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UERS 16 ile faaliyet kiralamasi ve finansal kiralama ayrimi ortadan kalkmakta, kolaylastiric1 hitkiim-
ler disinda tim faaliyet kiralamalar1 aktiflestirilerek finansal durum tablosuna alinmaktadir. Bunun
sonucunda isletmelerin finansal tablolar1 ve temel finansal oranlarinda degisiklikler meydana gelmek-
tedir. TASB tarafindan 2016 yilinda yaymlanan UFRS 16 Kiralamalar Standardi, 1 Ocak 2019 tarihin-
den itibaren uygulanmaya baglamistir ve ayni tarihte ulkemizde de yururluge girmistir. Bu ¢calismanin
amaci, BIST’ e kayith ve gecis hiikimleri uyarinca ilk uygulama sonuclarint UFRS 16’ nin etkiledigi
kalemler ve finansal tablolarini karsilastirmali olarak sunan igletmelerin finansal tablo ve dipnotlarini
inceleyerek; yeni standardin, igletmelerin finansal tablolarinda ve temel finansal oranlarinda meydana
getirdigi degisimi tespit etmektir. BIST te islem goren isletmelerin 2019 yili finansal raporlarinin ince-
lenmesi sonucunda 44 tanesinin karsilastirmali finansal tablolarini sunduklart tespit edilmistir. Yapilan
Bagimli Orneklem T-Testi ve Wilcoxon Isaretli Siralar Testi sonucunda analize konu edilen sirketlerin,
VOK (Vergi Oncesi Kar), FVOK (EBIT-Faiz ve Vergi Oncesi Kar)’leri ve kaldira¢ oranlari ile karlilik
oranlar1 izerinde onemli degisimler meydana geldigi tespit edilmistir.
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EFFECT OF IFRS 16 LEASES STANDARD ON FINANCIAL STATEMENTS AND BASIC
FINANCIAL RATIOS OF BUSINESSES: A RESEARCH ON BIST

ABSTRACT

With IFRS 16, the distinction between operating leases and financial leases is eliminated, and all ope-
rating leases except for facilitating provisions are capitalized and included in the balance sheet. As a
result of this, changes occur in the financial statements and basic financial ratios of the enterprises.
IFRS 16 Leases Standard, published by the IASB in 2016, started to be implemented on January 1,
2019 and came into force in our country on the same date. The aim of this study is to determine the
effect in the financial statements and basic financial ratios of the companies with the new standard by
examining the financial statements and footnotes of companies registered in BIST and which present
their items and financial statements affected by IFRS 16 comparatively in accordance with the tran-
sition provisions. After the examination of the 2019 financial reports of the companies traded on the
BIST, it has been determined that forty four of the companies presented their comparative financial
statements. As a result of the Dependent Sample T-Test and Wilcoxon Signed Ranks Test, it has been
determined that there have been significant changes in PBT (Profit Before Tax), EBIT (EBIT-Earning
Before Interest and Taxes), leverage ratios and profitability ratios of the companies analysed.

Keywords: IFRS 16, The Effects of IFRS 16 on Financial Statements, The Effect of IFRS 16 on Fi-
nancial Ratios

Jel Classification: M40, M41, M48

1. GIRIS

sletme diginda yer alan finansal tablo kullanicilari, ihtiya¢ duyduklart ve ekonomik kararlarinda kul-
Ilanacaklarl faydali finansal bilgiyi, isletmelerin sunduklar1 finansal tablolardan elde etmektedirler.
Sunulan bu bilgilerin, igsletmelerin ger¢cek durumunu yansitmasi, gitvenilir, tarafsiz, zamaninda, tam,
dogru ve seffaf bir bicimde sunulmasi kullanicilar a¢isindan son derece dnemlidir. Ancak 2001 yilindan
itibaren ortaya ¢ikan muhasebe skandallari ile finansal durum tablosu (bilanco) dist finansman konusu
giindeme gelmis ve finansal tablolarin guvenilirligi konusunda olusan endiseler, muhasebe standartlari-

nin sorgulanmasina sebep olmustur.

Finansal durum tablosu dig1 finansman ile isletmeler, sahip olduklar: varlik ve yukumlulukleri finansal
tablolariin digina ¢ikararak, maruz kalabilecekleri riskleri gizleme imkani bulabilmektedirler. Kirala-
malar da finansal durum tablosu dig1 finansman yontemlerinden biri olup faaliyet kiralamasi olarak ka-
bul edilen kiralamalardan dogan varlik ve borglarin finansal tablolara alinmamasi finansal durum tablo-
su dig1 finansman olarak degerlendirilmektedir (Pamukcu, 2010: 482). 2000°’1i yillarin bagindan itibaren
yasanan muhasebe skandallarindan sonra finansal durum tablosu dis1 kalan kiralama yukumluluklerinin
buyuklugu dikkat ¢cekmis ve Uluslararast Muhasebe Standartlari Kurulu (UMSK, TASB: International
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Accounting Standards Board) ve Finansal Muhasebe Standartlart Kurulu (FASB: Financial Accounting
Standards Board) tarafindan yayinlanan standartlarin yetersizligi yonunde cesitli elestiriler yapilmistir.
Bu endigeleri gidermek amaciyla IASB ve FASB 2006 yilinda kiralamalar ile ilgili yeni bir muhasebe
standard1 hazirlamak i¢in ortak bir proje baglatmiglardir (Aslan, 2018: 58). Yapilan uzun ve detayl
caligmalardan sonra IASB yeni kiralama standardint UFRS 16 Kiralamalar adi ile 13 Ocak 2016’da
yayimlamig ve 2019 yilindan itibaren uygulama zorunlulugu getirmistir (Marsap ve Yanik, 2018: 24).
IASB tarafindan yayinlanan bu standart, iilkemizde de KGK tarafindan birebir tercime edilerek TFRS
16 Kiralamalar ad1 ile yayimnlanarak, 2019 yilinda yururluge girmistir. Standardin amaci, kiralama iglem-
lerinin, kirac1 ve kiraya veren taraflar acisindan finansal tablolarda gercege uygun bir bicimde sunulmasi
ve bu sekilde finansal tablo kullanicilarinin ihtiyaclarina uygun bilgileri elde edebilme olanaginin sag-
lanmasidir (TFRS 16, 2016: 1).

UFRS 16 ile kiraya verenler acisindan ¢ok dnemli degisiklikler olmasa da kiracilar agisindan ¢ok Onem-
li degisiklikler yapilmistir. UFRS 16 genel bir yaklagimla, kiraci igletmelerin, kiralama islemlerinde
finansal kiralama ve faaliyet kiralamasi ayrimini ortadan kaldirarak, kolaylastirict hiikiimler disinda
tum kiralamalarin finansal kiralamalara benzer bicimde degerlendirilmesini gerektirmektedir. Boylece,
vergi duzenlemeleri ve UMS 17’ye gore finansal durum tablosuna alinmayan faaliyet kiralamalarina
konu varliklar, yeni standart ile aktiflestirilerek finansal durum tablosuna tasinmaktadir. Bunun yaninda
kiralama yukumlulukleri de bugiinkui degerinden dlcuilerek finansal durum tablosunda kiralama borcu
olarak yer almaktadir. Boylece isletmelerin finansal durum tablosunda, kar veya zarar tablosunda ve
bazi finansal oranlarinda degisiklikler meydana gelmektedir.

Bu calismanin amaci, UFRS 16 ile yapilan degisikler sonucunda isletmelerin finansal tablolarinda, do-
layisiyla finansal oranlar1 izerinde meydana gelen etkileri, standardi ilk defa uygulayan sirketlerin fi-
nansal tablolarin1 ve finansal verilerini analiz ederek ortaya koymaktir. Calisma kapsaminda, Borsa
Istanbul’da islem goren ve UFRS 16’y1 ilk defa uygulayan sirketlerden, UFRS 16’nin uygulanmasi ve
uygulanmamasi durumunun finansal tablolar: Uizerindeki etkisini kargilagtirmali olarak sunan sirketler
incelenmistir.

