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Enflasyon Muhasebesi Uygulamasiin KOBi’ler
Ile SPK’ya Tabi Isletmelerin Finansal Tablolar:
Uzerindeki Etkisi

Rafet AKTAS”

Ozet: Yiiksek enflasyonun bulundugu ekonomilerde,
tarihi maliyet esasina dayali muhasebe sistemlerinden
elde edilen finansal tablolardaki bilgiler, isletmelerin
finansal durumunu ve faaliyet sonuglarini dogru ve
gergege  uygun  bir  sekilde  yansitmaktan
uzaklagmaktadir. Isletmelerin faaliyet sonuglarmin
dogru bir bicimde sunulabilmesi; fiyat degisimlerinin
isletme sonuglar1 lizerindeki olumsuz etkisinin
giderilmesi ve finansal tablolarin, fiyat hareketlerine
gore yeniden diizenlenmesi ile miimkiin olmaktadir.
Calismada; enflasyonun muhasebesi uygulamasinin,
2003-2004 yilina ait finansal tablolar1 {izerindeki
etkisi aragtirtlmis olup, c¢alismanin kapsamini
Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) Seri XI, No:20
diizenlemelerine gore diizeltme islemi gergeklestiren
borsaya kote isletmeler ile 5024 sayili kanun geregi
enflasyon diizeltmesi yapan KOBI’ler
olusturmaktadir. Bu c¢alisma ile yapilan diizeltme
islemlerinin isletmelerin 2003-2004 yili finansal
tablolart lizerindeki etkisinin incelenmesi ve bunun
sonucunda genel anlamda bir portrenin ortaya
¢ikartilmasi1 amaglanmustir.
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2004 are investigated. For the purpose, the empirical
analysis is conducted on two groups of firms. One
includes the firms that are quoted on Istanbul Stock
Exchange that are also required to adjust their reports
in accordance with the rule XI-20 of the Capital
Markets Board (CMB). The other captures the Small
and Medium Size Enterprises (SMEs) that prepare
inflation-adjusted reports as required by the law
5024. The main purpose of the study constitutes
examining the effects of inflation adjustments made
in 2003-2004 financial reports and, in this regard,
establishing a portrait in general sense.
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Statements, Inflation Accounting

Effects Of Inflation Accounting On Financial
Reports Of Small And Medium Size Enterprises
And Firms Ruled By Capital Markets Board

Abstract : In Economies of hyperinflation,
information presented in financial reports that are
based on historical cost accounting is far from
providing the true and reliable information about the
financial and operational results of firms. In order to
provide a realistic perspective on firms’ operational
outcomes, several necessary adjustments should be
applied as eliminating the negative impacts of price
changes on firms and arranging financial reports in
accordance with the price movements. In this study,
the effects of inflation accounting practice on
financial reports of firms during the period of 2003-
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GIRiS

Enflasyon donemlerinde finansal tablolardan
elde edilen finansal bilgiler giivenilir olmadig1 gibi
karsilastirilabilirlik ~ 6zelligini  de kaybeder. Bu
durumda finansal bilgi kullanicilarinin alacaklari
cesitli  kararlarda  bu  bilgileri  kullanmalari
yamlmalarma yol acar. Ulkemizde enflasyonun
olumsuz etkisini gidermek amaciyla Sermaye
Piyasas1 Kuruluna tabi isletmelerin  finansal
tablolarinin enflasyona gore diizeltme islemleri Seri
XI, No:20-25 diizenlemelerine gore, Kiigiik ve Orta
Olgekli Isletmelerin (KOBI) finansal tablolarmin
enflasyona gore diizeltme islemleri ise Maliye
Bakanligi’nin yayinladigr 5024 sayili kanunda yer
alan diizenlemelere gore gergeklestirilmistir.

Bu c¢alismada; “Enflasyonun Finansal Tablolar
Uzerindeki Etkisinin Inlenmesi” amaglanmstir. Bu
kapsamda, c¢esitli sektorlerde faaliyet gosteren,
Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) Seri:XI No:20 say1li
tebligi  hiikkiimlerine gore diizeltme islemlerini
gerceklestiren 146 adet isletme ile, 5024 sayili kanun
geregince diizeltme islemi yapan 169 adet isletmeye
ait finansal tablolar incelenmistir.

TURKIYE’DE ENFLASYON MUHASEBESI
UYGULAMASINA
ILISKIN KISA TARIHCE

Tiirkiye’de  enflasyon ~ muhasebesine iligkin
calismalar, “Yeniden Degerleme” adi altinda
baslamistir. Tkinci Diinya savasindan sonra iilkede
siddetli bir enflasyon yasanmis ve fiyatlar 1953
yilindan sonra artmaya baglamistir. 19601 yillarda
kurulan reform komisyonlarinda yayinlanan raporlar
arasinda “Yeniden Degerleme Vergi ve Reform
Komisyonu Raporu, 1963 H.U.K. Etiidleri No: 242”
Enflasyon Muhasebesi ile ilgili ilk raporlardandir
(Uman: 2002, 165).
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Ulkemizde vergi yasalarinda, yeniden degerleme
uygulamasinin yani sira bir ¢ok vergiden istisna ve
muafiyet uygulamasi veya karin vergilendirilmesinin
izleyen yillara aktarilmasii  saglayan  gesitli
diizenlemeler yapilmis ve gerek donem karmdan
ddenecek verginin, gerekse ortaklara dagitilacak kar
paylarinin isletmede tutulmasi kismen saglanmustir.
Enflasyonun etkisinin gidermede ¢ok simirli kismi
etki yapabilen bu diizenlemelere agagidaki 6rnekler
verilebilir (Akdogan, 2004,279.) ;

e  Duran varlik yenileme fonu,

e Azalan  bakiyeler = yoOntemine  gore
amortisman ayirma,

e  Gayrimenkul ve istirak hisseleri satigindan
dogan karin sermayeye eklenmesinde vergi
istisnast,

e Maliyet Artis Fonu (gayrimenkul, istirak
hissesi ve sabit kiymet satislarinda
maliyetin yeniden degerleme katsayisi ile

diizeltilmesi),

e Stoklarin diizeltilmesinde LIFO yoénteminin
uygulanmasi,

e Yatinm indiriminde yeniden degerleme
vb...

Ancak biitiin bu diizenlemeler; kismi nitelikte kalmus,
enflasyonun finansal tablolar iizerindeki olumsuz
etkilerini giderememis, finansal tablolarmn
karsilastirilabilir ve giivenilir bilgi iiretmesine imkan
saglamamis, enflasyonun donem kari iizerinde
yarattigt satin alma giici kazang ve kaybini
hesaplayamamustir.

Tirkiye’deki yiiksek enflasyon kosullart sonucunda
finansal tablolarin diizeltilmesi ile ilgili olarak ¢esitli
kurul ve kurumlar enflasyon muhasebesi tebligleri
yaymlamistir. Maliye Bakanligi da bu dogrultuda;
Vergi Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar
Vergisi Kanununda Degisiklikler yapilmas: hakkinda
kanun tasarisint meclise sevk etmis ve 17.12.2003
tarihinde tasar1 kabul edilerek 5024 sayili kanun
yirtrliige girmistir. Bdylelikle yiiksek enflasyon
donemlerinde finansal tablolarin fiyat degismelerine
gore diizeltilmesi konusu yasal mevzuatimiza
girmigtir.

Tiirkiye’de ¢esitli kurumlar (SPK, BDDK, MB)
yasalarin  kendilerine verdigi yetkiyi kullanarak
muhasebe uygulamalarini yaymnladiklart tebligle,
yonetmeliklerle yo6nlendirmistir. Her kurum kendi
yetki alanina giren kurumlar1 yonlendirmek amaci ile
tebligler ~ yaymlamis  bu  da  Tirkiye’deki
uygulamalarda karmasaya ve ¢ok baglilifa neden
olmustur. Bu karmasaya son vermek i¢in yasal olarak
Tirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (TMSK)
kurulmustur. TMSK net olarak Uluslararas1 Finansal
Raporlama  Standartlarim1  Tirkiye = Muhasebe
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(Finansal Raporlama) Standartlar1 olarak  resmi
gazetelerde cesitli tarihlerde yaymlamis ve Tiirkiye
muhasebe uygulamalarina yon verecek — Tiirkiye
Muhasebe  Standartlar1  Uluslararast  Finansal
Raporlama Standartlar1 ile tam uyumlu hale gelmistir.

Bu kapsamda, TMS 29 “Yiiksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi da
31/12/2005 tarih 26040 sayili resmi gazetede
“Yiiksek  Enflasyonlu  Ekonomilerde  Finansal
Raporlamaya iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi
(TMS 29) hakkinda teblig” olarak yaymlanmistir.

LITERATUR TARAMASI

Yurt disinda enflasyon muhasebesinin 1970 ve
1980°li yillarda ¢ok az iilkede ¢ok kisa siireli
uygulanmasi nedeniyle arastirma sayisi azdir. Bu
yillarda ampirik ¢aligmalarin bu alanda kullanilmasi
da olduk¢a sinirli  olmugtur. Yurt digindaki
calismalarda ancak, enflasyon muhasebesinin teknik
yapist ile ilgili olmustur. Bu eserlerde de ulasilan
sonug, enflasyonun en biiyiik etkisinin finansal
tablolar1 anlamsiz  hale getirdigi yoniindedir
(Karapmar ve Zaif, 2005).

