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0z

COVID-19 pandemisi, global ekonomik krize doniisen bir saglik krizidir. Bu ¢alismanin amaci da COVID-19 pandemisinin tekstil, deri ve giyim esyas1
sektorlerinde faaliyet gosteren isletmelere ve finansal raporlaria etkilerinin belirlenmesidir. Bu amagla BIST’te listelenen ve tekstil, deri ve giyim
esyasi sektorlerinde faaliyet gosteren 21 isletmenin 2019 ve 2020 y1l sonu finansal tablolar1 ve dipnotlar1 kullanilarak yatay analiz, rasyo analizi ve igerik
analizi yapilmistir. Calisma sonuglarina gore pandemi doneminde isletmelerin yabanci kaynak kullaniminin arttigi, bdylece pandeminin belirsizliklerine
kars1 isletmelerin 2019 yilindan daha likit olduklari tespit edilmistir. Pandemiyle birlikte hazir giyim, ayakkabi ve canta iireten veya perakende satisini
yapan firmalarin hasilatlarinda azalis, iplik, boyali kumas, astar gibi hazir giyim hammaddelerini iiretip satan firmalarin hasilatlarinda artig gorillmistiir.
Hasilatlardaki azalig, finansman giderlerindeki artis ve kur fark: giderleri nedeniyle bu ¢alismaya dahil edilmis olan isletmelerin yarisinin karliliginda
diisiis yaganmustir. Isletmelerin nakit yonetim stratejilerini gozden gegirmeleri ve aldiklari tedbirler kapsaminda, iki isletme diginda 2020 yilinda
negatif net nakit akigina sahip isletme bulunmamaktadir. Genel olarak degerlendirildiginde, tekstil, deri ve giyim esyasi sektorlerinde faaliyet gosteren
halka agik isletmelerin pandemi siirecini iyi yonettikleri ve birkag isletme disinda likidite ve karlilikla ilgili olarak 6nemli sorunlar yasanmadig:
goriilmistiir. Dipnot agiklamalaryla ilgili yapilan analiz ise isletmelerin bir kisminin COVID-19’la ilgili hi¢ agiklama yapmadiklarini, bir kisminin da
sinirli sayida agiklama yaptiklarini ortaya koymustur.
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ABSTRACT

The novel coronavirus disease 2019 (COVID-19) is a health concern that has rapidly turned into a global economic crisis. This study aims to determine
the effects of the COVID-19 on textile, leather, and clothing companies and their financial reports. For this purpose, horizontal, ratio, and content
analyses were carried out using the financial statements and footnotes of 21 companies listed in the BIST that fall under the aforementioned sectors. The
results show that most of the companies have increased their liabilities during the pandemic and thus, considering such uncertainties in 2020, possess
more liquidity compared to the previous year. Revenues of retailing ready-made clothing, shoes, and bags were found to decrease, while those of clothing
raw materials such as yarn, dyed fabric, and lining indicated an increase. Due to the pandemic, there has been a decrease in the revenues of companies
producing or retailing ready-made clothing, shoes, and bags. In contrast, companies providing raw materials such as yarn, dyed fabric, and lining
indicated an increase. Findings show reduced profitability in half of the examined companies due to decreased revenues, increased financial expenses,
and foreign exchange losses. The companies reviewed their cash management strategies and enacted necessary measures. Therefore, except for two
businesses, no other companies generated negative net cash flows in 2020. In summary, publicly traded textile, leather, and clothing companies were
managed well during the pandemic. Apart from a few enterprises, no significant liquidity and profitability problems were encountered. Based on the
analysis of the notes to the financial statements, several companies did not disclose any explanations regarding COVID-19, while others only reported
limited disclosures.

Keywords: COVID-19 Pandemic, Textile Sector, Leather and Clothing, Financial Effect, Borsa Istanbul (BIST)

JEL Classification: M40, M41

Extended Abstract

The first coronavirus disease (COVID-19) case was reported in Wuhan in December 2019, and subsequently, the World
Health Organization declared COVID-19 a pandemic in March 2020. It has taken a dramatic toll on human lives and global
economies within a short period. Although several sectors did not experience any immediate consequences related to the
crisis, most companies are expected to face significant losses in the long term (Ugoglu, 2021:45).