2. LITERATUR

Pek cok isletme tarafindan finansal durum tablosu dis1 birakilan faaliyet kiralamalarinin, aktiflestirilerek
finansal durum tablosuna alinmasi ve bunun finansal tablolarda meydana getirecegi etkiler konusunda
literatiirde uzun yillardir ¢alismalar yapilmaktadir. Bu ¢alismalardan bazilari agagida sunulmusgtur.

Bilanco dig1 birakilan faaliyet kiralamalarmin aktiflestirilmesinde varlik ve bor¢larin bazi tahminler
kullanilarak bilangoya alinmasi ve bunun finansal tablolar uizerindeki etkileri ile ilgili ilk ¢alisma Imhoff
vd. tarafindan 1991 yilinda yapilmistir. Faaliyet kiralamalarinin bir yillik bilangolar1 tizerindeki etkileri,
varliklarin getirisi (ROA-Return on Assets) ve bor¢/ozkaynak (D/E-Debt/Equity) oranlar1 kullanilarak
incelenmistir. Bu ¢aligmada ayrintili olarak agiklanan faaliyet kiralamalarinin aktiflestirilmesi yonte-
mi daha sonra Imhoff Modeli olarak adlandirilmis ve pek ¢ok caligmada da kullanilmigtir. Imhoff vd.
(1997) yaptiklar1 diger bir ¢calismada ise kiralamalarin aktiflestirilmesinin kar veya zarar tablosu tizerin-
deki etkilerini incelemis ve net kar ve faaliyet karina olabilecek etkilerini degerlendirmislerdir. Kar veya
zarar tablosu iizerindeki etkilerini degerlendirirken, yoneticilerin igletmelerin finansal performanslarini
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karsilastirmak ve dlgmek icin dikkate almasi gereken oranlar icerisinde, varlik karliligi (ROA) ve 0z-
kaynak karliligina (ROE) dikkat etmelerini onermislerdir.

Fulbier vd. (2008), secilmis Alman Sirketlerinde ayni yontemi kullanarak etki analizi yapmis ve pera-
kende ile moda sektoriindeki igletmeler Oncelikli olmak uizere pek ¢ok isletmenin kiralamalarin aktifles-
tirilmesinden etkilenecegini tespit etmislerdir. Buradaki degisikliklerin aktif ve pasifte meydana gelecek
degisikliklerden etkilenen oranlar tizerinde gergeklesecek olup, karlilik izerinde ¢cok dnemli bir degi-
siklik olmayacag1 sonucuna varmiglardir. Durocher (2008) tarafindan Kanada’da halka acik sirketlerin
finansal tablolar1 Uizerinde yapilan ¢calismada ise kiralamalarin aktiflestirilmesinden sonra girketlerin cari
oranlari ile kaldira¢ oranlarinda dikkat ¢ekici farkliliklar oldugu tespit edilmistir. Kira 6demeleri yerine,
amortisman ve faiz 6demelerinin muhasebelestirilmesi yolu ile sirket karlarinin ve performanslarinin
etkilendigi belirtilmisgtir.

Duke vd. (2009), Enron Skandalindan sonra 366 isletme uizerinde yaptiklari ¢alismalarinda, bu iglet-
melerin yaklagik 582,04 milyon dolarlik kiralama bor¢larimi bilango disi biraktiklarini ve bunun da
bildirmis olduklari toplam borg¢larin yuzde 11,13 uini1 olusturdugunu tespit etmislerdir. Bu igletmelerin,
kiralamalarini aktiflestirmis olmalar1 halinde, bor¢/6zkaynak oranlarinin etkilenecegini ve finansal per-
formanslarinin diisecegini, yine aktif karlilik orani ile faiz ve kira gideri karsilama oranlarinin da olum-
suz etkilenecegini tespit etmiglerdir.

Lee vd. (2014), Amerika’da yaptiklar: aragtirmalarinda kiralamalarin aktiflestirilmesinin finansal oran-
lar1 her zaman kotulestirmedigini bazen iyilesmesine de sebep oldugunu agiklamiglardir. Calismada,
kiralamalarin aktiflestirilmesinin finansal oranlar tizerindeki etkilerinin yillar itibari ile farkli oldugu
belirtilmektedir. Ayrica kiralamalarin aktiflestirilmesinin etkisinin isletme buyuklugu ve sektorlere gore
de degisim gosterdigini tespit etmislerdir. Wong ve Joshi (2015) ise Avustralya’da da benzer sonuglara
ulagmuslar, 6zkaynak karlilig1 tizerindeki etkinin anlamsiz oldugu sonucuna varmislardir.

IASB (2016) tarafindan da UFRS 16’nin etki analizi yayinlamis ve ger¢eklesmesi muhtemel degisiklik-
ler soyle aciklanmustir; varliklarda ve yabanci kaynaklarda artig, 6zkaynaklarda azalis, faiz, vergi, amor-
tisman ve itfa Ooncesi kar (EBITDA) da artig, faaliyet kar1 ve finansman giderlerinde artig, vergi oncesi
kar veya zararda onemli olmayan ancak ¢ift yonlu bir degisim olmasi beklenmektedir. Meydana gelen
bu degisimin isletmelerin temel finansal oranlar1 tizerinde de etkili olacagi, finansal kaldirac oranlari ile
varlik ve 0zkaynak karlilik oranlarini da etkileyecegi belirtilmisgtir.

Sart vd. (2016) yaptiklar1 calismada Borsa Istanbul’da iglem goren ve perakende sektoriinde faaliyet
gosteren 7 isletmenin 2010 ve 2014 yillar1 arasinda beg yillik finansal verilerini kullanarak kiralamala-
rin aktiflestirilmesinin finansal tablolar izerindeki etkilerini degerlendirmiglerdir. Calisma sonucunda
ilk iki y1lda kiralamalarin aktiflestirilmesinin igletmelerin varlik ve yukiimlulukleri izerindeki etkisinin
onemli oldugunu, diger yillardaki etkisinin ise Onemli olmadigini tespit etmislerdir. Yaptiklar1 analizler-
de toplam borg¢/toplam varlik oran1 onemli dlcude etkilenmezken toplam bor¢/6zkaynak oraninin onemli
ol¢ude etkilendigini tespit etmigler, varlik ve 0zkaynak karliliginin ise onemli dl¢tide degigsmedigi sonu-
cuna varmiglardir. Ozturk (2016) tarafindan yapilan diger bir ¢calismada ise UFRS 16’nin, 3 hava yolu
sirketinin finansal durumu tizerindeki etkisi, likidite ve mali yap1 oranlar1 agisindan degerlendirilmisgtir.
Yapilan analizler ile girketlerin, UFRS 16 oncesi yaptiklari faaliyet kiralamasinin oranina bagl olarak
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likidite ve mali yap1 oranlarinin degisecegi tespit edilmigtir. Caligmanin sonucunda faaliyet kiralamalari
fazla olan girketlerin mali yap1 oranlar1 yukselirken, cari oranin olduk¢a diigecegi belirtilmistir.

Acar vd. (2017), Imhoff vd. tarafindan gelistirilen modeli kullanarak faaliyet kiralamalarinin aktiflesti-
rilmesinin finansal tablolar izerindeki olasi etkilerini, BIST te islem goren perakende, tagimacilik, tele-
komiunikasyon ve turizm sektorlerinde faaliyet gosteren 30 sirketin finansal tablolar1 tizerinde t-testleri
ile analiz etmislerdir. Analiz sonuglar1 degerlendirildiginde, kaldira¢ oranlar1 bagta olmak uizere, finansal
oranlarda anlamli degisiklikler gozlemlenirken, en cok etkilenecegi dongorulen sektoriin ise perakende
sektori olacagi belirtilmigtir. Aktas vd. (2017) ise perakende ve havayolu tasimaciligi sektoriinden birer
isletmede UFRS 16’nin etkilerini tahmin etmeye yonelik calismalarinda, sektorlere gore etkinin farkl
olacagini, dusuik karlhilik duzeyi ile ¢alisan igletmelerin karlilik oranlarindaki etkinin de dusiik olacagini
ifade etmislerdir.

