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Oz

Bu calismanin amaci, 01.01.2019 tarihinden itibaren uygulanmak {izere yiirtirliige giren Tiirkiye
Finansal Raporlama Standardi 16 Kiralamalar standardinin ortaya cikardigi degisimin, Borsa Istanbul
AS/de kayitlh imalat sektoriindeki isletmelerin finansal durum tablolarma etki diizeylerini
belirlemektir. Bu amacla, bu isletmelerin 2019, 2020 ve 2021 yillar1 ceyrek periyot dénemlerine ait
finansal durum tablolarindan ve dipnotlarmndan elde edilen kullanim hakki varliklar: ve kiralama
ytiktimliiliikleri tutarlarmm, isletmelerin likidite ve finansal yap1 oranlar ile etkisi panel veri analiz
yontemleri ile incelenmistir. Arastirmanin bulgular1 degerlendirildiginde; kullanim hakk:
varliklarinda ortaya ¢ikan artisin, nakit oran ve stok bagimlilik oran degerleri tizerinde artisa neden
oldugu cari oran, asit - test orani, kaldirag orani, duran varliklar / yabanci kaynaklar orani, duran
varliklar / 6zkaynaklar orani, 6zkaynaklar / aktif toplami orani ve finansman oran tizerinde anlaml
bir etkiye sahip olmadigy, kira yiikiimliiliiklerinde ortaya ¢ikan artisin, nakit oran ve stok bagimlilik
oram tizerinde artisa, duran varliklar / yabanci kaynaklar orani tizerinde azalisa neden oldugu cari
oran, asit - test orani, kaldirag orani, duran varliklar / 6zkaynaklar orani, 6zkaynaklar / aktif toplami
orani ve finansman oram tizerinde anlamli bir etkiye sahip olmadig1 goriilmiistiir.
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Abstract

This study aims to determine the impact of the changes the Turkish Financial Reporting Standard 16
Leases brought about, which came into effect as of 01.01.2019, on the financial statements of businesses
in the manufacturing sector registered in Borsa Istanbul A.S. For this purpose, the effect of the right
of use of assets and lease obligations amounts obtained from the financial position statements and
footnotes of these enterprises for the quarterly periods of 2019, 2020, and 2021, and the liquidity and
financial structure ratios of the enterprises were examined with panel data analysis methods. When
the findings of the research are evaluated, it has been observed that the increase in the right of use of
assets causes an increase in the cash rate and stock dependency rate values and does not have a
significant effect on the current ratio, acid-test ratio, leverage ratio, fixed assets/foreign resources
ratio, fixed assets/equity ratio, equity/asset total ratio, and financing rate. Similarly, it has been
observed that the increase in lease obligation causes an increase in the cash rate and stock dependency
rate values to decrease in fixed assets/foreign resources ratio, and it does not have a significant effect
on the current ratio, acid-test ratio, leverage ratio, fixed assets/equity ratio, equity/asset total ratio,
and financing rate.
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Extended Abstract

The impact of the expected change on the asset and resource structures of enterprises within the
scope of TFRS 16 leases standard on the financial statements and financial ratios of enterprises: An
application in the BIST manufacturing sector

Literature
Research subject

In this study, effect levels of the change due to Turkish Financial Report standard 16 Leases standard (TFRS 16), which came into
effect on 01.01.2019 instead of Turkish Accounting standards 17 Leases (TMS 17) on financial statements of businesses operating
in the manufacturing sector traded in Borsa Istanbul A.S. (BIST). For this purpose, the effect of the right of use of assets and lease
liabilities amounts obtained from the statements of financial position and footnotes of the companies operating in the
manufacturing sector traded on BIST for the quarter periods of 2019, 2020, and 2021 on the liquidity and financial structure rates
of the enterprises was examined with panel data analysis methods.

Research purpose and importance

The main purpose of this research is to determine the effect levels of expected changes in the enterprises' financial statements
with TFRS 16 Leases Standard on financial ratios through financial statements of companies operating in the manufacturing sector
traded on BIST. Through this study, we think that determining the effect levels of leases on financial statements and financial
ratios of the enterprises operating in the manufacturing sector will lead table users of enterprises in this sector and contribute to
the literature.

Contribution of the article to the literature

When the literature is examined, it is seen that most of the studies on the TFRS 16 leasing standard are studies that examine the
effects of the changes in the financial statements and ratios by comparing the periods before and after the standard, which are not
based on the real data of the companies that are based on the capitalization model before the standard implementation. It has
been observed that studies examining the changes in financial statements and ratios after the standard was put into practice are
based on real data; however, they are limited in number and cover narrow periods. In this study, different from other studies, the
effect levels of the change in the right of use of assets and lease liabilities of the standard on the financial statements of the
enterprises were determined over the ratios. Unlike other studies, a comparison between before and after the standard was not
made, and it was determined directly from the published real data in the statement of financial position of the post-standard
enterprises covering the thirteen quarter.

Design and method

In this research, using the opening financial statements of the companies operating in the manufacturing sector traded on BIST
and the quarterly financial statements and footnotes of 2019, 2020 and 2021, covering the following quarters, the amounts of right
of use of assets and lease liabilities of enterprises were determined by 949 samples, and liquidity and financial structure ratios
were calculated over financial table items.

Research problems

The question "What is the effect of TFRS 16 Leases Standard on the financial statements of businesses operating in the
manufacturing sector traded on BIST?" constitutes the problem of the research.

Data collection method
The data required for calculating the financial ratio were retrieved from the Public Disclosure Platform (KAP).
Quantitative/qualitative analysis

We used the Microsoft Excel program to calculate the financial ratios. The PLM and Imtest packages in the R program obtained
the econometric analysis findings in the panel data analysis.

Research model

The models used in the research are as follows:

Model 1: Current Ratio Model DV_KVYKit = a0 + alKHVit + «it,

Model 2: Acid-Test Ratio Model DV_S_KVYKit = a0 + alKHVit + &it,

Model 3: Cash Ratio Model HD_MK_KVYKit = a0 + alKHVit + «it,

Model 4: Stock Dependency Rate Model KVYK_HD_Sit = a0 + alKHVit + &it
Model 5: Leverage Ratio Model TYK_ATit = a0 + alKHVit + €it

Model 6: Fixed Assets / Foreign Resources Rate Model DV_YKit = a0 + alKHVit + €it
Model 7: Fixed Assets / Equity Rate Model DV_Oit = a0 + alKHVit + it
Model 8: Equity / Active Total Rate Model O_ATit = a0 + alKHVit + «it
Model 9: Financing Rate Model TYK_Oit = a0 + alKHVit + it

Model 10: Current Ratio Model DV_KVYKit = a0 + alTKYit + «it,

Model 11: Acid-Test Ratio Model DV_S_KVYKit = a0 + alTKYit + it,

Model 12: Cash Ratio Model HD_MK_KVYKit = a0 + alTKYit + &it,

Model 13: Stock Dependency Rate Model KVYK_HD_Sit = a0 + al TKYit + ¢it
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Model 14: Leverage Ratio Model TYK_ATit = a0 + alTKYit + &it

Model 15: Fixed Assets / Foreign Resources Rate Model DV_YKit = a0 + alTKYit + &it
Model 16: Fixed Assets /Equity Rate Model DV_Oit = a0 + alTKYit + it
Model 17: Equity / Active Total Rate Model O_ATit = a0 + a1 TKYit + «it
Model 18: Financing Rate Model TYK_Oit = a0 + alTKYit + ¢it

Research hypotheses

Research hypotheses are as follows:

HiAo: Right of use of assets does not affect financial ratios.

HiAu: Right of use of assets affects financial ratios.

HxAo: Total lease obligations do not affect financial ratios.

H>Ax: Total lease obligations affect financial ratios.

Results of the article

According to the results of the analysis, it is seen that the increase in the right of use of assets causes an increase in current ratio
and stock dependency ratio values, and this increase has a significant effect on the cash ratio, acid-test ratio, leverage ratio, fixed
assets/foreign sources ratio, fixed assets/equity ratio, equity/active total rate, and financing ratio. Moreover, it is seen that the
increase in lease obligation causes an increase in cash ratio, stock dependency ratio and a decrease in fixed assets/foreign
resources ratio. This increase also significantly affects the current ratio, acid-test ratio, leverage ratio, fixed assets/equity ratio,
equity/active total rate, and financing ratio.

Suggestions based on results

In future studies, it is possible to carry out studies that will provide more comprehensive and valid results by expanding the
periodic periods depending on the time progress over different sectors and ratios. In addition, the effects of the standard on the
sectors and businesses in countries other than our country can be contributed to the literature by studies to be carried out.

Limitations of the article

The reasons for limiting the study to these enterprises are that they have a high representative power due to the large number of
manufacturing enterprises and intense rental transactions.
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Giris
Tiirk Dil Kurumu'na gore kiralama; “Bir taginir veya tasinmazin kullanim hakkinin belli bir siire i¢in ve
belli bir kira karsiliginda kiraciya verilmesi” olarak tanimlanmaktadir (https:/ /sozluk.gov.tr/).

MS 18. ytizyil sonlarinda Adam Smith’in ortaya koydugu “sermaye birikiminin tiretim araglarinin
miilkiyetinden degil isletilmesinden kaynaklandig1” diistincesi kiralamanin iktisadi temelini
olusturmustur. ilk kiralama sirketi, 1840l yillarda Ingiltere Birlesik Kralligi’nda demiryolu
vagonlarimin kiralanmast ile kurulmustur (Topuz, 2017: 15-16). ilk modern kiralama sirketi ise 1952
yilinda Amerika Birlesik Devletleri'nde kurulmustur. Sonrasinda Kanada, Ingiltere, Fransa, Italya ve
Almanya’da kiralama sirketlerinin kuruldugu goriilmiistiir. (Ozak, 2012: 18). 1960'l1 yillarda
Avrupa’da, 1970°1i yillarda ise gelismekte olan tilkelerde kiralama islemleri hizla ¢gogalmaya baslamis
olup ¢ok uluslu sirketler araciligiyla tiim diinya iizerine yayilmaya baslamistir. Kiralama islemleri,
diinya tizerindeki bu gelismelerin sonucunda uluslararas1 bir nitelige kavusmustur (Tuglu ve Atila,
2007: 22).

Diinya finansal piyasalarinda seffaflik, hesap verebilirlik ve etkinlik ilkelerinin saglanmasini hedefleyen
Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu, kiralama islemleriyle ilgili uluslararasi standartlar
gelistirme misyonunu benimsemistir. Ciinkii; kiralama islemlerinin muhasebelestirilmesi ve
raporlanmasi konusu uzun yillar boyunca gerek standart koyucular ve akademik cevreler gerekse
isletme yoneticileri ve finansal tablo kullanicilar1 a¢isindan tartisma konusu olmustur (Tai, 2013: 129).
Bu amagla, ilk olarak 1980 yilinda ilgili kurul tarafindan taslak bir metin hazirlanmis ve Eyliil 1982’de
ise “UMS 17 Kiralama Islemleri” adiyla resmi bir standart metni yaymlanmustir. Tirkiye’de “TMS 17
Kiralama Islemleri” ad1 ile yayimlanan finansal raporlama standardi, 31 Aralik 2005 tarihinden sonra
baslayan mali yil donemleri icin ilk olarak 24 Subat 2006 tarih ve 26090 sayili Resmi Gazete ‘de
yayimlanmustir. Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlari'nda zaman iginde yapilan degisikliklere
uyum saglamak amaciyla, Kamu Gozetimi Kurumu tarafindan 2007, 2008, 2009, 2012 ve 2014 yillarinda
cesitli tebligler yayimlanarak ilgili diizenlemeler yapilmistir. 2019 yilinda UMS 17 standardinin yerini
alacak olan UFRS 16 Kiralama Islemleri standardi, Uluslararassi Muhasebe Standartlari Komitesi
tarafindan Ocak 2016'da yayimlanmustir (Kog, 2022: 115). Tiirkiye’de ise, TFRS 16 Kiralamalar standardy,
Kamu Gozetimi Kurumu tarafindan birebir terciime edilerek, 31.12.2018 sonrasi baslayan hesap
donemleri i¢in uygulanmak tizere 16.04.2018 tarih ve 29826 sayili Resmi Gazete ‘de yayinlanarak
ylriirlige girmistir. Bu standardin istege bagh erken uygulama secenegi de sunulmustur (Kamu
Gozetimi Kurumu, 2018).

