralamalarinin
aktiflestirilmesi sonucunda finansal rasyolarin etkilendigi, bu degisimin
ekonomik kararlarin verilmesinde kullanilan ihtiyaca uygun bilgiyi pozitif
etkiledigi ve aktiflestirmenin olmadigi durumlarda finansal tablo
kullanicilarin1  yanlis yo6nlendiren bilgiler sunulmus olacagi da tespit
edilmistir.

Oztiirk (2016) yaptig1 calismada, Tiirkiye’de halka agik olan iki havayolu
sirketi ve Almanya’da halka agik olan bir havayolu sirketinin 2010-2015
yillar1 arasindaki finansal verilerini kullanarak UFRS 16’nin likidite ve mali
yapi iizerindeki etkilerini degerlendirmistir. Calisma bulgularina gére UFRS
16’ya gecisle birlikte likidite oranlarimin diismesi ve mali yap1 oranlarinin
yiikselmesi s6z konusu olup, oranlardaki degisimlerin seviyesinin de
firmalarin ne 6l¢iide faaliyet kiralamasi yoluyla ucak elde tuttuklarina bagh
olacag1 belirlenmistir.

Oztiirk ve Sergemeli (2016a), Oztiirk’iin (2016) ¢alismasina da konu olan,
Tiirkiye’de faaliyet gdsteren ve ucaklarinin biiyliik ¢cogunlugunu kiralama
yolu ile elde eden bir havayolu sirketi {izerine yaptiklar1 ¢alismada, yapisal
aktiflestirme yontemini kullanmistir. Calisma sonucunda varliklarin
%29,3’linlin  arttigini, yiikiimliliklerin  %52,2’sinin  ve 6zkaynagin
%12,5’inin azaldigin1 tespit etmistir. Aktiflestirme sonucunda finansal
oranlarin birgogunun etkilendigi, etkinin boyutunun da faaliyet kiralamasi
kullanma yogunluguna ve isletmenin faaliyet gosterdigi sektore bagh
oldugu belirtilmistir.
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Sari, Altintag ve Tas (2016) tarafindan yapilan ¢aligmada, UFRS 16’nin
finansal tablolara ve finansal rasyolara etkilerinin belirlenmesi amactyla
BIST perakende isletmelerinin 2010-2014 yillar1 arasindaki finansal verileri
kullanilmig ve Imhoff yapisal aktiflestirme yontemi uygulanmistir. Elde
edilen bulgulara gore, aktiflestirme ile birlikte toplam varliklar ve toplam
yiukiimliliikler — artmig,  yiikiimliiliikler/6zkaynak ~ oran1  artarken
yiiktimliiliikler/toplam varliklar oraninda ve aktif karlilik oraninda (ROA)
onemli bir degisiklik olmamustir.

Akbulut (2017), UFRS 16 standardimin kiracilarin finansal tablolarina
yapacagi oOngoriilen etkileri tespit etmek amaciyla yaptigir caligmada,
BiST te faaliyet gosteren 110 isletmenin 2014-2015 yillar1 finansal tablo ve
dipnot verilerini kullanarak bir yapisal aktiflestirme yontemi olan Imhoff
yontemi ile aktiflestirme yapmistir. Calisma sonucunda, toplam varliklarin
ve toplam ylikiimliiliikklerin arttig1 ancak farkliliklarin anlamli olmadig,
0zkaynaklarin ise azaldig1 ve farkliliklarin anlamli ve belirgin oldugu tespit
edilmistir.

Acar, Temiz ve Aktas (2017), UFRS 16 kapsaminda faaliyet kiralamalarinin
aktiflestirilmesinin finansal tablolar iizerindeki olasi etkilerini belirlemek
amacityla BIST 100°’de islem goren perakende, telekomiinikasyon,
tasimacilik ve turizm sektorlerinde faaliyet gosteren 17 firmani 2010-2016
yillar1 finansal verilerini kullanmistir. UFRS 16 hiikiimleri dogrultusunda
yapilan aktiflestirme sonuglarina goére en cok etkilenen sektdr perakende
sektoriidiir. Finansal oran analiz sonuglarina gore ise kaldirag oranlarinda
onemli Olciide artis oldugu, karlilik oranlarinda ise ¢ok diisiik seviyede artis
goriildiigi belirlenmistir.

Xu, Davidson ve Cheong (2017), 165 tane S&P/ASX200 firmasinin finansal
tablolarin1 yeniden diizenleyerek gerceklestirdikleri calismada, faaliyet
kiralamalarinin aktiflestirilmesini finansal durum, dnemli rasyolar ve deger
ilgililigi acisindan test etmistir. Calisma bulgularina gore, finansal tablolarin
yeniden diizenlenmesi sonrasinda 6zkaynak karliligi disinda tiim varliklar,
yiikiimliiliikler ve tiim kilit finansal rasyolar etkilenmis, ancak kazang¢lardaki
degisimin piyasa degerini 6nemli dl¢lide etkilemedigi goriilmiistiir.

Akbulut (2018), UFRS 16 standardinin faaliyet kiralamasi muhasebesi ile
ilgili getirdigi yeniliklerin finansal etkilerinin tespit edilebilmesi igin,
yapisal aktiflestirme yontemi ile bir telekomiinikasyon sirketini incelemistir.
Yapilan vaka analizi (6rnek olay c¢alismasi) sonucunda, toplam varliklarin,
toplam yiikiimliiliklerin ve bor¢/6zkaynak oraninin arttigi, toplam
O0zkaynaklarin, varlik ve 0Ozkaynak karliliklarimin ise azaldigi tespit
edilmistir.