Diaz ve Ramirez (2018), yaptiklari calismada gelecekteki kira demelerinin buginkii degerini hesaplar-
ken kullandiklarr kira donemi ve iskonto oranini dnceki ¢aligmalardan farkli olarak UFRS 16 standardi
ile daha uyumlu olarak degistirmisler ve Avrupa’daki 646 isletmeden olusan genis kapsamli bir caligma
yapmiglardir. Sonucta yeni standardin beklenen etkisinin Onceki ¢alismalarda bulunan etkiden daha faz-
la oldugunu ve bu etkinin de perakende, turizm ve tagimacilik sektoriinde daha fazla ortaya ¢ikacagini
ongdrmuglerdir. Karlilik oranlar1 iizerinde ise tutarli bir sonug elde edememisglerdir.

Giner vd. (2019), Stoxx All Europe 100 endeksinde yer alan 72 isletmenin beg yillik verilerini Monte
Carlo simulasyon modeli ile degerlendirmislerdir. UFRS 16 nin ilk uygulama y1li olan 2019°da likidite
ve aktif karlilig1 azalirken, kaldirag ve 0zkaynak karliliginin artacagi fakat diger calismalarin aksine
sonraki yillarda bu oranlarin degismeyecegi sonucunu elde etmislerdir. Parlak ve Akdogan (2019) ise,
UMS 17 ile UFRS 16 nin imalat sektoriinde yer alan sirket performanslari izerine olan etkilerini kargi-
lagtirmali olarak ele aldiklar1 arastirmada, isletmelerin finansal performanslarinin yeni standarttan etki-
lenecegi sonucuna ulagmiglardir.

Akdogan ve Erhan (2020), perakende sektoriinde yer alan 6 isletmenin 2017 yili finansal raporlarini in-
celeyerek, UFRS 16 uyarinca kiralama yukumlulukleri ve kullanim hakki varliklarini tespit etmislerdir.
UMS 17 ve UFRS 16’ya gore hazirlanan finansal tablolari iizerinden finansal oranlari hesaplayarak,
UFRS 16’nin bu sektordeki isletmelerin likidite oranlari ile varlik devir hizini azaltirken, finansal kaldi-
raci, faaliyet karlari ile faiz ve vergi Oncesi kari arttiracagini belirtmislerdir.

UFRS 16’nin dunyada ve uilkemizde uygulanma zorunlulugu 1 Ocak 2019 tarihinde baglamistir. Bu ne-
denle uygulama sonuclarini degerlendiren az sayida calisma bulunmaktadir. Gokten ve Kurnaz (2020),
diger ¢aligmalardan farkli olarak UFRS 16’n1n ilk uygulama sonuglarindan sonra dort hava yolu islet-
mesinin finansal veri ve oranlarinda meydana gelen degisimi finansal analiz yaparak incelemislerdir.
Yapilan degerlendirme sonucunda UFRS 16’nin igletmelerin sermaye ve kar yapilarinda degisiklikler
yarattigini ve dzkaynaklarda meydana gelen azalmanin kiraci igletmelerin defter degerini dusurduigiinu
ancak faaliyet karlilig: ile faiz, vergi ve amortisman Oncesi karda artis meydana getirdigini tespit et-
mislerdir. Finansal kaldira¢ oraninin artmasinin igletmelerin finansal risklerini arttirirken, varlik devir
hizinin digmesinin ise varlik etkinligini dusurecegini belirtmislerdir.
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Dogus ve Ucoglu (2021), UFRS 16’y1 2019 yilinda uygulayan 28 sirketin finansal tablolarini incelemis-
ler ve yaptiklari oran analizi ile likidite ve karlilikla ilgili oranlarda azalma s6z konusu iken finansal kal-
diracin arttigini tespit etmiglerdir. Calismada incelenen sektorlerden ulastirma, depolama ve haberlesme
sektort disindaki, perakende ticaret, imalat, bilisim, insaat ve bayindirlik sektorlerinde ortak olarak an-
laml1 bir degisime ugrayan tek oranin aktif devir hizi oldugunu belirtmiglerdir. Yeni standardin etkisinin
en belirgin oldugu sektorun ise perakende ticaret oldugunu tespit etmislerdir.

3. ARASTIRMA

Bu bolumde, UFRS 16’nin 1.1.2019 tarihinde zorunlu olarak uygulanmaya baglamasi ile birlikte, Borsa
Istanbul’da (BIST) islem goren ve UMS 8 Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisik-
likler ve Hatalar Standardi kapsaminda UFRS 16’nin etkilerini karsilastirmali olarak (muhasebe politi-
kasi degisikligi oncesi ve duzeltmeler sonrasi) sunan sirketlerin, finansal tablolarinda ve temel finansal
oranlarinda meydana gelen etkileri tespit etmeye yonelik bir arastirma yer almaktadir. Yeni standardin
gecis hukumleri geregince UMS 8 kapsaminda diizenleme yapmay: tercih eden isletmelerin muhasebe
politikasi degisikligi olarak finansal tablolarini kargilagtirmali (politika degisikligi dncesi ve duzeltme-
ler sonrasi) diizenlemeleri gerekmektedir (Karatas, 2019: 121-122).

3.1. Arastirmanin Amaci

UFRS 16 Kiralamalar Standardi uygulanmaya baglanmadan once, faaliyet kiralamasi olarak siiflan-
dirilan kiralamalar, kiracinin finansal durum tablosunda bir varlik ve bor¢ olarak raporlanmamaktaydi.
Finansal durum tablosunda raporlanmayan bu kiralamalara iligkin bilgilerin onemlilik duizeyi ise sektor,
bolge ve isletmeye gore farkliliklar gostermektedir. Faaliyet kiralamalarinin yogun olarak yapildig: sek-
tor ve igletmelerde, finansal durum tablosu dis1 birakilan kiralamalara iligkin bilgilerin, bu igletmelerin
varlik ve yukumlulukleri Uizerinde onemli etkiler meydana getirdigi kabul edilmektedir (Altintag ve
Turel, 2016: 131-132).

Bu ¢aligmanin amaci, BIST e kayitli, UFRS 16’y1 uygulamis ve gecis hikiimleri uyarinca UFRS 16 nin
etkilerini iceren kargilastirmali finansal tablolar1 sunan igletmelerin finansal verilerini inceleyerek, fi-
nansal tablolarinda ve temel finansal oranlarinda meydana gelen etkileri tespit etmektir. Bu kapsamda;

v UFRS 16’n1n, isletmelerin finansal durum tablolarindaki, varliklar, borglar ve dzkaynaklar tizerinde-
ki etkilert,

v UFRS 16’nin, isletmelerin kar veya zarar tablolarindaki, VOK (Vergi Oncesi ~ Kar) ve FVOK
(EBIT-Faiz ve Vergi Oncesi Kar) tizerindeki etkileri,

v" UFRS 16’nin, igletmelerin finansal durum tablolari ve kér veya zarar tablolarindan hareketle hesap-
lanan temel finansal oranlar1 tizerindeki etkileri, analiz edilecektir.

Literaturde yer alan bazi ¢alismalarda UFRS 16’nin uygulanmasi durumunda igletmelerin finansal tab-
lolarinda ve bazi finansal oranlarinda meydana gelmesi muhtemel etkiler tahmin edilmeye ¢alisilmistir.
Bu aragtirma ile standardin ilk uygulama sonuglart onceki ¢aligmalarda ortaya konan beklentiler ile
karsilagtirilarak tahminlerin ne ol¢uide gergeklestigi tespit edilmeye caligilacaktir.
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3.2. Arastirmanin Konusu ve Onemi

Aragtirma konusu, UFRS 16 Kiralamalar standardinin uygulanmasi sonucunda igletmelerin finansal
tablolarinda ve temel finansal oranlarinda yarattigi degisiklikler ile bu degisikliklerin boyutunu tespit
etmektir.

