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ONSOZ

Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari, firmalarin finansal durumlari
hakkinda biitiin diinyada gegerli olan muhasebe ve finansa ait bilgilerin finansal tablo
kullanicilarina, analistlere, yatirnmcilara ve diger ilgili taraflara uluslararasi diizeyde
ortak bir dil olusturmasi i¢in ortaya ¢ikmistir. Ayn1 zamanda bu bilgilerin dogru,
giivenilir ve seffaf bir sekilde sunulmasi da 6nemli hale gelmistir. Muhasebenin 6nde
gelen unsurlarindan raporlama i¢in ortak bir muhasebe-finans dili yaratan Uluslararasi
Finansal Raporlama Standartlar1 giiniimiizde muhasebe finansman bilim dalinda sikca

calisilan bir konu haline gelmistir.

UFRS siirekli gelismektedir. Gelismelerin takip edilmesi her ne kadar zor olsa
da standartlar gelistikge ve uluslararasi diizeyde yayginlastik¢a uluslararasi
ortakliklarin da artmas: beklenmektedir. Ortak bir muhasebe finans dili iilkemiz
firmalarimin da yurtdisina daha kolay acilmasina yardimci olabilir. Ayrica, UFRS
diizenlemeleri ile firmalarin firma degeri hesaplamalarinda da degisiklikler olmasi
beklenmektedir. UFRS diizenlemelerinin firma degeri iizerine etkisinin hangi yonde

olacagini incelemek dnemli bir konu olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Calismamizda ayni1 zamanda gercek bir firma lizerinden uygulamaya da yer
verilmigstir. Calismamiz 6zelinde serbest piyasada faaliyet gosteren gercek bir firmayi
tercih etmemizin sebebi somut analizler yapabilmek i¢indir. Bu baglamda Uluslararasi
Finansal Raporlama Standartlari’nin Firma Degerlemesi Uygulamalarina etkisi analiz

edilerek finansal tablolarin analizi yapilmustir.

Oncelikle tez konusunu segerken isteklerimi géz oniinde bulundurup bana
yardimci olan, her asamada benden destegini esirgemeyen tez danigmanlarim degerli
hocalarim Prof. Dr. Mutlu Basaran OZTURK ve Dog. Dr. Hatice Isin DIZDARLAR’a
ve tez jirisinde bulunmak igin 6zveride bulunarak bana yardimei olan kiymetli
hocalarim Dog.Dr. Muhammet BELEN ve Dr. Ogr. Uy. Nizamettin BASARAN’a en
kalbi stikranlarimi sunmayi1 bir borg¢ bilirim. Ayrica, tez siirecinde sabirla yanimda
olup destek olan sevgili esim Keriman Kirt TEZ’e ve higbir zaman yardimlarini

esirgemeyen kiymetli dostum Dr. Muharrem KORKMAZ’a tesekkiir ederim.
Mustafa Gokhan TEZ

Nigde, 2019



OZET
YUKSEK LiSANS TEZI

ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA STANDARTLARININ FIRMA
DEGERLEMESI UYGULAMALARINA ETKISi

TEZ, Gokhan Mustafa
Isletme Anabilim Dah
Tez Damismani: Dog. Dr. Hatice Isin DIZDARLAR
Agustos 2019, 133 sayfa

Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 firmalarla ilgili karar vericilere
firmanin finansal durumu ve genel performansi hakkinda giivenilir ve ihtiyaca hizmet
edebilecek bilgi saglamak i¢in diizenlenmistir. Firmalarin muhasebe kayitlarin
yaparken, finansal tablolarin1 hazirlarken ve kamuya ayrintili bilgiler verirken tiim
diinyada ortak amaca hizmet eden ilke, 6l¢ii ve kavramlar1 temel alan UFRS'na
uymalar1 beklenmektedir. Ulkemiz de UFRS’na uyum saglayabilmek igin gerekli
adimlar1 atmis ve Uygulamaya koymustur. Diger yandan firma degerinin dogru
hesaplanmas1 yatirimeilar, analistler, hissedarlar acisindan Onemlidir. UFRS

uygulamalarinin firma degeri iizerinde etkili olmas1 beklenmektedir.

Bu ¢aligmanin amaci, UFRS’nin firma degerlemesi uygulamalarina etkisini
incelemektedir. Tezin birinci boliimiinde Standartlarla ilgili kurum ve kuruluslar
hakkinda bilgi verilmistir. ikinci boliimde deger kavrami, firma degeri ve firma
degerleme olgiileri iizerinde durulmustur. Ugiincii boliimde UFRS'ndaki degerleme
Olciileri tlizerinde durularak, UFRS’min firma degerlemesine etkisi ayr1 ayr
incelenmistir. Dordiincti boliimde, gergek bir firmanin finansal verilerinden yola
cikilarak UFRS'nin firma degeri etkisi iizerine bir uygulama yapilmistir. Uygulamanin
sonucunda firmanin finansal tablolar1 dikkate alindiginda UFRS’na gecisle birlikte
TDHP/MSUGT’na goére firmalarin Ozsermayelerinin ve net karinin daha az
gorlindligii ortaya cikmistir. Ayrica UFRS’na goére hazirlanan finansal tablolardan
elde edilen verilerle net aktif yontemine ve dzsermayeye olan serbest nakit akislari
yontemine gore firma degeri hesaplandiginda firma degerinin daha az hesaplandigi

tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari, Firma

Degerlemesi, Finansal Raporlama.



ABSTRACT
MASTER THESIS

THE EFFECTS OF INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING
STANDARDS TO THE FIRM VALUATION APPLICATIONS

TEZ, Gokhan Mustafa
Department of Business

Supervisor: Assoc. Prof. Dr. Hatice Isin DIZDARLAR
Agust 2019, 133 pages

The International Financial Reporting Standards are designed to provide
decision makers with reliable information that serves the needs of the Company's
financial position and overall performance. IFRS is an international accounting
language and system based on principles, measures and terms that serve a common
purpose all over the world. Firms are expected to comply with IFRS when preparing
their financial charts, accounting and providing detailed information to the public.
Our country has taken the necessary steps to comply with the International Financial
Reporting Standards and has applied the IFRS implementation process.

The purpose of this study is to investigate The Effects of International
Financial Reporting Standards to the Firm Valuation Applications. In the first part of
the thesis, information is given about institutions and organizations related to IFRS
and Standards. In the second part, the term of value, firm value and firm valuation
measures are emphasized. In the third section, the valuation measures in IFRS are
discussed and the effect on each of the International Financial Reporting Standards on
the firm valuation is examined separately. In the fourth chapter, an application is
made on the firm value effect of IFRS based on the financial data of a real firm. As a
result of the application, when the financial charts of the firm are taken into
consideration, it is seen that with the transition to IFRS, the owner’s equity and net
profit of the firms appear less than The Uniform Chart of Accounts / The Uniform
Accounting System. In addition, when the firm value is calculated by using the data
obtained from financial statements prepared according to IFRS and net asset value
method and free cash flows to owner’s equity method, it is found that the firm value is

less calculated.

Keywords: International Financial Reporting Standards, Firm Valuation,

Financial Reporting.
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GIRIS

Glintimiizde uluslararas1 alanda faaliyet gosteren firmalarin artmasi, teknolojik
gelismelerle birlikte global piyasalardaki degisimler ve uluslararasi sermaye
hareketliliginin artmasi, muhasebe ve finans alaninda ortak bir raporlama diline olan
ithtiyact artirmistir. Yatirimceilarin yatirim karar alirken, dis ticarette sinirlamalarin
olmadigi, vergi ve muhasebe ile ilgili sorunlarla karsilasmayacaklar1 iilkelerde
sermayelerini degerlendirmek ve yatirnmlarini yapmak istemeleri dogaldir. Ayni
zamanda herhangi bir yatirimci yatirnmindan emin olmak igin finansal bilgilerin

seffaf, dogru, karsilastirilabilir ve objektif olmasini ister.

Firmalarla ilgili hissedarlarin, yatirimcilarin ve paydaslarin ortak bir dile sahip
finansal bilgi ihtiyaglarini karsilamak, firmalarin giiven veren ve dogru finansal
durumlarin1 seffaf bir sekilde yansitan verileri elde etme cabalari standartlasma
cabalarimin artmasina katki saglamistir.  Uluslararas1 Finansal Raporlama
Standartlarina Iliskin ilk calismalar 1970’li yillarda baslanustir. Uluslararasi
Muhasebe Standartlar1 Kurulu 1973°de kurulmus ve ilk muhasebe standartlarini
1975’de yaymnlamistir. UFRS’nm1 tiim sirketlerin uygulamasi amag olsa da Avrupa
Birligi ve gelismis tilke uygulamalarina bakildiginda giiniimiizde sadece borsaya kote
olmus sirketlere uygulama zorunlulugu getirildigi gériilmektedir. Buna paralel olarak
Tirkiye’de de 28/08/2014 tarihli resmi gazetede yayimmlanan “TMS Uygulama
Kapsami” na iliskin kurul karari ile ihrag¢ ettikleri menkul degerleri borsada islem
goren firmalar, bankalar, sigorta, reasiirans ve emeklilik firmalari TFRS’larini

uygulayacak firmalar olarak belirlenmistir (KGK, 2019).

Uluslararas1  finansal raporlama standartlart ile uluslararasi finansal
raporlamanin getirecegi yeni uygulamalar ve muhasebelestirme esaslar1 iilkemizde
uygulanmakta olan tek diizen hesap planina gore diizenlenen finansal tablolarla
karsilastirildiginda onemli farkliliklar ortaya ¢ikabilecektir. Ozellikle bilangoda yer
alan kalemlerin tek diizen hesap plani1 ve uluslararasi finansal raporlama standartlar
acisindan farkli degerleme yontemleri ile degerlenmesi finansal tablolarin

degerlendirilmesi ve yorumlanmasi agisindan biiyiik 6nem arz etmektedir.

Bu calismanin amaci, UFRS’nin firma degerlemesi uygulamalarina etkisini
arastirmaktir. Bu amac¢ dogrultusunda caligmamizda, birinci boliimde uluslararasi

finansal raporlama genis bir cergevede ele alinacak, finansal raporlama kavrami,



finansal raporlama ve standardi, finansal raporlama standartlarinin gerekliligi, amaci,
Onemi, yararlari, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 kavrami, bu standardin
olusumuna yon veren kuruluslar, standartlarin 6zellikleri hakkinda bilgi verilecektir.
Ayrica, bu bolimde UFRS’na uyum amaciyla Tiirkiye’de Kamu Gozetim ve

Muhasebe Standartlar1 Kurulu tarafindan yapilan ¢caligmalara yer verilecektir.

Ikinci boliimde firma degerlemesi genis bir cercevede ele alinarak, deger ve
degerle ilgili kavramlar olan nominal deger, defter degeri, piyasa defteri, tasfiye
degeri, isleyen tesebbiis degeri, gercek deger, artik deger, ihra¢ degeri, makul deger,
serefiye degeri agiklanacaktir. Ayrica firma degeri tanimlanarak, firma degerinin
Oonemi, firma degerinin belirlenmesini gerekli kilan nedenler ve calismamiz i¢in

onemli bir konu olan firma degerini belirleme yontemlerine yer verilecektir.

Uciincii boliimde UFRS degerleme odlgiileri olan tarihi maliyet, cari maliyet,
gerceklestirilebilir deger, bugiinkii deger ile gercege uygun deger kavramlari ele
alimmistir. Ayrica UFRS/TFRS’na iliskin her bir standart (hisse bazli 6demeler vb.)
aciklamalari ile ayr1 ayr1 ele alinacak ve her bir standardin firma degerleme Olciilerine

etkisi incelenecektir.

Doérdiincii boliimde UFRS’nin firma degerine etkisine iliskin bir uygulamaya
yer verilecektir. Ornek firmamiz olan TEZ Turizm Nakliyat Alim Satim ve Akaryakit
Ticaret Anonim Sirketi’nin finansal verilerinden hareketle UFRS’nin firma degerine

etkisi gosterilecektir.



BIRINCI BOLUM

ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA

1.1. FINANSAL RAPORLAMA KAVRAMI

Tezin kavramsal ¢er¢evesinde dnemli yer tutan finansal raporlama kavraminin
daha iyi anlagilabilmesi i¢in finansal raporlama ve finansal raporlama standartlari,
finansal raporlama standartlarinin gerekliligi, amaci, 6nemi ve yararlari asagida

basliklar halinde incelenmistir.
1.1.1. Finansal Raporlama ve Finansal Raporlama Standartlari

Muhasebe, firma ile ilgili finansal bilgileri, olusturdugu finansal tablolar
aracilifi ile firma sahip ve ortaklarma, yatirimcilara, ilgili {glincli taraflara
aktarmaktadir. Finansal raporlar “firma ortaklarina ve yetkililerine firmalarin
kaynaklarmin donemler siiresince nasil yonetildigi konusunda bilgi saglayan bir
aractir ve finansal bilgi kullanicilarinin dogru ve gergekei kararlar almasinda 6nemli
bir rol almaktadir”. Diger bir ifade ile finansal raporlama, firmalarin varliklarini1 ve
bor¢larint dénem ig¢indeki ticari islemlerine dayandirarak mevcut durumu sunan
finansal belgeleri olusturmaktir (Cebeci ve Cavlak, 2017: 161). Finansal belgelerdeki
bilgiler tam, agik, net, anlasilabilir ve dogru olmalidirr Hem de zamaninda

aciklanmalidir (Biiyiiktopgu, 2009: 24).

Finansal raporlar halka ag¢ik olsun ya da olmasin tiim firmalar igin hazirlanir.
Hazirlanan bu raporlar, igerden veya disaridan firma denetleyicilerin islerini
kolaylastirmaktadir. Ayrica agiklanan finansal raporlarda olmasi gereken unsurlar su

sekildedir (Bragg, 2018a);

e Bilango, gelir tablosu, nakit akis tablosu gibi temel tablolar mevcut olmalidir.

[lgili muhasebe sisteminin ¢izdigi sinirlar ¢ergevesinde, belirli konularda daha

fazla ayrinti iceren dipnot a¢iklamalari yer almalidir.

e Firmanin kendi internet sitesinde veya kullandig: iletisim araglarinda (tanitim
brosiirii vb.) kendisinin yayinladigi finansal bilgilerle tutarli olmalidir.

e Firma ortaklarina veya halka agik firmalarda hissedarlara verilen kar paylarina

iligkin ayrintili donemlik raporlar yer almalidir.



e Firmanin piyasaya siirdiigii hisse senedi, tahvil gibi menkul kiymetlerle ilgili

potansiyel yatirimcilara verilen bilgilendirmeleri i¢ermelidir.

Finansal bilgiler dogru olarak ve tam zamaninda finansal bilgi kullanicilarina
ulagtirilmalidir. Giiniimiizde uluslararasi ticaretin ve dogrudan ve dolayli yatirimlarin
artmastyla finansal verilerin seffaf, dogru ve tiim finansal bilgi kullanicilar1 tarafindan
ayni sekilde anlagilmasinin 6nemi daha da artmistir. Her bir iilkenin kendi muhasebe
sistemi olmasi1 normaldir. Ancak her iilkenin kendine 0zgii finansal raporlama
hazirlamasi, hatta ayni {ilkedeki farkli firmalarin muhasebe verilerini farkli sekilde
yayinlamasi ve yorumlamasi finansal raporlarin karsilastirilabilmesini zorlastirmistir
(Karasioglu ve Eryigit, 2005: 133). Bu durum ortak bir dile sahip finansal raporlama

standartlarinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur.
1.1.2. Finansal Raporlama Standartlarinin Gerekliligi

Uluslararasi ticaretin artmasi, ticarete iliskin sinirlamalarin kalkmasi firmalar
icin anlasilabilir, ortak ve kaliteli finansal bilgi gereksinimini artirmistir. Tim
iilkelerde hatta tiim firmalarda muhasebe sisteminin ve finansal raporlama
uygulamalarinin uyumlastirilmasi ve ayni finansal raporlama standartlarini kullanmak
onemli hale gelmistir. Ayrica uluslararasi alanda finansal raporlama standartlarinin

gerekliliginin artmasi soyle agiklanabilir (Ataman ve Cavlak, 2016: 211-212):

e Yatirimcilarin, yatirim yapacaklar: veya yatirnm yaptiklart firmalarin gergek
finansal durumunu 6grenme gereksinimi

e Baz iilkelerdeki veya bazi firmalardaki sermaye birikiminin artmasi

e Firmaya iliskin her tiirlii bilginin (finansal olan veya finansal olmayan) agik ve
giivenilir bir sekilde kamuya acik platformlarda yayinlanmasi

e Finansal tablolarin karsilastirilabilir olma, tutarlilik gosterme ve seffaflik
ozelliklerinin 6nem kazanmasi

e Finansal raporlama ag¢isindan ortak bir dil yaratilmak icin gosterilen cabalar.

Ozellikle globallesme siireci ile iilkeler arasindaki ticari sinirlamalarin ve
sinirlarin kalkmasi, ¢ok uluslu firmalarin sayisinin artmasi, sermaye piyasalarinin
muhasebe alaninda uluslararas1 diizeyde ortak bir dilin kullanilmasini ve finansal
raporlamanin bu dille uyumlu hale gelmesini gerekli kilmistir (Erol ve Aslan, 2017:
63).



1.1.3. Finansal Raporlama Standartlarinin Amaci

Financial Accounting Standards Board (FASB), finansal raporlama
standartlarinin amaglarini su sekilde ifade etmektedir (FASB, 2006: 9):

e Ilgili kisilerin yatirim veya kredi kararlarin1 verirken yararl: bilgiler saglamasi

Genel olarak dig mali raporlamanin amaci, yatirimcilara ve kredi saglayan
kurum ve kuruluslara kaynak tahsisinde ve tigiincii taraflara kaynak tahsisi slirecinde

karar verebilmek i¢in faydali olabilecek bilgileri sunmaktir.
e Nakit akislarin1 degerlendirmede yararl bilgiler

Firmanin hedefine ulagsmaya yardimci olmasi i¢in, finansal raporlama,
firmanin gelecekteki nakit giris ve c¢ikislarinin miktarini ve zamanlamasini
degerlendirmek icin, halihazirdaki yatirimcilara ve potansiyel yatirimcilara,
alacaklilara ve ii¢lincli taraflara bilgi sunmalidir. Bu bilgi, bir firmanin net nakit
girigleri yaratma yetenegini degerlendirmek ve yatirimcilara veya alacaklilara karar

verme siirecinde fayda saglamak i¢in gereklidir.
e Varliklara ve kaynaklara iliskin bilgiler ve degisiklikler

Finansal raporlama, firmanin varliklar1 ve kaynaklart hakkinda bilgi
saglamalidir. Ayrica firmalarin bu kalemleri degistiren olaylar ve durumlar hakkinda

bilgi vermesi de 6nemlidir.

Biitin bu maddeler dogrultusunda Uluslararas1 Finansal Raporlama
Standartlarinin ana amacini, finansal tablolarin agik, anlasilir, giiven veren sekilde,
karsilagtirillabilir bi¢imde hazirlanmas1 ve bu sayede uluslararas1 ticaretin ve

yatirimlarin arttirilmasi seklinde ifade edebiliriz.
1.1.4. Finansal Raporlama Standartlarinin Onemi

Finansal raporlama standartlari, uluslararasi sermaye piyasalarinda islem
goren menkul degerlerle ilgilenen, uluslararasi alanda firmalarin birlesmeleri gibi
faaliyetlerle ilgilenen finansal tablo kullanicilarina yardimci olabilir. Ayrica, tilkelerde
yasanan ekonomik ve finansal krizlerle ilgilenen finansal tablo kullanicilarina
tablolar1  yorumlarken = yardimci  olur.  Finansal  piyasalarda  “global

karsilagtirilabilirligin” meydana getirilebilmesi i¢in uluslararasi standartlara gore hazir



hale getirilmis ve yaymlanmis finansal tablolara ihtiya¢ hissedilmektedir (Karabayir
ve Ertugay, 2010: 195).

Erol ve Aslan (2017: 58-59), muhasebe ve finansal raporlama standartlarinin

firmalar agisindan 6nemini su sekilde siralamaktadir:

Firmalar finansal durumlarin1 belirlediklerinde, karsilastirma ayni temelde
yapilabilmekte ve bu karsilastirma sonucunda sirket i¢in hayati derecede
onemli kabul edilebilecek kararlarin dogru verilebilmesine yardimei olacaktir.
Firmalarin finansal performans analizinin dogru yapilmasinda, firmanin
hazirladig1 gelecege dair planlarin gercekei tabana dayandirilmasinda ve firma
amaglariin dogru belirlenmesinde olduk¢a dnemlidir.

Ayni grupta faaliyet gosteren firmalarin birbirlerinin performansina gore
verecegi kararlarda saglikli yorumlar yapilmasma ve firma denetimlerinin

kolaylagmasina yardimci olmaktadir.

Ayrica finansal raporlama standartlar1 sayesinde firmanin durumu firma

yonetimi tarafindan donemler bazinda analiz edilmesine kolaylik saglamistir

(Kocamaz, 2012: 108).

1.1.5. Finansal Raporlama Standartlarinin Yararlar

Uluslararas1 alanda kullanilacak genel kabul gérmiis finansal raporlama

standartlarinin olusturulmasi ile ortaya cikacak yararlar su sekilde ifade edilebilir

(Korkmaz ve vd., 2007: 99):

Firmalar bakimindan ¢esitli muhasebe ve finansal raporlama kural ve ilke
uygulamalar1 nedeniyle meydana gelen ilave maliyetlerin yok olmasi
Firmalarin  yabanct sermaye piyasalarina  girerken bir  zorlukla
karsilagmamalar1 ve bu piyasalarda var olma sanslarinin artmast

Firma performansini karsilastirma ve degerlendirmenin daha kolay olmasi
Kiiresel piyasalardan borglanarak fon toplamay1 hedefleyen firmalarin finansal
tablolarini ilgili lilke uygulamasina doniistiirme mecburiyetlerinin azalmasi ya
da ortadan kalkmasi

Diizenlenen sermaye piyasalarinda kolaylagma.



Bu durumlarin yanmi sira finansal raporlama standartlarini kullanmak bazi

avantajlar1 da beraberinde getirmektedir. Bunlar (Wycherley, 2017):

e Ortak bir finansal raporlama kullanilmasi uluslararasi ticaretin biiyiimesini
artirarak ekonomiye fayda saglar.

e Uluslararas1 yatinmeilar firmaya yatirim yapmaya tesvik ederek, iilkeye daha
fazla yabanci sermaye girisi saglar ve firmalarin rahatlamasina neden olur.

e Potansiyel yatirimcilarin yatirim firsatlarin1 daha iyi anlamalarina yardime1
olur.

e Yabancit yatirimcilar finansal tablolarin diinya capinda kabul goérmiis
muhasebe standartlarina uyduguna giiven duyuyorsa, sanayi sektorii daha
diisiik maliyetle yabanci sermaye biriktirebilir.

e Diinyanin her yerinde aynm1 muhasebe uygulamalarinin gegerli olmasi;
muhasebe meslek mensuplarina ve bu alanda profesyonellesme saglayan

kisilere diinyanin herhangi bir yerinde is imkani sunar.

Finansal raporlama standartlar1 olduk¢a yararli olsa da belirli kurallara degil,
ilkelere dayanmaktadir. Bu durum finansal raporlama standartlarinin firmalara gore
uyarlanma Ozgiirliglinii  ortaya ¢ikarmakta ve standartlar esnek sekilde
kullanilabilmektedir. Bu esneklik firmalarin istedigi yontemi kullanmasini ve finansal
tablolarda yalnizca istenen sonuglart gostermesi gibi dezavantajlar1 beraberinde
getirebilmekte, kar ya da gelir manipiilasyonu ile sahtekarligi tesvik edebilmektedir

(Mohr, 2018).

1.2. ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA KAVRAMI

UFRS,  “Uluslararasi  Finansal = Raporlama  Standartlar1”  olarak
adlandirilmaktadir. Bu standartlar “Uluslararasi Muhasebe Standartlart Kurulu”
aracilifiyla gelistirilmis ve yayinlanmistir. Tiim diinyada tutarl bir sekilde halka agik
olan firmalarin finansal durumlarinin finansal tablo kullanicilar1 ve yatirimcilara
sunulmas1 ve uluslararas1 diizeyde bilgi verilebilmesi amaciyla kullanilmaktadir.
2001’e kadar bu standartlar “Uluslararast Muhasebe Standartlart” ismi ile
yayinlanmis, 2001°den sonra “Uluslararast Finansal Raporlama Standartlar1” adinm

almistir (KGK, 2018).



UFRS, asagidakiler de dahil olmak tiizere cesitli konular1 kapsamaktadir
(Bragg, 2018b):

¢ Finansal tablolarin sunumu
e Gelir tanima

e (Calisanlara saglanan faydalar
e Borg¢lanma maliyetleri

e Gelir vergileri

e Istiraklere yatirim

e Stoklar

e Sabit varliklar

e Maddi olmayan varliklar

o Kiralamalar

e Emeklilik fayda planlari

e Firma birlesmeleri

e Doviz kurlari

e Faaliyet boliimleri

e Maden kaynaklari ve tarim gibi endiistriye 6zgii muhasebe

1.3. ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA
STANDARTLARI’NIN OLUSUMUNA YON VEREN KURULUSLAR

Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 birdenbire ortaya c¢ikmamus,
giiniimiizdeki haline gelmesinde pek ¢ok kurulus rol oynamistir. Standartlarin
olusumunda oOzellikle “Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu” oOnemli rol
oynamaktadir. i1k defa 1973’de kurulan bu kurul ilk muhasebe standartlarini 1975°de
yayimnlamistir (Aysan, 2007: 52). O giinden belli bir siireye kadar standartlar siirekli
olarak giincelleyen ve gelistiren kurula ek olarak asagida ele alinan kuruluslar

UFRS’nin olusumuna yon vermistir.
1.3.1. Uluslararasi1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu

Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu, muhasebe standartlarinin
belirlenmesinde, finansal raporlarin hazirlanmasinda, denetlenmesinde ya da

kullanilmasinda ve muhasebe egitiminde iglev géren bagimsiz bir uzmanlar grubudur.



UFRS Vakfi Anayasasi, kurulun bilesimi i¢in tam kriterleri 6zetlemektedir. KOBI’ler
icin UFRS standartlar1 da dahil olmak {izere, UFRS Standartlarinin gelistirilmesi ve
yaymlanmasindan yonetim kurulu iiyeleri sorumludur. Kurul ayrica, UFRS
Yorumlama Komitesi (eski adi IFRIC) sayesinde gelisim gosteren UFRS
Standartlarinin  Yorumlarina onay verilmesinden de sorumlu tutulmustur (IFRS,

2018).
1.3.2. Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 Vakfi

UFRS Vakfi, nitelikli, anlagilmasi kolay, uygulanmasinda zorluk yasanmayan
ve global olarak kabul gérmiis “tek” muhasebe standartlarin1 (UFRS Standartlarini)
daha 1yl hale getirmek, standartlarin Ozlimsenmesine yonlendirmek ve basite
indirgemek ig¢in kurulmus, kar amaci giitmeyen bir kamu kurumudur. UFRS
Standartlari, UFRS Vakfinin standart belirleme kurumu olan Uluslararast Muhasebe

Standartlar1 Kurulu tarafindan belirlenmektedir (IFRS, 2018).

Vakfin misyonu, diinya ¢apinda finansal piyasalara seffaflik, hesap verebilirlik
ve verimlilik getiren UFRS standartlarini daha iyi hale getirmektir. Bu sekilde global
ekonomide ortaya ¢ikan giiven olgusu, biiyiimeyi ve uzun vadede ortaya ¢ikan

finansal istikrar1 6zendirerek kamu yararina fayda saglamaktadir (IFRS, 2018).

Vakfin  gelistirdigi =~ UFRS standartlari,  uluslararas1  bilgilerin
karsilagtirilabilirligini ve finansal bilgilerin kalitesini artirarak, yatirimcilarin ve diger
piyasa katilimcilarinin bilingli ekonomik kararlar almasimni saglamis ve seffaflik
getirmigtir. UFRS, sermaye saglayicilart ve paralarini emanet ettikleri kisiler
arasindaki bilgi boslugunu azaltarak hesap verebilirligi giliclendirmistir. Diinya
capinda karsilastirilabilir  bir bilgi kaynagi olarak, UFRS diinya c¢apindaki
diizenleyiciler i¢in hayati oneme sahiptir. UFRS, yatirimcilarin kiiresel diizeyde
firsatlar1 ve riskleri tanimlamasina ve bdylece sermaye tahsisini iyilestirmelerine
yardimc1 olarak ekonomik verimlilige katkida bulunmustur. Tek ve giivenilir
muhasebe dilinin kullanilmasi, sermaye maliyetini diisiirmekte ve firmalar igin

uluslararasi raporlama maliyetlerini azaltmaktadir (IFRS, 2018).



1.3.3. Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 Yorumlama

Komitesi

UFRS Yorumlama Komitesi, Uluslararast Muhasebe Standartlari Kurulu’nun
yorumlayici organidir. Yorumlama Komitesi, UFRS’nin uygulanmasini destekleyen
Kurul ile birlikte ¢alismaktadir. Yorumlama komitesi, Standartlarin uygulanmasi ile
ilgili sorulara cevap vermekte ve Kurulun talebi {izerine diger ¢alismalar1 yapmaktadir

(IFRS, 2018).
1.3.4. Standart Damisma Konseyi

Danigsma Konseyi Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu ve UFRS
Vakfi’nin Miitevelli Heyeti’nin resmi danisma organidir. Kurulun g¢aligmalarindan
etkilenen ve ilgilenen gruplardan ve genis bir temsilciden olusur. Bunlar yatirimcilari,
finansal analistleri ve finansal tablolarin diger kullanicilarini, hazirlayicilari,
akademisyenleri, denet¢ileri, diizenleyicileri, profesyonel muhasebe kurumlarini ve
standart belirleyicileri i¢ermektedir. Kurul, UFRS Danigsma Konseyine asagidaki
konular1 danigmaktadir (IFRS, 2018):

e Teknik giindem;
e Proje oncelikleri;
e UFRS’nin uygulanmasi ve uygulanmasi ile ilgili proje konulart;

e Belirli tekliflerin olas1 faydalar1 ve maliyetleri.