Marsap ve Yanik (2018), TFRS 16 standardinin muhasebelestirme, dl¢lim
ve finansal tablolara etkisi ile ilgili yaptiklar1 ¢alismada yeni standart
hiikiimlerini Orneklerle ele almig, TFRS 16’nin uygulanmas: ile birlikte
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finansal kaldiracin 6nemli oranda degisecegi, hem kiracinin hem kiraya
verenin amortisman muhasebelestirmesi sonucunda ayni varlik icin iki kez
amortisman raporlanmis olacagi ve gelir tablosunda raporlanan giderlerin
niteliginde degisiklik olacag1 belirlenmistir.

Pardo ve Giner (2018a), yapisal aktiflestirme yontemi ile yiikiimliiliikleri ve
kiralama varliklarmi tahmin etmek i¢in, 2014 yilinda IBEX 35 endeksinde
yer alan ve kiralama ile ilgili dipnot agiklamalarini yapan 20 isletme
tizerinde g¢alismistir. Faaliyet kiralamalarinin aktiflestirilmesi ile finansal
rasyolarin 6nemli dl¢lide etkilendigi ve daha yiiksek piyasa degerine sahip
olan daha biiyiik firmalarm FAVOK rakamlarinin daha biiyiik oranda artt1g1
gorilmiistiir.

Pardo ve Giner (2018b), mali kuruluslar disinda Madrid Borsasi’nda islem
goren ve ilgili dipnot agiklamalarini yapan 70 isletme ile ilgili 229 gozlem
tizerinde calismistir. Calisma sonuclarina gore faaliyet kiralamasi ile ilgili
dipnot ac¢iklamalarinin da piyasa katilimcilar tarafindan fiyat belirlenirken
kullanildig1,  faaliyet kiralamas:  yiikiimliiliikleriyle ilgili  dipnot
aciklamalariin banka kredileri gibi diger ytlikiimliiliik kalemlerinden farkli
goriilmedigi ve ayn1 sekilde degerlendigi belirlenmistir.

Morales-Diaz ve Zamora-Ramirez (2018), STOXX Total Market
endeksinde yer alan ve degisik sektorlerde faaliyet gdsteren 646 Avrupa
isletmesinin finansal verilerine yeni bir aktiflestirme yontemi uygulayarak,
UFRS 16’nin etkilerini tahmin etmeye c¢alismistir. Calisma sonucunda
toplam varliklarin, toplam yiikiimliiliiklerin ve kaldiracin 6nemli Slgiide
artacagi, faiz karsilama oraninin diisecegi belirlenmistir. En ¢ok etkilenen
sektorlerin perakende, ulagim, otelcilik, yazilim ve hizmet sektorleri olacagi
tespit edilmis ve bunun sebebi olarak da faaliyet kiralamasi gideri / toplam
yiikiimliiliikler (kiralama yogunlugu) oraninin yiiksekligi gosterilmistir.

Tanase, Calota ve Oncioiu (2018), UFRS 16’nin kilit performans
gostergelerine  etkisine odaklanan bir ¢aligma yapmistir. Yapilan
arastirmada, toplam varliklarin ve toplam yiikiimliiliiklerin, amortisman ve
finansman giderlerinin, isletme faaliyetlerinden nakit ¢ikisinin artacagi; kira
giderlerinin ve finansman faaliyetlerinden nakit akisinin azalacagi
belirlenmistir. Ayrica FVOK ve FAVOK’iin artacagi, hisse basma
kazangtaki degisimin (artig/azalis) isletmeden isletmeye degisiklik
gosterecegi, yeni standart sayesinde kiracilar ig¢in Dbilango dist
muhasebelestirmenin  son  bulmasiyla birlikte finansal tablolarin
karsilagtirilabilirligi  artarken, sozlesmeler, kredi derecelendirmeleri,
bor¢clanma maliyetleri ve hissedarlarin firma ile ilgili algilarinda
degisiklikler olabilecegi ongoriilmiistiir.

Giner, Merello ve Pardo (2019) yaptiklar ¢alismada, tarihi veriler kullanan
calismalarin aksine, 2016 yili bagsi itibariyle STOXX All Europe 100
endeksinde yer alan 72 igletmeyle ilgili olarak 2011-2015 yillar1 verilerini
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dikkate alarak bes yillik bir tahmin yapmis ve ¢esitli olasi senaryolar
olusturmustur.  Kiralamalarla ilgili yeni UFRS 16 standardinin
uygulanmasinin etkilerinin tespiti i¢in kullanilan Monte Carlo simiilasyonu
sonuglarina gore, uygulamanimn ilk yil1 olan 2019°da yiikiimliiliik vadesi,
likidite ve aktif karliliginin azalacagi, kaldira¢ ve Ozkaynak karliliginin
artacagl, ancak 2019 sonrasinda s6z konusu rakamlarin degismeyecegi
Ongoriilmiistiir.

Veverkova (2019), 15 Avrupa havayolu sirketi ile ilgili olarak yaptigi
arastirmada, 2010-2016 donemlerine ait finansal verileri kullanarak faaliyet
kiralamalar1 ile ilgili olarak kaydedilmemis varliklar1 ve yiikiimliilikleri
muhasebelestirerek UFRS 16’nin etkilerini belirlemeye ¢alismistir. Kilit
finansal rasyolara olan etkiler, ROA’nin azalmasi, ROE’nin artmasi, dénen
varliklar degismezken yiikiimliiliikklerin artmasit nedeniyle cari oranin
azalmasi ve finansal kaldiracin artmasi seklinde saptanmustir.