The COVID-19 pandemic and the necessary protective measures have led to a decline in economic activities. Therefore,
countries around the globe are currently trying to find ways to stabilize their economies (Kaur, 2021:1-2).

In Turkey, the ready-made clothing sector is one of the leading industries contributing to production and employment.
Globally, as 0f 2019, Turkey is the 7th largest ready-made clothing exporter with a share of 3.3% and ranks 3rd as the leading
exporter to countries in the European Union (Hazir Giyim Sektoér Raporu, 2020:1). Additionally, the textile sector has the
highest foreign trade surplus and contributes to over 10% of the country’s gross domestic product (Uyanik and Celikel,
2019:33). Following the food sector, the textile sector ranks second in production capacity (Uyanik and Celikel, 2019:40).

As the economic consequences of COVID-19 continue, further research was carried out to identify its effects on global
financial markets. However, the existing literature focuses mainly on changes in stock prices and stock market volatility,

while industry-specific effects on company performance are seldom investigated (Cho and Saki, 2021:2).

Therefore, this study examines the effects of the COVID-19 pandemic on publicly traded companies operating in the textile,
leather, and clothing sectors and their financial reports. Horizontal, ratio and, content analyses were carried out using the
financial statements and footnote disclosures from 21 Borsa Istanbul (BIST) listed companies.

The analyses showed an increase in the companies’ current and fixed assets during the first year of the pandemic. The
increase in current assets, especially in cash and cash equivalents, was caused by the efforts to improve liquidity by reviewing
cash management strategies. At the same time, those in trade receivables and inventories were related to reduced economic
activity. Fixed assets increased mainly because of revaluations rather than capital expenditure investments.

Short-term and long-term liabilities of the majority of companies have increased. Given the intense uncertainty created by the
pandemic, companies preferring high liquidity have increased their borrowing levels. Along with the increase in borrowings,
the financial risks of companies such as Birlik Mensucat also increased.

In 2020, most sample companies reported a decline in their revenues. The few companies that incurred an increase in revenues
generally produce carpets, home textiles, beds, quilts, armchairs, and sofas rather than ready-made clothing or raw materials
such as yarn, dyed fabric, and lining. During the pandemic, disruptions in the supply chain, especially in importing raw
materials, positively affected Turkish companies producing textile raw materials.
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Approximately half of the companies with lower revenues have increased their net profit margins. However, the profitability
increase is not directly related to the pandemic but instead caused mainly by items reported under other operating income
heading, such as fair value and foreign exchange gains.

The companies with negative cash flows from operating activities increased from four in 2019 to seven in 2020. Due to
precautionary measures, only two companies showed negative total cash flows from operating, investing, and financing
activities in 2020. Therefore, the sector can be deemed successful in managing liquidity and cash flow adequacy during the
pandemic.

When the effects of COVID-19 on the notes to the financial statements are examined, only very few footnote disclosures in
Turkish companies regarding COVID-19 compared to the publicly traded companies in the United Kingdom and the United
States are observed. While six Turkish companies did not make any disclosures concerning COVID-19, other companies
reported a limited number of footnotes on the risks caused by the pandemic, the measures taken, government incentives

received, and the impairment of assets.

In general, publicly held companies in the textile, leather, and clothing sectors highlighted good management strategies
during the pandemic. Except for a few companies, no significant problems were associated with liquidity and profitability.
However, given the high uncertainty caused by COVID-19, the companies increased their borrowings to improve liquidity.
High levels of debt financing have created higher financial risks, and thus, the companies’ long-term financial performance

and position require close observation.
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1. Giris

Aralik 2019°da Wuhan’da ilk koronaviriis vakasiin bildirilmesinden sonra, Diinya Saglik Orgiitii (WHO), COVID-19’u
Mart 2020°de pandemi olarak ilan etmistir. COVID-19 pandemisi kisa siirede dramatik sayilarda insan yasamina ve kiiresel
ekonomik kayiplara neden olmustur. Bazi sirketler veya sektorler krizin ani sonuglarini yasamamis olsa da ¢ogu sirketin
uzun vadede dnemli kayiplarla kars1 karsiya kalmasi beklenmektedir (Ugoglu, 2021:45).