UFRS 16’dan 6nce vyiirtirlikte olan UMS 17 Kiralama Islemleri Standardi kapsaminda faaliyet
kiralamalarma iliskin 6demeler bir yiikiimlilik dogurmasina ragmen gider olarak
muhasebelestirilmekteydi (Nuryani, Heng ve Juliesta, 2015: 268-269). iptal edilemeyen, uzun vadeli ve
yiiksek tutarli faaliyet kiralamalarinin finansal durum tablosu disinda birakilmasi isletmelerin finansal
durumlarmin gercege uygun olmayan bir sekilde sunulmasma neden olmustur (Xu, Davidson ve
Cheong, 2017: 34).

UFRS 16’da oldugu gibi, Tiirkiye’de de TFRS 16 Kiralamalar standardinin yiiriirliige girmesi ile kiracilar
acisindan faaliyet ve finansal kiralama simiflandirmast ortadan kaldirilmis ve kiralama haklarmin ve
yliktimliliiklerinin aktiflestirilmesini esas alan tek bir kiralama modeli uygulamaya konmustur (Parlak
ve Akdogan, 2019: 68). Standart, kiralama islemlerinin kullanim hakk: varlig1 ve buna karsilik kiralama
yiiktimliiliigii olarak muhasebelestirilmesini ve finansal tablo kalemlerinde yer almasini 6ngérmektedir
(Kamu Gozetimi Kurumu, 2018). Standardin uygulanmasiyla finansal tablo kalemlerinde meydana
gelen degisimler, isletmelerin finansal tablolarinin ve finansal oranlarinin énemli 6l¢tide etkilenmesine
neden olmustur (Kog, 2022:115). Bu durum isletmelerin finansal tablolarindan yararlanan kullanicilarin
karar verme siireclerine etki edecektir.

Konuya iliskin yapilan literatiir taramasinda, yapilan galismalarinin ¢ogunun standart yurtrliige
girmeden once yapildigi ve dolayisiyla isletmelerin finansal tablolarmma yansimamis verilerin
aktiflestirme modeli cercevesinde ele alinarak standart éncesi ve sonrasi durumun karsilastirilmasi
suretiyle finansal tablolarda ve finansal oranlarda ortaya ¢ikan degisimin etkilerinin incelendigi
goriilmektedir. Yeni standardin yirirliige girmesinden sonra yapilan ve gercek verilere dayanan
calismalarin sayica hem az oldugu ve de az sayida donemi kapsadig goriilmektedir. Bu nedenle, TFRS
16 Kiralamalar standardinin finansal tablo kullanicilarina fayda saglamasi bakimindan finansal
tablolarda ve finansal oranlarda ortaya g¢ikan degisiklikleri iceren calismalara daha fazla ihtiyag
bulundugu degerlendirilmektedir.

Bu calismada, TFRS 16 Kiralamalar standardinin Borsa Istanbul’da (BIST) islem géren ve imalat
sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal durum tablolarina ve finansal oranlara etki diizeyinin
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belirlenmesi amaclanmistir. Calismada, kullanim hakk: varliklarmnin ve kiralama ytiktimliiliiklerinin
likidite ve finansal yap1 oranlari ile iliskisi incelenmistir. Bu galismada, bagimsiz denetime tabi olan
isletmelerin finansal tablolarinin gercege uygun, seffaf ve giivenilir olduguna duyulan inang nedeniyle
BIST’e kayitli isletmeler tercih edilmistir. Ozellikle imalat sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin
sayica fazla olmasi ve faaliyet kiralama islemlerine yogun olarak bagvurmalar1 nedeniyle ana kiitleyi
temsil etme giictintin ytiksek oldugu gortilmektedir.

Literatiir taramasi

Standardin uygulanmaya konulmasiyla beraber gerek Tiirkiye’de gerekse uluslararas: alanda bircok
calisma yapilmistir. Bahsi gecen calismalarin bir kismi, standardin zorunlu olarak uygulanmaya
baslama tarihi olan 01.01.2019 tarihinden o©nceki calismalar olup, bu calismalarda genellikle
aktiflestirme yontemi kullanilarak standart oncesi ve sonrasi isletmelerin finansal tablolarinin bu
durumdan nasil etkilenecegi tizerinde duruldugu goriilmektedir. 01.01.2019 sonras1 donemde yapilan
calismalara bakildiginda ise igletmelerin finansal tablolarina yansiyan gercek veriler dikkate almarak
standart oncesi ve sonrasi donemlerdeki uygulama degisikliginin isletmelerin finansal tablolarinin nasil
etkilendigi tizerinde duruldugu goriilmektedir. Standart uygulamasina iliskin, ulusal ve uluslararasi
alanda yapilan ¢alismalardan baslicalarina asagida yer verilmistir.

Orztiirk (2016), standardin ti¢ havayolu isletmesinin (Tiirk Hava Yollar1 A.O., Pegasus A.S. ve Lufthansa)
finansal tablolar: tizerindeki etkilerini inceledigi calismasinda, finansal yap1 oranlarinin artacagi buna
karsilik cari oranin azalacag1 sonucuna ulagmustir.

Oztiirk ve Sercemeli (2016), Pegasus Havayollar isletmesinin 2015 yili finansal tablo verilerini baz
alarak standardin bu tablolar {izerindeki etkilerini inceledikleri calismalarinda, faaliyet kiralamalarmin
aktiflestirilmesi durumunda isletmelerin pasiflerinde ciddi artislara, 6zkaynaklarinda ise azalmalara
neden olacagin belirtmislerdir.

Sar1, Altintas ve Tas (2016), BIST te perakende sektoriinde islem goren 7 isletmenin 2010 ve 2014 yillar1
arasindaki verilerini kullanarak yaptiklar1 calismalarinda kiralama islemlerinin aktiflestirilmesi
durumunda finansal tablolar tizerinde ortaya ¢ikacak degisimleri incelemislerdir. Calisma sonucunda,
ilk iki yilda isletmelerin varlik ve ytikiimliiliikleri tizerindeki etkilerinin 6nemli oldugunu ancak daha
sonraki yillarda ise bu etkinin 6nemli olmadigini, toplam bor¢/toplam varlik oraninin énemli clciide
etkilenmezken, toplam borg/ozkaynak oraminin 6nemli olciide etkilendigini, varlik ve 6zkaynak
karlhiliginin ise 6nemli 6l¢tide degismedigini tespit etmislerdir.

Acar, Temiz ve Aktas (2017), BIST 100 endeksinde islem goren perakendecilik, tasimacilik,
telekomiinikasyon ve turizm sektorlerinde faaliyet gosteren 17 isletmenin 2010 ve 2016 yillar1 arasindaki
verilerini dikkate alarak yaptiklar1 oran analizi ¢alismasinda, standart oncesi ve sonrast isletmelerin
durumlarinda istatiksel olarak anlamli bir farkin olup olmadigin t-testi ile test etmislerdir. Calisma
sonucunda, isletmelerin kaldirag, finansal yap:1 ve kérlilik oranlar: {izerinde istatiksel olarak anlaml
degisikliklerin meydana geldigini tespit etmislerdir.

Aktas, Kargin ve Demirel Aric1 (2017), Pegasus A.S. ve Bimeks A.S.'nin 2015 yil verilerini kullanarak
standardin ilgili isletmelerin finansal tablolari tizerindeki etkilerini inceledikleri ¢alismalarinda,
Pegasus A.S.nin karlihginin azalacagini, Bimeks A.S.nin karhigmin artacagini ve her iki isletmenin
borglanma diizeylerinin de 6nemli 6l¢tide artacagim belirtmiglerdir.

Akbulut (2018), Turkeell Iletisim Hizmetleri A.S.’nin 2015 ve 2016 yillarina iligkin finansal verilerini baz
alarak faaliyet kiralamalarinin standart 6ncesi ve sonrasi finansal tablolar ve finansal oranlar tizerindeki
etkilerini incelemistir. Calisma sonucunda, toplam aktif ve toplam ytikiimliliiklerin, borglarin
ozkaynaklara orani ile borglarmn aktiflere oraninin artacagy, aktif karliligmin ise azalacagl sonucuna
varmustir.

Aslan (2018), faaliyet kiralamalariin muhasebelestirilmesinin finansal tablolar tizerindeki etkilerini
inceledigi calismada, hava tasimacilifl, perakende ve telekomiinikasyon sektorlerinin en ¢ok
etkilenecek sektorler oldugunu ve bu sektorlerde amortisman ve finansman giderlerinin artacagim
vurgulamustir.

Diaz ve Ramirez (2018a), standardin STOXX endeksinde islem goéren 646 Avrupa isletmesinin finansal
tablolarina olan etkilerini inceledikleri calismada, en ¢ok ulasim, perakende ve konaklama sektorlerinin
etkilenecegini, isletmelerin karlilik oranlar1 disinda diger finansal oranlarinin da etkilenecegi sonucuna
varmuslardir.

Diaz ve Ramirez tarafindan yapilan bir diger calismada (2018b) ise; STOXX endeksinde islem goren 101
Ispanyol isletmesi incelenmis, standarttaki degisiklikten en ¢ok konaklama, medya ve perakende
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sektorlerinin etkilenecegini, kiralamalarin isletmelerin varlik ve yiikiimliiklerinde artisa ve finansal
oranlarinda degisiklere neden olacagin belirtmislerdir.

Magli, Alberto ve Matteo (2018), italyan Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem yapan 348 finansal tablo
kullanicis1 ile bu Endeks’de yer alan isletmelerin finansal tablo bilgilerini kullanarak, standardin
isletmelerin finansal kaldirag ve performanslar: tizerindeki etkilerini incelemislerdir. Yeni standart icin
kullanilmas: gereken bilgi sistemleri, finansal stzlesmeler, sermaye maliyetinin etkisi, ekonomik ve
finansal veriler gibi konulara dikkat edilmesi gerekliligine isaret etmislerdir.

Marsap ve Yanik (2018), faaliyet kiralamalarmin finansal tablolara alinmasinin etkilerini inceledikleri
calismalarinda, finansal durum tablosunda kullanim hakki varliklar1 ve kiralama ytikiimliiliiklerinin,
kar veya zarar ve diger kapsaml gelir tablosunda ise amortisman ve finansman giderlerinin artacagini
belirtmiglerdir.