Parlak ve Akdogan (2019) BIST imalat sektdrii {izerine yaptiklari
aragtirmada, UMS 17’yi uygulayan, kirac1 konumunda olan ve finansal tablo
dipnotlarinda faaliyet kiralamasi ile ilgili taahhiit aciklamalar1 bulunan 12
sirketin 2012-2016 yil sonu raporlarini incelemistir. UFRS 16’nin olasi
etkilerinin tespit edilmesi amaciyla yapilan c¢alisma sonuglarina gore,
faaliyet kiralamasi islemlerinin finansal tablolara dahil edilmesi sonrasinda
sirketler acisindan daha olumsuz bir goriintiinlin ortaya ¢ikacagi
Ongorilmiistiir.

Akdogan ve Dogan (2020), perakende sektoriinde faaliyet gdsteren 6
isletmenin 2017 yilsonu raporlarindaki verilerini kullanarak faaliyet
kiralamas1  islemlerinden dogan ancak bilanco disinda tutulan
yukiimliliikleri ve kullanim hakki varliklarini belirlemis ve hem TMS 17
hem de TFRS 16 kapsaminda finansal oranlari hesaplayarak TFRS 16
standardinin etkilerini belirlemistir. TFRS 16 uygulamasinin perakende
sektorii firmalarinin net isletme sermayesini, likidite oranlarimi ve varlik
devir hizin1 azalttigi, finansal kaldiract artirdigi, faaliyet giderlerinin
azalmasi nedeniyle faaliyet karin1 ve faiz ve vergi oncesi kari artirdigi
gorilmistiir.

4. UFRS 16 KIRALAMALAR STANDARDININ iLK
UYGULAMASININ BIST'TE iSLEM GOREN SIRKETLER
UZERINDEKI FINANSAL ETKILERi

4.1. Calismanin Amaci

Bu calismanin amaci, UFRS 16 Kiralamalar standardina gecisin BIST te
islem goren sirketler {izerindeki finansal etkilerinin tespit edilmesidir.

Oncelikle, May1s 2020 itibariyle BIST’de yer alan ve belirli sektdrlerde
faaliyet gosteren isletmelerin UFRS 16 Kiralamalar standardina gecis
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sonrasinda finansal tablolarinda raporladiklar1 tutarlar O6zetlenmistir.
Sonrasinda s6z konusu sirketlerin UFRS 16 standardi hi¢ yiriirlige
girmemis olsaydi, UMS 17 standardi kapsaminda raporlayacaklar1 tutarlar
finansal tablo dipnotlar1 incelenerek tespit edilmistir.

Boylece UFRS 16 standardinin zorunlu olarak uygulandigi ilk yilin
sonundaki finansal etkiler sektorler bazinda karsilagtirmali olarak ortaya
koyulmustur.

4.2. Caliymanin Yontemi ve Veri Seti

IASB’nin UFRS 16’nin olas1 etkilerini tespit etmek amaciyla 2016 yilinda
1022 isletme {izerinde yaptig1 ¢calisma sonucunda, kiralamalara iliskin olarak
bilango dis1 raporlama yayginliginin degisik sektorler i¢in oldukga farkl
oldugu tespit edilmistir. Sektorlere iliskin bilgiler, asagidaki tabloda yer
almaktadir (IASB IFRS 16 Leases Effects Analysis, 2016, s.15)

Tablo 1: Bilango Dis1 Kiralamalara Ait Yikiimliiliikleri Temsil Eden
Gelecekteki Odemelerin Aktifteki Payinin Sektorel Dagilimi

Bilang¢o Dis1 Kiralamalarin
Bilanco Dis1 Gelecekteki Odemelerinin
Kiralamalarin Gelecekteki Bugiinkii Degeri / Aktif
Sektor Odemeleri / Aktif Toplami Toplamm
Havayollari 9028,80 922,70
Perakende 928,30 %21,40
Turizm %28,60 %20,70
Ulastirma %15,50 %11,60
Telekomiinikasyon %?7,70 206,10
Enerji %7,70 %5,50
Medya %7,00 %5,50
Dagitimcilar %5,40 %4,30
Bilgi Teknolojileri %3,70 %3,00
Saglik %3,80 %2,90
Diger %2,90 %2,20

Kaynak: (IASB IFRS 16 Leases Effects Analysis, 2016, s.16)

IASB calismasi ile BIST teki sektor smiflandirmasi farkli olmakla birlikte,
bu calisma da dikkate almarak BIST’te perakende ticaret, imalat, bilisim,
ingaat ve bayindirlik ile ulagtirma, depolama ve haberlesme sektorlerinde
faaliyet gosteren 227 isletmenin 2018 ve 2019 yilsonu raporlari
incelenmistir.®

UFRS 16 Kiralamalar’in ilk defa uygulanmasiyla birlikte standardin
isletmelerin finansal tablolar1 {izerindeki etkilerinin tespiti amaciyla

3 Turkcell firmasinm 2018 yil sonu raporu (UFRS 16’min erken uygulanmasi nedeniyle), diger
firmalarm 2019 yil sonu raporlari kullanilmustir.
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oncelikle isletmelerin KAP’ta yaymlanan bagimsiz denetimden ge¢mis
raporlari igerik analizine tabi tutularak gerekli veriler toplanmis, ardindan da
belirli kalemlerdeki degisim yiizdeleri hesaplanmig ve oran analizleri
yapilmigstir.