Danisma Konseyi ayrica UFRS Yorumlama Komitesinin goz Oniinde
bulundurmasii gerektirebilecek mevcut standartlara iliskin hususlar da dahil olmak
iizere, pratik uygulama konularma 06zel bir vurgu yaparak, tek projelere iliskin

tavsiyelerde bulunmaktadir (IFRS, 2018).
1.3.5. Uluslararas1 Muhasebeciler Federasyonu

Uluslararast Muhasebeciler Federasyonu (International Federation of
Accountants) (IFAC), muhasebe mesleginin gii¢lendirilmesi ve saglam uluslararasi
ekonomilerin gelisimine katki saglayarak kamu yararina fayda saglamay1 amag edinen
muhasebe meslegi mensuplarinin global bir organizasyonudur. IFAC, kamu idaresi,
egitim, kamu hizmeti, endiistri ve ticaret alaninda neredeyse 3 milyon muhasebe isini

yapan kisileri temsil eden 130°dan fazla iilkede ve yarg1 alaninda 175’ten fazla iiye ve
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istirakten olugsmaktadir. IFAC halk yararina hizmet etmekte ve muhasebe meslegini

giiclendirmektedir. Genel olarak faaliyetleri ve amaglari su sekildedir (IFAC, 2018):

e Yiiksek kalitede uluslararasi standartlarin gelistirilmesine taraftar olmak,
e Standartlarin kabul edilmesini ve uygulamaya konulmasini desteklemek,
e Profesyonel muhasebe organizasyon semalarinin kapasitesini olusturmak,

e Kamu yarar1 konularinda konugmak.
1.3.6. Uluslararas1 Menkul Kiymetler Komisyonlar1 Orgiitii

Uluslararas1  Menkul ~Kiymetler Komisyonlar1 Orgiitii ~ (International
Organization of Securities Commisions) (IOSCO), diinyanin menkul kiymet
diizenleyicilerini bir araya getiren ve menkul kiymetler piyasasi i¢in global standart
belirleyicisi olarak benimsenen uluslararasi bir kurumdur. IOSCO, menkul kiymetler
diizenlemesi i¢in uluslararasi kabul goérmiis standartlara baghlik gelistirir, uygular ve
tesvik eder. Kiiresel diizenleyici reform giindeminde G20 ve Finansal Istikrar Kurulu
(FSB) ile yogun bir sekilde ¢calismaktadir. Menkul Kiymetler Yonetmeliginin IOSCO
Amaglart ve Ilkeleri, hem G20 hem de FSB tarafindan bu alandaki ilgili standartlar
olarak onaylanmistir. Bunlar, IOSCO’ya uluslararas1 kabul gormiis ve tutarli bir
sekilde diizenleme, gozetim ve denetim standartlarinin  gelistirilmesi  ve
uygulanmasinda rehberlik eden temel ilkelerdir. IOSCO iiyeleri su faaliyetler i¢in bir
araya gelmektedir (I0SCO, 2018):

e Yatinmcilarn korumak, adil, verimli ve seffaf pazarlar elde etmek ve
sistematik riskleri ortaya koymak i¢in uluslararas: diizeyde kabul gérmiis ve
tutarli  diizenleme, gbézetim ve denetim standartlarina  baglhihigin
gelistirilmesinde, uygulanmasinda ve tesvik edilmesinde is birligi yapmak;

e Yatinmcilarin korunmasini arttirmak ve menkul kiymet piyasalarinin
biitlinliigiine yatirimci giivenini artirmak, pazar degisikliklerine ve piyasa ve
piyasa aracilarinin denetimine karsi giliclendirilmede bilgi aligverisini ve is
birligini giiclendirmek;

e Piyasalarin gelismesine yardimci olmak, pazar altyapisini giiglendirmek ve
uygun diizenlemeleri uygulamak icin kendi deneyimleri hakkinda kiiresel ve

bolgesel diizeyde bilgi aligverisinde bulunmak.
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1.3.7. Avrupa Muhasebeciler Federasyonu

Avrupa Muhasebe Birligi (European Accounting Association) (EAA), Avrupa
muhasebe arastirmalarinin daha genis bir yayilimi amaciyla bir platform olusturmak
i¢in, Avrupa ¢apinda muhasebe arastirmacilar1 toplulugunu bir araya getirmeyi gaye
edinmektedir. Doktora 6grencilerini ve kiiclik aragtirmacilari tesvik etmenin yani sira,
muhasebe becerilerinin  gelistirilmesi  egitimin gelistirilmesi ve arastirmalarin
gelistirilmesi icin ¢aligmaktadir. Ayrica, muhasebe alaninda faaliyet gosteren diger
tim profesyonel ve arastirma odakli Derneklerin yani sira bu alanda politik karar
verme ile ilgili Avrupa veya uluslararast komiteler ve yetkililerle iliskilerin
gelistirilmesini de amaclamaktadir. 1977 yilinda kurulmasindan bu yana Avrupa
Muhasebeciler Federasyonu Avrupa ¢apinda muhasebe arastirma toplulugu tizerinde
biiyiikk bir etki gostermektedir. Avrupa Muhasebeciler Federasyonu daha genis bir
Avrupa kavramu ile ilgilenen tim muhasebe arastirmacilarini bir araya getiren giivenli
ve gelisen bir dizi ag kurmustur. Bu kurulus hedeflerini karsilamak i¢in asagidaki

araglart kullanmaktadir (EAA, 2018):

e Yillik Kongre

e Doktora Forumu

e Dergiler "Avrupa Muhasebe incelemesi" ve "Avrupa’da Muhasebe"
e Muhasebe Arastirma Merkezi (ARC)

e Yetenek Atolyesi (yillik EAA is piyasasi)

e (evrimigi is piyasasi

e EAA Web Sitesi ve U¢ Aylik Biilten

e Upyelik Dizini

e Atolyeler ve Seminerler

1.3.8. Avrupa Finansal Raporlama Danisma Grubu

Avrupa Finansal Raporlama Danisma Grubu (European Financial Reporting
Advisory Group) (EFRAG), Avrupa Komisyonu’nun kamu yararina hizmet vermeye
yonlendirilmesiyle 2001 yilinda kurulan 6zel bir kurulustur. Uye Kuruluslari, Avrupa
menfaat sahipleri ve UFRS’larinin gelistirilmesinde bilgi ve ilgiye sahip olan ve
sermaye piyasalarinin verimliligine nasil katkida bulunduklarini gosteren Ulus

Dernekleridir. EFRAG’1n misyonu, finansal raporlama alaninda Avrupa goriislerini
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gelistirerek ve tesvik ederek Avrupa kamu yararina hizmet etmek ve bu goriislerin
IASB standart belirleme siirecinde ve ilgili uluslararasi tartigmalarda uygun sekilde
degerlendirilmesini saglamaktir. EFRAG, Avrupa Komisyonu’na yeni ¢ikarilan ya da
gbzden gecirilmis UFRS nin, Avrupa kamu yararina onay verilip verilmeyecegi de
dahil olmak tizere, Avrupa Birliginde kullanimi i¢in IAS Tiziigli'nde yer alan

kriterleri karsilayip karsilamadigina iliskin tavsiyelerde bulunur (EFRAG, 2018).
1.3.9. Amerikan Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu

Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu (American Financial Accounting
Standards Board) (FASB) 1973 yilinda kurulmustur. Kamu ve 6zel firmalar igin kar
amaci glitmeyen ve mali olmayan muhasebe standartlarin1 ve raporlama kriterlerini
belirleme konusunda calisan higbir kuruma bagli olmayan bir kurulustur. FASB,
borsada islem goren firmalar i¢in belirlenmis muhasebe standart tespit edicisi olarak
Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu tarafindan kabul edilmektedir. FASB
standartlari, Devlet Muhasebe ve Amerikan CPA Enstitiisit (AICPA) dahil olmak
tizere diger birden fazla kurum ve kurulusun bakis agisiyla yetkili olarak
goriilmektedir. FASB, finansal muhasebe standartlarini, yatirim yapmak isteyen
kigilere ve finansal rapor kullanicilarina faydali veriler sunacak sekilde
diizenlemektedir. Ayrica finansal raporlama yapmaya 6zendirmek i¢in dogru, anlasilir
ve biitlin bilgileri i¢ine alan bir siire¢ gelistirmekte ve yaym yapmaktadir (FASB,
2018).

1.3.10. Avrupa Birligi

Diinyanin en biiylik ticaret blogu Avrupa Birligi’dir. Diinyanin en biiyilik
dretilen iriin ve hizmet thracat¢is1 ve 100°den fazla iilke icin en biiyiik ithalat
pazaridir. Uyeleri arasinda serbest ticaret, AB’nin kurulus ilkelerinden biridir. Bu tek
pazar sayesinde miimkiindiir. Sinirlariin  Stesinde, AB’nde diinya ticaretini
serbestlestirmeyi taahhiit etmektedir. Avrupa Birligi’nin amaclar1 sunlardir (EU,

2018):
e En basta barisin var olmasini, kisilerin degerlerini ve vatandaslarinin
zenginligini tesvik etmek;
e Birligin i¢ kisminda sonu olmayan 6zgiirliikk, giivenlik ve adil yasam teklif

etmek;
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e Tutarli olarak ekonomi alaninda biiyiime ve fiyat istikrarina bagli daimi olan
kalkinma, sifir igsizlik ve sosyal hayatta ilerleme ve ¢evre koruma ile oldukga
rekabetgi bir piyasa ekonomisi sunmak;

e Bireylerin sosyal hayatta dislanmalarina ve ayrimcilikla karsilagsmalarina karsi
miicadele etmek;

e Mantikli, bilme dayali ve teknoloji yoniinden siirekli gelisen ilerlemeyi tesvik
etmek;

e Birlige iiye iilkeler igcin ekonomik ve sosyal birlikteligi gelistirmek ve
dayanigmay1 saglamak;

e Zengin kiiltiir ve dil ¢esitliligine saygi gostermektir.

1.4. ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA
STANDARTLARDI’NIN OZELLIKLERIi

“Uluslararas1 Muhasebe Standartlart Kurulu”nun belirledigi UFRS’nin
ozellikleri su sekildedir (IFRS, 2018):

o Karsilastirilabilirlik

Bir raporlama kurumu hakkinda bilgi, diger kuruluslar ile benzer bir bilgiyle
ve ayn1 varlik hakkinda bir bagka donem veya bagka bir tarihle ilgili benzer bilgilerle
karsilastirilabilirse daha yararhidir. Karsilastirilabilirlik, kullanicilarin =~ 6geler

arasindaki benzerlikleri ve farkliliklar1 belirleyip anlamalarini saglar.
e Dogrulanabilirlik

Dogrulanabilirlik, ilgili kisilere bilginin, temsil etmek istedigi ekonomik
olgular1 dogru sekilde temsil etmesini saglamaya olanak saglar. Farkli bir bilgi olsa da

bagimsiz gdzlemcinin uzlagsma saglayabilecegi anlamina gelir.
e Zamanindalik

Zamanindalik, karar vericiler ic¢in kararlarin1 etkileyebilecek bilginin

zamaninda erisilebildigi anlamina gelir.
e Anlasilabilirlik

Anlagilir ve agik bir sekilde bilginin siniflandirilmasi, karakterize edilmesi ve

sunulmas1 6nemlidir. Her ne kadar bazi olgular dogas1 geregi karmasik ve anlasilmasi
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kolay olmasa da bu bilgileri hari¢ tutmak finansal raporlar1 eksik ve potansiyel olarak

yaniltict hale getirebilecektir. Bu ylizden UFRS’nin anlasilabilirlik 6zelligi oldukga

kiymetlidir.

1.5. ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA
STANDARTLARI’'NA UYUM AMACIYLA ULKEMIZDE YAPILAN
CALISMALAR

Finansal piyasalarda globallesme, ¢okuluslu firmalarin meydana gelmesi ve
farkli {ilkelerce olusturulan ekonomik birliktelikler, muhasebe alaninda uluslararasi
standartlarin gerek oldugunu gozler Oniine sermistir. Bu ihtiyac1 giderebilmek i¢in
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu, Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlari’nin (UFRS) gelismesi ile ilgili ¢calismalar yapar ve yayimlar. UFRS mi
benimseyen iilke sayis1 her gegen giin artis gostermektedir. Tiirkiye’de de Avrupa
Birligi’ne dahil olmak icin ¢aligmalarini silirdiirmesi, hem Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun hem de Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu’nun UFRS ile uyumlu
ulusal muhasebe standartlar1 olusturabilmek i¢in ¢alismalar yapmasina neden
olmustur. Ayrica bu kurumlara ilave olarak Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim
Standartlar1 Kurumu da UFRS ile paralellik gosteren ulusal muhasebe standartlar

olusturmak icin ¢alismalar yapmaistir.

1.5.1. Uluslararasi Muhasebe Standartlari/Uluslararas1  Finansal
Raporlama Standartlar’’ndan Tiirkiye Muhasebe Standartlary/Tiirkiye Finansal

Raporlama Standartlari’na Gegis

Tirkiye’de tam set UMS/UFRS’larinin  ¢evirisi niteligindeki Tiirkiye
Mubhasebe Standartlari/ Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (TMS/TFRS) 2005
yilindan baslayarak Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK) tarafindan Resmi
Gazete’de yayimlanmistir. 2011 yilina gelindiginde Resmi Gazete’de yayimlanan
6102 sayili yeni Tirk Ticaret Kanunu yurdumuzda muhasebe ve denetim alaninda
yenilik getirmistir. TMS/TFRS’larina goére rapor hazirlayacak firmalarin kapsamini
genisletmistir (Gengoglu vd. 2014: 2).
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Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Uygulama kapsamina Iliskin Kurul karar

madde 4’ e gore, UFRS uygulayacak olan kurum, kurulus ve firmalar1 belirlemistir.

Buna gore,

Menkul degerleri borsada islem géren anonim sirketler,

Menkul degerleri borsada islem gormeyen, menkul degerini sadece nitelikli
yatirimcilara satan sirketler,

Hisse senedi disindaki menkul degerlerini tahsisli olarak ihra¢ eden halka agik
olmayan sirketler

Yatirim kuruluslari,

Portfdy yonetim sirketleri,

Finansman kuruluslari,

Bagimsiz denetim kuruluslari,

Gayrimenkul degerleme kuruluslari,

Derecelendirme kuruluslari,

Kiralama sirketleri,

Merkezi takas ve saklama kuruluslari,

Veri depolama kuruluslari,

Menkul degerleri bir borsada islem gérmeyen ancak Sermaye Piyasas1 Kanunu
kapsaminda halka acik sayilan sirketlerden asagidaki ti¢ dlgiitten en az ikisini
saglayanlar:

- Aktif toplam1 on bes milyon ve iistii Tiirk Lirasi.

- Yillik net satis hasilat1 yirmi milyon ve iistii Tiirk Lirasi.

- Calisan sayisi elli ve tistii.

19/10/2005 tarihli ve 5411 sayili Bankacilik Kanunu uyarinca Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumunun diizenleme ve denetimine tabi
isletmelerden bankalar, finansal kiralama sirketleri, faktoring sirketleri,
finansman sirketleri, varlik yonetim sirketleri, derecelendirme kuruluglari,
finansal holding sirketleri, 6deme kuruluslari ve elektronik para kuruluslari,

sigorta, reasiirans ve emeklilik sirketleri.
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1.5.2. Kamu Gozetimi ve Muhasebe Standartlar1 Kurumu

Uluslararas1 piyasalarda yasanan gelismeler sonucu yayimlanan yeni Tiirk
Ticaret Kanunu uyarinca ongoriilen bagimli olmayan denetimin faaliyet alanini
diizenlemek iizere 2 Kasim 2011 tarthinde 660 sayili Kanun Hiikmiinde Kararname
(KHK) ile Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu’nun gorev ve yetkileri Kamu
Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (KGK)’na devredilmistir. Bu
kurum Hazine ve Maliye Bakanligina bagli olarak idari 6zerklige haiz bir st

kuruldur.

Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu, genel itibariyle
bagimli olmayan denetim hareketlerinin giincel yasal diizenlemelere uygun olmasini,
standartlara uygun olarak isleyip islemedigini meslekten bagimsiz olarak halk yararini
en Onde tutarak kontrol eden bir kurum olarak tanimlanabilir. Kamu Gozetimi
Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu'nun ana hedefi, sermaye sahiplerinin
menfaatlerini korumak ve denetim raporlari araciligiyla sunulan bilgilerin gercek ve
bagimsiz sekilde meydana getirilmesiyle birlikte halkin yararina olmasini saglamaktir.
Boylelikle hazirlanan finansal raporlar diiriist, gliven veren ve mukayese edilebilir
olacagindan finansal bilgilerin sunulmasi1 daha da 6nem kazanacaktir. KGK, Borsa
Istanbul’da hisse senetleri islem goren firmalarin, ayrica, banka ve sigorta
sirketlerinin, belirlenmis biiyiik 6lgekli firmalarin denetimlerini gbzetmek ve izlemek

icin kurulmustur.

Kamu Gozetimi ve Muhasebe Standartlart Kurumu’nun gorevleri asagidaki

sekilde 6zetlenebilir ( KGK, 2019b).

e Bagimsiz denet¢i olan kimseleri ve bagimsiz denetim yapan kuruluglar1 yetki
konusunda yonlendirmek,

e Kamu gdzetiminin bagimsiz denetim konusunda mevcut olup olmadigin
izlemek ve bu sekilde bagimsiz denetimde uygulama tekligini, ihtiya¢ olan
giiveni ve niteligi saglamak,

e Uluslararasi Muhasebe Standartlariyla esgiidiim halinde hazirlanan Tirkiye
Muhasebe Standartlarin1 (TMS) meydana getirmek ve yayimlamak,

e Uluslararas1 Denetim Standartlariyla ahenkli Tiirkiye Denetim Standartlarin

(TDS) olusturmak ve yayimlamak
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IKiNCi BOLUM

FiRMA DEGERLEMESI

2.1. DEGER KAVRAMLARI

Deger, sahip olunan bir varlik sayesinde elde edilen faydanin tiimii, kullanimin
degeri, varligin elden ¢ikarilmasi durumunda buna mukabil elde edilebilecek miktar
olarak ifade edilmektedir. Firma i¢in degerleme, firmanin elinde tuttugu varlik ve
kaynaklarin belli bir zamandaki gegerli olan degerlerinin farkli para birimlerinden biri
ile tanimlanmasidir. Ayrica deger, firmalarin yonetim sekillerinin analiz edilmesinde
ve yonlendirilmesinde kullanilabilecek bir aractir. Firma degeri kavrami ile ifade
edilen firmanmn 6zkaynaklarinin ve borglarinin bugiin gegerli olan piyasa degeridir.
Degerin goreceli bir kavram olmasi ve tam olarak saptanmasiin giigliigii nedeniyle,
firma degeri finansal yonetimin en karmasik konularindan biri kabul edilmektedir
(Ercan vd., 2003: 1).

Deger genel olarak literatiirde herhangi bir nesneden saglanan kullanim degeri,
toplam fayda, bir varligin herhangi birine verildiginde karsiliginda alinabilen tutari
seklinde ifade edilmektedir. Diger bir ifade ile deger belirli bir hizmet, fikir ya da
malin tagidig1 faydali vasfi ifade etmektedir (Alkan ve Demireli, 2007: 28).

Deger kavrami fayda, parasal bedel, goreli bedel, karsilik, paha, 6nem 6l¢iisii
ve kiymet gibi sozciiklerle de tanimlanabilmektedir. Ancak bu tanimlamalar bazen
kavramlarin karigmasima yol agmaktadir. Deger ve fiyat kavrami birbiriyle siklikla
karistirilmaktadir. Ancak deger ve fiyat kavramlarmin ayrigtiklari noktalart ve
iliskileri dogru belirlemek, degerlemenin saglikli yapilmast ve kuramin dogru
anlagilmasi icin 6nemlidir. Uygulamada siklikla birbirlerinin yerine kullanilan bu iki
kavram iliskili olsa da birbirlerinden farklidir. Deger kavrami, kimi zaman herhangi
bir malin veya hizmetin temin ettigi toplam yarar1 veya faydali 6zelligi, kimi zaman
da s6z konusu bu nesneyi elinde tutmanin yarar sagladigi diger mal ya da hizmetleri
satin alma giicii olarak ifade edilir. Bagka bir degisle bir malin veya hizmetin baska
mal veya hizmetler karsisindaki degisim giicii olarak tanimlanabilir. Oysaki fiyat

kavrami, parayla oOlgiilebilen deger; mal ya da hizmetlere sahip olmak igin
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vazgecilmesi gereken, saticinin mal veya hizmetler lizerindeki hakkindan caymak i¢in

arzu ettigi para miktar1 seklinde ifade edilmektedir (Ertugrul, 2008: 143-145).

Deger kavramiyla ilgili birgok kavram bulunmaktadir. Nominal deger, defter
degeri, piyasa degeri, tasfiye degeri, isleyen tesebbiis degeri, ger¢ek deger, artik

deger, ihra¢ degeri, makul deger ve serefiye degeri bu kavramlardan bazilaridir.
2.1.1. Nominal Deger

Bir varligin iizerinde yazili olan degeri olarak ifade edilebilir. Genellikle hisse
senetlerinin ve tahvillerin iizerinde yazili olan kiymeti ifade eden kavram olarak
nitelenebilir. Diger yandan bu kavram, sermaye tutarinin tespit edilmesi, hisse basina
diisen kar pay1 hesaplamasini ve muhasebe kayitlarin1 yapabilmek i¢in hisse senedine

atfedilen kiymet olarak tanimlanabilir (Ercan vd., 2003: 3).

Nominal deger, orijinal deger, kayith deger, ihtiyari deger ya da itibari deger
olarak da adlandirilabilmektedir. Bazen deger kavrami maliyet ile degistirilerek bu
kavramlar orijinal maliyet ya da nominal maliyet seklinde de ifade edilebilmektedir.
Nominal deger, eldeki varligin satin alimi, kurulmasi veya bu varligi olusturmak igin
gerekli vergi, faiz giderleri, is¢ilik, yonetim ve hammaddelerin 6nceden belli olan bir

stire igerisinde defterde kayitli maliyetini olusturmaktadir (Cingdz, 2014: 12).

Hisse senedi iizerinde yazan fiyat seklinde de tanimlanan nominal deger,
sermaye artirmi ve halka arzlarda finansal kayitlarin yapilabilmesi i¢in
gerekmektedir. Nominal fiyat olarak bir hisse senedi en az 1 kurus degere sahip
olabilmektedir. Ancak genellikle 1 TL seklinde uygulanmaktadir (Hatipoglu, 2011:
3).

Nominal deger, muhasebe agisindan 6nemli olup finans uygulamalarinda hisse
senedinin piyasa fiyati ve sayisi On plana ¢ikmaktadir. Hisse basmna kar
hesaplamalarinda, sermaye artirrmlarinda nominal degerden faydalanilmaktadir
(Ercan vd., 2003: 119). Ozellikle anonim sirketlerinde ka¢ payli sermaye oldugu,
nominal deger agisindan bir paymn degeri ana sozlesmede belirtilmektedir (AEK Pay

Senedi Danigmanlik ve Basim Merkezi, 2018).
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2.1.2. Defter Degeri

Defter degeri, bir varligin bilancoda goziiken kayitli degeri olarak ifade
edilebilir. Bu deger, firmanin toplam Ozsermayesinin hisse senetlerinin adetine

oranlanmasi ile bulunmaktadir (Ercan vd., 2003: 3).

Defter degeri, firmalarin 6zsermaye tutarlarini ifade etmektedir (Kurtaran,
2014: 156). Defter degeri bir firmanin finansal kayitlarinda bulunan 6zsermaye
toplammin hisse senedi adedine béliinmesiyle elde edilmektedir (Ozyiirek ve

Erdogan, 2011: 117).

Defter degeri, genellikle firma birlesmelerinde bilirkisi tarafindan
kullanilmaktadir. Finansal muhasebe standartlarina gore defter degeri farkh
olabilmektedir. Finansal tablolar hazirlanirken defter degerinde genellikle tarihi
veriler kullanilmaktadir. Bu nedenle hem yatirimer hem de firmalar icin enflasyonist

donemlerde defter degeri anlamli olmayabilmektedir (Hatipoglu, 2011: 3).
2.1.3. Piyasa Degeri

Piyasadaki talep sartlarina gore sekillendirilen deger olarak tanimlanmaktadir
(Ozyiirek ve Erdogan, 2011: 117). Rayi¢ deger, borsa degeri ve pazar degeri olarak
adlandirilabilmektedir. Sermaye pazarinda hisse senedinin fiyati, o hisse senedinin
piyasadaki rayi¢c degerini olusturmaktadir. Firmanin piyasa degeri, borsaya
kaydedilmis ve hisse senetleri borsada islem goren bir firmanin pazar degeridir. Bir
firmanin piyasa degeri hesaplanirken hisse senedi piyasa fiyati ile hisse senedi adeti
carpilmaktadir (Cingoz, 2014: 14).

Piyasa degeri, piyasada bulunan tiim varliklarla ilgili bilgisi olan satici ve
alicilarin, gonillii olarak mevcut varligi piyasada uygun gordiikleri alim satim
degerinden alinmasi ile ortaya ¢ikar. Bu nedenle firma degerlemesi yapilirken piyasa

degerinin makul ve uygun olmasina dikkat edilmelidir (Alkan ve Demireli, 2007: 28).

Piyasa degeri borsa degeri olarak da bilinmektedir. Bir varlik borsaya entegre
olmugsa onun piyasadaki ortaya ¢ikan kiymeti ayn1 zamanda onun borsa degeri olarak
sOylenebilir. Borsa degeri soz konusu hisse senedi i¢in piyasadaki arz ve talep

kosullarina gore olusmaktadir (Ercan vd., 2003: 4).
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2.1.4. Tasfiye Degeri

Tasfiye degeri, firmanin faaliyetlerini sonlandirmak istedigi siirecte aktifinde
bulunan varliklarin cari deger ile satilmasindan elde edilecek tutardan, pasifinde
bulunan borglarin 6denmesi sonrasinda kalan tutardir ve likiditasyon degeri olarak da
adlandirilmaktadir. Tasfiye degeri, tasfiye sonrasinda elde edilen tutarin firmanin
sahip oldugu hisse senedi adedine boliinmesi ile elde edilmektedir (Giindogdu, 2017:
100).

Tasfiye degeri, ¢alismalart son bulan firmalar i¢in gegerli bir degerleme
yontemi olabilir. Fakat ¢aligmalarini devam ettiren firmalarda firmanin tasfiye edildigi
varsayimiyla ortaya c¢ikan kiymet, isleyen tesebbiis degerini hesaplamalara dahil

etmediginden dogru bilgiler vermemektedir (Ercan vd., 2003: 4).

Likiditasyon ya da tasfiye degerinin nominal degerden farki, firma
varliklarinin piyasa degerlerinin defter degerinden farkli olmasidir. Hisse ya da pay
senetlerinin piyasa degeri, tasfiye degerinden yiiksek olmalidir. Ciinkii, bu degerin
altina diistiildiigiinde firma tasfiye ederek kazang saglama firsati elde edilebilecegi igin
firmanin hisse ya da pay senedine olan ilgi artis gostermektedir. Bu yilizden firma bir
sermaye grubuna satilirken tasfiye degeri hesaplanir ve satin alimda 6nemli bir rol

oynar (Aydin, 2004: 77).

Hisse senetleri firma tasfiye edilirken dezavantajli gériinmektedir. Ancak hisse
senedi sahibine riichan hakki, firma yonetimine katilma saglama, tasfiye bakiyesine

dahil olma ve bu bakiyeden kendine pay alma ayricaligi, firmanin karindan pay alma
hakki gibi haklar da vermektedir (Kar vd., 2012: 3).

Tasfiye degeri yontemiyle elde edilen degerin piyasa fiyatiyla ilgili 6nemli bir
gosterge oldugu kabul edilmektedir. Firma tasfiye siirecinde sinirli bir siireye sahip
degilse, firma varliklarinin her biri en uygun degeriyle hesaplanabilmektedir. Ancak
stire olduk¢a sinirli ise, tasfiyenin miimkiin oldugunca kisa siirede yapilma
zorunlulugu varsa, varliklar zararina daha diisiik bedele satilabilmektedir (Cingdz,
2014: 16).
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2.1.5. isleyen Tesebbiis Degeri

Firmanin galisir pozisyondayken tamamiyla elden ¢ikarilmasi aninda ele gegen
deger seklinde ifade edilmektedir. Diger bir degisle, bir varligin ¢alisir halde iken
satilmasi durumunda elde edilecek tutardir (Ercan vd., 2003: 4). Bir hisse senedi igin
isleyen tesebbiis degeri, ¢alisir durumda olan firmanin tespit edilen 6zkaynaklarinin

hisse senedi sayisina boliinmesiyle” elde edilmektedir (Oztepe ve Beylik, 2014: 121).

Isleyen tesebbiis degeri ile tasfiye degeri hesaplanirken dikkatli olunmalidir.
Ancak ikisi arasindaki fark, tasfiye degerinde firma varliklar1 parca olarak satilirken,

isleyen tesebbiiste varliklarin tamami tek parca seklinde satilmaktadir (Hatipoglu,

2011: 4).
2.1.6. Gergek Deger

Gergek deger bir firmanin bugiin ve gegmisteki performans ile gelecekteki
politikalariin ~ degerlendirilmesi  sonucunda elde edilen deger olarak
tanimlanmaktadir. Gergek deger yonteminde verimlilik, karlihlk ve biiylime
performanslarinin yani sira ¢alisan kalitesi, rekabet giicii, pazar pay1 bliytikligi gibi

maddi olmayan degerlerde dikkate alinmaktadir (Giindogdu, 2017: 101).

Hisse senedinin olmasi gereken degerini ifade ettigi sdylenebilir. Bir firmanin
gelecekte elde edecegi gelir potansiyeli ile yakindan iligkilendirilmektedir.
Yatirimeilar en ¢ok gercek deger ile ilgilenmektedir. Gergek degerin belirlenmesi
olduk¢a zordur. Gergek deger genellikle hisse senedinin piyasa degeri ile

karsilagtirilmas1 sonucunda fazla ya da az olarak yorumlanabilmektedir (Ceylan,

2016).
2.1.7. Artik Deger

Eklenme ve denklestirme yaptiktan sonra sahip olunan miktarlar da dahil
edilerek mallarin toplam kiymetinden bu mallarla baglantili borglar ¢ikarildiktan

sonra kalan kiymet seklinde tanimlanmaktadir (Demir, 2014: 248).

Bir varlik satin alinirken, birikmis amortismanlar ¢ikarildiginda geriye artik
deger kalmaktadir. Isletme degeri hesaplanirken, firmanin sonsuz Omrii oldugu
diistinlilmektedir. Ancak serbest nakit akiglar1 sonsuz olarak hesaplanamaz. Bu
nedenle belli doneme kadar nakit akislar1 hesaplanmakta ve sonrasi igin sabit

tutularak devam edilmektedir (Biiylikkonuklu, 2011: 14).
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2.1.8. ihrac Degeri

Thra¢ degeri, 6z sermayeyi temsil eden hisse senetlerinin firma tarafindan
cikarim degeri olarak tanimlanmaktadir (Kar vd., 2012: 4). Ihra¢ degerinde hisse
senedi sahibinin elindeki hisse senedini diger yatirimciya sattigi fiyattir (Mazgit,
2011: 72-73).

2.1.9. Serefiye Degeri

Serefiye degeri, firmalarin devredilme siirecinde, firma i¢in verilen {icret ve
piyasa degerinin belirlenen defter degerinde ¢ikarilmasi ile bulunan fark: ifade ettigi
soylenebilir. Firmalarin devredilmesinde veya birlesmesinde ortaya g¢ikan serefiye,
varliklardan elde etmeyi bekledigi gelecek yillardaki ekonomik yararlar igin satin alan
birey tarafindan gerceklestirilen 6demedir. Serefiye, varlik gruplar1 ya da diger
varliklardan bagimsiz sekilde nakit akigi olusturmamakta ve genelde birden ¢ok nakit

yaratan iinitenin nakit akisina destekte bulunmaktadir (Syzdykova, 2016: 26).

Serefiye degeri, bir firmanin net varliklar1 degerinin, tim firmanin degerinden
yiikksek olmasi durumunda olusmaktadir. Serefiye degeri, maddi olmayan duran
varliklar arasinda 6zel bir ¢esit olarak yer alir. Ayrica, iktisap ve birlesme agisindan
incelendiginde elde edilen firma i¢in verilen deger ile aliman varliklardan
sorumluluklarin ¢ikarilmasiyla hesaplanan gergek piyasa degeri arasindaki fark: ifade

etmektedir (Glindogdu, 2017: 482).

2.2. FiRMA DEGERININ ONEMi

Bir firmanin maddi duran varliklarinin kiymeti ile maddi olmayan varliklarinin
kiymetlerinin toplanmasiyla ortaya ¢ikmaktadir. Giincel hayatta, varlik denilince akla
firmanin fiziksel varliklarinin yani sira; personelinin beyin giiciinii, bilgi sermayesini,
mesleki zekasin1 ve 6grenen organizasyon yapisi gibi maddi olmayan varliklarini da
diisinmek gerekmektedir. Firma degerinin maddi varliklardan maddi olmayan
varliklara kaymasi sonucunda degerleme daha gergek¢i ama karmasik hale gelmistir

(Ercan vd. 2003: 1).

Firmalarin ana hedefi, firma degerinin en iist diizeye ¢ikarilmasidir. Bu hedefe
ulagabilen firmalar, ortaklarmma daha fazla sermaye getirisi ve temettii kazanci

sunabilir. Ayrica, alacaklarii daha diizenli tahsil edebilir, bor¢larim1 diizenli
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Odeyebilir. Devlete daha fazla vergi verebilir. Bunun yani sira ¢alisanlarina daha ¢ok
maas Odeyebilir, daha garantili is olanag sunabilir. Firma degeri ele alindiginda,
deger kavrami farkli sekillerde tanimlanmasina ragmen, giiniimiizde bu deger para ile
ol¢iilmektedir. Ayrica faaliyetlerden elde edilen deger yine finansal olarak sermayenin
getirisinden Ol¢iiliir. Bir firmay1 degerli kilan 6geler, yatirimcilarla iletisim, temettii
politikalar1, sermaye yapisina yonelik uygulamalar, firma dis1 ve firma i¢i unsurlar

seklinde siralanabilir (Zor ve Cengiz, 2013: 41-42).

