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Ozet

COVID-19 salgini, diinya genelinde saglik, sosyal ve ekonomik agidan birgok tilkeyi etkilemistir.
Diinya Saglik Orgiitii tarafindan kiiresel bir salgin olarak tanimlanan COVID-19, tiim diinyada
ciddi etkilere yol agmistir. Bu ¢alismada, Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Turkcell iletisim
Hizmetleri A.S. gibi haberlesme sektoriinde faaliyet gosteren iki biiylik sirketin 2015-2021

yillarina ait mali tablolar1 finansal analiz teknikleriyle incelenecektir. Calismanin amaci, 381

isletmelerin mali tablolarini finansal analiz yontemleriyle analiz ederek COVID-19 6ncesi ve
sonrast donemleri karsilastirmak ve salginin haberlesme sektoriine olan etkilerini ortaya
cikarmaktir. Arastirma, Borsa Istanbul'da faaliyet gdsteren haberlesme sektdriindeki iki biiyiik
sirketi (Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Turkcell iletisim Hizmetleri A.S.) kapsamaktadir. Veriler,
Kamuyu Aydmlatma Platformu'ndan elde edilmistir. Calismada, finansal analiz teknikleri
baglaminda oran analizi, yatay ve dikey analiz yontemler kullanilarak COVID-19 salgininin
sirketler tizerindeki etkisi incelenmistir.

Anahtar Kelimeler: COVID-19, Haberlesme Sektorii, Finansal Analiz Yontemleri.
Abstract

The COVID-19 pandemic has affected many countries worldwide in terms of health, social, and
economic aspects. COVID-19, defined as a global pandemic by the World Health Organization,
has led to serious consequences worldwide. In this study, the financial statements of two major
companies operating in the communication sector, such as Tiirk Telekomiinikasyon A.S. and
Turkcell Tletisim Hizmetleri A.S., for the years 2015-2021 will be examined using financial
analysis techniques. The aim of the study is to compare pre and post-COVID-19 periods by
analyzing the financial statements of companies using financial analysis methods and to reveal the

1 « Covid-19’un Haberlesme Sektoriine Etkisi: Bist100°deki Sirketlerin Mali Tablolarmin Finansal Analiz
Yontemleri ile Arastirilmasi”Tezden Uretilmistir.
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impact of the pandemic on the communication sector. The research covers two major companies
in the communication sector (Tiirk Telekomiinikasyon A.S. and Turkcell iletisim Hizmetleri A.S.)
operating in Borsa Istanbul. The data is obtained from the Public Disclosure Platform. In the study,
the impact of the COVID-19 pandemic on companies is examined using ratio analysis, horizontal
and vertical analysis methods within the context of financial analysis techniques.

Keywords: COVID-19, Communication Sector, Financial Analysis Methods.
|. GIRIS

Bu caligmanin amaci, Borsa Istanbul'da faaliyet gosteren haberlesme sektoriindeki iki biiyiik sirket
(Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Turkcell Iletisim Hizmetleri A.S.) iizerinde finansal analiz
tekniklerini kullanarak COVID-19 oncesi ve sonrast donemleri karsilastirmak ve salginin
haberlesme sektoriine etkilerini ortaya ¢ikarmaktir. COVID-19 salgiinin haberlesme sektoriine
etkileri, yanlis kararlar alinmasina yol agabilir. Bu nedenle, dogru kararlar vermek i¢in ekonomik
etkilerin anlasilmasi, verilerin toplanmasi ve analiz edilmesi 6nemlidir. Bu c¢alismada finansal
analiz oranlar1 yontemi yani sira dikey ve yatay finansal analiz tekniklerinden de yararlanilmistir.
Calisma Excel programi kullanilarak yapilmistir ve veriler KAMUYU AYDINLATMA
PLATFORMU'ndan temin edilmistir. Calisma, Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Turkcell letisim
Hizmetleri A.S. gibi haberlesme sektoriinde faaliyet gosteren iki biiyiik sirketin 2015-2021 mali
donemine odaklanmuistir.

Isletmenin cari doneme ve ge¢mis dénemlere ait mali tablolarindan yararlanilarak uygulanan mali

analiz teknikleri, oran analizi, yatay ve dikey Analizidir (Glicenme 1996, s.73). Giiniimiizde bu 382
analiz teknikleri bir¢ok isletme tarafindan kullanilmakta olup yoéneticiler, yatirimecilar kredi
kurumlar gibi taraflar i¢in 6nemli bir gosterge niteligi tasimaktadir.

Giris boliimiinden sonra haberlesme sektorii boliimiinde, toplum ve ekonomi agisindan haberlesme
sektoriiniin degeri ele alinmig, sektoriin rolii, onemi ve etkileri {izerinde durulmustur. Bir sonraki
boliimiinde Mali analiz teknikleri, mali analizin tanimi yapilmis, ¢esitli mali analiz teknikleri
hakkinda bilgi verilmistir. Mali analiz yontemlerinin 6nemi vurgulanmis ve nasil uygulandiklar
anlatilmistir. Bir sonraki boliimiinde, ¢alismanin amact ve ¢aligmanin yontemi agiklanmigtir. Bir
sonraki boliimiinde literatiir taramasi, haberlesme sektoriiyle ilgili yapilan onceki ¢aligmalar ve
aragtirmalar gozden gegirilmistir. lgili literatiir &zetlenmis ve mevcut bilgilerin analizi
sunulmustur. Bir sonraki boliimiinde mali tekniklerin uygulanmasi ve sonuclarin analizi yer
almaktadir. Mali analizde kullanilan mali tekniklerin uygulanisi ve elde edilen sonuglarin
yorumlanmasi ele alinmistir. Bir sonraki boliimiinde Sonug, ¢alismanin genel sonuglar1 6zetlenmis.

II. HABERLESME SEKTORU

Hizmet sektorii, Tirkiye'de haberlesme sektoriiniin etkinligi ve katkilariyla gelismektedir.
Telekomiinikasyon sirketlerinin yatirimlariyla haberlesme sektorii hizla ilerlemekte ve ekonomiye
onemli bir katki saglamaktadir. Tiirk Telekom ve Tiirkcell gibi sirketler, miisterilere ¢esitli iletisim
coziimleri sunarak sektorde lider konumlarini korumaktadir. Tiirkiye'nin rekabet giiciinii artirmak
ve dijital donlisimii hizlandirmak i¢in haberlesme sektoriine daha fazla yatirnm yapilmasi
gerekmektedir.
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I11. MALIi TABLOLAR ANALIiZ TEKNIKLERi

Mali tablolar analiz teknikleri, “mali tablolardan bilgi ¢ikarmak i¢in kullanilan yontemler seti”
seklinde ifade edilmektedir (Penman, 2012, s.23). Finansal tablolar, bir hesap donemi boyunca
derlenen, smiflandirilan ve sunulan mali bilgilerdir. Mali analiz, bu verilerin analiz edilmesi ve
yorumlanmasidir. Mali tablolar analiz teknikleri, isletmenin finansal durumunu, performansini ve
risklerini degerlendirmek i¢in kullanilir. Bu teknikler, isletmelerin finansal kararlarim
desteklemek, riskleri belirlemek ve performanslarini iyilestirmek i¢in kullanilir. Bu analiz
yontemleri, isletmelerin daha bilingli kararlar almasina ve uzun vadeli basarilarini artirmasina
yardimeci1 olur.

1. Dikey ve Yatay Analiz Nedir

Dikey analiz, finansal tablolarin hesap kalemleri arasindaki iligkiyi inceleyen bir yontemdir.
Veriler yiizdelere doniistiiriilerek karsilastirilir. Bu analiz, sirketin mali durumunu degerlendirir,
trendleri belirler ve finansal riskleri tanimlar. Yatay analiz, mali tablolardaki verilerin donemler
arasindaki degisimini inceleyen bir analiz yontemidir. Hesap kalemlerinin ylizdelik degisimini
hesaplayarak trendleri belirlemeye ve sirketin finansal performansini1 degerlendirmeye yardimci
olur. Bu analiz yontemi, mali tablolar1 daha iyi anlamamiz1 ve gelecekteki trendleri tahmin etmeyi
saglar.