COVID-19 pandemisinin etkileri, 2008 yilinda yasanan mali kriz gibi diger kiiresel krizlerin etkilerinden farklilik
gostermektedir (Szczygielski vd., 2021: 3). Bunun en énemli nedenleri COVID-19’un kiiresel bir salgin olmasi ve viriisiin
biitiin iilkelere yayilmasi, kiiresel finansal piyasalarin birbirine son derece bagli olmasi ve birbirlerini yogun sekilde
etkilemeleri, COVID-19’un arz ve talep soklari yaratmasi ve tedarik zincirleri boyunca her iilkeye yayilmasidir (Ozili ve
Arun, 2020).

Pandeminin kendisi kadar, alinan korunma tedbirleri de ekonomik aktivitelerin azalmasina sebep olmustur. Bu nedenle,
diinyanin dort bir yanindaki iilkeler su anda ekonomilerini istikrara kavusturmak i¢in sorunlarla bas etmeye ¢alismaktadir
(Kaur, 2021:1-2).

Tiirkiye’de de pandeminin etkilerini azaltmak i¢in sokaga ¢ikma yasaklari, seyahat kisitlamalar1 gibi kamu sagliginin
korunmast i¢in alinan 6nlemlerin yani sira, piyasalar1 desteklemek icin kisa ¢aligma 6denegi, isten ¢ikarma yasagi, nakdi
iicret destegi, normallesme destegi, ilave istihdam tesvigi, KDV indirimi ve Kredi Garanti Fonu destekli krediler gibi
destekler saglanmigtir. Ancak gerek tilkemizde gerekse de tiim diinyada alinan tedbirler ve 6nlemler ne salginin biitiiniiyle

hafiflemesini saglamig ne de salginin finansal ve ekonomik etkilerini tamamen bertaraf etmistir.

Bu calismada COVID-19 pandemisinin Tirkiye’nin 6nde gelen sektorlerinden biri olan tekstil, deri ve giyim esyasi
sektorlerinde faaliyet gosteren halka acik isletmelere ve finansal raporlarina etkileri incelenmistir. Oncelikle sektdriin
Tiirkiye i¢in 6nemi ve pandeminin sektore genel etkileri ele alinmistir. Daha sonra tekstil, deri ve giyim esyasi sektorlerine
pandeminin etkileri konusunda literatiirde yapilmis calismalar 6zetlenmistir. Son olarak da calisma kapsamina dahil
edilmis olan 21 isletmenin finansal tablolar1 ve dipnot agiklamalar1 kullanilarak yatay analiz, rasyo analizi ve igerik analizi
yapilmis, yapilan degerlendirmeler 6zetlenerek sunulmustur.

2. Tekstil, Deri ve Giyim Esyas1 Sektorleri
2.1. Tekstil, Deri ve Giyim Esyas1 Sektorlerinin Tiirkiye icin Onemi

Hazir giyim sektori, iiretim ve istihdamdaki katkilariyla Tiirkiye’nin dnde gelen sektorlerinden biri konumundadir. 2019
yili itibariyle %3,3’liik pay1yla, diinyanin 7. biiyiik hazir giyim ihracat¢isi olan Tiirkiye, Avrupa Birligi (AB) iilkelerine
hazir giyim ihracatinda da 3. sirada yer almaktadir. Sektoérde ¢ogunlukla kiiciik ve orta biiyiiklikte isletmeler faaliyet
gostermekte olup, Sosyal Giivenlik Kurumu’nun 2020 y1li Ocak-Nisan donemi istatistiklerine gore, giyim esyalari imalati,
tekstil ve deri sektoriinde yer alan firma sayis1 58.000 civarindadir. S6z konusu firmalarda istihdam edilen kisi sayis1 da
yaklasik olarak 1.100.000’dir (Hazir Giyim Sektdr Raporu, 2020:1). Ayrica tekstil sektorii en fazla dis ticaret fazlasi veren
sektdr olup, Tiirkiye’nin Gayrisafi Yurt I¢i Hasila’sinin (GSYH) %10’undan fazlasini saglamaktadir (Uyanik ve Celikel,
2019:33). Imalat sanayii dikkate alindiginda, iiretim kapasitesi bakimindan gida sektoriiniin ardindan gelen sektor tekstil
sektoriidiir (Uyanik ve Celikel, 2019:40).