Ayrica, bir gruptaki ortalamanin (UFRS 16 oncesi) diger gruptaki
ortalamadan (UFRS 16 sonrasi) onemli derecede farkli olup olmadiginin
tespiti icin bagimli (iliskili) drnekler t testi yapilmistir (Islamoglu, 2009,
s.206). Bagiml iki ornek t testinin en onemli 6zelligi iki ayr1 6rneklem
grubu olmamasi, yani analizlerin ayn1 Orneklem grubu {izerinden
yapilmasidir (Kalayci, 2008, s.77). Bu nedenle de mevcut ¢aligma igin
kullaniminin uygun olacagi belirlenmistir.

Caligmanin yapilabilmesi i¢in gerekli olan verileri finansal tablo
dipnotlarinda aciklayan isletme sayist 28 olup, diger isletmeler yilsonu
itibariyle ya gecisin etkileri ile ilgili hi¢ agiklama yapmamuis, ya da yetersiz
aciklama yapmustir.

Calismaya dahil edilen 28 isletme ise, UFRS 16 Kiralamalar standardina
gecisin her bir finansal tablo kaleminde yarattigi etkiyi (UFRS 16 oncesi,
UFRS 16 etkisi ve UFRS 16 dahil raporlanan seklinde) biiytik 6l¢iide tek tek
aciklayarak detayli bir analize imkan saglamistir. S6z konusu firmalarin
sektorel dagilimi Tablo 2’°de yer almaktadir.

Tablo 2: Calismaya Dahil Edilen Firmalarin Sektérel Dagilimi

Sektor Callsr.nada Yer Alan Toplam Firma Oran
Firma Sayisi Sayisi

Perakende Ticaret 6 12 %50,00
Imalat 12 177 %6,78
Bilisim 5 19 %26,32
Insaat ve Baymdirlik 2 9 %22,22
Ulastirma, Depolama ve 3 10 930,00
Haberlesme

TOPLAM 28 227 %12,33

4.3. Arastirma Bulgular

Bes farkli sektorde faaliyet gosteren 28 isletmenin bazi finansal tablo
kalemlerinin UFRS 16 6ncesi ve UFRS 16 etkisi dahil kiimiilatif rakamlar1
baz almarak TL olarak degisim ve degisim yiizdeleri hesaplanmistir.
Ortalama degisim ylizdeleri dogrultusunda duran varliklar, uzun vadeli
yabanci kaynaklar (UVYK), toplam yiikiimliiliikler ve finansman giderleri
en ¢ok etkilenen kalemler olarak belirlenmistir.
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Tablo 3: UFRS 16 Uygulamasi ile Bazi Finansal Kalemlerde Meydana
Gelen Yiizdesel Degisimler

UFRS 16 Oncesi

UFRS 16 Sonrasi

E;@ﬂ?ﬁ;r}ramo Toplam Tutar Toplam Tutar | Degisim (TL) 2?55:;
(TL) (TL)
Dénen Varliklar 59.895.009.164 | 59.605.423.123 | -289.586.041 | -%60,48
Duran Varliklar 76.878.645.405 | 90.385.874.300 |13.507.228.895 | %17,57
Toplam Varliklar 136.773.654.569 | 149.991.297.423 |13.217.642.854| %9,66
KVYK 52.867.577.254 | 55.922.081.270 | 3.054.504.016 | %5,78
UVYK 32.817.807.291 | 43.631.329.734 |10.813.522.443| %32,95
Toplam 85.685.384.545 | 99.553.411.004 |13.868.026.459 | %16,18
Yiikiimliliikler
Ozkaynaklar 51.088.270.024 | 50.437.886.419 | -650.383.605 | -%1,27
Toplam Kaynaklar 136.773.654.569 | 149.991.297.423 |13.217.642.854| 99,66
Hasilat 161.243.512.701 | 161.243.512.701 0 %0,00
Satislarin Maliyeti 120.980.827.057 | 120.815.599.328 | -165.227.729 | -%0,14
Briit Kar 40.262.685.644 | 40.427.913.373 | 165.227.729 | %0,41
Esas Faaliyet Kari 11.986.928.233 | 13.336.009.297 | 1.349.081.064 | %11,25
Finansman Geliri 12.906.175.172 | 14.252.952.929 | 1.346.777.757 | %10,44
(Gideri) On. Faal. Kar1
Strdiirilen Faal. Vergi| 5937 98 897 | 5987.155.301 | -950.827.596 | -%13,70
Oncesi Kari (Zarari)
Dénem Kari (Zarari) 5.136.466.763 4.455.461.649 -681.005.114 | -%13,26
Stoklar 13.789.786.498 | 13.789.786.498 0 %0,00
Genel Y Gnetim 4126.620.691 | 4.037.007.198 | -89.613.493 | -%2,17
Giderleri
Pazarlama Giderleri 15.810.071.492 | 14.744.897.245 | -1.065.174.247 | -%6,74
Finansman Giderleri 0.304.649.248 | 11.545.885.901 | 2.241.236.653 | %24,09
Pay Basina 46,614 44,587 -2,027 -%4,35
Kazang/Zarar

19 finansal tablo kaleminin (hasilat harig) 28 isletme i¢in bagimli iki 6rnek t
testi %95 giiven araliginda yapilmis olup, hesaplanan iki yonli anlamlilik
diizeyi 0,014 c¢ikmistir. Bu sonuca goére UFRS 16 Oncesi ve sonrasi
rakamlar1 arasinda genel olarak anlamli bir farklilik bulundugu sdylenebilir.