2. Oran Analizi Nedir

Oran analizi, finansal tablolardaki iki kalemin matematiksel ifadesi olan oranlarin kullanilarak
sirketin mali performansini degerlendiren bir analiz yontemidir. Bu analiz, likidite oranlari, faaliyet
oranlari, finansal yap1 oranlari, karlilik oranlar1 ve borsa performans oranlar1 incelemeyi amaclar.
Oran analizi, finansal tablolardaki verileri anlamak, giiclii ve zayif yonleri belirlemek, trendleri
takip etmek ve karar verme siireclerinde kullanilan 6nemli bir aractir. Yatirimcilar, kredi verenler
ve diger ilgili taraflar, oran analizi sonuclarina dayanarak kararlarini sekillendirir ve sirketlerle
ilgili degerlendirmeler yaparlar. Hazirlanan rasyolarla bir igletmenin; likidite oranlari, kaldirag
oranlari, verimlilik oranlari, karlilik oranlar1 ve piyasa degerleri oranlari tespit edilebilir (Cabuk,
& Lazol, 1998).

IV. CALISMANIN AMAC VE YONTEMIi

383

Bu calisma, Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S. gibi iki biiyiik
haberlesme sirketinin finansal durumunu incelemektedir. Veriler, 2017-2021 yillarina ait Kamu
Aydinlatma Platformu'ndan elde edilmistir. Caligmada, bilanco ve gelir tablosu analizleri yapilarak
dikey ve yatay analiz yontemleri ile finansal oranlar kullanilmaktadir. Ayrica, COVID-19
salgiminin sirketlerin mali durumlar1 iizerindeki etkisi de arastirilmaktadir. Bu ¢alisma, sirketlerin
finansal performansini anlamak ve gelecekteki kararlar icin Onemli bilgiler saglamayi
hedeflemektedir.

V. LITERATUR TARAMASI

Covid-19 salgininin haberlesme sektorii sirketlerinin finansal tablolari iizerindeki etkisi, bir dizi
literatiir tarafindan incelenmistir. Ozen (2020), BIST 30 endeksindeki sirketlerin kar veya zarar
tablolarini1 yatay analiz yontemiyle incelemis ve Covid-19'un etkilenen sektorlerdeki sirketleri
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olumsuz etkiledigini bulmustur. Zekeriya (2020) ise BIST 100 sirketlerinin bor¢ ve kar oranlarina
odaklanarak salginin etkilerini degerlendirmistir. Serdar ve Siileyman (2021) ulagtirma sektoriiniin
mali performansini incelemis ve sektordeki karlilik ve likidite oranlarinin diistiiglinii tespit etmistir.
Yiicel ve Durak (2021) ise imalat sektoriindeki firmalarin likidite ve kar oranlarindaki degisimleri
analiz etmistir. Ucakkus ve Arslan Cilhoroz (2022) ise Covid-19'un hastane sektoriindeki etkilerini
incelenmis ve Ozel sektdr hastanelerinin etkili mali yonetimlerinin olumlu sonuglar verdigini
belirtmistir. Alweshahi (2022) ise madencilik sektoriindeki sirketlerin salgin doneminde finansal
acidan giiclendiklerini bulmustur. Yalgimn (2022) BIST 30 endeksindeki holding ve yatirim
sirketlerinin finansal tablolarin1 analiz etmis ve salgmin sirketleri olumsuz etkiledigini
vurgulamistir. Son olarak, Erkus (2022) haberlesme sirketlerinin finansal analizini yaparak
rekabetin yogun oldugunu ve likidite rasyolarinin iyilestirildigini belirtmistir.

VI. UYGULAMA
3. Dikey Analiz

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin verilerine gore, donen varliklarin toplam varliklara oran1 2019
yilinda %30,26, 2020 yilinda %29,72 ve 2021 yilinda %35,62 olarak gergeklesti. Nakit ve nakit
benzeri varliklarin oran1 ise 2019 yilinda %40,95, 2020 yilinda %37,68 ve 2021 yilinda %37,04
olarak degisti. Ticari alacaklarin orani, 2019 yilinda %47,76, 2020 yilinda %39,88 ve 2021 yilinda
%31,68 olarak gerceklesti. Stoklarin orani, 2019 yilinda %2,09, 2020 yilinda %1,87 ve 2021
yilinda %2,12 olarak degisti. Duran varliklarin toplam varliklara orani, 2019 yilinda %69,74, 2020

yilinda %70,28 ve 2021 yilinda %64,38 olarak degisti. Maddi duran varliklarin orani, 2019 yilinda 384

%52,85, 2020 yilinda %51,11 ve 2021 yilinda %50,52 olarak ger¢eklesti. Maddi olmayan duran
varliklarin orani ise 2019 yilinda %37,11, 2020 yilinda %38,61 ve 2021 yilinda %38,16 olarak
degisti. Salgin doneminde sirket, donen varliklari, nakit ve nakit benzeri varliklari, ticari alacaklari,
stoklar1, duran varliklari, maddi duran varliklar1 ve maddi olmayan duran varliklar etkin bir sekilde
yonetme egilimleri géstermistir.

Tiirk Telekomiinikasyon A.S$.'nin dikey analiz verilerine gore, toplam kaynaklar baz alinarak
yapilan analizde, kisa vadeli yabanci kaynaklarin toplam kaynaklara oraninin salgin Oncesi
%34,31'den %30,85'e geriledigi goriilmiistiir. Kisa vadeli bor¢lanmalarin ise %9,75'ten salgin
doneminde %19,69'a yiikseldikten sonra %4,64'e diistiigii tespit edilmistir. Ticari bor¢larin toplam
kisa vadeli yabanci kaynaklara orani ise salgin Oncesi %32,07'den %42,95'e yiikseldigi
gozlemlenmistir. Uzun vadeli yabanci kaynaklar, salgin oncesi %42,03'ten salgin déneminde
%44,72'ye yiikselirken, uzun vadeli bor¢lanmalarin orani ise %85,70'ten salgin doneminde
%86,95'e yiikselmistir. Sirketin Ozkaynaklarinin toplam kaynaklara orani, salgin oncesi
%23,66'dan salgin déneminde %24,43'e diismiistiir. Odenmis sermayenin ise salgin &ncesi
%37,07'den salgin doneminde %?24,56'ya geriledigi goriilmektedir.

Tiirk Telekomiinikasyon A.S$.'nin verilerine gore, dikey analiz yontemi kullanilarak hasilat,
satiglarin maliyeti, briit kar, esas faaliyet kari, finansman gideri 6ncesi faaliyet kari, finansman
giderleri, siirdiiriilen faaliyetler vergi oncesi kar1 ve donem karmin yillar itibariyle oranlar
incelendi. Satiglarin maliyeti, yillar arasinda degiskenlik gostererek 2017'de %55,29, 2018'de
%55,06,2019'da %51,99, 2020'de %55,52 ve 2021'de %56,62 oldu. Briit kar oran12017'de %44,71,
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2018'de %44,94, 2019'da %48,01, 2020'de %44,48 ve 2021'de %43,38 olarak belirlendi. Esas
faaliyet kar1 orani ise 2017'de %19,98, 2018'de %22,41, 2019'da %26,41, 2020'de %26,38 ve
2021'de %23,67 olarak kaydedildi. Finansman gideri dncesi faaliyet kar1 oran1 2017'de %18,09,
2018'de %21,67, 2019'da %26,50, 2020'de %26,73 ve 2021'de %26,41 oldu. Finansman giderleri
oran1 2017'de %13,92, 2018'de %38,53, 2019'da %18,55, 2020'de %16,82 ve 2021'de %24,64
olarak belirlendi. Siirdiiriilen faaliyetler vergi dncesi kar1 oran1 2017'de %8,15, 2018'de -%9,90,
2019'da %11,56, 2020'de %13,44 ve 2021'de %16,40 oldu. Doénem kar1 orani ise 2017'de %6,26,
2018'de -%6,81, 2019'da %10,17, 2020'de %11,23 ve 2021'de %16,81 olarak kaydedildi.

