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Diinyada yaganmis biiyiik finansal krizlerin ardindan, 2019 yilinin son
giinlerinde Cin’in Wuhan kentinde ortaya ¢ikan ve zamanla tiim diinyaya
yayilan Covid-19 salgini insan sagligin tehdit ederken ekonomide de biiyiik
hasarlar olugturmustur: Covid-19’un pandemiye doniismesiyle belirsizliklerin
yogun oldugu bu doénemde, isletmelere olan finansal etkilerinin neler
oldugunun belirlenmesi 6nem arz etmektedir. Bu doénemde Covid-19 ve
finansal raporlamaya iligkin ¢esitli yaymlar yapilmistir, ancak bu ¢alismada
farkli bir bakis agisi ile oncelikle Covid-19’un finansal raporlama tizerindeki
etkileri standartlar ¢er¢evesinde incelenmis ve finansal dayaniklilik boyutu
ele alinmistir. Ardindan, BIST-100 endeksi, FTSE-100 endeksi ve DAX-30
endeksindeki halka acik sirketlerden benzer sektorde faaliyet gdsteren on
sirket secilerek, 2020 {iigiincii ¢eyrek finansal raporlarinda Covid-19’a iliskin
sunmus olduklar bilgiler finansal dayaniklilik kapsaminda degerlendirilmis
ve Oneriler ile sonlandirilmistir. Boylece, onlimiizdeki donemde bu tiirde
caligma yapilacak diger sirketlere katki saglanmasi amaglanmustir.
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ABSTRACT

Following the great financial crises in the world, the Covid-19 epidemic,
which emerged in Wuhan, China in the last days of 2019 and spread all over
the world over time, threatened human health and caused great damage to the
economy. In this period where uncertainties are intense with the transformation
of Covid-19 into a pandemic, it is important to determine what the financial
effects on businesses are. During this period, various publications on
Covid-19 and financial reporting were made, but in this paper, with a different
perspective, the effects of Covid-19 on financial reporting were examined
within the framework of standards and the financial resilience dimension was
discussed. Then, ten companies operating in a similar sector from publicly
traded companies in the BIST-100 index, FTSE-100 index and DAX-30
index were selected, and the information they provided about Covid-19 in the
financial reports for the third quarter of 2020 was evaluated within the scope
of financial resilience and concluded with recommendations.Thus, it is aimed
to contribute to other companies that will do this kind of work in the upcoming
period.

Keywords: Financial Reporting, Financial Resilience, Covid-19.

1.GIRIS

Diinya Saglik Orgiitii, 2019 yilinin son giinlerinde Cin’in Wuhan kentinde
yeni bir koronavirlisiin ortaya ¢iktigini bildirmis ve 2020 yilina gelindiginde
koronaviriisiin tiim diinyaya yayilarak pandemiye donlstiiglinii ilan etmistir.
Covid-19 salgini, oncelikle insan sagligini, ardindan ekonomiyi derinden
etkilemigtir. Bircok igletme ekonomik krizi palyatif 6nlemlerle asilmaya
calisilmistir. Bu asamada birgok sektoriin tedarik zinciri ve dagitim siireci
sekteye ugramis, ¢esitli sektdrlerde biiyiik 6lgekli zarara yol agmistir. Mali
belirsizliklerin yogun oldugu bu dénemde, isletmelere olan finansal etkilerinin
neler oldugunun belirlenmesi 6nemlidir. Bu amagla c¢alismada oOncelikle
Covid-19’un finansal raporlama {izerindeki etkileri incelenerek, finansal
dayaniklilik kavrami agiklanmistir. Ardindan, pandeminin etkilerinin sirketler
tarafindan nasil agiklandigini gérmek amaciyla, sirket 6rnekleri incelenmis ve
onermelere yer verilmistir.
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2. COVID-19 PANDEMISININ FINANSAL RAPORLAMAYA
ETKISI

Kurumsal Raporlama uygulamalari oldukc¢a eski bir uygulama olup
kurumlarin paydaslariylailetisim islevini yerine getirmektedir. Buuygulamalar
isletmelerde yillik ya da daha kisa donemler ile karsimiza g¢ikarken, diger
kurumlarda konulara ve olaylara bagl olarak teknolojik ve dijital araglar
araciligi ile kullanilabilmektedir. Bu konu ile iliskin uygulama, tiim diinyay1
etkisi altina alan pandemi ile kargimiza ¢ikmaktadir.

Diinya Saglik Orgiitii, 31 Aralik 2019 tarihinde Cin’in Wuhan kentinde yeni
bir koronaviriis tespit edildigini bildirmis, 5 Ocak 2020 tarihinde yeni viriisle
ilgili ilk salgin haberlerini yayinlamis ve 30 Ocak 2020 tarihinde Covid-19
(koronaviriis) salgmini ilan etmistir. Ardindan, 11 Mart 2020 tarihinde ise,
uluslararasi boyutta pandemi ilan etmistir. ( WHO, 2020 )

Pandeminin ve ilgili belirsizliklerin sirketi nasil etkiledigini ve pandeminin
finansal etkilerinin neler oldugunu ve beklendigini anlamalari1 ¢ok dnemlidir.
Yatirim kararlari, gelecekteki tahmini nakit akislarma dayalidir; bu, saglanan
bilgilerin finansal tablo kullanicilarinin cari ve ge¢mis sonuglari anlamasina
ve gelecekteki getiriler hakkinda bir fikir olusturmasina olanak saglamasi
gerektigi anlamina gelir. (Deloitte, 2020)

Potansiyel etkiler yaygindir ve kisa vadeli ani etkilerden (magaza
kapanmalar1 gibi) uzun vadeli ve dolayli etkilere (is modellerinde bir
degisiklik gibi) kadar cesitlilik gosterir. Mali tablolarin hissedarlar1 ve
kullanicilar1 icin isletme tizerindeki etkilerin ve mali rakamlar {izerindeki
sonuclarinin anlagilmasi 6nemlidir. Agiklamalar, belirli varliklar ve borglar ile
likidite ve isletmenin siirekliligi iizerindeki dnemli etkileri agiklamalidir. {lgili
belirsizlikler, yatirimeilara yeterli giiven saglamak i¢in temel senaryolarin ve
hassasiyet bilgilerinin daha ayrintili agiklanmasini gerektirebilir. (Deloitte,
2020)

Covid-19’un potansiyel etkileri 3 asamada incelenebilir; (Deloitte, 2020 )

*  COVID-19’un finansal performansi, finansal durumu ve nakit akiglarini

nasil etkiledigi

» Strateji ve hedeflerin nasil degistirildigi,

*  Etkilerin ele alinmasi ve hafifletilmesi i¢in alinan énlemler

Bu etkiler kapsaminda Covid-19’un finansal raporlamaya etkisi
incelenecektir.
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Standartlar gercevesinde, tilkemizde “TMS 10: Raporlama Déneminden
(Bilango Tarihinden) Sonraki Olaylar” standardi, US GAAP kapsaminda
benzer sekilde “ASC 855: Sonraki Olaylar” standardi kapsaminda ele
alinmaktadir. (ASC 855; TMS 10)

“TMS 10: Raporlama Doéneminden (Bilango Tarihinden) Sonraki Olaylar”
standardinda “Raporlama déneminden sonraki olaylar: Raporlama donemi sonu
ile finansal tablolarm yayimlanmasi i¢in onaylandig: tarih arasinda isletmenin
lehine ya da aleyhine meydana gelen olaylar” olarak tanimlanmaktadir. Bu
kapsamdaki olaylar iki sekilde smniflanabilir: Birincisi, “Raporlama dénemi
sonu itibartyla mevcut olan durumlar teyit eden olaylar (raporlama déneminden
sonraki diizeltme gerektiren olaylar)” ve ikincisi “Raporlama doneminden sonra
ortaya ¢ikan durumlar1 gosteren olaylar (raporlama déneminden sonraki diizeltme
gerektirmeyen olaylar).” (TMS 10, Md.3)

TMS 10 standardi kapsaminda, “raporlama doneminde diizeltme gerektiren
olaylar; Isletme, raporlama déneminden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin
etkilerini yansitmak amaciyla finansal tablolara almis oldugu tutarlari diizeltir.
Raporlama déneminden sonra diizeltme gerektirmeyen olaylar ise, Isletme,
raporlama doneminden sonraki diizeltme gerektirmeyen olaylar1 yansitmak
amaciyla finansal tablolarma almis oldugu tutarlarda herhangi bir diizeltme
yapmaz.” (TMS 10, Md.8)

US GAAP kapsaminda ise, ASC 855 “Sonraki Olaylar” Standardi, (orijinal
olarak FASB Beyannamesi No. 165:Sonraki Olaylar) yaymlanmistir, “Bilango
tarthinden sonraki olaylar, bilango tarihinden sonra ancak finansal tablolar
yayimlanmadan dnce veya yayinlanmaya hazir olan olaylar” olarak tanimlanmustir.
(Deloitte, 2009) ASC 855 “Sonraki Olaylar” Standardi, Bilango tarihinde olaylar/
kosullarin mevcut olmast halinde, mali tablolara iligkin kanitlar veya sonuglar
ile birlikte muhasebelestirilmelidir. Aksi takdirde, olaylar / kosullar bilango
tarihinde mevcut degilse, ancak sonradan ortaya ¢ikacak veya kullanicinin soz
konusu finansal tablolar1 anlamasini etkileyecekse, muhasebelestirilmemelidir.
Ancak, olayin aciklanmamasi finansal tabloyu yaniltict hale getirecek kadar
onemliyse (COVID-19 bu tiire uyuyorsa), bu durumda agiklama yapilmali ve
olaylarin niteligini ve finansal tablo etkisinin bir tahminini igermelidir veya bir
tahmin yapilamiyorsa, tahminin yapilamayacagina dair bir agiklama eklenmelidir.
(Newhard, 2020,s.1)

