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Kiralama, kiralamaya konu olan varligin yasal sahibi olan kiralayan tarafindan, taraflarca

anlagilan siire boyunca, varligin kullanim hakki iizerinde tek seferde veya ¢ok seferde yapilan
odemeler karsiliginda, ilgili varligin kullanicist olan kiraciya aktarilmasmin saglandig bir
anlagma tiirli olarak tanimlanmaktadir (Elliott ve Elliott, 2017). Diger bir ifadeyle kiralama
sozlesmesi araciligiyla varligin miilkiyeti el degistirmemekte, ancak kullanim hakki gegici bir
siireligine kiractya aktarilmaktadir (Orten ve Karapinar, 2013). Dolayisiyla kiralama, varligin
kullanim hakkinin elde edilmesinde satin alma yerine basvurulan alternatif bir finansman

yontemidir.

Kiralama islemlerine iliskin hizmetler finansal sirketler veya kiralama sirketleri gibi ihtisas
sirketleri tarafindan verilmektedir. Bu sayede kiralama iglemleri yeni bir {iriiniin
olusturulmasina veya elde edilmesinde yararlanilacak kaynaklarin geleneksel sekilde finanse
edilmesine alternatif olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ayrica bu igslemler uzun dénemler boyunca

iktisadi karar vericiler tarafindan kullanilmis olup, giiniimiizde uluslararasi piyasalarda oldukca
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talep goren bir liriin haline gelmistir. Bu nedenle kiralama islemlerinin muhasebelestirilmesi ve

finansal tablolarda raporlanmasi kiralama islemine dahil olan sirketler agisindan oldukc¢a

onemli hale gelmistir.

13 Ocak 2016 tarihinde IASB tarafindan kiralama islemlerine iligskin IFRS 16 Leases ad1 altinda
yeni bir standart yayimlanmis olup, bu standardin 1 Ocak 2019 ve sonrasindaki hesap
donemlerinde gecgerli olmasi dngoriilmiistiir. Tiirkiye’de ise bu standart KGK tarafindan TFRS
16 Kiralamalar ad1 altinda 31.12.2018 tarihinden itibaren gegerli olmak suretiyle 29826 say1li
Resmi Gazete’de yayimlanmistir. Boylece TFRS 16, kendisinden 6nce yiiriirliikte olan TMS 17

Kiralama Islemleri Standardi’nin yerini alan standart olmustur.

TFRS 16, kiracilar tarafindan yapilan kiralamalarin finansal tablolara alinmasina iliskin
uygulamalara 6nemli degisiklikler getirmistir. TFRS 16’dan Once yiiriirliikkte olan TMS 17’ye
gore, kiracilarin kiralama islemleri finansal kiralama ve faaliyet kiralamas1 olmak iizere ikiye
ayrilmistir. Finansal kiralama, “belirli bir siire i¢in kiralayan ve kiraci arasinda diizenlenen,
iireticiden kiraci tarafindan secilip kiralayan tarafindan satin alinan bir malin miilkiyetini
kiralayanda, kullanimini ise kiracida birakan bir anlasma” olarak tanimlanmaktadir (Erol vd.,
2011: 32). Faaliyet kiralamas1 ise, kiralayanin bir mali, miilkiyetini korumak suretiyle
ekonomik dmriinden daha kisa bir stireligine ve kira ddemeleri karsilifinda kiraciya biraktigi
bir kiralama anlagmasi olarak tanimlanmaktadir (Sentiirk, 2016). Finansal kiralama ile faaliyet
kiralamasi arasinda birtakim farkliliklar bulunmaktadir. Bu farkliliklar genel olarak sahiplik,
kiralanan varliga iliskin risklerin kime ait oldugu, satin alma segenegi ve bu kiralamalarin
kiracilar tarafindan finansal tablolara alinmasi gibi faktdrler acisindan ortaya ¢ikmaktadir.
Ozellikle bu kiralama tiirlerinin kiracilar tarafindan finansal tablolara alinmasi konusu TFRS

16 tarafindan yapilan 6nemli bir diizenleme olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

TMS 17’ye gore faaliyet kiralamalarina iligkin yapilan kira 6demelerinin dogrusal bir sekilde
kira donemi boyunca gider olarak kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda
raporlanmas1 Ongoriilmiistiir. Yine ayni standarda gore bu tiir kiralamalarin finansal durum
tablosunun dipnotlarinda agiklanmasi gerekmektedir. Dolayisiyla bu diizenleme faaliyet
kiralamalarina iligkin tutarlarin finansal durum tablosu disinda raporlanmasini ortaya ¢ikaran

bir diizenlemedir (KGK, 2008).

TFRS 16 ise, 12 aydan daha uzun siireli faaliyet kiralamalarinin kiraci tarafindan finansal
durum tablosuna alinmasin1 6ngérmektedir. Bu noktada hem TMS 17°nin hem de TFRS 16 nin

finansal kiralamalarin tamamini finansal tablolara alan bir yaklasimi benimsedigini belirtmek
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yerinde olacaktir. Boylece TFRS 16’nin faaliyet kiralamalarina iligskin olarak yeni bir muhasebe

modelini uygulamaya kazandirdig1 anlasilmaktadir (KGK, 2018a).

Finansal tablo kullanicilar1 agisindan finansal tablolarda yer alan bilgilerin bir anlam ifade
etmesi i¢in birtakim niteliksel 6zelliklere sahip olmas1 gerekmektedir. Bunlar faydali finansal
bilginin niteliksel 6zellikleri olarak nitelendirilmekte olup, finansal bilgilerin finansal tablo
kullanicilarina fayda saglayabilmeleri i¢in niteliksel olarak ihtiyaca ve gercege uygun,
karsilastirilabilir, dogrulanabilir, zamaninda sunulan ve anlasilabilir bilgiler olmast
beklenmektedir (KGK, 2018b). Finansal bilgilerin bu 6zelliklere sahip olmasini saglayabilmek
icin finansal tablo kalemlerinin 6l¢iilmesi, degerlenmesi, muhasebelestirilmesi ve raporlanmasi
acisindan birtakim yaklasimlar benimsenmektedir. TFRS 16 tarafindan geg¢miste faaliyet
kiralamalarina iliskin ayrimi ortadan kaldirmak suretiyle tiim kiralama iglemleri i¢in tek bir
muhasebe modelinin gecerli kilinmasinin bu yaklasimlardan biri oldugunu ifade etmek

mumkuindiir.

