Belirsizlik Donemlerinde Gelecege Yonelik
Nakit Akislarinin Iskonto Edilmesi ve
Gercege Uygun Deger Muhasebesi (TFRS 13)

Prof. Dr. A. Fatih Dalkilic
Dokuz Eyliil Universitesi




TFRS 13 Genel Bakis: Temel Cerceve
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~._ Cerceve
Gercege uygun Gercege uygun deger
degeri tanimlar. olcumiune iliskin
cerceveyi tek bir
TFRS’de duizenler.
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Gercege uygun deger
olcimune iliskin
acitklamalan belirler.
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‘Uygulama Alani

Belirledigi durumlar
disinda, diger TFRS'lerin
gercege uygun degerin
olcimunu veya gercege

uygun degere iliskin

aciklama yapilmasini
zorunlu tuttugu ya da
olcum/aciklama
yapilmasina izin verdigi
durumlarda uygulanir.




TFRS 13 Kapsam Disi Birakilan Istisnalar
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TFRS 2: Hisse Bazli Odemeler
kapsamindaki hisse bazli 6deme
islemlerine.
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| TFRS 16: Kiralamalar uyarinca
muhasebelestirilen kiralama islemlerine.

Asagidaki \ —

durumlarda

——————

uygulanmaz: » / TMS 2: Stoklar'da yer alan net
B gerceklesebilir deger gibi gercege uygun deger
olmayan ancak benzerlik tasiyan ol¢timlere.

————

e —

TMS 36: Varliklarda Deger Diisukligi’'nde
1 yeralan kullanim degeri gibi gercege uygun
deger olmayan olclimlere.




Gercege Uygun Degerin Mimari Cercevesi
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Cikis Fiyati (Bir varligin satisindan elde edilecek
veya bir borcun devrinde oOdenecek fiyat)
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OLgiim Olagan Piyasa || Cari Piyasa
Tarihi Islem Katilimcilari Kosullari
Sabitlenmis Taraflar Bilgili, Gecmis veya
zaman noktasi istekli, bagimsiz ve normalize
zorunlu kapasite sahibi edilmis degil,
tasfiye yok buglnki
gerceklik

1=

Uyari: Diger TFRS'lerin kullanim degeri gibi kavramlari, bu dort situnu saglamiyorsa gercege uygun deger degildir.




Degerleme Yontemleri

=y 1T Ne

Maliyet Yaklasimi MEEEREIER )] Gelir Yaklasimi

Bir varligin hizmet kapasitesini Ozdes veya karsilagtinlabilir Gelecekteki tutarlari (nakit akislari
yenilemek igin gerekll'olan carl  (benzer) olan varliklara, borclara ~ veya gelir ve giderleri) tek bir cari
tutari yansitir (genellikle cari ya da varliklardan/borclardan  (iskonto edilmis) tutara donusturen

yenileme maliyeti olarak anilir).  olusan bir gruba iliskin piyasa  yontemdir. Gercege uygun deger
islemleri sonucu olusan fiyatlan  dlgumu gelecekteki tutarlara iliskin
ve diger ilgili bilgileri kullanir. cari piyasa beklentilerini yansitir.
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| TFRS 13 Hiyerargisi: Yontem Degil, Girdi Oncelifi
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Seviye 2: Diger dogrudan veya
dolayli gozlemlenebilir
girdiler. (Piyasa verisiyle
kalibrasyon).

Demirleme Kural:
Olcumdeki en dusuk
seviyeli onemli girdi,

olcumun butun seviyesini
I belirler.
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Turkiye'de Ger¢cege Uygun Deger Uygulamalari:
Davranigsal Motivasyonlar
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Zorunluluk Dogru Tercihler
TFRS'lerde kullaniimasi zorunlu Sirket bilancolarinda yer alan varliklar
tutulan uygulamalar. (Siire¢ Odakl) hakkinda finansal tablo kullanicilarinin

ihtiyacina uygun bilgi vermek amaciyla
tercih edenler. (Icgori Odakli)

Caresizlik Ik Is Zannedenler
Bilancolarda ortaya ¢ikan 6zkaynak TFRS'ye gecis surecinin varliklari
yetersizliklerinin ¢ozumu amaciyla degerleme ile basladigina inananlar.

tercih edenler. (Kriz Odakli) (Bilgi Eksikligi Odaklr)




Objektif Filtre: Piyasa Katilimcisi vs.
Isletme Beklentisi
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Gecerli TFRS 13 ” R Gecersiz
Kalibrasyonu L \ Varsayimlar
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- 0lagan pazarlama siiresi / \| 2 - Isletmeye 6zgii
ve istekli taraflar | < stratejik hedefler veya
o o | t N sinerjiler
- Bagimsiz, kapasite k Bz o— 0
sahibi piyasa \“ \ : : il i
oyuncularinin risk algis | - Plyasa fiyati dustd
° l / diye islemi dogrudan
, | . // Zorunlu Tasfiye
- Flyatlarin dugmesi (Forced Liquidation)
durumunda dahi olagan saymak
islem varsayimi
A A =S
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Kritik Sinir: Kriz kosullarinda fiyat dustisu tek basina zorunlu satis kaniti degildir.