Yukaridaki agiklamalar kapsaminda finansal tablolar; raporlama tarihi
itibariyle 31.12.1019 tarihli finansal tablolar ve 31.12.2019 tarihinden sonraki
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(2020 y1l1) finansal tablolara etkisi olarak 2 agamada incelenecektir. Sirketlerin
COVID-19 pandemisinin finansal raporlamaya etkilerini, raporlama
doneminden sonra diizeltme gerektiren olay veya diizeltme gerektirmeyen
olay seklinde muhasebelestirilmesi gerekmektedir. (KPMG, 2020, s.3)

+ Diinya Saglik Orgiitii 30 Ocak 2020 tarihinde koronaviriis salginini
ilan etmistir. Bu nedenle koronaviriisiin etkileri resmi olarak 31
Aralik 2019 tarihinden sonra meydana geldigi kabul edilecektir. Bu
kapsamda diizeltme gerektirmeyen olay olarak degerlendirilecek
ve bu tarihten itibaren yaymlanacak 31 Aralik 2019 tarihli finansal
tablolarinda koronaviriis etkisine iliskin etkilerin 6nemli olmasi
halinde 0Ongorillen muhtemel etkiler dipnotlarda agiklamak
gerekecektir. Pandemi 31.12.2019 tarihinde sona eren hesap donemine
ait finansal tablolar i¢in diizeltme gerektirmeyen bir olaydir, bagka
bir deyisle pandeminin etkileri i¢in dipnotlarda agiklama yapilmasi
gerekmektedir. Koronaviriisiin etkilerinin diizeltme gerektirmeyen bir
olay olarak kabul edilmesiyle sirketler, varlik ve bor¢larin 6l¢iimiinii
raporlama tarihi itibariyle (31.12.2019) yapmali, bu tarih itibariyle
mevcut kosullarin ortaya konmasini saglamalidir. Bu haliyle bilango
tarihinden sonraki unsurlarin etkileri, donem sonunda yapilmis olan
Olciimlere yansitilmamalidir. (Finansal Tablolar Ve Bagimsiz Denetim
Calismalar: Uzerine Muhtemel Etkileri, 2020,s.8)

* 31.12.2019 tarihinden sonra (2020 yilinda) yayinlanacak hesap
donemleri i¢in hazirlanacak raporlarda pandeminin etkisi agik olarak
ortaya ¢ikmasi ve etkilerin dnemli olmasi nedeniyle standartlara gore
biitiin 6l¢iimlerin, hesaplamalarin, tahmin ve degerlendirmelerin
pandeminin varligi gbz Oniine alinarak yapilmasi gerekmektedir.
(Finansal Tablolar Ve Bagimsiz Denetim Calismalari Uzerine
Muhtemel Etkileri, 2020, s.9)

Asagida Covid-19’un isletmelere olan etkilerinin degerlendirilmesinde

dikkate alinmas1 gereken muhasebe ve finansal unsurlar agiklanmaistir:

Isletmenin siirekliligi

Ulkemizde 1992 yilinda yaymlanan “Muhasebe Sistemi Uygulama
Genel Tebligi”’nde belirtilen muhasebenin temel kavramlarindan biri olan
isletmenin stirekliligi kavrami, isletmelerin faaliyetlerini bir siireye bagh
olmaksizin devam edecegini ifade eder. TMS 1’e gore ise isletmeler finansal
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tablolarin1 hazirlarken, isletmenin siirekliligini devam ettirebilme giiciinii
degerlendirmelidir. lgili standartta, “Y®&netimin isletmeyi tasfiye etme veya
isletmenin ticari faaliyetine son verme niyeti gibi gercekc¢i bir alternatifi
bulunmadigr durumda, isletme finansal tablolarini isletmenin siirekliligi
esasina gore hazirlar” seklinde ifade edilmistir. (TMS 1, Md.25)

Benzer sekilde, “BDS 570 Isletmenin Siirekligi Standardi”nda, Isletmenin
Siirekliligini Devam Ettirme Kabiliyetine iliskin Ciddi Siiphe Olusturabilecek
Olay veya Sartlar iic nedenden ortaya cikabilir. Bunlar; isletmenin finansal
durumu, isletme faaliyetleri ve diger nedenler (isletmeyi olumsuz yonde
etkilemesi beklenen mevzuat degisiklikleri, isletme aleyhine agilmis davalar
vb.) dir. (BDS 570, A3)

Yukaridaki aciklanan standartlar c¢ercevesinde sirketlerin  Oncelikle
isletmenin devamliligi hususunda siiphenin olup olmadigini belirlemelidir.
(KPMG, 2020, s.3) Isletmenin siirekliligini devam ettirmesine yonelik ciddi
siiphe olusturabilecek olay veya sartlara iligkin onemli bir belirsizligin
mevcut olup olmadig1 hususunda, bu olay veya sartlarin 6nemli belirsizlikler
olusturmasi veya yonetimin degerlendirmesinin 6nemli muhakemeler
icermesi halinde isletmenin finansal tablo dipnotlarinda acgiklamalar yapmasi
gerekecektir. (KPMG, 2020, s.30)

Muhasebe tahminleri iizerindeki etkiler
Muhasebe tahminleri iizerinde pandemiden etkilenebilecek alanlar su
sekilde 6zetlenebilir: (KPMG, 2020,s.30-31; KPMG, 2020, s.2)

* Duran varliklar ve serefiye deger diisiikliigii: Mevcut kosullar bir
deger diistikliigii tetikleyicisi olabilir ve deger diigiikligii testi gerektirebilir.
Bunun yaninda, isletmelerin son degerlemelerinde kullanilan iskonto
oranlarinin, raporlama tarihindeki risk ortamini yansitacak bi¢imde revize
etmesi gerekecektir. Isletmelerin, “TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii”
kapsaminda finansal tablolarinda acgiklama yapmasi, finansal tabloyu
kullanan taraflarin, yonetimin gelecege dair varsayimlarina iligkin belirsizligi
anlamalarini kolaylagtiracaktir.

o Sozlesmeden dogan yasal zorunluluklara iliskin karsilik: Miisteri
sozlesmelerinden dogan yasal zorunluluklara iliskin karsilik ayrilmasi
gerekebilir. Ornegin tedarikcilerin iiretim tesislerinin faaliyetlerine son
vermesi ya da lretim miktarindaki diisme sonucunda sézlesmeden dogan
yukiimliiliklerini yerine getirememeleri durumunda, miisteri ile yapilan
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sozlesmeler zor hale gelebilir. So6zlesmeden dogan yikiimliiliklerin
uygulanmasinda yasanan gecikmelerden 6tiirii cezalar verilebilir.

o Stoklarin degerlemesi: Tesislerin faaliyetlerine son verilmesi, stok
miktarindaki diisiise ve satis/ satin alma sdzlesmelerinin uygulanmamasindan
dolay1 net gergeklesebilir degerin diismesine bagl olarak stok degerlemesi
iizerinde onemli bir etkisi olabilir.

* Beklenen Kredi Zararlari (BKZs): Sirketler, raporlama tarihinde asiri
maliyet ya da ¢caba gdstermeden mevcut olan Covid-19’un ekonomik etkisine
iligkin ileriye doniik bilgileri BKZ’lerin 6l¢iimlerine dahil etmekte zorlanabilir.
Yonetim tarafindan kredi riski, zamanlamasi ve gelecekteki nakit akislarina
ait belirsizligin anlagilir hale gelmesi i¢in ilgili agiklamalar yapilmalidir.

* Ertelenmigvergivarligi: Ertelenmis vergi varliklariin geri kazanilabilirligi
gelecege iligkin yapilacak tahminlerdeki degisimden etkilenebilir.

* Sigorta talepleri: Isletmeler, sigorta poligelerine iliskin kosullar1 yeniden
inceleyebilir ve bu tiir hasarlarin muhasebelestirilmesinin zamanlamasi da dahil
kar kaybini ve is kesintilerini, vb. kapsayan olasi tazminati tahmin edebilir.