TMS 17’nin gegerli oldugu donemlerde faaliyet kiralamalarinin finansal durum tablosu disinda
birakilmasi, yliksek diizeyde faaliyet kiralamasi yapan sirketlerin bu kiralama tiiriine konu olan
varlik ve yiikiimliiliiklerine iliskin tutarlar1 bir tiir “bilango dis1 finansman” olarak kullanmak
suretiyle finansal durum tablosu disinda tutmasina yol agmistir (Abdel-Khalik, 1981; Imhoff
vd., 1991; Duke vd., 2009). Bu durum, finansal tablo kullanicilar1 agisindan bu finansman
seklini uygulayan sirketlerin finansal bilgilerinin faydasiz hale gelmesine neden olmustur.
Finansal tablo kullanicilar1 finansal durum tablosu disindaki faaliyet kiralamalarmi takip
edebilmek amaciyla ¢esitli yontemlere bagsvurmus olup, bunlar genellikle yanls kararlar

alinmasina neden olan yontemler haline gelmistir (Raoli, 2021).

TFRS 16’nin faaliyet kiralamasi ve finansal kiralama seklindeki siniflandirmayi ortadan
kaldirmas1 ve faaliyet kiralamalarmin finansal durum tablosuna alinmasimi O6ngoéren
diizenlemeleri, sirketlerin finansal yapilari ve performanslar1 iizerinde Onemli diizeyde
degisiklikler olmasima neden olacak diizenlemelerdir. Bu calismanin amaci, TFRS 16
kapsaminda Ongoriilen yeni kiralama modelinin uygulanmasiyla birlikte faaliyet
kiralamalarinin bilangoya alinmasinin sirketlerin finansal durum ve finansal performans
oranlarinda yarattig1 etkilere iliskin sonuglar1 ortaya koymaktir. Bu ama¢ dogrultusunda
calismada model degisikligi sonucunda kirac1 olarak faaliyet kiralamasi yapan sirketlerin
finansal yapilar1 ve finansal performanslarinda TFRS 16 6ncesinde ve sonrasinda istatistiksel

olarak anlaml1 bir fark olup olmadig1 incelenmektedir. Bu kapsamda Borsa Istanbul’da yer alan
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147 sirketten olusan bir 6rneklem iizerine ampirik bir analiz uygulanmis, sirketlerin finansal

yapilarinda istatistiksel olarak anlamli herhangi bir fark tespit edilememis; ancak finansal

performanslarinda istatistiksel olarak anlamli farkliliklar bulunmustur.

Calisma, gercek sirketler tarafindan diizenlenen finansal tablo ve raporlari esas aldigindan,
caligma kapsaminda elde edilen bulgularin kiralama islemlerinin muhasebelestirilmesi ve
raporlanmasi iizerine yapilan teorik ve ampirik arastirmalara, yeni bir muhasebe standardinin
uygulanmasinin yarattigi zorluklar1 dikkate alan ¢aligmalara, kiralama muhasebesi kayitlar
yapan muhasebe meslek mensuplarina ve yeni bir standardin uygulama Oncesi ve sonrast
etkilerine iliskin olarak standart koyucu kuruluslar tarafindan yapilmasi muhtemel ¢aligsmalara

katki saglamas1 beklenmektedir.

Calismanin ilerleyen béliimleri su sekilde diizenlenmistir: Ikinci boliimde faaliyet
kiralamalarinin finansal tablolara alinmasinin etkilerini ele alan literatiirdeki ¢alismalar
incelenmis ve bu calismalar dogrultusunda olusturulan hipotezlere yer verilmistir. Ugiincii
boliimde hipotezlerin test edilmesinde esas alinan veriler ile bu verilerin analizinde yararlanilan
yontemle ilgili bilgiler yer almaktadir. Dordiincii boliimde yapilan analizin bulgularina ve son

olarak besinci boliimde ise ¢alismanin sonuglariyla ilgili degerlendirmelere yer verilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI VE HiPOTEZLER

Faaliyet kiralamalarinin finansal durum tablosuna alinmasinin, sirketlerin finansal
gostergelerine olan etkilerini analiz eden en eski calismanin Nelson (1963) tarafindan
yapildigini ifade etmek miimkiindiir (Raoli, 2021). Bu caligma bilanco dis1 kiralamalarin
bilangoya almmmasiin finansal oranlarin giivenilirligini 6nemli diizeyde artirdigini ortaya
koymustur (Nelson, 1963). Ayrica Imhoff vd. (1991) benzer bir yaklagimi kullanmak suretiyle
faaliyet kiralamalarinin finansal tablolarin igerigine dahil edilmesiyle birlikte finansal tablolar
iizerinde olusturacagi muhtemel etkiyi 6lgmek amaciyla aktiflestirme modeli adi1 verilen bir
model olusturmuslardir. Bu iki caligma oOnciiliiglinde faaliyet kiralamalarmin bilangoya
alinmas1 varsayimi altinda finansal oranlarin nasil etkilenecegi konusunun yaygin bir sekilde
islendigi goriilmektedir.