Demir Ercan ve Selimler (2019), standardin finansal tablolara olan etkilerini finansal tablo
kalemlerinden ve finansal oranlardan yararlanarak incelemislerdir. Calisma sonucunda, faaliyet
kiralamalarmin finansal durum tablosuna alinmastyla, faiz, vergi ve amortisman 6ncesi karin, toplam
bor¢larin toplam 6zkaynaklara oraninin artacagini; hisse basina kar/zararmn, net varliklarin, faiz
karsilama oraninin ve aktif devir hizinin azalacagini tespit etmislerdir.

Veverkova (2019), Avrupa Birligi, Norveg ve Isvicre'de faaliyet gosteren 15 havayolu isletmesinin
finansal tablolarindan yararlanarak, kiralamalar standardinin finansal oranlar tizerindeki etkilerini
incelemistir. Calismada yeni standart ile isletmelerin kazang ve kaldirag oranlarmin etkilendigi tespit
edilmistir.

Giner, Merello ve Pardo (2019), STOXX All Europe 100 endeksinde yer alan 72 isletmenin bes yillik
verilerini Monte Carlo simiilasyon modeli ile analiz ettikleri ¢alismada, UFRS 16'nin ilk uygulama yili
olan 2019’da likidite ve aktif karlihigmin azalacagl, kaldirag ve 6zkaynak karlilhigimn artacagi, sonraki
yillarda ise bu oranlarin degismeyecegi sonucuna varmuslardir.

Akdogan ve Dogan (2020), BIST'te islem goren perakende sektoriinde faaliyet gosteren 6 isletmenin
2017 yil1 finansal tablo ve dipnotlarindan yararlanarak, TFRS 16 Kiralamalar standard: hiikiimlerinin
uygulanmast durumunda finansal tablolarin ve finansal oranlarin nasil etkilenecegi tizerine yaptiklari
calismada, isletmelerin aktif ve pasif yapilarmin biiytidiiglinii, net isletme sermayesi, likidite oranlari,
faaliyet giderlerinin ve varlik devir hizlarinin azaldigmi, buna karsilik finansal kaldirag orani, faaliyet
karlari ile esas faaliyet karlarinin, faiz ve vergi 6ncesi kar (FVOK) , faiz, vergi, amortisman 6ncesi kar
(FVAOK) tutarlari ve faiz gelir-giderlerinin arttigini gozlemlemislerdir.

Ozdogan ve Uygun (2020), Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB) tarafindan 2016 yilinda
yaymmlanan Etki Analizi Raporu’nda yer alan sektorlerin BIST teki karsiliklar: tespit edilerek 7 sektor
belirlenmis; finansal tablolardaki degisimler arastirma konusu yapilmis ve ¢alisma sonucunda en fazla
etkilenen sektorlerin perakende, havacilik ve saglik oldugu tespit edilirken, Tiirkiye’deki sektorel etki
seviyelerinin IASB calismasiyla zaman zaman farklilik gosterdigini ortaya koymuslardir.

Sar1 ve Giingor (2020), BIST 100'de listelenen imalat sektsriindeki isletmelerin finansal tablolarim ve
dipnotlarini inceleyerek cesitli varsayimlar altinda finansal tablo kalemlerini ve finansal oranlari tekrar
hesaplayarak yeni standardin ilgili tablolara ve oranlara etkisini 6lgmiistiir. Bu ¢alismada; analizler
sonucunda donem karinda azalis, finansman gideri 6ncesi faaliyet kari, esas faaliyet kari, faiz gideri,
toplam varliklar ve toplam borclarda artis, aktif karlilik ve net kar marjinda azalis, bor¢-varlik ve faaliyet
kar marjinda artis tespit etmislerdir.

Alagoz ve Zaif (2020), yeni standardin getirdigi degisikliklerin etkisini Ttrkiye, Almanya ve
Ingiltere'deki perakende sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal oranlari {izerinden
inceledikleri calismalarinda, en ¢ok etkilenen isletmelerin; tekstil perakendesi isletmelerinde Boyner
Perakende ve Tekstil Yatirimlar1 A.S.(Ttrkiye), gida perakendesi isletmelerinde Metro AG (Almanya)
ve teknoloji perakendesi isletmelerinde Teknosa I¢ ve Dis Ticaret A.S. (Tiirkiye) oldugunu tespit
etmislerdir.

Gokten ve Kurnaz (2020), UFRS 16'nin uygulanmasiyla dort havayolu isletmesinin finansal verilerinde
ve oranlarinda meydana gelen degisimleri inceledikleri calismanin sonucunda, isletmelerin sermaye ve
kar yapilarinda degisiklikler meydana geldigini ve 6zkaynaklarda meydana gelen azalmanin kiraci
isletmelerin defter degerini dustirdtigtinii ancak faaliyet karlilig: ile faiz, vergi ve amortisman oncesi
karda artis oldugunu, finansal kaldirag oraninin artmasinin isletmelerin finansal risklerini arttirirken,
varlik devir hizinin diismesinin ise varlik etkinligini diistirecegini tespit etmislerdir.
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Arzova ve Sahin (2020), IFRS 16 ve ASC (Muhasebe Standartlar1 Kodifikasyonu) 842 standartlarinn,
kiralama sozlesmelerinin muhasebelestirilmesi ve raporlanmasi konusunda yaratacagi etkileri
incelemek amaciyla bahsi gecen iki standart esas alinarak hazirlanan finansal tablolar: karsilastirmali
olarak inceledikleri ¢alismada, finansal tablo unsurlarindaki farkliliklarin isletmelerin aktif pasif
dengesi ile kar zarar durumunu etkileyecegini ve basta likidite oranlari ile karlilik oranlar1 olmak tizere
finansal oranlarimin farkli sekilde hesaplanmasina sebep olacagimi ve bu durumun iki standardi
kullanan isletmelerin basta yatirimcilar olmak tizere paydaslar agisindan karsilastirilabilir finansal tablo
raporlamalarinin éniinde engel teskil edecegini ortaya koymuslardir.

Gidelci (2021), BiST'te islem goren perakende sektoriinde faaliyet gosteren igletmelerin 2018 ve 2019
mali gostergelerini Mann-Whitney U testi kullanarak karsilastirdig1 calismasinin sonucunda, finansal
gostergeler acisindan TFRS 16 oncesi ve sonrast donemler arasinda istatistiksel bir farklilik tespit
edememistir.

Dogiis ve Ugoglu (2021), BiST’te perakende ticaret, imalat, bilisim, insaat ve bayindirlik ile ulastirma,
depolama ve haberlesme sektorlerinde faaliyet gosteren 28 isletmenin belirli kalemlerindeki degisim
ylizdelerini hesaplayarak, oran analizlerini ve UFRS 16 tncesi ve sonrast grup ortalamalarinin dnemli
derecede farkli olup olmadigimin tespiti icin bagimli (iliskili) 6rnekler t testini yapmislardir. Calisma
sonucunda, likidite ve karlilikla ilgili oranlarin azaldig, finansal kaldiracin arttig1 ve faiz karsilama
oraninin azaldig1 tespit edilmistir. Yapilan bagiml (iliskili) 6rnekler t testleri dogrultusunda, ulastirma,
depolama ve haberlesme sektorleri disindaki sektorlerde anlamh farklilik oldugu gozlenen tek ortak
oranin aktif devir hiz1 oldugu ve genel olarak UFRS 16 uygulanmasimn finansal oranlar tizerinde
yarattig1 etkinin en belirgin olarak perakende ticaret sektoriinde goriildiigii belirtilmistir.

Ergiin ve Tiirel (2021), BIST'te islem goren isletmelerin 2019 yili finansal raporlarinin incelenmesi
sonucunda karsilastirmali finansal tablolarini sunan 44 isletmenin finansal tablolarindan ve
dipnotlarindan yararlanarak, Bagimli Orneklem T-Testi ve Wilcoxon Isaretli Siralar Testi uygulayarak
yaptiklari calismada, isletmelerin VOK (Vergi Oncesi Kar), FVOK (EBIT-Faiz ve Vergi Oncesi Kar)'leri
ve kaldira¢ oranlar ile karlilik oranlari tizerinde 6nemli degisimler meydana geldigini tespit
etmisglerdir.

Raoli (2021), italya'da borsaya kote 167 isletmenin verilerini UFRS 16 dncesi ve sonrasi karsilastirarak
istatiksel olarak yeni standardin finansal tablo kalemleri ve finansal oranlar tizerinde anlamh bir
etkisinin olup olmadiginin tespitine yonelik olarak yaptig1 calismada, isletmelerin faiz, vergi ve
amortisman oncesi kérlarmin arttifi, ozkaynak karliigimin etkilenmedigi, aktif karliligi, yatirilan
sermayenin getirisi ve faiz karsilama oranlarinda meydana gelen degisimlerin istatistiksel olarak
anlamli oldugu sonucuna varmustir.

Kog (2022), BIST 100 endeksinde faaliyet gosteren finansal kuruluslar ve holdingler disinda kalan
isletmelerin TFRS 16 standardinin uygulanmasindan onceki iki yil ve TFRS 16 standardinin
uygulanmasindan sonraki iki yila ait finansal tablolar: tizerinden yaptig1 calismada, bazi finansal tablo
kalemlerinde, toplam bor¢ / toplam varliklar ve faaliyet kar marji oranlarinda artis buna karsilik aktif
karhilik ve net kar marj1 oranlarinda ise azalis tespit etmistir.

Pamukgu ve Ibis Oguz (2022), 2018 ve 2019 yillar1 sonunda yillik finansal tablolarini yayimlamis olan
ve hisse senetleri BIST'te islem goren 147 isletmenin finansal tablo ve dipnotlar1 ile faaliyet
raporlarindan elde edilen ikincil verilerden faydalanarak, TFRS 16 hiikiimlerinin uygulanmasinin
isletmelerin finansal yapilari ve performanslar: tizerinde istatiksel olarak anlamli bir etki yaratip
yaratmadigini incelemis ve calisma sonucunda isletmelerin finansal yapilar1 agisindan istatistiksel
olarak anlamli bir farklilik olmadigimi dolayisiyla TFRS 16'nin 6ncesi ve sonrasi igin isletmelerin
finansal durum tablosu tizerinde nemli bir etkisinin bulunmadig), finansal performanslari agisindan
ise Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar (FAVOK), FVOK, VOK ve amortisman giderlerinin TFRS 16
oncesi ve sonrasi ile karsilastirildiginda istatistiksel olarak anlamli degisiklikler oldugunu tespit
etmislerdir.

Metodoloji

Arastirmanin amaci ve énemi

TFRS 16 Kiralamalar standardi, 01.01.2019 tarihinden itibaren uygulanmak tizere TMS 17 Kiralama
islemleri standardinin yerine yiiriirliige girmistir. Standart ile eski standart uygulamasinda isletmelerin
finansal durum tablolarinda yer almayan faaliyet kiralamalari da isletmelerin finansal durum
tablolarinda gosterilmeye baslanmustir.
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Standart, faaliyet kiralamasi ve finansal kiralama ayrimini ortadan kaldirarak kiract durumundaki
isletmeler ic¢in biitiin kiralamalarin tek bir model atinda finansal durum tablolarina alinmasinm
getirmektedir. Bu durum, isletmelerin finansal tablolarinda o6nemli degisiklikler meydana
getirmektedir (Deloitte, 2018).

Arastirmanin temel amact; TFRS 16 Kiralamalar standardi ile igletmelerin finansal durum tablolarinda
ortaya ¢ikmasi beklenen degisimlerin, imalat sektdriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal durum
tablolar1 tizerinden finansal oranlarina etki diizeylerinin belirlenerek, bu sektordeki isletmelerin
finansal tablo kullanicilarina yol gostermek ve literatiire katk: saglamaktir.