Gercege uygun deger olciimii

Bir varligin (veya borcun) gergege uygun degeri, 6l¢lim tarihindeki piyasa
kosullarina gore belirlenir. Covid-19’un ekonomik etkisinin belirsizligi
sebebiyle, raporlama donemi sonunda bir sirketin varlik ve ylkiimliiliklerinin
gercege uygun degerini Ol¢iimiinde kullanilan varsayimlarda ve degerleme
yontemlerinde Onemli degisiklikler olacaktir. Mevcut kosullarda, onemli
diizeyde gozlemlenemeyen girdilerin kullanildig1 bir degerleme yapilmasi
daha zor hale gelmistir ve piyasa degiskenligi dahilinde, bir dnceki yillik
raporlama tarihindeki bakiyelerin esas alindigi tahminler arttk uygun
olmayabilir. (KPMG, 2020, s.31)

Hasilatin muhasebelestirilmesi

Isletmelerin, degisken bedel tahminlerini giincellenmesi ve Covid-19
salginindan etkilenen tilkelerdeki miisterilere satig yapmasi halinde hasilatin
muhasebelestirilmesinin zamanlamasi gibi hasilatin gergeklesme sartlarin
kontrol etmeleri gerekecektir. (KPMG, 2020, s.31)

Kiralamalarin muhasebelestirilmesi

Kiraci1 konumunda olan bir sirketin kullanim hakki varliklarin1 deger
disiikliigiiicindegerlendirmesi gerekecektir. Kirayaverenlerdebenzerbigimde,
kiralama konusu varliklarina olan talepteki diislis ya da kira tutarlarindaki
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onemli miktardaki azalistan dolay1 deger diistikliigii agisindan degerlendirilip
degerlendirilmeyecegini belirlemeleri gerekecektir. Bunun disinda, kiraci i¢in
kullanilan alternatif bor¢lanma faiz oranlarinin yeniden degerlendirilmesi,
kredi notunda diisise bagli olarak bor¢lanma maliyetlerindeki degisim,
kiralama siiresi ve kiralayan tarafindan gelir muhasebesi dahilinde kira
sozlesmelerinin yeniden degerlendirilmesi gerekecektir. (KPMG, 2020, s.31)

Ayrica, [ASB, COVID-19’a iligkin kira 6demelerinde taninan imtiyazlarin
TFRS16 Kiralamalar kapsaminda; “Kiralamanin kapsaminda ya da kiralama
bedelinde bir degisikligin meydana gelmemesi durumunda, kiralamada
yapilan bir degisiklik de s6z konusu olmayacaktir. Kiralamanin kapsaminda
ya da kiralama bedelinde bir degisiklik olmasi durumunda ise isletme, s6z
konusu degisikligin, kiralamanin esas hiikiim ve kosullarinin bir parcasi olup
olmadigmni degerlendirir.” seklinde hiikiim eklemistir. (TURMOB, 2020)
Diger taraftan, bu siiregten kaynaklanarak kira sozlesmelerinde gelecek
donem kira 6demelerinde indirim ve kira siirelerinin degistirilmesi gibi daha
uzun siireli degisiklikler “kiralamalarda yapilan bir degisiklik” kapsaminda
g6z oniinde bulundurulacaktir. (KPMG, 2020, s.31)

Finansal raporlamaya yonelik i¢ kontroller

Sirketler, varsa, finansal raporlamaya yonelik i¢ kontrol iizerindeki
etkisini de incelemelidir. Ornegin, sirketlerin uzaktan (online) ¢alismanin
saglanmasinda Bilisim Teknolojisi erisimini gelistirdigi/ degistirdigi
durumlarla ilgili kontrollerde farkliliklar yapilmalidir. (KPMG, 2020, s.31)

Calisanlara saglanan faydalar

Piyasadaki dalgalanmalar ve ticret politikalarindaki farkliliklar, sirketlerin
calisanlara sagladigi faydalarin tahmini, Olgiilmesi ve hisse bazli 6deme
giderlerini 6l¢iim bicimleri iizerinde etkili olabilir. Hisse bazli 6demelere
iligkin yapilacak degisimlerin, calisanlara yarar saglayip saglamadiginin
incelenmesi ve muhasebelestirilmesi gerekecektir. (KPMG, 2020, s.31)

Devlet tesvikleri

Yonetim, bir devlet tesvigi kapsaminda yer alabilecek Covid-19 pandemisi
icin verilen tiim yardimlari muhasebelestirilebilmesinde devlet faaliyetlerini
ve mevzuatini takip etmelidir. Onceden devlet tesvigi almayan sirketlerin yeni
muhasebe politikalar1 ve siire¢ gelistirmeleri gerekebilir. Isletmeler, devlet
tesvikleri icin muhasebe politikalari, hibelerin ve diger yardimlarin finansal
tablolardaki etkisini dipnot agiklamalarinda sunabilirler. (KPMG, 2020, s.31)
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Finansal araclar

Isletmeler, ara dénemde finansal varliklarda deger diisiikliigii testini dSnem
sonunda uygulanan ayni ilke ve kriterlerle uygular. isletme, finansal varliklari
iizerinde onemli bir deger diislikliigli zarart muhasebelestirmesi durumunda,
ara donem finansal tablolarinda, en son yillik finansal tablolarindaki ilgili
bilgilere ait bir agiklama ve revizyon sunmalidir. (KPMG, 2020, s.32)

Faaliyet raporlarinda yapilacak agiklamalar

Isletmelerin faaliyetraporlarinda, pandeminedeniyle olusan etkilerin nemli
olmasi halinde, pandemiye dair risklerin tartigilabilir. Yo6netim, pandeminin
isletmeye olan etkisinin anlagilmasina iligskin olaylarin agiklamasinin ilgili
mevzuat hiikiimlerine uygunlugunun saglanip saglanmadigi ve diizenleyici
otoritelerin ve kullanicilarin beklentilerini karsilayip karsilamadigi agisindan
incelemelidir. Yapilan agiklamalar, Covid-19’un énemli muhasebe tahminleri
ve duyarlilik analizi vb. varlik ve ylikiimliiliiklerin defter degerinde dnemli
diizeltmelere yol acabilecek tahmin belirsizligine iligskin etkiye dair temel
varsayimlart aciklamalidir. Ayrica, sirketlerin kredi veya likidite risklerini
yonetme konusunda prosediir ve politikalarina iliskin daha fazla agiklama
yapmalar1 gerekebilir. (KPMG, 2020, s.32)

3. COVID-19 PANDEMISININ FINANSAL RAPORLAMAYA
ETKISININ FINANSAL DAYANIKLILIK PERSPEKTIFINDEN
DEGERLENDIRILMESI

Finansal krizler, dogalar geregi biiyiik 6l¢iide kabul goéren bir agiklama
sunamayan, yonetim zafiyeti olarak ortaya c¢ikan olaylardir, ancak soruna
katkida bulunan faktorlerden bazilart aciklanabilmektedir. Kiiresel boyutta
etki yaratan finansal krizler Biiylik Buhran (1929-1933) ve Biiyiik Mali Kriz
(2007-2009) in ardindan yapilan analizlerde, krizlerin Diinyanin hemen hemen
her iilkesini etkiledigi goriiliir. Bu finansal krizlerin nedenleri asagidaki gibi
Ozetlenebilir:

Ik bankacilik krizi, Temin ve White’a gére, bankalar arasindaki bulasmadan
ziyade kotiilesen temel faktorlerden kaynaklanmistir. Borsa Cokiisii, Toz
Canag1 ve bunu izleyen mali, tarimsal ve endistriyel bunalimlar banka
yatirimlarinin degerini diisiirmiis ve askiya alma oranlarini yiikseltmistir.
Banka basarisizliklarinda hem gercek hem de parasal faktorler rol oynamistir.
Kotii performans gosteren varliklar ve kisitlayici para politikast katkida
bulunan faktorlerdir. Birincisi, bankalari iflasa dogru itmis, ikincisi, bankalar1
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Odenecek faturalar, kabuller ve reeskontlar gibi maliyetli fon kaynaklarm
aramaya zorlayarak maliyetlerini arttirmistir. Bankalar 1920’ler boyunca bu
nedenlerden Otiirli bagarisiz olduklarindan ve banka basarisizliklart bir yil
onceden belli bir dogrulukla tahmin edilebildiginden, 1930 sonbaharindaki
bankacilik basarisizliklart Oncekinin bir vurgusu gibi goriinmektedir.
(Richardson, 2007, s.42) Biiyilk Buhrandan sonra global 6l¢ekte en koti
ekonomik ¢okiis olarak ifade edilen Biiyiik Mali Kriz’dir. (Foster ve Magdoff,
2009, s.8) Biiylik Mali Kriz’in nedenleri, 2007 yilindan 6nce, biiyiik 6lgekli,
basarisiz oldugu diisiiniilen karmagik finans kuruluslarinin, diizenleyiciler
tarafindan neredeyse hic engellenmeden sermaye koymalarina izin verilmesi
olarak goriilmektedir. Bu kurumlar piyasa disiplinini ortadan kaldirip asir
riskler alirken, ayni zamanda tehlikeli derecede diisiik sermaye oranlariyla
islemekte ve oldukga degisken fon kaynaklarina giivenmekteydi. (Richardson,
2007, 5.42)

Konuyu giiniimiizde yasanan ortama tasidigimizda, ge¢misle ortak
bircok nokta olsa da bugiin “Global Felaket” diyebilecegimiz bir donemi
yasamaktayiz. Bu donem, hicbir seyin tanimlanamadigi, ongoriilemedigi
ve Olciilemedigi diinyay1 sarsan saglik krizi ve ekonominin simdiye kadar
yasadigt en kot bunalim donemidir. Bu ortamda belirgin ekonomik
esitsizlikler, teknolojik gelismeler ve bilgi birikimi harmanlanarak yeniden
degerlendirilecektir. Kriz sirasinda yasananlar, nedenleri, alinan 6nlemler ve
sonuclar incelenecektir. Hem makro ekonomik gdstergelerde hem de finansal
piyasalarda islem goren isletmelerde manipule edilen durumlar karsimiza
cikacaktir. Bu nedenle, istatistiklerin ve mali tablolarin giivenirligi konusunda
bazi tartigmalar olacaktir. Ciinkii birgok iilke ve isletme uzun yillar iyilesme
asamasina tam olarak giremeyecektir.