Imhoff vd. (1991) faaliyet kiralamalariyla ilgili varliklarin, yine faaliyet kiralamalariyla ilgili
yiikiimliilikklerin genellikle yiizde 60’1 ile yiizde 80’1 arasinda bir kismini olusturdugunu ve
bdylece faaliyet kiralamalarinin bilangoya alinmasi suretiyle varlik olarak raporlanacak finansal

tablo unsurlarinin tutarini tahmin etmislerdir. Bu ¢alismada yapilan analizlerin daha ¢ok bilango
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iizerindeki etkilere odaklandigi, gelir tablosu {zerindeki etkileri dikkate almadigi
anlasilmaktadir. 1997 yilinda ise gelir tablosu etkilerini de esas alan yeni bir calisma
yayimlamislardir (Imhoff vd., 1997). Her iki calismada da esas alinan ampirik yaklasim
sonucunda yapisal aktiflestirme modeli ad1 verilen bir model gelistirilmis ve bu model sonraki
caligmalar agisindan genel kabul gormiis bir model haline gelmistir. Bu model bilango dis1
kiralamalarin bilangoya dahil edilmeleri halinde finansal tablolar iizerindeki etkileri tahmin
etmeye yarayan bir modeldir. Bazi ¢alismalar bu modeli esas almak suretiyle sektorel analizler
yapmistir. Oregin, Duke vd. (2009) kamu hizmetleri ve bankacilik sektdrleri, Singh (2011)
restoran isletmeleri {izerine ¢alismislardir. Ozellikle Mulford ve Gram (2007) perakendecilik
sektoriindeki sirketlerin finansal durumlarmin 6nemli 6l¢lide bozulacagini ve vergi Oncesi
karlarinin azalacagini 6ngérmiistiir.
Literatiirde yapisal aktiflestirme modelinin kendisini veya farkli versiyonlarini esas alan bazi
caligmalar faaliyet kiralamalarinin bilango dis1 birakilmasinin sirketlerin karlhiligin1 olumlu
yonde etkiledigini; ancak likidite ve borg risklerini ise olumsuz yonde etkiledigini ortaya
koymustur. Hatta farkli muhasebe sistemlerinin benimsendigi ABD, Kanada, Yeni Zelanda gibi
ilkeler ile Avrupa iilkeleri agisindan bu modelin uygulanmasi benzer sonuglarin elde
edilmesiyle sonuglanmistir. Ornegin, Grossman ve Grossman (2010) 2009 yili itibariyla
Fortune 550 kapsaminda yer alan ilk 200 sirket iizerine yapisal aktiflestirme modelinin
uygulanmasi lizerine bir ¢alisma yapmustir. Bu calismada faaliyet kiralamalarinin bilangoya
alimmalar1 ve iskonto edilmeleri durumunda 6rneklemde yer alan sirketlerin 60’ 1nn kisa vadeli
yabancit kaynaklariin yiizde 5’ten daha diisiik seviyede artacagini, iskonto edilmemeleri
durumunda ise 70 sirketin kisa vadeli yabanci kaynaklarinin yiizde 5’ten daha diisiik seviyede
artacagini gostermislerdir. Ayrica 13 sirketin kisa vadeli yabanci kaynaklarinda en az ytizde 10
oraninda bir artisin meydana gelecegi sonucuna ulagsmiglardir. Benzer sonuglara Bennet ve
Bradbury (2003) tarafindan yapilan ¢alismada da ulasildigi goriilmiistiir. Bu ¢alismada, s6z
konusu bulgulara ek olarak Yeni Zelanda’da bulunan sirketlerden olusan bir 6rneklem {izerinde
yaptiklar1 ¢aligmada faaliyet kiralamalarinin bilangoya alinmasi halinde sirketlerin kaldirag
oranlarinin yani sira likidite ve karlilik oranlarinda da azalmaya neden olacagi sonucuna
ulagmiglardir.
Durocher (2008), yapisal aktiflestirme modeline faiz orani, kiralanan varligin toplam kiralama
stiresi, kiralamanin sona erme tarihi, kalan kiralama siiresi ve kurumlar vergisi orani
degiskenlerini eklemistir. Bu degiskenlerin eklenmesi suretiyle modelin gelismesine katkida

bulunmus olup, arastirma kapsaminda bulunan tiim sektorler agisindan toplam borg¢larin toplam
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varliklara oraninin yaklasik yiizde 62 artacagimi tahmin etmislerdir. Bununla birlikte
perakendecilik, petrol, gaz ve finansal hizmetler sektorlerinde aktif karlilik, 6zkaynak karlilik
ve hisse basina kazang oranlar tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etki yaratacagini
gostermislerdir.
Jesswein (2009) ABD’de finans sektorii disinda faaliyet gosteren sirketler {izerine yaptigi
caligmada sirketlerin finansal yapilarinin ve karliliklarinin 6nemli diizeyde etkilenecegini
tahmin etmistir. Wong ve Joshi (2015) hisse senetleri Avustralya borsast ASX’te islem goren
sirketler lizerine yaptiklar1 c¢alismada sirketlerin toplam aktif, toplam yilkiimlilik ve
Ozkaynaklarinda meydana gelecek degismelerin literatiirde yer alan bazi ¢aligmalarda (Beattie
vd., 1998; Bennet ve Bradbury, 2003) belirtildigi kadar 6nemli diizeyde gergeklesmeyecegi
sonucuna ulagsmislardir. Ayni ¢alismada borg-6zkaynak, toplam yabanci kaynak-toplam aktif
ve aktif karlilik oranlarinin olumsuz yonde etkilenecegi tahmin edilmistir. Elde edilen bu
bulgular varliklarin kullanim hakki tutari ile aktif karliligi arasindaki iliskiyi ortaya koyan
Graham ve King (2011) tarafindan yapilan ¢aligmanin bulgulari ile uyumludur.
Yapisal aktiflestirme modelinin Avrupa ilkelerinde faaliyet gosteren sirketler tizerine
uygulanmasiyla ilgili olarak da literatiirde cesitli calismalar yapilmistir. Ornegin, Beattie vd.
(1998) Ingiltere’de faaliyet gosteren sirketler iizerine yaptiklari calismada faaliyet
kiralamalarinin bilangoya alinmasinin sirketlerin kar marji, aktif karlilik orani, aktif devir hiz1
ve 0zkaynaklarin toplam borglara orani gibi oranlar lizerinde 6nemli diizeyde etki yaratacagini
ortaya koymuslardir. Goodacre (2003) perakendecilik sektoriiniin 1994-1999 donemi tutarlarini
esas aldig1 caligmasinda faaliyet kiralamalarindan dogan yikiimliliklerin, uzun vadeli
yikiimliiliklerin yaklagik 3,3 kati oldugunu bulmustur. Ayrica faaliyet kiralamalarinin
bilangoya alinmasinin sirketlerin bazi finansal oranlarin1 ve derecelendirme islemlerini 6nemli
diizeyde etkileyecegi sonucuna ulasmistir. Bu sonug Fiilbier vd. (2008) ve Branswijck vd.
(2011) tarafindan Almanya, Belgika ve Hollanda’da faaliyet gdsteren sirketleri esas alarak
yapilan caligmalarin sonuglariyla benzerdir. Bu ¢alismalar, sirketlerin karliliklarinin
azalacagini ve ylkiimliiliklerinin artacagini dngérmiistiir. Ayrica bu durumun bazi sektorler
iizerinde daha fazla etki yaratacagim ortaya koymustur. Ornegin; Almanya’da moda ve
perakendecilik sektorlerinin, Belgika ve Hollanda’da ise iiretim sektoriiniin bu etkileri
hissedecek olan sektorler oldugunu ifade edilmistir. Yine Avrupa iilkelerini esas alan ve Fito
vd. (2013) ile Pardo Pérez vd. (2015) tarafindan yapilan ¢alismalarda sirketlerin karliliklarinin