Firma degeri, basit bir hesaplama yontemi ile bir firmanin piyasalarda ya da
borsada hisse senetlerinin alinip satildig: fiyatin hisse senedi sayisi ile ¢arpilmasidir.
Firma degeri, basit bir hesaplama yontemi ile; bir firmanin sahip oldugu, piyasalarda
ya da borsada islem goéren hisse senetlerinin sayisi ile bu hisse senetlerinin piyasa
degerinin ¢arpilmasi sonucu elde edilen tutar olarak ifade edilmektedir (Demirel,

2014: 13). Formiille gosterilecek olursak;
Firmanin Degeri = Hisse Senedi Adedi x Hisse Senetlerinin Piyasa Degeri

Baska bir sekilde firma degeri kavramini ifade etmek istersek firma igin tam
bilgiye sahip olan alicilarin ve saticilarin higbir zorlama olmaksizin, takdir ettikleri
alim - satim bedeli olarak ifade edilmektedir. Firmanin paydaslarina saglayabilecegi
nakit akisi, firmanin temel belirleyicisidir. Firmanin net kar1 6z sermayeye
boliindiigiinde firmanin sermaye getirisi elde edilmektedir. Eger sermayenin getirisi
maliyetlerden fazla ise firma degerli kabul edilmektedir. Firma degerinin

artirtlabilmesi sunlar yapilabilir (Giileryiiz, 2005):

e Sermaye maliyetini diisiirmek

e Nakit akiglarini artirmak

e YoOnetim kademelerini azaltmak

e Deger yaratmayan aktifleri elden ¢ikarmak

e Stoklar etkili yonetmek

e Uretim siireclerini optimize etmek

e Degere zarar veren iirlinlere son vermek

e Deger yaratmayan ve stratejik olarak 6nemli olmayan isleri kapatarak, stratejik
onemi olanlar1 yeniden yapilandirmak

e Degerin artirilmasi dogrultusunda yatirim yapmak
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Bir firmanin ger¢ek degeri yalnizca alim satim gergeklestirildiginde ortaya
cikmaktadir. Ancak alim satim olmadigi durumda, firmanin degeri tahmin edilmekte,
satilma durumunda eldekilerin degerini belirlemek i¢in 6n degerleme agisindan 6nem
arz etmektedir. Firmalarin yonetimi oldukca zordur ve yoOnetenlere onemli kararlar
vermek diigmektedir. Bu kararlardan bazilar stratejiktir. Bu kararlarin firmanin
degerini ne kadar etkilediginin belirlenmesi gerekmektedir. Boylece alinan kararin

firma tzerindeki etkisinin uzun vadeli degerlendirildigi dusiiniilmektedir (Celik,
2016).

Firma degeri yalnizca stratejik kararlarin alinmasinda degil baska nedenlerle

de oldukca énemli goriilmektedir. Bunlar su sekilde siralanabilir (Ureten ve Ercan,

2000: 6-9):

¢ Finansal analizin odak noktasidir.

e Ozellestirme ve borsada islem gdrmeyen hisse senedi olan firmalarin
satilmasinda 6nemli rol oynamaktadir.

e Ozellestirme ve satin alma karar1 verirken kullanilmaktadur.

e Halka arz isleminde kullanilmaktadir.

e Satin alma ya da firma birlesmelerinde 6nemlidir.

2.3. FiIRMA DEGERININ BELIRLENMESINI GEREKLi KILAN
NEDENLER

Daha 6nce de bahsedildigi lizere glinlimiizde firmalarin ana hedefi, kar1 en iist
diizeye c¢ikarmak degil, firmanin degerini en lst diizeye ¢ikarmaktadir. Bu genel
olarak halka ac¢ik firmalarin ve sermaye piyasast etkinliginin artmasindan
kaynaklanmaktadir. Bir firmanin degeri piyasada ne denli yiiksekse firmanin hisse
senetlerini talep eden yatirimcr miktar1 da o kadar artmaktadir. Bu degerin dogru ve
etkili sekilde belirlenmesini gerekli kilan nedenler genel olarak su sekildedir

(Boyacioglu, 2017: 36):

¢ Firma Birlesmeleri ve Satin Almalar
e Halka Arz Islemi
e Hisse Senetlerinin Analiz Edilmesi

e Portfoy Yonetimi
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e Firma Tarafindan Alinan Stratejik Kararlarin Asamalari
e Ozellestirmeler

e Tasfiye
2.3.1. Firma Birlesmeleri ve Satin Almalar

Firma birlesmesi veya satin almalar1 genel olarak iki ya da daha fazla firmanin
hukuki olmasinin yaninda ekonomik bakimdan da biiylime amaciyla birlesmeleri ya
da is birligi yapmalar1 seklinde tanimlanabilmektedir. Firmalarin birlesme sartlarini
belirleyen etmenler ve birlesmenin sebepleri su sekilde siralanabilir (Chambers, 2009:
8-9):

e Birlesme sartlarini belirleyen kosullar:

e Net firma sermayesi

¢ Firmanin defter degeri

e Hisse senetlerinin piyasa fiyatlar

e Dagitilan kar paylari

e Giderlerdeki biiylime hizlar1 ve gelecek doneme ait gelir
e Birlesmenin sebepleri

e Faaliyet alanlarim1 degistirmek ve var olan riski azaltmak
e Vergiyle ilgili konularda avantaj elde etmek

e Rekabet giiclinlin azalmasina karsilik piyasa giiciinii artirmak
e Yonetimi daha etkin kilarak karliligr artirmak

e Bor¢lanma kapasitesini daha biiyiik hale getirmek

e Olgek ekonomilerden faydalanmak

Firmalarin birlesmeleri yatay ve dikey birlesme olmak {izere ikiye
ayrilmaktadir. Yatay firma birlesmelerinde faaliyet alani ayni olan iki firmanin
birlesmesi s6z konusudur ve birlesme nedeni mevcut alandaki uzmanliktan ve 6lgek
ekonomilerden en iyi sekilde yararlanmaktir. Dikey firma birlesmelerinde ise rastgele
bir hizmet veya lrliniin imalatindan satis1 siirecine kadar ki ¢esitli kademelerinde
faaliyetine devam eden firmalarin birlesmesi olarak goriilmektedir (Aydin, 1990: 11-
12). Diger bir firma birlesme tipi ise karma birlesmedir. Karma birlesmede
birbirinden alakasiz faaliyet alanlarinda islev goren firmalar birlesmektedir (Celik,

1999: 21-22). Satin almalarda ise bir firma diger firmay1 dogrudan satin almaktadir.
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Bu siirecteki en 6nemli faktor firmanin gergek degerinin bilinmesidir. (Chambers,

2009: 10).
2.3.2. Halka Arzlar

En genel tanimiyla halka arz, bir firmanin hisse senetlerinin yatirnm yapmak
isteyen kisilere satisidir (Akpinar vd., 2010: 36). Halka agilma olarak da adlandirilan
halka arz, dogrudan finansman yontemi olarak ele alinmaktadir. Sermayesini halka
agmak isteyen firmalar, oncelikle Sermaye Piyasasi Kurulu ile sézlesme imzalamak
zorundadir. Bunu yapmalari sonucunda SPK’nin denetimi ve kararlarina tabi olurlar.
Firma SPK mevzuatina uygun hale getirildikten sonra halka arz edilebilirler (SPK,
2019).

Firma degerlemesi halka arzlarda olduk¢a onemli bir unsurdur. Halka arz
stirecinde firmaya ait olan hisse senetlerinin yatirimcilar i¢in yatirim yapmaya deger
olabilmesi igin, firmanin hisse senetlerinin gergek degerine ve halka arz asamasinda
ortaya ¢ikacak fiyatinin piyasadaki kazanim saglayacak seviyede olmasi ihtimaline
bagli oldugu soylenebilir. Yiiksek performanshi bir firmanin degerlemesi iyi
yapilmadiginda, yatirim agisindan cazipligini yitirmektedir. Bu nedenle degerleme

dogru yapilmali ve firmanin yatirim igin cazip oldugu gosterilmelidir (Chambers,
2009: 11).

Bir firmanin halka arza karar vermesinde etkili bir¢ok neden bulunmaktadir.

Bunlardan bazilar1 su sekildedir (Borsa Istanbul, 2017: 1):

e Halka arz edilmis bir firma, arz sonrasinda medyada ve ekonomi sayfalarinda
daha cok yer almakta, finansal kurum ve yatirimcilar goziinde kredibilitesi
yiikselmektedir.

e Calisanlarin tesvik edilmesi ve motive olmasi igin hisse bazli performans
planlari ile halka arz yapilabilmektedir.

e Girisim sermayesi ile agilan ve belirli asamaya gelen firmalar, karini realize
etmek i¢in halka ag¢ilabilmektedir.

e Baz firmalar, rekabette iistiin konuma gegebilmek ve finansal agidan daha
saglam algis1 yaratmak igin hisse senetlerini halka arz edebilir ve halka
acilabilir.

e Halka arz yolu ile firma biiylimesi finanse edilebilir.
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Halka arzin firmalar agisindan faydalar1 ise su sekilde siralanabilir (Akpinar

vd., 2010: 38 -40).

e Deger artisi

e Kurumsallasma

e Nitelikli insan kaynagina erisim
e Kredibilite artist

e Itibar/prestij artis1

e Likidite saglanmasi

e Daha giiclii mali yap1

e Finansman saglanmasi
2.3.3. Hisse Senedi Analizleri

Literatiirde hisse, pay senedi ya da aksiyon olarak da adlandirilan hisse
senetleri, kiymetli evrak niteliginde olup sermayesi paylara boliinmiis ortakliklarin
yasalara gore diizenledikleri belgelerdir. Sahiplerine, firmada, satin aldiklar1 hisse
senedi oraninda ortaklik hakki saglamaktadir. Ortaklik hakkinin yaninda sahibine su
haklar1 da vermektedir (Civan, 2007: 90-91):

Firmanin faaliyetleri hakkinda bilgi edinme hakki1
e Tasfiye siirecinde hak olarak verilen pay alma

e Yasal olarak taninan 6ncelik(riichan) hakki

e Oy kullanma imtiyaz1

e Firma yonetimine katilma hakk1

e Firma karindan pay alma hakki

Firmanin piyasa degerinin hisse senetleri degerine yansimasiyla, olusan hisse
senetleri piyasa fiyati, firmanin gelisim siirecini tespit etmede yararlanilan bir
gosterge oldugu sdylenebilir. Yatirnm yapmak isteyen kisiler firmanm biiylimesini
yeterli bulmadiklarinda firmaya ait hisse senetlerini elden ¢ikarip, diger firmaya
yatirim yapabilmektedir. Bir firmanin hisse senetleri alinmaya karar verildiginde de
firma degerlemesi yapmak onemlidir. Yatirnmcilar gelecekte ve bugiinkii kazang
giicline gore hisse senedi satin alirlar. Hisse senedi analizlerinde firma degeri
hesaplanmasini gerekli kilan nedenler su sekilde siralanabilmektedir (Chambers,

2009: 12):
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e Hisse senedi durumu bazi durumlarda firmalar arasi karsilagtirma igin
kullanilmaktadir.

e Herhangi bir yatirim portféyiinde olmasi gereken finansal varliklara karar
verme siirecinde firma degerlemesi kullanilmaktadir.

e Ayrica degerleme kavrami elde tutulan hisse senedi degerinin piyasa
sartlarinda mukayese edilmesine olanak sunarak, hisse senedinin alinmasi,
elden c¢ikarilmasi ya da satilmamasi konularinda karara varilmasi igin

kullanilmaktadir.
2.3.4. Portfoy Yonetimi

Portfoy, agirlikli olarak tahvil, hisse senedi ve tiirev triinler gibi menkul
kiymetlerden olusan, belirli bir grup ya da sahsin elinde bulunan finansal degerlerdir.
Gayrimenkul, sermaye piyasasi araglari, mevduat, doviz, kiymetli madenler ve nakit

gibi finansal varliklardan portfoy olusturulabilir (Civan, 2007: 305).

Portfdy yonetimi ise, portfdylerin olusturulmas1 ve olusturulan bu
portfoylerden hangi finansal varliklarin ne zaman ¢ikarilip, hangilerinin ne zaman
konulacaginin yonetilmesi anlamina gelmektedir. Yatirimcilar portfoy yonetimini
genellikle yoneticilere birakmaktadir (Yoriik, 2000: 14). Portfoy yonetimi nedeniyle
de firma degerlemesi yapilmasi gerekmektedir. Yatirnmcilarin genellikle ayni1 donem
icinde hem kar pay1 veren hem de sermaye kazanci saglayan hisse senetlerini satin
almay1 tercih ettikleri One siirlilmektedir. Bu o0zelligi tasiyan hisse senedinin
belirlenmesi i¢in degerleme gerekir. Degerleme ile portfoy yonetiminde, birden ¢ok

menkul kiymete yatirim yapma portfoy riskini azaltabilir (Giiler, 2010: 8).
2.3.5. Firmada Stratejik Karar Alim Siirecleri

Firma degerinin belirlenmesini gerektiren durumlardan biri de firmada
stratejik karar alimi ve stratejik planlamadir. Bu anlamda firma degerlemesinin 6nemi

su sekilde agiklanabilmektedir (Chambers, 2009: 13):

e Bir is birimi ya da firmanin degerlemesi, biiyiime, birlesme, satis, faaliyeti
strdirme ve diger firmalar1 satin alma kararlarinda ilk basamagi

olusturmaktadir.
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e Farkli ig birimleri ya da bir firmanin degerlemesi hangi miisterinin, is hattinin
ya da Uriiniin devaminin saglanmasi veya durdurulmasinda oldukca énemli bir

unsurdur.

Is hayatindaki gecer akge kararlardir. Yakalanan ve kagirilan her firsat,
yaganan her aksilik birisinin atladifi, almadigi ya da aldigi kararlar sonucunda
gerceklesmektedir. Iyi kararlar almak ve bunlar1 hizli sekilde hayata gegirmek yiiksek
performans elde edilmesinde olduk¢a 6nemlidir (Harvard Business Review, 2007: 12-
13). Yatirim karar1 almak, gelecekteki kazancin tahmin edilerek organizasyondaki
kaynaklarin buna gore tahsis edilmesi siirecidir (Uckun, 2010: 1). Bu nedenle
kararlarin dogru alinmasi firmalarin hem bugiinkii hem de gelecekteki durumunu

belirlemekte, firma degerinin belirlenmesi bu hususta oldukca 6nemli goriilmektedir.
2.3.6. Ozellestirmeler

Ozellestirme, kamu sektorii denetimindeki bir departmani 6zel sektdr denetimi
altina vermek ya da bir seyi 6zel hale getirme eyleminde bulunmaktir. Daha genel bir
ifadeyle “6zellestirme, kamu miilkiyetinde olan tesebbiis ve mallarin, 6zel kisi ya da
kurumlarin miilkiyetine gecirilmesi, bagka bir ifadeyle bunlarin kamu sektoriinden
ozel sektore devredilmesi demektir” (Altintas, 1988: 50). Ozellestirmenin nedenleri su

sekilde siralanabilir (Gokkaya, 2007: 23):

e Siyasi ¢ikar elde etmek

e (alisanlarin kurumlarina ortak olmalarini saglamak

e Hisse senedi miilkiyetini genigletmek

e Kamu sektoriiniin sinirlarini tam olarak belirlemek ve problem ¢oziimiini
daha kolay hale getirmek

e Devletin ekonomik hayata olan miidahalesini asgariye indirmek

e Kamu sektoriiniin bor¢lanma ihtiyacini azaltmak

e Uretim verimliligini artirmak

Ozellestirmeyle ilgili degerlendirmelerde 6zel sektdriin kamu ekonomisindeki
rollinii artirmak amaciyla farkli oneriler degerlendirilebilmektedir. Bu siirecte 6zel
sektore geciste yani Ozellestirme siirecinde degerlendirme sonucunda kar getirecegi
diistiniilmeyen kisimlar {iglincli bir parti olarak ayr1 firmaya doniistiiriilebilmektedir

(Yavilioglu v.d., 2010: 41).
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Ozellestirme siirecinde degerlemenin dogru yapilmas1 ¢ok onemlidir.
Degerlemeye gore devlet 6zellestirme yapacagi kurum ve birimleri belirlemektedir.
Dogru degerleme yapilmadiginda kamu zarar edebilmekte, Ozellestirme fayda

saglamamaktadir.
2.3.7. Tasfiye

Firma degerinin belirlenmesini gerekli kilan nedenlerden biri tasfiye, “bir
ticari kurulusun iflas etmesi, faaliyetini sona erdirmesi gibi nedenler dolayisiyla
hesaplarinin kapatilmasi, firmadan alacakli olan kisilere, geriye kalan mal ve paradan
paylar1 oraninda verilen bir miktar” seklinde tanimlanmaktadir (TDK, 2018). Tasfiye,
bir sirketin kurulus amacini yerine getirerek olayin sonuglanmis olmasi, belli bir siire
icin kuruldu ise siirenin sona ermesi, borglarini 6deyemeyecek duruma gelmesi,
yonetim kurulunun olusamayacak hale gelmesi sonucu dagilmasi nedeniyle sirket
faaliyetlerinin sona ermesi veya fesih nedenlerinin herhangi birinin ger¢eklesmesi
sonucu firmanin varliklarimin likidite edilmesi, alacaklarinin tahsil edilmesi ve

borglarinin ddenmesiyle sirket faaliyetinin sona ermesidir (Saklan, 2014: 176).

Tasfiye kavrami gerek 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nda, gerekse
6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu'nda ayrintili bir sekilde hiikiim altina alinmistir.
Tasfiyede ortaklarin ve alacaklilarin paylara diiseni alabilmesi ve ortada kalan mal

ve paranin dogru hesaplanmasi i¢in firma degerlemesi oldukg¢a onemlidir.

2.4. FiIRMA DEGERINi BELIRLEME YONTEMLERI

Her ne kadar deger kavrami goreceli olsa da uygulamada genel kabul gormiis
firma degerleme yontemleri kullanilmaktadir. Kullanilan yontemlerin birbirlerine
kesin bir iistlinliik sagladigini sdylemek dogru olmaz. En dogrusu firma degerleme
yapilirken cesitli yontemlerin bir arada kullanilmasi olacaktir. Bu sayede daha

objektif bir sonuca ulasmak daha olas1 hale gelmektedir.
2.4.1. indirgenmis Nakit Akislar1 (Net Bugiinkii Deger) Yontemi

Basit bir anlatimla bu yontemde 6nemli olan paranin zaman degerini dikkate
alinmakta olup, firmanin finansal amaci ile Ortiismesinden dolayr en fazla ragbet
goren yontemdir. Sermaye biitceleri usullerinde genelde indirim etmeni firmanin

yapmis oldugu yatirimlarindan elde etmeyi umdugu en az getiri orani olup, minimum
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getirinin de firmanin agirlikli ortalama sermaye maliyeti oldugu bilinmektedir. Bu
yontemde projenin onaylanabilmesi i¢in net simdiki deger pozitif degerler almalidir.
Iki veya daha fazla yatirim alternatifi arasinda secim yapilacaksa indirgenmis nakit
akiglarina gore hesaplanmis degeri en fazla olan proje tercih edilmektedir (Ercan ve
Ban 2005: 142).

Indirgenmis nakit akislar;, gelecek yillardaki nakit akislarmin (karlar
icermemektedir) degerleme siireci olarak paranin zaman degerine dayanir. Finans
sektoriinde yer alan kisiler i¢in firma degeri artis1 saglamanin temel olmasi nedeniyle
net nakit akislari konusu {izerinde bilhassa durmakta fayda vardir. Bu yontemi
ozetleyecek olursak, firmanin meydana getirecegi gelecek yillardaki nakit akiglariin
degerleme tarihine goére indirgenmesi oldugu soylenebilir. indirgeme islemi, piyasa
sartlarinda paralel olan ve firmanin risk profiliyle uyumlu bir indirim rasyosunun
nakit akislarina uygulanmasiyla birlikte ortaya ¢ikan sonu¢ olarak meydana
getirilmektedir. Bu yonteme gore firmanin degeri, indirgenmis nakit akislari ve
faaliyet digindaki biitiin varliklar toplamindan olusmaktadir. Ayrica 6z sermaye degeri
hesaplamasi yapilirken ayn1 anda degerleme tarihi disiiniildiigiinde var olan banka
kredilerinin (var ise) piyasa degeri de dikkate alinacaktir. Bu yontem, nakit akislarina
uygulanmak tizere belirlenen indirim oranmnin 6zelligi goz Oniinde bulundurularak

firmanin hisse degeri tespit edilmektedir.

Iskonto edilmis nakit akislar1 yontemine gore hesaplama yapilirken izlenmesi

gereken adimlar:

e Ayn ayn varliklar ve yiikiimliiliikler tespit edilecek, 6gelerin tanimi yapilacak
(giderler, yatirnmlar, ayrilan amortismanlar, ¢esitli vergi kalemleri, firma
sermayesi, diger varliklardaki artiglar veya azalislar)

e Gegmis yillarda meydana gelen nakit akiglart incelenecek

e Nakit akiglarini etkisi altina alan kalemlerin degerlendirmesi yapilacak

e Genel olarak tahminde bulunulacak ve farkli senaryolarin (iyimser, kotiimser
ve normal) tahminleri belirlenecek

e Nakit akiglar1 ve indirim miktari igin tahminde bulunulacak,

e Artik deger belirlenecek,
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e indirgenmis nakit akislar1 yontemiyle kullanilmayan, gereginden fazla arsa,
arazi ve stoklarin degerleri toplanip, elde edilen tutardan borglarin bugiinkii
degeri diistilerek firma degeri belirlenecek,

e Nihayet ortaya ¢ikan sonuglar iizerinden yorum yapilarak analiz islemi

tamamlanacak.

Bu durumda Indirgenmis nakit akislariin formiilii su sekilde olur;

INA = A‘]+ A72+ A33+ ....... + 4, :Z A‘{
(I+7)y (+19) (1+17) 1+" = (1+10)

Formiildeki kavramlarin ifadesi su sekildedir;

A . Net nakit akiginin t yilindaki degeri (Son yilda eklenen hurda degerin
geliri dahil)
n : Nakit akiglar1 tahmin edilirken yararlanilan siire

i : Indirim oranimm gdstermektedir. (Yatirnm isleminden gelecek asgari
karlililk oraninin olma ihtimali varmis gibi, projeyi finanse ederken

yararlanilan kaynaklarin sermaye maliyeti de olabilir.)

Indirgenmis nakit akislari, varliklarmn degerini, nakit akislar1 hakkinda
tahminlerde bulunarak belirlemeye c¢alismaktadir. Paranin zaman degerini dikkate
almasi sebebiyle bu formiilde varliklarin gelecekte saglayacagi nakit akislarinin
bugiinkii degerleri ile ifade edildigi soylenebilir. Firma degerlemesi yapilirken
kullanilan indirgenmis nakit akiglar1 yontemi, firmanin gelecek yillarda yaratacagi
nakit akiglarinin belirli bir indirim orani ile degerleme tarihi itibariyle bugiinkii degere
indirgenmesi olarak ifade edilmektedir. indirgenme orani, tahmin edilen nakit
akiglarinin ve piyasanin getiri oraninin bir islevi olarak karsimiza gelmekte olup;
riskli varliklar ve projeler i¢in daha yiiksek, daha glivenli varliklar ve projeler iginse

daha diisiik olmaktadir (Ercan vd. 2003: 5).

Gilinlimiizde firma degerinin tespitinde yaygin olarak kullanilan bir yontemdir.
Bu yontem mantik olarak, firma degerini, gelecek yillarda sonsuza kadar gelmesi
beklenen nakit akislarinin bugiinkii degeri olarak ifade etmektedir. Burada firma
degerinden kastedilen firmanin Ozsermayesinin piyasa degerinin olmasi gereken
degeridir. Gergekten de bir hisse senedinin piyasadaki fiyatinin diisiik ya da asir

degerlenmis oldugundan bahsedebilmek i¢in bu hisse senedinin olmasi gereken
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degerinin bilinmesi gerekmektedir. Indirgenmis nakit akislar1 yonteminin olmasi
beklenen bu degeri en giizel sekilde agikladig diisiiniilmektedir (Ercan ve Ban 2005:
340). Projenin net bugiinkii degeri, yatirnm harcamalari ve gelecekte projeye
saglanmas1 muhtemel nakit akiglarinin agirlikli ortalama sermaye maliyeti ile bugiine

indirgenerek bulunur (Bal, 2009: 224).
2.4.2. Net Aktif Degeri Yontemi

En kolay anlamiyla varliklarin gegerli piyasa sartlarinda elden ¢ikarilmalari
durumunda ele gegmesi beklenen nakit miktarinin oldugu sdylenebilir. Varliklarin
elde tutulmasindan vazgegilerek, normal sartlarda satilirken elde edilecek gelirlerden,
yapilan giderlerin diisiilmesi ile net aktif deger ortaya ¢ikmaktadir. Baska bir deyisle,
varliklar i¢in gegerli olan tarihi maliyetin gegerli degerlere c¢evrilmesiyle

hesaplanmaktadir.

Net aktif degeri belirlenirken birincil veya ikincil piyasalardaki satis degeri,
yeniden yapma degeri, iiretim degeri, satin alma degeri gibi deger de dikkate
alinmalidir. Net aktif degeri hesaplanirken hem c¢esitli mallar i¢in en uygun yontemin
secilmesi hem de yontemin kullanilmasi esnasinda varliklarin ve kaynaklarin
gergekliginin kontrol edilmesi igin uzmanin goriisii alinmalidir. Ayrica net aktif deger
hesaplanirken, bilangoda goziikkmeyip degere etki etme ihtimali bulunan biitiin

faktorlerin arastirilarak tespit edilmesi de gerekmektedir (Yazici, 1997: 54).

Net aktif degeri formiille gosterecek olursak;

Net Aktif Deger = Aktif Deger — Borglarin Degeri

Aktif Deger: Firmaya ait olan aktif kalemlerinin piyasada gecerli olan
degerini,

Bor¢larin Degeri: Firmanin borglarinin piyasada gegerli olan degerini ifade

etmektedir.

Net aktif degeri hesaplanirken asagidaki hususlarin g6z 6niinde bulundurulmasi
gerekir (Yazici, 1997: 63-65):

o Aktif ve pasif taraflarinda biitiin olarak kayitlarin yapilip yapilmadigi,
karsiliklarda bir problemin olup olmadigi, kredi hesaplarinin, kidem

kargiliklarinin, ayrilan sigorta primlerinin ve ipotekli varliklarin olup olmadigi
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belirlenmelidir. Degerlemeyi yapacak kimse, makinelerin, arsalarin, stoklarin
degerinin tam olarak ne kadar oldugunu belirleyemeyebilir. Ciinkii bu konuda
uzman olmayabilir. Boyle bir durumla karsilasildiginda, varliklarin ve diger
kiymetlerin deger tespiti isinde konunun uzmanlarindan yararlanilmasinin
uygun oldugu sdylenebilir.

e Muhasebe Uygulamalari Genel Tebligine gore finansal kiralama bilangolarda
gosterilmez. Bunun yerine nazim hesaplarda izlenebilir. Bu yiizden,
hesaplama yapilirken firmada herhangi bir kiralama uygulamasi var ise goz
onitinde bulundurulmalidir.

UFRS uygulamalarina gecen bir firma ise TFRS 16’ya gore kiraci, kiralamay1
varligin maliyeti {izerinden oOlcer. Maliyetleri kullanim hakki elde ettigi
varligin bir pargasi olarak finansal tablolara yansitir.

e Ertelenmis ya da Hazine tarafindan {istlenilmis anapara ve faiz borglar1 varsa,
deger tespiti yapilirken bu durum géz 6niinde bulundurulmalidir.

e Firma biinyesine alinmis depozitolarin (tiikketicilerin vermis oldugu) varlig
kontrol edilmelidir.

e Vergi miktarmi hesaplarken, ge¢mis yillar zararlari mahsup edilecekse

onceden arastirilarak ona gore islem yapilmalidir.
2.4.3. Piyasa Degeri - Defter Degeri Yontemi

Defter degerinin net muhasebe degeri olarak da bilindigi sdylenebilir.
Yayimlanan muhasebe kayitlarindan hareketle tespit edilen ve firmanin aktif
toplamindan borg¢larin (kaynaklarin) indirilmesiyle bulunan degerdir. Bulunan deger
her zaman anlamli olmayabilir. Yalnizca firmanin kurulma esnasinda mantikli olan
degerini ifade edebilir. Ayn1 zamanda ortaya ¢ikan muhasebe degeri firmanin piyasa
degerine ve yeniden insa degerine karsilik gelmektedir. Bunlarin haricinde, paranin
deger kaybetmesi ve amortisman gesitlerinden olan hizlandirilmis amortisman gibi
vergi uygulamalari nedeniyle farkli diisik degerlemeler analizin gereginin diger
nedenleridir. Ayrica bilhassa stoklarda veya alacaklardaki gibi diger aktif kalemlerde
olmas1 muhtemel fazla degerleme yapilmasi, muhasebe degeri kavramina ek olarak da
firmanin degerinin daha ayrintili bir bicimde analiz edilmesi i¢in hareket noktasi
oldugu séylenebilir (Aydin, 2006: 68; Kiiglikkocaoglu, 2019: 17).
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Bilangonun aktif kisminda kayit altina alinan degerler defter degeri olarak
ifade edilir ve genellikle aktif kalemlerinin giincel degerleri degildir. Farkli bir
anlatimla, varliklarin elde edilmesi esnasinda firmalarin onlara sahip olmak icin
odedikleri degerlerle muhasebe kayitlarina gegmektedirler. Bu yiizden, ne kadar 6nce

alindiklar1 ve bugiin degerlerinin ne oldugu 6nem teskil etmez.
Piyasa degeri / defter degeri oranina gore firma degeri hesaplandiginda;

Firma Degeri = Segilen Sektoriin veya Piyasanin Ortalama PD/DD Orami *

Firmanin Defter Degeri (Oz Sermaye)

Bu yonteme gore firma degeri hesaplanirken firmanin elindeki varliklarinin en
iyl sekilde yonetildigi varsayilmaktadir. Bu yonteme gore yapilacak hesaplamanin
zayif yonii, tim firmalarin kendine has vasiflarinin olmasi ve farkli firmalarin varlik
kalemlerini ayni verimlilikte kullanamamasidir. Ayrica, PD/DD oran1 s6z konusu
piyasada faaliyet gosteren diger firmalara gore yiiksek ¢ikarsa, fiyat siskinliginin bir

emaresi oldugu diisiiniilebilir (Yazici, 1997: 57).
2.4.4. Tasfiye Degeri Yontemi

Likiditasyon degeri olarak da bilinen tasfiye degeri, firmanin tiim varliklarim
nakde doniistiirdiikten sonra elde edilen nakitten firmaya ait borglar diistiikten sonra
geriye kalan tutardir. Bu tutar hisse senedi sayisina bdoliiniirse bir adet hisse senedi
icin tasfiye degeri bulunmus olur (Ivgen, 2003: 26). Tasfiye degeri, firmanm

faaliyetlerinin kesin bir bigimde durdurulmasi sonucunda ortaya ¢ikan bir degerdir.

Tasfiye, iradi ve mecburi tasfiye olarak ikiye ayrilmaktadir. Iradi tasfiye,
onceden belirlenen her bir aktif kalemin en iyi fiyata satilabilmesi amaciyla aktif
varliklarin uygun bir siire igerisinde elden ¢ikarilmasidir. Mecburi tasfiye ise
varliklarin en kisa zamanda, genellikle tek seferlik bir agik artirma ile satilmasidir
(Aydin, 2006: 70; Kiigiikkocaoglu, 2019: 17). Tasfiye degeri, farkli nedenlerle ortaya
cikabilir. Verilen bir yargi karari nedeniyle veya firma sahip ya da ortaklarinin
faaliyeti sona erdirmeden 6nce varliklar1 makul kosullarda kademeli sekilde elden

¢ikarma diisiincesi ile giindeme gelebilir (Kii¢iikkocaoglu, 2019: 21).

Defter degeri yontemine gore hesaplama yapilirken tarihi maliyetler g6z
oniinde bulundurulurken, tasfiye degeri yonteminde varliklarin gecerli piyasa

degerleri hesaba katilmaktadir. Fakat firma varliklarini tasfiye ederken kimi zaman
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piyasa degerlerinin altinda bir degere satisa konu olabilecegi goriilecektir. Ayni anda,
tasfiyesi yapilan firmanin sahip oldugu varliklar i¢in deger tespiti islemi yapilirken,
ikincil piyasalarda alma satma islemi yapiliyorsa basit, bu tarz bir piyasa mevcut
degilse zor olacaktir. Pratikte, biitiin firmalarin en az tasfiye degerine mukabil bir

degere sahip oldugu diisiiniilmektedir (Yazici, 1997: 59).
2.4.5. Yeniden Yapma Degeri Yontemi

Kurulu bir tesisi yeni bastan insa edebilmek icin yapilmasi gereken
harcamalarin toplami yeniden yapma degerini verecektir. Baska bir ifadeyle,
degerlemeye konu edilecek tesisin degerleme zamaninda tiim 6zellikleri ile ayn1 olan
baska bir tesisi elde etmenin toplam maliyeti olarak ifade edilebilir (Sevil vd., 2013:
168).