Yukarida sayilan nedenler COVID-19 pandemisinin yeni ve benzersiz
yikict bir olay oldugunu gostermektedir. Yatirimcilarin gecmis ve gelecekteki
finansal performans iizerindeki etkilerini anlamalarina yardimci olmak igin,
seffaf bilginin saglanmasinda finansal dayaniklilik 6nemlidir. Bu baglamda
finansal dayaniklilik 3 agsamadan olusmaktadir: (Deloitte, 2020)

1. Asama: Yanit Vermek ve Korumak

2. Asama: Kurtarmak / lyilestirmek

3. Asama: Gelistirmek
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Finansal Dayamklilik Asamalar:

Agciklama

Temel unsurlar

ASAMA: YANIT VERMEK VE
KORUMAK

1.

Pandemi, kiiresel ekonominin kilitlenme/ bozulmasina yol
agmuistir. Bu, tiim endiistrilerin tiriinlerini ve hizmetlerini
miisterilere satip teslim edememesine, tiretim siirecinde ve
tedarik zincirinde kesintilere, taleplerin diismesiyle birlikte
onemli belirsizliklere neden olmustur. Ekonomik kilitlenme/
bozulmadan sonra bile, teslimat modellerine karmagsiklik ekleyen
ve tiiketim i¢in daha az isteklilige ve dolayistyla talebi azaltan
ciddi kisitlamalar, 6zellikle seyahat kisitlamalari ve sosyal
mesafe gereksinimleri devam etmistir. Yaz doneminde hafif bir
toparlanmanin ardindan, simdi hizli bir toparlanmay1 engelleyen
ikinci kilitlenme/bozulma dalgas1 ve siki kisitlamalarla kars:
karstya kalinmustir. Miidahalenin yeterliligini anlamanin temeli,
mevcut durumun gegmis sonuglar tizerindeki etkisini anlamaktir.
COVID-19’un gelir gelisimi iizerindeki etkilerini (gelir kaybr)
izole etmek neredeyse imkansizdir. Ancak sirketler, ilgili etkileri
kullanicilar i¢in seffaf hale getirmek i¢gin farkli yaklagimlar
kullanmislardir. Sirketlerin ¢ogu, nicel ve nitel karigimi
kullanmugtr.

-Likidite

-Gegmis sonuglarin
etkisi

-Tahminler ve
yargilar

-Deger diigikligii /
duyarlilik

2.ASAMA: KURTARMAK /
iYILESTIRMEK

Gegmis performansa iliskin verileri saglayan etkenler ve risk
faktorleri yatirimeilar tarafindan takdir edilmektedir. Bununla
birlikte, gelecekle ilgili bir karar alinmasi gerektiginden, gegmis
performans, bir yatirim karari alabilmek i¢in gelecek tahminlerini
yapmanin temelini olusturur. Bu baglamda, yikic1 bir olayin
meydana gelmesinden sonraki ilk agamada alinan 6nlemler,
iyilesme asamasi ve etkileri hakkinda bilgiler hayati 6nem
tagimaktadir.

-Likiditeyi giivence
altina almak

-Ek fonlar saglamak
-Nakit akis1 koruma
/arttirma
-Harcamalarin
azaltilmasi
-Sermaye
harcamalarinin
azaltilmasi
-Temettii (Kar pay1)
politikasinin revize
edilmesi

3. ASAMA
GELISTIRMEK

Belirsizligin arttig1 donemlerde, yatirimcilara ve diger paydaglara
yonelik ileriye doniik bilgiler ve yonetimin tahminleri nasil
tiirettigi bilgisi, artan bir geffaflik saglanmasinda daha da
onemlidir. Isletmeler igin riskler ve firsatlarm neler oldugu,
yonetimin stratejik yonii ve gelecekteki is modelleri, teslimat
modelleri ve tedarik zinciri tizerindeki etkisini anlamak ¢ok
onemlidir. Yonetimin beklentileri ve 6ngoriileri, kullanilan
senaryolarin ¢esitliligi ve bunlarin lizerine insa edildikleri temeller
hakkinda veri saglamak, giiven olusturmada ve yatirimcilarin
makul bir yatirim karari almalarini saglamada kilit unsurdur.

-Isletme tizerindeki
etkisi

-Model / strateji
-Risk / firsatlar

Kaynak: Deloitte, 2020
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4. RAPORLAMA ORNEKLERI

Baz1 sirketler, ara raporlarda ve yatirimer iligkileri sunumlarinda bilgiler
sunarak farkli yaklasimlar benimsemistir. Iki ana yaklasim, COVID-19 ile ilgili
etkiler hakkinda ayri bir boliimde sunmak veya cesitli boliimlerdeki etkileri
tanimlamak seklindedir. Asagida farkli alanlarda Grnekler sunulmaktadir.
(Deloitte, 2020 )

Arastirmada segilen sirketlerden, Mavi, Brisa, Eczacibagi, Tiirk Hava
Yollar1 ve Tiipras; Borsa Istanbul’da BIST-100 endeksinde islem goren halka
acik sirketlerdir. Glencore ve International Airlines Group (IAG) Londra
Borsasinda FTSE-100 endeksinde islem gérmekte olup, Adidas, Continental
ve Fresenius; Frankfurt Borsasinda DAX -30 endeksinde islem gdren
sirketlerdir. Secilen sektorler ve sirketler su sekildedir: Perakende ticaret
sektoriinden; Adidas ve Mavi, mali kuruluslar/saglik sektoriinden; Fresenius
ve Eczacibasi, ulagtirma (havayolu) sektoriinden, International Airlines Group
(IAG) ve Tiirk Hava Yollari, imalat (lastik) sektoriinden Continental ve Brisa,
petrol /maden sektoriinden Glencore ve Tiipras’tir.

Secilen halka acik sirketlerin 2020 {iglincli ¢eyrek raporlamasi
arastirmasiyla, oniimiizdeki yil sonu finansal raporlama zorluklartyla nasil
basa ¢ikilacagina dair iyi bir rehberlik saglayacagi diisiiniilmektedir.

Ornek 1: Adidas

Adidas sirketi, Adi Dassler tarafindan Almanya’da sporculara en iyi
ekipman saglamak amaciyla kurulmustur. (Adidas, 2020)

Onemli olay agiklamasi-Etkilerin dzeti

“Koronaviriis pandemisi, 2020 nin ilk dokuz ayinda Adidas in sonuglarin
etkiliyor.

2020 nin ilk dokuz ayinda, gelirleri % 20 diisiisle 14.297 milyar Euro’ya
(2019: 17.802 milyar Euro) diistii. Bu gelisme, esas olarak koronaviriis
pandemisinin yilin ilk yarisinda kiiresel ol¢ekte yayilmast nedeniyle genis
tabanli magaza kapanmalarindan kaynaklandi. Briit kar marji 3,0 puan
diistisle % 50,0°a geriledi (2019:% 53,0). Olaganiistii e-ticaret biiyiimesi
(pozitif etki) nedeniyle daha uygun bir kanal karmasi ve diisiik kaynak
maliyeti, briit maryj tizerinde olumlu bir etkiye sahipti. Bu, 2020 nin ilk dokuz
ayinda negatif doviz dalgalanmalart ve artan promosyon faaliyeti nedeniyle
daha az uygun bir fiyatlandirma karisimi ile karsiland.