ve likiditelerinin azalacagi ve borglarinda artis olacagi sonucuna ulagsmiglardir.
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Fafatas ve Fischer (2016) sermaye yogun sirketlerin faaliyet kiralamalarin1 bilangoya almalari
durumunda faiz ve vergi oncesi karin toplam aktiflere oraninin, aktif karlilik oranmin ve
yatirilan sermayenin getiri oraninin énemli diizeyde azalacagini gostermislerdir.
Joubert vd. (2017), Morales-Diaz ve Zamora-Ramirez (2018), Giner vd. (2019) ve Veverkova
(2019) tarafindan yapilan ¢aligmalar ise dogrudan UFRS 16’nin sirketlerin finansal tablolar
iizerinde yaratacagi muhtemel etkileri esas almaktadir. Bu ¢alismalarda faaliyet kiralamalarinin
finansal durum tablosuna alinmasi durumunda daha Onceki ¢alismalarda ele alinan finansal
oranlar lizerinde yaratacagi muhtemel etkiler tahmin edilmistir.
Faaliyet kiralamalarinin bilangoya dahil edilmesiyle ilgili olarak Tiirkiye’de de ¢ok sayida
calisma yapilmistir. Ornegin, Sar1 vd. (2016) Borsa Istanbul perakendecilik sektoriinde yer alan
sitketlerin  toplam yiikiimliiliklerinin toplam aktiflere oranmin Onemli diizeyde
etkilenmeyecegi sonucuna ulagmistir. Aslan (2018) faaliyet kiralamalarinin bilangoya
alinmasinin kiraci isletmelerini nasil etkileyecegini UMS 17 ve UFRS 16 arasinda kiyaslamalar
yapmak suretiyle arastirmistir. Bu standartlarin uygulama farkliliklar1 6rnekler yardimiyla
aciklanmis ve ilgili isletmelerin faiz, vergi ve amortisman Oncesi karlarinda, kaynak yapisi
icinde bor¢ oranlarinda, amortisman ve finansman giderlerinde artisa neden olacagi saptanmis
ve bu sirketlerin faaliyet kiralamas1 yapmayan sirketlere gére mali yap1 oranlarinin yiiksek, cari
oranlarinin diisiik olacagini ortaya koymustur.
Akbulut (2018) yapisal aktiflestirme modelini kullanmak suretiyle UFRS 16 geregince
meydana gelen degisikliklerin finansal tablolar ve oranlar iizerine olan etkilerini incelemistir.
Bu c¢alismada Turkcell iletisim Hizmetleri A.S.’nin 2015 ve 2016 yillarina iligkin finansal
verileri esas alinarak faaliyet kiralamalarinin finansal tablolara alinmasindan 6nce ve sonraki
aktif karliligi, bor¢larin 6zkaynaklara ve aktiflere orani, 6zkaynak karlilig1 ve kaldirag oranlari
ve bunlardaki degisim incelenmistir. Yapilan inceleme sonucunda toplam aktif ve
yiikiimliiliiklerin artacagy, aktif karliliginin azalacag, borglarin 6zkaynaklara orani ile borglarin
akitflere oraninin artacagi sonucuna ulasilmistir.
Aktas vd. (2017) Bimeks A.S. ve Pegasus A.S.’nin 2015 yili verilerini kullanmak suretiyle
UFRS 16’nin etkilerini incelemislerdir. Buna gore, ilgili sirketlerin bor¢lanma oranlarinin
onemli diizeyde artacagi, perakende sektoriinde faaliyet gosteren Bimeks A.S.’nin karlhiliginin
artacagini; ancak bir havayolu sirketi olan Pegasus A.S.’nin karliligimin azalacagini tahmin
etmiglerdir. Benzer sektorlerde faaliyet gdsteren ancak daha fazla sayida sirketi esas alan bir
calisma Ozdogan ve Uygun (2020) tarafindan yapilmistir. Bu ¢alismada Borsa Istanbul’da yer