UFRS 16’nin uygulanma zorunlulugu 1.1.2019 tarihinde bagladig: icin bugiine kadar az sayida calis-
mada standardin uygulama sonuclarinin degerlendirilip analiz edildigi gorulmiustur. Literatir inceleme-
sinde, caligmalarin butyuik bir kisminin, Imhoff modeli olarak adlandirilan yontemle, kiralamaya konu
varliklarin ve yukumluluklerin bazi varsayimlar ile tahmin edilmesi ve aktiflestirilen bu tutarlarin fi-
nansal tablolar ile temel finansal gostergeler tizerinde meydana getirecegi olasi etkinin analizi etrafinda
sekillendigi gorulmustur. Bu calismada, BIST’te yer alan ve standardi ilk defa uygulayan igletmelerin
finansal verileri kullanilarak ortaya ¢ikan etkilerin analiz edilmesi amaglandigindan ¢aligmanin literatii-
re katki saglayacagi dusunulmektedir. Bu ¢alismanin;

v' Standart duzenleyici otoritelere, yeni kiralama standardu ile ilgili beklentilerine ulasip ulasmadiklari
konusunda fikir verme agisindan,

v" Finansal tablo duizenleyenlere ve yoneticilere, isletmenin finansal performansini degerlendirmeleri-
ne katki saglamasi1 bakimindan,

v' Isletmelere borg verenlere, mevcut ve potansiyel yatirimcilara, finansal durum tablosu disi birakilmis
ve maruz kaldiklari riskleri degerlendirmede,

v' Aragtirmacilara, kiralama muhasebesinde ¢ok onemli degisiklikler meydana getiren UFRS 16’nin ilk
uygulama sonuglarint goriip degerlendirmelerine faydali olacagi dusunulmektedir.

3.3. Arastirmanin Kapsami ve Kisitlar:

Aragtirmada, KAP (Kamuyu Aydinlatma Platformu) web adresinde yer alan halka agik sirketlerin finan-
sal tablo ve dipnotlarindan elde edilmis ikincil verilerden faydalanilmistir. Calismada finansal tablolari
ve finansal verileri analiz edilen sirketler, mali kuruluglar hari¢ olmak uzere BIST te yer alan sektorlere
kayith ve UFRS 16 standardini uyguladiktan sonra UFRS 16’nin finansal tablolarina olan etkilerini
aciklayan sirketlerden olugmaktadir. Arastirmada bu girketlerin secilme nedeni uygulama sonuglar ile
ilgili degisen kalemlerin sirketlerce gercege uygun bir bicimde sunulmus oldugunun dustniilmesidir.

Aragtirmanin kisitlari ise;

v" Borsa Istanbul’da igslem goren ve finansal tablolart KAP’ta yer alan sektorlerdeki toplam 400 adet
sirketten 127°si mali kurulustur. Mali kuruluslar digindaki sektorlerde yer alan 273 sirketin sadece
44’1 UFRS 16 Oncesi ve sonrasi finansal tablolarini karsilastirmali olarak agiklamiglardir. Bu neden-
le bu ¢aligma sadece bu 44 sirket ile sinirlidir.

v" UFRS 16’nn etkiledigi kalemler dolayzsi ile etkilendigi dusuniilen finansal oranlarla sinirlidir.

v" Finansal tablo verilerinin ve bu tablolardan olugan finansal oranlarin dogrulugu finansal tablolarin
dogrulugu ile sinirlidir.
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v' Aragtirmada verileri analiz edilen sirketlerden sekiz tanesinin Faiz ve Vergi Oncesi Kar (FVOK) bil-
gilerine ulagilamamistir. Bu nedenle FVOK ile ilgili yapilacak analizler, tespit edilenler ile sinirlidir.

3.4. Arastirmanin Yontemi

Aragtirma kapsaminda dncelikle test edilecek hipotezlere yer verilmistir. Ardindan hipotezleri test ede-
bilmek icin analizde kullanilacak verilerin nasil elde edildigi ve hipotezleri degerlendirirken kullanila-
cak analiz yontemleri agiklanmuisgtir.

3.4.1. Arastirmanin Hipotezleri

UFRS 16 ’nin uygulanmasi ile birlikte faaliyet kiralamas1 yapan igletmelerin varliklariin ve borglarinin
artmast ile 6zkaynaklariin azalmasi beklenmektedir. Isletmelerin kar veya zarar tablolarinda raporlana-
cak olan isletme karlarinda da degisiklikler ongoriilmektedir. UFRS 16’ nin finansal durum tablolarinda
ve kar veya zarar tablolarinda meydana getirdigi degisim sonucunda, bu kalemlere bagl olarak hesap-
lanan finansal oranlarda da degisiklik meydana gelmesi beklenmektedir. Arastirmada finansal veriler
kullanilarak hesaplanan ve ardindan analiz edilen finansal oranlar Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1: Arastirmada Kullamilan Finansal Oranlar

Finansal Kaldira¢ Oranlari

Toplam Bor¢ / Toplam Varlik TB/TV

Toplam Borg / Ozkaynak TB/OK

AKktif Karhlik Oranlar:

Vergi Oncesi Kar/ Toplam Varlik VOK/TV

Faiz ve Vergi Oncesi Kar / Toplam Varlik FVOK/TV

Ozkaynak Karhlik Oranlari

Vergi Oncesi Kar / Ozkaynak VOK/OK

Faiz ve Vergi Oncesi Kar / Ozkaynak FVOK/OK

Beklenen bu degisikliklerin anlamlilik diizeyini test etmek amaci ile 11 adet hipotez olusturulmustur;

* H,: Sirketlerin finansal durum tablolarinda, UFRS 16 sonrast varlik toplamu (TV) ile UFRS 16 on-
cesi varlik toplami arasinda anlamli bir farklilik vardir.

* H,: Sirketlerin finansal durum tablolarinda, UFRS 16 sonrast bor¢ toplamu (TB) ile UFRS 16 oncesi
bor¢ toplami arasinda anlamli bir farklilik vardur.

* H: Sirketlerin finansal durum tablolarinda, UFRS 16 sonrast dzkaynak toplamu ( OK) ile UFRS 16
oncesi ozkaynak toplami arasinda anlaml bir farklilik vardrr.

* H,: Sirketlerin kar veya zarar tablolarinda, UFRS 16 sonrast vergi dncesi karlar ( VOK) ile UFRS
16 oncesi vergi oncesi kdrlart arasinda anlamli bir farklilik vardir.
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* H.: Sirketlerin kar veya zarar tablolarinda, UFRS 16 sonras faiz ve vergi oncesi karlart (F VOK) ile
UFRS 16 Oncesi faiz ve vergi oncesi kdarlart arasinda anlamli bir farklilik vardir.

* H: Sirketlerin, UFRS 16 sonrast Toplam Bor¢ / Toplam Varlik (TB/TV) orami ile UFRS 16 dncesi

Toplam Bor¢ / Toplam Varlik orant arasinda anlamly bir farkliik vardir.

* H_: Sirketlerin, UFRS 16 sonrast Toplam Bor¢ / Ozkaynak (TB/OK) orant ile UFRS 16 éncesi Top-
lam Bor¢ | Ozkaynak orami arasinda anlamli bir farklilik vardir.

* H: Sirketlerin, UFRS 16 sonrast Vergi Oncesi Kar | Toplam Varlik (VOK/TV) orani ile UFRS 16
oncesi Vergi Oncesi Kar / Toplam Varlik orant arasinda anlaml bir farklilik vardur.

* H,: Sirketlerin, UFRS 16 sonrasi Vergi Oncesi Kar | Ozkaynak (VOK/OK) orant ile UFRS 16 oncesi
Vergi Oncesi Kdr | Ozkaynak Orant arasinda anlamli bir farklilik vardur.

* H,,: Sirketlerin, UFRS 16 sonrast Faiz ve Vergi Oncesi Kar | Toplam Varlik (FVOK/TV) oram ile
UFRS 16 oncesi Faiz ve Vergi Oncesi Kar / Toplam Varlik orant arasinda anlamli bir farklilik vardir.

* H,: Sirketlerin, UFRS 16 sonrast Faiz ve Vergi Oncesi Kar | Ozkaynak (FVOK/OK) orant ile UFRS
16 oncesi Faiz ve Vergi Oncesi Kar | Ozkaynak orant arasinda anlamli bir farklilik vardur.