Arastirmanin kapsam

Arastirma kapsamina, hisse senetleri BIST’te islem goren ve imalat sektoriinde faaliyet gosteren
isletmeler dahil edilmistir. Bu sektorde faaliyet gosteren isletmeler sayica fazla, temsil giicleri yiiksek
ve kiralama islemlerini yogun olarak kullanan isletmelerdir (https://www .kap.org.tr/tr/Sektorler).
Bu isletmelerin finansal tablolarmin bagimsiz denetime tabi olmasi nedeniyle finansal durum
tablolarinda, faydali finansal bilginin niteliksel 6zelliklerini tasidiklarina giiven duyulmaktadir. Bu
nedenlerden dolay1 calismada bu isletmeler tercih edilmistir

BISTte imalat sektoriinde faaliyet gosteren 211 adet isletmeden kullanim hakki varliklarina ve kiralama
yiliktimliiklerine tiim donemlerde eksiksiz bir sekilde yer vermis olan toplam 73 adet isletme calismaya
dahil edilmistir. Kullanim hakki varliklar1 ve kiralama yiikiimliiliikleri tutarlarmma ulasilamayan
isletmeler bu ¢alismanin kapsami disinda birakilmistir.

Aragtirmanin verileri

Bu calismada BIST’te islem goren ve imalat sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin standardim ilk
uygulanmaya yili olan 2019 yili baz alinarak 01.01.2019 tarihli acilis finansal durum tablolar: ile
sonrasinda gelen ¢ceyrek donemleri kapsayacak sekilde 2019, 2020 ve 2021 yillarina ait ticer aylik finansal
durum tablolar1 ve dipnotlarindan yararlanilarak 949 adet 6rneklem tizerinden Tablo 1'de yer alan
finansal oranlar hesaplanmuistir.

Tablo 1: Calismada Kullanilan Degiskenler, Oran Formiilleri, Kisaltmalar ve Semboller

BAGIMLI DEGISKENLER

Likidite Oranlar1 Rasyo Formiilleri Kisaltmalar1 Semboller

Cari Oran Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar | DV_KVYK yl
(Donen Varliklar- Stoklar) / Kisa Vadeli Yabanci

Asit-Test Oran1 Kaynaklar DV_S KVYK y2
(Hazir Degerler + Menkul Kiymetler) / Kisa Vadeli

Nakit Oran Yabanci Kaynaklar HD_MK_KVYK y3
(Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar- Hazir Degerler) /

Stok Bagimlilik Orani Stoklar KVYK_HD_S v4

Mali Yap1 Oranlar:

Kaldirag Oranu Toplam Yabanci Kaynaklar / Aktif Toplam1 TYK_AT y5

Duran Varliklar/Yabanci

Kaynaklar Orani Duran Varliklar / Yabanc1 Kaynaklar DV_YK y6

Duran Varliklar/Ozkaynaklar

Orani Duran Varliklar / Ozkaynaklar DV_O y7

Ozkaynaklar/ Aktif Toplami Orani | Ozkaynaklar / Aktif Toplami O_AT y8

Finansman Orani Toplam Yabanci Kaynaklar / Ozkaynaklar TYK_O y9

BAGIMSIZ DEGISKENLER

Kullanim Hakk: Varliklar: KHV x1

Kiralama Yiikiimliikleri TKY x2

Kaynak: Bagimli ve bagimsiz degiskenler yazarlar tarafindan tiretilmis olup, finansal oranlar i¢in (Akdogan ve Tenker, 2010) ve
(http:/ /www?3,tcmb,gov,tr/ sektor/ dosyalar/ menu/ratios_tr,pdf) kaynaklarmdan yararlanilmstir.

Calismada finansal oran olarak likidite ve finansal yapi oranlari hesaplanmistir. Bu oranlarin
hesaplanmasi igin gerekli veriler, BIST'te kayithi imalat sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (KAP) yer alan finansal durum tablolarindan elde edilmistir.
Finansal oranlarin hesaplanmasinda Microsoft Excel programindan, finansal oranlar ile gerceklestirilen
panel regresyon analizinde ise R programinda bulunan plm ve Imtest paket programlarindan
yararlanilmistir. Calismada zaman serisi ve yatay kesit verileri bir arada bulundugundan panel veri
analiz yontemleri ile modeller kurulup degiskenler arasindaki iliski agiklanmaya ¢alisilmisgtir.
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Panel veri analizi, zaman serileri ve yatay kesit analizinin birlestirilmesini ve uygun modellerin test
edilmesini  saglamaktadir  (https://drburhangunay.weebly.com/panel-ver304-anal304z304.html).
Panel veri analiz yontemleri, giivenilir, gegerli ve saglam sonuglar ortaya koyduklar: icin verimli
analitik yontemlerden biri olarak kabul edilirler (Doganay ve Deger, 2020: 88).

BIST te kayith imalat sektoriinde yer alan isletmelerin finansal durum tablolarina ve finansal oranlarina
etki diizeylerini tespit etmek amaciyla, kullanim hakki varliklar: ve kiralama ytiktimliiliikleri bagimsiz
degisken olarak kullanilmistir. Calismanin ana amaci, kullamim hakk: varliklart ve kiralama
yiiktimliiliiklerinin isletmelerin finansal durum tablolarina ve finansal oranlarmna etki diizeylerini
belirlemek oldugundan, Tablo 1'de sunulmus olan finansal oranlar bagimli degisken olarak
kullanilmastr.

Arastirmanin problemi ve hipotezler

“TFRS 16 Kiralamalar standardinin BiST’te islem goren ve imalat sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerin finansal durum tablolar1 tizerindeki etkisi nedir?”” sorusu arastirmanin problemini
olusturmaktadir.

Calismada kullanilan modeller asagidaki gibidir:

Model 1: Cari Oran Modeli DV_KVYKit = a0 + alKHVit + «it,

Model 2: Asit Test Oran1 Modeli DV_S_KVYKit = a0 + alKHVit + &it,

Model 3: Nakit Oran Modeli HD_MK_KVYKit = a0 + alKHVit + «it,

Model 4: Stok Bagimlilik Oran1 Modeli KVYK_HD_Sit = a0 + alKHVit + «it,

Model 5: Kaldira¢ Oran1 Modeli TYK_ATit = a0 + alKHVit + ¢it,

Model 6: Duran Varliklar / Yabanci Kaynaklar Orani1 Modeli DV_YKit = a0 + alKHVit + «it,
Model 7: Duran Varliklar / Ozkaynaklar Orani Modeli DV_Oit = a0 + alKHVit + «it,
Model 8: Ozkaynak]ar / Aktif Toplami Oran1t Modeli O_ATit = a0 + alKHYVit + «it,
Model 9: Finansman Orani Modeli TYK_Oit = a0 + alKHVit + «it,

Model 10: Cari Oran Modeli DV_KVYKit = a0 + alTKYit + «it,

Model 11: Asit Test Oranu Modeli DV_S_KVYKit = a0 + alTKYit + «it,

Model 12: Nakit Oran Modeli HD_MK_KVYKit = a0 + alTKYit + «it,

Model 13: Stok Bagimlilik Oran1 Modeli KVYK_HD_Sit = a0 + alTKYit + «it,

Model 14: Kaldira¢ Oraru Modeli TYK_ATit = a0 + alTKYit + «it,

Model 15: Duran Varliklar / Yabanci Kaynaklar Orani Modeli DV_YKit = a0 + a1TKYit + ¢it,
Model 16: Duran Varliklar / Ozkaynaklar Oran1 Modeli DV_Oit = a0 + alTKYit + «it,
Model 17: Ozkaynaklar / Aktif Toplami Orami Modeli O_ATit = a0 + a1 TKYit + «it,
Model 18: Finansman Orani Modeli TYK_Oit = a0 + alTKYit + ¢it

Calismanin hipotezleri asagidaki gibidir:

H;Ag: Kullanim hakk: varliklarinin, finansal ovanlar tizerinde etkisi yoktur.

H1Aq: Kullanmim hakkr varliklarin, finansal oranlar tizerinde etkisi vardir.

H»Aqp: Toplam kiralama yiikiimliiliiklerinin, finansal oranlar tizerinde etkisi yoktur.

H>Aq: Toplam kiralama yiikiimliiliiklerinin, finansal oranlar iizerinde etkisi vardir.

Bulgular

Kullanim hakki varliklarinin ve toplam kiralama yiikiimliiliiklerinin finansal oranlar tizerindeki etki
diizeylerini belirlemek amaciyla; imalat sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerden kullanim hakki
varliklarma ve toplam kiralama ytiktimliiliiklerine finansal durum tablolarinda yer verilmis ve her
donem de verilerine tam olarak ulasilmis toplam 73 isletmenin verileri tizerinden analiz yapilmistir. Bu
kapsamda galismanin amaci; panel veri analiz yontemleri kullanilarak bagiml degiskenler ile bagimsiz
degiskenler arasindaki iliskiyi agiklamaktir.
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Calisma kapsaminda kullanilan veriler, s6z konusu isletmelerin 31.12.2018 tarihli kaparus ve dolayistyla
01.01.2019 tarihli acilis finansal durum tablosundan hareketle ve sonrasinda 31.12.2021 tarihine kadar
olan iicer aylik donemleri kapsayan 13 geyrek déonemden olusmaktadir. Verilerin temel istatistikleri
incelendikten sonra modeller kurulup panel veri analiz yontemleri ile bagimli ve bagimsiz degiskenler
arasindaki iliskiler aciklanmaya ¢alisilmustir.

Panel veri analizi yontemleri

Arastirmanin bu boliimiinde imalat sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin likidite ve finansal yap1
oranlar1 kullanilarak panel regresyon analizleri uygulanmustir. Panel veri analizinde N=73 sirket ve
2019-2021 yillar: aras1 T=13 ¢eyrek doneme ait panel veri seti kullanilmistir.

Arastirmada kullanim hakk: varliklar1 ve toplam kira yiikiimliltikleri bagimsiz degisken olarak
kullanilmus; ilgili likidite ve finansal yapi1 oranlari ise bagiml degisken alinarak toplam 18 farkli panel
regresyon modeli olusturulmustur.

Analiz bulgularinda ilk olarak p=11 arastirma degiskeni icin tanumlayici istatistikler verilmistir. Her
degisken icin, panel regresyon modeli Oncesi yatay kesit bagimliligi incelenmistir. Yatay kesit
bagimlilig1 incelenirken panel veri yapisinda isletme ve ¢eyrek dénem degerleri acisindan N>T kosulu
saglandig1 i¢in, Pesaran-CD testi uygulanmistir (De Hoyos ve Sarafidis, 2006). Panel veri analizi i¢in
kullanilan N=73 ve T=13 seklindeki veri yapisi, kisa zaman periyodu igerdigi icin mikro-panel olarak
tanimlanmaktadir. Mikro-panel yapisindaki veri setlerinde duraganlik testleri yamltici sonuglar icerdigi
i¢in, arastirmada duraganlik testlerine bagvurulmamustir (Baltagi, 2013: 1; Yildiz ve Demireli, 2019).

Panel veriler ile 18 farkli regresyon modeli olusturulurken; havuzlanmis en kiiciik kareler (EKK), rassal
etki ve sabit etki tiirli arasinda en uygun etki tiirii secimi yapilmustir. Etki tiirti secimi F-testi, Breusch-
Pagan LM testi ve Hausman testi ile gerceklestirilmistir (Breusch ve Pagan, 1980; Hausman, 1978;
Hausman ve Taylor, 1981).