alan sirketlerin sektér ortalamalarini IASB tarafindan yayimlanan etki raporundaki sektor
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ortalamalari ile kiyaslamislar ve perakende, havacilik ve saglik sektorlerinin diger sektorlere
gore daha fazla etkilenecegini ortaya koymuslardir. Ayrica finansal oranlar agisindan en yiiksek
oranlara sahip 1ii¢ sirketin faaliyet kiralamasi kapsaminda bilango dis1 biraktiklar
yiikimliiliikklerin, toplam aktiflerinden daha fazla oldugu sonucuna ulagsmislardir.
Oztiirk (2016) Tiirk Hava Yollar1 A.O., Pegasus A.S. ve Lufthansa iizerine yaptig1 ¢alismada
mali yap1 oranlarinin artacagi ve cari oranin ise azalacag sonucuna ulasmistir. Oztiitk ve
Sercemeli (2016) Tiirkiye’de faaliyet gdsteren Pegasus Hava Tasimaciligi A.S.’nin 2015
finansal tablo verilerini esas aldiklar1 calismada toplam yilikiimliiliiklerin 6zkaynaklara oraninin
yiizde 75,3, toplam yiikiimliiliiklerin toplam aktiflere oraninin yiizde 16,9 ve 6zkaynak karlilik
oraninin ylizde 15,6 artacagini; ancak aktif karlilik oraninin yiizde 34,4 oraninda azalacagini
ortaya koymuslardir.
Acar vd. (2017), ilk olarak Imhoff vd. (1991) tarafindan Onerilen ve Beattie vd. (1998)
tarafindan katki verilen yapisal aktiflestirme modelini esas almak suretiyle hisse senetleri BIST
100 Endeksi’nde islem goren ve perakendecilik, tagimacilik, telekom ve turizm sektorlerinde
faaliyet gosteren 17 sirkete iliskin 2010 ve 2016 yillar1 arasindaki verileri i¢in oran analizi
yapmiglardir. TFRS 16 6ncesi ve sonrast durumlar arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farkin
olup olmadigini t-testi ile test etmislerdir. Buna gore, sirketlerin finansal yapi, kaldirag, karlilik
oranlari lizerinde istatistiksel olarak anlamli degisiklerin meydana gelmesinin muhtemel oldugu
sonucuna ulagmislardir.
Marsap ve Yanik (2018), faaliyet kiralamalarinin finansal tablolara alinmasiyla kar veya zarar
ve diger kapsamli gelir tablosunun kar veya zarar boliimiinde amortisman ve finansman
giderlerinin, finansal durum tablosunda ise kullanim hakki varliklar1 ile kiralama
yiikiimliiliiklerinin artacagi sonucuna ulagsmislardir.
Demir Ercan ve Selimler (2019) faaliyet kiralamalarinin bilangoya alinmasiyla faiz, vergi ve
amortisman Oncesi karin, toplam borglarin toplam 6zkaynaklara oraninin artacagini, hisse
basina kar/zararin, net varliklarin, faiz karsilama orani ile aktif devir hizinin azalacagini ortaya
koymuslardir.
Literatiirde yer alan gerek yurt disinda gerekse de Tiirkiye’de faaliyet gosteren sirketler iizerine
yapilan caligmalarin genellikle UFRS 16 nin bu sirketlerin finansal oranlari iizerinde yaratacagi
muhtemel etkilerin tahmin edilmesi {izerine yapildig1 goriilmektedir. Ancak UFRS 16’nin
yiriirliige girmesi sonrasinda finansal oranlar iizerinde yarattig1 gercek etkiler {izerine yapilan
calismalarin oldukga az sayida oldugu goriilmiistiir. Ornegin, Raoli (2021) tarafindan yapilan

caligmada sirketlerin UFRS 16 Oncesi ve sonrasi gercek veriler esas alinmak suretiyle
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karsilastirilmistir. Buna gore Italya’da borsaya kote 167 sirket iizerine yapilan arastirma
sonucunda bu sirketlerin faiz, vergi ve amortisman Oncesi karlarinin arttigl, 6zkaynak
karliliginin etkilenmedigi, aktif karliligi, yatirilan sermayenin getirisi ve faiz karsilama
oranlarinda meydana gelen degisimlerin istatistiksel olarak anlamli oldugu sonucuna ulagsmastir.
Literatiirde yer alan ¢alismalarin 6nemli bir kisminin teorik yaklasimlar icermesi veya yeni
kiralama muhasebesi modelinin finansal tablo ve oranlara yonelik gercek etkileri degil de
muhtemel etkileri tahmin etmeye yonelik olmasi bu calismanin esas motivasyonunu
olusturmaktadir. Bu nedenle, TFRS 16 Oncesi ve sonrasi verilerden yola ¢ikmak suretiyle yeni
kiralama muhasebesi modelinin Borsa Istanbul’da yer alan sirketlerin ve sektorlerin finansal
yapilar ve finansal performanslar iizerine etkilerini incelemek amaciyla asagidaki hipotezler
olusturulmustur:
Hi: TFRS 16 hiikiimlerinin uygulanmasi sirketlerin finansal yapilari iizerinde istatistiksel
olarak anlamli bir etki yaratmistir.
Hz: TFRS 16 hiikiimlerinin uygulanmasi sirketlerin finansal performanslar1 {izerinde

istatistiksel olarak anlamli bir etki yaratmugtir.

3. VERILER VE YONTEM

Calismanin 6rneklemini 2018 ve 2019 yillar1 sonunda yillik finansal tablolarini yayimlamis
olan ve hisse senetleri Borsa Istanbul’da islem goren 147 adet sirket olusturmaktadir. Bu
orneklemde BIST Sirketleri arasinda yer almakla birlikte farkli finansal tablo igerigine sahip
olmalar1 ve farkli muhasebe uygulamalarina tabi olmalar1 nedeniyle banka ve sigorta sirketleri
gibi finansal kuruluslar1 yer almamaktadir. Ayrica calismada 6zel hesap donemine tabi olan,
TFRS 16’ya gecis tarihi farkli olan, faaliyet kiralamalarmma yonelik olarak finansal tablo
dipnotlarinda yeterli diizeyde agiklama yapmayan ve faaliyet kiralamasi yapmayan sirketler
orneklem disinda birakilmistir. Tablo 1 6rneklem sec¢imine iligkin sayisal bilgiler ile 6rneklem
kapsamindaki sirketlerin, dahil oldugu sektorlere gore dagilimina iliskin bilgileri icermektedir.