Ulkemizde  enflasyon  muhasebesine  iliskin
gerceklestirilen c¢alismalar da  genellikle teorik
kapsamdadir. Enflasyon muhasebesi uygulama
sonuglarinin sunulmasina iligkin olarak, 1999 yilinda
yapilan bir arastirmada; enflasyonun isletmeler
tizerindeki olumsuz etkilerine karsi Tirk Vergi
Sisteminde yer alan diizenlemeler ve vergi yasalart
disindaki  uygulamalarin  etkinligi  belirlenmeye
cahistimistir. Istanbul Sanayi Odasi tarafindan 500
sanayi isletmesinden 54 adet isletme {lizerinden anket
yontemi ile veriler elde edilmistir (Haciriistemoglu
vd. 1999: 13). Arastirma sonuglarina gore, incelenen
isletmeler vergi yasalar1 disinda yer alan enflasyon
muhasebesi uygulamalari konusunda yeterli bilgi
sahibi olmadiklari, bilgi sahibi olanlarin ise yeterli
seviyede uygulamadiklari belirlenmistir
(Hacirlistemoglu vd. 1999: 107).

2005 yilinda enflasyon muhasebesi uygulamasina
iligskin yapilan bir bagka ¢aligmada, bankalar, finansal
kuruluslar, yatirim kuruluglar ve holdinglerin disinda
IMKB’de islem goren 73 firmada sektdr ayirimia
gidilmeden, oran analizi yontemi kullanilarak yapilan
finansal tablolar analizi sonuglarmma, enflasyonun
etkisini  aragtirllmigtir.  Arastirma  sonucunda
(Karapinar ve Zaif, 2005, );

e Likidite oranlar1 iizerinde enflasyon
muhasebesi uygulamasimin bir etkisinin
bulunmadigi,

e Varlik ve kaynaklarin farkli diizeltme
katsayilart ile diizeltilmesi sonucunda



finansal yapi oranlar1 {izerinde enflasyon
etkisinin bulundugu,

e Karliik (zararlilik) oranlarinda tarihi
degerlere gore ciddi olmayan azalis

gosterdigi,

e  Faaliyet durumu analizlerinde ciddi bir
degisim gbzlenmedigi sonuglarina
ulagilmusgtir.

ENFLASYONUN FINANSAL TABLOLAR
UZERINDEKI ETKIiSIiNiN INCELENMESI

Yukarida belirtilen c¢aligmalara ilave olarak,
enflasyon diizeltme iglemlerinin hem Maliye
Bakanligi’'nin 5024 sayili kanunu gergevesinde
gerceklestiren KOBI’lerin ve hem de Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi’nda (IMKB) islem géren
ve SPK Seri:XI No:20 tebligi ¢ercevesinde diizeltme
islemlerini gerceklestiren isletmelerin ele alindigi
genis kapsamli bir ¢alisma amaglanmugtir.

KOBI’ler agisindan 2003 ve 2004 yillarina iliskin
enflasyon diizeltmesi Oncesi ve sonrasi finansal
tablolara iligkin veriler anket yontemi ile elde
edilmistir. IMKB’de islem goren isletmeler ile ilgili
olarak ise; 2003 yilindan 6nce borsaya kote olan
isletmelerin 2003 yilina ait Seri XI, No:l
diizenlemelerine gore tarihi maliyetli ve yine 2003
yilina ait Seri XI, No:20 diizenlemelerine enflasyona
gore diizeltilmis finansal tablolar1 mevcuttur. Bu
durumda, her iki diizenlemeye gore olusturulmus
2003 yili finansal tablolarina iliskin olarak enflasyon
diizeltmesi Oncesi ve enflasyon diizeltmesi sonrasi
2003 yilt finansal tablolarinin birbirinden nasil
farklilastigin1 gorebilmeye olanak saglamaktadir.

KOBI’lerin Finansal Tablolar1 Uzerindeki Etkisi

KOBI’lerin  finansal  tablolarmm  enflasyon
diizeltmesinden etkilenme durumunu belirlemek igin
anket yolu ile 169 adet sirketten veriler elde
edilmigtir. Caligmada kullanilan anket sorulari; a)
isletmelere iliskin genel bilgiler, b) bilango
kalemlerine iliskin veriler, c¢) gelir tablosu
kalemlerine iligkin veriler seklinde {i¢ ana kisimdan
olusmaktadir.

Bilimsel ¢alismalarda anket yolu ile veri toplama
konusunda diinyada da varolan geri donii§ oraninin
diistikligii, tilkemizde daha biiyilk sorun teskil
etmektedir ve bu durum direkt olarak bu ¢alismada da
gbzlemlenmisgtir. Calismada  anketlerin  geri
gonderilmesi konusundaki zorlugun asilmasi amaci
ile anketler posta yolu ile toplanmakla birlikte,
internet ortamu {izerinden 3 sitede yayinlanarak online
olarak doldurulmasi ve es zamanli olarak sonuglarin
almmas1 imkan1 olusturulmustur. Toplam 18 sehirden
169 adet elde edilen anketler Microsoft Access
tabaninda yapilan bir program ile sorgulamaya tabi
tutulmus ve analiz edilmistir.

Genel Bilgiler

Yapilan anket ile bu baslik altinda isletmelerin
faaliyette bulunduklar sektor, stoklarm
diizeltilmesinde kullanilan yontem hakkinda bilgiler
alinmistir.  Ayrica finansal tablolarin  enflasyon
diizeltmesinde, paket program kullanilma diizeyi ve
uygulamanin vergi matrahi iizerindeki etkisine iligskin
tespitler yapilmistir. Anketlerin IMKB’deki sektor
isimlerine gore dagilimmna bakildiginda asagidaki
tablo karsimiza ¢ikmaktadir.

Sektor incelenen isletme Sayisi
S1- Dokuma Giyim Egyasi ve Deri 18
S2- Tas ve Topraga Dayali Sanayi -
S3- Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapimi 10
S4- Kimya, Petrol, Kauguk ve Plastik Uriinler 10
S5- Gida Icki ve Tiitiin 23
S6- Metal Ana Sanayi -
S7- Kagit ve Kagit Uriinleri, Basim ve Yaym 2
S8- Perakende Ticaret 10
S9- Lokanta ve Oteller 15
S10- Ulagtirma 6
S11- Diger Imalat Sanayi -
S12- Orman Uriinleri ve Mobilya 4
S13- Bilisim -
S14- Madencilik -
S15- Insaat ve Bayindirhk 17
S16- Toptan Ticaret -
S17- Savunma -
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S18- Elektrik Gaz Su 9
S19- T1bbi ve Diger Saglik Hizmetleri -
S20- Holdingler -
S21- Egitim 2
S22- Diger 43
TOPLAM 169

Tablo 1: KOBI’lere Iliskin Anketlerin Sektérel Dagilimi

Toplam 13 sektdrden elde edilen anketlere
bakildiginda ilk siray1 %13,6’lik oranla gida igecek
sektoriiniin, son siray1 ise %1,2’lik oranla egitim
sektoriiniin aldig1 goriilmektedir. Ankette, gruplar

olusturan 11 sektdr disinda yer alan sektorler diger
basligi altinda gruplandirilmis  olup, bu grup
%25,4’liikk paya sahiptir.

Sekil 1: Sektorler Bazinda Anket Dagilimi

Anket sonuglarina goére stoklarin diizeltilmesinde
kullanilan yontem %69’luk oranla Basit Ortalama
Yontemi olarak tespit edilmistir. Basit ortalama
yonteminin uygulama kolayligi nedeni ile temel
yontem olarak benimsendigi goriilmektedir. Bu

yontemi %5’lik oranla Alisa Gore Diizeltme ve
%4’likk oranla Hareketli Ortalama Yontemi takip
etmistir. Bu soruya 34 Adet isletme, % 20’lik oranla
cevap vermemistir.

Sekil 2: Stok Diizeltme Yo6ntemleri
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Enflasyon diizeltme igleminin vergi matrahina olan
etkisini 6lgmek amaciyla ankette yoneltilen soruya,
ankete katilan isletmelerin %42 oranindaki kismi
cevap vermis, %58 oranindaki isletme ise bu soruya
cevap vermemistir. Toplamda bu soruya cevap veren
isletmelerin (111 adet) 60 adedi (%54’1) bu
uygulamanin vergi matrahi1  artirdigim  ifade
etmistir. 51 adet isletme ise (%46) vergi matrahinda
azalma meydana geldigini ifade etmistir. Genel
anlamda bu uygulamanin vergi matrahina iliskin
olarak dogrudan artis yada azalisa neden oldugunu

sOylemek miimkiin degildir. Ancak c¢alismamiza
iliskin  olarak ankete katilan isletmelerden,
uygulamanin vergi matrahini artirdigini belirtenlerin
sayisinin fazla oldugu gozlenmektedir.

Finansal tablolarin enflasyona gore diizeltilmesinde
bilgisayar paket programi kullanilmasmna iliskin
olarak; ankete katilan igletmelerin %18’i bu soruyu
bos birakmis olup, %35’i herhangi bir paket program
kullanmadigini, %47’si  ise  paket program
kullandiklarmi belirtmislerdir.