Istanbul Sanayi Odast tarafindan agiklanan, 2020 yilinda Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu verilerine gore en biiyiik
500 sanayi sirketinin i¢inde tekstil liriinleri imalat1 yapan 41 firma, giyim esyalarinin imalatini yapan 13 firma ve deri ve
ilgili Girinlerin imalatini yapan 1 firma olmak tlizere s6z konusu alanlarda faaliyet gdsteren toplam 55 firma bulunmaktadir.
Firmalarin bagli bulunduklar1 sanayi odalar1 ve toplam satig tutarlar1 Tablo 1’de yer almaktadir (https:/www.is0500.org.
tr/500-buyuk-sanayi-kurulusu/2020/?ara=&sektor_tipi=NACE&sektor kodu=15&oda=&calisan_sayisi=&sermaye

yapisi=).
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Tablo 1: 2020 Yili 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu Listesinde Yer Alan ve Tekstil, Giyim Esyasi, Deri ve {lgili Uriinlerin
Imalatini1 Yapan Firmalar

Firmalarin Bagh Bulundugu Odalar Firma Sayisi Uretimden Toplam Satislar (NET) (TL)
Adana Sanayi Odas1 3 2.830.213.872
Ankara Sanayi Odast 1 729.988.339
Balikesir Sanayi Odast 1 594.135.132
Bursa Ticaret ve Sanayi Odast 3 2.677.385.167
Denizli Sanayi Odast 2 1.995.810.913
Ege Bolgesi Sanayi Odast 5 4.401.690.618
Gaziantep Sanayi Odas1 16 16.864.333.235
Inegdl Ticaret ve Sanayi Odas1 1 1.000.635.677
Istanbul Sanayi Odasi 12 9.210.630.011
Kahramanmarag Ticaret ve Sanayi Odast 6 6.600.473.912
Kayseri Sanayi Odasi 2 1.673.609.174
Kocaeli Sanayi Odas1 1 1.672.665.941
Malatya Ticaret ve Sanayi Odas1 1 754.205.294
Usak Ticaret ve Sanayi Odasi 1 747.500.894

TOPLAM 55 51.753.278.179
Kaynak: https://www.is0500.org.tr/500-buyuk-sanayi-kurulusu/2020/?ara=&sektor tipi=NACE&sektor kodu=15&oda=&calisan_sayisi=&sermaye
yapisi = web sitesinde yer alan verilerden dzetlenmistir.

2.2. COVID-19’un Tekstil, Deri ve Giyim Esyasi Sektorlerine Etkileri

11 Mart 2020°de Diinya Saglik Orgiitii COVID-19’un global bir pandemi oldugunu duyurmustur. Sonrasinda milyonlarca
kisinin bu viriisle enfekte olmast ve birgok insanin da hayatin1 kaybetmesi nedeniyle COVID-19 biitiin tilkelerde ciddi
karmasa yaratmistir (Kanno, 2021:1).

COVID-19’un yayilmasini engellemek amacryla, faaliyetlerini siirdiirmesi hayati olmayan isletmeler zorunlu olarak
kapatilmis, insanlarin hareketliligini kisitlamak i¢in sokaga ¢ikma yasaklari ve seyahat yasaklari (seyahat kisitlamalari ve
sinirlarin kapatilmast) uygulanmis, ancak bunlar da ekonomik faaliyetleri 6nemli 6l¢iide daraltmistir (Chen ve Yeh, 2021:1).

Pandemi nedeniyle alinan tedbirler, tekstil ve hazir giyim sektoriinii de 6nemli dlgiide etkilemistir. Karantina ve evden
¢ikma yasaklar1 sonucunda yurt i¢i ve yurt dis1 pazarlardaki daralma, tekstil sektdriini tarihinin en kotii likidite krizlerinden
biriyle kars1 karsiya birakmistir (Malik ve Khaver, 2020:3).