Tablo 1: Orneklem Se¢imi

Omeklemi Olusturan Sirketler Orneklem
Sayist
Borsa Istanbul Sirketleri 441
Kapsam Dis1 Birakilanlar:
Mali Kuruluslar (Bankalar ve Sigorta Sirketleri vb.) (129)
Hesap Donemi Farkli Olan Sirketler )
TFRS 16’ya Gegis Tarihi Farkli Olan Sirketler 1)
Yeterli Diizeyde Agiklama Yapmayan/Faaliyet Kiralamasi
i (157)
Uygulamayan Sirketler
Orneklemde Yer Alan Sirket Sayisi 147
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Sektor Say1 Yiizde (%)
Tarim, Ormancilik ve Balikgilik 1 0,68
Madencilik ve Tag Ocakeiligt 4 2,72
Imalat 74 50,34
Elektrik, Gaz ve Su 7 4,76
Insaat ve Bayimdirhk 5 3,40
Toptan ve Perakende Ticaret, Lokantalar ve Oteller 18 12,25
Ulastirma, Depolama ve Haberlesme 7 4,76
Egitim, Saglik, Spor ve Diger Sosyal Hizmetler 2 1,36
Teknoloji 23 15,65
Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler 1 0,68
idari ve Destek Hizmet Faaliyetleri 2 1,36
Gayrimenkul Faaliyetleri 3 2,04
Toplam Orneklem Sayisi 147 100,00

Bu ¢alismada Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda BIST Sirketleri bagligi altinda yer alan halka
acik sirketlerin finansal tablo ve dipnotlart ile faaliyet raporlarindan elde edilen ikincil
verilerden faydalanilmistir.

TFRS 16’n1in sirketler lizerinde yaratmis oldugu etkilerin tespit edilmesine iligkin olusturulan
hipotezlerin test edilmesine yonelik olarak literatiirde yapilan ¢alismalari esas almak suretiyle
sirketlerin finansal yapilariyla ve finansal performanslariyla ilgili veriler esas alinmigstir.
Finansal yapiya iligkin Hi hipotezinin test edilmesi amaciyla TFRS 16 6ncesi ve sonrasi (2018
yili ve 2019 yil1) uzun vadeli yabanci kaynaklarm 6zkaynaklara oram (UVYK/OK ve
UVYK/OK’) ve uzun vadeli yabanci kaynaklarin toplam aktiflere oran1 (UVYK/TA ve
UVYK/TA’) esas alinmistir (Nelson, 1963; Imhoff vd., 1991; Wong ve Joshi, 2015; Raoli,
2021). Finansal performansa iligkin H2 hipotezinin test edilmesi amaciyla TFRS 16 oncesi ve
sonrast (2018 yili ve 2019 yil) faiz, vergi ve amortisman dncesi kar (FAVOK ve FAVOK”),
faiz ve vergi oncesi kar (FVOK ve FVOK"), vergi 6ncesi kar (VOK ve VOK’) ve amortisman
giderleri (Amort. Gid. ve Amort. Gid.”) esas alinmistir (Fafatas ve Fischer, 2016; Raoli, 2021).
Sonraki asamada TFRS 16 oncesi ve sonrasi farkliliklarin anlamliligina iliskin uygulanacak
testlerin belirlenmesi amaciyla ilgili finansal oran degerlerine normallik testleri kapsaminda
hem Kolmogorov-Smirnov hem de Shapiro-Wilk testleri uygulanmistir. Ayrica Q-Q plot
grafikleri ile ¢arpiklik ve basiklik sonuglar1 da incelenmis olup, sonug olarak s6z konusu oran
ve indekslere iliskin degerlerin normal dagilmadig: tespit edilmistir. Bu nedenle TFRS 16
oncesi ve sonrast degisiklikler parametrik olmayan ve bir uygulamanin dncesi ve sonrasina
iliskin istatistiksel anlamliligin arastirilmasinda kullanilan Wilcoxon Isaretli Siralar Testi

araciligiyla incelenmistir.
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Ayrica TFRS 16’nin yarattig1 tutarsal degisimlerle ilgili daha ayrintili fikir elde etmek ve
karsilagtirma yapmay1 saglamak amaciyla bazi finansal veriler ve oranlar islenmek suretiyle
yeni birtakim veriler ve indeksler olusturulmustur. Bu indekslerin tamamu ilgili degiskenlerin
2019 degerlerinin 2018 degerlerine gore yiizdesel degisimine dayanmaktadir. Bunlar toplam
aktiflerdeki degisim (ATA), toplam yiikiimliiliikklerdeki degisim (ATY), uzun vadeli yabanci
kaynaklarm 6zkaynaklara oram1 karsilastirilabilirlik indeksi (Ki UVYK/OK), uzun vadeli
yabanci kaynaklarm toplam aktiflere oram karsilastirilabilirlik indeksi (KI UVYK/TA), faiz,
vergi ve amortisman oncesi kar indeksi (FAVOK Indeksi), faiz ve vergi dncesi kar indeksi
(FVOK Indeksi), vergi dncesi kar indeksi (VOK Indeksi) ve amortisman indeksi hesaplanmistir
(Morales-Diaz ve Zamora-Ramirez 2018; Raoli, 2021). Yapilan analizin direncini kontrol
etmek icin gelistirilen bu degiskenlere Tek Orneklem Wilcoxon Testi uygulanmistir. Tek
Orneklem Wilcoxon Testi, olusturulan karsilastirilabilirlik indekslerinin tek bir degerden, diger
bir ifadeyle sifirdan anlamli bir sekilde farkli oldugunu ortaya koymaktadir. S6z konusu

analizlerin yapilmasinda SPSS 21.0 programindan faydalanilmstir.