Tiirkcell Tletisim Hizmetleri A.S.'nin verilerine gére, dikey analiz yéntemi kullanilarak Toplam
Varliklar yiizde 100 olarak kabul edildi. Sirketin dénen varliklarin toplam varliklara orani yillar
arasinda degisti. 2017'de %41,40, 2018'de %42,88, 2019'da %42,29, 2020'de %39,97 ve 2021'de
%41,75 oldu. Nakit ve nakit benzeri varliklarin oran1 ise 2017'de %33,49, 2018'de %40,46,2019'da
%52,96, 2020'de %57,62 ve 2021'de %63,12 olarak degisti. Ticari alacaklarin oran1 2017'de
%20,62, 2018'de %13,57, 2019'da %16,23, 2020'de %16,92 ve 2021'de %14,68 oldu. Stoklarin
orani ise 2017'de %0,74, 2018'de %0,98, 2019'da %0,92, 2020'de %0,99 ve 2021'de %0,88 olarak
degisti. Duran varliklarin orani ise 2017'de %58,60, 2018'de %57,12, 2019'da %57,71, 2020'de
%60,03 ve 2021'de %58,25 oldu. Maddi duran varliklarin oran1 2017'de %48,54, 2018'de %45,51,
2019'da %47,22, 2020'de %44,97 ve 2021'de %43,73 olarak degisti. Maddi olmayan duran
varliklarin orani ise 2017'de %41,88, 2018'de %41,14, 2019'da %42,86, 2020'de %40,01 ve
2021'de %35,61 oldu.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin finansal verilerine gore, dikey analiz ydntemi kullanilarak 385
toplam kaynaklar incelenmistir. Kisa vadeli yabanci kaynaklar, toplam kaynaklara orani yillar
itibariyle degismistir. 2017'de %27,14 iken 2021'de %24,18'e yiikseldi. Kisa vadeli bor¢lanmalar,

kisa vadeli yabanci kaynaklara orani ise 2017'de %28,66'dan baslayarak 2021'de %27,87'ye ¢ikti.

Ticari borglar, kisa vadeli yabanci kaynaklara oram1 2017'de %30,60'tan baslayarak 2021'de
%29,47'ye geriledi. Uzun vadeli yabanci kaynaklar, toplam kaynaklara oran1 2017'de %28,58 iken
2021'de %43,90'a yiikseldi. Uzun vadeli bor¢lanmalar, uzun vadeli yabanci kaynaklara oram
2017'de %85,02'den baglayarak 2021'de %90,01'e yiikseldi. Ozkaynaklar, toplam kaynaklara oran
2017'de %44,27'den baglayarak 2021'de %31,92'ye geriledi. Odenmis sermaye, zkaynaklara orani

ise 2017'de %14,62'den baglayarak 2021'de %9,75'e geriledi.

Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S.'min verilerine gdre, yillar arasindaki dikey analiz sonuglart
asagidaki gibidir: Satiglarin Maliyeti, yillar itibariyle degismistir. 2017'de %64,37, 2018'de
%66,44, 2019'da %67,96, 2020'de %69,87 ve 2021'de %70,24 olarak gerceklesti. Briit Kar orani,
2017'de %35,63 iken 2021'de %29,76'ya diismiistiir. Esas Faaliyet Kar1 orani, 2017'de %21,24 iken
2021'de %40,10' yiikselmistir. Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar1 oran1 ise 2017'de %21,27
iken 2021'de %40,88'e yiikselmistir. Finansman Giderleri orani, 2017'de %8,27 iken 2021'de
%36,74'e yiikselmistir. Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kar1 orani, 2017'de %14,80 iken
2021'de %12,64'e diismiistiir. Donem Kar1 orani ise 2017'de %11,56 iken 2021'de %14,01'e
gerilemistir.
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4. Yatay Analiz

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin 2017-2021 dénemindeki aktifleri onemli Olglide artis gosterdi.
Doénen varliklar kaleminde 2017-2018 doneminde artig, 2018-2019 doneminde azalig ve 2019-2021
doneminde 6nemli bir artis oldu. Nakit ve nakit benzeri varliklar kaleminde 2017-2018 doneminde
artig, 2018-2020 doneminde azalis ve 2020-2021 doneminde tekrar artis yasandi. Ticari alacaklar
kaleminde 2017-2018 ve 2018-2019 donemlerinde artis, 2019-2020 doneminde azalis ve 2020-
2021 doneminde artig goriildii. Stoklar kaleminde 2017-2018 doneminde azalis, 2018-2019
doneminde artis ve 2019-2021 doneminde daha belirgin bir artis oldu. Duran varliklar kaleminde
ise 2017-2021 doneminde artig goriildii. Maddi duran varliklar kaleminde 2017-2020 déneminde
artis, 2020-2021 doneminde ise daha diisiik bir artis gerceklesti. Maddi olmayan duran varliklar
kaleminde ise 2017-2019 doneminde artis yasandi, 2019-2021 déneminde de artis devam etti ancak
daha diisiik bir oranda. COVID-19 pandemisinin bu veriler lizerindeki etkisi belirsizdir.

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.min verilerine gore, Kisa vadeli yabanci kaynaklar, 2017-2018
doneminde artarken, 2018-2019 doneminde diistii. 2019-2020 doneminde tekrar artis gdzlendi,
ancak 2020-2021 déneminde diisiis oldu. COVID-19 pandemisi, nakit akisini etkileyerek borg
O0demelerinde zorluklara yol acabilir. Kisa vadeli bor¢lanmalar, 2017-2018 ve 2018-2019
donemlerinde azaldi. Ancak 2019-2020 déneminde biiyiik bir artis yasandi, 2020-2021 déneminde
ise diisiis oldu. Pandemi, finansman stratejilerini ve bor¢lanma ihtiyacini etkileyebilir. Ticari
borglar, 2017-2018 ve 2018-2019 donemlerinde azaldi, ancak 2019-2021 déneminde onemli bir
artis oldu. Pandemi, tedarik zinciri ve is iligkilerinde aksamalar nedeniyle ticari borglari artirabilir.
Uzun vadeli yabanci kaynaklar, 2017-2018 doneminde artti, 2018-2019 déneminde azaldi. 2019- 386
2020 doneminde artis devam etti, ancak 2020-2021 doneminde artig orani diisiiktii. Pandemi,
finansman ihtiyaglarin1 ve bor¢lanma stratejisini etkileyebilir. Uzun vadeli bor¢lanmalar, 2017-
2020 doneminde artt1, ancak 2020-2021 déneminde artis oran1 diisiik oldu. Pandeminin bu kaleme
olan etkisi belirsiz. Ozkaynaklar, 2017-2018 ve 2018-2019 dénemlerinde artti, ancak 2019-2021
doneminde azaldi. Pandemi, sirketin karliligin etkileyerek 6zkaynaklarin azalmasina yol agabilir.