3.4.2. Arastirmanin Veri Seti

KAP’ta belirtilen sektorlerde BIST e kayith tum igletmelerin finansal raporlart incelenmis ve bunlardan
Turkcell Iletisim Hizmetleri A.S hari¢ digerlerinin UFRS 16 standardini 1.1.2019 tarihinden itibaren
uyguladiklar: tespit edilmistir. Turkcell Iletisim Hizmetleri A.S ise UFRS 16’y1 1 Ocak 2018 tarihinde
baglayan hesap doneminde erken uygulamay1 se¢mistir. BIST te yer alan tum sirketlerin 2019 yilina ait
finansal raporlar incelenmis ve analiz i¢cin mali kuruluslar hari¢ olmak uizere, UFRS 16 dncesi ve UFRS
16 sonrasi finansal tablo ve verilerini karsilastirmali olarak aciklayan 44 igletme tespit edilmistir. Bu
isletmeler ve bagl olduklar1 sektorler, Tablo 2’de sunulmugtur. Tablodan goruldugi uizere perakende
sektoriinden yedi, otel ve lokanta sektoriinden bir, ulagtirma, depolama ve haberlesme sektoriinden bes,
imalat sektorunden 22, elektrik, gaz ve su sektoriinden bir, insaat ve bayindirlik sektoriinden iki, saglik
sektorinden bir ve teknoloji ve bilisim sektoriinden bes isletme arastirmaya dahil edilmisgtir.
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Tablo 2: Arastirmanin Veri Setinde Yer Alan Sirketler

146

BIST Kodu Sirket Adi/Unvam | Bagh Oldugu Sektor
MAVI Mavi Giyim Sn. A.§. Perakende

ADESE Adese AVM Tic. A.S. Perakende

SOKM Sok Marketler Tic. A.S. Perakende

BIMAS Bim Birl. Marketler A.S. Perakende

MGROS Migros Ticaret A.S. Perakende

BIZIM Bizim Toptan Sat. Mg. A.S. Perakende

CRFSA Carrefoursa Sabanci Tic. Mer. Perakende

TEKTU TEK -ART Turizm A.S. Otel / lokanta

CLEBI Celebi Hava Servisi A.S. Ulastirma/Depolama/Haberlesme
PGSUS Pegasus Hava Tagimaciligi A.S. Ulagtirma/Depolama/Haberlesme
THYAO Turk Hava Yollar1 A.O. Ulagtirma/Depolama/Haberlesme
DOCO DO&CO Aktiengesell Schaft Ulagtirma/Depolama/Haberlesme
TCELL Turkcell Iletisim Hiz. A.S. Ulagtirma/Depolama/Haberlesme
TRKCM Trakya Cam A.S. Imalat

DENCM Denizli Cam A.S. Imalat

ANACM Anadolu Cam A.S. Imalat

SODA Soda Sanayi A.S. Imalat

TOASO Tofas Turk Otom. Fab. A.S. Imalat

VESBE Vestel Beyaz Egya San. A.S. Imalat

SKTAS Soktas Tekstil Sn. A.S. Imalat

YKSLN Yiukselen Celik A.S. Imalat

PRKAB Turk Prysmian Kablo Sis. A.S. Imalat

KARTN Kartonsan Karton San. A.S. Imalat

JANTS Jantsa Jant Sanayi A.S. Imalat

SODSN Sodag Sodyum San. A.S. Imalat

ASUZU Anadolu Isuzu Otom. San. A.S. Imalat

AEFES Anadolu Efes Biracilik San. A.S. Imalat

DMSAS Demisag Dokiim San. A.S. Imalat

DGKLB Dogtas Kelebek Mobilya A.S. Imalat

CCOLA Coca Cola Icecek A.S. Imalat

SAYAS Say Reklamcilik Yapt Dek. A.S. Imalat

ATEKS Akin Tekstil A.S. Imalat

BAKAB Bak Ambalaj San. Ve Tic. A.S. Imalat

BTCIM Batigim Cimento San. A.S. Imalat

DEVA Deva Holding A.S. Imalat
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ENJSA Enerjisa Enerji A.S. Elektrik/Gaz/su
TURGG Turker Proje Gayri Menkul A.S. Insaat/Bayindirlik
EDIP Edip G.menkul Yat. San. A.S. Insaat/Bayindirlik
MPARK MLP Saglik Hizmetleri A.S. Insan Saglig:
DGATE Datagate Bilgisayar Mlz. A.S. Teknoloji
DESPC Despec Bilgisayar Paz. A.S. Teknoloji
INDES Indeks Bilgisayar Sist. Yaz. A.S. Teknoloji
ALCTL Alcatel Telekomiikasyon A.S. Teknoloji / Biligim
KAREL Karel Elekt. San. Tic A.S. Teknoloji / Bilisim

3.4.3. Arastirmada Kullanilan Analiz Yontemleri

Aragtirma kapsaminda UFRS 16 Oncesi ve sonrasi veri setine sahip sirketlerin finansal durum tablola-
rinda, igletme karlarinda ve finansal kaldirag ile karlilik oranlarinda meydana gelen degisimlerin anlaml
olup olmadigini tespit etmek amaciyla analizler yapilmistir. Istatistiki yontemlerden t-testleri, incelene-
cek degiskenler acisindan iki grup arasinda anlamli bir fark olup olmadiginin tespitinde kullanilmaktadir
(Altunigik vd., 2010: 181). T- testleri, iki 6rneklemli karsilastirma testlerinde en cok kullanilan testler-
den olup yapilabilmesi i¢in Oncelikle bagimli degisken puanlari dagiliminin, normal dagilim varsayi-
min1 saglamast gerekmektedir (Bursal, 2019: 65). Verinin normal dagilmadig1 durumlarda kullanilan
Wilcoxon Isaretli Siralar Testi, Bagimli Orneklem T-testinin nonparametrik karsiligi olarak kullanilmak-
tadir (Bagturk, 2016: 164-165).

Arastirmada uygulanacak testler oncesinde normallik varsayimlari ele alinmigtir. Normal dagilim sartla-
rin1 degerlendirmek icin ilk olarak normallik testlerinden Shapiro-Wilks testinin anlamlilik (p) degerine
bakilmigtir. Normal dagilima sahip bir drnekte Shapiro-Wilks testi sonucu 0>0,05 ise anlamli kabul
edilmektedir (Bursal, 2019: 50). Kullanilan her yontemin bazi dezavantajlarinin olmasi nedeni ile nor-
mallik testine ek olarak histogram, Q-Q grafigi, carpiklik ve basiklik degerleri birlikte degerlendirilerek,
dagilimin normalligine karar verilmigtir. Carpiklik (Skewness) degerlerinin +1 ile -1 arasinda, basiklik
(Kurtosis) degerlerinin +2 ile -1 arasinda olmast durumunda verilerin normal dagildig: kabul edilebil-
mektedir (Secer, 2015: 25).

Standart t testi, Anova testi ve diger parametrik testler icin verilerin degil, verilerin ortalamalarinin da-
giliminin normallik varsayimini saglamasi gerekmektedir (Norman, 2010: 628). Calismada her hipotez
icin oncelikle normal dagilim varsayimi kontrol edilmis ve normal dagilim varsayimini saglayan veriler
icin Bagimli Orneklem T-Testi, normal dagilim kogsullarina uymayan veriler i¢in ise Wilcoxon Isaretli
Siralar Testi yapilmustir.

3.5. Arastirmanin Bulgulari

UFRS 16’nin arastirmada yer alan 44 sirketin finansal verilerine etkisi, agagida yer alan Tablo 3’te su-
nulmustur. Analize konu edilen 44 sirketin verisi incelediginde, iki sirketin 6zkaynaklariin negatif ol-
dugu gorulmis ve H, Hy ve H, | hipotezlerinin analizinde kullanilan veri setinde bu sirketler kapsam disi
birakilmistir. Sok Marketler Ticaret AS’nin UFRS 16 dncesi 0zkaynaklar1 90.056.059 TL iken UFRS
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16 sonrasi (-) 26.864.823 TL olmustur. Ayrica Carrefoursa Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi AS’nin
(-) 250.257.861 TL olan 0zkaynaklari, UFRS 16 uygulandiktan sonra (-) 301.938.282 TL ye dusmustir.
UFRS 16’nin uygulanmasi, bu iki sirketin 6zkaynaklarini her ne kadar d6nemli dlcuide etkilemis olsa da
sirketlerin 0zkaynaklarinin negatif olmas1 TB/OK, VOK/OK ve FVOK/OK oranlarin1 anlamsizlagtirdi-
&1 i¢in bu sirketler analizde kullanilmamustir.

