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OZET

Afetler, salgin hastaliklar ve savaslar genel olarak sirketlerin finansal performansina yansiyan
ekonomik krizlere neden olmaktadir. Bu ¢alisgmada COVID-19 salginin salginlarin diinya
iizerindeki ekonomik ve sosyal etkileri incelenmistir. Finansal tablolarin analizinin teorik ve
pratik ¢ercevesi ile firmalarin finansal performansinin okunmasinda nasil kullanilacag:
iizerinde durulmustur. Maden sirketlerinin salgin oncesi ve salgin donemindeki finansal
performanslarinin karsilastirilmast amaciyla BIST te islem goren maden sirketlerinin 2015-
2021 yillarin1 kapsayan mali finansal tablolar1 karsilastirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Mali Tablolar Analizi, Mali Tablolar1, Dikey Analizi, Yatay Analizi,
COVID -19.

ABSTRACT

Disasters, epidemics and wars generally cause economic crises that are reflected in the financial
performance of companies. In this study, the economic and social effects of the COVID-19
epidemic on the world were examined. The theoretical and practical framework of the analysis
of financial statements and how it can be used in reading the financial performance of
companies are emphasized. In order to compare the financial performances of mining
companies before and during the epidemic, the financial statements of mining companies
traded in BIST covering the years 2015-2021 were compared.

Keywords: Financial Statements Analysis, Financial Statements, Vertical Analysis,

Horizontal Analysis, COVID-19.

1. GIRIS

Diinya bir¢ok salgin yasanmis ve bunun neticesinde kamusal yasam kesintiye ugramis
isletmeler yliksek ekonomik maliyetler ile karsi karsiya gelinmistir. Hayatta kalmay1 ve
devamlilig1 6nceleyen isletmeler bu krizler karsisinda biiyiik zorluklar ¢cekmektedirler. Diinya
genelinde finansal krize neden olan en biiyiik gelismelerden bir tanesi de COVID-19 salginidir.

! Makale tezden (COVID-19 SALGINININ FIRMALARIN FINANSAL PERFORMANSINA ETKISI:
SEKTOREL BiR KARSILASTIRMA) istanbul Aydin Universitesi'nden muhasebe ve denetim alaninda yiiksek
lisans derecesi alma sartlarini tamamlamak icin alinmustir.
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2019 yilinda Cin'in Wuhan sehrinde covid-19 hastalig1 ortaya ¢ikmis, su ana kadar diinya
capinda alt1 milyon ii¢ yiiz yirmi bes binden fazla insanin 6liimiine neden olmustur ve salgin
bu ana kadar hala etkisini siirdiirmektedir. Tiirkiye'de ‘COVID-19 Bilgilendirme Platformu’
istatistiklerine gore 26 Haziran 2022 itibariyle 15.123.331 kisiye Corona viriisii bulagmis ve
99.032 kisi ise Olmiistiir. Salgin finansal etkileri de ¢ok biiyiik olmustur. Salgin, 2020-2021
yillar1 arasinda birgok sektoriin kapsamli bir sekilde kapanmasina ve sosyal mesafe
politikasinin dayatilmasina ve seyahat kisitlamalarina neden olmustur.

Krizde, dezavantajli gruplar daha fazla etkilenmis, tlkelerin gecisi igsizlik oranlarinda %70
artis gostermis, diisiik egitim diizeyine sahip olan ¢alisanlar basta olmak tlizere bir¢ok ¢alisanin
gelirlerinde biiylik azalma olmustur. Bu donemde karantina onlemlerinden dolay1 iiretim
durma noktasina gelmis ve sektorel bir yavaslama meydan gelmistir (TAYLOR, 2022).
Pandemiyi kontrol altina almak ve halk sagligin1 korumak icin alinan énlemlerin bir sonucu
olarak isletme geliri 6nemli bir dl¢iide diismiistiir. Yapilan bir arastirmada Diinya ¢apinda
100.000'den fazla sirketin %70’ sinin pandeminin ilk pig yaptigt donemde kapandiginmi ve
sirketlerin %84'liniin de gelirlerinde biiyiik bir diisiis meydana geldigi goriilmiistiir. Benzer
sekilde bu siireci satis ve gelirdeki diisiisler takip etmis salginin zirve yapmasindan dort ay
sonra ise ortalama gelir bir yil 6nceki aynm1 doneme gére %40 azalmustir. Isletmelerin
kapanmasi, isletmelerin gelirindeki keskin ve kalici diisiisler, isttihdami olumsuz bir sekilde
etkilemis ve kalici isten ¢ikarmalar baglamistir (WORLD BANK, 2022: 33).