Tekstil sektoriinii hem arz hem talep anlaminda etkileyen COVID-19 pandemisinin etkileri, asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Tablo 2: Pandemi ile Ilgili Tedbirlerin ve Ekonomik Olumsuzluklarin Tekstil Sektoriine Yansimalart

Faktor Etkileri Tekstil Sektoriine Yansimalari
Saglikla ilgili endiseler ve tiiketicilerin olabildigince riskten
AVM gibi mekanlarin ve perakende zincirlerin | kaginmak istemeleri nedeniyle tekstil iiriinleri satin almaya
Sosyal Mesafe K T
apali olmast yonelik tiiketici ilgisinin azalmasi ve firmalarin hasilatlariin
diismesi
Pandeminin isletmelerin finansal durumlarinda
Genel Ekonomik | yarattig1 bozulmalar nedeniyle istthdamin Tiiketicilerin finansal durumlarindaki bozulma sonucunda
Durum ve azalmasi, ¢aliganlarin ticretlerinde kesintiler zorunlu temel ihtiyaglar disindaki iiriin ve hizmetlerin talebinde
Istihdam olmasi veya ¢alisanlara {icretsiz izin genel diistis
kullandirilmasi
Pandemi nedeniyle birgok igletmenin uzaktan/ Calisanlarin is ygrlerlne g}tmek yerine evden ¢alismalari ve hafta
Uzaktan Calisma : . . sonlar1 da genellikle sokaga ¢ikma yasaklarinin uygulanmasi
evden ¢alisma sistemine gegmesi . S oo .
nedeniyle tekstil lirlinlerine olan talebin diismesi
) Bu fakior, tekstil gibi ihracat yogun sektdrler Pgndeml tfedblrlerlnden en ongm.l.1s1 Qlan yiiz maskelerlnlr.l. tretimi
Thracat Yasaklar1 |.”. " g . . i¢in hayati olan hammaddelerin iizerindeki baskilanmis kiiresel
icin 6nemli bir ekonomik yansimaya sahiptir. . .
talep ve ihracat yasaklar1 nedeniyle yasanan zorluklar
M Fabrikalann ve 1§letmeler_1n kapanmaSI ve sosyal Uretim faaliyetlerinin yavaslamasinin, isletmelerin stoklarini
Uretim mesafe kurallariin kat1 bir sekilde uygulanmast S o e
L . . azaltmasi ve satis fiyatlari izerinde yukar: yonlii baski yaratmasi
sonucunda iiretim faaliyetleri yavaslamistir.
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Basta Cin olmak tizere biiyiik tekstil
iireticilerinin iiretim faaliyetlerinin durmast
nedeniyle tekstil sektoriinde tedarik zincirleri
kesintiye ugramistir.

Uriin arzinda ve tedarik zincirinde yasanan kesintiler nedeniyle
tekstil, 6zellikle hazir giyim ireticilerinin, Cin disinda alternatif
tedarik¢i bulma cabalart.

Tedarik Zinciri

Tekstil tiretim siireglerine yonelik hammadde girdilerinin
fiyatlarindaki artigin ithalat¢ilarin maliyet etkinligini ve hazir
giyim sektoriindeki kiiresel rekabet giiciinii azaltmasi ve ayrica,
artan maliyetlerin fiyatlar1 artirmasiyla birlikte talebin diigmesi

Suni (yapay) elyaf gibi ithal temel hammadde
fiyatlarindaki artig ve ayrica artan doviz kurlart
nedeniyle maliyetler artmistir.

ithal Hammadde
Fiyatlar1

Kaynak: Kanupriya, 2021:9.