Zorunlu tasfiye fiyata ile olagan islem fiyatini kesin ¢izgilerle ayirin.




Belirsizligin Dort Boyutu
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Satis hacmi, fiyatlama
baskisi, maliyet dalgalanmalari
ve tahsilat oranlari.
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123_3. Olasilik

Her bir senaryonun piyasa
katilimcisi gozindeki
gerceklesme olasiligi.
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2. Zamanlama

o O

> Tahsilat gecikmeleri,
projelerin hizlandirilmasi
veya vade uzatimlari. ‘

N

TFRS 13

Nakit Akisi
Belirsizligi
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;Of) 4. Korelasyon 1

Kur, faiz, emtia ve kredi
kosullarinin birbirine
bagli ortak hareketi.
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Senaryolarla Beklenen

%30 0lasilik x 40 = 12

[ Asagi Yonli: &

Yukari Yonla: !

Temel: &
%50 0lasilik x 60 = 30 Y
[ %20 0lasilik x 80 = 16

Nakit Akisinin Kalibrasyonu

@ Beklenen Akis = 58

hedeflerine degil, 6lcim tarihi bilgisindeki piyasa katilimcisi varsayimlarina dayanmalidir.

[Beklenen akis, olasi sonuc¢larin olasilikkla agirliklandirilmis ortalamasidir. Olasiliklar, isletmenin ig¢
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Vaka: Zamanlama Riski ve Duyarlilik Kalibrasyonu
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Toplam Bugiinkii Deger

| I g ~ 163,49 Milyon TL
v 7 (Nominal TL, %15 Oran)
Y11 B _J
%15 Oran = 163,5 Milyon TL

%13 Oran

169,5 Milyon TL

N\s 157,9 Milyon TL

%17 Oran =

Vadeye gore degisen risksiz oran
egrisi ve akis tarihleri kritiktir.

Yalnizca 2 puanlik oran degisimi,
ornek degeri yaklasik -5,6 1le +6,0
milyon TL arasinda oynatmaktadir.




Buglink(i Degere Giden Iki Kesin Yol
T !

YOL A: Iskonto Orani Diizeltme Teknidi

YOL B: Beklenen Bugunku Deger Teknigi
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fg Kullanilan Akis: Olasilik

agirlikl, riske gore kalibre
edilmis akis.

O

Kullanilan I:klsz

Sozlesmeye bagli veya en
olasi nakit akisi. /?
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/ Kullanilan Oran: Akisin
yapisiyla uyumlu (genellikle
risksiz veya uyumlu) oran. _§
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/ Kullanilan Oran: Riske

gore duzeltilmis, yuksek
risk primi iceren oran.

= < )@

PIIGITIIIII PGNP P I TSI T ISP IBI BRI IBI GGG ISP ISP IPIT DI I IOV OISO IIIIIE

§ KURAL: Hangi yol secilirse secilsin, akisin risk yapisi ile oran eslesmek zorundadir. §
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Cifte Sayim Tuzagi: Riskin Korunumu Kanunu

Risk
Nakit
Akisinda ﬁ \ Oran
“ 7 O X ey
o= ©) =°
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£ = 5

| 1

Risk, nakit akiglarina senaryo olasiliklari ile yedirilmistir.
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/ \ Risksiz

Risk Nakit
Akisinda

) Risk
EnOlast /| | Iskonto
Akis |/ \ Oraninda
S Hr = M < >
©r (@) ©)
£ = \ X
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Risk, iskonto oranina risk primi olarak eklenmistir.

Risk iskonto
Oraninda

/éf’éyf? Kritik Hata: Olasilikla dizeltilmis beklenen akis kullanilip,

ayni kredi riskini ayni 6lgude iskonto oranina eklemek
modelin gokmesine neden olur. fé){é/

Risk bir kez

fiyatlanmalidir.




Deger Siklgmam

Muhafazakar Nakit Akiglari

Yonetim, riskleri ongorerek
‘Baz Senaryo'da satiglarin
dusecegini zaten varsayar.