Ancak calismaya konu her bir finansal tablo kalemi i¢in bagimli 6rnekler t
testi yapilarak daha detayli ve derinlemesine bir analiz gergeklestirilmistir.
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Tablo 4: UFRS 16 Uygulamas ile Bazi Finansal Kalemlerde Meydana
Gelen Degisimlerle Ilgili Istatistiksel Veriler

Iki Yonlii
Standart Standart Anlamhhk
Ortalama Sapma Hata t Diizeyi

Dénen Varliklar | -207.120.223 | 1.154.193.653 | 218.122.098 | -0,950 0,351

Duran Varliklar | -1.017.057.065 | 2.906.726.961 |549.319.762 | -1,851 0,075
Toplam Varliklar | -1.224.177.288 | 4.007.823.164 | 757.407.385| -1,616 0,118
KVYK -279.276.097 907.550.099 |171.510.848| -1,628 0,115
UVYK -777.337.419 | 2.157.999.095 |407.823.495| -1,906 0,067
Toplam

Yiikiimliliikler | -1.056.613.516 | 3.050.097.946 |576.414.331| -1,833 0,078
Ozkaynaklar -167.563.772 | 1.015.355.195 |191.884.096 | -0,873 0,39
Toplam

Kaynaklar -1.224.177.288 | 4.007.823.164 | 757.407.385| -1,616 0,118
Hasilat - - - - -
Satiglarin

Maliyeti 16.456.922 57.683.603 10.901.176 | 1,510 0,143
Briit Kar -16.456.922 57.683.603 10.901.176 | -1,510 0,143
Esas Faaliyet

Kari -58.737.399 108.751.511 | 20.552.104 | -2,858 0,008
Finansman Geliri

(Gideri) On.

Faal. Kar1 -58.655.138 108.845.010 | 20.569.774 | -2,852 0,008

Stirdiiriilen Faal.
Vergi Oncesi

Kari (Zarari) 32.235.153 65.261.796 12.333.320 | 2,614 0,014
Donem Kari

(Zarar1) 22.207.147 52.091.716 9.844.409 | 2,256 0,032
Stoklar - - - - -
Genel YoOnetim

Giderleri 3.200.482 10.192.415 1.926.185 | 1,662 0,108
Pazarlama

Giderleri 38.041.937 92.329.294 17.448.596 | 2,180 0,038
Finansman

Giderleri -88.877.123 163.962.473 | 30.985.995 | -2,868 0,008
Pay Basina

Kazang/Zarar 0,05161 0,20289 0,03834 1,346 0,19

Tablo 4’de yer alan istatistiksel verilere gore finansal durum tablosu
kalemlerinin higbirinde %95 giiven araliginda anlamli bir farklilik oldugu
gozlemlenmezken, karlilikla ilgili kalemlerin cogunda (Esas Faaliyet Kari,
Finansman Geliri (Gideri) On. Faal. Kari, Siirdiiriilen Faal. Vergi Oncesi
Kar1 (Zarar1), Donem Kari (Zarar1)) ve pazarlama ile finansman giderlerinde
iki yonlii anlamlilik diizeyinin 0,05’ten kiiclik oldugu, yani UFRS 16’ya
gecisle birlikte anlamli farkliliklar ortaya ¢iktig1 ifade edilebilir.
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Tablo 3’te biitiin sektorler ve toplam 28 firma igin kiimiilatif olarak
hesaplanan degisimler, Tablo 5’te sektdrler bazinda ve ortalama olarak
sunulmustur. Tabloda yer alan yiizdelere bakildiginda, UFRS 16’ya gecisten

FINANSAL ETKILERI

en ¢ok etkilenen sektoriin perakende ticaret sektorii oldugu goriilmektedir.

Tablo 5: UFRS 16 Uygulamasi ile Bazi Finansal Kalemlerde Meydana
Gelen Ortalama Degisimin Sektorel Dagilimi

Perakende | insaat ve Ulastirma,
. Imalat Bilisim Depolama ve
Ticaret Baymdirhk
Haberlesme

Duran Varliklar %384,45 905,98 %31,39 %0,04 236,23
KVYK %11,05 %0,69 %1,53 %49,27 %12,92
UVYK %589,88 %11,12 | %152,57 %0,09 %79,02
Ozkaynaklar -%25,27 %0,31 -%0,13 -%0,01 -%5,80
Satiglarin Maliyeti -%0,10 -%0,01 -%0,05 -%0,21 -%2,27
Genel Ynetim 96291 | %024 | -%9,58 - 90,00
Giderleri
Pazarlama Giderleri -%7,21 -%1,98 - - -
Finansman Giderleri | %547,27 %3,66 %14,64 %546,79 %52,00
Donem Kari/Zarari -%30,75 -%0,77 -%0,55 -%0,25 -%5,30
Pay Bagina 930,75 | -%0,79 | -%056 | -%0,25 95,40
Kazang/Zarar