Tablo 3: UFRS 16’nmin Sirketlerin Finansal Verilerine Etkisine Ait Istatistikler

Degiskenler N  Ortalama Std. Sapma TWeiSltcoxon 23}2 es(ti
TV (-) 44 8.037.469.225,9  18.447.159.505,9 -5.777

TV (+) 44 8.647.663.294,7  19.680.619.914,7 (0,000)**

TB (-) 44 5.194.319.937,3  12.576.952.443,9 -5.777

TB (+) 44 5.832.220.781,5  13.897.767.435,1 (0,000)**

OK (-) 44 2.827.771.584,1  6.280.695.941,3 -5.462

OK (+) 44 2.800.384.126,8  6.276.321.016,9 (0,000)**

VOK (-) 44 456.483.228 1.009.614.305,0 -5.100

VOK (+) 44 427.193.999,2 1.007.145.178,6 (0,000)**

FVOK (-) 36 546.793.365 1.211.047.079,2 -5.027

FVOK (+) 36 591.653.806,1 1.244.341.472,2 (0,000)**

TB/TV (-) 44 0.5996 0.2144 -3.751
TB/TV (+) 44 0.6159 0.2213 (0,001)**
TB/OK (-) 42 3.7944 10.1346 -5.645

TB/OK (+) 42 4.6827 11.613 (0,000)**

VOK/TV (-) 44 0.0566 0.0890 2.745
VOK/TV (4) 44 0.0496 0.0887 (0,009)**
VOK/OK (-) 42 -0.0510 1.1675 -4.558

VOK/OK (+) 42 -0.1124 1.1693 (0,000)**

FVOK/TV (-) 36 0,0913 0,0816 -0.549
FVOK/TV (+) 36 0,0925 0,0757 (0,586)
FVOK/OK (-) 34 0.3551 0.3967 -4.744

FVOK/OK (+) 34 0.4243 0.5669 (0,000)**

(-) UFRS 16 oncesi verileri temsil etmektedir.
(+) UFRS 16 sonrast verileri temsil etmektedir.
** UFRS 16 oncesi ve sonrast degerler arasindaki fark yiizde 99 giivenle (p<0.01) istatistiksel olarak anlamlidir.

* UFRS 16 Oncesi ve sonrasi degerler arasindaki fark yiizde 95 giivenle (p<0.05) istatistiksel olarak anlamlidur.
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H: Sirketlerin finansal durum tablolarinda, UFRS 16 sonrasi varlik toplami (TV) ile UFRS 16 oncesi
varlik toplami arasinda anlamli bir farklilik vardir.

Analizde yer alan sirketlerin UFRS 16 oncesi ve sonrasi varlik toplamlari arasindaki iliski Wilcoxon
Isaretli Siralar testi ile analiz edilmigtir. Analiz sonucunda p= 0,000<0,05 olmasi1 nedeniyle istatistiksel
olarak anlamli bir farklilik oldugu gorilmuis ve H, hipotezi kabul edilmigtir. UFRS 16 sonrasi toplam
varliklarin ortalamasinda UFRS 16 Oncesine gore yuzde 7,6 oraninda artig tespit edilmigtir. Analize gi-
ren sirketlerin verileri incelediginde sirketlerin tamaminda UFRS 16 sonrasi varlik toplamlarinda artig
oldugu gorulmustur.

H,: Sirketlerin finansal durum tablolarinda, UFRS 16 sonrasi bor¢ toplami (TB) ile UFRS 16 oncesi
borg¢ toplami arasinda anlamli bir farklilik vardir.

Sirketlerin UFRS 16 dncesi ve sonrasi borg toplamlari arasindaki iliski Wilcoxon Isaretli Siralar testi ile
analiz edilmis olup, p= 0,000<0,05 olmasi nedeniyle istatistiksel olarak anlaml1 bir farklilik oldugu go-
rulmig ve H, hipotezi kabul edilmigtir. Analiz kapsaminda yer alan girketlerin UFRS 16 sonrasi toplam
bor¢ ortalamasinda UFRS 16 6ncesi toplam borg ortalamasina gore yuzde 12,3 oraninda artig meydana
gelmistir. Analize giren 44 sirketin verisi incelediginde tum sirketlerin UFRS 16 sonrasi bor¢ toplamla-
rinda artis oldugu tespit edilmistir.

H,: Sirketlerin finansal durum tablolarinda, UFRS 16 sonras1 dzkaynak toplami (OK) ile UFRS 16 on-
cesi 0zkaynak toplami arasinda anlamli bir farklilik vardir.

Sirketlerin UFRS 16 dncesi ve sonras1 dzkaynak toplamlart arasindaki iligki Wilcoxon Isaretli Siralar
testi ile analiz edilmis olup, p=0,000<0,05 olmas1 nedeniyle istatistiksel olarak anlamli bir farklilik oldu-
gu gorilmus ve H, hipotezi kabul edilmigtir. Analize konu edilen 44 girketin verisi incelediginde UFRS
16 sonras1 sadece iki sirketin Ozkaynak toplamlarinda artig meydana gelirken, 42 sirketin 0zkaynak
toplamlarinda azalis oldugu tespit edilmistir. Sirketlerin finansal durum tablolarinda UFRS 16 dncesi
ozkaynaklarinin ortalamas1 2.827.771.584,1 TL iken, UFRS 16 sonrasi yuzde 1 azalisla 2.800.384.126,8
TL’ye dustugu gorulmustur.

H,: Sirketlerin kar veya zarar tablolarinda, UFRS 16 sonrasi vergi Oncesi karlar1 (VOK) ile UFRS 16
oncesi vergi oncesi karlari arasinda anlamli bir farklilik vardir.

Analiz kapsaminda yer alan sirketlerin UFRS 16 oncesi ve sonrasi vergi oncesi karlar1 arasindaki iligki
Wilcoxon Isaretli Siralar testi ile analiz edilmis olup, p= 0,000<0,05 olmas1 nedeniyle istatistiksel olarak
anlaml bir farklilik oldugu goriilmus ve H, hipotezi kabul edilmistir. Analize konu edilen 44 sirketin
verisi incelediginde UFRS 16 sonrasi sadece iki sirketin vergi Oncesi karlarinda artis meydana gelirken,
42 sirketin vergi Oncesi karlarinda azalis oldugu tespit edilmistir. Sirketlerin kar veya zarar tablolarinda
UFRS 16 dncesi, vergi oncesi karlarinin ortalamasi 456.483.228 TL iken, UFRS 16 sonras: yuzde 6,4
azalig gostererek 427.193.999,2 TLye dustugu gorulmustir.

H.: Sirketlerin kar veya zarar tablolarinda, UFRS 16 sonrasi faiz ve vergi oncesi karlari (FVOK) ile
UFRS 16 dncesi faiz ve vergi dncesi karlar1 arasinda anlamli bir farklilik vardir.
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Analiz kapsaminda yer alan sirketlerin UFRS 16 dncesi ve sonrasi faiz ve vergi oncesi karlar1 arasindaki
iliski Wilcoxon Isaretli Siralar testi ile analiz edilmis olup, p= 0,000<0,05 olmas1 nedeniyle istatistiksel
olarak anlamli bir farklilik oldugu gorulmiis ve Hy hipotezi kabul edilmistir. Analize konu edilen 36 sir-
ketin verisi incelendiginde, sirketlerin kar veya zarar tablolarinda UFRS 16 dncesi faiz ve vergi Ooncesi
karlarinin ortalamasi 546.793.365 TL iken, UFRS 16 sonrasi yuizde 8,2 artisla 591.653.806,1 TL’ye
yukseldigi gorulmustir.

H,: Sirketlerin, UFRS 16 sonras1 Toplam Borg / Toplam Varlik (TB/TV) orani ile UFRS 16 Oncesi Top-
lam Borg¢ / Toplam Varlik orani arasinda anlamli bir farklilik vardir.