PAKET PROGRAM KULLANMA DURUMU

Kullananlar
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ullanmayanlar
35%

Sekil 3 : Paket Program Kullanma Durumu

Kullanilan paket programlar arasinda ilk siralarda;
EDP 1-2 (%11,8), ETA (%7,6), TURMOB Programi

(%7,1) ISMMO Programi (%7,1), ASMMO Programi
(%5,9) yer almaktadir.
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Sekil 4 : Kullanilan Paket Programlar

Enflasyonun Bilango Kalemleri Uzerindeki Etkisi

5024 sayili kanunda yer alan istisna geregince; bazi
isletmeler 2003 yilinda enflasyon diizeltmesi islemi
yapmamig, sadece 2004 tarihinde diizeltme islemi
yapmiglardir. Bazi igletmeler ise bu istisnadan
yararlanmayarak 2003 tarihinde diizeltme islemlerini
gergeklestirmiglerdir.  Calismamizda ele alinan
isletmelerin % 24,85’ini olusturan 42 adedi 2003
yilinda enflasyon diizeltmesi islemi yapmamustir.

Ilk olarak enflasyon diizeltme isleminin yapildig:
2003 yilinda enflasyon diizeltme islemini
gergeklestiren ve 2003 yilinda diizeltme islemi
yapmayarak diizeltme islemlerini 2004 yilinda
gerceklestiren igletmelerin, “dlzeltme ©ncesine”
gore, “dlzeltme sonrasi” bilangolarindaki ana
gruplarindaki ve alt gruplarindaki gozlenen %
degisimler asagidaki gibi ger¢eklesmistir.

243



Doénen Varhiklar (% Degisim)

Sektor 2003 Yili 2004 Yili

Aktif Top. | Don.Var.Top. | Stoklar | Aktif Top. Don.Var. Top. | Stoklar
Genel 24,86 1,45 5,09 13,37 4,54 5,44
sl 16,48 0,59 1,13 12,66 0,81 2,01
s3 31,30 0,87 5,71 10,93 -1,15 0,27
s4 5,80 5,33 1,25 40,20 94,23 | 66,47
s5 -2,60 4,25 3,04 28,89 39,81 29,15
s7 16,33 1,32 1,46 15,48 3,03 3,21
s8 3,32 0,95 1,43 35,52 40,53 | 41,60
s9 27,87 1,48 1,76 19,23 -0,21 -1,11
s10 0,56 0,31 0,62 0,91 1,19 2,76
s12 2,32 1,12 2,93 -1,80 -0,87 6,68
sl5 11,54 12,02 6,40 15,69 9,61 16,24
s18 7,87 0,58 1,52 1,98 0,92 3,55
s21 4,50 1,20 1,43 -1,54 1,24 2,03
s22 7,17 1,47 2,48 7,37 6,42 7,25

Tablo 2: 2003-2004 Yillarina iliskin Dénen Varliklar Grubu % Degisimi

2003 ve 2004 yillarina genel olarak bakildiginda
aktif, donen varliklar ve stoklar toplaminda pozitif
yonde bir artis meydana gelmistir. 2003 yilinda
diizeltme yapan isletmelerin aktifleri diizeltme
oncesine gore yaklasik %25 oraninda artis
gostermistir. Bu artis orani 2004 yilinda diizeltme
yapan isletmelerde %13 oraninda gergeklesmistir.
Buna iligskin olarak doénen varliklar 2003 yilinda
diizeltme yapan isletmelerde %1,45, 2004 yilinda
diizeltme yapan isletmelerde %5 oraninda artmistir.
Enflasyon diizeltmelerinden en cok etkilenen stoklar
grubunda da 2003 ve 2004 yilinda diizeltme yapan
isletmelerde yaklasik %35 oraninda bir degisim
gozlenmistir.

2003 yilinda yapilan diizeltme isleminde Sektor 1
olarak tabloda yer alan Dokuma ve Giyim Esyasi ve
Deri sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler aktiflerin
artis oraninda %31 orani ile ilk sirada yer almislardir.
2004 yilinda ise aktif artis oraninda ilk siray1r %40
orani ile kimya petrol ve kauguk iriinler sektori (s4)
almistir. Her iki yil i¢in aktif toplamlarindaki
degisime bakildiginda pozitif yonde bir biiyiime
gozlenmekle birlikte bazi sektorlerde aktiflerde
azalma yasanmistir. Omnegin; gida icki ve tiitiin
sektorii (s5) 2003 yili diizeltmesi ile aktiflerinde
yaklastk %3 oraninda bir azalma s6z konusu
olmustur. 2004 yili diizeltmesi yapan isletmelerde ise
Metal Egya sektoriinde (s3) %1 oraninda bir azalma
yasanmistir.

Donen varliklar toplami agisindan; 2003 yilinda
diizeltme yapanlarda %12 oramn ile insaat sektoriiniin
(s15), 2004 yilinda diizeltme yapanlarda kimya petrol
sektoriiniin  (s4) ilk swayr aldign goriilmektedir.
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Tablodan da anlasilacag: iizere donen varlik grubu
acisindan da her 2 yila iliskin olarak genelde pozitif
yonde bir artis vardir. Enflasyon diizeltme
islemlerinden en fazla etkilenen gruplardan birisi olan
stoklar grubuna bakildiginda; 2003 yili igin insaat
sektorii (s15) %6, 2004 yili i¢in Kimya Petrol
Sektorii (s4) %66 oranindaki artig ile ilk siray1
almistir.

Diizeltme islemlerinden en fazla etkilenen grup
olarak kargimiza ¢ikan duran varliklara iliskin
gergeklesen degisim asagidaki tabloda sunulmaktadir.



Caligmaya konu olan tiim

Tablo 3 : 2003-2004 Yillarma iliskin Duran Varliklar Grubu % Degisimi

Duran Varhklar (% Degisim)
Sektor 2003 Y1l 2004 Y1l

MDV MODV MDV MODV

Toplami Toplami1 Toplami1 Toplami
Genel 30,34 49,44 28,05 21,05
sl 14,55 108,12 22,97 3,02
s3 35,62 55,24 25,46 15,34
s4 46,63 18,34 10,79 28,47
s5 -13,75 8,37 81,19 157,25
s7 384,88 0,00 384,88 0,00
s8 12,63 0,00 22,30 -0,17
s9 39,38 16,53 22,98 15,67
sl0 48,18 0,00 50,75 0,00
s12 1,42 0,00 -25,55 0,00
sl5 9,20 64,06 -2,99 2.398,67
sl8 39,12 0,83 7,87 3,44
s21 195,63 0,00 -16,86 -24,11
s22 48,93 86,17 16,30 23,11

isletmeler agisindan

diizeltmelerinin yapildig1 gézlenmistir. Bu durumda

bakildiginda; maddi duran varliklarda 2003 yilinda
diizeltme yapan isletmelerde %30, 2004 yilinda
diizeltme yapan isletmelerde %28, maddi olmayan
duran varliklarda sirastyla %49 ve %21 oraninda
artiglar yasanmistir. 2003 yili i¢in en biyiik artig
yaklastk %385 orani ile kagit ve kagit iriinleri
sektoriinde (s7) yasanmigtir. Maddi olamayan duran
varlik artigi agisindan ise ilk siray1r 2004 yilinda
diizeltme islemi yapan insaat sektorii (s15)
olusturmustur.

Tabloya bakildiginda baz1 sektorlerde negatif
degisimlerin bulundugu goriilmektedir. Arastirma
esnasinda bazi isletmelerde, duran varliklarin
diizeltme islemleri sonucunda diizeltilen duran varlik

enflasyon diizeltmesi sonucunda duran varliklarin net
degerlerinin negatif ¢tkmasina neden olmustur. Hatali
bir sekilde gerceklestirilen bu diizeltme iglemleri de
tablodaki negatif sonuglara yol agmustir.

Genel olarak ankete katilan sektor gruplarinda;
parasal olmayan kalem niteligindeki pasif kalemlerin

enflasyon  diizeltme islemine tabi  tutulmasi
hususunda  hassas davranilmaya  calisildig
gozlenmistir.

Enflasyon diizeltmesi Oncesi ve diizeltme sonrasi
bilango gruplarmin pasif grubuna iligkin yiizdesel
degisimine bakildiginda sektorler bazinda
gerceklesen durum asagidaki gibi olugmaktadir.

tutarindan  daha  biiyik tutarda amortisman
Tablo 4 : 2003-2004 Yillarma iliskin Pasif Grubu % Degisimi
Pasif (% Degisim)

Sektor 2003 Yih 2004 Yih
KVYK | UVYK | OZKAYNAK | KVYK | UVYK | OZKAYNAK
Genel -0,40 9,46 62,89 3,82 27,93 27,68
sl 0,21 0,00 28,16 0,72 0,00 26,78
s3 1,38 10,70 73,93 -1,52 32,35 22,75
s4 6,21 62,28 19,55 17,53 52,63 74,00
s5 433 0,00 14,12 2796 0,00 172,34
s7 0,00 4,13 23,86 0,00 3,58 26,39
s8 5,74 0,00 8,24 11,78 0,00 31,99
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s9 0,00 7,68 35,60 2,36 931 28,42
s10 0,00 0,00 33,32 0,18 0,00 316,71
s12 -0,79 0,00 431 1,30 0,00 0,64
s15 9,89 0,00 22,79 16,55 0,00 27,31
s18 0,00 0,00 20,02 0,51 0,00 9,48
s21 0,00 0,00 85,06 0,00 0,00 9,72
s22 0,05 0,00 13,84 7,96 0,16 9,38

Kisa vadeli yabanci kaynaklar toplami agisindan;
2003 yilinda diizeltme yapanlarda yaklasik %10 orani
ile ingaat sektorii (s15), 2004 yilinda diizeltme
yapanlarda %28 ile gida icki ve tiitlin sektorii (s5) ilk
sirayr almisti. Uzun vadeli yabancit kaynaklar
acisindan ise kimya petrol sektorii (s4) %62 ve %53
ile ilk swrada yer almaktadir. Bu degisimlerin
nedeninin parasal olmayan nitelikteki kalemlerden
ortaya ¢iktig1 gozlenmektedir.