Test istatistiklerinin anlamliliklarina gore en uygun etki tiirleri segildikten hemen sonra degisen varyans
(heteroskedastisite) ve ardistk bagimlilik (otokorelasyon) problemlerinin var olup olmadig:
incelenmistir. Panel regresyon modellerinde degisen varyans problemini kontrol etmek tizere Breusch-
Pagan (BP) testi, otokorelasyon problemini incelemek icin Breusch-Godfrey (BG) testi uygulanmistir
(Torres-Reyna, 2010).

Iki bagimsiz ve dokuz farkli bagimli degisken igin kurulan panel regresyon modellerinde yatay kesit
bagimligi, otokorelasyon veya degisen varyans problemlerinden herhangi birisinin var oldugu
durumlarda, regresyon modelindeki katsayilarin anlamlilig1 i¢in direngli Driscol-Kraay (Driscol-Kraay,
1998) kovaryans tahmincisi kullanilmistir (Hoechle, 2007).

Panel veri analizindeki ekonometrik analiz bulgulari, R programinda bulunan plm (Croissant ve Millo,
2008), Imtest (Zeileis ve Hothorn, 2002), paketleri aracilig ile elde edilmis ve test sonuclar: igin hata
paylar1 %1, %5 ve %10 seviyesinde almmustir.

Tamimlayici istatistik sonuglar1 ve analizi

Tablo 2'de 73 isletmeye ait 2019-2021 yillar1 arasmndaki kullanim hakk:i varliklari, toplam kira
yuktmltliikleri dokuz farkli finansal orana ait tanimlayici istatistikler verilmistir.

Tablo 2: Aragtirma Verilerine Ait Tanumlayuci Istatistikler

Arastirma degiskeni | Ortalama Standart sapma | Minimum | Maksimum

X1 35.475.760.000 | 67.144.160.000 65.564.500 | 466.583.800.000
X2 37.804.290.000 | 70.419.670.000 98.651.750 | 413.403.500.000
Y1 1,504 0,728 0,035 5,130

Y2 1,056 0,560 0,034 3,987

Ys 0,319 0,360 0,002 2,332

Y 10,816 77,808 -1,775 987,731

Ys 0,626 0,250 0,164 3,061

Ys 0,793 0,513 0,011 2,904

Y7 0,770 6,361 -76,808 29,490

Ys 0,374 0,250 -2,061 0,836

Yo 1,178 12,684 -173,828 41,605

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

bmij (2023) 11 (4): 1423-1447

1432



Ozcan Altunkara & Esin Nesrin Can

Istatistiklere gore kullanim hakki varliklari (x1) ortalama 35.475.760.000 TL olarak bulunmustur ve ayni
sekilde toplam kira yiiktimliiliikleri (x2) de ortalama 37.804.290.000 TL olarak tespit edilmistir. Finansal
durumu degerlendirmek icin kullanilan temel oranlardan biri olan cari oran (yi), ortalama 1,504
degeriyle hesaplanmistir. Benzer sekilde, isletmelerin nakit ve alacaklariyla sadece kisa vadeli bor¢larimi
karsilayabilme yetenegini gosteren asit test orani (y2) ortalama 1,056 olarak belirlenmistir. Nakit orani
(ys) ise ortalama 0,319 degeriyle hesaplanmistir ve bu da isletmelerin sadece nakit varliklarryla kisa
vadeli borglarini karsilama durumunu gostermektedir. Diger yandan, stok bagimlilik orani (ya)
ortalama 10,816 degeriyle hesaplanmistir, bu da isletmelerin stoklarinin satislara oranla yiiksek
oldugunu gostermektedir. Kaldirag orani (ys) ortalama 0,626 olarak bulunmustur, bu deger isletmelerin
bor¢larinin 6z sermayeye oranla makul diizeyde oldugunu gostermektedir. Aym sekilde, duran
varliklarin yabanci kaynaklara oran (ye) ortalama 0,793 olarak hesaplanmis, bu da isletmelerin uzun
vadeli borglarini karsilama kapasitesini gostermektedir. Duran varliklarin 6z kaynaga orani (y7)
ortalama 0,770 degeriyle belirlenmistir ve bu deger isletmelerin varliklarinin ne kadarmin 6z
kaynaklarla finanse edildigini gostermektedir. Ayrica, 6z kaynaklar orani (ys) ortalama 0,374 olarak
hesaplanmistir ve bu deger isletmelerin finansal yapida ne kadar 6z kaynak kullandigim
gostermektedir. Son olarak, finansman orani (yo) ortalama 1,178 olarak bulunmustur, bu deger
isletmelerin finansman ihtiyacin1 karsilama yetenegini gostermektedir. Arastirmada kullanilan
bagimsiz degiskenlerin deger aralig1 g6z oniine alinarak dogal logaritmalar: (L) alinmigtir.

Yatay kesit bagimlilig1 test sonuglar1 ve analizi

Tablo 3'te arastirmada kullanilan 11 arastirma degiskeni icin elde edilmis yatay kesit bagimlilig1 testi
sonuglar verilmistir.

Tablo 3: Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi Sonuglar1

Degisken | Test istatistigi | p

Xi 2,679 <0,01
X2 11,038 <0,01
Y1 2,164 0,030
Y2 6,447 <0,01
Ys 17,325 <0,01
Y 1,014 0,311
Ys 4,051 <0,01
Yo 10,652 <0,01
Ys 8,097 <0,01
Ys 4,051 <0,01
Yo 4,354 <0,01

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

Yatay kesit bagimlilig1 bulgularina gore kullanim hakki varliklari, toplam kira yiiktimliiliikleri, cari
oran, asit test orani, nakit oran, kaldira¢ orani, duran varliklar/yabanci kaynaklar orani, duran
varliklar/6z kaynak orani, 6z kaynaklar orani ve finansman orani degiskenlerinde istatistiksel agidan
anlamli bir yatay kesit bagimlilig1 sorunu mevcuttur. Test sonuglarina gore sadece stok bagimlilik oran
degiskeninde anlamli bir yatay kesit bagimlilig1 sorunu bulunmamaktadir.

Etki tiirii secimine yonelik test sonuglar1 ve analizi

Tablo 4’te etki tiirti segimine yonelik test sonuglar1 verilmistir.
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Tablo 4: Etki Tiirii Secimine Yonelik Test Sonuglari

Model Test Test istatistigi P Karar
Model-1 F-testi 23,365 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 313,903 <0,01 Rassal etki
Hausman testi 0,230 0,631 Rassal etki
Model -2 F-testi 23,089 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 312,661 <0,01 Rassal etki
Hausman testi 0,258 0,612 Rassal etki
Model- 3 F-testi 19,594 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 293,787 <0,01 Rassal etki
Hausman testi 1,212 0,271 Rassal etki
Model- 4 F-testi 8,797 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 183,873 <0,01 Rassal etki
Hausman testi 4,319 0,038 Sabit etki
Model-5 F-testi 8,947 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 191,970 <0,01 Rassal etki
Hausman testi 0,336 0,562 Rassal etki
Model- 6 F-testi 31,818 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 338,486 <0,01 Rassal etki
Hausman testi 2,641 0,104 Rassal etki
ModeL 7 | Frtest 0,713 0,953 ;‘(“I’(”Zlanmw
Breusch-Pagan LM testi 2,800 0,094 Rassal etki
Hausman testi 0,141 0,708 Rassal etki
Model- 8 F-testi 8,947 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 191,970 <0,01 Rassal etki
Hausman testi 0,336 0,562 Rassal etki
Model o | Ftest 0,963 0,564 ;‘(“I’(”Zlanmw
Breusch-Pagan LM testi 0,080 0,777 ;ixliuzlanm@
Hausman testi 0,481 0,488 Rassal etki
Model-10 | F-testi 23,490 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 313,745 <0,01 Rassal etki
Hausman testi 0,665 0,415 Rassal etki
Model-11 | F-testi 23,122 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 312,238 <0,01 Rassal etki
Hausman testi 0,613 0,434 Rassal etki
Model-12 | F-testi 19,615 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 294,015 <0,01 Rassal etki
Hausman testi 1,106 0,293 Rassal etki
Model-13 | F-testi 8,744 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 182,799 <0,01 Rassal etki
Hausman testi 4,380 0,036 Sabit etki
Model-14 | F-testi 8,956 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 192,456 <0,01 Rassal etki
Hausman testi 0,096 0,757 Rassal etki
Model-15 | F-testi 31,820 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 338,225 <0,01 Rassal etki
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Hausman testi 2,733 0,098 Sabit etki
Havuzlanmis
F-testi 0,713 0,953
Model-16 | " EKK
Breusch-Pagan LM testi 2,800 0,094 Rassal etki
Hausman testi 0,141 0,708 Rassal etki
Model-17 | F-testi 8,956 <0,01 Sabit etki
Breusch-Pagan LM testi 192,456 <0,01 Rassal etki
Hausman testi 0,096 0,757 Rassal etki
Havuzlanmis
F-testi 0,958 0,575
Model-18 | o EKK
Breusch-Pagan LM testi 0,086 0,769 Havuzlanmus
EKK
Hausman testi 0,278 0,598 Rassal etki

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

1. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK yerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal
etki modeli se¢ilmistir. Her ti¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, cari oranin bagimli degisken
olarak kullanildig: 1. panel regresyon modeli igin rassal etki tiiri uygun bulunmustur.

2. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK yerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal
etki modeli secilmistir. Her {i¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, asit-test oraninin bagimh
degisken olarak kullanildig1 2. panel regresyon modeli icin rassal etki tiirti uygun bulunmustur

3. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK yerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal
etki modeli tercih edilmektedir. Her {i¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, nakit oraninin
bagimli degisken olarak kullanildig: 3. panel regresyon modeli icin rassal etki tiirii tercih edilmistir.

4. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK vyerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore rassal etki yerine sabit
etki modeli tercih edilmektedir. Her ti¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, stok bagimlilik
oraninin bagimli, kullanim hakk: varliklariin bagimsiz degisken olarak kullanildig: 4. panel regresyon
modeli i¢in sabit etki tiirii tercih edilmistir.

5. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK vyerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal
etki modeli tercih edilmektedir. Her ti¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, kaldirag oraninin
bagimli, kullanim hakki varliklarinin bagimsiz degisken olarak kullanildig1 5. panel regresyon modeli
icin rassal etki tiirii tercih edilmistir.

6. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK yerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal
etki modeli tercih edilmektedir. Her {i¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, duran
varliklar/yabanci kaynaklar oraninin bagimli, kullanim hakki varliklarinin bagimsiz degisken olarak
kullanildig 6. panel regresyon modeli icin rassal etki tiirii tercih edilmistir.

7. modelde F-testine gore sabit etki yerine havuzlanmis EKK, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal
etki modeli tercih edilmektedir. Her ti¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, duran varliklar/6z
kaynaklar oraninin bagimli, kullanim hakk: varliklarinin bagimsiz degisken olarak kullanildig1 7. panel
regresyon modeli i¢in rassal etki tiirii tercih edilmistir.

8. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK yerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal
etki modeli tercih edilmektedir. Her i test sonucu bir arada degerlendirildiginde, 6z kaynaklar/aktif
toplamu oraninin bagimli, kullanim hakki varliklarinin bagimsiz degisken olarak kullanildig: 8. panel
regresyon modeli i¢in rassal etki tiirii tercih edilmistir.