COVID-19 pandemisinin Tiirkiye agisindan etkileri dncelikle ihracat verilerine yansimistir. IHKIB (istanbul Hazir
Giyim ve Konfeksiyon Ihracatcilar1 Birligi) tarafindan agiklanan raporlar kullanilarak yapilan 6zet tablo verileri dikkate
alindiginda, Diinya Saglik Orgiitii’niin Mart 2020°de pandemi agiklamasiyla birlikte Mart 2020 hazir giyim ve konfeksiyon
ihracat rakaminin bir dnceki aya gore %20 ve 2019 yilinin Mart ayina gore de yaklasik %28 oraninda diistiigii
goriilmektedir. Ancak krizin etkisinin esas Nisan ve Mayis aylarinda kendini gosterdigi, Nisan 2020°de hazir giyim ve
konfeksiyon ihracatinin 6nceki yilin ayn1 ayina gore yaklasik %62 oraninda azaldigi, Mayis 2020’de ise May1is 2019’a
gore %48 azalarak son 18 aydaki en diisiik seviyelere Nisan 2020 ve Mayis 2020 aylarinda ulasildigi belirlenmistir. 2020
yilinin ilk 6 ayinin toplam ihracat rakami ile 2021 yilinin ilk 6 ayinin toplam ihracat rakamlar1 karsilastirildiginda, 2021
yilinda sektdrde bir toparlanma yasandigi ve Onceki yila gore ihracat rakaminda %35,7’lik bir artis oldugu

hesaplanmaktadir.
Tablo 3: Tiirkiye’nin Hazir Giyim ve Konfeksiyon Ihracati — 2020 ve 2021 Yillart
Hazir Giyim ve Konfeksiyon Thracati ($) | Onceki Aya Gore Degisim (%) Onceki ‘;;l;gigﬁ"(%};ma Gore
Ocak 2020 1.490.276.000 12,36 5,39
Subat 2020 1.516.935.000 1,79 7,33
Mart 2020 1.209.798.000 -20,25 -27,73
Nisan 2020 573.278.000 -52,61 -61,84
Mayi1s 2020 835.979.000 45,82 -48,43
Haziran 2020 1.348.588.000 61,32 24,21
Temmuz 2020 1.812.845.000 34,43 8,44
Agustos 2020 1.545.731.000 -14,73 10,87
Eyliil 2020 1.797.606.000 16,29 19,88
Ekim 2020 1.857.564.000 3,34 19,63
Kasim 2020 1.523.645.000 -17,98 -0,88
Aralik 2020 1.661.882.000 9,07 25,30
Ocak 2021 1.523.136.000 -8,35 2,20
Subat 2021 1.517.344.000 -0,38 0,03
Mart 2021 1.677.874.000 10,58 38,69
Nisan 2021 1.632.042.000 -2,73 184,69
Mayis 2021 1.303.736.000 -20,12 55,95
Haziran 2021 1.808.054.000 38,68 34,07
Kaynak:https:/www.ihkib.org.tr/fp-icerik/ia/d/2021/07/05/hazirgiyim-ve-konfeksiyon-sektoru-2021-haziran-aylik-ihracat-bilgi-notu-202107051109110903-
932C7.pdf web sitesinde yer alan verilerden 6zetlenmistir.

Ozellikle hammadde tedarigini Cin’den saglayarak, isledigi iiriinleri ihra¢ eden Tiirkiye i¢in, pandemiyle birlikte Cin’den
yapilan ara mal tedariginde yasanan sikintilar ve ayrica genel olarak diinyada tekstil iiriinlerine olan talepteki azalis,
Tirkiye'nin tekstil imalatinda da kapasitelerin ve ihracatin diigmesine neden olmustur (Catuk ve Aydin, 2021:441).

Tekstil, deri ve giyim iiriinleri tireticilerinden tedarik saglayan alicilar, tiiketicilerin sokaga ¢ikma yasaklari veya COVID-
19 viriisiinii kapma endisesi ile evlerinde kilitli kalmasi, aligveris merkezlerinin kapali olmasi ve online satiglara bazi
alicilarin erisemiyor olmasi nedeniyle siparislerini ya iptal etmis ya da beklemeye almistir. Ayrica sosyal mesafe ve hijyen
onlemlerinin getirdigi ek maliyetler, perakende satis fiyatlarinda artig yaratmis (Kumar, Kumar ve Kalapna, 2021:314) ve
COVID-19’un ekonomilerde yarattig1 bozulma ve kisilerin alim giiciindeki zayiflamayla da birleserek, zaten diisiik olan
talebi daha da azaltmistir.
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COVID-19 pandemisinin yarattig1 finansal sikintilar nedeniyle miisterilerin 6demelerini geciktirmeleri veya hig
yapamamalar1 ve artan finansman maliyetleri nedeniyle finansman kaynaklarina erisimde zorluklar yasanmasi, igletmelerin

nakit yonetiminde de sorunlar yaratmistir (Cavlak, 2020:151-152).
3. Literatiir Taramasi