19 finansal tablo kalemi ile ilgili olarak 5 sektdr iizerinden bagimli iki 6rnek
t testi %95 giiven araliginda yapilmis olup, hesaplanan iki yonlii anlamlilik
diizeylerine gore UFRS 16 Oncesi ve sonrasi rakamlari arasinda perakende
ticaret sektorlii disindaki sektorlerde anlamli bir farklilik bulundugu tespit

edilememistir.
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Tablo 6: UFRS 16 Uygulamas ile Meydana Gelen Degisimlerle Mgili
Sektor Bazinda iki Yonlii Anlamlilik Diizeyleri*

Ulastirma,
Perakende . Depolama ve
Ticaret Imalat | Bilisim | Haberlesme
Donen Varliklar 0,286 0,339 0,374 0,452
Duran Varliklar 0,026 0,212 0,079 0,352
Toplam Varliklar 0,026 0,218 0,080 0,379
KVYK 0,037 0,226 0,164 0,369
UVYK 0,031 0,215 0,191 0,358
Toplam Yiikiimliliikler 0,026 0,218 0,076 0,362
Ozkaynaklar 0,042 0,240 0,174 0,434
Toplam Kaynaklar 0,026 0,218 0,080 0,379
Hasilat - - - -
Satiglarin Maliyeti 0,338 0,341 0,374 0,305
Briit Kar 0,338 0,341 0,374 0,305
Esas Faaliyet Kar1 0,016 0,155 0,066 0,232
Finansmqn Geliri
(Gideri) On. Faal. Kar1 0,016 0,144 0,066 0,232
Stirdiiriilen Faal. Vergi
Oncesi Kar1 (Zarar1) 0,026 0,250 0,155 0,565
Doénem Kari (Zarari) 0,026 0,244 0,173 0,724
Stoklar - - - -
Genel YoOnetim Giderleri 0,089 0,299 0,314 0,423
Pazarlama Giderleri 0,021 0,324 - -
Finansman Giderleri 0,019 0,186 0,058 0,098
Pay Basina Kazang/Zarar 0,029 0,104 0,129 0,471

Perakende ticaret sektoriinde ise donen varliklar, satiglarin maliyeti, briit kar
ve genel yonetim giderleri kalemleri disindaki calismaya konu biitiin
finansal durum tablosu ve kar veya zarar kalemlerinde UFRS 16’ya gecisin
anlamli farklilik yarattigi goriillmektedir.

4 Ingaat ve baymdirlik sektériinde yalnizca 2 firma bulundugundan, hesaplama yapilamamustir.
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Tablo 7: UMS 17 ve UFRS 16’ya Gore Hesaplanan Finansal Oranlardaki

Degisimler ve Degisimlerin Anlamlilik Diizeyleri

Degisim Yiizdesi | iki Yonlii Anlamhlik Diizeyi
Cari Oran -%5,19 0,324
Asit-Test Orani -%5,21 0,325
Kaldira¢ Oran %?2,28 0,011
KV Yiik./Toplam Pasif -%0,49 0,011
UV Yiik./Toplam Pasif %122,86 0,004
Aktif Devir Hiz1 -%7,25 0,012
Faaliyet Kari/Net Satiglar 236,81 0,001
Finansman Giderleri/Net Satislar %130,00 0,001
Aktif Karliligi (ROA) -%5,09 0,100
Ozsermaye Karliligi (ROE) -%21,48 0,356
Net Kar Marji -%7,71 0,016
Faiz Karsilama Orani -%10,02 0,211

UMS 17’den UFRS 16’ya gegisle birlikte finansal oranlarda genel olarak
bozulma oldugu goéze ¢arpmaktadir. Tespit edilen olumsuz degisimler su
sekildedir:

e Likidite oranlarinda azalis,
e Kaldirag ve uzun vadeli yiikiimliiliikklerin pasifteki oraninda artis,
o Aktif karliligi, 6zsermaye karliligi ve net kar marji gibi karlilik
oranlarinda ve aktif devir hizinda azalis,
e Finansman giderlerinin net satislara oraninda artis ve faiz karsilama
oraninda azalis.
Yalnizca kisa vadeli yiikiimliiliiklerin toplam pasife oraninda azalis varken,
bu azalisin da sebebi aslinda kisa vadeli yiikiimliiliikler artarken, uzun
vadeli ytikiimliiliikklerdeki artisin daha fazla olmasi nedeniyle kisa vadeli
yiikiimliiliiklerin oransal olarak daha az goriinmesidir.

Faaliyet karliligindaki artisin sebebi de faaliyet kiralamalari ile ilgili yapilan
O0demelerin UMS 17’ye gore direkt faaliyet gideri olarak yansitilmasi,
UFRS 16’ya gore ise amortisman gideri ve finansman gideri olarak
dagitilmasidir. Bu nedenle UFRS 16 kapsaminda faaliyet gideri olarak
muhasebelestirilen tutarlar yalnizca amortisman giderinden olustugu ve
finansman maliyetini icermedigi i¢cin, UMS 17’ye kiyasla daha azdir. Zaten
firmalarin net donem karlarina/zararlarina bakildiginda, karliliklarda azalma
oldugu acik¢a goriilmektedir.

28 firma iginde yalnizca Pegasus Hava Tasimaciligi’nin net donem karinda
%4,64 artis oldugu belirlenmistir. Karliliktaki artisin sebebinin satiglarin
maliyetindeki azaligin (295.566.094 TL), finansman giderlerindeki artistan
(247.322.788 TL) daha fazla olmas1 oldugu goriilmiistiir. Bunun nedeninin
de ucaklarla ilgili yapilan faaliyet kiralama s6zlesmelerinin siirelerinin uzun
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olmasi ve UFRS 16’ya geg¢isin sézlesmelerin ilerleyen donemlerine denk
gelmesi nedeniyle finansman giderlerinin diigiik gerceklesmesi olabilecegi
diistiniilmektedir.