Sirketlerin UFRS 16 dncesi ve sonrast TB/TV orani arasindaki iligki Bagimli Orneklem T-Testi ile analiz
edilmis olup, p= 0,001<0,05 olmasi1 nedeniyle istatistiksel olarak anlaml1 bir farklilik oldugu gorilmiis
ve H, hipotezi kabul edilmistir. Analize konu edilen 44 sgirketin verisi incelediginde UFRS 16 sonrasi
sadece bir sirketin TB/TV oraninda azalis oldugu gorulurken, 43 sirketin TB/TV oraninda artig oldugu
tespit edilmistir. Sirketlerin UFRS 16 oncesi TB/TV orani ortalamast 0,5996 iken, bu oranin UFRS 16
sonras1 yiizde 2,7 artigla 0,6159’a yukseldigi gorulmugtur.

H.: Sirketlerin, UFRS 16 sonrasi Toplam Borg¢ / Ozkaynak (TB/OK) orani ile UFRS 16 dncesi Toplam
Bor¢ / Ozkaynak orani arasinda anlamli bir farklilik vardir.

Analiz kapsaminda yer alan sirketlerin UFRS 16 oncesi ve sonras1t TB/OK orani arasindaki iliski Wil-
coxon Igaretli Siralar testi ile analiz edilmis olup, p= 0,000<0,05 olmas1 nedeniyle istatistiksel olarak
anlaml bir farklilik oldugu gorilmug ve H. hipotezi kabul edilmistir. Analizde yer alan tim girketlerin
TB/OK oranlarinin UFRS 16 sonrasinda arttig1 tespit edilmistir. Sirketlerin finansal durum tablolarin-
da UFRS 16 dncesi TB/OK ortalamasi1 3,7944 iken, bu oranin UFRS 16 sonrasi yuzde 23,4 artigla
4,6827’ye yukseldigi gozlemlenmistir.

H,: Sirketlerin, UFRS 16 sonrasi Vergi Oncesi Kar / Toplam Varlik (VOK/TV) orani ile UFRS 16 Oncesi
Vergi Oncesi Kar / Toplam Varlik orani arasinda anlamli bir farklilik vardir.

Analiz kapsaminda yer alan girketlerin UFRS 16 oncesi ve sonrast VOK/TV orani arasindaki iligki, Ba-
&imli Orneklem T-Testi ile analiz edilmis ve p=0,009<0,05 olmasi nedeniyle istatistiksel olarak anlamli
bir farklilik oldugu gorilmus ve H, hipotezi kabul edilmistir. Analize konu edilen 44 girketin verisi in-
celediginde UFRS 16 sonrast iki sirketin VOK/TV oraninda artig oldugu goruliurken, 42 sirketin VOK/
TV oraninda azalig oldugu tespit edilmisgtir. Sirketlerin UFRS 16 oncesi VOK/TV oranlar1 ortalamasi
0,0566 iken, bu oranin UFRS 16 sonras1 yuzde 12,4 azalig gostererek 0,0496’a dustugi gozlemlenmistir.

H,: Sirketlerin, UFRS 16 sonrasi Vergi Oncesi Kar / Ozkaynak (VOK/OK) orani ile UFRS 16 oncesi
Vergi Oncesi Kar / Ozkaynak orani arasinda anlamli bir farklilik vardir.

Sirketlerin UFRS 16 oncesi ve sonras1t VOK/OK orani arasindaki iliski Wilcoxon Isaretli Siralar testi ile
analiz edilmis olup, p= 0,000<0,05 olmasi nedeniyle istatistiksel olarak anlamli bir farklilik oldugu go-
rulmis ve Hy hipotezi kabul edilmistir. Sirketlerin, UFRS 16 dncesi VOK/OK oranlarinin ortalamast (-)
0,0510 iken, bu oranin UFRS 16 sonrasi yiizde 120°lik bir azaligla (-) 0,1124 e dustugi gozlemlenmistir.
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H,: Sirketlerin, UFRS 16 sonrasi Faiz ve Vergi Oncesi Kar / Toplam Varlik (FVOK/TV) orani ile UFRS
16 dncesi Faiz ve Vergi Oncesi Kar /Toplam Varlik orani arasinda anlamli bir farklilik vardir.

Analizde verileri kullanilan girketlerin UFRS 16 oncesi ve sonrast FVOK/TV oranlar1 arasindaki iligki
Bagimli Orneklem T-Testi ile analiz edilmis olup, p= 0,586>0,05 olmasi nedeniyle istatistiksel olarak
anlamli bir farklilik olmadig1 gorilmus ve H, hipotezi reddedilmistir. Sirketlerin, UFRS 16 oncesi
FVOK/TV oranlarinin ortalamasi1 0,0913 iken, bu oranin UFRS 16 sonras1 yuizde 1,31’lik artigla 0,0925
oldugu gorulmustiur. UFRS 16 oncesi ve sonrast girketlerin toplam varliklarinda ve FVOK ’lerinde an-
lamli bir degisiklik olmus olsa da varlik toplamlar1 ve FVOK artig oranlariin birbirlerine yakin olmasi
nedeni ile sirketlerin cogunlukla UFRS 16 sonrasinda olusan FVOK/TV oranlarimin UFRS 16 dncesi
FVOK/TV oranlarina yakin oldugu tespit edilmistir.

H, : Sirketlerin, UFRS 16 sonrasi Faiz ve Vergi Oncesi Kar / Ozkaynak (FVOK/OK) orani ile UFRS 16
oncesi Faiz ve Vergi Oncesi Kar / Ozkaynak orani arasinda anlamli bir farklilik vardir.

Sirketlerin, UFRS 16 dncesi ve sonrast FVOK/OK orani arasindaki iligki Wilcoxon Isaretli Siralar testi
ile analiz edilmis olup, p= 0,000<0,05 olmas1 nedeniyle istatistiksel olarak anlaml bir farklilik oldugu
gorulmusg ve H,  hipotezi kabul edilmistir. Sirketlerin UFRS 16 oncesi FVOK/OK oranlarinin ortalamasi
0,3551 iken, bu oranin UFRS 16 sonras1 yuzde 19,5 artigla 0,4243’e yukseldigi tespit edilmistir.

Hipotezlere iligkin yukarida detayl1 olarak aciklanan analiz sonuglar1 Tablo 4’te 6zet olarak sunulmustur.

Tablo 4: Analiz Sonuclarmin Ozeti

VOK/ VOK/ FVOK/ | FVOK/
TV OK TV OK

TV TB OK VOK FVOK | TB/TV | TB/OK

Kabul Kabul Kabul Kabul Kabul Kabul Kabul Kabul Kabul Red Kabul

Tablo 4°te goruldugu tizere, UFRS 16 sirketlerin finansal tablolarini ve finansal oranlarini onemli dl¢tide
etkilemistir. Analiz edilen hipotezlerden FVOK/TV oranindaki degisim haricinde diger tim hipotezler
kabul edilmistir. UFRS 16 sonrasi ile UFRS 16 oncesi sirketlerin TV, TB, OK, VOK ve FVOK ’lerinde
meydana gelen degisim istatistiksel olarak anlamli bulunmusgtur. BIST te yer alan ve analize konu olan
44 sirketin tamaminda varlik ve borg¢ toplamlari artmigtir. Iki sirket digindaki tim sirketlerde 6zkaynak
ve VOK' te azalig meydana gelirken, sirketlerin tamaminin FVOK’leri artmistir.