4. BULGULAR

Tablo 2 caligsmada esas alinan tiim degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikleri icermektedir.

Tablo 2: Tanimlayiel istatistikler

Ortalama ('é)/lftgzig) Sstgg(rf: Minimum Maksimum
UVYK/OK 0,4417 0,2614 4,24470 -46,30 13,41
UVYK/OK' 0,4795 0,2624 5,43615 -53,76 21,37
UVYKITA 0,1551 0,1114 0,14722 0,00 0,65
UVYK/TA' 0,1647 0,1174 0,16431 0,00 1,25
FAVOK 495.621.906 49.986.873 | 1.388.538.646 -32.171.423 | 11.896.536.300
FAVOK' 593.716.482 44.000.000 | 1.695.249.503 -46.143.000 | 14.682.736.800
FVOK 341.276.405 36.318.394 927.018.252 -175.293.322 | 7.334.000.000
FVOK' 395.901.739 38.632.000 955.432.634 | -207.885.305 | 6.268.460.000
VOK 184.984.690 11.612.244 755.080.349 | -1.670.050.623 | 5.756.252.000
VOK' 239.859.083 14.284.276 743.771.338 | -606.817.335 | 5.056.000.000
Amort. Gid. 130.459.532 7.194.948 549.859.817 2.814 | 5.254.000.000
Amort. Gid.' 187.408.605 9.998.484 837.329.487 25.218 | 8.624.000.000
ATA 16,8585 0,1830 141,5279 -0,4185 1259,2910
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ATY 18,1123 0,1831 152,3467 -0,8778 1432,7140
KI_UVYK/OK 0,4253 0,0270 9,80038 -92,9193 60,2872
KI_UVYK/TA 0,8736 0,0320 3,26685 -0,8852 30,5787

FAVOK Indeksi 7,8398 0,0869 104,4177 -100,8854 1260,9057
FVOK Indeksi 23,8472 0,0443 222,9388 -32,5708 2505,2930
VOK Indeksi 11,8804 -0,1224 106,9268 -36,2436 976,9089
Amortisman Indeksi 0,9325 0,3212 2,45918 -0,9986 25,8943

Not. Uzun vadeli yabanci kaynaklarin 6zkaynaklara ve toplam aktiflere oranlarinin ortalamalar1 2019 yilinda
artmistir. Yine ortalama degerler agisindan FAVOK, FVOK, VOK ve amortisman giderlerinde 2019 yilinda
tutarsal olarak artis meydana gelmistir. Ayrica tiim indeks degerlerinde artis gergeklestigi tespit edilmistir.

Tablo 3’te sirketlerin finansal yap1 ve finansal performans oranlarinin TFRS 16 6ncesi (2018
yil1) ve sonras1 (2019 yil1) degerlerine iliskin olarak olusturulan hipotezlerin (H1 ve Hp) liskili
Wilcoxon Isaretli Siralar Testi aracilifiyla yapilan test sonuclarina iliskin bulgulara yer
verilmistir. Bulunan p degerleri yiizde 5 anlamlilik seviyesine gore sonuglari gostermektedir.

Tablo 3: Sirketlerin Finansal Yapi ve Finansal Performans Oranlarimin TFRS 16 Oncesi
ve Sonrasi Durumlarina Iliskin Iliskili Wilcoxon Isaretli Siralar Testi Sonuclar:

Test Edilen . . 1 o - .
Hipotezler Test Edilen Hipotezlere Iliskin Degiskenler p Degerleri
UVYK/OK - UVYK/OK' 0,739
H;
UVYK/TA - UVYK/TA' 0,472
FAVOK - FAVOK' 0,000
FVOK - FVOK' 0,002
H:
VOK - VOK' 0,041
Amort. Gid. - Amort. Gid.' 0,000

Hi hipotezinin test edilmesiyle TFRS 16’nin uygulanmasinin sirketlerin finansal yapisi
tizerindeki etkisi tespit edilmeye ¢alisilmistir. Tablo 3’e gére, Hy hipotezinin test edilmesiyle
ilgili olarak TFRS 16 6ncesi ve sonrast uzun vadeli yabanci kaynaklarin 6zkaynaklara orani
(UVYK/OK-UVYK/OK”’) acisindan istatistiksel olarak herhangi bir anlamli farklilik tespit
edilememistir (p=0739>0,05). Benzer sekilde uzun vadeli yabanci kaynaklarin toplam aktiflere
orant (UVYK/TA-UVYK/TA’) agisindan da TFRS 16 oncesinde ve sonrasinda istatistiksel
olarak herhangi bir anlamli farklilik tespit edilememistir (p=0,472>0,05).
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H, hipotezi araciligiyla TFRS 16’nin uygulanmasinin girketlerin finansal performansi
iizerindeki etkisi tespit edilmeye ¢alisilmistir. Buna gore, H2 hipotezinin test edilmesine iliskin
TFRS 16 oncesi ve sonrast FAVOK (p=0,000<0,05), FVOK (p=0,02<0,05), VOK
(p=0,041<0,05) ve amortisman giderleri (p=0,000<0,05) degiskenleri agisindan istatistiksel
olarak anlamli farkliliklar tespit edilmistir.
Tablo 4’te Tek Orneklem Wilcoxon Isaretli Siralar Testi kapsaminda incelenen degiskenlerin
medyan degerlerine iliskin olarak olusturulan sifir (bos) hipotezinin ylizde 5 anlamlilik
seviyesindeki istatistiksel sonucglart Ozetlenmektedir. Bu test kapsaminda p degerlerinin
0,05’ten kiiclik olmasi, sifir hipotezinin kabul edilmesinin miimkiin olmadigina isaret
etmektedir.