Buna ek olarak, stoklardaki artis ve satin alma siparisi iptal maliyetlerinin
briit marj gelisimi iizerinde olumsuz bir etkisi olmustur. Sirketin koronaviriis
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pandemisi 1s13ida proaktif olarak maliyetleri diisiirme kararinin bir sonucu
olarak diger isletme giderleri% 6 diisiisle 6.717 milyar Euro’ya (2019: 7.149
milyar Euro) diistii. Satis yiizdesi olarak, diger isletme giderleri 6,8 puan
artarak% 47,0°a ulasti (2019:% 40,2). Sirket, 526 milyon € (2019: 2.416
milyar €) faaliyet kart kaydetti ve bu da% 3.7 ’lik (2019:% 13.6) bir isletme
marji elde etti. Faaliyet kart geligimi, 2020 nin ilk yarisinda koronaviriisle
ilgili ¢cesitli unsurlardan 6nemli ol¢iide etkilendi....” (Adidas, 2020 )

Yukarida Adidas’m 2020 yilmin ilk 9 aymda yayinladigr finansal
raporlamaya iliskin aciklamalar1 yer almaktadir. Agiklama incelendiginde,
koronavirlis pandeminin yilin ilk yarisinda kiiresel Olgekte yayilmasi; gelir
tizerindeki etkisini agiklayan bir durumdur. Olaganiistii e-ticaret biiyiimesi;
pozitif etkiyi gosterirken, proaktif olarak maliyetleri diisiirme karari alinan
onlemler kapsaminda degerlendirilmelidir. (Deloitte, 2020 )

Ornek 2: International Consolidated Airlines Group (IAG)

International Airlines Group (IAG), 598 ucag1 279 noktaya ucan ve her yil
yaklasik 118 milyon yolcu tastyan diinyanin en biiyiik hava yolu gruplarindan
biridir. (IAG, 2020)

Harcama- maliyet azaltimi:

“COVID-19 pandemisi etkisinde, Grup senaryo analizi/modeli
gerceklestirmistir ve Yoneticiler, Grubun ongériilebilir gelecek icin yeterli
likiditeye sahip olduguna dair makul bir beklentiye sahiptir. Buna bagh
olarak Yonetim, dokuz aylik konsolide sonuglart hazirlarken siireklilik
esasint benimsemistir. 30 Eyliil 2020’ye kadar. Grup, American Express ile
sozlesmenin yenilenmesine iligkin olarak 2,7 milyar Euro’luk sermaye artisin
basariyla tamamlamis ve 0,8 milyar Euro pesin 6demeyi almis olsa da,
COVID-19 un yarattigi belirsizlik ve gelecek potansiyeli (pandemi dalgalart
ve seyahat kisitlamalari ve /veya talep tizerindeki etkisi vb.) devam etmektedir..
Bu nedenle Grup, faktorlerle ilgili olarak degerlendirdigi senaryo analizleri
de dahil olmak iizere, diistindiiklerinden daha ciddi olumsuz senaryolarin
(verim tizerindeki etki, ¢calistirilan kapasite, elde edilen maliyet azaltmalart
ve yakit fiyati degisiklikleri gibi) olamayacagina dair kesinlik saglayamaz.
Boyle bir senaryonun meydana gelmesi durumunda, Grubun 30 Ekim 2020 °de
sozlesmeye bagl olarak taahhiit edilenin iizerinde ek finansman saglamasi
gerekecektir.” (IAG, 2020 )

Yukarida International Consolidated Airlines Group (IAG) sirketinin 9
aylik finansal rapor sonuglarna iligkin agiklamasi yer almaktadir. A¢iklama
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incelendiginde isletme yonetiminin siireklilik esasini benimsedigine yer
verilerek, senaryo analizi gerceklestirdigi belirtilmistir. Bu aciklama; isletme
stirekliligi varsayimini destekleyen bir agiklamadir. (Deloitte, 2020 )

Ornek 3: Continental Grup

Continental, Hannover’de kurulmus olup, yumusak kauguk iiriinler ve
kauguklanmis kumasin yani1 sira fayton ve bisiklet i¢in sert lastikleri kapsar.
Continental diinyada kanalli otomobil lastiklerini gelistiren ilk sirket olmustur.
(Continental Grup, 2020)

Harcama-maliyet azaltimi:

“COVID-19 pandemisinin etkileri I Nisan 2020 de, devam eden COVID-19
pandemisinin, hiikiimetler ve yetkililer tarafindan getirilen kisitlamalarin yan
sira tiretimin durmasi ve raporlama doneminde miisteriler ve tedarikgiler
tarafindan Continental Group un kilit alanlarinda alinan diger énlemlerin
onemli ayarlamalara ve kesintilere yol agnigini duyurduk.”

“Finansal likiditemizi korumak i¢in maliyetlerimizi diigiiriiyor, isletme
sermayemizi optimize ediyor ve acil ihtiya¢ duyulmayan proje ve yatirimlart
bir sonraki duyuruya kadar erteliyoruz.  Bununla birlikte, harekete
gecme yetenegimizi saglamak icin, onemli gelistirme projelerinin yani sira
vaklagmakta olan tiretim baglangiglar: i¢in hazirliklarla ilerlemeye devam
ediyoruz. Continental’in diinya ¢apindaki 249 {iretim merkezinin% 40’ 1indan
fazlasi, calisanlar1 korumak ve talep diisiisiine yanit olarak birkag giinden
birka¢ haftaya kadar faaliyetlerini gegici olarak durdurdu...(Continental
Grup, 2020)

Sermaye harcamasi: 2020 nin ilk ii¢ ¢eyreginde, arsa, tesis, donanim ve
vazilima yonelik sermaye harcamasi 1.379.4 milyon € (6nceki yil: 2.204.4
milyon €) olarak gerceklesti. Tiim isletme alanlarinda 825,0 milyon Euro’luk
diisme meydana gelmistir. Ug ceyrek sonra sermaye harcamasi oram% 5,1
oldu (6nceki y1/:% 6,6) " (Continental Grup, 2020)

Yukarida Continental Grup’un yaptigi aciklama incelendiginde,
maliyetlerini diisiirmesi ve proje ve yatirimlarmi ertelemesi, likiditeyi
korumak icin alman Onlemler kapsaminda degerlendirilmelidir. Ayrica,
isletme, sermaye harcamalari kapsaminda, tiim igletme alanlarindaki meydana
gelen diisme miktarini agiklayarak, nicel etkiyi ortaya koymustur. (Deloitte,
2020)

Tetikleyici olay ve belirsizligin dahil edilmesi:

“Continental Group, diger maddi olmayan varliklari ve maddi duran
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varliklar, tesis ve ekipmanlari, yatrim amagl gayrimenkulleri, finansal
yatirimlary ve serefiyeyi, deger diistikliigii belirtisi (tetikleyici olay) oldugu
anda derhal gézden gecirir. Yillik planlama stirecinde, 2025 yilina kadar
ontimiizdeki bes yil icinde binek otomobiller ve hafif ticari araglarin kiiresel
tiretiminin kriz oncesi seviyelere gére onemli 6lgiide artmasi beklenmemektedir.
Yeniden yapilandirma 6nlemlerinin beklenen etkisi de bu planlama siirecinde
dikkate alinmustir. Bu tetikleyici olay ve nakit yaratan birimin kullanim degeri
hesaplanirken yapilan diger onemli varsayimlar nedeniyle - serbest nakit
akislary, iskonto oranlari ve parametreleri ve uzun vadeli biiyiime oranlar
gibi — serefiye Arag¢ Ag Olusturma ve Bilgi segmentinde Baglantili Ara¢ Agt
Nakit yaratan biriminde 649,3 milyon Euro oraminda deger diisiikliigiine
ugramistir. Bu deger diisiikliigii diger giderlerde muhasebelestirilir. Nakit
yaratan birimler igin beklenen nakit akiglari, esas olarak oniimiizdeki bes y1lt
kapsayan uzun vadeli planlamadan elde edilmektedir. Nakit yaran birimlerin
Yiiksek Gerilim Gii¢ Uygulamalari, Algak Gerilim ile Kontrol Unitesi
Uygulamalari ve Elektronik Kontroller igin, her durumda ézel duruma bagh
olarak uzun vadeli detayli planlama ile daha detayli bir model esas alinmigtir.
(Continental Grup, 2020)

Yukaridaki agiklamalar incelendiginde, yillik planlama siirecinde kiiresel
iretimde kriz oncesi duruma gore Onemli Olclide artisin beklenmemesi,
degisimin olmayacagi yoniinde degerlendirilmelidir. Nakit yaran birimlerin
uzun vadeli detayli planlama ile daha detayli bir modelin esas alinmasi,
belirsizligin dahil edilmesi olarak degerlendirilmelidir. (Deloitte, 2020 )

Beklenen gelismeler ve goriiniim raporu:

“I Nisan 2020’de devam eden COVID-19 pandemisinin, hikiimetler ve
yetkililer tarafindan getirilen kisitlamalar, {iretimin durmasi ve raporlama
doneminde misteriler ve tedarikgiler tarafindan alinan diger Onlemler,
Continental Grup'un kilit alanlarinda 6nemli ayarlamalara ve kesintilere
yvol agmistir. Kisitlamalarin siiresine iligkin belirsizlik ve iiretim, tedarik
zincirleri ve talep agisindan daha fazla sonuglarin tahmin edilmesindeki
zorluk nedeniyle, 2019 faaliyet raporunda yer alan 2020 mali gériintimiinii
geri ¢cekme karart alindi.”

“ Sirket, maliyetleri ayarlamak ve likidite taleplerini azaltmak icin
cok sayida onlem aldi. Bunlar, ¢alisma siirelerinin yani sira iicret ve maas
maliyetlerinde yapilan ayarlamalar igerir. Ayrica, isletme sermayesini
optimize etmek ve yatirimlart ertelemek icin 6nlemler alindi. Bu ve diger
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adimlar, 2020>nin dordiincii ¢eyreginde gerektigi sekilde ayarlanacaktir... ”

“....Asagidaki  tahminler, ekonomik raporda  belirtilen iiretim
varsayimlarima dayanilarak ve ozellikle pandemiye iliskin daha fazla onemli
etki olmayacagi beklentisiyle hazirlanmuistir. Su anda otomotiv is alanlarimizin
(Otonom Hareketlilik ve Giivenlik, Ara¢ Ag Olusturma ve Bilgi ve Giig
Aktarma Organy) 2020 mali yilinda yaklasik 22,0 milyar Euro toplam satis ve
yaklasik % -1,5 oraminda ayarlanmis FVOK marji elde etmesini bekliyoruz.
Continental Group'un 2020 yiinda 37,5 milyar Euro civarinda toplam satis
ve% 3 civarinda diizeltilmis FVOK marji elde etmesini bekliyoruz.”