2.4.6. Isleyen Tesebbiis Degeri Yontemi

Piyasa degeri arastirilirken kullanilan bir kavramdir. Isleyen tesebbiis degerine
gore firma degeri hesaplanirken firmanin bir biitlin halinde ortaya ¢ikan degeri
firmanin parcalar halinde hesaplanan toplam degerinden daha fazladir. Bu yontemde
deger hesaplanmasi yapilirken firmanin halihazirdaki gelirlerinin yaninda gelecek
yillarda elde edebilecegi ihtimal dahilinde olan gelirlerinin de dikkate alinmasi
gereklidir (Gonenli, 1988: 310).

Firmanin beseri sermayesi bu yontemde g6z oniinde bulundurulmalidir. Bu
beseri unsurlar firmanin personel giicli, miisterilerinin dagilimi, firmanin ihtiyag
duydugu mal veya hizmetleri saglayan tedarikg¢iler ve nihayetinde ortaklarin ve tiim
yoneticilerin bir biitiin halinde emek sarf etmeleri firma degerini arttiran 6nemli
degiskenlerdir. Bu ylizden organizasyon sermayesini iginde barindiran isleyen
tesebbiis degeri sdzkonusu unsurlar1 kapsamayan defter degeri yontemine gére daha
yiiksek c¢ikmaktadir. Literatiirde defter degeriyle isleyen tesebbiis degeri arasindaki
farki karsilayan kavram serefiye/pestemallik (goodwill)’dir (Bolak, 1992: 80).

2.4.7. Emsal Degeri Yontemi

Gergek bedel tespiti yapilmayan ya da yapilamayan bir varligin, elden
cikarilmast durumunda emsallerine kiyasla tekabiill edecegi deger olarak ifade
edilebilir (Seyidoglu, 1992: 223). Degerleme yapilacak varlik i¢in drnek teskil eden

benzer bir varligin piyasa kosullarinda alim satima konu olmasi halinde, piyasada
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ortaya ¢ikan deger temel alinarak bir deger tespitinde bulunulabilir. Bu sekilde tespiti
yapilan degere emsal deger denmektedir. Emsal deger yonteminin normal hayatin
icine yer etmis tasinmazlarin alinip satilmasinda daha c¢ok kullanilan bir yontem
oldugu soylenebilir. Herhangi bir binanin ya da arsanin emsal degeri yontemine gore
tespiti yapilirken, binanin veya arsanin etrafinda emsal teskil edebilecek benzer
binalarin ve arsalarin alim sattma konu olan en son fiyatlar1 g6z Oniinde

bulundurularak tespit edilmektedir.
2.4.8. Ekspertiz Degeri Yontemi

Bilgisi ve konusunda uzman olmasi sebebiyle diisiincesine danigilan kisiye
eksper denmektedir. Aslinda ekspertiz degeri degerlemeye konu olan varlik igin rayi¢
degerin eksperler araciligiyla belirlenerek elde edilen deger olarak tanimlanabilir.
Ekspertiz degerini firma agisindan disiiniirsek, sabit varliklar piyasa fiyatlariyla
satilirsa ele gececek degerdir. Bu yontemin dezavantajlari arasinda firmanin piyasa
durumunu dikkate almamasi, triinleri tanimamasi ve yoOnetimin becerilerini
gormemesi sayilabilir. Genellikle varlik satis1 olursa basvurulan bir yontemdir. Diger
bir deyisle daha ¢cok maddi degerler {izerine anlam ifade etmektedir. YOontemin
uygulanmasindaki zorluga gelince deger kavraminin objektif olmamasi ve her varlik
icin ayr1 ayr1 deger bicilmesindeki zorluk denebilir. Firma degerini belirleme, ayni
alanda birbirine benzeyen faaliyetler yapan, yapisal olarak benzerlik gosteren ve daha
once alma satma islemlerine konu olmus firmalarin kriter diizenlemesi ile deger

tespitinde bulunulabilmektedir (Yazici: 1997: 60).

Ekspertiz degerine bir firmanin sabit varliklarin1 piyasa fiyatlariyla satmasi
durumunda elde edilecek deger de denebilir. Bu yontem varlik satisinin s6z konusu
oldugu durumlarda tercih edilmektedir. Ozellikle degerleme ydntemlerinde kullanilan
bir ara¢ olarak ifade edilebilir. Ornek vermek gerekirse, net aktif degere gore
hesaplama yapilirken, binalarin veya arsalarin degerinin eksperler tarafindan
degerlenmesi glindeme gelebilir. Yeri geldiginde aktif deger olarak eksperlerin
tahminde bulundugu deger kullanilabilmektedir. Eger deger tespiti yaparken
eksperlerin hazirlamis olduklari raporlar bulunamazsa emlak vergisi 6denirken verilen
beyannamede belirtilmis matrahlar temel alinarak tespit yapilabilir (Alkan ve
Demireli, 2007: 31).
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Ozellestirme Kanunu’nda bir degerleme ydntemi olarak belirtilmistir. Buna
ragmen, sadece bir degerleme yoOntemi oldugundan daha ¢ok degerleme
yontemlerinde kullanilan bir ara¢ oldugu soylenebilir (Yazici, 1997: 52).
(Ozellestirme kanunu madde 18) Ozellikle de miraslar taksim edilirken binalarin veya
arsalarin degerinin mahkeme tarafindan eksperlere tespit ettirilmesi durumu giindeme
gelebilir. Bu asamada kullanilacak deger cksperlerin tahmin ettikleri deger

olmaktadir.

2.4.9. Amortize Edilmis Yenileme Degeri (Yeniden Degerlenen Net Aktif

Yontemi)

Bu yontemde firma degeri, firmanin en bastan bugiin ayn1 6zelliklerde insa
edilmesi durumunda hesaplanacak maliyetlerin toplamidir. Ayn1 zamanda yenileme
degeri kavramindan anlasilan ayni yasta ve benzer isgiicii kapasitesine sahip
varliklarin elde edilmesi halinde katlanilan maliyetlerin toplamidir. Degerleme giinii
geldiginde tiim mal varligi degerlerinin elde etme giderleri hesaplaninca yeniden
kurma degeri hesaplanabilmektedir. Soyle ki halihazirdaki mallarin gelecekte
kullanilabilme stireleri dikkate alinarak hesaplamasi yapilan amortisman degerlerinin
bulunan degerden diisiilmesi ile ortaya cikan deger bizi ilk kurulma degerine

gotlirmektedir.
2.4.10. Temettii Verimi Yontemi

Yontemin adindan da anlasilacagi tizere kar dagitiminin 6n planda oldugu bir
yontemdir. Bu yontemde firmanin sahip oldugu hisse senetlerinin ger¢ek degerinin
sozkonusu hisse senetlerinin sonsuza kadar ddeyecegi temettiilerin ve sonsuzdaki

hisse senetleri fiyatlarinin bugiine indirgenmis degeri olarak ifade edilmektedir.
2.4.11. Fiyat/Kazan¢ Oram Yontemi

Hissenin cari fiyatinin hisse basina dort ceyrek donem kazancina
boliinmesidir. Yatirim alaninda kullanilan en yaygin dl¢iiyii temsil etmektedir. Fiyat
kazang orani, yatirimcilara yatirim kazanglarini yatirrm maliyetleriyle karsilastirma
olanagi sunar. Bir hisse senedinin degeri ve fiyatt hisse senedinin gelecekteki
performansiyla ilgilidir. Yatirimcilar genellikle gelecege iligkin yatirim yaparlar. Bu
nedenle de yatinnmcilar simdiden ziyade ileriyi dikkate alan F/K oranimi kullanmay1
tercih eder (Cornett vd., 2016: 199).
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2.4.12. Fiyat/Nakit Akim Oram Yontemi

Bu yontem, hisse basina piyasa fiyati ile firmanin hisse bazinda ortaya ¢ikan
nakit akislar1 arasindaki iliskiyi gosterir. Bir firmanin hisse senedi fiyat: firmanin ne
kadarlik nakit akis1 drettigine gore degerlendirilir (Finans Egitimleri, 2019).
Firmalarda kullanilan amortisman ayirma yontemleri farkli olabilir. Bu nedenle net
kar ya da hisse basina kar yaklasimi yerine nakit akislar1 yaklagiminin uygulanmasi

daha iyi bir bakis acis1 olabilir (Ivgen, 2003: 124).
2.4.13. Piyasa Kapitalizasyon Degeri Yontemi

En basit anlatimiyla hisse senetleri borsada alinip satilan bir firmanin
hisselerinin piyasa degeri ile hisse sayisinin c¢arpimiyla bulunan degerdir. Bu
degerleme yontemini kullanabilmek icin firmalarin hisselerinin az bir kismin
piyasaya sunarak hisselerin degerini belirlemek gerekir. Ardindan toplam hisse senedi
adedi ile bulunan bu deger ¢arpilarak firma degerine ulasilabilir. Fakat firma borsada
islem goren bir firma degilse firmanin yillik gelirleri, sermaye maliyeti olarak

belirlenen bir orana bdliinerek firma degeri tespit edilmektedir.
2.4.14. Defter Degeri Yontemi

Firmanin bilangosu genel kabul gormiis muhasebe ilkeleri geregince defter
degerini gosterir. Bu ilkelere gore firmanin bilangosunda yer alan varliklar, firmanin
bugiin bu varliklar1 satmasi halinde ele gegecek degere bakilmaksizin firmanin onlari
satin alirken 6dedigi bedel ile goriintirler. Enflasyon ve piyasa kosullar1 nedeniyle
birgok varlik bugilin firmanmn onlar1 satin aldifi zamana gore daha degerli hale
getirmektedir. Dolayisiyla birgok durumda bir varligin defter degeri ayni varligin
piyasa degerinden oldukga farklilik gostermektedir. Donen varliklarin mesela vadesi
bir yila kadar olan varliklarin defter degeri ile piyasa degeri birbirine oldukga
yakindir. Duran varliklarin piyasa degeri ise defter degerinden genellikle ¢ok farklidir.
Ornegin, bir firma bir arazi satin aldiysa bu arazi bilangoda alindig1 zamandaki bedeli
iizerinden gosterilir. Biiyiik olasilikla, firma bu araziyi satarken defter degerinin

oldukca iistiinde bir deger belirleyecektir (Cornett vd., 2016: 28).
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UCUNCU BOLUM
ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA STANDARTLARININ FIRMA
DEGERLEME OLCULERIi ACISINDAN iNCELENMESI

3.1. ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA
STANDARTLARI’NDAKi DEGERLEME OLCULERI

Finansal tablolar araciligiyla sunulan biitiin bilgilerin ilgili kisilerin bilgi
gereksinimini karsilamasi beklenmektedir. Firmanin finansal tablolarinda mevcut olan
varliklar, borglar ve dzkaynaklar gibi kalemlerin degerlerinin giivenirliligi, seffaflig
ve gercege uygunlugu muhasebe kayitlarmin ilk kayit doneminden itibaren dénem
sonuna kadar dogru bir sekilde kaydedilmesine baglidir. Kayitlarin her varlik ve
kaynak kalemi i¢in, yararlanilan degerleme Olgiilerine gore tutulmasi da finansal

tablolarin saydamligini ve giivenirliligini etkileyecektir (Tiirker, 2011: 89).

Muhasebe mesleginin bir disiplin haline gelmesiyle ve muhasebe
uygulamalarinin yayginlasmasiyla iilkemizde, muhasebe standartlar1 olusturulmustur.
Muhasebe standartlarinin amaci, devlet icerisinde diizen saglayan ve kanuna
dayanarak bir cati altinda toplanmamis muhasebe uygulamalarini bir disiplin altinda
toplamaktir. Tirkiye Muhasebe Standartlari, muhasebe egitiminde ve uygulamada

etkinligi saglamada katkida bulunmustur (Ttirker, 2011: 95).

Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK) tarafindan kavramsal ¢ergeve
icinde belirlenmis olan 6l¢iim esaslarini su sekilde sayabiliriz (Akgiin, 2016: 127):

e Tarihi Maliyet

e Cari Maliyet

e Gergeklesebilir Deger (Odeme Degeri)
e Bugiinkii Deger

3.1.1. Tarihi Maliyet

Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu ‘Tarihi Maliyet’ kavramini varlik
kalemleri i¢in ayr1 bor¢ kalemleri i¢in ayri ele alarak farkli tanimlamalar yapmistir.
Varliklarin tarihi maliyetinin tanimi, “varlik kalemlerinin satin alindiklar1 zamanda

almak i¢in vazgegilen nakit veya nakit benzeri degerler ya da bu kalemlere karsilik
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gelen varliklarin piyasa degeri” seklinde yapilmistir. Borglar igin tarihi maliyet
kavrami “herhangi bir bor¢ karsiliginda elde edilecek deger” olarak ifade edilebilir.
Ayrica firmanin normal faaliyetlerinin neden oldugu borglarda, mesela kurumlar
vergisi gibi, borcu kapatmak i¢in gerekli olan nakit veya nakit benzerlerinin miktari
olarak tanimlanabilir (Ozerhan ve Yanik, 2011: 23).

Tarihi Maliyet kavraminin bir diger ifade sekli Maliyet Bedeli kavramidir. Bu
yontem siibjektif bakimdan daha dogru bilgilerin ortaya ¢ikmasina olanak saglarken
bilhassa enflasyonun hakim oldugu zamanlarda finansal tablolarin dogrulardan uzak
bilgiler ortaya koymasina neden olur. Finansal tablolar tarafindan ortaya konan
verilerin enflasyon diizeltmesi i¢in diizenleme yapilmasi tarihi maliyet kavraminin
zayif yoniinii ortadan kaldirarak kismen de olsa telafi yolu agmaktadir (Tirker, 2011:

o1).

Tarihi maliyetin cari maliyetle arasindaki en kayda deger fark, maliyet
degerine gore hesaplanan modellerde ger¢eklesmemis gelirlerin  kayit altina

alinmamasidir (Uyar, 2015: 33).
3.1.2. Cari Maliyet

Cari maliyet, varliklar i¢in cari yenileme maliyeti veya gerceklesebilir deger
olarak da ifade edilebilir. Cari maliyet hesaplamasinda baz alinan deger cari degerdir.
Varliklarin alim ve satim fiyatlar1 arasindaki fark nedeniyle varliklar1 cari deger ile
gosterilmesi farkli degerlerin bulunmasina neden olur. Ayrica, cari deger, kismen de
olsa yoneticilerin takdirlerine de bagli oldugundan tam dogruyu yansitmasi zordur. Bu
durum cari degerlerin objektif olarak dogrulanmasi yapilmadiginda finansal tablo
bilgilerinden yararlananlar agisindan kredi giivenilirliginin sorgulanmasina neden
olacaktir (Akgilin, 2016: 132). Degerleme yapilirken cari maliyet Olciisii
kullanilacaksa, ilgili varliga atfedilen deger i¢in hesaplanmis olan deger Snemini
kaybedecek ve degerleme islemine tabi tutulacak varlik yerine gegecek olan ayni ya
da benzer varligin, degerleme zamanindaki elde etme degeri kiymetli hale gelecektir
(Tiirker, 2011: 91). Yikiimliligiin (borglarin) 6denmesi i¢in gerekli nakit ve nakit
benzerleri i¢in indirim yapilmamis kiymetleri ile ifade edilmektedir (Uyar, 2015: 31).
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3.1.3. Gergeklesebilir Deger

Gergeklesebilir deger (6deme degeri), (itfa degeri olarak da bilinir) 6l¢limiinde
“Varliklar, firmanin olagan ¢alisma sartlarinda, bir varligin satilmasi durumunda elde
edilecek olan nakit veya nakit benzerlerinin tutar1 oldugu sOylenebilir. Borglarin
tanimu ise, firmalarin olagan kosullar altinda borg¢larini1 kapatabilmesi igin 6demesi
gerekli nakit ve nakit benzeri varliklarin indirimsiz degeri ile ifade edilmektedir”
(KGK, 2019c). Cari maliyet hesaplamasinda oldugu gibi gergeklesebilir deger
hesaplamasinda da varlik ve bor¢ degerleri farkli sekillerde gosterilmektedir. Mesela
varliklar, firmanin olagan faaliyetleri igerisinde bir varhigin elden ¢ikarilmasi
pozisyonunda elde edilecek nakit veya nakit benzerlerinin tutardir diyebiliriz. Borglar
icin ise su tanimlamay1 yapabiliriz; firmanin olagan faaliyetleri icerisinde, borglarin
kapatilmas1 i¢in 6denmesi gerekli nakit veya nakit benzeri degerlerden indirim

yapilmamus tutarlaridir (Akgtin, 2016: 133).
3.1.4. Bugiinkii Deger

Varliklar, firmanin olagan sartlar altinda, ilerde olusturacaklari net nakit
girisleri degerlerinin bugiinkii 1skonto edilmis kiymetleri ile ifade edilmektedir. Bu
ifadeye paralel olarak borglar, firmanin olagan faaliyet sartlarinda, borglarin
odenmeleri icin gelecekte ddenmesi gerekli net nakit ¢ikislarinin bugiinkii 1skonto
edilmis degerleri olarak tanimlanmaktadir. Aslinda kullanom degerinden anlagilan
varliklarin geri kazanilabilir tutarlarin1 belirlemekte tercih edilen bir hesaplama
bicimidir. Firmay1 ilgilendiren bir deger olarak, biitliinliyle firmanin gelecege doniik
varsayimlarina bagl olarak hesaplanmasi yapilmaktadir. Literatiirde bugiinkii deger
kavrami ¢esitli kavramlarla ifade edilmektedir. Bunlar net bugiinkii deger, kullanim

degeri ya da cari ekonomik degerdir (Tiirker, 2011: 92).

Bugiinkii deger yontemine gore degerleme yapilirken varliklar, firmanin
olagan faaliyet durumlarinda, gelecek yillarda olusturacaklari net nakit girislerinin
bugiinkii 1skonto edilmis degerleri ile ifade edilirler. Borglar ise, firmanin olagan
caligma sartlarinda, faaliyetlerine son verilmesi igin gelecek yillarda 6denmesi gerekli
net nakit c¢ikiglarinin bugiinkii 1skonto edilmis degerleri olarak tanimlanmaktadir

(Akgiin, 2016: 133).
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3.2. GERCEGE UYGUN DEGER

Giliniimiizde yasanan teknolojik ve ekonomik ilerlemelerle birlikte globallesme
sonucunda finansal bilgi kullanicilan ihtiyaglarmin farklilastigi ortaya ¢ikmistir. Bu
yiizden geleneksel olarak muhasebe asamalarinda tercih edilen en esas degerleme
yontemlerinden biri kabul edilen tarihi maliyet yonteminin finansal bilgileri kullanan
kisilerin istek ve arzularimi karsilamada eksik kalmistir. Finansal bilgi kullanicilari
taleplerini karsilamak i¢in gegmiste yasanan olaylarin yaninda finansal tablolarda yer
alan kalemleri etkilemesi muhtemel giincel ve gelecekte olmasi beklenen olaylar1 da
iceren degerleme esaslarinin kullanilmasini mecburi kilmaktadir (Senel vd, 2011:67).
Son zamanlarda tarihi maliyet yontemine dayanarak elde edilen verilerin hem zaman
gectikee gercege uygun olma ozelligini kaybetmesi hem de yasanan ekonomik olaylar
ve globallesme nedeniyle beraber ortaya ¢ikan finansal bilgileri kullanacak kisilerin
bilgi ihtiyaglarinda yasanan farklilasma sebebiyle, degerleme yontemleri segilirken
gercege uygun deger yaklagimina dogru bir yonelme isi oldugu goriilmektedir (Senel

vd., 2011:68).

Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 ve Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlar1 ile Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 ve Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlari’'nda gercege uygun deger kavrami olarak genellikle, piyasa fiyati,
yenileme maliyeti (ikame maliyeti), kullanim degeri, net satis fiyati ve net

gergeklesebilir deger kavramlari kullanilmaktadir (Senel vd., 2011: 68).

Gergege uygun deger yaklasimi, Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu ve
Amerikan Finansal Muhasebe Standartlart Kurulu tarafindan ¢ok ciddiye alinarak bir
degerlendirmeye alinmis ve uygulama asamasma konulmustur. Uluslararasi
Muhasebe Standartlar1 Kurulu ve Amerikan Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu
tarafindan yayimlanan standartlara bakildiginda gercege uygun deger yaklasiminin
gecmisteki olaylar kadar giincel olaylar1 ve gelecekte olmasi muhtemel olaylar1 da

dikkate alan bir yaklasim oldugu kolayca fark edilebilir (Senel vd., 2011: 68).
3.2.1. Gerg¢ege Uygun Deger Kavramm

Varliklarin 6zelligini de géz 6niinde bulundurarak birbirinden ¢esitli sekillerde
ifade edilebilmektedir. Mesela, gercege uygun degerin ortaya cikan farki kar zarar
hesaplarina yansitildiginda mali varliklarin ve satima miisait mali varliklarin gergege

uygun degerinin belirlenmesinde piyasa degerinin esas alindigi soylenebilir. Fakat
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alacak kalemlerinin gergege uygun degerini tespit ederken 1skonto edilmis maliyet

degeri baz alinmaktadir (Akbulut, 2008: 25).

Gergege uygun deger firmaya has bir Ol¢lim olmayip, piyasa temelli bir
Ol¢timdiir. Kimi varliklar veya borglar i¢in izlenebilir piyasa islemleri veya piyasada
kullanilabilecek bilgiler var olabilir. Buna ragmen diger varliklarin ve borglarin séz
konusu islemlerinde bu tarz islemler veya bilgiler var olmayabilir (Gileryiiz,
2014:63). Ama, gercege uygun deger dlglimiiniin gayesi, her iki kosulda da aynidir.
Bu amaci, gecerli piyasa sartlarinda, piyasada bulunan katilimcilar tarafindan bir
varligin satilmasina ya da bir borg devrine doniik olarak 6l¢iim tarihindeki normal bir
faaliyetteki fiyat hakkinda tahminde bulunma bi¢iminde ifade edebiliriz. Baska bir
degisle, varligi elinde tutan veya borg¢lu pozisyonunda olan piyasadaki katilimcilarin

bakigina gore 6l¢iim anindaki ¢ikis fiyati oldugunu sdyleyebiliriz (TFRS 13 md.2).

TFRS 13 her zaman uygulanmaz. Uygulanabilmesi i¢in diger TFRS’larinin
gergege uygun deger Olgiimii veya ger¢ege uygun degerle ilgili agiklamalarda
bulunulmasinin mecburi oldugu veya Ol¢iim yapilmasma veya aciklama
yapilabilmesine izin verdigi durumlarin ger¢eklesmesi gerekir. Diger TFRS’larinda
satis maliyeti diisiildiikten sona bulunan gerceg§e uygun deger gibi gercege uygun
degere dayali olarak yapilan dl¢timlerin kullanilmasini ya da kullanilan bu 6l¢iimlerle
ilgili detayli agiklamalar yapilmasini mecburi tuttugu veya bunlara cevaz verdigi
durumlarda da gecerlidir (TFRS 13 md.5). TFRS’na gore gercege uygun deger
kavramini su sekilde ifade edebiliriz; ‘piyasa katilimcilari arasinda dl¢giim zamaninda
normal bir faaliyette, bir varligin elden ¢ikarilmasinda ele gecgebilecek veya bir borg
devri esnasinda 6denmesi beklenen fiyattir (TFRS 13 md.9).

Gergege uygun degerin 6l¢timii sirasinda belirlenmis bir varlik ya da borg goz
oniinde bulundurulur. Olgiim tarihinde ilgili varligin veya borcun fiyatin1 belirlerken
varligin durumunu ve Konumunu ayrica varsa varligin satisina ve kullanimina iliskin
siirlamalar1 g6z oniinde bulundurulur. Gergege uygun degerin Olglimii esnasinda
varsayimda bulunmak gerekir. Ornegin bugiinkii piyasa kosullarinda ve &lgiim
tarihinde normal bir islem igin varlik veya borcun el degistirdiginin varsayilmasi gibi

(TFRS 13, md.11-15).

Fiyat tespiti yapilirken ger¢ege uygun deger yonteminde bugiinkii piyasa

kosullar1 ve 6l¢tim tarihindeki normal bir islem yapilirken bir varligin satilmasindan
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veya bir bor¢ devrinde 6denmesi beklenen fiyat esas almir (TFRS 13, md.24).
Gergege uygun degeri en iyi yansitan fiyat, piyasa fiyatidir. Piyasada fiyatin
olusmadig1 durumlarda benzer konumdaki aktif piyasada iglem goren piyasa fiyatinin
gercege uygun degerin dlglimiinde esas alindigi sdylenebilir. Firma ayni olmasa da
benzer varliklarin son yapildigr islemdeki fiyatina da ulasamiyorsa bu durumda soz
konusu olan varliklarla ilgili olarak gelecek yillarda ortaya ¢ikmasi beklenen net nakit
akiglarinin, uygun bir 1skonto orant ile bugiine indirgenmesiyle (bugiinkii deger,
kullanim degeri gibi) gergege uygun degerin hesaplamasi yapilabilir (Deran vd.,
2014: 16).

Tiirkiye  Muhasebe  Standartlar1 ve Tirkiye Finansal Raporlama
Standartlari’nda yer alan metinlerden bahisle birgok varlik ve yiikiimlilik igin
yapilacak degerlemelerde ger¢ege uygun degerin kullanilacagi belirtilmistir. Piyasada
islem goren varliklar i¢in gercege uygun degerin hesaplamasi kolaydir. Ancak, tam
rekabet ortaminin olmadigi piyasalarda (aksak rekabetin oldugu piyasalar gibi)
gercege uygun degeri hesaplarken bazi zorluklarla ve belirsizliklerle karsilasilabilir.
Bilhassa eksik rekabet ortaminda (aksak rekabetin oldugu piyasalarda) ger¢ege uygun
deger hesaplamasinda siibjektif degerlendirmelere yer verilmemesi gerekir. Bu durum
gercege uygun deger yaklasiminin nesnel bir sekilde uygulanabilmesi bakimindan

fazlasiyla 6nem arz etmektedir (Senel vd., 2011:68).

Gergege uygun deger yontemiyle hesaplama yapilirken ister fiziki sartlar
yiiziinden, ister kullanim esnasinda, ister teknolojik eskime nedeniyle ve isterse de
ekonomik konjonktiir gibi herhangi bir sebepten dolay1 ortaya ¢ikan deger azalilari
direkt gider olarak gelir tablosunda gosterilmektedir. Her ne kadar gergege uygun
deger yontemine gore hesaplama yapmak kolay olmasa da varliklarin gergege uygun
degerleri hesaplanarak bulunan bu degerler finansal durum tablolarinda gosterilir
(Deran vd., 2014: 6). Finansal varliklar ve maddi duran varliklar i¢in gelecekte
beklenen yararlar1 defter degerlerinin altina indiginde varliklardaki deger distikligi
finansal tablolarda yillik ve li¢ aylik donemler seklinde raporlanmalidir. Benzer
olarak, stok ve alacak hesaplar finansal tablolarda kayitli piyasa degerleri ile kayit
altina alinmalidir. Bu sekilde, finansal varliklar ve maddi duran varliklar i¢in piyasa
degerleri hakkindaki degisiklikler ¢er¢evesinde yatirimcilar periyodik olarak
bilgilenirler (Akgiin, 2016: 9).
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Muhasebe literatiirii i¢in Yyeni bir kavram olan gergege uygun deger
yaklasimina iliskin uygulamalarda bulunacak muhasebe alaninda calisan meslek
mensuplarinin ve gelecek yillarda muhasebe meslegini yapacak meslek adaylarinin
Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 ve Tirkiye Finansal Raporlama Standartlar
hususunda egitim almalar1 gerekmektedir. Bu egitimleri meslek kuruluslar1 ya da
universitelerin ilgili boélimleri gergeklestirebilir. Ayrica, meslek mensuplarinin haiz
oldugu bilgilerinin devamli giincel kalabilmesi igin siirekli egitim programlar
gelistirilmeli ve giincellenen bilgilerin paylasimi konusunda tiniversiteler ile meslek
kuruluslar1 irtibat i¢inde olarak bilgi alis verisini saglanmahidirlar. (Senel vd.,
2011:69)

Gergege uygun degerin Onemi, varliklarin ve borglarin el degistirmesi
durumunda cikis fiyatlart konusunda degeri hakkinda bilgi sunmasi ve varliklarin
gelecekteki degerinin belirlenmesinde tarihi muhasebe verilerini baz almasindan
kaynaklanmaktadir. Ayrica, tarihi maliyet muhasebesinin getirdigi gligliikler
nedeniyle gercege uygun deger muhasebesine bir yonelis olmaktadir (Akgiin, 2016:
24).

3.2.2. Gergege Uygun Deger Ol¢iim Yontemleri

Firma, ger¢ege uygun degeri belirlemek i¢in gerekli bilginin mevcut oldugunu
ve sartlara uygun olan, ilgili gozlemlenebilir girdilerin kullanimini en st diizeye
cikaran ve gozlemlenebilir olmayan girdilerin kullanimin1 en alt kademeye indiren

degerleme yontemlerini kullanmaktadir (TFRS 13 md.61).

Degerleme yontemlerinin maksadi 6l¢lim tarihinde gerceklesen bir varligin
elden ¢ikarilmasi veya bir borcun devredilmesi durumlarindaki fiyatin tahmin

edilmesidir. Degerleme yontemleri ti¢ temel yaklasim altinda siralanmaktadir:

e Piyasa Yaklasimi Yontemi
e Maliyet Yaklagimi Yontemi

o Gelir Yaklagimi Yontemi

Firma gercege uygun degeri bulmak i¢in bu yontemlerden bir ya da birden
fazlasiyla dengeli olan degerleme yontemini kullanir (TFRS 13, md.61-62).
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3.2.3. Ger¢ege Uygun Degeri Belirleme Yontemleri

TFRS 13’e gore, gercege uygun deger Olciimiinde ve ilgili agiklamalarda
standart olmay1 ve mukayese edebilmeyi yayginlastirmak gayesiyle, gercege uygun
deger Ol¢timii yapilirken tercih edilen degerleme yontemleriyle ilgili olarak girdiler
(Seviye 1, 2 ve 3 seklinde) ti¢ seviye seklinde siniflandirilarak gergege uygun degerin
belirlenmesine yonelik hiyerarsi meydana getirilmistir. Bahse konu hiyerarsik
diizende siralanan ii¢ seviyeye iliskin s6z konusu girdiler asagidaki gibi ayr1 ayr

aciklanmaktadir:

e Seviye 1 Girdileri: Firmanin 6l¢iim tarihinde ulasabilecegi ayni varliklarin
veya borclarin aktif piyasalarda islem goren kotasyon fiyatlaridir. Fakat
diizeltilmemis olan fiyatlar oldugu da soylenebilir. Mesela; firmada mevcut
olan ve borsaya kote olan hisse senetleri i¢in gergege uygun degerin tespit
edilmesinde, borsa fiyatinin esas alindiginda, hisse senedinin borsa degeri
seviye 1 girdisidir.

e Seviye 2 Girdileri: Varliklara ya da borglara iliskin direkt ya da endirekt
sekilde izlenebilir olan, Seviye 1 igerisinde yer alan kotasyon fiyatlari
disindaki girdilerdir. Ornek vermek gerekirse; borsaya kote olmayan hbir
miktar tahvilin, borsaya kote olan benzer borclanma senetlerinin fiyatlar
dikkate alinarak gercege uygun degerinin tespiti, bir seviye 2 girdisi olarak
ifade edilir.

e Seviye 3 Girdileri: Varlik ya da bor¢ konularinda gbézlemlenebilir olmayan
girdileri ifade etmektedir. Mesela; firmanin kira geliri elde etmek i¢in satin
aldig1 yatinm amagl gayrimenkuliiniin ger¢ege uygun degerini tespit ederken,
yatirim amagli gayrimenkuliin 6mrii siiresince, gayrimenkulden elde edecegi
net nakit akiglar1 bugiinkii degerine indirgeyerek tespit etmesi, bir seviye 3

girdisi olarak tanimlanabilir (Gokgoz ve Sentiirk, 2015: 72).
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3.3. ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA
STANDARTLARI/TURKIYE FINANSAL RAPORLAMA
STANDARTLARI'NIN iNCELENMESi VE FiRMA DEGERLEME
OLCULERI ACISINDAN INCELENMESI

Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar iilkemiz tarafindan uygulamaya
konulduktan sonra Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 adiyla yayimlanmastir.
Bu standartlar1 daha iyi anlayabilmek ve firma degerleme Oolgiilerine etkisini
inceleyebilmek adina Tiirkiye Cumhuriyeti Resmi Gazete’de yayimlanan tebliglerden

faydalanilarak agiklamalarda bulunulmustur.
3.3.1. Hisse Bazh Odemeler

Bu TFRS’nin amacini su sekilde ifade edebiliriz; “Hisse bazli 6deme islemleri
gergeklestiren bir firma tarafindan yapilmasi gereken finansal raporlamaya iliskin
noktalarin olusturulmasidir. Bu Standart, bilhassa, bir firmanin gerceklestirdigi hisse
bazli 6deme islemlerinin etkilerini, calisanlarinin hisse senedi opsiyon hakkini elde
ettigi igslemlere bagli giderleri de icerecek sekilde, kar veya zarari ile finansal

durumunda gosterilmesini zorunlu kilar” (TFRS 2 md.1).