Ozkaynak gurubu acisindan bakildiginda ise; ankete
katilan tim isletmeler agisindan 2003 yilinda
diizeltme iglemi gerceklestirenlerin 6z kaynaklarinda
%63, 2004 yilinda diizeltme islemi
gergeklestirenlerin 6z kaynaklarinda %28 oraninda
bir artis  goOzlenmistir.  Sektorler  agisindan
incelendiginde ise 2003 yilinda diizeltme yapanlarda
gida icki ve tiitin sektorii (s5) %14, 2004 yilinda
diizeltme yapanlarda egitim sektorii (s21) yaklasik
%38 oraninda diizeltme Oncesine gore
Ozkaynaklarinda azalma meydana gelmistir. Buna
karsin diger tim sektorlerde 6zkaynak
diizeltmelerinde artis goézlenmistir. 2003 yilinda
diizeltme islemi gergeklestirenler igerisinde egitim
sektoril (s21) %85 orani ile ilk sirada yer almig, bunu
%73 orani ile metal esya sektorii (s3) takip etmistir.
2004 yilinda diizeltme yapanlarda ise %316 orani ile
ulastirma sektorii (s10) ilk sirada yer almig, bunu
%172 oram ile gida icki ve tiitiin sektorii (s5)
izlemistir.

Caligsmaya konu olan 169 adet isletme genel olarak ve
de ait olduklart sektorler agisindan incelendiginde,
enflasyon diizeltmesine iliskin 6zellikli hesaplara ait
tutarlar ise su sekilde belirlenmistir.

2003 yilinda dizeltme islemi gergeklestiren
isletmeler toplamda 10.578.573 YTL ge¢mis yillar
zararlart hesabi rakamina ulagsmiglardir. 2004 yilinda
diizeltme iglemi gergeklestiren igletmeler ise
89.296.574 YTL tutarinda geg¢mis yil kar1 rakamina
ulagsmuslardir. Sektorler agisindan incelendiginde
2003 yilinda diizeltme yapan gida icki ve tiitiin
sektorii (s5) 17.719.588 YTL’lik tutar ile gegmis yil
zararlarinda ilk sirayr almistir. Aymi yil diizeltme
islemi yapan metal egya sektorii (s3) ise bilangosunda
6.769.087 YTL gegmis yil kar1 rakamina ulagmigtir.
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2004 yilinda diizeltme yapan isletmeler agisindan da
bu durum 29.414.859 YTL ge¢mis yil zarari ve
117.282.107 YTL ge¢mis yil kar1 rakamlart ile gida
icki ve tiitlin sektorii (s5) ile metal esya sektori (s3)
acisindan degismemistir.

Ankete katilan isletmeler bazinda bir inceleme
yapildiginda 6zsermaye enflasyon diizeltme farklari
163 isletmede pozitif, 6 isletmede ise negatif olarak
gergeklesmistir. 2003 yilinda  diizeltme yapan
isletmelerde, toplamda 303.201.717 YTL, 2004
yilinda diizeltme yapan isletmelerde 257.905.835
YTL rakamlarina ulagtigt gozlenmistir. Her iki yil
acisindan da yine metal esya sektoril (s3) ilk sirada
yer almaktadir.

Net parasal pozisyon kari zararma bakildiginda ise
ankete katilan igletmelerin tamami incelendiginde;
2003 yilinda diizeltme yapan isletmelerde toplamda
3.587.592 YTL, 2004 yilinda diizeltme yapan
isletmelerde ise toplamda 510.399 YTL tutarinda bir
zarara ugranildigi goriilmektedir.

Sermaye  diizeltme farkinin  6zkaynaklar ile
iliskilendirilmesi durumunda su sekilde bir tablo
karsimiza ¢ikmaktadir. 2003 yilinda diizeltme yapan
isletmelere bakildiginda; sermaye diizeltme farkinin
Ozkaynaklara orani agisindan sadece ingaat (s15)
(%39,04) ve kimya, petrol, plastik sektoriiniin (s4)
(%46,28) % 50°nin altinda bir oranda seyrettigi
goriilmektedir. Diger tiim sektdrler %50 nin {izerinde
bir artig gergeklestirmislerdir. En fazla artiglar ise;
ticaret (s8) (%126), ulagtirma (s10) (%90,30), egitim
(s21) (%84,29) ve gida igki sektoriinde (s5) (%80,74)
gerceklesmistir.

2004 yilinda ise ilk yil (2003 yili) yapilan diizeltme
islemleri nedeni ile daha az oranda artiglar
gergeklesmistir. Alt1 sektdrde %50’ nin {izerinde artig
gbzlenmig diger sektorlerde %50°nin iizerinde artig
seyri devam etmistir. En fazla artislar; ticaret (s8)
(%122,36), orman sektorii (s12) (%94,22) ve
ulastirma sektoriinde (s10) (%73,83) gergeklesmistir.
En az artig ise %15,88 oram ile kimya petrol
sektoriine (s4) aittir. Sektdrler bazinda sermaye
diizeltme farkinin 6zkaynaklar oram1 asagidaki
tabloda yer almaktadir.



Tablo 5: 2003-2004 Yillarina {liskin Sermaye Diizeltme Farkinin Ozkaynaklara Oram

Sermaye Diizeltme Farkimin Ozkaynaklara Oram
Sektorler 2003 Diizeltme Sonras1 % | 2004 Diizeltme Sonras1 %
sl 70,39 62,31
s3 53,82 37,22
s4 46,28 15,88
s5 80,74 64,21
s8 126,03 122,36
s9 53,19 36,97
s10 90,30 73,83
s12 75,14 94,22
sl5 39,04 27,68
s18 70,45 28,93
s21 84,29 68,70
s22 119,94 29,91

Finansal tablolarda enflasyon diizeltmesi neticesinde
ortaya ¢ikan farklarin yer aldigr G.Y1l Kar/Zararinin,
aktif toplamina oranlanmasi neticesinde ortaya ¢ikan
hususlar ise su sekilde olugmustur.

2003 yilinda kiimiilatif olarak olarak diger sektor
grubu da dahil olmak iizere 5 sektdrde gegmis yil
zarart meydana gelmis, 7 sektorde ise gegmis yil kéri
meydana gelmistir. Ge¢cmis y1l zararinin aktif toplami
icerisindeki yogunlugu agisindan ticaret sektorii (s8)
%40,35’lik oranla ilk sirada yer almakta iken,
elektrik sektorii (s18) %5,54’liikk oranla son sirada yer

almistir. Gegmis yil kariin aktif toplamina oraninda
ise; en yiiksek oran %38,32 ile lokanta otel sektdriine
(s10), en diisiik oran ise %0,14 ile dokuma giyim
esyast ve deri sektdriine (s1) aittir.

2004 yilinda ise; 8 sektorde geemis yil kari, 4
sektorde gegmis yil zarari olugmustur. Gegmis yil
zararmin aktif toplamma oraninda ilk sirayr orman
sektori (s12) (%42,71), geemis yil karmnmn aktif
toplamia oraninda ise lokanta ve otel sektorii (s9)
(%21,84) almigtir. Bu orana iliskin sektor bazindaki
ayrmtili durum agagidaki tabloda verildigi gibidir.

Tablo 6 : 2003-2004 Yillarma iliskin Gegmis Y1l Kér/Zararmin Aktif Toplamina Orani

G Y1l Kér Zararimin Aktif Toplamina Oram
Sektor 2003 Diizeltme Sonrasi1 % | 2004 Diizeltme Sonras1 %
sl 0,14 4,60
s3 0,73 12,10
s4 14,34 0,48
s5 -12,39 -16,35
s8 -40,35 -29,98
s9 38,33 21,84
s10 10,89 9,74
s12 -18,80 -42.71
s15 2,83 -0,52
s18 -5,54 0,61
s21 0,71 0,89
s22 -23,38 0,76

Net parasal pozisyon kar zararinin sektorler bazinda aktifin i¢indeki yogunluklarma bakildiginda da agagidaki tablo

ile kargilagilmaktadir.

247



Tablo 7 : 2003-2004 Yillarma iliskin Net Parasal Pozisyonun Aktif Toplamima Oram

Net Parasal Pozisyonun Aktif Toplamina Orani
Sektor 2003 Diizeltme * Sonras1 % | 2004 Diizeltme Sonrast %
sl 0,01 0,81
s3 -0,39 -0,10
s4 0,74 0,43
s5 0,01 0,11
s8 -0,30 -0,03
s9 0,00 2,65
s10 0,00 -2,62
sl2 0,00 -0,87
sl5 0,00 0,57
s18 0,00 -2,46
s21 0,00 0,00
s22 0,29 0,21

*2003 yilinda gelir tablosunu enflasyon diizeltmesi yapan igletmelere iliskin sonuglardir.