COVID-19 krizi; turizm, perakende ve hizmet sektdriiniin hareketliligini sinirlarken, getirilen
yeni tedbirler ve kisitlamalar da iilkeler ve sektorler arasindaki ekonomik farki daha da
arttirmigtir. Ayrica, uluslararasi tedarik zincirlerinin kesintiye ugramis olmasi kiiresel
ekonomiye yayilan fiyat dalgalanmalarina neden olmustur (WORLD BANK, 2022: 35).

Bu c¢alismada maden sirketlerinin salgin Oncesi ve salgin donemindeki finansal
performanslarinin karsilastirilmast amaglanmis. Calisma kapsaminda BIST’te islem goéren
maden sirketlerinin 2015-2021 yillarin1 kapsayan mali finansal tablolar1 incelenmistir.

2. MALI TABLOLAR VE MALI TABLOLAR ANALIZI

2.1. Mali Tablolar

Mali Tablolar; Muhasebe sisteminde kaydedilen ve toplanan bilgilerin, bu bilgileri belirli
zaman dilimlerinde kullanacak kisilere iletilmesini saglayan araclar olarak bilinirler.
Isletmenin finansal durumu, faaliyet sonuglar1 ve nakit akislar1 hakkinda bilgi sunan finansal
tablolar anlasilir, ilgili, giivenilir ve karsilastirilabilir olmalidir (OGUZ, 2014 : 4).

Mali tablolarin sundugu mali tablolarin giivenilirligi i¢cin bagimsiz denet¢i kullaniimaktadir.
Di1s denetgi, lilkedeki ilgili makamlardan denetim meslegini icra etme lisansina sahip tarafsiz
bir teknik kisidir. Mali yilin sonunda, idarenin iddialar1 ve gergegi yansitip yansitmadigi
hakkinda bir rapor diizenlenir (USUL, 2015 : 26).

Bilanco: Varhklan (aktifler) ve kaynaklar1 (pasifler) iceren bir donemde firmanin mali
durumunu belirtir. Varliklar, sirketin parasal ve gayri nakdi milkii, Yikiimliliikler, sirket
sahiplerine (Oz) veya dis kaynaklara (Yabanci1) kars1 olan borglardir (BAYAZITLI, 2019 : 26).
Kar veya Zarar ve Diger Kapsamh Gelir Tablosu: Isletmenin belirli bir dénemdeki
sonucunu, ayni donemde katlanilan tiim maliyet ve giderleri ve bunun sonucunda sirketin elde
ettigi doneme iligkin net kar veya zarar1 gosteren tablodur (BAYAZITLI, 2019 : 31)
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Dagiilmamis karlar tablosu: Bu beyan, diger mali tablolardan elde edilen net gelir gibi
bilgileri kullanarak, analistlerin firma dagitilmamis karlarinin nasil kullanildigini anlamak i¢in
kullandigi, donemin dagitilmamis karlarinin basi ve sonunun karsilastirmasini kolaylastirir
(KIESO, 2019 : 203).

Oz sermaye degisim tablosu: Firmalar ayrica bir 6z sermaye tablosu sunar (genellikle
O0zkaynak degisim tablosu olarak adlandirilir). Bu beyan, yil iginde her bir 6zkaynak
hesabindaki ve toplam 6zsermayedeki degisiklikleri bildirir. Firmalar genellikle 6z sermaye
tablosunu siitun seklinde hazirlar. Bu formatta, her bir hesap ve toplam 6z sermaye i¢in siitunlar
kullanirlar. Ozsermaye, genellikle ddenmis sermayeden (adi ve imtiyazli hisse senetleri ve ek
o0denmis sermaye), gecmis yil karlarindan ve diger kapsamli gelirdeki birikmis bakiyelerden
olusur. A¢iklama, her bir 6zkaynak hesabindaki ve donem i¢in toplam 6zsermayedeki degisimi
bildirir (KIESO, 2019 : 203-206).