Ozel etkiler su anda ayrmtili olarak tahmin edilememektedir, esas olarak
devam eden yeniden yapilandirma énlemleri nedeniyle, ancak rapor edilen
FVOK ve ana hissedarlara atfedilebilen net gelir iizerinde gozle goriiliir bir
etkisi olacaktir....” (Continental Grup, 2020)

Yukarida Continental sirketinin Finansal Raporuna iliskin Detayli
Gorlinimii  sunulmaktadir. Aciklama incelendiginde; Sirket, maliyetleri
ayarlamak ve likidite taleplerini azaltmak icin aldig1 onlemler ve isletme
sermayesini optimize etmek ve yatirimlan erteledigi bilgileri; isletmenin
yoniinii belirlemektedir. Yapilan tahminlerin, ekonomik raporda belirtilen
tiretim varsayimlarina dayanilarak ve ozellikle pandemiye iliskin daha fazla
onemli etki olmayacagi beklentisiyle hazirlanmasi; varsayim & genel goriiniim
kapsaminda ele alinmalidir. Son kisimda ise, 6zel etkilerin ayrmtili olarak
tahmin edilemedigine iligkin yapilan aciklama; belirsizlikleri gostermektedir.
(Deloitte, 2020)

Ornek 4: Fresenius Grubu

Fresenius Grubu, merkezi Almanya’da bulunan, diyaliz, hastaneler ve
ayakta tedavi i¢in yliksek kaliteli tirlinler ve hizmetler sunan kiiresel bir saglik
hizmetleri grubudur. (Fresenius, 2020)

Etkilere iliskin nicel bilgiler:

Fresenius Grubu, pandeminin etkilerini ydnetim raporunun ilgili
boliimlerinde ve mali raporunda agiklamistir. Bununla birlikte, bir adim
oteye gegerek COVID-19 pandemisinin etkisinin nicel bir degerlendirmesini
yapmuiglardir. (Deloitte, 2020 )

“Fresenius Grubu, COVID-19 un kiiresel ekonomi ve finansal piyasalar
lizerindeki etkilerinden etkilendi. Aynmi zamanda, Fresenius Grubu, ornegin
tesvik planlari ve seyahat gibi belirli alanlarda daha diisiik maliyetlerden
etkilendi. COVID-19'un dogrudan ve ayni zamanda bir¢cok dolayl
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operasyonel, pratik ve daha genig finansal sonu¢larimin oldugu dinamik bir
ortamda, raporlanan konsolide gelir tablosu iizerinde kesin bir mali etki
saglamak imkansizdir. Bu, ozellikle gelir kaybi ve ilgili marj kaybimin etkisi
icin gegerlidir. Bu nedenle yonetim asagidaki tahminleri yapmustir: Satislarin
artisina olumsuz etkinin ilk ii¢ ¢eyrek icin % -2 ile % -3 ve 2020 'nin iigiincii
ceyregiicin % -1 ile % -2 arasinda oldugu tahmin edilmektedir...” (Fresenius,
2020)

Yukarida Fresenius Grubu’nun ilk ii¢ ceyreklik donemdeki finansal
tablolarma iliskin agiklamalar1 yer almaktadir. Agiklama incelendiginde;
COVID-1%un raporlanan konsolide gelir tablosu {izerinde kesin bir mali
etki saglamanin imkansiz oldugu; belirsizlik gostergesi olarak ele alinmals,
satislarin artisina iliskin olumsuz etkinin tahmin edilmesi, tahminin
belirlenmesine iliskin daha fazla bilginin faydal olabilecegi seklinde
degerlendirilmektedir. (Deloitte, 2020)

flgili etkilerin miktarinin belirlenmesi yatirimeilar igin faydali bir bilgi
olsa da, bunlarin belirlenmesi hakkinda ek bilgi gereklidir. Yatirimcilar
ozellikle gelecekteki gelisme hakkinda kendi fikirlerini olusturabilecek bir
konuma getirmek i¢in, bu tahminleri elde etmede kullanilan temel modelleri
ve senaryolar1 anlamalar1 gerekir. (Deloitte, 2020 )

Ornek 5: Glencore

Glencore, bir ticaret sirketi olarak kurulmus olup, bilyiik bir emtia tireticisi
ve pazarlamacisi haline gelmistir. Faaliyetleri, yaklasik 150 madencilik ve
metalurji sahasii ve petrol iiretim varliklarini icermektedir. (Glencore, 2020)

Kar pay1 politikasina uyum

“Hissedar getirisi: Mart ayi sonlarinda, Kurul, Covid-19 'un sundugu asirt
belirsizliklerin ortasinda, Grubun sermaye yapisin gii¢lendirmek icin 2020
nakit dagitimini erteleme kararmmi verdi. 2020 nin ilk yarisinda memnuniyet
verici genel is performansina ragmen, Kurul, devam eden belirsiz pandemi /
ekonomik goriiniim 1s18inda 2020 dagitim yapilmayacagina karar vermis ve
Net bor¢ azaltiminin 2020 sonunda gerceklesmesi beklenen hedef araligimiza
(<16 milyar $) hizlanmasina éncelik verilmistir.” (Glencore, 2020)

Glencore sirketinin Finansal raporunun kar pay1 politikasina iliskin yaptig1
aciklama yer almaktadir. Bu agiklama incelendiginde, sirketin 2020 yilinda
kar pay1 dagitimi1 yapmayacagi belirtilerek, buna iligkin net bor¢ azaltimin
hedeflendigi belirlenerek kar dagitimi konusunda agiklama kapsaminda
degerlendirilmelidir. (Deloitte, 2020 )

MAYIS - HAZIRAN 2021 77



mm NEsT

78

iSMMMO
ALY

Ornek 6: Mavi

Istanbul’da kurulan ve faaliyet gdsteren hazir giyim sektdriinde jean’ler
tasarlayan, Mavi; Turkiye, ABD, Kanada, Almanya, Rusya ve Avustralya’nin
aralarinda bulundugu 35 iilkede miisterileriyle bulusmaktadir. (Mavi, 2020)

Etkilere iliskin nicel bilgiler:

“Magazalarin agik oldugu 1 Haziran — 31 Ekim doneminde Tiirkiye
perakende ayni magaza satislart , onceki yila gore %4,7 gerilemistir. Magaza
trafiginde kaydedilen %38 oranminda diisiise karsin yiiksek doniisiim oranlar
sayesinde islem sayist %15,4 azalmig ve alisveris sepeti %12,6 biiytimiistiir.
...Online satislar giiclii performansin siirdiiriirken yilin ilk dokuz ayinda
Tiirkiye’de %161, uluslararas: pazarlarda ise %57 biiyiime kaydetmistir.”
(Mavi,2020)

“Kovid-19 salgini kapsaminda tiim diinyada kismen durdurulan faaliyetler
sonucunda Mavi'nin, 2020 ilk dokuz ay satig gelirleri gecen yilin ayni
donemine gore %18 diiserek 1 milyar 751,9 milyon TL olarak gerceklesmistir.
Faaliyetler %49,1 oraminda briit kar marji ve %17,2 oraminda faiz, vergi
ve amortisman oncesi kar (FAVOK) marji ile yiiriitiilmiistiir. Raporlama
doneminde Tiirkiye satis gelirleri gegen yilin ayni domemine gore %20,
uluslararast satis gelirleri de %11 gerilemistiv. Bu siiregte ¢ogunlukla agik
kalmaya devam eden e-ticaret kanalimin global gelirleri %112 biiyiimiis,
toplam satislar icindeki payr %11 e yiikselmistir.” (Mavi,2020)

Kar payi politikasina uyum:

“Mart 2020°de pandemi ilan edilerek tiim diinyayr etkisi altina
alan Covid-19 salgimi ile miicadele amaciwyla acgiklanan toplum saghg
yonlendirmeleri kapsaminda Mavi, 19 Mart 2020 itibariyle Tiirkiye, Almanya
ve Kanada’'daki tiim magazalar, 29 Mart itibariyle de Rusya’daki tiim
magazalar ile Tiirkiye'deki online kanallardan satislarina gegici siireyle
ara vermigtir. Bu gelismeler dogrultusunda sirketin iy siirekliligini en dogru
sekilde yonetmek tizere gerekli planilar ivedilikle yapilmistir. Envanter yonetimi
kapsaminda tiriin alim planlart yenilenerek tedarikgiler ile tam bir isbirligi
icinde erteleme ve iptal kararlart alinmistir. Operasyonel giderler ve yatirim
harcamalart sektorii etkisi altinda birakan miicbir sebep varsayimi altinda
aktif olarak revize edilmistir. Senaryo ¢alismalart ile uyumlu olacak sekilde
Sirketin nakit akigini kesintisiz olarak siirdiirebilmek icin bankalardan gerekli
nakit kredi kullanimlar: gerceklestirilmistir. Faaliyet gosterilen tiim tilkelerde
ilgili devlet destekleri takip edilerek bunlardan faydalanmak iizere basvurular
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vapilmisti. Bu durumdan kaynakli belirsizlikler g6z oniine alinarak risk
yonetimi eylemleri kapsaminda 2019 mali yil karinin dagitilmamasina karar
verilmistir. Tiim stirecler seffaflikla, tiim paydaslar ile agik bir iletisim halinde
yiiritiilmiistiir.” (Mavi,2020)