2004 yilina iligkin kiimiilatif olarak, net parasal
pozisyon zarart ulastirma sektoriinde (s10) aktifin
ortalama olarak 2,6 katinda gergeklesmistir. Net
parasal pozisyon kar ise lokanta otel sektdriinde (s9)
hemen hemen ayni oranda artis gostermistir. Genelde
net parasal pozisyon kari olugmakla birlikte 5
sektorde net parasal pozisyon zarart meydana
gelmistir.

Net parasal pozisyonunun faaliyet karma oranina
bakildiginda ise su sekilde bir durum ortaya

cikmaktadir. 2004 yilinda kiimiilatif olarak net
parasal pozisyon zararmin elektrik sektoriinde (s18)
%163,08 oraninda faaliyet kéarindan daha fazla
gerceklesmistir. Bunu %18,97 oranmi ile ulagtirma
sektorii (s10) izlemistir. Net parasal pozisyon karmin
faaliyet karina orani agisindan ilk siray1r %51,78 ile
lokanta ve otel sektorii (s10) almistir. Bunu ingaat
sektorii (s15) %21,03 ile takip etmistir. Net parasal
pozisyon kar zararmin sektérler bazinda detayli bir
sekilde faaliyet kérina oranlar asagidaki tablodaki
gibi olugmaktadir.

Tablo 8 : 2003-2004 Yillarma iliskin Net Parasal Pozisyon Faaliyet Karma Orani

Net Parasal Pozisyonun Faaliyet Karina Oram
Sektor 2003 Diizeltme * Sonras1 % 2004 Diizeltme Sonras1 %

sl 0,28 19,19
s3 15,90 -3,39
s4 19,58 11,87
s5 0,29 -32,76
s8 -6,18 -0,61
s9 0,00 51,78
s10 0,00 -18,97
s12 0,00 -14,24
s15 0,00 21,03
s18 0,00 -163,08
s21 0,00 0,00
s22 2,85 18,92

* 2003 yilinda gelir tablosunu enflasyon diizeltmesi yapan isletmelere iligkin sonuglardir.
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Enflasyonun Gelir Tablosu Kalemleri Uzerindeki
Etkisi

Bilango esasina gore defter tutan gelir ve kurumlar
vergisi miikelleflerine 5024 sayili kanun ve buna
iliskin  tebliglerde gelir tablolarin1  enflasyon
diizeltmesine tabi tutma konusunda bir zorunluluk
getirmemistir. Buna ragmen ankete katillan

isletmelerden gelir tablosunu enflasyon diizeltmesine
tabi tutanlarm, diizeltme sonrasi 2003 ve 2004 yili
gelir tablosu kar gruplarindaki gozlenen % degisimler
asagidaki sekilde gerceklesmistir.

Tablo 9 : 2003-2004 Yillarma iliskin Gelir Tablosu Kalemlerindeki % Degisim

Gelir Tablosu (% Degisim)

Sektor 2003 Yili 2004 Yih

Briit. Faal. Don. D.N. Briit Faal. Don. D.N.

Kar Kari Kari Kari Kar Kari Kari Kari
Genel -22,54 | -282,77| -180,22| -56,19 -9,02| -21,32 -3,65 -7,24
sl 0,00 0,37 -3,01 -3,98 6,87 20,32 -29,92 -36,72
s3 -34,04 | -792,29 | -144,76 | -41,58| -12,67| -23,15 -11,66 -17,60
s4 -15,42 34,24 35,67 5,80 11,57 | 46,51 19,54 8,63
s5 0,27 1,48 0,08 0,08 0,00 6,44 43,88 42,90
s7 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -4,67 -4,53
s8 0,00 0,00 0,00 0,00 0,08 0,06 3,57 2,61
s9 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,01 -8,23 49,83 35,60
s10 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,34 -4,15 -5,85 -7,47
s12 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -38,66 -38,66
s15 0,00 0,00 0,00 | -59,48 -1,31 -7,23 2,51 -0,22
s18 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 | -116,26| -124,89
s21 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
s22 0,00 0,00 14,43 -0,31 1,75 -4,79 -5,97 -4,18

Genel olarak bakildiginda 2003 ve 2004 yilinda
diizeltme yapanlarda negatif yonde bir degisim
gozlenmistir. Ozellikle 2004 yili gelir tablosu
diizeltmelerine bakildiginda sadece faaliyet kar zarari
grubunda %21 oraninda yiliksek bir degisim
gozlenmistir. Genel olarak donem net karinda %7
oraninda bir azalma s6z konusu olmustur. 2004
yilanda diizeltme yapan isletmelere sektorler
acisindan bakildiginda doénem kari1 agisindan en
yiiksek azalis yaklagik %13 azalis ile metal esya,
makine ve gere¢ yapimi sektoriinde (s3), en yiiksek
artis yaklasik %12 orani ile kimya, petrol kauguk ve
plastik sektdriinde (s4) yasanmustir. Faaliyet karinda
da en yiiksek oran %47 ile bu sektore aittir. Donem
kar1 kalemlerindeki degisimlere bakildiginda, lokanta
ve oteller sektorii (s9) yaklasik %50 artig rakamu ile
ilk sirada yer almaktadir. Onu %44 ile gida ve igki
sektorii (s5) takip etmektedir. Donem kar1 ve dénem
net kar1 degisimleri olumsuz sekilde gergeklesen en
yiiksek degisim ise %116 ve %125 oran ile elektrik
sektoriinde (s18) yasanmustir.

Enflasyonun Sermaye Piyasasina Tabi
Isletmelerin Finansal Tablolar1 Uzerindeki Etkisi

Calismamizda, Istanbul ~ Menkul  Kiymetler
Borsasi’'nda (IMKB) islem goren finans sektorii
digindaki 146 isletmenin 2003 yili i¢in Seri XI, No:1
diizenlemelerine gore (“Tarihi Maliyetli”) ve Seri XI,
No:20 tebligi hiikiimleri (“Enflasyona Gore”)
dogrultusunda  diizenledikleri bilango ve gelir
tablolarinda yer alan veriler kullanilmistir. Analiz
icin gerekli veriler IMKB’nin web sayfasindan elde
edilmigtir.

IMKB’de islem géren ve 2003 yilindan énce borsaya
kote olan isletmelerin 2003 yilina ait Seri XI, No:1
diizenlemelerine goére tarihi maliyetli ve Seri XI,
No:20 diizenlemelerine enflasyona gore diizeltilmis
finansal tablolar1 mevcuttur. Bu durumda, her iki
diizenlemeye gore olusturulmus 2003 yili finansal
tablolarina iligkin olarak enflasyon diizeltmesi dncesi
ve enflasyon diizeltmesi sonrasi 2003 yili finansal
tablolarmin ~ birbirinden  nasil  farklilagtigini
gorebilmeye olanak  saglamaktadir.  Incelenen
isletmelerin sektorlere gore dagilimlari su sekilde
olugmaktadir.
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Tablo 10: Sektérlere Gore Incelenen SPK’ya Tabi Isletme Sayisi

Sektor Incelenen isletme Sayisi
1- Dokuma Giyim Egyasi ve Deri 30
2- Tas ve Topraga Dayali Sanayi 17
3- Metal Esya, Makine ve Gereg Yapimi 17
4- Kimya, Petrol, Kaucuk ve Plastik Uriinler 15
5- Gida Igki ve Tiitiin 15
6- Metal Ana Sanayi 8
7- Kagit ve Kagit Uriinleri, Bastm ve Yayim 12
8- Perakende Ticaret 2
9- Lokanta ve Oteller 5
10- Ulastirma 1
11- Diger Imalat Sanayi 2
12- Orman Uriinleri ve Mobilya 2
13- Biligim 4
14- Madencilik 1
15- Insaat ve Baymdirlik 2
16- Toptan Ticaret 3
17- Savunma 1
18- Elektrik Gaz Su 4
19- Tibbi ve Diger Saglik Hizmetleri 1
20- Holdingler 4
TOPLAM 146

Enflasyonun Bilango Kalemleri Uzerindeki Etkisi
SPK’ya tabi isletmelerin 2003 yili finansal tablolarinda enflasyon diizeltmesi 6ncesi ve diizeltme sonrast bilango

gruplarinin yilizdesel degisimine bakildiginda genel olarak ve sektorler bazinda ger¢eklesen durum asagidaki gibi
olugmaktadir.

Tablo 11: 2003 Y1ili Dénen Varlik Grubu % Degisim
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Donen Varliklar Grubu (% Degisim)
Sektor [ Don. Var. Haz. Menk. Tic. Dig.Tic.