Bu TFRS’na bagl iglemler 6zkaynaga dayali, nakde dayali ve firmanin mal
veya hizmet alimini gergeklestirdigi ve sozlesme hiikiimlerinin firmaya ya da s6z
konusu mal veya hizmetin tedarik¢isine sézlesme konusu mal veya hizmetin bedelinin
nakit olarak veya Ozkaynaga dayali finansal araglar verilmesi suretiyle 6deme

yontemlerinden birini secebilir (TFRS 2 md.2).

“TFRS 2’ye gore firma, hisse bazli 6deme islemlerinden elde edilen ya da
devralinan mal veya hizmetleri, mallar teslim alindikga veya hizmetler
gerceklestirildiginde muhasebelestirir. Firma, mal ya da hizmetlerin 6zkaynaktan
kargilanan hisse bazli Odeme islemleri yoluyla elde edilmesi durumunda
0zkaynaklarda, nakit olarak ddenen hisse bazli 6deme islemleri yoluyla elde edilmesi
durumunda ise bor¢larda, anilan islemler karsiligi meydana gelen artiglar1 kayit altina

alir (TFRS 2 md.7).

“Hisse bazl1 6deme islemleri vasitasiyla satin alinan ya da devralinan mal veya
hizmetlerin, varlik olarak muhasebelestirilmeleri uygun goériilmezse, anilan kalemler

gider olarak muhasebelestirilir” (TFRS 2 md.8).
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3.3.2. Isletme Birlesmeleri

Rapor hazirlayan firmanmn finansal tablolarda firma birlesmesine ve bu
birlesmenin etkilerine iligkin sagladigi verinin ihtiyaca uygun, giivenilir ve

karsilastirilabilir olmasini arttirmak bu TFRS nin amacini teskil eder (TFRS 3 md.1).

Firma, yapilan bir isleminin ya da diger bir olayin firma birlesmesi anlamina
gelip gelmedigini, satin alinan varliklarin ve sorumlu olunan borg¢larin bir firma
olusturmasini  gerektirip  gerektirmedigini isletme Dbirlestirmeleri standardini
uygulayarak belirler. Eger edinilen varliklar bir firma olusturmuyor ise, raporlama
yapan firma bu islemi ya da diger bir olay1 varlik edinimi olarak muhasebelestirebilir

(TFRS 3 md.3).

Edinmeyi gergeklestiren firma, satin alinan tanimlanabilir varliklart ve
sorumlu olunan tanimlanabilir borglar1 birlesme zamanindaki gergege uygun degerleri

ile dlger (TFRS 3 md.18).
3.3.3. Sigorta Sozlesmeleri

Bu TFRS, kurul, sigorta sézlesmelerine iliskin projesinin 2’nci boliimiinii
tamamlayana kadar, sigorta s6zlesmesi diizenleyen herhangi bir firmanin (TFRS 4’de
sigortact olarak tamimlanan) sigorta sozlesmelerine iliskin finansal raporlamasini
belirlemek amacin teskil etmektedir. Bu TFRS’ninin bilhassa su hususlar1 dikkate
aldig1 sdylenebilir (TFRS 4 md.1):

e Sigorta sdzlesmeleri i¢in gegerli olan muhasebe kayitlariyla ilgili sigortacilarin
yapmasi gerekli sinirli sayidaki iyilestirmeleri

e Sigortacilarin finansal tablolardaki sigorta soézlesmelerinin neden oldugu
tutarlar1 belirleyen ve aciklayan, ayrica sigorta sozlesmelerinden dogan
gelecek yillardaki nakit akislarinin degerini, zamanlamasini ve belirsizligini

bu finansal raporlarin kullanicilarinin anlamasina yardimci olan agiklamalart.

Sigortaci, sigorta sozlesmelerine iliskin muhasebe politikalarin1 her zaman
degistiremeyebilir. Yalnizca ilgili degisikligin finansal tablo kullanicilarinin
ekonomik karar alma ihtiyaclarina daha uygun bir hale getirdigi durumda ve daha az
giivenilir oldugunda degisiklige gidebilir. Ya da finansal tablo kullanicilarinin
gereksinim duydugu bilgileri daha gilivenilir yapmak i¢in ve kullanicilarin

ihtiyaclarina daha az uygun olmasini engellemek gerektiginde degistirebilir. Sigortaci,
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uygunluk ve giivenilirlige TMS 8’de yer alan standartlar kapsaminda karar verir
(TFRS 4 md.22).

Sigortaci, TFRS 3 ile uyumlu olmak {izere, is birlesmesinde sahip oldugu
sigorta bor¢larini ve edinmis oldugu sigorta varliklarin1 edinme tarihindeki gercege

uygun degerle 6lger (TFRS 4 md.31).

3.34 Satis Amach Elde Tutulan Duran Varhklar ve Durdurulan
Faaliyetler

Bu standardin amacima deginecek olursak; firmanin satma amaciyla elde
tuttugu varliklarin muhasebelestirilme ilkeleri ile durdurulan faaliyetlerle alakali

olarak yapilmasi1 gerekli aciklamalar1 ve sunumlari tespit etmektir (TFRS 5 md.1).

Firma satis amaciyla elinde tuttugu varligi1 siniflandirarak bir duran varligi (ya
da satma islemi gerceklestirilecek duran varlik grubunu) defter degeri ile satis
maliyeti diisilmiis ger¢ege uygun degerini karsilagtirarak degeri diisiik olanla dlcer.
Ortaklara dagitma saikiyle elde tutulup siniflandirmaya tabi tutulan bir duran varlik
(ya da satma islemi gerceklestirilecek varlik grubu), defter degeri ile dagitim
maliyetleri diisiilmiis gercege uygun degerini karsilastirarak degeri diisiik olanla dlger
(TFRS 5 md.15).

3.3.5. Maden Kaynaklarinin Arastirilmasi ve Degerlendirilmesi

Teblig’de yer verilen amacina gore, maden kaynaklarinin arastirilmasini ve
degerlendirmeye tabi tutulmasina iligkin finansal raporlama esaslarini belirlemektir
(TFRS 6 md.1). Bu TFRS firmanin katlandigi arastirma ve degerlendirme
harcamalarina uygulanir (TFRS 6 md.3). Arastirma ve degerlendirme varliklarin

maliyet bedeli esas alinarak 6l¢iim islemine tabi tutulur (TFRS 6 md.8).

Firma, bu standarda bagli olarak finansal tablolara yansitilmis olan, maden
kaynaklarmin arastirilmasindan ve degerlendirilmesinden kaynaklanan degerleri

tanimlayan ve agiklayan bilgileri gostermelidir (TFRS 6 md.23).
3.3.6. Finansal Araclar: Aciklamalar

Agiklamalar standardi amag¢ olarak, finansal tablo kullanicilarinin asagida

belirtilen hususlar1 degerlendirebilmeleri igin ihtiyag duyduklari bilgilerin firma
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finansal tablolarinda kamuoyuna acgiklanmasin1 saglamaktir. Bu bilgilere bakacak

olursak (TFRS 7 md.1):

e Finansal araglarin firmanmn mali durumu ve firma performansi agisindan
Oonemi,

e Firmanin donem igerisinde veya raporlama dénemi sonunda finansal araglar
sebebiyle maruz kaldig: risklerin niteligi ve diizeyi ile firmanin bahsi gecen

riskleri yonetme seklidir.

Olagan durumlarda ger¢ege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire
yansitilarak veya itfa edilmis maliyeti lizerinden Olgiilecek olan bir finansal varligin
(veya finansal varlik grubunun), gercege uygun deger degisimi kar veya zarara
yansitilarak 6l¢iilen olarak tanimlanmasi durumu zaman zaman ortaya ¢ikmaktadir

(TFRS 7 md.9).

TMS 1’e gore Finansal Tablolarin Sunulusu’nda yer alan (2008 yilinda
yayimlanan) 117°nci paragrafi geregince; firma, Onemli muhasebe politikalarini,
finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan 6l¢lim esasin1  veya esaslarimi
aciklamalidir. Ayrica finansal tablolarin daha iyi anlasilabilmesi igin ihtiyaca uygun
diger muhasebe politikalarini kapsayacak sekilde agiklamalidir (TFRS 7 md.21).

Gergege uygun degerin kamuoyuna agiklanmasi esnasinda, firma, ilgili
finansal varliklarin1 ve borglarini ait olduklari siniflara goére gruplandirma islemine
tabi tutar. Fakat s6z konusu finansal varliklar ve borglar bunlari ilgilendiren defter
degerlerinin finansal durum tablosunda netlestirildigi oranda belirlenir (TFRS 7
md.25-26).

3.3.7. Faaliyet Boliimleri

Firma, finansal tablo kullanicilar1 tarafindan firmanin yerine getirdigi
faaliyetler ile islemlerini gerceklestirdigi ekonomik ortamin 6zelligini ve finansal
etkilerini degerlendirmeye tabi tutabilmek i¢in gerekli olan bilgileri agiklamalidir
(TFRS 8 md.1).

Bir firma finansal tablo kullanicilariin firmanin meydana getirdigi faaliyetler
ile faaliyette bulundugu ekonomik ortamin 6zelligini ve finansal etkilerini

degerlendirmelerini miimkiin kilacak bilgileri agiklamalidir (TFRS 8 md.20).
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3.3.8. Finansal Araclar

Bu standardin amacina gelince, finansal tablo kullanicilarina firmanin
gelecekteki  nakit  akiglarinin  degerini, zamanlamasini  ve  belirsizligini
degerlendirmeleri i¢in ihtiyaca uygun ve faydali bilgiyi sunacak sekilde finansal
varliklara ve finansal yiikiimliilikklere iliskin finansal raporlama ilkelerini belirlemek
diyebiliriz (TFRS 9 md.1.1).

Gergege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilarak dlgiilen bir finansal
varligin yeniden siniflandirilmasit sonucunda itfa edilmis maliyetinden Ol¢iilmeye
baslanmasi durumunda, varligin yeniden smiflandirma tarihindeki gercege uygun

degeri yeni briit defter degeri olur (TFRS 9 md.5.6.3).
3.3.9. Konsolide Finansal Tablolar

Bu TFRS’nin amacini, bir firma bir ya da daha fazla firmay: kontrol ettiginde
diizenlenmesi gerekli olan konsolide finansal tablolarin hazirlanmasma ve

sunulmasina iligkin finansal raporlama ilkelerini belirlemek seklinde ifade edebiliriz

(TERS 10 md.1).

Aslinda bu standart, firma birlesmeleri ile ilgili muhasebelestirme hiikiimlerini
(firma birlesmesi sirasinda ortaya c¢ikan serefiyeye iliskin hiikiimler de dahil kabul
edilmekle) ve bu hiikiimlerin konsolidasyon tizerindeki etkilerini diizenlememektedir

(TFRS 10 md.3).

Bir firma, bagli ortakliginin gelirlerini ve giderlerini, bagl ortaklik iizerinde
kontrol sahibi oldugu zamandan kontrolii kaybettigi tarihe kadar konsolide finansal
tablolara dahil eder. Bagli ortakligin gelirleri ve giderleri, edinim tarihindeki
konsolide finansal tablolara yansitilmis varlik ve bor¢ tutarlarina dayanmalidir.
Mesela, bagli ortakligin elde edildigi tarihten sonra konsolide kapsamli gelir
tablosuna yansitilan amortisman giderleri, ilgili amortismana tabi varliklarin, bagh
ortakligin edinildigi tarihte konsolide finansal tablolara yansitilmig gercege uygun

degerlerine dayanmalidir (TFRS 10 md.B88).
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3.3.10. Miisterek Anlasmalar

Miisterek anlagsmalar standardinin amacina gore, miistereken kontrol edilen
anlagsmalarda (misterek anlagmalarda) pay1 olan firmalar tarafindan yapilacak finansal
raporlamanin esaslarini diizenlemektir. Aslinda bu standart miisterek anlasma tarafi

olan tiim firmalar tarafindan uygulanir (TFRS 11 md.1-3).

Miisterek anlasma, iki ya da daha fazla tarafin iizerinde miisterek kontrole

sahip oldugu anlagsma seklinde ifade edilebilir.
Miisterek anlagsmanin 6zelliklerini su sekilde sayabiliriz (TFRS 11 md.4-5-6):

e Taraflar, sozlesmeye bagli olarak bir anlasma ile sinirlandirilmustir,
e Sozlesmeye bagli anlasma, s6z konusu taraflara iki ya da daha fazla tarafin
anlasmanin miisterek kontroliinii vermektedir,

e Misterek anlagma bir miisterek faaliyet ya da bir i ortakligidir.
3.3.11. Diger isletmelerdeki Paylara iliskin Aciklamalar

Amag, finansal tablo kullanicilarn i¢in asagida sayillan hususlar
degerlendirebilmelerini saglayacak verilerin firma tarafindan agiklanmasini saglamak
olarak ifade edebiliriz (TFRS 12 md.1):

e Firmanin diger firmalardaki paylarinin 6zelligi ile bunlara iligkin ortaya ¢ikan
riskler ve
e S6z konusu bu paylarin firmanin finansal durumuna, finansal performansina

ve nakit akislarina etkileri.

Bir firma, agiklamaya iligkin amacin karsilanmasina yeterli olacak ayrinti
seviyesini ve bu standardin her bir gerekliligine ne kadar vurgu yapacagini dikkate
alir. Firma yapilacak aciklamalarin toplulastirilmasini ve ayristirilmasimi saglar.
Ayrica dnemsiz ayrintilarin dahil edilmemesi veya farkli 6zelliklere sahip kalemlerin
toplulastirilmasi suretiyle faydali bilginin anlasilmasi gii¢ haline gelmeyecek sekilde

yapar (TFRS 12 md.4).
3.3.12. Gercege Uygun Deger Olgiimii

Bu kavram yukarida konu baghgr 3.2. Gergege Uygun Deger bashigi altinda

ayrintili olarak incelenmistir.
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3.3.13. Diizenlemeye Dayali Erteleme Hesaplari

Diizenlemeye dayali erteleme hesaplari standardinin hedefi, bir firmanin, tabi
oldugu tarife diizenlemesine gore belirlenen bir fiyattan veya tarifeden miisterilere
mal ya da hizmet sundugunda ortaya ¢ikan diizenlemeye dayali erteleme hesap

bakiyelerine iliskin finansal raporlama esaslarin1 belirlemektir.(TFRS 14 md.1)

Bu standardi uygulamay:1 diisiinen bir firma, finansal tablo kullanicilarinin
asagidaki hususlart degerlendirebilmesine olanak saglayan bilgileri aciklamalidir

(TFRS 14 md.27):

e Firmanin sundugu mal ya da hizmetler karsiliginda miisterilerden talep
edebildigi fiyat1 veya fiyatlar1 belirleyen tarife diizenlemesinin yapisini ve
tarife diizenlemesiyle iliskili riskleri ve

e Bu tarife diizenlemesinin firmanin finansal durumu, finansal performansi ve

nakit akislar1 tizerindeki etkileridir.
3.3.14. Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat

Bu Standarda gore, miisteriyle yapilan bir sézlesmeyle birlikte ortaya ¢ikan
hasilatin ve nakit akislarinin 6zelligi, degeri, zamanlamasi ve belirsizligine iliskin
yararli bilgilerin finansal tablo kullanicilarina raporlanirken firmanin uygulamasi

gereken esaslar1 diizenlemek amaciyla diizenlenmistir (TFRS 15 md.1).

Bir ifa borcu yerine getirildiginde (ya da getirildik¢e) firma bu ifa borcuna
karsilik gelen islem bedelini hasilat (gelir) olarak finansal tablolarina alir (TFRS 15
md.46).

3.3.15. Kiralamalar

Kiralamalar standardi kapsam olarak, kiralamalarin finansal tablolara alinmasi,
Ol¢iilmesi, sunulmasi ve agiklanmasina iliskin esaslar1 belirler. Bu standardin amaci,
kiracilarin ve kiraya verenlerin bu islemleri gercege uygun bir bicimde gostererek,
ihtiyaca uygun bilgiler sunulmasina olanak saglamaktir. Bu bilgilerin sayesinde,
kiralamalarin firmanmn finansal durumuna, finansal performansina ve nakit akislari
tizerindeki etkisine finansal tablo kullanicilari tarafindan degerlendirilirken temel

olusturur (TFRS 16 md.1).
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Firma, sozlesmenin en basinda, soézlesmenin kiralama sozlesmesi olup
olmadigin1 veya kiralama iglemi icerip i¢cermedigini degerlendirir. S6zlesmenin, bir
bedel karsiliginda tanimlanan varligin kullanimini kontrol etme hakkini belirli bir stire

icin devretmesi durumunda bu sézlesme, bir kiralama sézlesmesidir veya bir kiralama

islemi igerir denebilir (TFRS 16 md.9).

TFRS 16’ya gore kiraci, kiralamanin bagladigi tarihten itibaren kiralamay1
kullanim hakk1 olan varligin maliyeti iizerinden dlger. Oncelikle kullanim hakki olan
varligin, kira yikiimliliiginiin ilk O6l¢iim tutart1 hesaplanir. Sonra kiralamanin
basladig: tarihte veya Oncesinde yapilan tiim kira ddemelerinden, alinan tiim kiralama
tesviklerinin diislilir. Daha sonra kiraci tarafindan katlanilan tiim baslangictaki
dogrudan maliyetler ve dayanak varligin sokiilmesi ve tasinmasiyla, yerlestirildigi
alanin restore edilmesiyle ya da dayanak varligin kiralamanin hiikiim ve kosullarinin
gerektirdigi duruma getirilmesi i¢in restore edilmesiyle ilgili olarak kiraci tarafindan
katlanilacak tahmini maliyetler (bu maliyetlerin stok ftretimi i¢in katlanildig
durumlar hari¢) belirlenir. Kiraci, kiralamanin fiilen basladig: tarihte ya da dayanak
varlig1 belirli bir siire kullanmasinin sonucu olarak bu maliyetlere iliskin yiikiimliilige
katlanir. Kiraci, tanimlanan maliyetlere iliskin bir yiikiimliiliige katlandiginda, bu

maliyetleri kullanim hakki varliginin bir pargasi olarak finansal tablolarina yansitir.
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DORDUNCU BOLUM

ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA STANDARTLARININ FIRMA
DEGERINE ETKISINIiN INCELENMESI

4.1. ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA
STANDARTLARI’NIN TEK DUZEN HESAP PLANI/ MUHASEBE
UYGULAMALARI ~ GENEL  TEBLiIGIi  UZERINE  GETIRDIiGI
DEGISIKLIiKLER

2005 yilyla birlikte Tiirkiye’de borsada islem goren firmalarda kullanilmaya
baslanan uluslararasi finansal raporlama standartlari, firmalarin hem raporlama
yaptiklari sistemlerinde hem de muhasebe kayitlarinda degisikliklere neden olmustur.
Bu degisiklikler firma hakkinda nitelikli, anlagilmasi kolay, genel kabul gormiis ve
global muhasebe bilgisinin olusturulmasina katkida bulunmustur. Asagida uluslararasi
finansal raporlama standartlarinin Muhasebe Uygulamalar1 Genel Tebligi/Tek Diizen

Hesap Plani agisindan getirdigi degisiklikleri su sekilde siralamak miimkiindiir (Uyar,
2015: 20-21):

e Diizenlenmesi gereken finansal tablo sayisi artmistir. Ornegin déneme ait 6z
kaynak degisim tablosu ve nakit akis tablosu gibi bazi tablolarin hazirlanmasi
zorunlu hale gelmistir.

¢ Finansal tablolarin bi¢cimsel yapis1 ve igerigi degigmistir.

e Finansal durumu gosteren finansal tablolarda (bilango ve gelir tablosu) yeni
kalemler ve yeni gruplandirmalar yapilmistir. Mesela Personel Avanslar
hesabinin diger alacaklar hesap grubunun igerisinde yeniden siiflandiriimasi
gerekmektedir.

e Gelir tablosunda gosterilen faiz gelir ve giderleri hesabinda degisiklikler
olmustur.

e Daha dogru formatta Faiz ve Vergi Oncesi Kar’in (FVOK) (faaliyet karinin)
hesaplamasi saglanmistir.

e Nakit akis tablosu formatinda degisiklik olmustur.

e Dipnotlarda ve agiklayici bilgilerde yer alan ayrintilarin artmasiyla daha genis

bilgiler ortaya ¢ikmustir.
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e Kapsamli gelir tablosunda ve olagan gelir tablosunda olagandisi gelir ve
giderler yerine durdurulan faaliyetlere iliskin gelir ve giderler yer almistir.

e Hesap plani degigmis, UFRS’na gore yeniden diizenlenmistir.

e Olgme ve degerleme islemlerinde meydana gelen degisikliklerle birlikte,
finansal tablolarda yer alan kalemlerin sonraki donemlerde Ol¢iimleri
yapilirken genellikle ger¢cege uygun deger uygulanmaistir.

e Maddi duran varliklar ve maddi olmayan duran varliklara deger diisiikliigi
karsiligi ayrilmis ve biiyiikk ¢aptaki firmalar igin yeniden degerleme
uygulanmistir.

e Stoklar hesabinda deger diisiikliigi karsiligr ayrilmistir.

e Kidem tazminati karsiliklarinin hesaplamasi yapilirken aktiieryal hesaplama
yontemi tercih edilmistir.

e Ertelenmis vergi i¢in gelir ve gider etkisi hesaplanip raporlama
olusturulmustur.

e Bor¢lanma maliyetleri kayit altina alinirken gider olarak kaydedilmesi tercih
edilmisgtir.

e Arastirma giderlerine gelir tablosunda raporlama yapilarak siire¢

tamamlanmugtir.

Ayrica, finansal tablo dipnotlarinda dogrudan ve dolayli tiim ortakliklar
raporlanmaktadir. Sirket yoOneticileri ve ortaklarla iliskili tiim bilgiler kamuya
aciklanmaktadir. BDDK, SPK ve Hazine Bakanliginca yapilan diizenlemeler ile 5018
sayili Kamu Mali Yonetim ve Kontrol Kanunu ile getirilen hitkiimlerle 6zel ve kamu
sektoriinde i¢ denetimi zorunlu hale getirmistir. Bu durum ayni1 zamanda sirketlere ek

bir maliyet getirmistir (Kenger, 2012) (Uzun, 2012).

TDHP, TMS uygulamalara gore finansal tablo hazirlayan firmalar TFRS’na
ilk gecis uygulamasi kapsaminda yeniden degerleme ve siniflama farklarini tespit
ederek diizeltme islemlerini yaparlar. Firmalar TFRS’na gegis siirecinde finansal
tablolarin1 TFRS 1 standardi kapsaminda diizenlerler. Bu standardin temel amaci,
firmalarin finansal tablolarini doniistiirme siirecinde gerekli olan ilke, esas ve kurallari
belirlemektedir. TFRS 1 nolu muhasebe standardi yardimiyla tekrar olusturulan
finansal tablolar gercege uygun sunum noktasinda hem potansiyel yatirimcilar hem de

diger finansal bilgi kullanicilarina firmayr degerlendirme siirecinde 6nemli nitelikte
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faydali bilgiler sunmaktadir. Zaman zaman firmalar bagimsiz denetime tabi
olmaktadirlar. Hangi firmalarin bagimsiz denetime tabi olacagin1 Bakanlar Kurulu

belirlemektedir.

Firmalarin standartlar kapsaminda finansal tablo olusturma siireci, vergi
yasalar1 baz alinarak hazirlanmis olan finansal tablolarin, TFRS ilke ve esaslar
cercevesinde yeniden olusturularak finansal tablo kullanicilarinin  bilgisine
sunulmasiyla tamamlanmaktadir. Finansal tablolarin TFRS c¢er¢evesinde tekrar
diizenlenip, sunulmasiyla diger bir ifade ile standartlara gecis islemlerinin
yapilmasiyla finansal tablolar iizerinde gesitli etkiler meydana gelir. Ozellikle de
isletmenin rasyolarinda oOnemli degisiklikler veya farkliliklar ortaya ¢ikabilir

(Ayanoglu ve Yilmaz, 2016: 43).

4.2. ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA STANDARTLARI /
TURKIYE MUHASEBE STANDARTLARI ve VERGI USUL KANUNU/ TEK
DUZEN MUHASEBE STANDARTLARI / TEK DUZEN HESAP PLANI
TEMEL FARKLILIKLARININ BELIRLENMESI

Tirk Ticaret Kanununda, TFRS uygulamasi zorunlu kilinan firmalara yer
verilmistir. Gergek ve tiizel kisi tacirler (tim firmalar), Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlarinin (UFRS / TFRS) uyarlamas: olan Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlarina (TFRS / TMS) tabi olarak faaliyetlerine devam etmeleri
ongoriilmiistiir. Ayrica Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu
farkli firma biyiiklikleri, hangi sektorler oldugu ve kar amaci giitmeyen kurum ve
kuruluslar itibariyle TFRS’larindan muaf olacak firmalar: tespit etmeye ve farkli

diizenlemeler getirmeye yetkilidir.
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4.2.1. Aktif Hesaplar Acisindan Farkliliklarin Belirlenmesi
10 Nakit ve Nakit Benzerleri Hesab1
100 Nakit Kasasi

Vergi Usul Kanunu’nun 280. ve 284. Maddelerine gore kasa hesab1 olarak
bilinen bu hesapta nakit varliklar yer alir. Hesaplar Tiirk Liras1 bazli tutulurken

yabanci paralar degerleme kuru tizerinden gosterilir (Kenger, 2012).

Tiirkiye Muhasebe Standartlari madde 1’e gore ise nakit akislari gercege
uygun degerleri ile gosterilir. Ayrica nakit varliklarin nasil degerlenecegine dair 6zel
bir ifade yokken yabanci paralar acisindan degerleme VUK’nda yapilan diizenlemeye
goredir. Bununla beraber yabanci paralarin donem sonunda yapilan kur degisimlerinin
olumlu farklart “664 Kur Farki Kazanclar1”, olumsuz farklar1 ise “674 Kur Farki

Zararlar1” hesaplarinda izlenir (KGK, 2019d).
101 Alinan Cekler

Vergi Usul Kanunu’nun 266. ve 280. Maddelerine gore alinan ¢ekler Tiirk
Liras1 seklinde ise itibari degerleri iizerinden, yabanci para seklinde olanlar ise
degerleme giiniindeki cari kur iizerinden degerlemeye tabi tutulur. Vadesi gelmis ama
heniiz tahsil edilmemis ¢ekler “101 Alinan Cekler” hesabinda izlenirken vadeli
olanlar “121 Alacak Senetleri” hesabinda izlenir (Kenger, 2012).

TFRS’ye gore yapilacak degerleme VUK’nda oldugu gibidir. Ancak alinan
vadeli geklerin “122 Alman Ileri Tarihli Cekler” veya “222 Alinan Ileri Tarihli
Cekler” hesaplarinda izlenmesi gerekir. Bu hesap, gercek ve tiizel kisiler tarafindan
firmaya verilen ve her an tahsil edilebilir nitelikte olan g¢eklerin izlenmesinde

kullanilir (KGK, 20194d).
102 Bankalar

Bankalar hesabimin isleyisine dair hiikiimlere VUK 280. ve 281. Maddelerin
de yer verilmigtir. Bankalara para olarak yatirilan veya hesaba havale seklinde

gonderilen paralarin kayith degerleri tizerinden izlendigi hesaptir (Kenger, 2012).

TMS’na gore de benzer islemler yapilmaktadir. Nakit benzeri olarak
nitelendirilemeyecek ii¢ aydan fazla vadeli mevduat hesaplari “115 Bankalardaki

Mevduat” hesabinda, vadesi bir yilldan uzun olursa “205 Bankalardaki Vadeli
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Mevduat” hesabinda izlenir. TFRS’na gore raporlama donemleri geldiginde hesaba
tahakkuk eden faizler bankalar hesabinin borcuna kaydedilirken ayni tutarda “660
Mevduat Faiz Gelirleri” hesabina alacak kaydedilir (KGK,20194d).

103 Verilen Cekler ve Odeme Emirleri

Firmanin ti¢lincii taraflara bankalar aracilifiyla ¢ekle veya 6deme emirleri ile
yapacagl O6demelerin izlendigi hesaptir. Onceki uygulamalarda verilen ceklerden
vadesi gelenlerin “103 Verilen Cekler ve Odeme Emirleri” hesabinda, vadesi
gelmeyenlerin  ise “321 Bor¢ Senetleri” hesabinda izlenmesi miimkiindir

(Kenger,2012).

Finansal raporlama standartlarina gore verilen ileri tarihli ¢ekler bu hesapta
degil kisa veya uzun vadeli yiikiimliilik olmasina mukabil “322 ya da 422 Verilen
Ileri Tarihli Cekler” hesaplarinda izlenir. Bu hesapta izlenen ¢ekler kars: tarafca her

an tahsil edilebilir olan ama heniiz tahsil i¢in bankaya verilmemis olan ceklerdir

(KGK, 2019d).
11 Finansal Yatirimlar

Vergi usul kanununun 279. Maddesine gore firmalarin kisa siireli yatirim
yapmak i¢in (kisa siireli alip satmak amaci ile) satin aldiklart menkul kiymetler alig
bedelleri ile degerlendirmeye tabi tutulur (Kenger, 2012). Bilanco giinii geldiginde
yeniden degerlenerek tasarruf degerine yiikseltilir (IYMMO, 2014).

Finansal raporlama standartlarinin devreye girmesiyle birlikte bu grupta yer
alan menkul kiymet niteligindeki finansal yatirimlar Olglim esasina gore
siniflandirilarak, teminata verilen finansal yatirimlarin ayri bir hesapta izlenmesi
ongoriilmiistiir. TMS 39°a gore finansal varliklar 6lciilebildigi zamanlarda gercege
uygun degeriyle degerlendirmeye tabi tutulur. Elde etme maliyetleri gegerlidir. Devlet
tahvili, hazine bonosu ve gelir ortaklig1 senetleri i¢in Gelir Tahakkuku yapilmasi
gerekir. Piyasalarda islem gérmeyen menkul varliklarda rayi¢ bedele gore degerleme
yapilir (IYMMO, 2014). Menkul kiymetlerin daha dnceden yapilan tanimlamalarina
uyup uymadiginin belirli araliklarla kontroliiniin yapilmasi gereklidir. Herhangi bir
degisim oldugunda kanitlarla desteklenerek yeniden siniflandirma yapilmalidir (PWC,
2019a).
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12 Ticari Alacaklar

VUK 280 ve 281°e gore alacaklar en basta alicilar hesabi olmak iizere kayitl
degerleriyle degerlenir. Senetli ve senetsiz alacaklarin yabanci para cinsinden olanlari
meydana geldikleri donemdeki cari kur iizerinden, donem sonlarinda ise donem kuru
tizerinden degerlemeye tabi tutulur. Reeskont ise istege baglidir ve yalnizca senetli
alacaklara uygulanabilir (Kenger, 2012). Banka, banker ve sigorta sirketlerinde
TCMB’nin belirlemis oldugu i1skonto oranina gore reeskont islemi yapilir. Diger

firmalarda senetlerin iizerinde yazan oranlar gecerli olmaktadir (IYMMO, 2014).