Beklenen gelismeler ve goriiniim raporu:

“Mavi 01.02.2020 — 31.01.2021 o6zel hesap donemini kapsayan 2020
mali yili beklentilerini 12 Mart 2020 tarihinde Kamu Aydinlatma Platformu
tizerinden halka acgiklamis ancak Covid-19 salgiminin Tiirkiye'yi de etkisi
altina almasimin ardindan 02.04.2020 tarihinde yaptigi aciklama ile bu
beklentilerini geri ¢cekmistir. Mavi yonetimi 14.09.2020 tarihinde, COVID-19
salgimnin ticari faaliyetler iizerinde yaratagi belirsizliklerin hala devam
etmekte olduguna dikkat c¢ekerek, tiim faaliyetlerin yilin geri kalaninda
kesintisiz olarak devam edecegi varsayimuyla, yilsonu ongériilerini revize
etmistir.” (Mavi,2020)

Yukarida Mavi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S.’nin ilk {i¢ ¢eyreklik
donemdeki finansal tablolarina iliskin agiklamalar1 yer almaktadir. A¢iklama
incelendiginde, online satislarin Tiirkiye’de %161 biiylimesi pozitif
etkiyi gostermekte olup, satis gelirlerindeki diigme miktar1 nicel etkiyi
gostermektedir. Envanter yonetimi kapsaminda erteleme ve iptal kararlari,
alman oOnlemler kapsaminda degerlendirilmeli, senaryo c¢alismalarinin
yapilmasi, isletme siirekliligini destekleyen bir agiklama olarak ele alinmali
ve 2019 mali y1l karinin dagitilmamasina karar verilmesi, kar pay1 politikasina
uyum kapsaminda degerlendirilmelidir. Ayrica, tiim faaliyetlerin kesintisiz
olarak devam edecegi varsayimi, varsayim & genel goriiniimii yansitmaktadir.

Ornek 7: Brisa

Tiirkiye lastik endiistrisinde faaliyet gosteren sirketin temelleri Lassa
markastyla atilmig olup. sonraki yillarda Brisa kurulmustur. (Brisa, 2020)

Etkilere iliskin nicel bilgiler:

“Brisa 2020 yilmin ilk ii¢ ¢eyreginde yurtiginde ve diinyada olumsuz
sonuglart olan pandemi sebebiyle, yurtici satislar ve ihracat baski altina
girmistir. Sirketimiz bu olumsuz tabloya ragmen gii¢lii durusunu siirdiirmiis,
gegen senenin ayni donemine gére yurti¢i satig tonajint %6, cirosunu ise
%14 artirnustir. Yurtdisi pazarlarda ise yasanan ciddi pandemi etkileri ve
buna bagl olarak Avrupa, Kuzey Afrika ve Ortadogu pazarlarinda %15-
%35 bandinda daralan talep sebebiyle satis adetlerinde gegen senenin ayni
donemine gore %20, cirosal bazda ise %5 daralma kaydedilmistir. Biitiin bu
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gelismelerle Brisa 'nin 2020 yitlhmin ilk ii¢ ¢ceyreginde toplam satis performansi
gegen senenin ayni donemine gore ciroda %0,5 oraminda bir artis ile
tamamlamirken, briit kar marji ise 441 baz puan artarak %27,6 olmustur.
Ciroda ve karlilikta gériilen bu yiiksek artis FAVOK seviyesinde de devam
etmis ve gecen seneye gore %38,5 artis ile 640,8 milyon TL’lik biiyiikliige
ulasimistir.” (Brisa, 2020)

Yukarida BRISA Lastik Sanayi Ve Ticaret A.S.’nin ilk li¢ ¢eyreklik
donemdeki finansal tablolarina iliskin agiklamalar1 yer almaktadir. A¢iklama
incelendiginde, toplam satig performansindaki artis ve briit kar marjindaki
artis miktar1 nicel etkiyi gostermektedir.

Ornek 8: Eczacibas:

Eczacibasi Toplulugu, yapi iirtinleri, tiiketim tiriinleri ve saglik alanlarinda,
ulusal ve uluslararasi pazarlara yonelik olarak faaliyet gosteren, Tiirkiye’deki
sanayi topluluklarindan biridir. Sanayi alanindaki ilk girisimini, Istanbul’da
kurulan Tiirkiye’nin ilk modern ilag fabrikasiyla gerceklestiren Eczacibasi,
seramik saglik geregleri tesisine sahiptir. (Eczacibasi, 2020)

Etkilerin ozeti:

“Tiim diinyay etkisi altina alan COVID-19 un, Eczacibast Ila¢, Sinai ve
Finansal Yatirumlar'in faaliyetlerine ve finansal durumuna olasi etkilerini
miimkiin olan en az seviyeye indirmek icin gerekli aksiyonlar alimmugstir.
COVID-19 salgimindan dolayr gerek icinde bulundugu sektérlerde gerekse
genel ekonomik aktivitede yasanan gelismeler/yavaslamalarile paralel olarak,
yatirim harcamalari, operasyonel giderler ve stoklardaki artisin olumsuz
etkilerini en diigiik seviyede tutmak igin 6nlemler alinmus, likidite pozisyonunu
giiclendirmek adina nakit yonetim stratejisi gozden gegirilmistir.”

“COVID-19 salgimi nedeniyle Aile Saglik Merkezleri'ne hasta akis,
poliklinik hizmetleri ve ameliyatlar azalmis, bu durumun ilag¢ pazarina
olumsuz etkileri olmustur. Nisan-Haziran doneminde kronik hastalik ve
bagisikligi arttirict tiriinler haricinde diger tiriinlerde satis kaybt yasanmistir.
Haziran ayinda normallesme siirecine gegis ve tibbi tanitim elemanlarinin
kismen de olsa sahaya donmesinin etkisiyle bir miktar toparlanma gériilmeye
baslamistir. Ancak; hasta akist ve ameliyatlar beklenen diizeye ulagsmamisgtir.”
(Eczacibasi, 2020)

Yukarida Eczacibasi ilag, Sinai ve Finansal Yatirimlar Sanayi ve Ticaret
A.S.’ye ait ilk ii¢ ceyreklik donemdeki finansal tablolarina iliskin agiklamalari
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yer almaktadir. Agiklama incelendiginde sirketin likiditeyi korumak icin
nakit yonetimini gozden gegirmesi, likiditeye korumak i¢in alinan 6nlemler
kapsaminda degerlendirilmelidir. Ayrica, Nisan-Haziran doneminde satig
kaybinin yaganmasi, olumsuz etkiyi yansitmaktadir.

Ornek 9: Tiirk Hava Yollar1

Tiirk Hava Yollar1 A.O. (THY veya Ana Ortaklik) yurt i¢i ve yurt disinda
yolcu ve kargo hava tagimaciligi yapmaktir. (THY, 2020)

Harcama -Maliyet Azaltimi:

“COVID-19 Salgimimin Grup Faaliyetlerine Etkileri: THY, operasyonel
maliyetlerin diistiriilmesi ve Grup 'un finansal likiditenin korunmasi amaciyla
onlemler almigtir. Taahhiit edilmemis yatirim harcamalarimin azaltilmast veya
ertelenmesi, acil olmayan operasyon disi harcamalarin azaltilmasi ve yetkili
merciler ile vergi ddemelerinin olasi ertelenmesi icin goriismeler alinan
onlemler arasindadir. Bazi uzun donem sozlesmelere (akaryakit ve kiralama
gibi) iligkin ddemeler 3 ile 6 ay arasinda siire ile ertelenmistir. THY, servis
saglayicilart ile iicretlerin diistiriilmesi konusunda yeniden gériismeler
yvapmaktadw. 2020-2021 yili i¢in salgin 6ncesi belirlenen ugak teslim planlar
ve bunlara iliskin ucak alimi icin yapilan nakdi olarak geri alinacak on
odemeler tedarikgiler ile birlikte yeniden gozden gecirilmektedir.” (THY,
2020)

Tetikleyici olay:

“THY, COVID-19 salgini nedeniyle filo, kullanim hakki varliklar: ve
ertelenmis vergilerin geri kazamlabilirligini yeniden gozden gegirmistir ve
cesitli senaryolar altinda deger diisiikliigii testleri uygulamistir. Sonug olarak,
filo ve kullanim hakki varliklar igin deger diisiikliigii tespit edilmemistir.”

Yukarida THY *nin “Dokuz Aylik Ara Hesap Dénemine Ait Ozet Konsolide
Finansal Tablolar” agiklamasinda “Covid-19 Salgmmin Etkileri” ayr1 bir
bolimde sunulmustur. Agiklama incelendiginde, maliyetlerin diisiiriilmesi
ve uzun donemli sdzlesmelere iligkin 6demelerin 3-6 ay siireyle ertelenmesi
likiditeyi korumak i¢in alinan 6nlemler kapsaminda degerlendirilmeli ve deger
disiikliigii testi uygulamasi, tetikleyici olay kapsaminda degerlendirilmelidir.