9. modelde F-testine gore sabit etki yerine havuzlanmis EKK, Breusch-Pagan LM testine gore rassal etki
yerine havuzlanmis EKK ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal etki modeli
tercih edilmektedir. Her ti¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, finansman oraninin bagimli,
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kullanim hakki varliklarmin bagimsiz degisken olarak kullanildigi 9. panel regresyon modeli icin
havuzlanmis EKK etki tiirii tercih edilmistir.

10. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK yerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal
etki modeli secilmistir. Her ti¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, cari oranin bagimli, toplam
kira ytiktimliiliiklerinin bagimsiz degisken olarak kullanildig: 10. panel regresyon modeli igin rassal
etki ttirti uygun bulunmustur.

11. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK yerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal
etki modeli secilmistir. Her {i¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, asit-test oraninin bagimh
degisken olarak kullanildig1 11. panel regresyon modeli igin rassal etki tiirti uygun bulunmustur.

12. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK yerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal
etki modeli tercih edilmektedir. Her {i¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, nakit oraninin
bagimli degisken olarak kullanildig1 12. panel regresyon modeli icin rassal etki tiirii tercih edilmistir

13. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK yerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore rassal etki yerine sabit
etki modeli tercih edilmektedir. Her {ii¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, stok bagimlilik
oraninin bagimli, toplam kira ytikiimliiliiklerinin bagimsiz degisken olarak kullanildig: 13. panel
regresyon modeli i¢in sabit etki tiiri tercih edilmistir

14. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK yerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal
etki modeli tercih edilmektedir. Her ti¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, kaldirag oraninin
bagimli, toplam kira ytiktimliiltiklerinin bagimsiz degisken olarak kullanildig1 14. panel regresyon
modeli i¢in rassal etki tiirii tercih edilmistir.

15. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK yerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore rassal etki yerine sabit
etki modeli tercih edilmektedir. Her {i¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, duran
varliklar/yabanc1 kaynaklar oranminin bagimli, toplam kira ytikiimliiltiklerinin bagimsiz degisken
olarak kullanildig: 15. panel regresyon modeli icin sabit etki tiirti tercih edilmistir.

16. modelde F-testine gore sabit etki yerine havuzlanmis EKK, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal
etki modeli tercih edilmektedir. Her ti¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, duran varliklar/6z
kaynaklar oraninin bagimli, toplam kira ytiktimliiliiklerinin bagimsiz degisken olarak kullanildig: 16.
panel regresyon modeli i¢in rassal etki tiirii tercih edilmistir.

17. modelde F-testine gore havuzlanmis EKK yerine sabit etki, Breusch-Pagan LM testine gore
havuzlanmis EKK yerine rassal etki ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal
etki modeli tercih edilmektedir. Her ti¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, 6z kaynaklar/aktif
toplam1 oraninin bagimli, toplam kira ytiktimliiliiklerinin bagimsiz degisken olarak kullanildig: 17.
panel regresyon modeli i¢in rassal etki tiirii tercih edilmistir.

18. modelde F-testine gore sabit etki yerine havuzlanmis EKK, Breusch-Pagan LM testine gore rassal
etki yerine havuzlanmis EKK ve son olarak Hausman testi sonucuna gore sabit etki yerine rassal etki
modeli tercih edilmektedir. Her i¢ test sonucu bir arada degerlendirildiginde, finansman oraninin
bagimli, toplam kira yiiktimliliiklerinin bagimsiz degisken olarak kullanildig: 18. panel regresyon
modeli i¢in havuzlanmis EKK etki tiirii tercih edilmistir.

Otokorelasyon ve degisen varyans testi bulgular1 ve analizi

Tablo 5’te arastirma modellerine ait otokorelasyon ve degisen varyans test sonuglar1 gosterilmektedir.
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Tablo 5: Otokorelasyon ve Degisen Varyans Testi Bulgular:

Model Test tiirii Test istatistigi | P
Model-1 Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 28,119 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 0,449 0,503
Model- 2 Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 31,213 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 0,219 0,640
Model- 3 Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 31,114 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 0,059 0,809
Model- 4 Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 98,462 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 6,690 0,011
Model-5 Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 44,946 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 6,284 0,012
Model- 6 Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 56,583 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 1,024 0,312
Model-7 Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 18,594 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 0,029 0,864
Model- 8 Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 44,946 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 6,284 0,012
Model-9 Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 19,943 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 0,281 0,596
Model-10 | Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 56,583 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 1,024 0,312
Model-11 | Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 31,111 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 0,255 0,613
Model-12 | Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 30,518 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 0,072 0,789
Model-13 | Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 93,257 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 7,438 <0,01
Model-14 | Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 45,101 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 6,733 <0,01
Model-15 | Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 71,270 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 1,546 0,214
Model-16 | Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 18,592 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 0,057 0,812
Model-17 | Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 45,101 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 6,733 <0,01
Model-18 | Breusch-Godfrey otokorelasyon testi | 20,039 <0,01
Breusch-Pagan degisen varyans testi | 0,278 0,598

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

Cari oranin bagimli, kullanim hakki varliklarmin bagimsiz degisken olarak kullamldigi 1. panel
regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliligina gore otokorelasyon problemi mevcutken, anlamli
bir degisen varyans problemi bulunmamaktadir.

Asit-test oraninin bagimli, kullanim hakk: varliklarinin bagimsiz degisken olarak kullanildig1 2. panel
regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliligina gore bu modelde otokorelasyon problemi
mevcutken, anlamli bir degisen varyans problemi yoktur.

Nakit oranin bagimli, kullanim hakki varliklarinin bagimsiz degisken olarak kullarldigi 3. panel
regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliligina gore bu modelde otokorelasyon problemi
mevcutken, anlaml bir degisen varyans problemi bulunmamaktadir.
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Stok bagimlilik oraninin bagimli, kullanim hakki varliklarinin bagimsiz degisken degisken olarak
kullanildig1 4. panel regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliliina gére bu modelde anlamli bir
otokorelasyon ve degisen varyans problemi bulunmaktadir.

Kaldirag oraninin bagimli, kullanim hakki varliklariin bagimsiz degisken olarak kullanildig1 5. panel
regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliliga gore, bu modelde anlaml bir otokorelasyon ve
degisen varyans problemi mevcuttur.

Duran varliklar/yabanci kaynaklar oraninin bagimli degisken olarak kullanildig1 6. panel regresyon
modelinde, test istatistiginin anlamliligina gére bu modelde otokorelasyon problemi varken; degisen
varyans problemi bulunmamaktadr.

Duran varliklar/ 6z kaynaklar oraninin bagimli, kullanim hakki varhiklarimin bagimsiz degisken olarak
kullanildigr 7. panel regresyon modelinde, test istatistiinin anlamliligina goére bu modelde
otokorelasyon problemi mevcutken; degisen varyans problemi bulunmamaktadir.

Oz kaynaklar oraninin bagimli, kullanim hakk: varliklarinin bagimsiz degisken olarak kullanildig 8.
panel regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliliina gore bu modelde otokorelasyon ve degisen
varyans problemi bulunmaktadir.

Finansman oraninin bagimli, kullanim hakki varliklarinin bagimsiz degisken olarak kullanildig: 9.
panel regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliliina gore bu modelde otokorelasyon problemi
mevcutken, bir degisen varyans problemi bulunmamaktadir.

Cari oranin bagimli, toplam kira yiiktimliliiklerinin bagimsiz degisken olarak kullanildig: 10. panel
regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliigina gore bu modelde otokorelasyon problemi
mevcutken, anlaml bir degisen varyans problemi bulunmamaktadir.

Asit-test oraninin bagimli, toplam kira yuikiimliiliiklerinin bagimsiz degisken olarak kullanildig: 11.
panel regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliligina gore bu modelde otokorelasyon problemi
mevcutken, anlamli bir degisen varyans problemi yoktur.

Nakit oranin bagimli, toplam kira ytiktimliiliiklerinin bagimsiz degisken olarak kullanildig: 12. panel
regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliligina gore bu modelde otokorelasyon problemi
mevcutken, anlamli bir degisen varyans problemi bulunmamaktadir.

Stok bagimlilik oraninin bagimli, toplam kira ytikiimliiliiklerinin bagimsiz degisken degisken olarak
kullanildig1 13. panel regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliligina gore bu modelde anlamli bir
otokorelasyon ve degisen varyans problemi bulunmaktadir.

Kaldirag oraninin bagimli, toplam kira yiikiimliiltiklerinin bagimsiz degisken olarak kullanildig: 14.
panel regresyon modelinde, test istatistiklerinin anlamliligina gore, bu modelde anlamli bir
otokorelasyon ve degisen varyans problemi mevcuttur.

Duran varliklar/yabanci kaynaklar oranimin bagimli, toplam kira yiiktimliliiklerinin bagimsiz
degisken olarak kullanildig: 15. panel regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliligina gore bu
modelde otokorelasyon problemi varken; degisen varyans problemi bulunmamaktadir.

Duran varliklar/6z kaynaklar oraninin bagimli, toplam kira ytikiimliiliiklerinin bagimsiz degisken
olarak kullanildig1 16. panel regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliligina gére bu modelde
otokorelasyon problemi mevcutken; degisen varyans problemi bulunmamaktadir.

Oz kaynaklar oraninin bagimli, toplam kira yiikiimliiliiklerinin bagimsiz degisken olarak kullanildig:
17. panel regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliligina gére bu modelde otokorelasyon ve
degisen varyans problemi bulunmaktadir.

Finansman oraninin bagimli, toplam kira ytiktimliiliiklerinin bagimsiz degisken olarak kullanildig 18.
panel regresyon modelinde, test istatistiginin anlamliligina gore bu modelde otokorelasyon problemi
mevcutken, bir degisen varyans problemi bulunmamaktadir.
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Cari oran ve kullanim hakki varliklari i¢in panel regresyon analizi sonuglar:

Tablo 6: Model-1 Igin Panel Regresyon Analizi Sonuglari

Katsay1 Beta z-istatistigi P
Sabit 1,639 |9,862 <0,01
L(x1) -0,008 | -0,686 0,493
R2=0,001, Ki-kare= 0,135, p=0,493

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

1. panel regresyon modelinde; rassal etki tiirti ile yatay kesit bagimliligina direncli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 verilmistir. Panel regresyon
modelinde, kullanim hakki varliklar1 degiskeni, firmalarin cari oran degerleri tizerinde istatistiksel
olarak anlaml bir etkiye sahip degildir. P>0,05 oldugundan bu model i¢in HiA¢ hipotezi kabul
edilmistir.