Finansal raporlama standartlarina gore alacaklar gergege uygun degerle 6lgiiliir
ve muhasebelestirilirken 1skonto edilmis tutarlar1 ile kaydedilmeleri gerekir. Tiim
alacaklar i¢in reeskont isleminin yapilmasi gerekir. Vadeli alacaklar gercege uygun
degerleri ile raporlanir (TMS-39). Ticari alacaklar, bu alacaklardan yapilmasi
muhtemel tahsilatlarin zamanlamasina bagli olarak dénem sonlarinda donen veya

duran varlik olarak siniflandirilir (KGK, 20194d).
127 Siipheli Ticari Alacaklar

Vergi usul kanunda yapilan diizenlemeye gore bir alacagin siipheli hale
gelmesi i¢in alacagin mutlaka zirai veya ticari bir kazancin elde edilmesinde ve idame
ettirilmesinde kullanilmas1 gerekir (Kenger, 2012). Siipheli alacak i¢in karsilik
ayrilmasi isteniyorsa alacagin dava ya da icra safhasina gelmesi gerekir (VUK-323).
Tasarruf degeri ile degerlemeye tabi tutulur. Teminatli alacaklarda uygulanmasi

miimkiin degildir IYMMO, 2014).

TFRS’ye gore tahsil edilemeyecegi diisiiniilen her tiirlii alacak i¢in kargilik
ayrilabilir. Bu nedenle firmalar alacaklarini analiz ederek ilgili miisterilerden 6deme
kabiliyeti olmayanlar1 belirleyerek karsilik ayirmalar1 gerekir (Yardimcioglu, 2013:
44). Firmanin takdir hakki vardir. Siipheli duruma gelen alacaklarin bir sonraki
raporlama donemini etkileyen degerleri bir dnceki donemde kayit altina alinarak
giderlestirme islemi yapilir (IYMMO, 2014). Tahsili siipheli hale gelmis alacaklara
iliskin on iki aydan daha uzun siirede gerceklesmesi beklendigi durumlarda bu tiir

slipheli alacaklar “227 Stipheli Ticari Alacaklar” hesabinda izlenir (KGK, 2019d).
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15 Stoklar

Stoklar degerleme islemine tabi tutulduklarinda satin alindiklarinda veya
iretimleri gerceklestigindeki maliyetleri esas alinir. Elde edilen malin toplam
maliyetine nakliye masraflari, giimriik giderleri, satin alma komisyonlar1 ve tagima
esnasinda yapilan sigorta masraflar1 eklenir (Kenger. 2012). Indirilemez nitelikteki
KDV’ler maliyetin bir unsuru kabul edilir (VUK-275). Degeri diisen bir mal varsa
emsal bedeli ile degerlenir. Takdir komisyonu kararina gore bir fark ortaya ¢ikarsa

gider yazilir (VUK-278).

TMS 2’ye gore, stoklarin maliyeti tiim elde etme maliyetlerinden, doniistiirme
maliyetlerinden ve stoklarin mevcut durumuna getirilmesi ve bu konumunun
korunmast icin katlanilmas1 gereken diger maliyetlerden olusur. Borglanma
maliyetleri maliyete dahil edilmez (IYMMO, 2014). Finansman giderleri maliyetlere
yansitilamaz. Eger VUK’na gore yansitma yapildiysa geri ¢ekilmesi gerekir (TMS-2).
Kimi zaman bazi kosullar gerceklestiginde stoklar 6zellikli varlik olabilir. Fakat
finansal varliklar ve kisa zaman igerisinde iiretilen stoklar 6zellikli varlik sayilmaz
(TMS-23). Stoklarin degerlemesinde FIFO ve ortalama maliyet metotlar1 temel
alimmaktadir (KGK, 2019d).

16 Yillara Yaygin insaat ve Onarim Maliyetleri

Tek diizen hesap planma gore 170-178 Yillara Yaygin Insaat ve Onarim
Maliyetleri hesabinda izlenir. Ayrica yillara sari (yapimi bir takvim yilini asan)
sozlesmelerden kaynaklanan gelir ve giderler projenin bittigi donemde

muhasebelestirilir (Kenger, 2012).

TMS 11°e gore projenin bittigi donemde degil, tamamlanma derecesi dikkate
alinarak ilgili ddSnemde muhasebelestirilir. 160-167 Yillara Yaygin Insaat ve Onarim
Maliyetleri hesabinda izlenir. Sozlesme gelirleri ve maliyetleri giivenli bir sekilde
olgiildiiglinde bunlar isin tamamlanma ylizdesine gore sonu¢ hesaplarinda izlenir

(KGK, 2019d).
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17 Canh Varhklar

Muhasebe Uygulamalar1 Genel Tebliginde canli varliklara iliskin bir
diizenleme yapilmamistir. Zirai mahsullerin ve hayvanlarin maliyet bedelleri ile
degerlendirilir (Kenger, 2012). Bu durumun miimkiin olmadig1 durumlarda degerleme

islemi i¢in emsal deger kullanilir (VUK-276,277).

Finansal raporlama standartlarina gore bu hesap grubu yalnizca tarimsal
faaliyette bulunan firmalar tarafindan kullanilir. Tarimsal iiriinler gercege uygun
degerle muhasebelestirilmelidir (KGK, 2019d). Canli varliklarda ise gercege uygun
deger belirlenemezse canli varliklar maliyet bedelleri ile kayit altina alinir. Ardindan
s6z konusu maliyet bedelinden birikmis amortismanlar ve deger azalislar

indirildikten sonra ortaya ¢ikan degerle degerlenir (TMS-41).

21 Ortakliklardaki Yatirnmlar (Bagh Ortakliklar, istirakler, Is Ortakliklar ve
Miistereken Kontrol Edilen isletmelerdeki Yatirimlar)

210 istiraklerdeki Yatirnmlar

VUK 279’a gore 242-Istirakler Hesabinda izlenir. Istirakler alis bedelleriyle ya
da maliyet degerleriyle kayit altina alinir. Borsada alinip satilanlar borsa degeri ile
degerlenirken borsaya konu olmayanlar ise izin verildigi miiddet¢e enflasyona gore

diizeltilmis maliyet bedeli ile degerlenmektedir (Kenger, 2012).

Finansal raporlama standartlar1 ile birlikte yeni hesap 210-istiraklerdeki
Yatirimlar olmustur. Istirakler piyasa degeri ve elde etme maliyeti arasinda diisiik
olani ile degerlenir (KGK, 2019d). Bor¢lanma maliyetleri (faiz, vade farki, kur fark:
gibi) maliyete dahil degildir (IYMMO, 2014). Onemli niteliklere haiz istirakler
konsolide finansal tablolarda 6zkaynak yontemine gore degerlemeye tabi tutulur
(TMS-28,39). Firmalarin 6zkaynak yontemini uygulamadigi uzun vadeli istiraklerinde
ya da miisterek yonetime tabi yatirnmlarinda TFRS 9’u kullanarak kayit altina

alacaklar1 acikea dile getirilmistir (PWC, 2019b).
212 Bagh Ortakhiklar

245-Bagli Ortakliklar hesabinda izlenir. Alis veya maliyet bedelleri ile
muhasebelestirilir (Kenger, 2012). Bagli ortakliklarin konsolide edilmesi miimkiin

degildir (VUK-279).
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Tirkiye Finansal Raporlama Standartlarina gore bagl ortakliklar, 212-Bagh
ortakliklar hesabinda izlenir. Bagh ortakliklar piyasa degeri ve elde etme maliyeti
arasindan diisiik olan degerle degerlemeye tabi tutulur (KGK, 2019d). Ana ortaklik,
kontrolii altindaki bagl ortakliklar1 kendine ait finansal tablolarda konsolide etmek
zorundadir (TMS-27,28,39). TFRS 17 vyiirtrliige girdiginde yatirim sozlesmesi
diizenleyen firmalarin muhasebesi degismistir (PWC, 2019b).

25 Maddi Duran Varhklar

Vergi usul kanunundaki ilgili maddelere gore 250 ile 259 arast hesaplarda
izlenir. Gayrimenkul tanimi genis bir g¢ergevede ele alinir. Kredili sabit kiymet
alimlarinda elde etme tarihine kadar olan faizler maliyet bedelidir. Kalan kisimlar i¢in
ise gider yazilirken ihtiyarilik s6z konusudur (IYMMO,2014). Maliyet bedeli ile
degerlenirken piyasa degeri esas alinarak degerleme yapilamaz. Maddi duran
varliklarin elde edilmesi esnasinda yapilacak olast harcamalar yapildigi zaman
maliyete ilave edilir ya da tamir, bakim onarim harcamalari olarak gider veya maliyet

hesaplarina alinir (Kenger, 2012).

TMS 16 ve 17’ye bakildiginda maddi duran varlik ile iligkilendirilebilen her
tirlii maliyetin aktiflestirildigi goriilebilir. Elde etme bedeli gecerlidir. Satin alirken
ortaya ¢ikan noter masrafi, nakliye ve montaj, vergi vb. giderler elde etme maliyetine
dahildir. Bor¢lanma maliyeleri ise dahil degildir (IYMMO, 2014). TMS 37’ye gore
Maddi duran varligin alimi esnasinda belirli olan ve ileriye yonelik yiikiimliiliikler ya
da masraflar varligin maliyetine eklenir. Ama bu ekleme islemi yapilirken dogacak

masraflar bugiine indirgenerek maliyete eklenmelidir (KGK, 2019d).
26 Serefiye ve Maddi Olmayan Duran Varhklar

Maddi olmayan duran varliklarin bir boliimii olan haklar ve serefiyeler gibi
degerlerin degisim degerleri s6z konusu olurken, aktiflestirilmis degerler i¢in degisim
degeri olmaz (Kenger, 2012). Degisim degeri olanlar maliyet bedeli ile degisim degeri
olmayanlar ise kayitli degerleri iizerinden kayit altina alinir. Serefiyeler ise kayitl

degerleri ile degerlenir (VUK-269,282).

Firmanin kendi biinyesinde yarattigi Maddi Olmayan Duran Varliklar i¢in

yapilan harcamalar aktiflestirilmeyip gider yazilir (KGK, 2019d). Serefiyeler igin
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deger diisiikliigii testi yapilir ve degeri diistiigli zaman deger diisiikliigii karsilig
ayrilmasi gereklidir (TMS-36,38).

289 Ertelenmis Vergi Varhg:

Ertelenmis vergi ticaret kanunlar1 ile vergi kanunlari arasinda muhasebe
konusundaki farklardan kaynaklanir. Tek diizen hesap planina gore yalnizca gegerli

doénem vergi karsilig1 gosterilip ertelenmis vergi hesaplanmaz (Kenger, 2012).

TMS 12’ye gore cari donem vergi karsiligi ile zamanlama farkliliklarinin
neden oldugu ertelenmis vergiler de hesaplanmalidir. TMS 12’ye gore firma
temettiilerin gelir vergisi etkilerini ayni bigimde muhasebelestirmelidir (PWC,
2019b). TFRS 23’¢ gore (yorum maddesi) gelir vergilerinde belirsizliklerin oldugu
durumlarda ertelenmis vergi hesaplamasinin nasil yapilacagi ve kayit altina alinacagi
belirtilmistir.  Ertelenmig  vergi hesaplandiktan sonra ge¢mis donemlerle
karsilastirildiginda ertelenmis vergi varlik kaleminde ortaya c¢ikan degisimler dikkate

alinarak bu hesapta muhasebelestirilir (KGK, 2019d).
4.2.2. Pasif Hesaplar Agisindan Farklhiliklarin Belirlenmesi
32 Ticari Borglar

Borglar en bagta saticilar olmak tizere kayitli degeri ile degerlenir. Senetli ve
senetsiz yabanci paralardan olanlar ortaya ciktiklarinda cari kur iizerinden, dénem
sonlarinda ise degerleme kuru iizerinden degerlenir (Kenger, 2012). Eger firma alacak
senetlerini reeskonta tabi tuttuysa bor¢ senetlerini de reeskonta tabi tutmak zorundadir

(VUK-280, 285).

TFRS’na gore borglar gercege uygun degerleri ile olgiiliir ve kayit altina
almma esnasinda 1skonto edilmis tutarin dikkate alinmasi esastir. Tim borglar
reeskonta tabidir (KGK, 2019d). Vadeli alacaklar gercege uygun degerleri ile
raporlamaya tabi tutulur (TMS-39). TMS 23’¢ gore borglanma maliyetleri igin
nitelikli bir varligin amaclanan kullanima veya satisa hazir hale gelmesi igin
yapilmast gerekli her borglanmayi, genel bor¢glanmanin bir parcast olarak

degerlendirir (PWC, 2019a).
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37 Borg ve Gider Karsiliklar:

Muhasebe Uygulamalart Genel Tebligine gore ayrilan en temel karsilik
stipheli ticari alacaklar i¢in ayrilan karsiliktir. Olaymm dava veya icra asamasina

girmesi durumunda gider yazilabilir (Kenger, 2012).

TMS 37’ye gore nakit ¢ikig ihtimali bulunmayan konular icin karsilik
ayrilmasi miimkiin degildir. Gelecege yonelik olarak meydana gelmesi ihtimal
dahilinde olan olumlu veya olumsuz sarta bagli yiikiimliliikler mali tablo

dipnotlarinda gosterilir. VUK da boyle bir uygulama mevcut degildir (KGK, 20194d).
372 Kidem Tazminat1 Karsiliklar:

Tek diizen hesap planina gore kidem tazminati yalnizca is¢inin is sdzlesmesi
sona erdiginde Odenir ve gider olarak kaydedilir. Stoklar hesabiyla ya da iiretim
islemiyle bir alakas1 yoktur (Kenger, 2012). Kanunen kabul edilmeyen gider 6zelligi
gosterir. Karsilik ayrilirsa kanunen kabul edilmeyen gider yazilmasi miimkiindiir

(IYMMO, 2014).

Finansal raporlama standartlarina gore 12 ay i¢inde 6denmesi gereken kidem
tazminat1 tutarlar1 personelin bulundugu birime bagli olarak ilgili fonksiyon hesabina
(mesela genel yonetim giderleri hesabina) kaydedilir (KGK, 2019d). Kidem tazminati
karsiliklar1 toplam tutara gore degil, net bugiinkii degere gore hesaplanarak gider
yazilir (TMS-19). Kidem tazminati karsiligimmin ayrilmast zorunludur. Aktiieryal
hesaplama islemi yapilarak gider yazilir (IYMMO, 2014). Kidem tazminati
hesaplamasi yapilirken is¢inin son aldigi iicret dikkate alinmaktadir (Yardimcioglu,
2013: 42).

4.2.3. Gelir Tablosu Hesaplar1 Acisindan Farkhliklarin Belirlenmesi
630 Arastirma ve Gelistirme Giderleri

Muhasebe Uygulamalar1 Genel Tebligine gore arastirma ve gelistirme

giderleri belirli kosullarin olugsmasi halinde aktiflestirilebilir (Kenger, 2012d).

Finansal raporlama standartlarinin yiirlirliige girmesiyle birlikte bu hesap
aragtirma giderleri ile uygulanan gecgerli finansal raporlama cergevesinde

aktiflestirilemeyen arastirma ve gelistirme giderlerinin takip edilmesinde kullanilir.
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Maden kaynaklarinin aranmasi ve degerlendirilmesi i¢in yapilan harcamalar arasinda

aktiflestirilemeyenler olursa onlar da bu hesapta izlenir (KGK, 20194d).
649 Diger Faaliyetlerden Cesitli Gelir ve Kazanclar

Diger Faaliyetlerden Cesitli Gelir ve Kazanglar hesabi tek diizen hesap planina
gore diger biitiin hesaplarin kapsamina girmeyen diger olagan faaliyetlerden saglanan
gelir ve kazanglarin izlendigi hesaptir. Bu hesapta kambiyo karlari, menkul kiymet

satig karlar1 ve vb. izlenir (VUK- 25).

TFRS’n1 uygulayan firmalar agisindan 562 Yurtdisi Isletmedeki Net Yatirim
Riskinden Korunma Kazanglari(Kayiplar1)” hesabinda yer alan yurtdisindaki
firmadaki net yatinm riskinden korunma kazanglarinin birikimli tutarindan,
yurtdigindaki firma elden ¢ikarildiginda kar veya zarara yapilan aktarimlarda da bu

hesap kullanilir (KGK, 20194d).
760 Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri

Tek diizen hesap planina gore Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri mamuliin
stoklara verildigi ve hizmetin tamamlandigi andan itibaren bu mal ve hizmetlerin

alicilara teslimine kadar yapilan giderlerin izlendigi hesaptir.

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarina goére yapilan harcamalarin fiili

tutarlar1 lizerinden izlenmesi gerekir (KGK, 2019d).
780 Finansman Giderleri

Vergi usul kanununa gore bu giderler hem aktiflestirilebilir hem de gider

olarak kayit altina alinabilir (Kenger, 2012).

TMS 23’e gore varligin satim veya kullanim asamasina hazir hale gelinceye
kadar katlanilan finansman giderleri alternatif metotlara gore belirli kosullarin

olusmas1 durumunda aktiflestirilebilir (KGK, 2019d).
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4.3. ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA
STANDARTLARININ FiRMA DEGERINE ETKiSi UZERINE BIiR
UYGULAMA

4.3.1. Uygulamanin Amaci ve Onemi

Uygulamamizin ana gayesi, TDHP ve TMS’nden UFRS/TFRS’na gegisin,
mali verilere ve bu verilerle elde edilen finansal degerlere etkisini tespit etmek,
firmalarin UFRS/TFRS oOncesi ve sonrasi finansal verilerini karsilastirarak firma

degerine etkisini tespit etmektir.

Bu uygulama, Tiirkiye’de UFRS adaptasyonunun uzun vadede finansal
verilere ve finansal degerlere etkisini gérme agisindan dnemlidir. Gergek bir firmanin
verileri ve basitlestirilmis varsayimlau kullanarak hazirlanan Uygulama sonucuna
bakilarak UFRS 6ncesi ve sonras1t donem karsilastirmasi yapilmasiyla firma degerinin

nasil etkilendigi tespit edilmeye ¢aligilacaktir.
4.3.2. Uygulamanin Yontemi

Mubhasebe kayitlarint UFRS’na gore tutan firmalarin UFRS oncesi donem ve
UFRS uygulamasindan sonraki donem mali verilerini karsilastirmak amaciyla
kayitlarin1 Tek Diizen Muhasebe Sistemine gore ve UFRS’na gore tutan bir firma
ornek almarak karsilasgtirma yapmak uygulamamizin ydntemini olusturmustur.
Uygulama kapsaminda incelenen ve karsilastirmaya tabi tutulan finansal veriler

calismada gosterilecektir.

Uygulamada ilk 6nce firmanin Tek Diizen Hesap Planina gore hazirlanmis
Bilango ve Kapsamli Gelir Tablosu gosterilmigstir. Belirli standartlara gore diizeltilmis
verilerle ve basitlestirilmis varsayimlarla UFRS'na uygun tablolara ulagilmistir.
Nihayetinde TDHP/VUK/MUSGT’ne goére hazirlanmis finansal tablolarla
UFRS/TFRS’na gore diizenlenmis finansal tablolardaki veriler karsilastirilarak
aralarindaki farkliliklar analiz edilmistir. Bu bilgilerden yola c¢ikarak iki farkli
uygulamaya gore hazirlanmis finansal tablolar arasinda olusan farklarin
yorumlanmigtir. Bu TDHP ve UFRS uygulamalarina gore hazirlanmis tablolardaki
farklarin ve UFRS'nin firma degerini nasil etkiledigi incelenmistir. Firma degeri
belirlenirken 6zsermaye maliyetini hesaplamak i¢in ekonomik gostergelerden

yararlanilmigtir.
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4.3.3. Uygulamanin Analizi

Uygulamaya konu olan firma Tiirk Ticaret Kanuna gore bagimsiz denetime
tabi olan bir Anonim Sirkettir. Ancak, halka ag¢ik bir firma degildir. Bagimsiz denetim

yapilirken baz kabul edilen tablolar UFRS'na uygun olarak diizenlenmis tablolardir.

Uygulamada sirket tinvani, “TEZ Turizm Nakliyat Alim Satim ve Akaryakit
Ticaret Anonim Sirketi” olarak belirtilen firmanin verileri ger¢ek bir firmaya aittir.
VUK'nun 5 Sayili maddesi ve 3568 sayili kanunun 43. maddesinde diizenlenen
mahremiyet hiikiimleri g6zoniinde bulundurularak sirket ismi hayali olarak

adlandirilmistir.

Arastirmamizda esas alinan tablolar UFRS/TFRS'na uygun hale getirilmistir.
Uygulamada ilk 6nce Tek Diizen Hesap planina uyarlanmis bilangolar gosterilecek,
ardindan da TFRS'na gore hazirlanmis finansal tablolar diizenlenecek daha sonra da
tablolar karsilastirilacaktir. Tek Diizen Hesap Plan1 ve UFRS’ye gore hazirlanmis
karsilastirmali tablolardan yararlanarak her iki sistem i¢in de firma degeri

belirlenmeye calisilacaktir.
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Tablo 1. Tek Diizen Hesap Planina Gére Hazirlanmig 2016 Y1ili Bilangosu

TEZ Turizm Nakliyat Alm Satim ve Akaryakit Ticaret Anonim Sirketi

31.12.2016 TARIHLI TEK DUZEN HESAP PLANINA GORE HAZIRLANMIS BILANCO

AKTIF PASIF
1.DONEN VARLIKLAR 3.KISA VADELi YABANCI KAYNAKLAR
10.Hazr Degerler 32.Ticari Borglar
100.Kasa 77.129,91)320.Saticilar 9.336.800,00
102.Bankalar 10.800.000,00(33.Diger Borglar
12.Ticari Alacaklar 331.Ortaklara Borglar 21.497,96
120.Alicilar 413.889,58|335.Personele Borglar 29.197,18
122.Alacak Senetleri Reeskontu 0,00|336.Diger Cesitli Borglar 4.372.111,58
13.Diger Alacaklar 39.Diger Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar
136.Diger Cesitli Alacaklar 996.680,40|399.Diger Cesitli Yabanci Kaynaklar 81.529,56
15.Stoklar 1.309.412,91|Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplanm 13.841.136,28
19.Diger Dénen Varliklar
198.Diger Cesitli Donen Varlklar 734.322,72|4.UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR
Donen Varliklar Toplanu 14.331.435,53(42.Ticari Borglar
420.Saticilar 4.720.000,00
43.Diger Borglar
2.DURAN VARLIKLAR 436.Diger Cesitli Borglar 31.097.032,72
24.Mali Duran Varliklar 438.Kamuya Olan Ertelenmis veya Taksitlendirilmis Borglar 15.654.625,48
242.Istirakler 481.019,97|49.Diger Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar
25.Maddi Duran Varliklar 499.Diger Cesitli Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar 3.162.987,71
250.Arazi ve Arsalar 9.531.710,14|{Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar Toplanu 54.634.645,91
252.Binalar 36.895.450,10
253.Tesis Makine ve Cihazlar 13.475.000,24|5.0Z KAYNAKLAR
254 . Tasitlar 770.000,00{50.0denmis Sermaye
255.Demirbaslar 3.500.000,00{500.Sermaye 5.200.000,00
29.Diger Duran Varlklar 52.Sermaye Yedekleri
297.Diger Cesitli Duran Varlklar 1.060.509,72)522.Maddi Duran Varlk Yeniden Degerleme Artislari 43.466,32
Duran Varliklar Toplanm 65.713.690,17|54.Kar Yedekleri
540.Yasal Yedekler 357.500,05
57.Gecmis Yillar Karlan
570.Gegmis Yillar Karlart 5.760.545,67
59.Dénem Net Kar(Zaran)
590.Donem Net Kart 207.831,46
Oz Kaynaklar Toplamu 11.569.343,51
Toplam VarliklafAKTIF)| 80.045.125,70 TOPLAM KAYNAKLAR(PASIF) 80.045.125,70
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Tablo 2. Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarina Uyarlanmis 2016

Y1il1 Bilangosu

TEZ Turizm Nakliyat Alm Satim ve Akaryakit Ticaret Anonim Sirketi

31.12.2016 TARIHLI TEK DUZEN HESAP PLANINDAN UYARLANMIS BILANCO

AKTIF PASIF
DONEN VARLIKLAR KISA VADELI YOKUMLULUKLER
Nakit ve Nakit Benzerleri 10.877.129,91|Kisa Vadeli Borglanmalar 9.336.800,00
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 413.889,58|iliskili Taraflara Ticari Borglar 21.497,96
Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar Rees.(-) 0|iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 4.372.111,58
Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 996.680,40[Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 29.197,18
Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar Reeskontu(-) 0|Diger Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 81.529,56
Stoklar 1.309.412,91(Kisa Vadeli Yiikiimliikler Toplamu 13.841.136,28
Diger Donen Varliklar 734.322,72
Dénen Varliklar Toplanu 14.331.435,53|UZUN VADELI YOKUMLULUKLER
Uzun Vadeli Borglanmalar 4.720.000,00
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 31.097.032,72
DURAN VARLIKLAR Ertelenmis Gelirler 15.654.625,48
Finansal Yatrmmlar 481.019,97|Diger Uzun Vadeli Yikiimlilikler 3.162.987,71
Maddi Duran Varliklar (Net) 64.172.160,48|Uzun Vadeli Yiikiimliikler Toplamm 54.634.645,91
Arazi ve Arsalar 9.531.710,14
Binalar 36.895.450,10
Tesis. Makine ve Cihazlar 13.475.000,24
Tagitlar 770.000,00
Demirbaglar 3.500.000,00
Duran Varhiklar Toplamn 65.713.690,17
OZKAYNAKLAR
(Odenmis Sermaye 5.200.000,00
Sermaye Diizeltme Farklart 43.466,32
Kardan Ayrimus Kisitlanmus Yedekler 357.500,05
Gegmis Yil Karlari 5.760.545,67
Net Donem Kari 207.831,46
Oz Kaynaklar Toplamu 11.569.343,51

Toplam Varhklar(AKTIF)

80.045.125,70

TOPLAM KAYNAKLAR(PASIF)

80.045.125,70

72




Tablo 3. Tek Diizen Hesap Planina Gére Hazirlanmis 2016 Yili Gelir Tablosu

TEZ Turizm Nakliyat Ahm Satim ve Akaryakit Ticaret Anonim Sirke ti
31.12.2016 Tarihli Gelir Tablosu

60.Briit Satislar

600.Yurtigi Satiglar 1.153.335,02
62.Satislann Maliyeti

621.Satilan Ticari Mallar Maliyeti 1.883.118,50|(-)
Briit Satiy Karn veya Zaran 729.783,48|(-)
63.Faaliyet Giderleri

63 1.Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri (-) 87.740,03|(-)
632.Genel Yonetim Giderleri (-) 826.369,55|(-)
64.Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir Ve Karlar

640 Istiraklerden Temettii Gelirleri 41.426,60
642.Faiz Gelirleri 2.940.526,82
649.Diger Olagan Gelir ve Karlar 876.222,82
65.Diger Faaliyetlerden Olagan Gider Ve Zararlar
653.Komisyon Giderleri 83.536,80|(-)
659.Diger Olagan Gider ve Zararlar 96.937,82|(-)
Faaliyet Kan 864.608,06/(-)
66.Finansman Giderleri
660.K1sa Vadeli Bor¢lanma Giderleri 1.825.977,10|(-)
Donem Net Kan veya Zaran 207.831,45
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Tablo 4. UFRS/TFRS’na Go6re Hazirlanmis 31.12.2016 Tarihli Kar-Zarar ve
Kapsamli Gelir Tablosu

TEZ Turizm Nakliyat Alm Satim ve Akaryakit Ticaret Anonim Sirketi
31.12.2016 Tarihli Kar - Zarar ve Kapsamh Gelir Tablosu
Hasilat 1.153.335,02
Satiglarm Maliyeti (-) 1.883.118,50](-)
Briit Kar 729.783,48|(-)
Pazarlama Satis Dagitim Giderleri (-) 87.740,03|(-)
Genel Yonetim Giderleri (-) 826.369,55((-)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 876.222,82
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler(-) 96.937,82|(-)
Faaliyet Kan 864.608,06/(-)
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 41.426,60
Diger Faaliyetlerden Giderler(-) 83.536,80|(-)
Finansman Gelirleri 2.940.526,82
Finansman Giderleri (-) 1.825.977,10|(-)
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Vergi Oncesi Kan 207.831,46
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Tablo 5. TFRS-TMS (IFRS-IAS) Agisindan, VUK-MSUGT-TDHP’na Gore

2016 Y1l Kargilagtirmalt Mali Tablolar Analizi

DONEN VARLIKLAR TDHP BiLANCO UFRS
Nakit ve Nakit Benzerleri 10.877.129,91 10.942.615,01
liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 413.889,58 237.775,32
Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar Reeskontu(-) 0 -1.805,56
Mliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 996.680,40 1.178.273,69
Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar Reeskontu (-) 0 -1.110,12
Stoklar 1.309.412,91 2.080.147,55
Diger Donen Varliklar 734.322,72 737.446,66
Pesin Odenmis Vergiler 0,00 11.285,27
Ertelenmis Vergi Varlklan 0,00 113.343,24
Doénen Varliklar Toplanm 14.331.435,53 15.297.971,06
DURAN VARLIKLAR
Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 0 46.000,00
Tliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar Reeskontu(-) 0 -5.431,82
Finansal Yatrmlar 481.019,97 439.234,07
Maddi Duran Varliklar (Net) 64.172.160,48 52.263.713,75
Diger Duran Varliklar 1.060.509,72 531,83
Duran Varliklar Toplamm 65.713.690,17 52.744.047,83
TOPLAM VARLIKLAR 80.045.125,70 68.042.018,90
KISA VADELI YUKUMLULUKLER
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 9.336.800,00 14.462.438,88
Iliskili Taraflara Ticari Borglar 21.497,96 4.,233.580,00
Iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 4.372.111,58 116.639,08
Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 29.197,18 51.713,98
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 81.529,56 21.531,66
Kisa Vadeli Yiikiimliikler Toplam 13.841.136,28 18.885.903,61
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER
Uzun Vadeli Borglanmalar 4.720.000,00 0
Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borclar 31.097.032,72 18.861.517,12
Tliskili Taraflara Ticari Borglar 0 178.718,84
Ertelenmis Gelirler 15.654.625,48 18.817.613,19
Diger Uzun Vadeli Yiikiimlbiilikler 3.162.987,71 0,00
Uzun Vadeli Yiikiimliikler Toplamm 54.634.645,91 37.857.849,15
OZKAYNAKLAR
Odenmis Sermaye 5.200.000,00 5.200.000,00
Sermaye Diizeltme Farklar 43.466,32 43.466,32
Kardan Ayrimis Kistlanmis Yedekler 357.500,05 357.500,05
Gegmis Y1l Karlart 5.760.545,67 5.760.545,67
Net Donem Kari 207.831,46 -63.245,91
Oz Kaynaklar Toplam 11.569.343,51 11.298.266,14
TOPLAM KAYNAKLAR 80.045.125,70 68.042.018,90
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Tablo 6. Kar-Zarar ve Kapsamli Gelir Tablosu’nun TFRS-TMS (IFRS-1AS)

Acisindan, VUK-MSUGT-TDHP’na Gore 2016 Y1l Karsilagtirmali Analizi

Kar - Zarar ve Kapsamh Gelir Tablosu |TDHP BILANCO UFRS

Hasilat 1.153.335,02| 1.322.021,57
Satiglarm Maliyeti (-) -1.883.118,50( -1.929.486,44
Briit Kar -729.783,48| -607.464,86
Pazarlama Satig Dagitim Giderleri (-) -87.740,03| -87.497,89
Genel Yonetim Giderleri (-) -826.369,55| -848.661,02
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 876.222,82| 1.761.752,01
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -96.937,82 -249,86
Faaliyet Kan -864.608,06| 217.878,37
Yatirmm Faaliyetlerinden Gelirler 41.426,60 21.249,36
Diger Faaliyetlerden Giderler -83.536,80| -63.359,56
Finansman Gelirleri 2.940.526,82| 683.530,56
Finansman Giderleri (-) -1.825.977,10(-1.035.887,88
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Vergi Oncesi Kart 207.831,46| -176.589,15
Ertelenmis Vergi Geliri 0| 113.343,24
Donem Kar Zaran (-) 207.831,46 -63.245,91
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Tablo 7. Tek Diizen Hesap Planina Gére Hazirlanmis 2017 Yili Bilangosu