Ornek 10: Tiipras

TUPRAS, petrol sektoriinde faaliyet gostermekte olup, LPG ve akaryakit
iirtinleriyle Tiirkiye’nin petrol ihtiyacini karsilamaktadir. (Tiipras, 2020)

“Covid-19 salgimina bagli olarak talepte meydana gelen azalisin olumsuz
etkilerini minimum seviyeye indirmek amaciyla Mayis ve Haziran aylarinda
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Lzmir Rafinerisinde iiretime ara verilmistir.” (Tiipras, 2020)

“Covid-19 tedbirlerinin akaryakit iiriin talebi iizerinde olusturdugu
olumsuz etkiler ve yiiksek seyreden tiriin stoklart nedeniyle kiiresel akaryakit
tiriin marjlarinda goriilen zayiflamanin neticesinde 1.239 milyon TL faaliyet
zarart kaydedilmis, diisiik faaliyet karliligina ek olarak TL deki deger kaybi
nedeniyle yasanan kur zararinin da etkisiyle 2020 ilk dokuz ayda 2.870
milyon TL net zarar kaydedilmistir.” (Tiipras, 2020)

Beklenen gelismeler ve Goriiniim Raporu:

“Covid-19 salginimin kiiresel ¢apta akaryakit iiriinleri talebi iizerinde
olusan olumsuz etkisinin devam etmesi ve yiiksek seyreden iiriin stoklari
nedeniyle kiiresel akaryakit iiriin marjlart onemli 6l¢iide zayifladigindan,
2020 y1li gelecege yonelik beklentilerimizde degisiklik yapma ihtiyaci dogmus,
konuya iliskin agiklama 9 Ekim 2020 tarihinde asagida verdigimiz sekilde
kamuoyuna duyurulmustur.

2020 yur i¢in dngoriilen kapasite kullamim oranmi beklentisi %80-85
araligindan, %75-80e, iiretim miktari ~24 milyon tondan ~22 milyon tona,
satis miktart ise ~25 milyon tondan ~23 milyon tona revize edilmistir. Tiiprag
Net Rafineri Marjinin 3.0 — 4.08/v seviyesinden ~1.08/v seviyesine, Akdeniz
Kompleks Marjinin ise 1.0 — 2.08/v seviyesinden ~-0.5%/v seviyesine diisecegi
ongoriilmektedir. Yaklasik 125 milyon dolar olan belirlenen rafinaj yatirum
beklentisi ise 115 milyon dolara diistiriilmiistiir.” (Tiipras, 2020)

Yukarida TUPRAS A.S. ’nin ilk ii¢ ¢eyreklik dénemdeki finansal
tablolarma iligkin agiklamalar1 yer almaktadir. Sirketin Mayis ve Haziran
aylarinda Izmir rafinerisinde iiretime ara vermesi, alian dnlemler kapsaminda
degerlendirilmelidir. Finansal verilere iligkin olarak meydana gelen faaliyet
zarar1 ve kur zarari nicel etkiyi gdstermektedir. Ongériilen kapasite kullanim
orani beklentisi, net rafineri marji, rafinaj yatirim beklentisi ise; tahmin &
varsayim kapsaminda degerlendirilmelidir.

Secilen sirketlerin finansal raporlar incelendiginde finansal dayaniklilik
kapsaminda sunulan bilgiler su sekilde 6zetlenebilir:
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Tablo 2. Sirketlerin Finansal Raporlarinda Sunulan Bilgilerin
Finansal Dayamikhihk Kapsaminda Smiflandiriimasi

Sektor Sirket ismi Sunulan bilgi
Adidas -Onemli olay agiklamasi-etkilerin 6zeti
-Perakende ticaret . -Etkilere iliskin nicel bilgiler
Mavi o
-Kar pay1 politikasia uyum
International Consolidated Harcama- malivet azaltim
Airlines Group (IAG) Y
-Ulagtirma
(havayolu) - Harcama -maliyet azaltimi
Tiirk Hava Yollar1 - Tetikleyici olay
- Harcama-maliyet azaltim1
- Tetikleyici olay ve belirsizligin dahil edilmesi
. . - Beklenen gelismeler ve goriiniim raporu
-imalat (lastik) Continental Grup gels & P
- Etkilere iliskin nicel bilgiler
Brisa
. . Fresenius Grup - Etkilere iliskin nicel bilgiler
-Mali kurulus /Ilag
- Etkilerin 6zeti
Eczacibast
Glencore -Kar pay1 politikasima uyum
-Petrol - — —
Tiipras - Etkilere iliskin nicel bilgiler

Bu incelemelere dayanarak, yilsonu raporlamasi igin verilebilecek
tavsiyeler su sekildedir: (Deloitte, 2020)

*  COVID-19 pandemisinin etkilerinin 6zel bir 6zeti, ana etkileri anlamak
ve bu konudaki en ilgili yonleri belirlemek i¢in yararhdir.

*  Gegmis sonuclar iizerindeki etkilerin acik ve seffaf bir sekilde
iletilmesi, gelecekteki beklentilerin gelistirilmesi ve anlagilmasi i¢in
kilit onemdedir.

*  Yonetimin bakis agisia iliskin gorlsiinii anlamay1 saglayan, temel
varsayimlar ve senaryolar, yatirimeilarin kendi degerlendirmelerini ve
gelecek tahminlerini yapmalarina yardime1 olur.

+ Sirketler, potansiyel etkileri azaltmak i¢in eylemlerini agik¢a agiklamali
ve miimkiin oldugunca ¢ok nicel bilgi vermelidir.

*  Yiiksek derecede belirsizlikler nedeniyle, nicel duyarlilik bilgilerinin
daha fazla kullanilmas1 6nerilir.
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5. SONUC

Covid-19 salgim1 Diinya Saglik Orgiitii tarafindan 2019 yilimin son
giinlerinde ortaya ¢iktigi bildirilmistir, ancak 2020 yilinda saglik alaninda
ve ekonomik gergevede iz birakmistir. Bu donemde, belirsizliklerin yogun
olmasi nedeniyle, isletmenin siirekliligi, muhasebe tahminleri {izerindeki
etkiler, gercege uygun deger Ol¢limii, kiralamalar, hasilat, devlet tesvikleri
i¢ kontroller de degiskenlik gosterirken bu etki raporlama boyutuna da
yansimistir.

Sirketlerin COVID-19 pandemisinin finansal raporlamaya etkileri
kapsaminda,

* Pandemi 31.12.2019 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansal
tablolar icin diizeltme gerektirmeyen bir olaydir ve pandeminin
etkilerinin dipnotlarda agiklanmasi gereklidir.

* Pandemi, 31.12.2019 tarihinden sonra (2020 yilinda) yaymlanacak
hesap donemleri i¢in hazirlanacak raporlarda pandeminin etkisi agik
olarak ortaya ¢ikmasi ve etkilerin 6nemli olmasi nedeniyle standartlara
gore biitlin 6l¢limlerin, hesaplamalarin, tahmin ve degerlendirmelerin
pandeminin varligi g6z oniine almarak yapilmasi gereklidir.

Secilen sirketlerin finansal raporlart incelendiginde, Covid-19 ile ilgili
etkilerin, raporun ayri bir boliimiinde sunulmasi veya cesitli boliimlerde
etkilerin tanimlamas1 seklinde yaymlandig1 goriilmektedir. ilgili sirketlerin
finansal raporlarinda sunduklar1 bilgiler finansal dayaniklilik kapsaminda
incelenmistir. Bu sirketlerden; Mavi, Brisa, Fresenius ve Tiipras sirketlerinin;
etkilere iliskin nicel bilgilere yer verdigi goriilmektedir. International
Consolidated Airlines Group (IAG), Tirk Hava Yollar1 ve Continental
Grup sirketlerinin, harcama-maliyetlerin azaltilmasina iligkin bilgiye yer
verildigi gorilmektedir. Sektor bazinda incelendiginde, ulastirma (havayolu)
sektorlinde International Consolidated Airlines Group (IAG) ve Tiirk Hava
Yollar1 sirketlerinin ortak olarak “harcama-maliyet azaltimi” bilgisine yer
verdigi gorlilmektedir. Ayrica, BIST 100 endeksinde islem goéren Mavi
sirketinin ve DAX-30 endeksinde islem goren Adidas sirketinin finansal
dayaniklilik kapsaminda daha detayl agiklama yaptig1 gézlenmistir.

Sirketlerin gegmis olaylarin sonuglarin, etkilerinin belirlenmesi ve
gerekli calismalarin bu Olgekte yapilmasi ile gelecekteki risk ve firsatlarin
belirlenmesine katk1 sunacaktir. isletme yonetimi tarafindan hazirlanan temel
varsayimlar ve senaryolar gelecek tahminlerine yardimci olacaktir. Sirketlerin
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nitel etkilerin yani sira nicel etkileri de agiklamasi ile paydaslara gercege yakin
bilgi verilerek seffaflik ve hesap verilebilirlik ile birlikte siirdiiriilebilirligin
saglanmasina da katki saglayacaktir.
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