Top. Deg. Kiym. Alac. Alac. Stok. Dig.D.V.
Genel 36,29 42,41 203,96 16,66 0,12 29,90 88,34
sl 3,88 -0,37 25,56 1,93 -3,63 7,63 8,10
s2 17,52 20,41 1,06 15,69 12,36 21,82 20,88
s3 56,19 56,57 70,88 12,18 50,10 84,03 71,93
s4 10,10 4,48 22,23 11,87 -17,80 14,47 8,99
s5 53,64 74,96 165,99 82,27 141,12 27,18 26,98
s6 24,15 89,99 43,98 -6,46 -76,63 33,78 30,01
s7 141,72 24,72 68,66 7,35 59,30 35,34 906,25
s8 0,48 0,00 0,00 -1,85 0,00 1,05 2,75
s9 13,41 43,40 0,29 7,26 0,36 12,54 131,50
s10 0,89 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,63
sl 0,06 0,00 0,00 0,04 0,01 0,08 0,00
s12 6,87 3,27 0,00 10,49 0,00 6,38 7,00




s13 0,88 0,54 0,00 -2,20 0,00 7,29 0,72
sl4 8,49 262,57 0,00 7,62 -38,24 | 275,21 8,07
sl5 923,52 | 7.669,94 | 663.879,20| 1.677,02 -65,20 | 3.076,18 296,20
sl6 0,91 0,00 0,00 1,31 0,00 -1,87 1,01
s17 7,90 0,69 0,00 1,19 -71,33 20,80 6,41
s18 0,93 0,02 48,53 -26,21 8,46 | 166,83 85,64
s19 7,27 39,34 0,00 0,37 128,85 6,27 31,46
520 87,67 | 1.286,43 -94,31 299,01 21,58 3.580,71 | 1.302,81
Arastirmaya konu olan 146 isletmenin geneline Stoklar grubu incelendiginde; en yiiksek artis

bakildiginda dénen varliklar grubu ve buna iligkin alt
gruplarda artis gozlenmistir. Doénen  varliklar
toplaminda %36 oraninda, stoklar kaleminde yaklasik
%30 oraninda bir artig gergeklesmistir.

Sektorler bazinda incelendiginde; donen varlik
grubunda insaat sektoriinde (s15) %924 orani ile en
yiiksek artig orani gergeklesmis, bunu yaklagik %142
orani ile kagit ve kagit iriinleri sektorii (s7) takip
etmistir. En diisiik seviyedeki artis ise %0,06 orani ile
diger imalat sanayi sektoriinde (s11) gozlenmistir.

%3.580 orani ile holdinglerde (s20) yasanmis, bunu
insaat sektorii (s15) takip etmistir. Donen varliklar
grubundaki degisimlere genel olarak bakildiginda,
tim gruplar itibariyle en fazla degisimlerin ingaat
sektoriinde (s15) ve holdinglerde (s20) yasandigi
gbzlenmektedir.

Diizeltme islemlerinden en fazla etkilenen grup

olarak karsimiza ¢ikan duran varliklara iliskin
gergeklesen degisim asagidaki tablolarda
sunulmaktadir.

Tablo 12-a: 2003 Y1lt Duran Varlik Grubu % Degisim

Duran Varhiklar Grubu (% Degisim)

Sektor | Dur.Var.Top. | Tic. Alac. | Dig.Tic.Alac. | Fin. Dur.Varl.
Genel 74,75 405,74 77,54 -22,12
sl 49,54 201,66 0,00 52,01
s2 114,96 39,18 82,20 -0,92
s3 111,45 -84,62 -6,06 -51,05
s4 66,58 9,58 150.219,13 3,50
s5 31,00 3,24 1.317,48 -78,64
56 39,94 17,40 0,00 60,23
s7 41,45 321,50 0,00 -75,32
s8 50,40 0,00 0,00 0,00
s9 16,14 1,89 0,00 -33,48
s10 19,93 0,00 0,00 0,00
s11 10,67 0,00 0,00 4,70
s12 61,83 0,83 0,00 188,98
s13 64,68 0,00 0,00 -72,65
sl4 225,11 0,00 0,00 -92,61
s15 406,67 808.334,48 0,00 6,27
sl6 74,51 0,01 0,00 0,20
s17 38,81 4,00 0,00 -39,74
s18 83,05 0,00 0,00 -42.36
s19 22,54 0,00 0,00 -100,00
520 199,66 8.893,51 0,00 102,31
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Caligmaya konu olan tiim isletmeler agisindan
bakildiginda; duran varliklar toplaminda %75
oraninda bir artig, finansal duran varliklar toplaminda
ise %22 oraninda azalis gerceklesmistir. Sektorler
bazinda duran varliklardaki degisimlerde ilk {i¢ siray1
insaat sektorii (s15) %406 orani, holdingler (s20)

%200 orani ve tas-topraga dayali sanayi s(2) %115
orani ile olusturmustur. Yukaridaki tabloya
bakildiginda bu gruba iligkin en fazla degisimin yine
ingaat sektoriinde (s15) ve holdinglerde (s20)
yasandig1 gozlenmektedir.

Tablo 12-b: 2003 Y1l1 Duran Varlik Grubu % Degisim

Duran Varhklar Grubu (% Degisim)

Sektor | Mad.Dur.Var. | M.Olm.Dur.Var. | Dig.Dur.Var. | Y.Y.Ins Mal. | Aktif Top.
Genel 98,73 382,89 84,06 292,55 35,22
sl 52,79 167,07 5,38 0,00 22,33
s2 149,97 186,88 166,13 0,00 71,80
s3 157,77 1.843,31 208,20 0,00 68,68
s4 75,45 277,29 262,91 0,00 33,90
s5 63,67 3.507,29 3,29 0,00 42,63
s6 86,13 51,61 450,95 0,00 -72,51
s7 61,71 432,13 -66,26 0,00 85,30
s8 41,08 105,68 16,02 0,00 16,09
s9 29,62 19,70 97,32 0,00 15,38
s10 21,25 9,66 16,08 0,00 6,31
sl 130,37 119,53 0,54 0,00 3,68
s12 42,06 158,81 5.267,76 0,00 28,11
s13 72,24 49,09 7,76 0,00 12,10
s14 528,53 2.592,55 0,00 0,00 63,56
sl5 3.012,24 1.439,70 344,59 292,55 558,61
) 115,27 25,64 0,00 0,00 10,19
s17 54,52 -71,40 39,99 0,00 16,18
s18 94,56 1.149,32 160.345,38 0,00 44,99
s19 37,29 29,46 10,91 0,00 16,50
s20 494,88 1.242,79 5.627,52 0,00 141,17

Maddi ve maddi olmayan duran varliklar, diger duran
varliklar ve yillara yaygin insaat ve onarim
maliyetlerinde incelenen isletmelerin tamami igin bir
artis  orant  sOz konusudur. Sektér bazinda
incelendiginde sadece savunma sektoriinde (s17)
maddi olmayan duran varliklarda %71 oraninda bir
azalig géze carpmaktadir. Maddi duran varlik kalemi
artist agisindan ilk i¢ sirayi, insaat sektorii (s15),
madencilik sektérii (s14) ve holdingler (s20)
paylasmistir. Bu kalemdeki en diisiik artis ise %21 ile
ulastirma sektoriinde (s10) yasanmustir.

Enflasyon muhasebesi uygulamasinin ¢alismaya konu
isletmelerin aktif toplamlar1 {izerindeki etkisine
bakildiginda toplamda aktiflerin %35 oraninda arttigi
goriilmektedir. Sektor bazinda genelde aktiflerde bir
artis gozlenmekle birlikte en yiiksek artisa %558’lik
oranla ingaat sektdrii (s15) sahiptir. Enflasyon
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muhasebesi uygulamasi ile metal ana sanayine (s6)
iliskin aktif toplamlarinda % 73 oraninda bir azalma
yaganmigtir.

Ozkaynak gurubu agisindan bakildiginda ise (tablo
13-a ve tablo 13-b); toplamda 20 sektér grubundan
146 isletmenin Ozsermayelerinin yaklagik %90
oraninda arttigr goriilmiistiir. Sektdér bazinda en
biiyiik pay %581 oranindaki artisla insaat sektoriine
(s15) aittir. Bir bagka ifadeyle enflasyon muhasebesi
sonucunda Ozkaynaklarinda en fazla artis gozlenen
sektor ingaat sektorii (s15) olmustur. Enflasyon
muhasebe uygulamasi ile 6zkaynaklarinda daralma
yasan yalnizca iki sektor goriilmektedir. Bunlardan
ilki %13 oranindaki azalma ile kagit ve kagit tiriinler
sektorii (s7), ikincisi yaklasik %2 orani ile toptan
ticaret sektoriidiir (s16).



Tablo 13-a: 2003 Yili Ozkaynaklar Grubu % Degisim

Sektor Ozkaynaklar Grubu (% Degisim)
Ozsermaye Toplami | Sermaye | Sermaye Taah (-) | Emisyon Primi

Genel 89,52 0,24 21,07 -13,79
sl 56,89 0,56 0,00 0,22
s2 91,70 3,54 0,00 -97,23
s3 74,44 -0,31 0,00 18,42
s4 57,15 0,00 0,00 0,00
s5 40,98 0,00 0,00 0,53
s6 48,11 0,00 0,00 0,00
s7 -13,09 -0,46 0,00 -0,02
s8 62,52 0,00 0,00 0,00
s9 8,36 0,00 0,00 0,00
s10 10,28 0,00 0,00 0,00
sl 4,80 0,00 0,00 0,00
s12 45,75 0,00 0,00 0,00
s13 37,06 0,00 0,00 0,00
sl4 14,35 0,00 0,00 0,00
sl5 581,11 0,00 0,00 155,05
s16 -1,94 0,00 0,00 0,00
s17 11,85 0,00 0,00 0,00
s18 48,21 0,00 0,00 0,00
s19 18,38 0,00 0,00 0,00
s20 137,60 -11,53 0,00 0,00

Enflasyon muhasebesi uygulamasinda 6zkaynaklar
grubunda yer alan yeniden degerleme deger artisi
kalemine iliskin degisimlere bakildiginda, ¢alismaya
konu olan igletmelerin enflasyon diizeltmeleri

sonrasinda diizeltilmis bilangolarda bu kalemlerde
rakamlara yer verildigi anlasilmaktadir. Bu durum
asagidaki tabloda bu kaleme iliskin olarak verilen
ylizde degisimlerde agik¢a goriilmektedir.