Asit-test oran1 ve kullanim hakki varliklari i¢in panel regresyon analizi sonuglar:

Tablo 7: Model-2 Igin Panel Regresyon Analizi Sonuglar1

Katsay1 Beta z-istatistigi P
Sabit 0,986 3,403 <0,01
L(x1) 0,004 0,249 0,803
R?=0,019, Ki-kare=0,062, p=0,803

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

2. panel regresyon modelinde; rassal etki tiirti ile yatay kesit bagimliligina direncli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 verilmistir. Panel regresyon
modelinde kullanim hakki varliklar1 degiskeni, firmalarin asit-test orani degerleri tizerinde istatistiksel
olarak anlaml bir etkiye sahip degildir. P>0,05 oldugundan bu model i¢in HiA¢ hipotezi kabul
edilmistir

Nakit oran ve kullanim hakki varliklari i¢in panel regresyon analizi sonuglar1

Tablo 8: Model-3 igin Panel Regresyon Analizi Sonuglar1

Katsay1 | Beta z-istatistigi P
Sabit -0,100 0,190 0,598
L(x1) 0,026 0,012 0,024
R?=0,017, Ki-kare=5,062, p=0,024

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

3. panel regresyon modelinde, rassal etki tiirii ile yatay kesit bagimliligina direncli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 sunulmustur. Panel regresyon
modelinde, kullanim hakki varliklar: degiskeni, firmalarin nakit oran degerleri tizerinde istatistiksel
olarak anlamli bir etkiye sahiptir. P<0,05 oldugundan bu model icin HiA; hipotezi kabul edilmistir.
Regresyon katsayisi pozitif oldugu icin, firmalarin kullanim hakki varliklarinin diizeyi arttikca, nakit
oran degerleri de artis gosterecektir. Modelin regresyon katsayisi incelendiginde, kullanim hakki
varliklarindaki %1’lik artisin, nakit oram tizerinde yaklasik %0,026 oraninda bir artisa yol acacagt
goriilmektedir.

Stok bagimlilik orani ve kullanim hakki varliklari i¢in panel regresyon analizi sonuglari

Tablo 9: Model-4 Igin Panel Regresyon Analizi Sonuglar1

Katsay1 | Beta z-istatistigi P

L(x1) 4273 2815 <0,01

R?=0,005, F= 0,995, p<0,01

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

4. panel regresyon modelinde; sabit etki tiirti ile yatay kesit bagimliligina direncli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 verilmistir. Panel regresyon
modelinde, kullanim hakki varliklar: degiskeni, firmalarin kisa stok bagimlilik oram degerleri tizerinde
istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahiptir. P<0,05 oldugundan bu model icin H1A; hipotezi kabul
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edilmistir. Regresyon katsayis1 pozitif oldugu igin, firmalarin kullanim hakki varliklar: orani arttikga,
stok bagimlilik orami degerleri de artis gosterecektir. Modelin regresyon katsayisi incelendiginde,
kullanim hakki varliklarindaki %1°lik artisin, stok bagimlilik orani tizerinde yaklagsik %4,273 oraninda
bir artisa yol agacag: goriilmektedir.

Kaldirag orani ve kullanim hakki varliklari i¢in panel regresyon analizi sonugclar:

Tablo 10: Model-5 Icin Panel Regresyon Analizi Sonuglari

Katsay1 | Beta z-istatistigi | p
Sabit 0,759 0,283 0,007
L(x1) -0,008 | 0,016 0,595
R2=0,002, Ki-kare= 0,738, p=0,595

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

5. panel regresyon modelinde; rassal etki tiirii ile yatay kesit bagimliligina direncgli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 verilmistir. Panel regresyon
modelinde, kullanim hakk: varliklar: degiskeni, firmalarin kaldirag orani degerleri tizerinde istatistiksel
olarak anlamli bir etkiye sahip degildir. P>0,05 oldugundan bu model i¢in HiAo hipotezi kabul
edilmistir

Duran varliklar/yabanci kaynaklar orani ve kullanim haklar1 i¢in panel regresyon analizi sonuglar1

Tablo 11: Model-6 icin Panel Regresyon Analizi Sonuglart

Katsay1 | Beta | z-istatistigi P
Sabit 1,117 | 0,241 <0,01
L(x1) -0,020 | 0,015 0,166
R2=0,006, Ki-kare=1,916, p=0,166

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

6. panel regresyon modelinde; rassal etki tiirti ile yatay kesit bagimliligina direncli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 verilmistir. Panel regresyon
modelinde kullanim hakki varliklar: degiskeni, firmalarin duran varliklar/yabanci kaynaklar orani
degerleri tizerinde istatistiksel olarak anlaml bir etkiye sahip degildir. P>0,05 oldugundan bu model
icin HiAohipotezi kabul edilmistir.

Duran varliklar/6z kaynak orani ve kullanim haklar1 i¢in panel regresyon analizi sonuglar1

Tablo 12: Model-7 icin Panel Regresyon Analizi Sonuglart

Katsay1 | Beta z-istatistigi | p
Sabit 1,045 2,604 0,688
L(x1) -0,017 0,163 0,915
R2=0,001, Ki-kare=0,008, p=0,915

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

7. panel regresyon modelinde; rassal etki tiirti ile yatay kesit bagimliligina direncli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 verilmistir. Panel regresyon
modelinde kullanim hakki varliklar: degiskeni, firmalarin duran varliklar/ 6z kaynaklar orani degerleri
tizerinde istatistiksel olarak anlaml bir etkiye sahip degildir. P>0,05 oldugundan bu model icin Hi1Ao
hipotezi kabul edilmistir.

Oz kaynaklar /aktif toplami oran1 ve kullanim haklari i¢in panel regresyon analizi sonuglar

Tablo 13: Model-8 icin Panel Regresyon Analizi Sonuglar1

Katsay1 | Beta z-istatistigi P
Sabit 0,241 0,283 0,393
L(x1) 0,008 0,016 0,595
R2=0,002, Ki-kare=0,737, p=0,595

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.
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8. panel regresyon modelinde; rassal etki tiirti ile yatay kesit bagimliligina direncli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 verilmistir. Panel regresyon
modelinde kullanim hakki: varliklar: degiskeni, firmalarin 6z kaynaklar/aktif toplami orani degerleri
tizerinde istatistiksel olarak anlaml bir etkiye sahip degildir. P>0,05 oldugundan bu model icin H1Ao
hipotezi kabul edilmistir.

Finansman orani ve kullanim haklar1 i¢in panel regresyon analizi sonuglar1

Tablo 14: Model-9 Icin Panel Regresyon Analizi Sonuglari

Katsay1 | Beta z-istatistigi | p

Sabit 3,838 0,891 0,373

L(x1) 0,167 |-0,589 0,556

R?=0,001, F=1,935, p= 0,556

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir

9. panel regresyon modelinde; havuzlanmis EKK etki tiirii ile yatay kesit bagimliligina direncli Drisscol-
Kraay tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglari verilmistir. Panel
regresyon modelinde kullanim hakki varliklar1 degiskeni, firmalarin finansman orani degerleri
tizerinde istatistiksel olarak anlaml bir etkiye sahip degildir. P>0,05 oldugundan bu model icin H1Ao
hipotezi kabul edilmistir.

Cari oran ve toplam kira yiikiimliiliikleri i¢cin panel regresyon analizi sonuglar1

Tablo 15: Model-10 igin Panel Regresyon Analizi Sonuglar1

Katsay1 | Beta z-istatistigi P

Sabit 1,824 4,824 <0,01

L(x2) -0,020 | -0,866 0,198

R2=0,003, Ki-kare= 0,749, p=0,198

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

10. panel regresyon modelinde; rassal etki tiirii ile yatay kesit bagimliligina direngli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 verilmistir. Panel regresyon
modelinde toplam kira yiikiimliiliikleri degiskeni, firmalarin cari oran degerleri tizerinde istatistiksel
olarak anlamli bir etkiye sahip degildir. P>0,05 oldugundan bu model i¢in HxA, hipotezi kabul
edilmistir.

Asit-test orani ve toplam kira yiikiimliiliikleri i¢cin panel regresyon analizi sonuglar1

Tablo 16: Model-11 Igin Panel Regresyon Analizi Sonuglar

Katsay1 | Beta z-istatistigi | p

Sabit 1,097 4,390 <0,01

L(x2) -0,003 |-0,185 0,853

R2=0,001, Ki-kare=0,020, p=0,853

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

11. panel regresyon modelinde; rassal etki tiirii ile yatay kesit bagimliligina direngli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 verilmistir. Panel regresyon
modelinde toplam kira yikiimliliikleri degiskeni, firmalarin asit-test orami degerleri tizerinde
istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip degildir. P>0,05 oldugundan bu model i¢in H2A¢ hipotezi
kabul edilmistir.

Nakit oran ve toplam kira yiikiimliiliikleri i¢cin panel regresyon analizi sonuglar1

Tablo 17: Model-12 Igin Panel Regresyon Analizi Sonuglart

Katsay1 | Beta z-istatistigi | p

Sabit -0,129 | -0,662 0,508

L(x2) |0028 |3,141 <0,01

R2=0,019, Ki-kare=5,688, p=<0,01

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.
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12. panel regresyon modelinde, rassal etki tiirii ile yatay kesit bagimliligina direngli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 sunulmustur. Panel regresyon
modelinde, toplam kira ytiktimliiltikleri degiskeni, firmalarin nakit oran degerleri tizerinde istatistiksel
olarak anlamli bir etkiye sahiptir. P<0,05 oldugundan bu model i¢cin H>A1 hipotezi kabul edilmistir.
Regresyon katsayis1 pozitif oldugu i¢in, firmalarin toplam kira yiiktimliiliiklerinin diizeyi arttikca, nakit
oran degerleri de artis gosterecektir. Modelin regresyon katsayis1 incelendiginde, toplam kira
ytktimliliiklerindeki %1’lik artisin, nakit orani tizerinde yaklasik %0,028 oraninda bir artisa yol acacag1
goriilmektedir.

Stok bagimlilik orani ve toplam kira yiikiimliiliikleri icin panel regresyon analizi sonug¢lar:

Tablo 18: Model-13 igin Panel Regresyon Analizi Sonuglar1

Katsay1 | Beta | z-istatistigi |p

L(x2) 3,810 | 3,340 <0,01

R?=0,004, F= 0,803, p<0,01

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

13. panel regresyon modelinde; sabit etki tiirti ile yatay kesit bagimliligima direncli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 verilmistir. Panel regresyon
modelinde, toplam kira ytikiimliiliikleri degiskeni, firmalarin kisa stok bagimlilik orani degerleri
tizerinde istatistiksel olarak anlaml: bir etkiye sahiptir. P<0,05 oldugundan bu model i¢in H2A; hipotezi
kabul edilmistir. Regresyon katsayis1 pozitif oldugu icin, firmalarin toplam kira ytiktimltltukleri
arttikca, stok bagimlilik orami degerleri de artis gosterecektir. Modelin regresyon katsayisi
incelendiginde, toplam kira ytiktimliiliiklerindeki %1’lik artisin, stok bagimlilik oran tizerinde yaklasik
%3,810 oraninda bir artisa yol acacag gortilmektedir.

Kaldirag oran1 ve toplam kira yiikiimliiliikleri i¢in panel regresyon analizi sonugclar:

Tablo 19: Model-14 Igin Panel Regresyon Analizi Sonuglart

Katsay1 | Beta z-istatistigi | p

Sabit 0,803 2,533 0,011

L(x2) -0,011 | -0,631 0,528

R2=0,004, Ki-kare= 0,285, p=0,528

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

14. panel regresyon modelinde; rassal etki tiirii ile yatay kesit bagimliligina direngli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglari verilmistir. Panel regresyon
modelinde, toplam kira ytiktimliiliikleri degiskeni, firmalarm kaldira¢ orani degerleri tizerinde
istatistiksel olarak anlaml bir etkiye sahip degildir. P>0,05 oldugundan bu model i¢in H>A hipotezi
kabul edilmistir.