Varlik ve borclarda meydana gelen degisim dolayisi ile UFRS 16’nin finansal kaldira¢ oranlarini da
etkilemesi Ongorulmusgtur. Analiz sonucunda TB/TV oraninda anlamli bir degisim meydana gelmis ve
analiz kapsaminda yer alan 44 sirketin 43’tinde TB/TV oranlarinin arttig1 tespit edilmistir. TB/OK ora-
nindaki degisimi tahmin etmek uizere yapilan dnceki ¢aligmalarda bu oranin da artacagi ongorulmustur.
UFRS 16 sonrasinda borg¢larda artis ve 0zkaynaklarda azalig egilimi olmasi bu oranin da artmasina se-
bep olmaktadir. Analize konu olan 42 sirketin tamaminda beklentiler dogrultusunda TB/OK oran1 artmig
ve bu degisim istatistiksel olarak da anlamli bulunmustur.
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UFRS 16’n1n, karlilik oranlarindan VOK/TV orani tizerindeki etkisi, vergi Oncesi kar ve varlik tutarin-
da meydana gelen degisimden etkilenmektedir. Eger vergi oncesi kar azalmis ve varlik toplami1 artmis
ise bu oran da azalacaktir. Calismada yer alan sirketlerin VOK/TV orani genel olarak azalis egilimin-
de olup, Tablo 4’te goruldugu tizere bu degisim istatistiksel olarak da anlamli bulunmustur. VOK/OK
oraninin ise kiralama portfoyiinde yer alan kiralamalarin kira suiresi, faiz orani gibi ozelliklerine bagl
olarak degismesi beklenmektedir (IASB, Effects Analysis IFRS 16 Leases 2016: 54). VOK’ te 6nemli
bir etki meydana gelmedigi taktirde 0zkaynaklarin azalmasi nedeni ile bu oran artacaktir. Ancak VOK’
te meydana gelen azalis oran1 dzkaynaklarda meydana gelen azalig oranindan fazla ise VOK/OK orani
da azalmig olacaktir. Tablo 4’te yer alan analiz sonuclar1 degerlendirildiginde UFRS 16 nin, VOK/OK
oranin sirketlerin genelinde anlamli olarak etkiledigi ve UFRS 16 sonrasinda VOK/OK oraninin genel
olarak azalig egiliminde oldugu tespit edilmisgtir.

Karlhlik oranlart ile ilgili diger hipotezler, FVOK’te meydana gelen degisimle ilgili olarak belirlenmistir.
Kiralamanin stiresi ve faiz oranlari, sirketlerin FVOK’lerinde meydana gelen degisimi etkilemektedir.
Kiralama borclar arttigi oranda FVOK de artacaktir. Kiralama borcunun artmasi ayn: zamanda sirket-
lerde aktife alinan varliklarin artmasi anlamina da gelmektedir. FVOK ve varliklarda meydana gelen de-
gisime paralel olarak FVOK/TV orani da degisecektir. Tablo 4°te yer aldig1 iizere bu orandaki degisimin
istatistiki anlamda 6nemli olmadig1 gorulmektedir. Sirketlerin FVOK/TV oranlarina bakildiginda UFRS
16 dncesi ve sonrasi birbirlerine oldukca yakin oldugu gortilmekte ve degisimin yonunun de sirket ki-
ralamalarmin tagidig1 ozellikler dogrultusunda artis veya azalis seklinde gerceklestigi gorulmektedir.
UFRS 16 sonrasinda, FVOK’te ve varliklarda meydana gelen artigin oransal olarak birbirine yakin ol-
masi nedeni ile FVOK/TV oraninda meydana gelen degisimin yapilan analiz sonucunda anlamli olmadi-
&1 tespit edilmigtir. FVOK/OK orani da kiralamalarin 6zelligine bagl olarak degismektedir. FVOK teki
artig ve 0zkaynaktaki azalig oranina bagli olarak bu oran artis egilimi gosterecektir. Calisma kapsaminda
yer alan sirketlerin genel olarak FVOK/OK oranlari artig egiliminde olup, Tablo 4’te goriildugii tizere bu
degisim istatistiksel olarak da anlamli bulunmustur.

4. SONUC VE ONERILER

UFRS 16’nin yururluge girmesi ile igletmelerin finansal durum tablolarinda yer alan varliklar, borg¢lar
ve dzkaynaklar ile kar veya zarar tablolarinda raporlanan karlarda degisim meydana gelecegi ve finan-
sal kaldira¢ ve karlilik oranlarinin da bu degisimden etkilenecegi pek cok ¢alismada dongorulmustur. Bu
caligma kapsaminda, beklenen degisimler ile standardin uygulanmasit sonucunda gerceklesen degisimi
karsilagtirip, yeni standardin uygulanmasinin etkilerini tespit etmek amaciyla bir arasgtirma yapilmisgtir.
Aragtirmanin evrenini, mali kuruluglar hari¢ BIST te islem goren ve ilk defa UFRS 16’y1 uygulayan sir-
ketlerden UFRS 16 dncesinde ve sonrasinda finansal verilerini karsilastirmali olarak agiklayan sirketler
olusturmaktadir. Yeni standardin gegis huikiimleri geregince UMS 8 kapsaminda duizenleme yapmay1
tercih eden isletmelerin muhasebe politikasi degisikligi olarak finansal tablolarini karsilagtirmali (poli-
tika degisikligi oncesi ve duzeltmeler sonrasi) duzenlemeleri gerekmektedir. Bu sekilde kargilagtirmali
finansal tablolarini diizenleyen sirketlerin finansal kaldirag ve karlilik oranlari tespit edildikten sonra,
finansal verileri Uzerinde UFRS 16’nin uygulanmasinin dnemli bir etki meydana getirip getirmedigini
aragtirmak uzere hipotezler kurulmusgtur.
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IASB (2016) tarafindan yapilan etki analizinde de belirtildigi izere arastirma sonucunda, UFRS 16’nin
BIST’te islem goren ve arastirma kapsaminda yer alan sirketlerin finansal tablo ve finansal oranlarii
onemli diuzeyde etkiledigi tespit edilmistir. IASB’1n etki analizi sonuglarina paralel olarak UFRS 16’nin
uygulanmasi ile sirketlerin varlik ile bor¢ toplamlart artmis, 6zkaynaklari ise azalmigtir. UFRS 16’nin
karlar tizerindeki etkisi incelendiginde faiz ve vergi oncesi karlarin artig, vergi oncesi karlarin ise azalig
egilimde oldugu gorulmustir. Yapilan analizler sonucunda bu finansal verilerdeki degisimin istatistiksel
olarak da anlamli oldugu tespit edilmisgtir.

Finansal durum tablosunda varlik ve bor¢ toplamlarinin artmasi, 6zkaynaklarin azalmasi finansal kal-
dirag¢ oranlarimi da etkilemistir. TB/TV orani ile TB/OK oranlarmin genel olarak arttigi ve bu degisimin
anlamli oldugu tespit edilmistir.

Karhlik analizlerinden VOK/TV, VOK/OK oranlar1 azalig, FVOK/OK orani ise artig egiliminde olup,
bu oranlarda meydana gelen degisim istatistiksel olarak anlamli bulunurken, FVOK/TV oranindaki de-
gisimin istatistiksel olarak anlamli olmadig: tespit edilmisgtir.

Daha once yapilmis ¢aligmalarda Fulbier vd. (2008), Dorocher (2008), Wong ve Joshi (2015), Sart vd.
(2016), Acar vd. (2017), Diaz ve Ramirez (2018), kiralamalarin aktiflestirilmesinin finansal kaldirac
oranlar1 Uizerindeki etkisinin karlilik oranlarina etkisinden daha fazla olacagini tespit etmiglerdir. Bu ¢a-
lisma sonucunda UFRS 16’ nin 6nceki ¢alismalarda belirtildigi gibi sirketlerin finansal kaldira¢ oranlari
uzerindeki etkisinin, karlilik oranlar1 iizerindeki etkisinden daha fazla oldugu tespit edilmis ise de UFRS
16’nin genel olarak karlilik oranlar1 tizerinde de onemli etki meydana getirdigi sdylenebilmektedir. Bu
nedenle UFRS 16’ nin sirketlere kredi verenler, mevcut ve potansiyel yatirimceilar agisindan kredi riskini
ve sirket karliligin1 degerlemede faydali bilgi saglayacag: ifade edilebilir.

Aragtirma icin kullanilan veriler UFRS 16’nin uygulama sonuglarindan elde edilmis olmakla beraber
sadece bir yillik finansal verileri kapsamaktadir. Kiralama stirelerinin bir yi1ldan uzun olmasi nedeniyle
daha sonra yapilacak olan caligmalarda daha uzun donemli degerlendirmelerin yapilmasi standardin
etkilerini anlamak ag¢isindan faydali olacaktir.
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