/AN

Cifte Sayim (Double-Counting)
Hatasi: Risk, hem nakit
akislarinda hem de iskonto

oraninda iki kez cezalandirilir. ]
J/
"

Sisirilmis Iskonto Orani (WACC) —

Degerleme uzmani, makro belirsizlikler igin
%20’lik WACC oranina ‘Sirkete Ozgu Risk
Primi' (Alpha) ekleyerek orani %35'e geker.

# «—— Yapay Olarak Baskilanmis
Sirket Degeri
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Deger Yikiminin Matematiksel Kanitl

Sozlesme Akisi =110
(1yil sonra)

104,5

%5 Temerrut
Riski Ayari = 104,5
(Beklenen Tahsilat)

¢

Dogru TFRS 13 Yolu:
%4 Risksiz Oran ile
Iskonto =100,48

Bugunki Deger.

95,46

5,02 Milyon TL Deger
Yikimi. Ayni riskin
Ikinci kez fiyatlanmasi,
varlik degerini haksiz
yere dusurur.

L

Cifte Sayim Hatasi:

Ayni nakit akisinin, %9,47 kredi riski
riskli oranla tekrar iskonto edilmesi

= 95,46.
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Tutarlilik Kilidi: Akis ve Oran Eslesmeleri

Nominal Akislar Enflasyonu Igeren Nominal Oran

Reel Akislar

Vergi Oncesi Akislar Tutarli Vergi Oncesi Oran
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Enflasyonsuz Reel Oran ]
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Vergi Sonrasi Akislar Tutarli Vergi Sonrasi Oran
X I £
TL Akislara TL Ekonomik Unsurlarini Yansitan Oran
N\ I 44
KURAL: Iskonto oranini olgiime konu kalemle ayni para birimi ve benzer vade yapisiyla temellendirin.

Nominal akisi reel oranla veya farkli para birimiyle iskonto etmek model hatasidair.
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[fTeghis Matrisi: Sik Karsilasilan Hatalar ve Cozumleri |

a

J'_;/""'l""pluln..l

@ Cozim (Piyasa Verisi ve Tutarlilik)

- IE i . Butceyl piyasa katilimcii beklentilerine
& Igletme bitcesini ciret fuilanmax. %“%% @ gb’rg ¥ilfc)rglemek ve normalize etmek.

A Krizdeki diisiik fiyatlari dogrudan

(::) 0lagan pazarlama siiresine sahip,
Zorunlu Satis saymak.

zorlanmamis piyasa fiyatini esas almak.

Hem olasilik agirlikli Beklenen Akis
& hem de kredi riski eklenmis yiksek 8

C) Riski yalniz bir tarafta fiyatlamak
iskonto orani kullanmak.

(Cifte sayimi onlemek).

Nominal akisi farkli para birimi veya

7 Tutarlilik Kilidi kurallarini
reel oranla iskonto etmek.

uygulayarak tam eslesme saglamak.

Seviye 3 varsayimlarini ve

<:> Belirsizligi makul alternatif
duyarliliklari gizlemek.

senaryolarla kullaniciya agiklamak.
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" 'Metodolojik Teshis Matrisi

Geleneksel Yaklagim

(Sik Yapilan Hata)

TFRS 13 Yaklasimi
(Beklenen Nakit Akisi)

Varsayim

Tek bir “Baz Senaryo” tizerinden
muhafazakar projeksiyon.

Kotiimser, Baz ve lyimser senaryolarin
olasilik agirlkli ortalamasi.

Iskonto Orani (WACC)

Sirkete 0zgii Risk Primi (Alpha) ile suni

olarak %35'e sisirilmig oran.

Makro risklerden arindiriimisg, temiz ve
piyasa verisine dayal iskonto orani.

Risk Yonetimi

Belirsizlikler, iskonto oranina

(matematiksel bir kara delige) hapsedilir.

Belirsizlikler, operasyonel gercekliklere
(kapasite, maliyet) doniistiiriilir.

Hata Payi

Yiiksek Cifte Sayim (Double-Counting)

riski.

Distik Saydam operasyonel modelleme.

-




Degerleme Sadece Bir Matematik Problemi Degil,
Stratejik Bir Yuzlesmedir.
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Endiistriyel Gergeklik
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TFRS 13, riski iskonto oranina tembelce gizleme pratigini Iskonto oraninda %5'lik bir sirkete 6zgti risk primi (Alpha)
bitirir. Yonetimi; kapasite kullanimi, tedarik zinciri go6riiyorum. Nakit akiglarimizi zaten 3 farkli senaryo ile

kinlganliklari ve pazar gesitlendirmesi gibi reel sektoriin modelrdiysek, bu ekstra prim bir ihtiyatlilik degil, agik l
en sicak sorunlariyla yizlesmeye zorlar. I k bir matematiksel hatadir (Cifte Sayim). _)