Duran varliklar/yabanci kaynaklar orani ve toplam kira yiikiimliiliikleri i¢cin panel regresyon analizi
sonuclar1

Tablo 20: Model-15 icin Panel Regresyon Analizi Sonuglart

Katsay1 | Beta | z-istatistigi | p

L(x2) -0,033 | -4,456 <0,01

R2=0,018, F= 4,038, p<0,01

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

15. panel regresyon modelinde; sabit etki tiirii ile yatay kesit bagimliligina direncli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 verilmistir. Panel regresyon
modelinde toplam kira ytiktimliiliikleri degiskeni, firmalarin duran varliklar/yabanci kaynaklar orani
degerleri tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahiptir. P<0,05 oldugundan bu model i¢cin H>A;
hipotezi kabul edilmistir. Regresyon katsayis1 negatif oldugu igin, firmalarin toplam kira
yiiktimliliikleri arttikca, duran varliklar/yabanci kaynaklar orani degerleri de azalis gosterecektir.
Modelin regresyon katsayis1 incelendiginde, toplam kira yiiktimlultuklerindeki %1’lik artisin, duran
varliklar/yabanci kaynaklar orami tizerinde yaklasik %0,033 oraninda bir azalisa yol acacagt
beklenmektedir.
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Duran varliklar/6zkaynak orani ve toplam kira yiikiimliiliikleri i¢cin panel regresyon analizi
sonuglar1

Tablo 21: Model-16 Igin Panel Regresyon Analizi Sonuglart

Katsay1 | Beta z-istatistigi | p

Sabit 1,438 0,583 0,560

L(x2) -0,042 | -0,272 0,786

R2=0,001, Ki-kare=0,046, p=0,786

Kaynak: Yazarlar tarafindan iiretilmistir.

16. panel regresyon modelinde; rassal etki tiirii ile yatay kesit bagimliligina direngli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 verilmistir. Panel regresyon
modelinde toplam kira ytikiimliiliikleri degiskeni, firmalarin duran varliklar/6zkaynaklar oram
degerleri tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip degildir. P>0,05 oldugundan bu model
icin HoAo hipotezi kabul edilmistir.

Ozkaynaklar/aktif toplam1 orami ve toplam kira yiikiimliiliikleri i¢in panel regresyon analizi
sonugclar1

Tablo 22: Model-17 Igin Panel Regresyon Analizi Sonuglart

Katsay1 | Beta z-istatistigi | p

Sabit 0,197 0,620 0,536

L(x2) 0011 | 0,631 0,528

R2=0,004, Ki-kare=1,285, p=0,528

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

17. panel regresyon modelinde; rassal etki tiirti ile yatay kesit bagimliligina direngli Drisscol-Kraay
tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar1 verilmistir. Panel regresyon
modelinde toplam kira ytikiimliiliikleri degiskeni, firmalarin 6zkaynaklar/aktif toplami orani degerleri
tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip degildir. P>0,05 oldugundan bu model icin H>Ao
hipotezi kabul edilmistir.

Finansman oran1 ve toplam kira yiikiimliiliikleri i¢cin panel regresyon analizi sonuglar1

Tablo 23: Model-18 igin Panel Regresyon Analizi Sonuglar1

Katsay1 | Beta z-istatistigi P

Sabit 4,839 1,271 0,204

L(x2) -0,229 | -0,908 0,364

R?=0,001, F=0,346, p= 0,364

Kaynak: Yazarlar tarafindan tiretilmistir.

18. panel regresyon modelinde; havuzlanmis EKK etki tiirti ile yatay kesit bagimliligia direncli
Drisscol-Kraay tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon analizi sonuglar: verilmistir. Panel
regresyon modelinde toplam kira yiiktimliiliikleri degiskeni, firmalarin finansman oram degerleri
tizerinde istatistiksel olarak anlaml bir etkiye sahip degildir. P>0,05 oldugundan bu model icin H>Ao
hipotezi kabul edilmistir.

Sonug ve Oneriler

Bu galismada, BIST te islem goren ve imalat sektoriinde faaliyet gosteren 73 igletmenin 01.01.2019 tarihli
acilis finansal durum tablosu baz almarak bu tarihten 31.12.2021 tarihine kadar KAP’ta yaymlanmus
olan 13 adet ceyrek donem finansal durum tablolarindan ve dipnotlarindan yararlanilarak; kullanim
hakk: varliklarinin ve toplam kiralama ytikiimliiliiklerinin, likidite ve finansal yap1 oranlar1 tizerinde
anlamli bir etkiye sahip olup olmadig1 ve etki diizeyleri panel veri analiz yontemleriyle analiz
edilmistir.

Calismada ilk olarak, bagimli ve bagimsiz degiskenler belirlenmistir. Buna gore, cari oran, asit-test
orani, nakit oran, stok bagimlilik orani, kaldirag orani, duran varliklar/yabanci kaynaklar orani duran
varliklar/6zkaynaklar orani, 6zkaynaklar/aktif toplami orani ve finansman orani bagimli degiskenler,
kullanim hakki varliklar: ve kiralama yiikiimliiltikleri ise bagimsiz degiskenler olarak belirlenmistir.
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Sonrasinda kullanim hakk: varliklarmin ve kiralama yiikiimliiliiklerin yukarida bahsedilen finansal
oranlar tizerindeki etkisini belirlemek amaciyla 18 farkli model olusturulmustur.

Analiz bulgularinda, arastirma degiskenleri icin tanimlayici istatistikler belirlendikten sonra her
degisken icin panel regresyon modeli oncesi yatay kesit bagimliligi incelenmistir. N=73 ve T=13
seklindeki veri yapis1i mikro panel bir veri seti oldugundan duraganlik testleri bu yapidaki veri
setlerinde yamiltici sonuclar igerdiginden duraganlik testlerine basvurulmamistir. Arastirmanin
modelleri igin, etki tiirti secimine yonelik EKK, rassal etki ve sabit etki tiirleri arasindan en uygun etki
tiirti se¢imi yapilmistir. Test istatistiklerinin anlamliliklarina gore en uygun etki tiirleri segildikten sonra
degisen varyans (heteroskedastisite) ve ardisik bagimlilik (otokorelasyon) probleminin var olup
olmadig1 incelenmistir. Son olarak, yatay kesit bagimliligi, otokorelasyon veya degisen varyans
problemlerinden herhangi birisinin var olmasi durumunda direngli Driscol-Kraay kovaryans
tahmincisi kullanilmastir.

Calismanin bulgular1 degerlendirildiginde; kullanim hakki varliklarinda ortaya gikan artisin, nakit oran
ve stok bagimlilik oran degerleri tizerinde artisa neden oldugu ve bu nedenle anlamli bir etkiye sahip
oldugu gortilmustiir. P<0,05 oldugundan bu modeller i¢in H1A; hipotezi kabul edilmistir. Kullanim
hakk: varliklarinda ortaya ¢ikan artisin, cari oran, asit - test orani, kaldira¢ orani, duran varliklar /
yabanci kaynaklar orani, duran varliklar / 6zkaynaklar orani, 6zkaynaklar / aktif toplami oran1 ve
finansman oramn iizerinde ise 6nemli bir artis veya azalisa neden olmadigindan anlaml bir etkiye sahip
olmadig goriilmiistir. P>0,05 oldugundan bu modeller i¢cin HiA¢ hipotezi kabul edilmistir

Kira yuikiimlultiklerinde ortaya ¢ikan artisin ise, nakit oran ve stok bagimlilik orami tizerinde artisa,
duran varliklar / yabanci kaynaklar oran: tizerinde azalisa neden oldugu ve bu nedenle anlaml bir
etkiye sahip oldugu gortilmustiir. P<0,05 oldugundan bu modeller i¢in H>A1 hipotezi kabul edilmistir.
Kira ytiktimluiltiklerinde ortaya ¢ikan artisin cari oran, asit - test orani, kaldirag orani, duran varliklar /
ozkaynaklar orani, 6zkaynaklar / aktif toplami oram ve finansman orar tizerinde ise 6nemli bir artis
veya azalisa neden olmadigindan anlaml bir etkiye sahip olmadig1 goriilmiistiir. P>0,05 oldugundan
bu modeller igin H>A hipotezi kabul edilmistir.

Bircok isletmeninin faaliyet ve finansal kiralamaya gereksinim duymasindan dolayi, TFRS 16
kiralamalar standardinin igletmeler tizerinde 6nemli bir etkisi olmaktadir. Standart ile getirilen yeni
diizenlemeler sonucu, isletmelerin finansal raporlamasinda énemli degisiklikler meydana gelmistir. Bu
degisimlerin isletmelerin finansal tablolarina ve finansal rasyolarina etkisinin belirlenmesinin, finansal
tablolardan istifade eden basta isletme ortak ve yoneticileri olmak tizere tim finansal tablo
kullanicilarina karar alma stireglerinde katki saglanmasi beklenmektedir.

Standart ile yiiriirliige giren en ¢nemli uygulama degisikligi, eski standartta finansal tablo
dipnotlarinda gosterilen ancak finansal tablo kalemlerinde yer verilmeyen faaliyet kiralamalarmin da
finansal kiralamalar ile finansal tablolarda yer almasidir. Sirketlerin, faaliyet kiralamasma konu olan
varlik ve yiikiimliiliiklerine finansal tablolarinda yer vermeye baslamis olmasi finansal tablolarin seffaf
ve anlasilabilir olmasini, finansal oranlarin daha anlamli hale gelmesini ve finansal tablolarin daha
gercege uygun bir sekilde sunulmasin saglamistir (Kog, 2022: 135).

TFRS 16 Kiralamalar standardi tizerine yapilan calismalara bakildiginda, bu ¢alismalarin ¢ogunun
standart yiirtirliige girmeden 6nce yapilan ve dolayisiyla isletmelerin finansal tablolarina yansimamis
verilerin aktiflestirme modeli cercevesinde ele alinarak standart oncesi ve sonrasi durumun
karsilastirilmasi suretiyle finansal tablolarda ve finansal oranlarda ortaya ¢ikan degisimin etkilerinin
incelendigi calismalar oldugu gortinmektedir. Standart yiirtirltige girdikten sonra yapilan calismalara
bakildiginda ise, bu calismalarin isletmelerin gercek finansal tablo verilerine dayanan standart 6ncesi
ve sonrast durumu karsilastirmak suretiyle finansal tablolarda ve finansal oranlarda ortaya gikan
degisimin etkilerinin incelendigi sayica az ve nispeten daha az sayida donemi kapsayan ¢alismalar
oldugu gortlmektedir.

Calismada belirlenen modeller ve elde edilen bulgular acisindan literatiirde benzer calismaya
rastlanilmamuistir. Literatiirde, standardin isletmelerin finansal tablolarina ve finansal rasyolarma olan
etkilerinin incelendigi calismalar mevcuttur. Bu arastirma ise, diger calismalardan farkli olarak
standardin, BIST’te islem goren imalat sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal durum
tablolarma etki diizeylerinin belirlenmesi amaciyla Tablo 1’de belirtilen finansal rasyolar tizerinde
etkisinin olup olmadig1 tizerine yogunlasmistir. Bu nedenle, bu galismanin literatiire katki saglayacagi
diistintilmektedir.

Bundan sonra yapilacak calismalarda, farkl: sektorler ve finansal oranlar tizerinden, zaman ilerlemesine
bagl olarak donem sayis1 arttirilarak, daha kapsamli sonuclarin elde edilecegi calismalar yapilmasi
miimkiindiir. Standardin gelir tablosu ve diger finansal tablolar tizerindeki etkileri dikkate aliarak
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calismalar yapilabilir. Ayrica standardin tilkemiz disindaki diger tilkelerdeki sektor ve isletmeler
tizerindeki etkileri yapilacak ¢calismalarla literatiire katki verilmesi saglanabilinir.
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