TEZ Turizm Nakliyat Alm Satim ve Akaryakit Ticaret Anonim Sirketi

31.12.2017 TARIHLI TEK DUZEN HESAP PLANINA GORE HAZIRLANMIS BILANCO

AKTIF PASIF
1.DONEN VARLIKLAR 3.KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
10.Hazir Degerler 32.Ticari Borclar
100.Kasa 92.555,89|320.Saticilar 11.204.160,00
102.Bankalar 12.960.000,00/33.Diger Borclar
12.Ticari Alacaklar 331.Ortaklara Borglar 25.797,55
120.Alcilar 496.667,50(335.Personele Borglar 35.036,66
122.Alacak Senetleri Reeskontu 0,00|336.Diger Cesitli Borglar 5.246.533,89
13.Diger Alacaklar 39.Diger Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar
136.Diger Cesitli Alacaklar 1.196.016,48|399.Diger Cesitli Yabanc1 Kaynaklar 97.835,47
15.Stoklar 1.571.295,49|Kisa Vadeli Yabanci1 Kaynaklar Toplamm 16.609.363,57
19.Diger Donen Varliklar
198.Diger Cesitli Donen Varliklar 881.187,26|4.UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR
Doénen Varhiklar Toplanu 17.197.722,62|42.Ticari Borglar
420.Saticilar 5.664.000,00
43.Diger Borglar
2.DURAN VARLIKLAR 436.Diger Cesitli Borglar 37.316.439,26
24.Mali Duran Varliklar 438.Kamuya Olan Ertelenmis veya Taksitlendirilmis Borglar 18.785.550,57
242 istirakler 577.223,96(49.Diger Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar
25.Maddi Duran Varhklar 77.006.592,56|499.Diger Cesitli Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar 3.795.585,25
250.Arazi ve Arsalar 11.438.052,16|Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar Toplamu 65.561.575,08
252.Binalar 44.274.540,12
253.Tesis Makine ve Cihazlar 16.170.000,28|5.0Z KAYNAKLAR
254 Tagitlar 924.000,00(50.0denmis Sermaye
255.Demirbaslar 4.200.000,00(500.Sermaye 6.240.000,00
29.Diger Duran Varhklar 52.Sermaye Yedekleri
297.Diger Cesitli Duran Varliklar 1.272.611,66|522.Maddi Duran Varlk Yeniden Degerleme Artiglart 52.159,58
Duran Varhklar Toplanu 78.856.428,18(54.Kar Yedekleri
540.Yasal Yedekler 429.000,02
57.Gecmis Yillar Karlan
570.Gegmis Yillar Karlart 6.912.654,80
59.Dénem Net Kan(Zaran)
590.Donem Net Kari 249.397,75
Oz Kaynaklar Toplamu 13.883.212,15
Toplam Varliklar(AKTIF)| 96.054.150,80| TOPLAM KAYNAKLAR(PASIF) 96.054.150,80
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Tablo 8. Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlarina Uyarlanmig 2017

Y1l1 Bilangosu
TEZ Turizm Nakliyat Alm Satim ve Akaryakit Ticaret Anonim Sirketi
31.12.2017 TARIHLI TEK DUZEN HESAP PLANINDAN UYARLANMIS BiLANCO

AKTIF PASIF
DONEN VARLIKLAR KISA VADELI YUKUMLULUKLER
Nakit ve Nakit Benzerleri 13.052.555,89|Kisa Vadeli Borglanmalar 11.204.160,00
Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 496.667,49)|iliskili Taraflara Ticari Borglar 25.797,55
Tliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar Rees.(-) 0|iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 5.246.533,89
Tliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 1.196.016,48|Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsammnda Borglar 35.036,61
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar Reeskontu(-) 0|Diger Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 97.835,47
Stoklar 1.571.295,49|Kisa Vadeli Yiikiimliikler Toplanu 16.609.363,52
Diger Donen Varlklar 881.187,26
Dénen Varhiklar Toplamu 17.197.722,61|UZUN VADELI YOKUM LULUKLER

Uzun Vadeli Borglanmalar 5.664.000,00

{ligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 37.316.439,26
DURAN VARLIKLAR Ertelenmis Gelirler 18.785.550,57
Finansal Yatrmlar 577.223,96|Diger Uzun Vadeli Yikiimliilikler 3.795.585,25
Maddi Duran Varhklar (Net) 77.006.592,57|Uzun Vadeli Yiikiimliikler Toplamm 65.561.575,08
Avrazi ve Arsalar 11.438.052,16
Binalar 44.274.540,12
Tesis. Makine ve Cihazlar 16.170.000,28|0Z KAYNAKLAR
Tagitlar 924.000,00|Odenmis Sermaye 6.240.000,00
Demirbaglar 4.200.000,00|Sermaye Diizeltme Farklari 52.159,59
Diger Duran Varhklar 1.272.611,66|Kardan Ayrimis Kisitlanmis Yedekler 429.000,06
Duran Varliklar Toplamn 78.856.428,19|Gegmis Yil Karlart 6.912.654,80

Net Donem Kari 249.397,75

Oz Kaynaklar Topl 13.883.212,20

Toplam Varhklar(AKTIF)

96.054.150,80

TOPLAM KAYNAKLAR(PASIF)

96.054.150,80
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Tablo 9. Tek Diizen Hesap Planina Gore Hazirlanmig 2017 Y1ili Gelir Tablosu

TEZ Turizm Nakliyat Alm Satim ve Akaryakit Ticaret Anonim Sirketi
31.12.2017 Tarihli Gelir Tablosu

60.Briit Satislar

600.Yurtigi Satiglar 1.384.002,02

62.Satislann Maliyeti

621.Satilan Ticari Mallar Maliyeti 2.259.742,20|(-)

Briit Satiy Karn veya Zaran 875.740,18|(-)

63.Faaliyet Giderleri

631.Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri (-) 105.288,03|(-)

632.Genel Yonetim Giderleri (-) 991.643,46/(-)

64.Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir Ve Karlar

640 Istiraklerden Temettii Gelirleri 49.711,92

642.Faiz Gelirleri 3.528.632,18

649.Diger Olagan Gelir ve Karlar 1.051.467,38

65.Diger Faaliyetlerden Olagan Gider Ve Zararlar

653.Komisyon Giderleri 100.244,16|(-)

659.Diger Olagan Gider ve Zararlar 116.325,38|(-)

Faaliyet Kan 1.037.529,67|(-)

66.Finansman Giderleri

660.Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri 2.191.172,52|(-)

Donem Net Kan veya Zaran 249.397.,75
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Tablo 10. UFRS/TFRS’na Gore Hazirlanmig 31.12.2017 Tarihli Kar-Zarar ve

Kapsamli Gelir Tablosu

TEZ Turizm Nakliyat Alm Satim ve Akaryakit Ticaret Anonim Sirketi

31.12.2017 Tarihli Kar - Zarar ve Kapsamh Gelir Tablosu

Hasilat 1.384.002,02
Satiglarm Maliyeti (-) 2.259.742,20|(-)
Briit Kar 875.740,18|(-)
Pazarlama Satis Dagitim Giderleri (-) 105.288,03|(-)
Genel Yonetim Giderleri (-) 991.643,46|(-)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.051.467,38
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler(-) 116.325,38|(-)
Faaliyet Kan 1.037.529,67|(-)
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 49.711,92
Diger Faaliyetlerden Giderler(-) 100.244,16|(-)
Finansman Gelirleri 3.528.632,18
Finansman Giderleri (-) 2.191.172,52|(-)
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Vergi Oncesi Kan 249.397,75
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2017 Yili TFRS Yeniden Simiflandirma ve Diizeltme Kayitlar:
31.12.2017 tarihinde TFRS’na gecis kapsaminda yapilan UFRS kayitlari;

1)

Gegmis Y1l Zararlari 3978,76
Birikmis Amortisman 3978,76

152 hesapta smiflanan maddi duran varliklarin amortisman kaydi

/

Ilgili Muhasebe biriminden veri olarak verilen rakamlar ile Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 16 maddi duran varliklar standardina gore kayit altina alinmistir. Vergi
Usul Kanununa gore stoklar hesabinda goriilen deger maddi duran varliklara alinarak

amortisman ayrilmistir.

2)

Bankalar 1.674.988,58
Gelir Tahakkuklar 1.674.988,58

Vadeli mevduatlarin faiz tahakkukunun siniflanmasi

/

Ilgili muhasebe departmanindan veri olarak alman bilgilere gore firmanm banka
hesabinda duran vadeli mevduat hesaplarina dair faiz tahakkukunun siniflanmasi
kaydr yapilmistir. Ciinkii TFRS na gore raporlama donemleri geldiginde tahakkuk
etmis faizler bankalar hesabina alinir. TMS 39 finansal Araglar: Muhasebelestirme ve

Olgme ve TFRS 9 Finansal Araglar Standartlari’na gore kayit yapilmustir.
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3)

Birikmis Amortismanlar 74.133,18
Pazarlama Satig Dagitim Giderleri 72.790,14
Genel Yonetim Giderleri 1.212,59
Hizmet Uretim Maliyetleri 130,45

257 nolu hesap birikmis amortisman diizeltmesi

/

333 numarali Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi’ne gore hesaplanan faydali dmiirlere
iliskin firma farkli bir omiir belirledigi i¢in aradaki fark ortaya cikmistir. lgili
muhasebe biriminden veri olarak verilen rakamlara gore firmanin sahip oldugu bir
varligin defter degeri yeniden degerleme sonucunda azaldigi i¢in bu azalma gider
olarak muhasebelestirilmistir. Bu kayit TMS 16 Maddi Duran Varliklar Standardina

gore yapilmstir.

4)

Maliyet Gider Karsilig 180.000
Genel Yonetim Giderleri 180.000

Dava Karsiliklarinin Diizeltme Kayd1

/

Ilgili Muhasebe departmanindan alinan verilere gére TMS 37 Karsiliklar, Kosullu
Borclar ve Kosullu Varliklar Standartlari’na gore islem yapilarak dava karsiliklari i¢in

diizeltme kayd1 yapilmistir.

5) /

Ertelenmis Vergi Varlig 141.267,02
Ertelenmis Vergi Geliri 141.267,02

Ertelenmis Vergi Kaydimin Yapilmasi

/
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TMS 12 Gelir Vergileri Standardi ertelenmis vergilere iliskindir. Vergi usul
kanununda sadece gecerli donem i¢in ertelenmis vergi kaydi yapilmaktadir. TFRS’na
gore hazirlanan tablolarda zamanlama farklarinin neden oldugu 141.267,02 TL.

tutarinda ertelenmis vergi kalemi i¢in diizenleme yapilmistir.
6)
/

[liskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar (uzun vadeli)  270.109,23
Mliskili Taraflara Ticari Borglar (uzun vadeli) 270.109,23

Iliskili taraflara olan bor¢larmin siniflanmasi

/

Iliskili olmayan taraflara olan uzun vadeli borcun TMS 24 iliskili Taraf Agiklamalari
Standardina gére kapatilarak iliskili Taraflara Ticari Borglar hesabma alinmasina dair

yapilan siniflandirma kaydidir.
7)
/

[liskili Olmayan Taraflara Borglar  6.054.498,45
[liskili Taraflara Borglar 6.054.498,45
Mliskili olmayan taraflara olan borglarin siniflandirmasi (kisa vadeli)

/

[liskili olmayan taraflara olan kisa vadeli 6.054.498,45 TL. tutarindaki borcun TMS
24 Tligkili Taraf Aciklamalar1 Standardina gore kapatilarak Iliskili Taraflara Ticari

Borglar hesabina alinmasina dair yapilan diizeltme kaydidir.

8)

Geemis Y1l Zararlar 1.768,90
Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar Reeskontu 1.768,90

Ticari Alacak Reeskont Hesaplamast

/
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Bilangoda yer alan Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar Reeskontu hesabma dair
yapilan diizeltmedir. Nedeni ise VUK’na gore yalnizca senetli alacaklar reeskonta
tabiyken TMS 18 Hasilat Standardina goére firmanin her tiirlii alacagi i¢in reeskont

islemi yapmak zorunda olmasidir.

9)

Gecmis Y1l Zararlar 17.492,56
Diger Cesitli Alacaklar 17.492,56

Cari yilda pesin 6denen vergi alacaginin siiflanmast

/

Bilangoda yer alan pesin 6denmis vergilere dair yapilan 17.492,56 TL.’lik kayittir.
TMS 12 Gelir Vergileri Standardindan yola ¢ikilmistir. Cari yilda pesin 6denen vergi

alacaginin siniflandirmasi yapilarak kayit altina alinmastir.
10)
/

[ligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 63.470
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 63.470

Tepe Firmasi'ndan olan alacagin uzun donem siniflamast

/

[lgili Muhasebe departmanindan alinan bilgilere gére firmanm Tepe Firmasi’ndan
63.470 TL. alacagi vardir. TMS-TFRS’na gore alacaklar ticari alacaklar, iligkili
taraflardan alacaklar, iligkili olmayan taraflardan alacaklar ve diger alacaklar hesap

gruplarinda gosterilir (Bayri, 2010: 105).

11) /

Geemis Y1l Zararlar 7.300,09
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar Reeskontu 7.300,09

Ticari alacak reeskont hesaplamasi

/
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Bilangoda yer alan Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar Reeskontu
hesabinda 7.300,09 TL.’lik degismeye dair yapilan kayittir. VUK na gore gider kaydi
yapilan islemin TMS 18 Hasilat Standardina gore iliskili olmayan taraflardan ticari

alacaklari i¢in reeskont ayirma islemi yapilarak diizeltilmesi islemidir.

12)
/
Uzun Vadeli Banka Kredileri 15.678.130,06
Kisa Vadeli Banka Kredileri 15.678.130,06

Uzun vadeli banka kredilerinin kisa vadeli banka kredileri

hesabina aktarilmasi islemi

/

TMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme Standardina gore yapilan

kayittir. Uzun vadeli krediler kisa vadeli banka kredileri hesabina aktarilmistir.
13)
/

Alinan Depozito ve Teminatlar 65.404,81
Miisterilerden Alinan Avanslar - Uzun Vadeli 65.404,81

Personelin aldig1 bakiyelerinin alinan avanslara siniflanmasi

/

TMS 37 Karsiliklar, Kosullu Borglar ve Kosullu Varliklar Standardina gore alinan
avanslara dair yapilan siniflandirma kaydidir. Alinan depozito ve teminatlarin yeniden
simiflandirma islemine tutularak diger kisa vadeli yilikiimliiliikkler hesabinda

izlenmesidir.

Diizeltme amaciyla yapilmis 13 adet yevmiye kaydimiz vardir. Simdi bunlarin

neden ve hangi standartlar dogrultusunda yapildigini asagidaki tabloda gosterebiliriz.
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Tablo 11. 2017 Y11 TFRS’ye Gore Yeniden Siniflandirma ve Diizeltme

Kayuitlari ile Ilgili Standartlar

Diizeltme Kayit No Ilgili IFRS Agiklama

1 TMS 16 Stoklar hesabindan Maddi Duran Varliklara Siniflanan

Sabit Kiymetler I¢in Amortisman Ayrilmasit Kaydi
TMS 39,

2 TFRS 9 Bankadaki Vadeli Mevduatlarin Faiz Tahakkukunun
Siniflanmas1 Kaydi

3 TMS 16 257 Nolu Hesap Birikmis Amortisman Diizeltmesinin Kaydi

4 TMS 37 Dava Karsiliklar1 I¢in Yapilan Diizeltme Kayd:

5 TMS 12 Ertelenmis Vergi Kaydi

6 TMS 24 Iliskili Taraf Agiklamalar1 Kaydi

7 TMS 24 Iliskili Taraf Agiklamalar1 Kaydi

8 TMS 18 Ticari Alacaklar Reeskont Hesaplamalar1 Kaydi

9 TMS 12 Gelir Vergilerine liskin Kay1t

10 TMS 24 Iliskili Taraf Agiklamalar1 Kayd:

11 TMS 18 Ticari Alacaklar Reeskont Hesaplamalar1 Kayd1

12 TMS 39 Finansal Araglar Kaydi

13 TMS 37 Karsiliklar, Kosullu Borglar ve Varliklar Kaydi
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Tablo 12. TFRS-TMS (IFRS-IAS) Agisindan, VUK-MSUGT-TDHP’na Gore

Karsilastirmali Mali Tablolar Analizi (2017 y1l1)

DONEN VARLIKLAR TDHP BiLANCO UFRS
Nakit ve Nakit Benzerleri 13.052.555,89 14.727.544,47
Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 496.667,49 163.919,37
Tliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar Reeskontu(-) 0 -3.420,65
Mliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 1.196.016,48 1.671.543,50
Tliskili Taraflardan Ticari Alacaklar Reeskontu (-) 0 -1.768,90
Stoklar 1.571.295,49 3.965.453,95
Diger Donen Varliklar 881.187,26 897.910,56
Pesin Odenmis Vergiler 0,00 17.492,56
Ertelenmis Vergi Varliklari 0,00 141.267,02
Donen Varliklar Toplamu 17.197.722,61 21.579.941,88
DURAN VARLIKLAR
Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 0 63.470,00
liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar Reeskontu(-) 0 -7.300,09
Finansal Yatirmmlar 577.223,96 481.293,69
Maddi Duran Varliklar (Net) 77.006.592,57 51.078.145,19
Diger Duran Varliklar 1.272.611,66 72.034,00
Duran Varhiklar Toplamu 78.856.428,19 51.687.642,79
TOPLAM VARLIKLAR 96.054.150,80 73.267.584,67
KISA VADELI YUKUMLULUKLER
Kisa Vadeli Borglanmalar 11.204.160,00 26.882.290,06
{liskili Taraflara Ticari Borglar 25.797,55 6.080.296,00
Tliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 5.246.533,89 239.966,89
Calganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 35.036,61 73.210,56
Diger Kisa Vadeli Yikiimliilikler 97.835,47 32.430,66
Kisa Vadeli Yiikiimliikler Toplanu 16.609.363,52 33.308.194,17
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
Uzun Vadeli Borglanmalar 5.664.000,00 0
Tliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 37.316.439,26 21.490,42
{liskili Taraflara Ticari Borglar 0 270.109,23
Ertelenmis Gelirler 18.785.550,57 26.782.125,65
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 3.795.585,25 0,00
Uzun Vadeli Yiikiimliikler Toplanu 65.561.575,08 27.073.725,30
OZ KAYNAKLAR
Odenmis Sermaye 6.240.000,00 6.240.000,00
Sermaye Diizeltme Farklar 52.159,59 52.159,59
Kardan Ayrinus Kistlanmis Yedekler 429.000,06 429.000,06
Gegmis Y1l Karlar 6.912.654,80 6.912.654,80
Net Donem Kari 249.397,75 -748.149,25
Oz Kaynaklar Toplamm 13.883.212,20 12.885.665,20
TOPLAM KAYNAKLAR 96.054.150,80 73.267.584,67
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Tablo 13. Kar-Zarar ve Kapsamli Gelir Tablosu’nun TFRS-TMS (IFRS-IAS)

Acisindan, VUK-MSUGT-TDHP’na Gore 2017 Y1l Karsilagtirmali Analizi

Kar - Zarar ve Kapsamh Gelir Tablosu |TDHP BILANCO UFRS

Hasilat 1.384.002,02| 1.262.816,83
Satiglarm Maliyeti (-) -2.259.742,20(-1.817.410,33
Briit Kar -875.740,18| -554.593,50
Pazarlama Satig Dagitim Giderleri (-) -105.288,03| -178.078,17
Genel Yonetim Giderleri (-) -991.643,46(-1.172.856,05
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.051.467,38( 1.956.435,04
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -116.325,38 -370,65
Faaliyet Kan -1.037.529,67 50.536,67
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 49.711,92 23.510,22
Diger Faaliyetlerden Giderler -100.244,16 -72.860,09
Finansman Gelirleri 3.528.632,18| 734.845,12
Finansman Giderleri (-) -2.191.172,52(-1.700.035,77
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Vergi Oncesi Kart 249.397,75( -964.003,85
Ertelenmis Vergi Geliri 0 215.854,60
Doénem Kar Zaran 249.397,75| -748.149,25
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4.3.4. Net aktif Degerine Gore Firma Degerinin Karsilastirilmasi

Ayrica Net Aktif Degeri yontemine gore;

Net Aktif Deger = Aktif Deger — Borglarin Degeri

Aktif Deger: Firmaya ait olan aktif kalemlerinin piyasada gegerli olan
degerini,

Borglarin Degeri: Firmanin borglarinin piyasada gecerli olan degerini ifade

etmektedir.

2016 yili i¢in; UFRS’na gecisten onceki degeri 11.569.343,51 TL. iken
UFRS’na gecisle beraber degeri 11.271.671,16 TL. olmustur. 297.672,35 TL. azalma

gostermistir.

2017 yili ig¢in; UFRS’na gecisten onceki degeri 13.883.212,2 TL. iken
UFRS’na gegisle beraber degeri 12.885.665,20 TL. olmustur. 997.547 TL. azalma
gostermistir.

4.3.5. indirgenmis Nakit Akislar1 Yontemine Gore (Ozsermayeye Serbest

Nakit Akislar1 Yontemine Gore) Firma Degerinin Karsilastirilmasi

2017 yili i¢in Ozsermayeye olan serbest nakit akislar1 (FCFE) hesaplamasini
su sekilde yapmak miimkiindiir (Ivgen, 2003: 48). Uygulamaya konu olan firma halka
acik bir firma olmadig: i¢in firma degeri olarak 6zsermaye degeri (Sultanoglu, 2014)

kullanilacaktir;

FCFE (Ozsermaveye Olan Serbest Nakit Akislari)

+ Vergi Sonras1 Net Kar

+ Amortisman

-A Isletme Sermayesi

- Sabit Sermaye Harcamalari

- Bor¢ Ana Para Geri Odemeleri

+ Yeni Borglar
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OzD=FCFE (1+g) / ke—¢

FCFE: Ozsermayeye Olan Serbest Nakit Akislari

Ke: Ozsermayenin maliyeti,

(Km — Kif): piyasa risk primi

Finansal varliklar1 degerleme modeline gore 6zsermayenin maliyeti;
Ke =km+ B(km — Krr)

km= Borsa Istanbul 100 endeksinin yillik getirilerinin ortalamasi kullanilmistir

(TCMB, 2019).

kis = Tirkiye’nin 2 yillik tahvillerinin bir yillik getirilerinin bes yillik ortalamalari
kullanilmustir (Investing, 2019) .

Yillar |BIST Endeksi Verileri | Endeks Getiri Oranlan Tiirkiye 2 Yilik Tahvillerinin Yilhk Getirisi |(km-kf)
2012 78.208,44
2013 67.801,73 -0,1331 0,062 -0,1951
2014 85.721,13 0,2642 0,1009 0,1633
2015 71.726,99 -0,1632 0,0819 -0,2451
2016 78.138,66 0,0893 0,1081 -0,0188
2017 115.333,01 0,4746 0,1070 0,3676
Toplam 0,0719
Ortalama 0,0143

2017 yil1 i¢in 6zsermayenin maliyeti;
ke=0,0919 + 1,76 (0,0143)

ke = 0,1170 (2017 yili i¢in) 6zsermaye maliyeti goreceli diisiik bir degerdir. Uzun
donem ortalamalar1 alinarak hesaplama yapilabilirdi. Ancak, amag, tek diizen
muhasebe hesap plani uygulamalarindan UFRS uygulamalarina gegildiginde firma
degerinde bir degisim olup olmadigin tespit etmektir. Dolayisiyla kullanilan sermaye

maliyeti bu karsilagtirmayi etkileyen bir deger olmayacaktir.

B: Beta firmanin sistematik riskini gosterir. Firmamizin hisse senetleri Borsa
Istanbul’da islem gdrmemektedir. Firmamiz halka acik bir firma olmadigindan
muhasebe betas1 olarak karliligin degiskenligi beta degeri olarak kullanilmistir (Ercan
vd., 2007: 299, 301). Firmanin son 3 yilina iligkin net kar rakaminda ortalama degisim
%176 olarak hesaplanmistir. (Beta=1,76dir.)

g: Biiyliime orani, firmanin nakit akislarindaki biliylime oraninin sonsuza dek

ortalamada %2 olacag1 varsayilmistir.
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2017 Yihh Tek Diizen Hesap Planina gore Firma Degeri:

Net Kar: 249.397,75
Amortisman: 28.085,40

Sabit Sermaye Harcamalar1 (SSH): (2017 Y1li Donem Sonu Maddi Duran Varliklar —
2016 Yili Donem Bas1 Maddi Duran Varliklar) + Amortisman

SSH: (77.006.592,57 - 64.172.160,48) + 28.085,40

SSH: 12.834.432,09 + 28.085,40

SSH: 12.862.517,49

Net Isletme Sermayesi: Ticari Alacaklar + Stoklar — Ticari Borclar

2017 yil1 i¢in Net Isletme Sermayesi: (496.667,49 + 1.196.016,48) + 1.571.295,49 —
25.797,55)

2017 y1l1 igin NIS: 616.273,97 + 1.571.295,49 — 25.797,55

2017 yil1 i¢in NIiS: 2.187.569,46 — 25.797,55

2017 yil1 igin NIS: 2.161.771,91

2016 yil igin NIS: (413.889,58 + 996.680,40) + 1.309.412,91- 21.497,96
2016 yili igin NIS: 1.410.569,98 + 1.309.412,91 — 21.497,96

2016 yil1 igin NIS: 2.698.484,93

A Net Isletme Sermayesi: - 536.713,02

Nakit akislart hesaplanirken hazir degerler net isletme sermayesi hesabinin disinda
birakilir (Ivgen, 2003. 46-47). Isletmenin net isletme sermayesindeki degisim negatif
yondedir. Isletmenin net isletme sermaye ihtiyacinda artis degil azalis gergeklesmistir.
Firma net isletme sermayesine daha az nakit baglamistir. Net isletme sermayesi

ihtiyacinin azalmasi serbest kalan nakit tutarini artiracaktir (Cornett vd., 2016: 286).
Bor¢ Ana Para Geri Odemeleri: 4.304.843,59

Yeni Borglanma: 18.000.000
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Vergi Sonrasi Net Kar +249.397,75
Amortisman +28.085,40
Ara Toplam +277.483,15
Sabit Sermaye Harcamalart: -12.862.517,49
Ara Toplam -12.585.034,34
isletme Sermayesindeki Artis -(-536.713,02)
Ara Toplam -12.048.321,32
Borg Ana Para Geri Odemeleri: -4.304.843,59
Ara Toplam -16.353.164,91
Yeni Borglar +18.000.000
FCFE(Ozsermayeye Olan Serbest Nakit Akislari |+1.646.835,09

OzD=FCFE (1+g) / ke—¢

FCFE: Ozsermayeye Olan Serbest nakit Akislari: 1.646.835,09

OzD = 1.646.835,09 (1 + 0,02) / 0,1170 — 0,02

OzD =1.679.771,79/ 0,0970

OzD = 17.317.234, 94 TL. (Tek Diizen Hesap Planina Gore)

2017 Yih Uluslararas:1 (Tiirkive) Finansal Raporlama Standartlarina Gore

Firma Degeri
Net Kar: -748.149,25

Amortisman: 28.085,40

Sabit Sermaye Harcamalari: (51.078.145,19 — 52.263.713,75) + 28.085,40

Sabit Sermaye Harcamalari: - 1.185.568,56 + 28.085,40

Sabit Sermaye Harcamalari: - 1.157.483,16

2017 yili Net Isletme Sermayesi: (163.919,37 + 1.671.543,50) + 3.965.453,95 —

6.080.296

2017 yil1 i¢in Net Isletme Sermayesi: -279.379,18

2016 Yili I¢in Net Isletme Sermayesi: (237.775,32 + 1.178.273,69) + 2.080.147,55 —

4.233.580

2016 y1l1 icin Net Isletme Sermayesi: - 737.383,44

A Net Isletme Sermayesi: + 458.004,26 (nakit ¢ikis)
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Vergi Sonras1 Net Kar -748.149,25
Amortisman +28.085,4
Ara Toplam -720.063,85
Sabit Sermaye Harcamalart: -(-1.157.483,16)
Ara Toplam +437.419,31
Isletme Sermayesindeki Artis (-458.004,26)
Ara Toplam -20.584,95
Bor¢ Ana Para Geri Odemeleri: -4.304.843,59
Ara Toplam -4.325.428,54
Yeni Borglar +18.000.000
FCFE(Ozsermayeye Olan Serbest Nakit Akislan |13.674.571,46

OzD = {13.674.571,46 (1 + 0,02)} / (0,1170 — 0,02)
OzD = 13.674.571,46 / 0,0970
OzD = 14.097.496, 35 TL. (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarina Gore)

2017 Yili Ozsermayeye olan Serbest Nakit Akislar1 (FCFE) yontemine gore
TFRS’na gore hesaplanan firma degeri 14.097.496,35 TL.’dir. Firmanin tek diizen
hesap planina gore hesaplanan firma degeri ise 17.317.234,94 TL.’dir. Uygulamaya
konu olan firmamizin UFRS’na gegmesiyle birlikte firma degeri 3.219.738, 59 TL.

azalmistir.

4.4. UYGULAMANIN YORUMU

Uygulamamizin sonucunda, uygulamaya oOrnek aldigimiz TEZ Turizm
Nakliyat Alim Satim ve Akaryakit Ticaret Anonim Sirketi'nin VUK’na gore
diizenlenmis finansal tablolardan UFRS’na gore hazirlanmis finansal tablolara gecis

sonucunda 2016 yil1 i¢in firmanin;

Donen Varliklar 14.331.435.53 TL dan 15.297.971,06 TL'na viikselmistir;

Nakit ve nakit benzerleri hesabinda meydana gelen 65.485,10 TL.’lik artis
vadeli mevduatlara yansitilan faizlerin gelir tahakkuklar1 hesabinda beklerken
bankalar hesabina alinmasindan kaynaklanmistir. Ciinkii Finansal Tablolarin
Sunulusu Standardina gére VUK’na benzer islemler yapilmakta ise de raporlama

donemleri geldiginde tahakkuk etmis faizler bankalar hesabina alinir.
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Iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar kaleminde 176.114,26 TL.’lik
azalmanin nedeni; TMS 18 standardina gore vadeli satislara iliskin vade farklarinin
satisa iligkin alacak kisminda degil, ertelenen faiz geliri hesabinda kayit altina
alinmasi gerekir. Bu ylizden satis islemi sonunda heniiz tahsil edilmemis faiz gelirleri

alacaklardan indirilmistir (Yardimcioglu, 2013: 39).

Iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar reeskontu hesabinda eksi yonde
1.805,56 TL.’lik bir degisme olmustur. Bunun sebebi VUK’ na gore yalnizca senetli
alacaklar reeskonta tabiyken TFRS 39’a gore firmanin her tiirlii alacag: bir finansal

varlik oldugu i¢in reeskonta tabi tutulmustur.

Iliskili taraflardan ticari alacaklar hesabinda 181.593,29 TL.’lik artis olmasi
firmanin iliskili tarafi olan is ortakliginin yaptig1 mal satis isleminden kaynaklanan

hasilat karsiliginda ortaya ¢ikan alacagn iliskili taraflara kaydedilmesindendir (KGK,
2019d).

Iligkili taraflardan ticari alacaklar reeskontu hesabinda eksi yonde 1.110,12
TL.’lik bir degisme olmustur. Bunun nedeni VUK’na gore yalnizca senetli alacaklar
reeskonta tabiyken TFRS 39’a gore firmanin her tiirlii alacag: i¢in reeskont islemi

yapilir.

Stoklar kaleminde 770.734,64 TL.’lik bir artis olmustur. Muhasebe
Uygulamalar1 Genel Tebligine gore stoklarin maliyetine eklenmeyen giderler, TMS
2’ye gore stoklarin maliyetine eklenmesi gerekir. Bu yiizden stoklarin mevcut
durumuna getirilmesi ve bu konumunun korunmasi i¢in katlanilmasi gereken diger
maliyetler de stoklar kalemine eklenmistir (KGK, 20194d).

Pesin 6denmis vergilerde 11.285,27 TL.lik artig cari yilda pesin 6denen vergi
alacaginin siniflandirmasi yapildigi i¢in ortaya ¢ikmustir.

Ertelenmis vergi varligi kalemi i¢in vergi usul kanununda yalnizca gecerli
donem icin kayit yapilmaktadir. UFRS’na gore hazirlanan tablolarda zamanlama
farklarinin neden oldugu 113.343,24 TL. tutarinda ertelenmis vergi kalemi ortaya

cikmustir.
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Duran Varliklar1 65.713.690.17 TL'sindan 52.744.047.83 TL'sina inmistir;

Firmanin Uygar Firmasindan olan uzun vadeli ticari alacaginin iligkili
olmayan taraflardan ticari alacaklar hesabina eklenmesiyle iliskili olmayan taraflardan

ticari alacaklar hesabinda 46.000 TL’lik degisme olmustur.

Iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar reeskontu hesabinda eksi yonde
5.431,82 TL.’lik bir degisme yasanmistir. Bunun sebebi VUK ’na gore yalnizca senetli
alacaklar reeskonta tabiyken TFRS 39’a gore firmanin her tiirlii alacagi i¢in reeskont
islemi yapabilme takdir yetkisini kullanarak reeskont ayirmasidir. Bu sayede firma

uzun vadeli ticari alacaklari i¢in reeskont ayirma islemi yapabilmistir.

Finansal raporlama standartlarinin devreye girmesiyle birlikte menkul kiymet
niteligindeki finansal yatirimlar 6l¢iim esasina gore siniflandirilarak, teminata verilen
finansal yatirimlarin ayr1 bir hesapta izlenmesi dngoriilmiistiir. Bu yiizden bilangodaki

finansal yatirnmlar kaleminde 41.785,90 TL’lik azalma meydana gelmistir.

Maddi duran varliklar kaleminde 11.908.446,73 TL’lik bir azalma meydana
gelmistir. Sebebi maddi duran varliklardaki degerleme farkliligina dayanmaktadir.
Vergi usul kanununa gore maliyet bedelleri belirlenirken dogacak masraflar igin
herhangi bir degerleme islemi yapilmamistir. Ancak TMS 37’ye gére maliyetlere
ekleme islemi yapilirken dogacak masraflar bugiine indirgenerek maliyete eklendigi

i¢in aradaki fark ortaya ¢ikmistir (KGK, 2019d).

Kisa Vadeli Yukimlukleri 13.841.136.28 TL'sindan 18.885.903.61TL'sina

artmistir;

Kisa vadeli bor¢lanmalar kaleminde uzun vadeli banka kredilerini kisa vadeli
banka kredilerine alan yeniden siniflandirma islemi nedeniyle 5.125.638,88 TL artis

olmustur.

Diger borglar incelendiginde firmanm iligkili taraflara borglu oldugu
goziikmektedir. Bu nedenle TMS 24 kapsaminda Iliskili Taraf Aciklamalar1 Standardi
geregince soz konusu borglar ayr1 bir hesapta tek kalemde izlenmelidir. Bu yiizden

Mliskili taraflara ticari borglar kaleminde 4.212.082,04 TL’lik artis yasanmustir.

Diger Kisa Vadeli Yiikiimliliikler kaleminde personelin almis oldugu
paralarin alinan avanslara simiflanmasi sonucunda diger kisa vadeli ylikiimliiliikler

kaleminde 59.997,90 TL. tutarinda azalma meydana gelmistir.
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Uzun Vadeli Yiukimlilikleri 54.634.645.91 TL'sindan 37.857.849.15 TL'sina

diismiistiir;
Uzun vadeli bor¢lanmalar 4.720.000 TL azalmistir. Bunun nedeni uzun vadeli

banka kredilerinin kisa vadeli banka kredilerine alinmasi islemidir.

Ayrica, TMS 37 Kapsaminda karsiliklar, kosullu bor¢lar ve kosullu varliklar
diizenlenmistir. Kosullu terimi firmanin kontroliinde olmayan birden fazla kesin
mabhiyette olmayan olayin gergeklesip gerceklesmemesi dogrulayacaktir. Bu nedenle
de finansal tablolara yansitilmayan varlik ve yiikiimliilikler olarak yorumlanmuistir.
TMS 37°ye gore firmalar kosullu borglarin1 ve varliklarini finansal tablolara

yansitmazlar (TMS 37) (Gozliikli, 2017: 192).

Miskili olmayan taraflara ticari borglar kaleminde 12.235.515,60 TL’lik diisme
yasanmustir. Iliskili olmayan taraflarla yapilan islemler sonucunda ortaya cikan

borglarin ayr1 bir grupta izlenmesi gerektiginden bu fark meydana gelmistir.

Mliskili taraflara ticari borglar kaleminde 178.718,84 TL’lik artis yasanmustir.
Borglarla ilgili standartta tek diizen hesap planindan farkli olarak verilen ileri tarihli
ceklerin ticari borgclar grubunda ayr1 bir hesap acilarak izlenmesinden

kaynaklanmaktadir (Yardimcioglu 2013: 40).

Ertelenmis gelirler kaleminde 3.162.987,71 TL artis yasanmis buna paralel
olarak diger uzun vadeli yilikiimliiliikler kaleminde ayn1 miktarda azalma meydana
gelmigstir. Clinkii ertelenmis gelirler hesabinda yer alan gecerli donemde tahsil edilen
ama sonraki 12 aydan daha sonraki donemlere ait olan pesin tahsil edilmis gelirlerin
kaydr yapilmistir. Azalis ise diger ¢esitli uzun vadeli ylikiimliiliikkler hesabinda yer
alan miktarin ayr1 bir hesapta izlenmesinden kaynaklanmaktadir (KGK, 2019d).

Ozkaynaklar1 11.569.343.51 TL'sindan 11.298.266.14 TL'sina azalmistir.

Ozkaynaklarda yasanan bu degisimi sdyle yorumlayabiliriz; Eger ki firmamiz
halka agik bir firma olsaydi o zaman firma degeri bu firmanin piyasa degeri olacakti.
Cesitli yontemler olmakla beraber en basit hesaplama sekliyle firmanin degeri o
firmaya ait hisse fiyatinin toplam hisse sayisiyla carpilmasiyla bulunabilirdi. Ancak
uygulamamiza konu olan firma halka agik bir firma olmadigi i¢in firma degeri

Ozkaynaklara bakilarak yorumlanmalidir (Sultanoglu, 2014). Bu acidan firmanin
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indirgenmis nakit akislari hesaplanirken 6zsermayeye olan nakit akislar1 yontemi

kullanilmistir.

Aktif ve Pasif Toplami 80.045.125,70 TL'sindan 68.042.018,90 TL'sina

azalmastir.

Gelir tablosu hesaplarindan donem net kar ve zarari TDHP bilancosunda

207.831,46 TL kar, -63.245.87 TL zarara donismustiir.

Esas faaliyetlerden diger gelirler hesabinda yasanan 885.529,19 TL.’lik artig
giincelleme farkindan dolay1 ortaya ¢ikan giderlerin esas faaliyet gelirlerine alinarak

yeniden siniflandirilmasidir. Faiz gelirleri hesabinda artis yaganmustir.

Esas faaliyetlerden diger giderler hesabinda yasanan 96.687,96 TL.’lik diisme
bu hesapta yer alan gider kalemlerinin yeniden simiflandirma islemine tabi tutularak

diger gider hesaplarina aktarilmasindandir.

Finansman giderlerinin varlik maliyeti i¢erisine alinmasi nedeniyle finansman

giderleri hesabinda 790.089,22 TL.’lik azalis olmustur.

Finansman Gelirleri hesabinda 2.256.996,26 TL. azalis olmustur. TMS 1
Finansal tablolarin sunulusu standardina gore finansman gelirleri tahakkuk tutar1 ana

paranin iizerine ilave edilmektedir.

Genel Yonetim Giderleri hesabinda yasanan 22.291,47 TL.’lik artisin nedeni
Birikmis Amortisman i¢in ayrilan tutarin gider olarak kaleme alinmasi ve dava

karsiliklar1 i¢in diizeltme kaydi1 yapilmasindandir.

Pazarlama Satis Dagitim Giderleri kaleminde 242,14 TL.’lik artis yapilan

yeniden degerleme islemine bagli olarak ortaya ¢ikmistir.

Gelir Tablosunda yer alan Ertelenmis Vergi Geliri kalemine iliskin olarak
ertelenmis vergi kaydi yapildigr i¢in 113.343,24 TL. tutarinda artis yasandigi

goriilmektedir.

Uygulamamizin sonucunda, uygulamaya Ornek aldigimiz TEZ Turizm
Nakliyat Allm Satim ve Akaryakit Ticaret Anonim Sirketinmin VUK’na gore
diizenlenmis finansal tablolardan UFRS’na gore hazirlanmis finansal tablolara gecis

sonucunda 2017 yil1 i¢in firmanin;
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Donen Varliklart (17.197.722.61) Turk Lirasindan (21.579.941.88) TL'ye

ylikselmis;

Nakit ve nakit benzerleri hesabinda meydana gelen 1.674.988,58 TL.’lik artis
vadeli mevduatlara yansitilan faizlerin gelir tahakkuklari hesabinda beklerken
bankalar hesabina alinmasindan kaynaklanmistir. Ciinkii Finansal Tablolarin
Sunulusu Standardina gore VUK’na benzer islemler yapilmakta ise de raporlama

donemleri geldiginde tahakkuk etmis faizler bankalar hesabina alinir.

Iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar kaleminde 332.748,12 TL.’lik
azalmanin nedeni; TMS 18 standardina gore vadeli satislara iliskin vade farklarinin
satisa iliskin alacak kisminda degil, ertelenen faiz geliri hesabinda kayit altina
alinmasi gerekir. Bu yiizden satis islemi sonunda heniiz tahsil edilmemis faiz gelirleri

alacaklardan indirilmistir (Yardimcioglu, 2013: 39).

Mliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar reeskontu hesabinda eksi yénde
3.420,65 TL.’lik bir degisme olmustur. Bunun sebebi VUK’ na gore yalnizca senetli
alacaklar reeskonta tabiyken TFRS 39’a gore firmanin her tiirlii alacagi bir finansal

varlik oldugu i¢in reeskonta tabi tutulmustur.

Mliskili taraflardan ticari alacaklar hesabinda 475.527,02 TL.’lik artis olmasi
firmanin iliskili tarafi olan is ortaklifinin yaptigr mal satis isleminden kaynaklanan

hasilat karsiliginda ortaya c¢ikan alacagin iligkili taraflara kaydedilmesindendir (KGK,
2019d).

Iligkili taraflardan ticari alacaklar reeskontu hesabinda eksi yonde 1.768,90
TL.’lik bir degisme olmustur. Bunun nedeni VUK ’na gére yalnizca senetli alacaklar
reeskonta tabiyken TFRS 39’a goére firmanin her tiirlii alacagi i¢in reeskont islemi

yapabilme takdir yetkisini kullanarak reeskont ayirmasidir.

Stoklar kaleminde 2.394.158,46 TL.’lik bir artis olmustur. Muhasebe
Uygulamalar1 Genel Tebligine gore stoklarin maliyetine eklenmeyen giderler, TMS
2’ye gore stoklarin maliyetine eklenmesi gerekir. Bu yiizden stoklarin mevcut
durumuna getirilmesi ve bu konumunun korunmasi i¢in katlanilmasi gereken diger
maliyetler de stoklar kalemine eklenmistir (KGK, 2019d).

Pesin 6denmis vergilerde 17.492,56 TL.lik artis cari yilda pesin 6denen vergi
alacaginin siniflandirmasi yapildigi i¢in ortaya ¢ikmustir.
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Ertelenmis vergi varligi kalemi i¢in vergi usul kanununda yalnizca gecerli
donem i¢in kayit yapilmaktadir. UFRS’na gore hazirlanan tablolarda zamanlama
farklarinin neden oldugu 141.267,02 TL. tutarinda ertelenmis vergi kalemi ortaya
cikmustir.

Duran Varliklar1 78.856.428.19 TL'sindan 51.687.642.79 TL'sina azalmis:

Firmanin Tepe Firmasindan olan uzun vadeli ticari alacaginin iligkili olmayan
taraflardan ticari alacaklar hesabina eklenmesiyle iligkili olmayan taraflardan ticari

alacaklar hesabinda 63.470 TL’lik degisme olmustur.

Mliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar reeskontu hesabinda eksi y&nde
7.300,09 TL.’lik bir degisme yasanmistir. Bunun sebebi VUK na gore yalnizca senetli
alacaklar reeskonta tabiyken TFRS 39’a gore firmanin her tiirlii alacagi igin reeskont
islemi yapabilme takdir yetkisini kullanarak reeskont ayirmasidir. Bu sayede firma

uzun vadeli ticari alacaklari i¢in reeskont ayirma islemi yapabilmistir.

Finansal raporlama standartlarinin devreye girmesiyle birlikte menkul kiymet
niteligindeki finansal yatirimlar 6l¢lim esasina gore siniflandirilarak, teminata verilen
finansal yatirimlarin ayr1 bir hesapta izlenmesi dngoriilmiistiir. Bu yiizden bilangodaki

finansal yatirimlar kaleminde 95.930,27 TL’lik azalma meydana gelmistir.

Maddi duran varliklar kaleminde 25.928.447,38 TL’lik bir azalma meydana
gelmistir. Sebebi maddi duran varliklardaki degerleme farkliligina dayanmaktadir.
Vergi usul kanununa gore maliyet bedelleri belirlenirken dogacak masraflar icin
herhangi bir degerleme islemi yapilmamistir. Ancak TMS 37’ye gore maliyetlere
ekleme islemi yapilirken dogacak masraflar bugiine indirgenerek maliyete eklendigi

icin aradaki fark ortaya ¢ikmistir (KGK, 2019d).

Kisa Vadeli Yikimlikleri 16.609.363.52 TL'sindan 33.308.194.17 TL'sina

Kisa vadeli bor¢lanmalar kaleminde uzun vadeli banka kredilerini kisa vadeli
banka kredilerine alan yeniden siniflandirma islemi nedeniyle 15.678.130,06 TL artis
olmustur. Ayrica TMS 37 Karsiliklar, Kosullu Borglar ve Kosullu Varliklar

Standardina gore diizenleme yapilmistir.

Diger borglar incelendiginde firmanm iligkili taraflara borglu oldugu

goziikmektedir. Bu nedenle TMS 24 kapsaminda iliskili Taraf A¢iklamalar1 Standardi
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geregince soz konusu borglar ayr1 bir hesapta tek kalemde izlenmelidir. Bu yiizden

[liskili taraflara ticari bor¢lar kaleminde 6.054.498,45 TL’lik artis yasanmustir.

Diger Kisa Vadeli Yiikimlilikler kaleminde personelin almis oldugu
paralarin alinan avanslara smiflanmasi sonucunda diger kisa vadeli yiikiimliiliikler

kaleminde 65.404,81 TL. tutarinda azalma meydana gelmistir.

Uzun Vadeli Yukimlalikleri 65.561.575.08 TL'sindan 27.073.725.,30 TL'sina

dismiis:

Uzun vadeli bor¢lanmalar 5.664.000 TL azalmistir. Bunun nedeni uzun vadeli
banka kredilerinin kisa vadeli banka kredilerine alinmasi islemi ile TMS 37
Karsiliklar, Kosullu Bor¢lar ve Kosullu Varliklar Standardina gore ayrilan karsilik

islemi nedeniyledir.

Ayrica, TMS 37 Kapsaminda karsiliklar, kosullu borglar ve kosullu varliklar
diizenlenmistir. Kosullu terimi firmanin kontroliinde olmayan birden fazla kesin
mahiyette olmayan olayin gerceklesip ger¢eklesmemesi dogrulayacaktir. Bu nedenle
de finansal tablolara yansitilmayan varlik ve yiikiimliiliikkler olarak yorumlanmustir.
TMS 37°ye gore firmalar kosullu borclarini ve varliklarini finansal tablolara

yansitmazlar (TMS 37) (Gozliikli, 2017: 192).

Miskili olmayan taraflara ticari borglar kaleminde 37.294.948,84 TL’lik diisme
yasanmistir. Iliskili olmayan taraflarla yapilan islemler sonucunda ortaya cikan

borg¢larin ayr1 bir grupta izlenmesi gerektiginden bu fark meydana gelmistir.

Mliskili taraflara ticari borglar kaleminde 270.109,23 TL’lik artis yasanmustir.
Borglarla ilgili standartta tek diizen hesap planindan farkli olarak verilen ileri tarihli
¢eklerin ticari borglar grubunda ayr1 bir hesap agilarak izlenmesinden

kaynaklanmaktadir (Yardimcioglu 2013: 40).

Ertelenmis gelirler kaleminde 7.996.575,08 TL artis yasanmis buna paralel
olarak diger uzun vadeli ylikiimliilikler kaleminde bir miktar azalma meydana
gelmistir. Clinkii ertelenmis gelirler hesabinda yer alan gecerli donemde tahsil edilen
ama sonraki 12 aydan daha sonraki donemlere ait olan pesin tahsil edilmis gelirlerin
kaydi yapilmistir. Azalis ise diger ¢esitli uzun vadeli ylikiimliiliikkler hesabinda yer
alan miktarin ayr1 bir hesapta izlenmesinden kaynaklanmaktadir (KGK, 2019d).
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Ozkaynaklar 13.883.212,20 TL'sindan 12.885.665,20 TL'sina azalmustir.

Bu degisimin nedeni donem net karindaki azalmadan kaynaklanmaktadir.

Aktif ve Pasif Toplami 96.054.150,80 TL'sindan 73.267.584,67 TL'sina

azalmastir.

Gelir tablosu hesaplarimdan doénem net kar ve zararn TDHP bilancosunda

249.397,75 TL kar, 748.149,25 TL zarara doniismiistiir.

Esas faaliyetlerden diger gelirler hesabinda yasanan 904.967,66 TL.’lik artig
giincelleme farkindan dolay1 ortaya ¢ikan giderlerin esas faaliyet gelirlerine alinarak

yeniden siniflandirilmasidir. Faiz gelirleri hesabinda artis yaganmustir.

Esas faaliyetlerden diger giderler hesabinda yasanan 115.954,73 TL.’lik
diisme bu hesapta yer alan gider kalemlerinin yeniden simiflandirma islemine tabi

tutularak diger gider hesaplarina aktarilmasindandir.

Finansman giderlerinin varlik maliyeti icerisine alinmasi nedeniyle finansman

giderleri hesabinda 491.136,75 TL.’lik azalis olmustur.

Finansman Gelirleri hesabinda 2.793.787,06 TL. azalis olmustur. TMS 1
Finansal tablolarin sunulusu standardina gore finansman gelirleri tahakkuk tutar1 ana

paranin iizerine ilave edilmektedir.

Genel Yonetim Giderleri hesabinda yasanan 181.212,59 TL.’lik artisin nedeni
Birikmis Amortisman i¢in ayrilan tutarin gider olarak kaleme alinmasi ve dava

karsiliklar1 i¢in diizeltme kaydi1 yapilmasindandir.

Pazarlama Satis Dagitim Giderleri kaleminde 12.790,14 TL.’lik artis yapilan

yeniden degerleme islemine bagl olarak ortaya ¢ikmistir.

Gelir Tablosunda yer alan Ertelenmis Vergi Geliri kalemine iliskin olarak
ertelenmis vergi kaydi yapildigr i¢in 215.854,60 TL. tutarinda artis yasandigi

goriilmektedir.

UFRS’na gegisle yeni gelen muhasebe uygulamalarinin gerektirdigi diizeltme
kayitlarinin net kar degerinde ve Ozsermaye degerinde de§ismeye sebep oldugu
goriilmektedir. Donem net kar ve zarar1 hesabinda yasanan diisiisiin verdigi sonug,
Elitas ve Ergiiden (2016), Sultanoglu (2014), Kargin (2013), Suadiye (2012) ve

Terzi, Sen ve Biilbiil (2008)’lin ¢calismalar1 ile benzerlik gostermektedir.
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Ancak, burada dikkat edilmesi gereken husus muhasebe uygulamalarinda
ortaya c¢ikacak degisimin firma degerine etkisinin tartisilabilecegidir. Ciinki
faaliyetlerini siirdiiren bir firmada firmanin varliklari, ylikiimliiliikleri, satis hasilat1 ve
satilan malin maliyeti firmada mevcuttur. Degisen, yeni olusturulmus uygulamalar ve
kurallar sonucunda kayitlarin ve finansal tablolardaki degerlerin degisimidir. UFRS
ile firmanin varliklari, yiikiimliiliikkleri ve gelir tablosu daha piyasa degerlerine yakin,
daha saydam, daha aciklayici sekilde goriilmesi amaglanmistir. Diger yandan firma
degeri belirlenirken firmanin nakit akislarinda, sermaye maliyetinde ve dikkate alinan
zamanlamada degisiklik oldugunda firma degerinin de degisecegidir. Diger bir husus
da firmanin piyasa degerinin, firma degerinden farkli olabilecegidir. Ancak, amag,
tablolardan elde edilen bilgilerle hesaplanan firma degerinin piyasa degerine uygun

olmasini saglamaktir.

UFRS uygulamalarinin  daha ayrmtili  bilgiler vermesi, firmanin
gerceklestirecegi tiim faaliyetlerin tablolarda yer almasina 6nem vermesi, finansal
tablolarin daha iyi anlasilabilmesi ve ayrintili agiklamalar vermesi nedeniyle olumlu
bir etkiye haiz oldugu sOylenebilir. Yatirim karari verecek kisilerin, firma karar
vericilerin ve diger ilgili kisilerin UFRS’na gectikten sonraki donemlerde
karliliklarim1 veya firmalarin firma degerini analiz ederken oOzellikle net Kkar

degerlerindeki degisimler agisindan firmalar1 degerlendirmeleri beklenmektedir.
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SONUC

Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’nin iilkemizde yiiriirlige girmesi
ile raporlama ve kayit diizeninde degisiklikler meydana gelmistir. 28/08/2014 tarihli
resmi gazetede yayimlanan “TMS Uygulama Kapsami” na iliskin kurul karar1 madde
3’e gore TFRS’larmi uygulayacak firmalar belirlenmistir. Bunlar, Borsa Istanbul’a
kote olmus firmalar, bankalar, sigorta, reasiirans ve emeklilik firmalaridir (KGK,
2019). Firmalar piyasada herhangi bir islem yaptiklarinda (mal sattiklarinda, duran
varlik satin aldiklarinda vb.) veya bir muhasebe kaydi yaptiklarinda (reeskont vb.)
TDHP/MSUGT/VUK’na gore gegerli olan kayitlar, UFRS/TFRS/TMS’na gore
kaydedilmeye baslanacaktir. Boylece muhasebe ve finansmana iliskin olaylar icin
daha agiklayict ve ayrintili kayitlarin  tutulacagi, tablolarm olusturulacag
beklenmektedir. Bu sayede firmanin varliklar1 ve yiikiimliliikleri daha agik bir
siniflandirmaya tabi tutulabilecek, firmalarin durumlari daha objektif bir sekilde
yansitilabilecektir. Ayrica, UFRS/TFRS’na gore kayit tutan firmalarin degerleri daha
net bir sekilde ortaya ¢ikabilecek ve firma sahiplerine, ortaklarina ve firma hakkinda

bilgi sahibi olmak isteyen ii¢lincii taraflara daha dogru bilgiler sunulabilecektir.

Bu calismanin amaci, UFRS nin firma degerlemesi uygulamalarina etkisini
aragtirmaktir. Bu amac¢ dogrultusunda g¢alismamizda, birinci boliimde uluslararasi
finansal raporlama genis bir ger¢evede ele alinmistir. Finansal raporlama kavramu,
finansal raporlama ve standardi, finansal raporlama standartlarinin gerekliligi, amaci,
onemi, yararlari tlizerinde durulmustur. Uluslararas1 Finansal Raporlama
Standartlarinin  olusumuna yon veren UFRS Komitesi, UFRS Vakfi, UFRS
Yorumlama Komitesi, Uluslararas1 Muhasebeciler Federasyonu, Uluslararast Menkul
Kiymetler Komisyonu Orgiitii gibi kuruluslar tamitilmistir. Uluslararasi Finansal
Raporlama Kurulunun agiklamalar1 dogrultusunda standartlarin 6zellikleri hakkinda
bilgi verilmistir. Ayrica, bu bdliimde UFRS’na uyum amaciyla Tiirkiye’de Kamu
Gozetim ve Muhasebe Standartlar1 Kurulu tarafindan yapilan ¢aligmalara yer

verilmistir.

Ikinci boliimde, deger kavrami ve bu kavramla ilgili énemli tanimlara
(nominal deger, piyasa degeri gibi) yer verilmistir. Finansal analizin odak noktasi olan
firma degerleme, halka arz, hisse senedi degerleme, portféy yonetimi, firma satin

alma ve firma birlesmeleri ve tasfiyede de onemlidir. Calismada daha sonra firma
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degerini belirleme yoOntemlerinden biri olan ve en c¢ok kullanilan yontem olan
Indirgenmis Nakit Akislar1 (Net Bugiinkii Deger) Yontemi iizerinde durulmustur.
Ayrica, diger firma degerini belirleme yontemleri olan net aktif degeri, defter degeri,
tasfiye degeri, yeniden yapma degeri, isleyen tesebbiis degeri, emsal degeri, ekspertiz
degeri, amortize edilmis yenileme degeri, temettii verimi, fiyat / kazang orani, fiyat /

nakit akim orani, piyasa kapitalizasyon degeri yontemleri aciklanmustir.

Uciincii boliimde, UFRS’ndaki degerleme 6lgiileri olan tarihi maliyet, cari
maliyet, gerceklesebilir deger ve bugiinkii deger kavramlarina kisaca deginilmistir.
Daha sonra, firmaya has bir 6l¢iim olmayip, piyasa temelli bir 6lglim olan gergege
uygun deger kavrami iizerinde durulmustur. Gergege uygun deger, Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 ve Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’nda bir¢cok varlik ve
yikiimliiliiglin degerlemesinde kullanilmaktadir. Calismanin bu boliimiinde her bir
standart ayr1 ayri incelenmistir. Tezin amacina yonelik olarak uluslararasi finansal

raporlama standartlarinin firma degerleme oOlgiilerine etkisi tizerinde de durulmustur.

Dordiincii  bolim olan tezin uygulama kisminda bir uygulamaya yer
verilmistir. Bu uygulama sonucunda 2016 verilerine gére UFRS/TFRS’nin firmanin
kisa vadeli bor¢lanmalarim1 5.125.638,88 TL artirdigi, uzun vadeli bor¢lanmalarini
4.720.000 TL azalttig1 tespit edilmistir. Ayrica, Ozkaynaklarinin 11.569.343,51
TL'sindan 11.298.266,14 TL'sina azalmaya neden oldugu ve donem net kar1 ve zarari
hesabinda 271.077,37 TL’lik azalma meydana getirdigi ortaya cikmistir. 2017
verilerine gore ise UFRS/TFRS nin firmanin kisa vadeli yiikiimliiliikleri toplamini
16.698.830,65 TL artirdig1, uzun vadeli yiikiimliiliikleri toplamin1 38.487.849,78 TL

azalttig1 tespit edilmistir.

Ayrica, Ozkaynaklarinin 13.883.212,20 TL.'sindan 12.885.665,20 TL.'sina
azalmaya neden oldugu ve dénem net kar1 ve zarar1 hesabinda 997.547 TL.’lik azalma
meydana getirdigi ortaya ¢ikmistir. Bu sonug Elitas ve Ergiiden (2016), Sultanoglu
(2014), Kargin (2013), Suadiye (2012) ve Terzi, Sen ve Biilbiil (2008)’iin ¢calismalari
ile paraleldir.

Bu kalemlere ek olarak firma degerleme yontemlerinden olan net aktif degeri
yontemine gore 2016 yili i¢in firma degerinde 297.672,35 TL’lik 2017 yili i¢in ise
997.547 TL.’lik bir azalma, indirgenmis nakit akiglart yonteminden biri olan
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O0zsermayeye olan serbest nakit akislar1 yontemine gore 2017 yili i¢in 3.218.738,59
TL.’lik bir azalis ortaya ¢ikmustir.

Sonug olarak, VUK, TDHP, MSUGT ve UFRS/TFRS uygulamalar1 arasindaki
temel farkliliklar bilangodaki duran varliklar, kisa ve uzun vadeli yiikiimliiliikler, net
kardan kaynakli 6zkaynaklar belirlenmistir. Gelir tablosunda ise basta net kar kalemi
olmak iizere, finansman gelirleri ve giderleri ve ertelenmis vergiler kaleminde
farkliliklar belirlenmistir. Dolayisiyla da UFRS/TFRS uygulamalarina gore firma
degeri hesaplamalarmin VUK, TDHP, MSUGT uygulamalarindan farkli oldugu
goriilmistiir.  Calismanin  basitlestirilmis ~ varsayimlarla  desteklenen  6rnek
uygulamasinda UFRS/TFRS’na gore firma degeri hesaplandiginda, firmanin firma
degerinin VUK/TDHP/MSUGT ’ne goére daha az ¢iktig1 tespit edilmistir.

Ancak, yukarida da belirtildigi gibi vurgulanmasi gereken husus, muhasebe
uygulamalarinda meydana gelecek bir degisimin firma degerine etkisi yorumlanirken
dikkat edilmesi geregidir. Nedeni ise hali hazirda faaliyetlerine devam eden firmanin
varliklarinin, yiikiimliiliklerinin, satig gelirlerinin, satilan malin maliyetinin firmada
var olmaya devam ettigidir. Muhasebe sistemindeki uygulama degisiklikleri
sonucunda tutulan kayitlar ve finansal tablo degerleri degismistir. Diger bir degisle
TDHP’ndan UFRS’na gecis uygulamadan kaynakli, teknik bir degisimdir. Firma
degerinde gorillen degisim yeni bir diizenleme geregidir. Dolayisiyla da firmanin
hesaplanan firma degeri ile piyasa degeri farkli olabilecektir. UFRS’da amag,
firmanin varliklarinin, yiikiimliliiklerinin  ve gelir tablosu kalemlerinin piyasa

degerlerine daha yakin, daha saydam, daha agiklayici sekilde goriilmesidir.

Diger yandan indirgenmis nakit akislar1 yontemi ile firmanmin degeri
belirlenirken temelde ii¢ unsur dikkate alinir. Bunlar; firmanin faaliyetlerinden
gelecekte saglayacagi nakit akislari, firmanin sermaye maliyeti ve nakit akislarmin
zamanlamasidir. Bu ii¢ temel unsurdan herhangi birinde degisim oldugunda firmanin
degeri de degisecektir. Tek diizen muhasebe sisteminden UFRS’na gecis firmanin
nakit akislar1 tizerinde dolayisiyla hesaplanan firma degeri {izerinde etkili
olabilecektir. Sermaye maliyeti hesaplanirken finansal varliklart degerleme modeli
(CAPM) kullanildiginda risksiz faiz orani, pazarn getirisi ve firmanin risk primi
firma degerini degistirebilecektir. Son olarak firmayr degerlerken dikkate alinan

donem firma degerini etkileyebilecektir. Firma degerini etkileyen birden c¢ok
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degiskenin olmast ve muhasebe uygulamalarimin firma degerini nakit akiglar
acisindan etkilemesinin beklenmesi nedeniyle tek diizen hesap planindan UFRS

uygulamalarina gegisin piyasa degeri lizerine etkisi tartisilabilecektir.

Ayrica, dikkat edilmesi gereken bagka bir husus da firmalarin, firma
degerlerinin ve piyasa degerlerinin farkli olabilmesidir. Muhasebe uygulamalarindaki
degisimlerin firmalarin piyasa degerlerini etkilemesi de dikkatli bir sekilde
degerlendirilmesi gereken tartismali bir konudur. Ancak, UFRS uygulamalarindaki

amag, firmanin belirlenen degerinin firmanin piyasa degerine uygun olmasi ¢abasidir.

Daha oOnceki arastirmalarda ve tezin uygulama kisminda goriildiigii gibi tek
diizen hesap planindan UFRS uygulamasina gecildiginde finansal tablolardaki bir¢ok
kalemde degisim olabilecegi goriilmiistiir. En 6nemli degisim ise firmanin net karinin
azalmasi dolayisiyla da Ozsermayesinin azalmasidir. UFRS uygulamalarina gegisle
net karin negatife donmesi yatirimcilar, analistler, firma ortaklar1 gibi firmanin
paydaglart tarafindan olumsuz algiya neden olabilir. Ancak, UFRS uygulamasina
tamamen ve devamli gecisten sonra firmanin yeni kosullara uygun olarak
politikalarin1 belirlemeye baslamasi ve faaliyetlerini siirdlirmesi ile net karlardaki
negatif etkinin yeniden pozitife donmesi olumsuz algiyr da ortadan kaldirabilir.
Dolayisiyla seffaflik, dogruluk ve ayrintili agiklamalar agisindan UFRS uygulamasina

gecilmesi olumlu bir durumdur.
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