COVID-19’un ekonomik sonuglar1 ortaya ¢ikmaya devam ettikge, kiiresel finans piyasalar1 iizerindeki etkilerinin tespit
edilmesine yonelik daha fazla caligma yapilmaya baslanmistir. Ancak bu caligmalarin ¢ogu, hisse senedi fiyatlarindaki
degisim ve hisse senedi piyasasi volatilitesi ile ilgilidir. COVID-19’un isletmelerin performansi iizerindeki sektdre 6zgii
etkilerini arastiran ¢gok daha az ¢aligma bulunmaktadir (Cho ve Saki, 2021:2).

Mishra ve Mishra (2021), 51 akademisyen ve finansal uzmanla yaptiklari anket sonucunda otomotiv sektoriinii pandemiden
¢ok ciddi sekilde etkilenmis olarak siniflandirirken, ulasim, otel ve tekstil sektorlerini de ciddi sekilde etkilenmis olarak

kategorize etmistir.

Cho ve Saki (2021) yaptiklar1 ¢alismada COVID-19’un halka agik 55 ABD tekstil ve hazir giyim firmasinin performansi
iizerindeki etkisini aragtirmis ve salginin ardindan firmalarin performansinda keskin bir diisiis yasandigini, tekstil ve hazir
giyim sektdriiniin, ulasim, eglence ve konaklama dahil olmak {izere diger sektdrlerden daha fazla olumsuz etkilendigini

belirlemistir.

Kaur (2021), Hindistan’daki 123 tekstil girisimcisine yaptig1 anketle COVID-19 pandemisi nedeniyle yagsanan sorunlari
belirlemeye yonelik bir calisma yapmistir. Anket sonuglarina gére COVID’le ilgili etkiler; 6nceden verilmis olan siparislerin
ertelenmesi veya iptali nedeniyle isletme sermayesi ve istihdam sorunlari, pandemi déoneminde e-pazarlama, e-6deme gibi
dijital yeteneklerle donatilma imkani, gelecekteki pazar promosyonlarinin nasil yapilacagina ve finansmanina dair endiseler,
krizin getirdigi firsatlar (maske iiretimi, vb.), caliganlarin fiziksel ve ruhsal sagliklariyla ilgili hususlar ve pandemi siirecinde
transit mallarin teslim durumuyla ilgili belirsizliklerdir. Baz1 anket katilimcilarr, COVID-19 pandemisinin islerini hig
etkilemedigini belirtmistir. Ayrica pandemi esnasindaki belirsizlikler ve sorunlar nedeniyle, tekstil girisimcilerinin stres
diizeylerinin yiiksek oldugu ve yaklasik %80’inin fiziksel veya ruhsal bir hastaliktan muzdarip oldugu tespit edilmistir.

Szczygielski ve digerleri (2021) ARCH/GARCH modellerini kullanarak COVID-19’1a ilgili belirsizligin kiiresel endiistri
getirileri ve volatilitesi lizerindeki etkisinin ve roliiniin kapsamli bir analizini yaptiklar1 ¢aligmada, COVID-19’la iligkili
belirsizligin tiim sektorlerin getirilerini olumsuz etkiledigini ve genel olarak daha yiiksek oynakliga yol actigini gormiistiir.
Ancak, COVID-19’un yarattig1 belirsiz iklime ragmen, bazi endiistrilerin iyi performans gosterdigi ve zaman zaman

COVID-19 6ncesi déonemden daha yiiksek pozitif kiimiilatif anormal getiriler saglandigi da belirlenmistir.