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin verilerine gore, Hasilat 2017-2018 doneminde hafif artis
gosterdi. 2018-2019 ve 2019-2020 donemlerinde belirgin bir artis yasandi, ancak 2020-2021
doneminde artig sinirl oldu. Satiglarin Maliyeti 2017-2018 doneminde artt1, 2018-2019 déneminde
diistli, 2019-2020 doneminde biiyiik artis oldu, ancak 2020-2021 doneminde diisiis yasandi. Briit
Kar 2017-2018 doneminde hafif artis gosterdi, 2018-2019 doéneminde diistii, 2019-2020
doneminde onemli artis kaydedildi, ancak 2020-2021 doneminde karlilikta diisiis oldu. Esas
Faaliyet Kar1 2017-2018 doneminde biiyiik artis yasandi, 2018-2019 doneminde diistii, 2019-2020
doneminde artis oldu, ancak 2020-2021 déneminde diisiis goriildii. Finansman Giderleri 2017-2018
doneminde diistii, 2018-2019 déneminde biiyiik artis kaydedildi, 2019-2020 déneminde diisti,
ancak 2020-2021 déneminde biiyiik artis oldu. Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kar1 2017-
2018 doneminde artis yasandi, 2018-2019 doneminde diistii, 2019-2020 doneminde negatif
degisim oldu, ancak 2020-2021 déneminde artis goriildii. Donem Kar1 2017-2018 doneminde artis
oldu, 2018-2019 doneminde diistii, 2019-2020 doneminde artis gergeklesti ve 2020-2021
doneminde artis oldu.
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Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S.'nin finansal verilerine gére, Dénen varliklar, 2017-2018
doneminde artis gosterdi, 2018-2019 doneminde diisiis yasandi, ancak 2019-2020 ve 2020-2021
donemlerinde artislar kaydedildi. Nakit ve nakit benzeri varliklar, 2017-2018 doneminde diisiis
gosterdi, ancak 2018-2019, 2019-2020 ve 2020-2021 ddénemlerinde artislar yasandi. Ticari
alacaklar, 2017-2018 doneminde diisiis gosterdi, ancak 2018-2019, 2019-2020 ve 2020-2021
donemlerinde artiglar yasandi. Stoklar, 2017-2018 doneminde diisiis gosterdi, ancak 2018-2019
doneminde biiyiik bir artis kaydedildi ve 2019-2020 ve 2020-2021 doénemlerinde de artiglar
yasandi. Duran varliklar, 2017-2018 doneminde artig gosterdi, 2018-2019 ve 2019-2020
donemlerinde daha diisiik artislar yasandi, ancak 2020-2021 doneminde biiyiik bir artis kaydedildi.
Maddi duran varliklar, 2017-2018 doneminde artis gosterdi, ancak 2018-2019 déneminde daha
diisiik bir artis kaydedildi ve 2019-2020 ve 2020-2021 donemlerinde artiglar yasandi. Maddi
olmayan duran varliklar, 2017-2018 doneminde artis gosterdi, 2018-2019 ve 2019-2020
donemlerinde daha diisiik artislar yasandi, ancak 2020-2021 doneminde biraz daha yiiksek bir artig
gortldii.

Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S.'nin finansal verilerine gore, Kisa vadeli yabanci kaynaklar, 2017-
2018 doneminde artis gosterdi, ardindan 2018-2019 doneminde diistii, ancak 2019-2020 ve 2020-
2021 donemlerinde yeniden artis kaydedildi. Bu kalem, COVID-19 pandemisi, finansman
maliyetleri ve likidite yonetimi gibi faktorlerden etkilenebilir. Kisa vadeli bor¢lanmalar da benzer
bir trend gosterdi. Ticari borglar ise 2017-2018 doneminde diistii, ancak sonraki donemlerde artig
kaydedildi. COVID-19 pandemisi, tedarik zinciri zorluklar1 ve 6deme kosullarindaki degisiklikler
gibi faktorler ticari borglari etkileyebilir. Uzun vadeli yabanci kaynaklar 2017-2018 déneminde

artt1, ardindan daha diisiik artiglar gézlendi, ancak 2019-2020 ve 2020-2021 dénemlerinde biiyiik 387

artiglar yasandi. COVID-19 pandemisi, finansman maliyetleri ve sermaye yapisi politikalar1 gibi
faktorlerle uzun vadeli yabanci kaynaklar1 etkileyebilir. Uzun vadeli bor¢lanmalar da benzer bir
trend izledi. Ozkaynaklar ise 2017-2018 doneminde diistii, ancak 2018-2019 déneminden itibaren
artis kaydedildi. COVID-19 pandemisi, sirketin karlilik, sermaye yapisi ve temettii politikalar1 gibi
faktorlerle 6zkaynaklari etkileyebilir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin finansal verilerine gore, Hasilat, 2017-2018 déneminde diisiis
yasadi ve 2018-2019 doneminde biraz daha diisiis kaydedildi. Ancak, 2019-2020 déneminde daha
belirgin bir diisiis gorildii. 2020-2021 déoneminde ise bir toparlanma oldu. Satislarin Maliyeti ise
2017-2018 doneminde artis gosterdi. 2018-2019 ve 2019-2020 donemlerinde artislar devam etti,
ancak 2020-2021 doneminde diisiis oldu. Briit Kar, 2017-2018 déneminde distii ve 2018-2019
doneminde daha diisiik artiglar kaydedildi. Ancak, 2019-2020 ve 2020-2021 donemlerinde bir
toparlanma goriildii. Esas Faaliyet Kar1, 2017-2018 doneminde biiyiik bir artis yasadi, ancak 2018-
2019 doneminde diisiis goriildii. 2019-2020 ve 2020-2021 doénemlerinde ise artislar kaydedildi.
Finansman Giderleri Oncesi Faaliyet Kari, 2017-2018 déneminde artis gdsterdi. 2018-2019
doneminde diislis yasandi, ancak 2019-2020 ve 2020-2021 donemlerinde yeniden artis oldu.
Finansman Giderleri, 2017-2018 déneminde diistii, 2018-2019 déneminde artis gosterdi ve 2019-
2020 ve 2020-2021 dénemlerinde diisiis kaydedildi. Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari,
2017-2018 doneminde artis gosterdi, ancak 2018-2019 doneminde diisiis yasandi. 2019-2020
doneminde tekrar artis oldu, ancak 2020-2021 déneminde bir diisiis oldu. Dénem Kari, 2017-2018
doneminde artis gosterdi, ancak 2018-2019 déneminde diisiis yasandi. 2019-2020 déneminde artis
kaydedildi, ancak 2020-2021 déneminde tekrar diisiis oldu.
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5. Likidite Oranlar
a. Cari Oran

Tirk Telekomiinikasyon A.S.nin cari orani, 2017 yilinda 2'min altinda kaydedildi. Salginin
etkisiyle, 2018 ve 2019 yillarinda bu oran diisiis gosterdi. Ancak 2020 ve 2021 yillarinda tekrar
artis gostererek 2'nin iizerine ¢ikti. Bu durum, sirketin likidite pozisyonunun toparlandigini ve kisa
vadeli borg¢larini daha iyi yonetebildigini gostermektedir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin cari oran1 ise 2017-2018 yillarinda 2'nin iizerinde seyretti.
Salgin doneminde, 2019 yilinda bir miktar diisiis yasandi, ancak 2020 yilinda belirgin bir sekilde
artis gostererek 2'min lizerine ¢ikti. 2021 yilinda ise bir miktar diisiis gosterdi, ancak hala 2'nin
iizerinde seyretmektedir. Bu da sirketin likidite pozisyonunun genel olarak gii¢lii oldugunu ve kisa
vadeli borg¢larini karsilamak i¢in yeterli likid varliga sahip oldugunu gostermektedir.

b. Asit Test Orani

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Asit Test Orani, 2017-2021 yillar1 arasinda genellikle 1'in
iizerinde seyretmistir. Salginin etkisiyle, 2018 ve 2019 yillarinda bu oran diisiis gostermistir. Ancak
2020 ve 2021 yillarinda tekrar artis gostererek 1'in iizerine ¢ikmistir. Bu durum, sirketin likidite
pozisyonunun iyilestigini ve kisa vadeli borglarini karsilamak i¢in yeterli likid varlia sahip
oldugunu gostermektedir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin Asit Test Oram ise 2017-2018 yillarinda 1'in iizerinde
seyretmistir. Salgin doneminde, 2019 yilinda bir miktar diisiis yasanmis, ancak 2020 ve 2021
yillarinda tekrar artig gostererek 1'in lizerine ¢ikmistir. Bu da sirketin likidite pozisyonunun genel
olarak giiclii oldugunu ve kisa vadeli bor¢larini karsilamak i¢in yeterli likid varlia sahip oldugunu
gostermektedir.
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c. Nakit Orani

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Nakit Orani, 2017-2021 yillar1 arasinda genellikle %20'nin
iizerinde seyretmistir. Salginin etkisiyle, 2018-2020 yillarinda bu oran diisiis gdstermistir. Ancak
2021 yilinda tekrar artis gostererek %20'nin {lizerine ¢ikmistir. Bu durum, sirketin likidite
pozisyonunun iyilestigini ve nakit varliklarinin yeterli diizeyde oldugunu gostermektedir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin Nakit Orani1 ise 2017-2020 yillar1 arasinda genellikle %20'nin
iizerinde seyretmistir. Salgin doneminde, 2020 yilinda belirgin bir sekilde artig géstererek %20'nin
tizerine ¢ikmustir. Bu da sirketin likidite pozisyonunun gii¢lendigini ve yeterli nakit varliklara sahip
oldugunu gostermektedir. 2021 yilinda ise Nakit Orani bir miktar artis gostererek %108'e
ulagsmistir. Bu da sirketin likidite pozisyonunun daha da giiclendigini ve nakit varliklarinin arttigin
gostermektedir.
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6. Faaliyet Oranlar
a. Alacak Devir Hiz1

Tirk Telekomiinikasyon A.S.min Alacak Devir Hizi, 2017 yilinda 3,989092 olarak kaydedildi.
Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillar1 arasinda bu oran artis gosterdi. Bu, sirketin alacaklarin1 daha
hizli tahsil edebildigini ve miisteri ddemelerinin iyilestigini gostermektedir. COVID-19 salgininin
etkisiyle, sirketin tahsilat siireglerini ve alacak yonetimini daha etkin bir sekilde yonetmesi
gerektigi anlasilmaktadir.

Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S.'nin Alacak Devir Hiz1 ise 2017 yilinda 5,320565 olarak
kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2019 yillarinda bu oran 6nemli 6l¢lide artis gosterdi. Ancak
2020-2021 yillarinda biraz diisiis yasandi. Bu da sirketin miisteri tahsilat siire¢lerini daha etkin bir
sekilde yonettigini ve alacaklarini daha hizli tahsil ettigini gostermektedir.

Tiirk Telekomiinikasyon A.S., alacaklarini tahsil etme siiresini yillar gegtikce azaltmustir. Ozellikle
2021 yilinda alacak tahsilat siiresi 65,06 giin olarak kaydedilmistir. Bu da sirketin alacaklarini
ortalama olarak 65 giin i¢inde tahsil ettigini gostermektedir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S. ise alacak tahsilat siiresini yillar gectik¢e azaltmis ve 2021 yilinda
42,16 giin olarak kaydedilmistir. Bu da sirketin alacaklarini ortalama olarak 42 giin i¢inde tahsil
ettigini géstermektedir.

b. Maddi Duran Varhk Devir Hiz1

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Maddi Duran Varlik Devir Hizi, 2017 yilinda 2,032389 olarak 389

kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillar1 arasinda bu oran diisiis gosterdi. Bu, sirketin maddi
varliklarin1 daha verimli bir sekilde kullanamadigini ve bu varliklarin dongii siiresinin uzadigini
gostermektedir. COVID-19 salgiminin etkisiyle, sirketin maddi varlik yonetimini gézden gecirmesi
ve varliklarin1 daha etkin bir sekilde kullanmasi gerektigi anlagilmaktadir.

Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S.'nin Maddi Duran Varlik Devir Hiz1 ise 2017 yilinda 1,974352
olarak kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda bu oran artis gosterdi. Bu da sirketin
maddi varliklarin1 daha verimli bir sekilde kullanabildigini ve varlik dongiisiinii hizlandirabildigini
gostermektedir.

. Stok Devir Hiz1

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Stok Devir Hizi, 2017 yilinda 43,113399 olarak kaydedildi.
Salginin etkisiyle, 2018-2019 yillarinda bu oran nispeten istikrarl bir sekilde seyretti. Ancak, 2020
yilinda 6nemli bir artis gosterdi ve 2021 yilinda biraz diisiis gézlemlendi. Bu durum, sirketin
stoklarim1 daha hizli bir sekilde dondiirebildigini ve stok yonetiminde iyilesme sagladigini
gostermektedir.

Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S.'nin Stok Devir Hiz1 ise 2017 yilinda 96,15736 olarak kaydedildi.
Salginin etkisiyle, 2018-2019 yillarinda hafif dalgalanmalar gézlendi. Ancak, 2020-2021 yillarinda
artis goOstererek istikrarl bir sekilde yiikseldi. Bu da sirketin stoklarini daha hizli bir sekilde
dondiirebildigini ve stok yonetiminde basari sagladigini géstermektedir.
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d. Aktif Devir Hizi

Tirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Aktif Devir Hizi, 2017 yilinda 0,647575 olarak kaydedildi.
Salginin etkisiyle, 2018-2019 yillarinda nispeten istikrarli bir seyir izledi. Ancak, 2020 yilinda
biraz artis gosterdi ve 2021 yilinda hafif bir diislis yasandi. Bu durum, sirketin toplam varliklarini
etkin bir sekilde kullanma konusunda istikrarli bir performans sergiledigini gostermektedir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin Aktif Devir Hiz1 ise 2017 yilinda 0,537705 olarak kaydedildi.
Salginin etkisiyle, 2018-2019 yillarinda hafif dalgalanmalar gozlemlendi. Ancak, 2020-2021
yillarinda istikrarh bir sekilde azalis gosterdi. Bu da sirketin toplam varliklarini daha yavas bir
hizda dondiirebildigini ve varlik yonetiminde iyilestirme potansiyeli oldugunu gostermektedir.

e. Ticari Bor¢ Devir Hizi

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Ticari Bor¢ Devir Hizi, 2017 yilinda 2,309847 olarak kaydedildi.
Salginin etkisiyle, 2018-2020 yillarinda artis gosterdi ve 2021 yilinda bir miktar diislis yasandi. Bu
durum, sirketin ticari bor¢larin1 daha hizli bir sekilde 6deyebildigini ve bor¢ yonetiminde istikrarl
bir performans sergiledigini gostermektedir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin Ticari Bor¢ Devir Hiz1 ise 2017 yilinda 3,572293 olarak
kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2020 yillarinda artis gosterdi ve 2021 yilinda bir miktar diisiis
yasandi. Bu da sirketin ticari bor¢larin1 daha hizli bir sekilde 6deyebildigini ve bor¢ yonetiminde
tyilestirme potansiyeli oldugunu gostermektedir.

f. Oz Kaynak Devir Hizx

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Oz Kaynak Devir Hiz1, 2017 yilinda 4,568175 olarak kaydedildi. 390

Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda azalis gosterdi. Bu durum, sirketin 6z kaynaklarin1 daha
az verimli bir sekilde kullandigini ve karliliginin diistiigiinii géstermektedir.

Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S.'nin Oz Kaynak Devir Hiz1 ise 2017 yilinda 1,133403 olarak
kaydedildi. Salgimin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda artig gosterdi. Bu da sirketin 6z kaynaklarini
daha verimli bir sekilde kullanabildigini ve karliligin1 artirdiin1 gostermektedir.

7. Finansal Yap1 Oranlar

a. Duran Varhklar/Devamh Sermaye Oram

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Duran Varliklar/Devamli Sermaye Orani, 2017 yilinda 0,907023
olarak kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda dalgalanmalar gosterdi. Bu oran,
sirketin duran varliklarini finanse etmek i¢in devamli sermayesini nasil kullandigin1 gosterir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin Duran Varliklar/Devamli Sermaye Orani ise 2017 yilinda
0,804300 olarak kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda nispeten diisiik seviyede
seyretti. Bu da sirketin duran varliklarin1 finanse etmek i¢in devamli sermayesini daha az
kullandigini gosterir.
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b. Finansman Oram

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.min Finansman Orani, 2017 yilinda 0,185215 olarak kaydedildi.
Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda artis gosterdi. Bu oran, sirketin borglarini finanse etmek
icin dis kaynaklara ne kadar bagimli oldugunu gosterir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin Finansman Oram ise 2017 yilinda 0,794465 olarak
kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda diisiis gosterdi. Bu da sirketin borglarini
finanse etmek i¢in dis kaynaklara daha az ihtiya¢ duydugunu gosterir.

c. Oz kaynaklarin Aktiflere Oram

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Oz Kaynaklarm Aktiflere Orani, 2017 yilinda 0,156272 olarak
kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda dalgalanma gosterdi. Bu oran, sirketin 6z
kaynaklarinin toplam varliklara oranin1 gostererek sirketin finansal yapisinin saglamligini yansitir.

Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S.'nin Oz Kaynaklarin Aktiflere Orani ise 2017 yilinda 0,442731
olarak kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda dalgalanmalar yasandi. Bu oran, sirketin
0z kaynaklarinin toplam varliklara oranini gostererek sirketin finansal yapisinin saglamligini
yansitir.

d. Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklarin Toplam Kaynaklara Oram

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin Toplam Kaynaklara Orani,
2017 yilinda 0,352191 olarak kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda dalgalanma
gosterdi. Bu oran, sirketin kisa vadeli yabanci kaynaklarinin toplam kaynaklara oranin1 gostererek
sirketin finansal yapisindaki kisa vadeli riskleri yansitir.
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Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin Toplam Kaynaklara Orani
ise 2017 yilinda 0,487071 olarak kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda
dalgalanmalar yasandi. Bu oran, sirketin kisa vadeli yabanci kaynaklarmin toplam kaynaklara
oranini gostererek sirketin finansal yapisindaki kisa vadeli riskleri yansitir.

e. Kaldira¢ Orami

Tiirk Telekomiinikasyon A.$.nin Kaldirag Orani, 2017 yilinda 0,843728 olarak kaydedildi.
Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda bir miktar dalgalanma gosterdi. Bu oran, sirketin yabanci
kaynaklarla finanse ettigi varliklarinin ne kadar oldugunu ve 6z kaynaklarla finanse edilen
varliklara oranini yansitir. Yiiksek bir kaldirag orani, sirketin yabanci kaynaklara bagimliligini ve
finansal riskini artirabilir.

Tiirkcell letisim Hizmetleri A.S.'nin Kaldirag Orani ise 2017 yilinda 0,557269 olarak kaydedildi.
Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda bir miktar dalgalanma yasandi. Bu oran, sirketin yabanci
kaynaklarla finanse ettigi varliklarinin ne kadar oldugunu ve 6z kaynaklarla finanse edilen
varliklara oranini yansitir. Yiiksek bir kaldira¢ orani, sirketin yabanci kaynaklara bagimliligini ve
finansal riskini artirabilir.
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8. Karlilik Oranlar
a. Ekonomik Rantabilite

Tirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Ekonomik Rantabilite orani, 2017 yilinda 0,137346 olarak
kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda artig gésterdi. Bu oran, sirketin 6z kaynaklarina
gore ne kadar kar elde ettigini yansitir. Yiiksek bir Ekonomik Rantabilite orani, sirketin
faaliyetlerinden daha yiiksek oranda kar elde ettigini gosterir.

Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S.'nin Ekonomik Rantabilite oran1 ise 2017 yilinda 0,119719 olarak
kaydedildi. Salgmin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda dalgalanma yasandi. Bu oran, sirketin 6z
kaynaklarina gore ne kadar kar elde ettigini yansitir. Yiiksek bir Ekonomik Rantabilite orant,
sirketin faaliyetlerinden daha ytliksek oranda kar elde ettigini gosterir.

b. Satis Rantabilitesi

Tirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Satis Rantabilitesi orani, 2017 yilinda 0,447115 olarak
kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda hafif bir diisiis yasandi. Bu oran, sirketin net
satig gelirini net satiglarinin bir oranidir. Yiiksek bir Satig Rantabilitesi orani, sirketin net
satiglardan daha yiiksek oranda kar elde ettigini gosterir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin Satis Rantabilitesi oran1 ise 2017 yilinda 0,356276 olarak
kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda diigiis yasandi. Bu oran, sirketin net satis
gelirini net satiglarinin bir oranidir. Yiiksek bir Satis Rantabilitesi orani, sirketin net satiglardan

daha yiiksek oranda kar elde ettigini gosterir. 392

c. Faiz Karsillama Rantabilite

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.nin Faiz Karsilama Rantabilitesi orani, 2017 yilinda 1,449695 olarak
kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018 yilinda diisiis yasandi, ancak 2019-2021 yillarinda artig
gozlendi. Bu oran, sirketin faiz giderlerini karlarinin bir oranidir. Yiiksek bir Faiz Karsilama
Rantabilitesi orani, sirketin faiz 6demelerini karsilamak i¢in yeterli kar Uirettigini gosterir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin Faiz Karsilama Rantabilitesi oran1 ise 2017 yilinda 2,396834
olarak kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda diislis yasandi. Bu oran, sirketin faiz
giderlerini karlarinin bir oramidir. Yiksek bir Faiz Karsilama Rantabilitesi orani, sirketin faiz
odemelerini karsilamak i¢in yeterli kar iirettigini gosterir.

d. is Hacmi Rantabilitesi

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Is Hacmi Rantabilitesi oranmi, 2017 yilinda 0,199810 olarak
kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2021 yillarinda artis ve diisiisler yasandi. Bu oran, sirketin is
hacmini toplam aktiflerine oranlayarak isletme faaliyetlerinin karliligin dlcer.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin Is Hacmi Rantabilitesi oran1 ise 2017 yilinda 0,212431 olarak
kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018-2019 yillarinda dalgalanma gdzlendi, ancak 2020-2021
yillarinda artis yasandi. Bu oran, sirketin is hacmini toplam aktiflerine oranlayarak isletme
faaliyetlerinin karliligini dlger.
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e. Dupont Analizi

Tiirk Telekomiinikasyon A.S., 2017 yilinda 6z sermaye karlilig1 %32.44 olarak gerceklesti ve bu
oran yillar i¢inde artis gosterdi. En yiiksek oran %90.79 ile 2021 yilinda kaydedildi. Bu, sirketin
0z sermayesinin karliliginin arttigin1 gosterir. Ancak, 2018 yilinda 6z sermaye karlili§1 negatif (-
0.39) olarak goriildii, bu da sirketin o y1l zarar ettigini gosterir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S., Tiirkcell'in 6z sermaye karliigi yillar arasinda degiskenlik
gostermistir. 2017 yilinda %89.96 olarak gerceklesti ve 2018 yilinda %91.87'ye yiikseldi. Daha
sonra 2019 yilinda %147.57'ye kadar artig gosterdi. Son iki yilda, 2020 ve 2021'de %192.59 ve
%228.60'k yiiksek 6z sermaye karliligi oranlari kaydedildi. Bu, sirketin 6z sermayesinin
karliliginin arttigini gosterir.

f. Aktif Rantabilite

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Aktif Rantabilite orani, 2017 yilinda 0,038957 olarak kaydedildi.
Salginin etkisiyle, 2018 yilinda negatif bir degere diistii, ancak 2019-2021 yillarinda artis gosterdi.
Bu oran, sirketin net karin1 toplam aktiflerine oranlayarak aktiflerin verimliligini dlger.

Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S.'nin Aktif Rantabilite oran1 ise 2017 yilinda 0,058240 olarak
kaydedildi. Salginin etkisiyle, 2018 yilinda hafif bir diisiis yasandi, ancak 2019-2020 yillarinda
artis gosterdi. 2021 yilinda ise tekrar bir azalma oldu. Bu oran, sirketin net karini toplam aktiflerine
oranlayarak aktiflerin verimliligini 6lger.

9. Borsa Performans Oranlari 393

a. Fiyat/Kazan¢ Oram (P/E Oram)

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.nin Fiyat/Kazan¢ Orani, 2017 yilinda 19,8497 olarak kaydedildi.
2018 yilinda negatif bir degere diistii, bu genellikle zarar edildigini gosterir. Ancak, 2019-2021
yillarinda tekrar artis gosterdi. Bu oran, hisse senedinin piyasa fiyatini hisse basina kazancina
oranlayarak degerlendirir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin Fiyat/Kazan¢ Orani ise 2017 yilinda 17,2076 olarak
kaydedildi. 2018 yilinda diisiis gosterdi, ancak 2019-2020 yillarinda istikrarl bir sekilde azaldi.
2021 yilinda hafif bir artis yasandi. Bu oran, hisse senedinin piyasa fiyatin1 hisse basina kazancina
oranlayarak degerlendirir.

b. Hisse Basina Getiri

Tirk Telekomiinikasyon A.S.'nin Hisse Basina Getiri degeri 2017 yilinda 0,324438 olarak
kaydedildi. Ancak, 2018 yilinda negatif bir getiri gézlendi. 2019-2021 yillarinda ise artan bir trend
gosterdi, yani yatirimcilar i¢in karli bir getiri sagladi.

Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S.'nin Hisse Basina Getiri degeri ise 2017 yilinda 0,899604 olarak
kaydedildi. 2018-2021 yillarinda da artan bir trend gostererek yatirimcilar igin karli bir getiri
sagladi.
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VIl. SONUC

Bu ¢alisma, Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S. gibi iki biiyiik
haberlesme sektorii sirketinin Menkul Kiymetler Borsasi'ndaki finansal durumunu aydinlatmayi
hedeflemektedir. Bu ¢alisma, bu iki sirketin ge¢cmis ve mevcut donem verilerini analiz ederek bir
Ozet sunmaktadir. Aktif, pasif ve Ozsermaye kalemlerinde meydana gelen degisiklikleri
incelemekte, kar ve zarar durumunu acgiklamakta ve bu degisiklikleri yorumlamaktadir. Bu veriler,
2017, 2018, 2019, 2020 ve 2021 yillarina ait Kamu Aydinlatma Platformu'ndan elde edilmistir.
Finansal analiz teknikleri, bilango ve gelir tablosu lizerinde uygulanacak ve dikey ve yatay analiz
yontemleri ile finansal oran analizi kullanilacaktir. Veriler Microsoft Excel programi kullanilarak
islenmistir.

Bu ¢alisma COVID-19 salgminin sirketlerin mali durumu tizerindeki etkisini de aragtirmaktadir.
Salginin neden oldugu degisiklikler ve olasi etkiler incelenmektedir. COVID-19 salgini, sirketlerin
gelirleri, maliyetleri ve operasyonel faaliyetleri iizerinde 6nemli etkilere neden olmustur. Bu
durum, finansal analiz sonuglarini etkileyebilir ve sirketlerin finansal durumunda degisikliklere yol
acabilir. Gelir kayiplari, kar marjlarinda azalma ve nakit akisinda zorluklar gibi faktorler dikkate
alinacaktir.

Bu c¢alisma, finansal analiz tekniklerini kullanarak Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Tirkcell
[letisim Hizmetleri A.S.'nin finansal durumunu analiz etmeyi ve aym zamanda COVID-19
salgininin sirketlerin mali durumu tizerindeki etkisini degerlendirmeyi amaglamaktadir. Bu sayede,
sirketlerin karlilik, likidite, mali yap1 ve operasyonel performansini anlamak ve gelecekteki

stratejik kararlar i¢in 6nemli bilgiler elde etmek miimkiin olacaktir. 394

Calismamizin Ozen, 1. (2020) tarafindan yapilan bir calismada, BIST 30 endeksinde yer alan
sirketlerin 2019 ve 2020 yillarinin ilk {i¢ ay1 ve ilk alt1 ay1 i¢in kar veya zarar tablolar1 yatay analiz
yontemiyle incelenmistir calismasiyla benzerlikler tasidigi noktalar mevcuttur. Hem Tiirkcell
Iletisim Hizmetleri A.S. hem de Tiirk Telekomiinikasyon A.S.nin, COVID-19 06ncesi ve
sonrasinda yatay analiz yontemini kullanarak yapilan analizlerde net kar tizerinde olumlu bir etkiye
sahip oldugu ortaya ¢ikmustir. Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin etkisi Tiirkcell Iletisim Hizmetleri
A.S.'den daha yiiksek olmustur. Calisma, 30 sirketten 16'sinin net karinda artis oldugunu
gostermistir ve bu da calismanizda da kanitlanmistir. Zekeriya, D. (2020) 'nin ¢aligsmasi, ulagtirma
ve haberlesme sektorlerinin ayni sektorde yer aldigi i¢in haberlesme sirketlerinin olumlu etkisini,
ulastirma sektoriiniin COVID-19 salginindan dolayr negatif etkilendigi durumlarla cakistigini
belirtmektedir. Bu nedenle, ¢alismamizin sonuglari, haberlesme sektoriindeki en biiyiik iki sirket
olan Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S'ye odaklanmasi nedeniyle
durumuna daha net anlayabilmektedir. Yiicel, S. & Durak, 1. (2021) tarafindan yapilan ¢alisma,
finansal oranlar kullanilarak imalat sektoriindeki sirketlerin analiz edildigini ve Wilcoxon testinin
uygulandigimi gostermektedir. Calisma, likiditede iyilesme ve karlilik ile kar marjinda diisiis
oldugunu ortaya koymustur. Ancak, COVID-19 salgininin etkisi sektorlere gore farklilik
gostermistir. Tekstil, giyim, deri sektorii salgindan daha fazla etkilenirken, ilag, dezenfektan, temel
gida ve ambalaj sektorleri talepte artis yasamistir. Bu, kendi ¢alismamizdaki sonuglarla benzerlik
gostermektedir, ¢iinkli haberlesme sektorii, COVID-19 salgiminin etkisi nedeniyle haberlesme
sirketlerinin sundugu hizmetlere olan talebin arttifi, evden ¢ikma ve kentlerde uygulanan
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kisitlamalar gibi tedbirlerle birlikte. Bu sonuglar, COVID-19 salgininin ekonomi iizerinde onceki
ekonomik krizlerden farkli bir etkisi oldugunu gostermektedir. Salgin, bazi sirketler i¢in olumlu
bir degisim firsat1 haline gelmistir. Bu da Ugakkus, P. & Arslan Cilhoroz, 1. (2022) tarafindan
yapilan c¢alismada dogrulandi. Ozel sektor hastaneleri iizerinde yiiriitiilen Ugakkus, P. & Arslan
Cilhoroz, 1.'un ¢alismasi, dikey ve yatay analiz yontemleri ve finansal oranlar kullamilarak
yapilmistir. Bu hastaneler, COVID-19 salgmiyla birlikte talep artisindan olumlu etkilendigi
goriilmiistiir. Alweshahi, A. (2022)'nin ¢imento sektorii lizerine yaptigi ¢alisma, finansal oranlari
kullanarak analiz edilen ve iki sirketi kapsayan bir ¢alismadir. Bu ¢alismada, COVID-19 salgiinin
cimento sektorii lizerinde olumsuz bir etkisi olmadigi, aksine pozitif bir etki oldugu ve likidite,
finansal kaldirag, faaliyet ve karlilik alanlarinda artislar kaydedildigi belirtilmistir. Bu sonuglar,
haberlesme sektorii lizerine yaptigimiz ¢alismanin sonuglartyla benzerlik gdstermektedir. Her iki
sektorde de COVID-19 salgininin etkisi olumlu olarak degerlendirilmis ve likidite, finansal
performans ve karlilik agisindan artiglar goriilmiistiir. Yalgin, G. (2022)'in yatirnm sirketleri ve
holding sirketleri iizerine yaptig1r calisma, yedi sirketin mali verilerine yatay analiz yontemi
uygulanarak gergeklestirilmistir. Bu ¢alisma sonuglari, COVID-19 salgininin yatirim sirketleri ve
holding sirketleri iizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu gostermektedir. Kisa vadeli bor¢lar ve
borglar artmis, yatirim sirketleri ve holding sirketleri mali zorluklarla karsi karsiya kalmis ve
karliliklarinda diistisler kaydedilmistir. Bu durum, iletisim sektorii {izerine yaptiginiz ¢alismanin
sonuclariyla zit bir durumu ifade etmektedir. iletisim sektorii, Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve
Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S sirketleri icerdigi icin COVID-19 salginindan olumsuz etkilenmek
yerine, olumlu etkiler gostermistir. Erkus, H. (2022) tarafindan yapilan ¢alisma ile yaptigimiz
caligma arasinda bir¢ok ortak nokta oldugunu tespit edilmistir. Haberlesme sektoriinde yaptigimiz
calismada Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S en biiyiik iki sirketi
iceriyormus ayrica dikey ve yatay analiz yontemleri ile finansal oranlart kullanilmistir. Ancak fark,
analiz donemlerindeymis. Erkus, H. (2022) tarafindan yapilan caligmasinda, 2016'dan 2020'ye
kadar mali déonem kapsanirken, yaptigimiz calismada 2017'den 2021'e kadar olan mali donem
kapsanmis. Dolayisiyla, yaptigimiz c¢alisma ile haberlesme sektoriindeki covid-19 salgminin
etkileri daha kapsamli bir sekilde sunulmustur. Yaptigimiz sonuglar, Tiirk Telekomiinikasyon A.S.
ve Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S sirketlerinin likidite oranlarmin ve karlilik seviyelerinin
tyilestigini dogrulamis ve bu sonuglar Erkus, H. (2022) tarafindan yapilan ¢alismasinda da teyit
edilmistir. Ayrica, bu iki sirketin iyilesmenin 2020'den sonraki donemlerinde de devam ettigi
dogrulanmis ve calismamizin sonuglar1 da bunu gostermistir:

395

Tiirk Telekomiinikasyon A.S."nin COVID-19 salgini, finansal yapisini etkiledi. Donen varliklar ve
nakit oranlar1 dalgalanirken, stok yonetimi istikrarli kaldi. Duran varliklarin etkin kullanimi ve
miisteri tahsilatlarinda zorluklar yasandi. Kisa vadeli yabanci kaynaklar ve borglar azalirken, uzun
vadeli kaynaklar ve ticari borglar artti. Ozkaynaklar azaldi. Hasilat sabit kald1 ancak maliyetler
degisti, kar marj1 azaldi. Vergi oncesi karlilik ve net karlilik artti. Sirketin kriz yonetimi, likidite
yonetimi ve finansal yonetim stratejileri tizerinde ¢aligmas1 dnemlidir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin aktif yapilanmasinda dalgalanmalar goriilmektedir. Nakit
varliklar artarken, ticari alacaklar ve maddi olmayan duran varliklar azalmistir. Pasif
yapilanmasinda kisa vadeli yabanci kaynaklar dalgalanmis, uzun vadeli kaynaklar ise artmistir.
Kar/zarar yapilanmasinda briit kar marj1 diismiis, finansman giderleri 6ncesi faaliyet kar1 artmistir.
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COVID-19 etkisiyle sirketin finansal performansinda dalgalanmalar yaganmistir. Sirketin mali
durumu istikrarli goriinmektedir, ancak maliyet kontrolii ve karlilik artis1 6nemlidir.

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin son bes yilda aktif yapilanmasinda degisiklikler g6zlemlenmistir.
Varliklar siirekli artmis, nakit, alacaklar ve stoklar farkli oranlarda degismistir. Duran varliklar da
artis gostermistir. COVID-19 pandemisi etkili olmus, nakit akisi ve finansman stratejileri zorluklar
yasamistir. Kisa vadeli yabanci kaynaklar, bor¢glanmalar ve ticari borglar degiskenlik gostermistir.
Uzun vadeli kaynaklar ve Ozkaynaklar da 6nemli rol oynamistir. Gelirlerde dalgalanmalar
yasanmis, karlilik etkilenmistir.

Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin finansal yapisi gesitli unsurlardan olusur. Bunlar, dénen
varliklar, duran varliklar, nakit benzeri varliklar, ticari alacaklar, stoklar, maddi ve maddi olmayan
duran varliklardir. Bu unsurlar zamanla degisebilir ve COVID-19 pandemisi, nakit akislari, miisteri
talepleri, tedarik zinciri ve operasyonel faaliyetler gibi faktorlerle etkilenebilir. Sirketin finansal
performansi talep dalgalanmalari, operasyonel zorluklar ve pazar kosullarindaki degisikliklerden
etkilenebilir. Ancak, bu etkilerin kesin olarak COVID-19'a baglanmasi, daha ayrintili analizler ve
sirketin aciklamalarina dayanmay1 gerektirir. Pandemi, finansal tablolarda goriilen degisiklikleri
tetikleyebilecek bir¢ok faktorii igerir.

COVID-19 salgmni, Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S.'nin finansal
performansin etkilemistir. Sirketler, likidite durumunu giiclendirmek i¢in 6nlemler almistir. Cari
oranlarda toparlanma goriilmiis, likidite pozisyonu iyilesmistir. Asit test oranlar1 ve nakit oranlari
da artmus, likidite durumu giliglenmistir. Her iki sirket, finansal gostergelerini iyilestirmek igin
salgin doneminde stratejiler uygulamistir. COVID-19 salginina ragmen, sirketlerin likidite durumu
giiclenmis ve finansal performanslari iyilesmistir.

396

Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin finansal performans:,
COVID-19 salgin1 nedeniyle dalgalanmistir. Alacak devir hizi, miisteri tahsilat siireglerini optimize
etme c¢abalarii yansitirken, maddi duran varlik ve stok devir hizlar1 da degismistir. Sirketler,
varliklarin1 daha verimli kullanmak icin calismislardir. Aktif devir hizi, toplam varliklarin
etkinligini gosterirken, ticari bor¢ devir hizi ve 6z kaynak devir hiz1 da etkilenmistir. Sirketler,
finansal performanslarini iyilestirmek ve 6z kaynaklarimi verimli kullanmak igin stratejiler
uygulamiglardir.

Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S. arasindaki finansal oranlar
COVID-19 salginindan etkilendi ve dalgalanmalar gosterdi. Duran Varliklar/Devamli Sermaye
Orani, Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin etkin sermaye kullanimini, Tiirkcell Iletisim Hizmetleri
A.S.'nin ise daha diisiik kullanimin1 gosterdi. Finansman Orani, Tiirk Telekomiinikasyon A.S.'nin
dis kaynaklara bagimliliginin arttigim, Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin ise azaldigini1 gosterdi.
Oz Kaynaklarin Aktiflere Oram1 dalgalanmalara sahne oldu. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin
Toplam Kaynaklara Oran1 ve Kaldirag Oran1 da salgin doneminde degisiklikler gosterdi. Bu
oranlar, finansal performansi degerlendirmek i¢in kullanilabilir, ancak diger faktorler de dikkate
alimmalidir.

Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Tiirkcell Iletisim Hizmetleri A.S.'nin finansal performansi,
COVID-19 salgini siirecinde degisti. Ekonomik Rantabilite orani, her iki sirketin karlilik
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kapasitesini Olger. Salgin oncesinde ve sonrasinda farkliliklar yasandi. Sirketlerin elde ettikleri
karin 6z kaynaklarina orani, yatirimcilar i¢in 6nemlidir. Satis Rantabilitesi orani ise net satis
gelirlerini net satiglarina oranlayarak karlilig1 6lger. Bu oran da salginin etkisiyle dalgalanmalar
gosterdi. Yiksek Satis Rantabilitesi orani, sirketlerin daha yliksek kar elde ettigini gosterir. Faiz
Karsilama Rantabilitesi orani, faiz giderlerini karlarina oranlayarak faiz 6demelerini degerlendirir.
Bu oran da degisti. Yiiksek Faiz Karsilama Rantabilitesi orani, sirketlerin faiz 6demelerini
Karsilamak igin yeterli kar iirettigini gosterir. Is Hacmi Rantabilitesi oran1 ise is hacmini toplam
aktiflere oranlayarak isletme faaliyetlerinin karliligim olcer. Oz sermaye karlilig1, sirketlerin 6z
sermayelerinin karliligin1 6lger. Aktif Rantabilite oran1 ise net karlar1 toplam aktiflere oranlayarak
aktiflerin verimliligini degerlendirir.

Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Tiirkcell iletisim Hizmetleri A.S.'nin hisse senedi performansi,
COVID-19 salgim1 doneminde degisiklik gosterdi. Fiyat/Kazang Orani, yatirimcilarin hisse
senedinin degerini degerlendirmek i¢in kullandig1 bir 6l¢iidiir. Bu oranlar, sirketlerin hisse senedi
fiyatlarini hisse basina kazanglarina oranlar. Her iki sirketin Fiyat/Kazang Orani, salgin ddneminde
dalgalanmalar gosterdi. Ancak, bu oranlar yatirinmecilarin tek basina karar vermesi igin yeterli
degildir. Hisse Bagina Getiri degeri de hisse senedinin yatirimcilara sagladig: getiriyi gosterir. Her
iki sirketin de Hisse Basina Getiri degeri, zaman i¢inde degisim gosterdi. Ancak, yatirim karari
verirken diger finansal gostergeler ve sirketin genel performansi da dikkate alinmalidir.
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