Tablo 4: Sirketlerin Finansal Yapi ve Finansal Performans Oranlariyla Ilgili Gelistirilen
Degisken ve Indekslerin TFRS 16 Oncesi ve Sonrasi Durumlarina Iliskin Tek Orneklem
Wilcoxon Isaretli Siralar Testi Sonuclar

Sifir Hipotezleri p Degerleri Karar
ATA degiskeninin medyan degeri Sifir Hipotezinin kabul edilmesi
booF 0,000 . et 1
sifira esittir. miimkiin degildir.
ATY degiskeninin medyan degeri Sifir Hipotezinin kabul edilmesi
booF 0,000 . et 1
sifira esittir. miimkiin degildir.
KI_UVYK/OK degiskeninin Sifir Hipotezinin reddedilmesi
- L o 0,064 . et 1k
medyan degeri sifira esittir. miimkiin degildir.
KI_UVYK/TA degigkeninin Sifir Hipotezinin kabul edilmesi
¥ L o 0,008 . et 1
medyan degeri sifira esittir. miimkiin degildir.
FAVOK indeksi degiskeninin 0338 Sifir Hipotezinin reddedilmesi
medyan degeri sifira esittir. ' miimkiin degildir.
FVOK Indeksi degiskeninin 0632 Sifir Hipotezinin reddedilmesi
medyan degeri sifira esittir. ' miimkiin degildir.
VOK Indeksi degiskeninin Sifir Hipotezinin reddedilmesi
. o 0,147 . ot 1
medyan degeri sifira esittir. miimkiin degildir.
Amortisman indeksi degiskeninin 0.000 Sifir Hipotezinin kabul edilmesi
medyan degeri sifira esittir. ' miimkiin degildir.
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Tablo 4’e gore, sirketlerin toplam aktif (ATA) ve yiikiimliiliiklerindeki (ATY) degisime iliskin
sonu¢ p=0,000<0,05 oldugundan, faaliyet kiralamalarinin TFRS 16 ile birlikte bilangoya
alinmasinin ilgili degiskenlerin medyan degerlerinde istatistiksel olarak anlamli diizeyde bir
degisiklik yarattig1 anlasilmaktadir. Benzer sekilde uzun vadeli yabanci kaynaklarin toplam
aktiflere oranina iligskin olusturulan indeks ve (KI_UVYK_TA i¢in p=0,008<0,05) amortisman
indeksi i¢in istatistiksel olarak anlamli bir fark bulunmaktadir (p=0,000<0,05).

5. SONUC

TFRS 16 Kiralamalar Standardi’nin yaymmlanmasiyla birlikte, ge¢miste finansal tablo
dipnotlarinda agiklanan faaliyet kiralamalarinin finansal durum tablosuna dahil edilmesi
Oongoriilmiistir. Boylece uzun yillar boyunca bilango disi kiralamalar olarak bilinen bu tiir
kiralamalarin muhasebelestirilmesi ve raporlanmasi iizerinde yaratacagi muhtemel etkilere
iligkin ytiriitiilen tahmini tartismalar son bulmustur.

Bu calismada TFRS 16’nin yiiriirliige girmesi sonucunda Borsa Istanbul’da islem gdren
sirketlerin finansal yap1 ve performanslar {izerinde olusan etkilerin ampirik bir sekilde ortaya
konmasi amac¢lanmistir. Bu amag¢ dogrultusunda literatiirde yapilmis olan ¢alismalar incelenmis
olup sirketlerin finansal durumlarini ve performanslarini yansitan gesitli degiskenler ve finansal
oranlar esas alinmistir.

Calismada elde edilen bulgular TFRS 16’ nin yiirtirliige girmesiyle birlikte sirketlerin finansal
yapilari agisindan istatistiksel olarak anlamli herhangi bir farklilik olmadigina isaret etmektedir.
Dolayisiyla TFRS 16’nin 6ncesi ve sonrast i¢in bu ¢aligmada esas alinan degiskenler agisindan
sirketlerin finansal durum tablosu {lizerinde 6nemli bir etkisinin bulunmadig1 anlagilmaktadir.
Sirketlerin finansal performanslar1 acisindan FAVOK, FVOK, VOK ve amortisman
giderlerinin TFRS 16 Oncesi ve sonrasi ile karsilastirildiginda istatistiksel olarak anlamhi
degisiklikler gosterdigini ifade etmek miimkiindiir. Bu degiskenler 6zellikle gelir tablosu ile
iliskili oldugundan, TFRS 16’nin yiiriirliige girmesiyle birlikte faaliyet kiralamalarina iligkin
yeni muhasebe modelinin gelir tablosu iizerinde 6nemli degisiklikler yarattig1 anlagilmaktadir.
Bu ¢alisma 6zellikle Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren tiim sirketleri arastirmaya dahil etmesi
bakimindan oldukga genis kapsamli bir 6rneklem icermekte olup, TFRS 16’nin 6rneklemde yer
alan sirketler iizerine olan etkilerini gergek tutarlar araciligiyla ortaya koymaktadir. Dolayisiyla
caligmada elde edilen bulgularin muhasebe uygulamacilari ile ulusal ve uluslararasi standart
koyucu kuruluglara fayda saglayacagi diisiiniilmektedir. Bunun yam sira ¢alisma birtakim

siirhiliklar da icermektedir. Ornegin, calisma yalnizca Borsa Istanbul Sirketleri iizerine
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uygulanmistir. Gelecekte yapilacak calismalarda gelismekte olan veya gelismis iilkelerdeki
sirketleri kapsayacak sekilde yapilacak calismalarla daha genis kapsamli ve gecerli sonuglarin
elde edilmesi miimkiindiir. Ayrica bu ¢alismada nicel bir arastirma yapilmis olup, gelecekte
yapilacak caligmalar hem Tiirkiye hem de baska iilkeler acisindan TFRS 16’nin yarattigi
etkilerin nitel arastirma yoOntemleri kullanilmak suretiyle incelenmesi, bu alandaki

arastirmalarin derinlesmesini saglayacaktir.
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