Nakit akis tablosu: Nakit akislarina iliskin bilgiler, finansal tablo kullanicilarinin, isletmenin
nakit ve nakit benzeri yaratma kabiliyetini ve bu nakit akiglarim1 kullanma ihtiyaglarini
degerlendirmeleri i¢in bir temel olusturur. TMS 7, nakit akis bilgilerinin sunumuna ve
aciklanmasina iliskin gereklilikleri belirtir (KGK, 2018 : 19).

Fon akim tablosu: Isletmecinin varlik ve yiikiimliiliikkleri arasinda belirli bir hesap dénemi
icerisinde gergeklesen fon transferlerinin belirlenmesini ve raporlanmasini saglayan tablodur.
Isletmede olusan fonun kullanim durumu ve kullanilan bu fonun kaynagi agisindan fon kaynagi
ve fon kullanimi olmak tizere iki ana boliimde gdsterilmektedir. S6z konusu fon kavrami tiim
finansal araglar1 kapsamaktadir (KARASIOGLU, 2019 : 88).

2.2. Mali Tablolar Analizi

Mali tablolar analizi; Isletmelerin finansal gecmis performanslarini ve mevcut durumlarini
tespit etmek amaciyla finansal tablolarda yer alan birbiriyle iliskili kalemlerin cesitli
yontemlerle incelenmesidir. Ayrica sirketin faaliyet gosterdigi sektordeki diger sirketler ve
sektor ortalamasi ile karsilagtirilmasi ve yorumlanmasi, giiglii yonlerin desteklenmesi ve zayif
yonlerinin giliclendirilmesi siirecidir. Finansal analizin amaci sadece ge¢mis ve simdiki
donemleri analiz etmek ve durum tespiti yapmak degil, ayni zamanda gelecege yonelik kararlar
almak ve stratejiler belirlemektir (KARASIOGLU, 2019 : 35).

Mali yontemleri agsagidakileri igerir:

o Karsilagtirmali Tablolar Analizi (Yatay Analizi).

o Dikey Analizi .

o Oran Analizi (Rasyo Analizi).

3. BIST’TE ISLEM GOREN MADENCILIiK FIRMALARININ iINCELE-NMESI

Bu caligmada, ¢cimento sektoriinden asagidaki halka acik sirketler secilmistir:

I- Altinyag Madencilik ve Enerji Yatirnmlar1 Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi ve Baglh
Ortakliklari.

2- Koza Altin Isletmeleri Anonim Sirketi.

3.1. Karhlik oranlar1 analizi madencilik sirketleri hakkinda.
Madencilik sirketleri i¢in karlilik oranlar1 Grafik 1 ve 2'de asagidaki gibi analiz edilmistir:
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Grafik 1: Karhlik Oranlar: - Altinyag Madencilik ve Enerji Yatirnomlar: Sanayi
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m Oz Kaynak Karhligi Orani -0,09 | -0,13 -0,32  -2,31 0,28 0,58 0,23

Briit kar marjiin belgileri gore; Satigslardan elde edilen kar ylizdesinin 6zellikle salgin
yillarinda 6nemli 6l¢iide arttigi dikkat ceker, satilan malin maliyetindeki diisiis ile satis
hacminde bir artis var.

Esas faaliyet kar marjinin belgileri gore; Esas faaliyet karmin satiglara orani, faaliyet
gelirlerindeki artisa bagl olarak son ii¢ yilda yiikselmistir.

Donem kar oraninin belgileri gore; Donen kariin satiglara orani, diger giderlerdeki hafif bir
artigla birlikte diger gelirlerin biiyiik oranda arttig1 dikkat cekmektedir.

Varliklarin karlilig1 oraninin belgileri gore; Oranin dalgali bir seyir izledigi, ancak son {i¢ yilda
yuksek seyrettigi dikkat ¢eker, bu kar elde etmek i¢in varliklarin kullaniminda verimliligi
gosterir.