Tablo 8: UMS 17 ve UFRS 16’ya Gore Hesaplanan Finansal Oranlardaki
Degisimlerin Sektdr Bazinda ki Yonlii Anlamlilik Diizeyleri®

Ulastirma,
Perakende | Depolama ve
Ticaret Imalat | Bilisim Haberlesme
Cari Oran 0,017 0,010 0,098 0,190
Asit-Test Orani 0,024 0,007 0,097 0,189
Kaldirag Orani 0,083 0,008 0,078 0,338
KV Yiik./Toplam Pasif 0,002 0,350 0,777 0,439
UV Yiik./Toplam Pasif <0.001 0,061 0,176 0,370
Aktif Devir Hizi 0,005 0,021 0,020 0,381
Faaliyet Kari/Net Satislar 0,006 0,199 0,121 0,193
Finansman Giderleri/Net
Satiglar 0,004 0,051 0,051 0,066
Aktif Karliligi (ROA) 0,344 0,480 0,298 0,368
Ozsermaye Karlihig1 (ROE) 0,405 0,351 0,109 0,365
Net Kar Marji <0.001 0,339 0,178 0,506
Faiz Kargilama Orani 0,367 0,285 0,250 0,171

Sektorler agisindan degerlendirme yapildiginda, ulastirma, depolama ve
haberlesme sektorii hari¢ olmak iizere, diger sektorlerin hepsinde etkilenen
tek ortak oranin aktif devir hiz1 (azalis yoniinde) oldugu gorilmektedir.
Perakende ticaret ve imalat sektorlerinde likidite oranlarinda da anlamli
farkliliklar oldugu (azalis yoOniinde) tespit edilmistir. UFRS 16’ya gecisin
finansal oranlar iizerinde yarattig1 etkiler en belirgin olarak perakende
ticaret sektoriinde goriilmekte olup, kaldirag, aktif karliligi, 6zsermaye
karliig1r ve faiz karsilama orant disindaki biitlin oranlarda anlamli
farkliliklar bulundugu goriilmektedir.

5. SONUC

Kiracilarin faaliyet kiralamalarina iligskin varliklarinin ve yiikiimliiliiklerinin
bilango diginda muhasebelestirilmesine imkan saglayan UMS 17
standardinin yerini 1 Ocak 2019 tarihinden itibaren yiirlirliige giren UFRS
16 Kiralamalar standardi almistir. Finansal tablo kullanicilarina daha
gercege uygun bilgi sunulmasma olanak saglayan UFRS 16 standardi,
kullanicilarin  daha saglikli kararlar alabilmek i¢in ihtiyag duyduklari
bilgilerin saglanmasi i¢in aktiflestirme modelini benimsemistir.

5 Insaat ve bayindirlik sektoriinde yalnizca 2 firma bulundugundan, hesaplama yapilamamustir.
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Bu c¢aligmada da 2019 yili itibariyle yiiriirlige girmis olan UFRS 16
standardimin BIST’te islem goren firmalar {izerindeki finansal etkilerinin
belirlenmesi amaciyla 227 isletmenin 2018 ve 2019 yilsonu raporlar
kullanilarak icerik analizi yapilmistir. Calisma icin gerekli olan bilgileri
aciklamis olan 28 firma i¢in hem UFRS 16 6ncesi hem de UFRS 16 sonrasi
rakamlar dikkate alinarak cesitli finansal oranlar hesaplanmis ve finansal
verilerle ve oranlarla ilgili olarak genel ve sektorel bazda analizler
yapilmigstir.

Iki yonlii anlamllik diizeylerine gére finansal durum tablosu kalemleri
degerlendirildiginde, hicbirinde %95 giiven aralifinda anlamli bir farklilik
oldugu gozlemlenmemistir. Karlilikla 1ilgili kalemlerin ¢ogunda ve
pazarlama ile finansman giderlerinde ise UFRS 16’ya gegisle birlikte
anlaml farkliliklar ortaya ¢iktig1 goriilmektedir.

UFRS 16 standardinin uygulanmasiyla birlikte likidite oranlarinin azaldig,
finansal kaldiracin arttig1, karlhilikla ilgili oranlarin azaldigi ve finansman
giderlerindeki artis nedeniyle faiz karsilama oranimmin azaldigi tespit
edilmistir.

UFRS 16 oncesi ve sonrast i¢in hesaplanan finansal oranlarla ilgili olarak
sektorel degerlendirme yapildiginda; ulastirma, depolama ve haberlesme
sektorii disindaki sektorlerin hepsinde anlamli farklilik oldugu goézlenen tek
ortak oranin aktif devir hiz1 oldugu ve s6z konusu oranin biitiin sektdrlerde
azaldig1 goriilmektedir. Istatistiki olarak anlamli farklilik tespit edilen diger
oranlar perakende ticaret ve imalat sektorleri i¢in likidite oranlaridir. Genel
olarak UFRS 16 uygulanmasinin finansal oranlar {izerinde yarattig1 etkiler
en belirgin olarak perakende ticaret sektoriinde goriilmektedir.

Bu c¢alismada elde edilen bulgular, daha once yapilmis olan c¢aligmalarla
biiylik 6l¢iide uyumludur. Birgok ¢alismada kaldira¢ oranlarmin artacag,
likidite ve aktif karlilig1 oranlarinin diisecegi ongoriilmiis olup, s6z konusu
tespitler bu ¢alisma bulgulariyla tutarlidir.