Tablo 13-b: 2003 Yili Ozkaynaklar Grubu % Degisim

Sektor Ozkaynaklar Grubu (% Degisim)
Yen.Deg.Deger Artist Yedekler
Genel -96,18 236,40
sl -99,90 236,74
s2 -87,68 270,27
s3 -99,37 284,78
s4 -99,99 29,35
s5 -96,89 162,57
s6 -98,39 938,40
s7 -95,40 108,20
s8 -100,00 1,57
s9 -99,94 1.563,96
s10 -100,00 0,00
sl -100,00 195,00
s12 -100,00 2,02
s13 -100,00 530
sl4 -100,00 78,48
s15 1.628,25 10.052,26
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sl6 14,64 -34,41
sl7 -100,00 0,60
s18 -100,00 20,58
s19 -100,00 293,33
s20 -99,61 23,24
Yedekler grubuna bakildiginda genel olarak Calismaya konu olan 146 adet isletme genel

yedeklerin %236 oraninda arttig1 goriilmektedir. Bu
grupta da artig oraninda ilk siray1 ingaat sektorii (s15)
ilk siray1 almaktadir. Bunu lokanta ve oteller sektorii
(s9) izlemistir.

olarak ve de ait olduklar1 sektorler agisindan
incelendiginde, enflasyon diizeltmesine iliskin olarak
6zellikli hesaplara ait tutarlar asagidaki tablodaki gibi
belirlenmigtir.

Tablo 14: 2003 Yilina iliskin Enflasyon Muhasebesinde Ozellikli Hesap Tutarlar1 (YTL)

Enflasyon Muhasebesinde Ozellikli Hesap Tutarlari (YTL)

Sektor G.Y1l Kar Zarari Ozsermaye Enf Diiz Farki NPP Kar Zarari
Genel -9.103.056.137 18.142.200.687 225.155.562
sl -1.434.072.881 1.960.043.867 38.636.558
s2 -420.370.703 1.528.852.097 -10.732.548
s3 -1.516.755.475 2.160.621.363 -14.786.532
s4 -1.642.572.622 5.295.049.910 -66.592.569
s5 -684.591.877 603.709.722 26.848.886
s6 -822.253.094 3.042.501.395 110.062.353
s7 -769.735.263 788.028.444 73.137.014
s8 -67.187.540 125.950.222 7.805.275
s9 -83.493.146 146.296.035 24.302.761
s10 -12.474.496 33.477.476 -2.404.113
sl -33.966.591 49.461.071 -10.076.160
s12 -64.565.085 80.803.088 -6.045.293
s13 -525.639.419 631.594.369 8.590.976
sl4 -8.754.635 31.160.350 -2.689.681
s15 -3.569.370 88.731.138 -15.398.153
s16 -128.826.777 151.804.405 334.926
s17 -224.864.387 311.889.757 43.174.282
s18 -139.171.043 503.522.401 9.913.618
s19 0 29.258.609 -700.995
s20 -520.191.733 579.444.968 11.774.957

Arastirmaya konu olan isletmelere genel olarak
bakildiginda enflasyon muhasebesi uygulamasi
sonucunda 9.103.056.137 YTL tutarinda bir gegmis
yil zararlar1 hesabi tutarma ulagilmigtir. Gegmis yil
kar ve zararlarinin biiytikliigii agisindan ilk ii¢ sirada
kimya petrol sektorii (s4), metal esya sektorii (s3) ve
dokuma giyim esyasi sektorii (s1) bulunmaktadir.

Enflasyon diizeltmesi neticesinde toplam olarak
18.142.200.687 YTL o6zsermaye enflasyon diizeltme
farki, 225.155.562 YTL Net Parasal Pozisyon kari
hesap edilmigtir. En fazla &zsermaye artigi kimya
petrol sektdriinde (s4) yasanmistir. Bunu metal ana
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sanayi (s6) ve metal esya makine sektorii (s3)
izlemistir. Net parasal pozisyonu agisindan en yiiksek
kar rakami 110.062.353 YTL tutar1 ile metal ana
sanayinde (s6), net parasal pozisyon zarari ise -
66.592.569 YTL ile kimya petrol sektoriinde (s4)
goriilmektedir.

Arastirmaya konu 146 isletme tek tek incelendiginde;
79 adet isletmenin net parasal pozisyon kari ettigi
buna karsin 67 isletmenin net parasal pozisyon zarari
ettigi goriilmektedir. En yliksek net parasal pozisyon
kar1 66.667.210 YTL ile kagit ve kagit iriinleri
sektoriinde (s7) faaliyet gosteren bir isletmeye, en



yiiksek net parasal pozisyon zarari ise 74.404.043
YTL ile kimya petrol sektoriinde (s4) faaliyet
gosteren bir isletmeye aittir.

Enflasyonun Gelir Tablosu Kalemleri Uzerindeki
Etkisi

Calismaya konu olan isletmelerin diizeltme 6ncesine
gore, diizeltme sonrasi gelir tablosunda goézlenen %
degisimler asagidaki sekilde gerceklesmistir.

Tablo 15: 2003 Yilina iliskin Gelir Tablosu Kalemlerindeki % Degisim

Sektor Gelir Tablosu (% Degisim)

Net Satiglar | SMM BSK | Faal. K/Z | Olagan K/Z | D.Net K/Z
Genel 22,98 24,79 12,49 -30,31 -9,58 12,22
sl 5,68 8,15 -9,08 -209,94 -142,96 -104,60
s2 19,32 26,62 1,70 -38,03 -38,68 -20,69
s3 48,93 50,97 41,58 -0,83 -9.,47 -30,17
s4 5,64 5,45 7,73 -9,62 -7,60 -24,93
s5 111,13 116,56 86,27 -84,51 -12,08 20,77
s6 27,51 43,47 -49.91 -77,83 -18,20 -1,76
s7 14,86 17,23 7,34 -6,63 -130,24 -2,00
s8 1,28 3,59 -5,48 -176,52 115,09 50,50
s9 12,33 25,90 -8,50 -243,77 10.155,68 -90,81
s10 2,17 3,09 -0,83 -2,14 -1,53 -15,95
sl 2,28 2,35 1,39 -0,18 0,72 -107,94
s12 14,21 17,71 3,55 -35,18 -10,48 1.452,78
s13 2,79 10,79 -47,57 546,23 3.890,83 -726,31
sl4 82,47 169,58 35,48 25,47 17,66 -40,61
s15 1.032,01 | 2.493,95 | 338,88 146,51 183,87 118,11
sl6 0,10 0,25 -1,88 -9,56 12,57 0,51
sl7 5,42 38,60 -59,39 | -156,71 -29,07 81,84
s18 -0,66 -6,04 27,22 40,14 16,35 31,60
s19 9,96 8,84 14,77 11,58 5,20 -3,14
s20 405,00 805,18 | 157,02 | -206,30 6,84 -130,39

Gelir tablosu kalemlerine genel olarak bakildiginda
enflasyon diizeltmesi sonucunda net satiglarda
yaklasik %23 oraninda bir artis gergeklesmis, buna
kargin satislarin maliyeti kaleminde net satislardan
daha fazla bir artigla yaklagik %25 oraninda artis
gozlenmistir. Bunun neticesinde ise briit satis kari
%12 oraninda artmustir.

Sektor bazinda inceleme  yapildiginda; net
satiglardaki en biyiik artis %1032 orani ile insaat
sektoriine (s15) aittir. Ikinci ve iigiincli sirayr ise
holdingler (s20) ve gida icki ve tiitiin sektorii (s5)
olusturmaktadir. Satislarin  maliyetinde yasanan
enflasyon diizeltmesi dncesine gére diizeltme sonrasi
artislarda ilk iki sira yine ayni1 kalmusg iigiincii sirada
ise yaklasik %170 orani ile madencilik sektorii (s14)
yer almigtir.

Briit satis karlarindaki artis ve azalis oranlarina
bakildiginda ise toplam yirmi sektdr icerisinde 12
sektorde pozitif yonde 8 sektorde ise negatif yonde
bir degisme gozlenmektedir. Genel itibariyle faaliyet
kar1 zarar1 (%30) ve olagan kar zarar grubunda (%10)
azalig gozlenmektedir. Dénem net kar1 zararinda ise
(%12) artis bulunmaktadir. Briit satig kar1 grubunda
artislardan en biiyligii %339 oran1 ile insaat
sektoriinde (s15) yasanmustir. En biiylik azalis ise
%59 oram1 ile savunma sektdriinde (s17)
goriilmektedir. Faaliyet kar zarar1 agisindan en biiyiik
artis %546 ile bilisim sektoriinde (s13), en biiylik
azalig ise %244 orani ile lokanta ve otel sektoriinde
(s9) yasanmustr.

Donem net kar zarart agisindan ise en yiiksek artig
orman iriinleri sektoriinde (s12), en yliksek azalig ise
bilisim sektoriinde (s13) gozlenmektedir. Bununla
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birlikte donem net kar zarar1 kaleminde enflasyon
diizeltmesi neticesinde genelde negatif yonde bir
degisme géze carpmaktadir.