Oz kaynak karlilig1 oraninin belgileri gére; Oranin dalgali bir seyir izledigi, ancak son ii¢ yilda
yiiksek seyrettigi dikkat ¢eker, Oz kaynaklarm bor¢lanmaya gerek kalmadan kullanilmasinda
bir verimlilik oldugu belirtilmektedir.
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Grafik 2: Karhlik Oranlar - Koza Altin isletmeleri
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Briit kar marjinin belgileri gore; Satislardan elde edilen kar yiizdesinin o6zellikle salgin
yillarinda 6nemli Olciide arttigi dikkat c¢eker, satilan malin maliyetindeki diisiis ile satis
hacminde bir artis var.

Esas faaliyet kar marjinin belgileri gore; Faaliyet karinin satislara orani satiglardaki ve esas
faaliyet gelirlerindeki artisa bagli olarak ytlikselmistir.

Donem kar oraninin belgileri gore; Donem karinin satiglara oraninin artmasi, diger giderlerde
hafif bir artis olmasi ve diger gelirlerin de 6nemli 6lciide artmasi dikkat ¢ekicidir.

Varliklarin karlilig1 oraninin belgileri gore; Oranin 6nemli dlglide artmast dikkat c¢ekicidir ve
bu durum varliklarin kar elde etmede verimli kullanildigin1 géstermektedir.

Ozkaynak karliligi oraninin belgileri gore; Orami 6nemli &lgiide artti, 6zkaynaklarin
bor¢lanmaya gerek kalmadan kullanilmasinda bir verimlilik oldugu belirtilmektedir.

3.2. Faaliyet Oranlar Analizi Madencilik Sirketleri Hakkinda
Madencilik sirketleri i¢in faaliyet oranlar1 Grafik 3 ve 4'de asagidaki gibi analiz edilmistir:
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Grafik 3: Faaliyet Oranlan - Altinyag Madencilik ve Enerji Yatirnmlar1 Sanayi
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Stok devir hiz1 oraninin belgileri gore; Oran dalgalanmalar var ama yiiksek ve makul sinirlar
icinde kalir 2020 ve 2021'de oran artt1 bu da satiglarin arttiina isaret etmektedir.

Alacak devir hizi oraninin belgileri gore; Genel olarak oranlarindaki dalgalanmalar olsa da son
donemde oranlarin diismesi alacak tahsilatinda verimsizligin gostergesidir.

Donen ve duran varlik devir hiz1 oraninin belgileri gore; Oranin oynak oldugu dikkat ¢eker,

ancak son ii¢ yilda dnemli 6l¢iide azaldi ve sabit seviyelerde sabitlendi. Bu, satis yaratmada
varliklarin distik verimliligini géstermektedir.

Grafik 4: Faaliyet oranlar - Koza altin isletmeleri.
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Stok devir hiz1 oraninin belgileri gore; Oranda dalgalanmalar var, ancak son ii¢ yilda kabul
edilebilir seviyeleri korudu. Ayni1 sektérdeki muadili ile karsilastirildiginda oran diisiik olarak
degerlendirilmektedir.

Alacak devir hiz1 oraninin belgileri gére; Firmanin herhangi bir finansal alacagi bulunmamakta
olup, bu durum borglarin diizenli bir sekilde tahsil edildigini gostermektedir.

Doénen varlik devir hiz1 oraninin belgileri gore; Oran istikrarini korudu, ancak son iki yilda
geriledi. Genel olarak, oran diger sirketteki muadili ile karsilastirilirsa iyi kabul edilebilir.
Duran varlik devir hiz1 oraninin belgileri gore; Oranin belirli seviyelerde sabit kaldig1, ancak
2019 ve 2020'de iki katina ¢iktig1, ardindan gegen yil biraz diistiigii gérilmiistiir.