Yalnizca Acar, Temiz ve Aktas (2017) ¢alismasinda karlilik oranlarinda ¢ok
diisiik seviyede de olsa artig olacagi belirlenmisken, bu ¢alismaya konu 28
firmanin 27 tanesinde karlilikta diisiis oldugu goriilmiistiir. Benzer sekilde
Giner, Merello ve Pardo’nun (2019) yaptiklari ¢alismada da 6zkaynak
karliliginin artacagi tahmin edilirken, bu ¢alismada ele alinan 28 firmanin
26 tanesinde Ozkaynak karliliginda diisiis oldugu ancak bu farkliligin
istatistiksel olarak anlamli olmadig1 goriilmiistiir.

Literatiirde yapilan ¢alismalarda yer alan, UFRS 16’ya gecisin en ¢ok
perakende sektoriinii etkileyecegi tespiti bu calisma ile de dogrulanmustir.
Yine cok etkilenecegi diisliniilen diger bazi sektorlerle ilgili anlamli
farkliliklar tespit edilememistir. Sektorler konusunda ortak bir goriis
olusturulamamis olmasinin nedeninin isletmelerin faaliyet gosterdigi
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tilkelerin ekonomik kosullar ile ilgili olabilecegi, ayn1 sektorde ama farkli
iilkelerde faaliyet gOsteren isletmelerin benzer seviyelerde faaliyet
kiralamasindan  faydalanmiyor  olmalarinin  miimkiin  olabilecegi
diisiiniilmektedir. Dolayistyla UFRS 16’ya gecisin etkilerinin, bir finansman
aract olarak faaliyet kiralamasimmi daha yogun kullanan isletmeleri ve
sektorleri daha fazla etkileyecegi, ancak bu sektorlerin iilkeden iilkeye
farklilik gosterme ihtimalinin bulunabilecegi ongoriilmektedir.

Ayrica isletmelerin imzaladiklar faaliyet kiralamasi sézlesme siirelerinin ve
kullanim hakki varligt amortismani i¢in tercih ettikleri yontemlerin
amortisman giderlerini ve finansman giderlerini etkiliyor olmalari
bakimindan UFRS 16’ya gecisle birlikte azalan karliliga etkileri olacagi
siiphesizdir. Ancak UFRS 16’ya gecisle birlikte anlamli farklilik olusan
kalemleri etkileyen faktorlerin tespiti, gelecekte ayri bir calisma konusu
olarak ele alinabilir.

Calisma 1ile ilgili olarak veri toplamak amaciyla isletmelerin finansal
tablolar1 ve dipnotlar1 incelenirken dikkat c¢eken bir husus firmalarin
acikladig bilgilerin kalitelerinin farkliligidir. UFRS 16’ya gecisin etkisi ile
ilgili olarak bazi firmalar hi¢ agiklama yapmamus, bazi firmalar 1 Ocak
itibariyle agilis bakiyelerine etkisini agiklamis, bazi firmalar 31 Aralik
itibariyle yalnizca etkilenen birka¢ kalemle ilgili olarak UFRS 16 6ncesi,
UFRS 16 etkisi ve UFRS 16 sonrasi raporlanan seklinde bir sunum yapmus,
bazi1 isletmeler ise finansal durum ve kar veya zarar tablolarinin tamamint
UFRS 16 etkisini gosterecek sekilde diizenleyerek son derece detayli gegis
bilgileri sunmustur. UMS 17°den UFRS 16’ya geg¢is yilinda, gecisin etkisi
ile ilgili olarak farkli seviyelerde agiklamalar yapilmis olmasi, c¢alisma
acgisindan 6nemli bir kisit olusturarak calismaya konu firma sayisini negatif
etkilemistir. Ayrica bu farkliliklarin finansal tablo kullanicilart igin
karsilastirilabilirligi azaltacagi da ongoriilmektedir.

UFRS 16’ya gecisle birlikte, faaliyet kiralamalarmin finansal tablolara
yansitilmasi genel olarak olumlu karsilanmis ve yeni standardin raporlama
kalitesini artiracaglr beklenmistir, ancak standartla ilgili elestiriler de
mevcuttur.

UFRS 16’ya getirilen elestirilerden biri heniliz bitmemis bir proje oldugu
yoniindedir. Kiraci ile ilgili ikilemler ortadan kaldirilmigken, kiraya verenle
ilgili sorunlarin devam etmesi nedeniyle hem kiracilarin hem de kiraya
verenlerin kullanim hakki varligi teorisini baz alan tek bir muhasebe

modelini kullanmalarinin gerekli oldugu savunulmaktadir (Bunea, 2017,
s.33).

UFRS 16 kapsaminda hem kiracinin hem de kiraya verenin aynmi varlik ve
varligin kullanim hakki i¢in iki defa amortisman muhasebelestirmesi
elestirisi (Marsap ve Yanik, 2018, s.40), kiraya veren i¢in de tek bir
muhasebe modelinin kullanilmas1 onerilerini destekler niteliktedir. Bu
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nedenle de ilerleyen donemlerde uygulamada karsilasilan sorunlar ve
goriilen eksiklikler ile ilgili dneriler de dikkate alinarak UFRS 16 standardi
ile ilgili olarak giincelleme yayimlanmasi sasirtici olmayacaktir.
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