SONUC VE DEGERLENDIiRME

Enflasyonun isletmelerin finansal tablolar iizerindeki
etkisine iligkin gergeklestirilen anket g¢alismasinda
oncelikle; enflasyon diizeltme islemlerini
gergeklestirerek finansal tablolart hazirlayan serbest
muhasebeci, serbest muhasebeci ve mali miigsavirlerin
enflasyon muhasebesi uygulamasina iligkin olarak
bazi yanlis uygulamalar da yapmalarina ragmen
Ozverili davrandiklar gézlemlenmisgtir.

Enflasyon  diizeltme  iglemlerini  gerceklestiren
Kobi’lerde genel olarak su  hususlar  goze
carpmaktadwr. Kobi’ler stoklarin diizeltilmesinde
blyiik  olgiide  basit  ortalama  yOntemini
kullanmiglardir. Bunun nedeni olarak basit ortalama
yonteminin uygulamadaki kolaylig1 gosterilebilir.
Enflasyon diizeltmesi islemleri bilgisayar ortaminda
gergeklestirilmis, biiyiik Ol¢lide ise Ankara ve
Istanbul SMMM odalarinin vermis olduklar paket
programlar kullanilmastir. Paket program
kullanmadigim1  belirten isletmelerin ~ biiyiik
cogunlugunun ise Microsoft Excel programinda
kendi yaptiklar1 programlar yardimi ile diizeltme
islemi yaptiklarn goriilmiistiir. Ancak uygulamada
paket programlarda dahil olmak iizere, bilgisayara
veri girigleri yapilarak diizeltme sonuglarinin
otomatik olarak alinmasi bazi sorunlar1 ortaya
cikarmistir.  Ozellikle diizeltme islemleri ister el
yordami ile yapilsin ister bilgisayar ortaminda
yapilsin belirli bazi kurallar icerisinde ve bir mantik
cercevesinde gerceklestirilmektedir.

Calisma esnasinda bilgisayar ortaminda yapilan
diizeltme islemlerinde sonucun daima dogru oldugu
diisiintilerek, mantiklilik incelemesi yapilmadan
sonuglarin finansal tablolara tagindigi goriilmiistiir.
Omegin; maddi duran varhklarin diizeltilmesi
islemlerinde, maddi duran varliklarin enflasyona gore
diizeltilmis tutarlarindan daha yiiksek bir tutarda
enflasyona gore diizeltilmis birikmis amortisman
tutarmin hesap edilmesi ve maddi duran varliklarin
bilancoya sanki bir aktifi diizenleyici hesap gibi
negatif olarak  gosterilmesiyle karsilagilmistir.
Bilgisayar ortaminda yapilan her islemin mutlak
dogru olmadigi, veri girisinin el yordami ile
yapilmas: nedeni ile hata yapma ihtimalinin her
zaman igin var oldugu hususu bazi isletmeler
acisindan gdzden kacirtlmistir. Buradan enflasyon
muhasebesinin temel uygulama alanlarinda bile
meslek mensuplarinin ve dolayisiyla isletmelerin
yeterli bilgi birikimine sahip olmadiklar1 sdylenebilir.
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Isletmelerin biiyiik olgiide sadece 2004 yili igin
enflasyon diizeltmesi yaptigi 2003 yilinda enflasyon
diizeltme islemleri yapmadiklari ortaya c¢ikmuistir.
Ayrica gelir tablosunun iginde isletmelerin biiyiik
¢ogunlugu tarafindan ayrica diizeltme islemi
yapilmadig1 da goriilmektedir. Uygulamadan en fazla
etkilenen sektorler agisindan enflasyon diizeltmesi
neticesinde aktifi negatif yonde en fazla etkilenen
sektor metal esya ve makine sektorii, pozitif yonde
ise gida ve igecek sektorii olarak gergeklesmistir.
Ozkaynak kalemleri agisindan da metal esya ve
makine sektorli negatif yonde etkilenmis, gida ve
icecek sektorii ise pozitif yonde etkilenmistir.
Sermaye diizeltme farkinin 6zkaynaklar igerisindeki
pay! agisindan tim sektorlerde pozitif yonde bir
egilim gozlenmistir. Burada ticaret, orman-kagit ve
ulagtirma sektorii 6n plana ¢ikmakta, kimya sektorii
ise en az artisi saglayan sektér konumunda
bulunmaktadir.

Enflasyon diizeltmesi neticesinde ortaya ¢ikan
farklarin yer aldig1 ge¢mis yil kar zararlar1 agisindan;
2003 yilinda kiimiilatif olarak diger sektdr grubu da
dahil olmak iizere 5 sektorde gegmis yil zarari, 7
sektorde ise gegmis yil ka1t meydana gelmistir. 2004
yilinda ise; 8 sektorde gegmis yil kari, 4 sektorde
gecmis yil zarari meydana gelmistir. Gegmis yil
karinda aktif toplamina oran1 agisindan ticaret sektorii
on plana ¢ikmakta iken, gecmis yil zararinda ilk
siray1 kagit ve orman sektorii almaktadir.

Gelir tablosu agisindan kanuni bir zorunluluk
bulunmamasma ragmen isletmelerin bir kisminin
gelir  tablolarin1  diizeltmeye tabi tuttuklarn
goriilmiigtiir. Net parasal pozisyon karinin aktif
biiytikliigiine oran1 acisindan ilk siray1 lokanta ve otel
sektorii alirken, net parasal pozisyon zararinin aktif
biiyiikliigline orani agisindan ilk siray1 ulagtirma
sektorii almistir. Faaliyet karina orani agisindan ise
elektrik sektorii net parasal pozisyon zarari agisindan
ilk siray1 alirken, net parasal pozisyon kar1 agisindan
ulastirma sektorii ilk sirada yer almustir.

Sermaye  Piyasast  Kurulan tabi isletmelerde
enflasyon  diizeltme  iglemleri  neticesinde  ise
asagidaki su hususlar goze ¢arpmaktadir. Enflasyon
muhasebesi  uygulamasinin  ¢aligmaya  konu
isletmelerin aktif toplamlar1 {izerindeki etkisine
bakildiginda toplamda aktiflerin %35 oraninda artt1g1
goriilmektedir. Sektor bazinda genelde aktiflerde bir
artis gozlenmekle birlikte en yiiksek artig insaat
sektoriinde  yasanmistir.  Enflasyon muhasebesi
uygulamasi ile metal ana sanayinde ise aktif
toplamlarinda bir azalma gdzlenmektedir. Donen
varlik grubuna yasanan artista da ingaat sektori ilk
sirada yer almistir. Donen varlik grubu igerisinde
enflasyon diizeltme islemlerinden en ¢ok etkilenen
grup olan stoklar grubu incelendiginde; en yiiksek



artisin yine insaat sektoril ile holdinglerde yasandig:
gozlenmektedir. Yine diizeltme islemlerinin yogun
olarak gerceklestirildigi duran varliklar grubu
toplaminda c¢alismaya konu olan tim isletmeler
acisindan bakildiginda; %75 oraninda bir artis goze
carpmaktadir.  Sektorler bazinda yine ingaat
sektoriindeki artis bu grup iginde ilk sirada yer
almakta, bunu holdingler ve tasg-topraga dayali sanayi
sektorii izlemektedir.

Ozkaynak gurubu agisindan bakildiginda ise;
calisgmaya konu olan toplam 146 isletmenin
Ozsermayelerinin yaklasik %90 oraninda arttif1
goriilmiistiir.  Enflasyon muhasebesi sonucunda
6zkaynaklarinda en fazla artis gozlenen sektor diger
gruplarda oldugu gibi yine ingaat sektorii olmustur.
Kagit ve kagit iriinler sektorii ile toptan ticaret
sektorii 6zkaynaklarinda ise enflasyon muhasebesi
uygulamasi  ile daralma yasanmistir. Bazi
isletmelerde  enflasyon muhasebesi uygulamasi
sonrasinda  diizeltilmis  bilangolarda  yeniden
degerleme deger artis1 rakamlarina yer verildigi
goriilmektedir. Ayrica enflasyon diizeltme farklarmin
cevirim farklart hesabir altinda yer almasi da,
enflasyon  muhasebesi  uygulamalarinin = bazi
isletmeler agisindan tam olarak kavranamadiginin bir
gostergesidir.

Geemis yil kar zarar1 ve Ozsermaye enflasyon
diizeltme farkina iligkin en yiiksek tutar kimya petrol
sektoriinde gozlenmistir. Arastirmaya konu 146
isletme tek tek incelendiginde; 79 adet igletmenin net
parasal pozisyon kar1 ettigi buna karsin 67 isletmenin
net parasal pozisyon zarari ettigi goriilmektedir.

Gelir tablosu kalemlerine genel olarak bakildiginda
enflasyon diizeltmesi sonucunda net satiglarda
yaklagik %23 oraninda bir artis gergeklesmis, buna
karsin satiglarin maliyeti kaleminde net satiglardan
daha fazla bir artisla yaklasik %25 oraninda artig
gozlenmistir. Bunun neticesinde ise briit satig kari
%12 oraninda artmigtir. Briit satig karlarindaki artig
ve azalig oranlarma bakildiginda ise toplam yirmi
sektor igerisinde 12 sektdrde pozitif yonde 8 sektorde
ise negatif yonde bir degisme gozlenmektedir.
Donem net kar zarar1 agisindan ise en yiiksek artig
orman {rlinleri sektoriinde, en yiiksek azalig ise
bilisim sektoriinde gozlenmektedir. Bununla birlikte
donem net kar zarar1 kaleminde enflasyon diizeltmesi
neticesinde genelde negatif yonde bir degisme goze
carpmaktadir.
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