3.3. Likidite Oranlar1 Analizi Madencilik Sirketleri Hakkinda
Madencilik sirketleri i¢in likidite oranlar1 Grafik 5 ve 6'da asagidaki gibi analiz edilmistir:

Grafik S: Likidite Oranlari - Altinyag Madencilik Ve Enerji Yatirnmlar1 Sanayi
Likidite Oranlar
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M Asit test Orani 0,39 0,36 1,14 0,85 0,48 1,08 11,12

Oran makul seviyelerin altindaydi ve ardindan 2020 ve 2021 yillarinda artti. Cari orani ile asit
- test orani arasinda fark yoktur, stok oranlar1 diisiiktiir ve 6nemli olarak kabul edilmez. Finans
giicii i¢in sirket stoklar tasfiye ederek likidite hacmini artirmistir.
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Grafik 6: Likidite Oranlar1 - Koza Altin isletmeleri
Likidite Oranlari
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Eksen Baslhgi

Oranlar dalgalanmalar i¢inde yliksek kalmis, son yillarda biraz azalmistir. Cari orani ile asit -
test oran1 arasinda fark yoktur, stok oranlar1 diisiiktiir ve 6nemli olarak kabul edilmez.

3.4. Kaldira¢ Oranlar1 Analizi Madencilik Sirketleri Hakkinda
Madencilik sirketleri i¢in kaldirag oranlar1 Grafik 7 ve 8'de asagidaki gibi analiz edilmistir:

Grafik 7: Kaldira¢ Oranlar - Altinyag Madencilik ve Enerji Yatirnmlari sanayi.
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Borg¢larin aktif toplamina oraninin belgileri gore; Oranin arttig1, sonra azaldigi ve daha sonra
son yilda (2021) ¢ok azaldig1 belirtilmektedir.

Oranin oynak oldugu, ancak 6z sermayeye olan giivenin artmasi ve karlarin artmasi nedeniyle
son yillarda 6nemli Olgiide arttigi kaydedildi. Sirketin kendi kaynaklarina giivendigi ve bu
sayede riski onemli 6l¢iide azalttig1 goriilmiistiir.
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Borglarin aktif toplamina oraninin belgileri gore; Oranin normal seviyeleri i¢inde sabit kalmasi,
finansmanda disa bagimliligin diisiik oldugunu goéstermektedir.

Oranin oynak oldugu, ancak 6z sermayeye olan giivenin artmasi ve karlarin artmasi nedeniyle
son yillarda 6nemli Olclide arttig1 kaydedildi. Sirketin kendi kaynaklarina giivendigi ve bu
sayede riski 6nemli dl¢iide azalttig1 goriilmiistiir.

Grafik 8: Kaldira¢ Oranlari- Koza Altin Isletmeleri
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4. SONUC

Hastaliklarin ve salgin hastaliklarin sirketlerin finansal performansi {izerinde etkisi vardir.
Finansal analiz teknikleri, finansal performansi bilmek ve is ortamindaki etkileri incelemek
icin kolay yollar saglamistir.

Tirkiye'deki madencilik sirketlerinin finansal oranlarinin analizine dayanarak sirketlerin
karlarinin arttig1, 6zellikle salgin donemlerinde karlhiligin etkilenmedigini syleyebiliriz.
Faaliyet oranlarina bakildiginda son yillarda satislarin etkilenmedigi ve arttig1 ancak sektorde
faaliyet gosteren firmalarin salgin doneminde likidite krizi nedeniyle aidat tahsilat zorlugundan
%50 oraninda etkilendigi gbzlemlenmistir

Likidite ve finansal kaldirag oranlarin1 analiz ederken, salgin doneminde sirketlerin
etkilenmedigini ve 0z kaynaklara olan bagimliligin 6nemli ol¢iide arttigini, bu nedenle
sirketlerin 6deme giicliniin gii¢lii olarak kabul edildigi sdyleyebiliriz.

Madencilik sirketlerinin is ortaminda biiyiik riskleri olsa da Corona salgminin Tiirkiye'deki
madencilik sirketlerinin finansal performansini etkilemedigini, etkisinin ¢ok sinirli oldugunu
sOyleyebiliriz. Tiirkiye'de faaliyet gosteren madencilik sirketlerinin finansal yonetiminin
basarili ve Tiirkiye'deki is ortaminin risklerinin farkinda olarak degerlendirildigini
sOyleyebiliriz.
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