Orhan ve Tirman (2020) COVID-19’un BiST-100de yer alan ve on bes sektdrde faaliyet gdsteren isletmelere etkisine iliskin
ampirik bir analiz gerceklestirmistir. Analiz, 2018 ve 2019 yillarinin ayn1 donemleri ile karsilagtirmali olarak 11 Mart -11
Nisan 2020 dénemi igin yapilmistir. Tirkiye’de COVID-19’un ilk doneminde en karli sektor %9,21 getiri ile “saglik ve ilag
sektorii” iken, bu donemde getirisinde en fazla kayip goriilen sektoriin -%17,40 ile “giyim ve tekstil sektorii” oldugu tespit
edilmistir.

Aydin ve digerlerinin (2021), COVID-19"un tekstil, giyim esyast ve deri sektoriindeki isletmelerin finansal tablolarina
etkilerini degerlendirdikleri ¢aligmada, pandemiyle birlikte isletmelerin likiditesinin arttigi, karlarda dnemli bir diisis
olmadigy, kisa vadeli bor¢lanmalardaki artis nedeniyle finansal risk diizeylerinin yiikseldigi belirlenmistir.

COVID-19 doéneminde yapilan ¢alismalarin ¢ogu, hisse senedi anormal getirileri ve endekslerin volatilitesi ile ilgiliyken,
Cui ve digerleri (2021) konuya raporlama perspektifinden bakmuistir. Yaptiklar1 ¢calismada, Sanghay ve Shenzhen Menkul
Kiymetler Borsasi’nda islem goren ve daha kosullu ihtiyatlilik temelinde raporlama yapan Cinli firmalarin, diger firmalara
kryasla COVID-19 salgini sirasinda hisse senedi getirisi performansinda daha diisiik diisiis oldugu ve ayrica COVID-19
pandemisiyle birlikte firmalarin daha fazla bilgi asimetrisine maruz kaldiginda, kosullu ihtiyatliligin faydali roliiniin daha
yiiksek oldugu gortilmiistiir.
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Benzer sekilde Cavlak (2020), BIST-100’de listelenen isletmelerin 2020 yil1 ilk ¢eyrek ara donem raporlarini inceleyerek
COVID-19’un finansal raporlama tizerindeki olasi etkilerini belirlemistir. Calisma sonuglarina gore en detayli agiklamalari
bankalarin yaptigi, COVID-19’la ilgili agiklamalarin en ¢ok raporlama déneminden sonraki olaylar ile ilgili dipnotta yer
aldigy, isletmelerin ¢ogunun en az bir baslikta COVID-19’a degindikleri ancak isletmenin siirekliligi, muhasebe tahminleri

ve politikalar1 gibi kritik basliklarda pek fazla yer vermedikleri goriilmiistiir.

4. COVID-19 Pandemisinin BIST’te ve Tekstil, Deri ve Giyim Esyasi Sektorlerinde Faaliyet Gosteren Firmalara ve
Finansal Raporlarina Etkileri seklinde diizelecek

4.1. Caliymanin Amaci

Bu ¢alismanin amaci, pandeminin yagandigi ilk yilin sonu olan 31 Aralik 2020 tarihi itibariyle COVID-19’un tekstil, deri
ve giyim esyasi sektorlerinde faaliyet gdsteren isletmelerin finansal durum ve performanslarina etkisinin ve halka agiklanan
finansal raporlarda yarattig1 degisikliklerin tespit edilmesidir.

Bu amagla BiST’te listelenen ve ilgili sektdrlerde faaliyet gosteren biitiin isletmelerin finansal tablolar1 ve dipnotlar:
incelenerek COVID-19’un finansal etkilerinin belirlenmesine yonelik finansal veriler ve COVID-19’la ilgili olarak

igletmelerin yaptiklar1 dipnot agiklamalar1 6zetlenmis ve analiz edilmistir.
4.2. Calismanin Yontemi ve Veri Seti

Calismaya, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (KAP) yer alan sektor siniflandirmasina gore tekstil, giyim esyasi ve deri
sektoriinde kategorize edilmis 21 isletmeden 19 tanesi ile perakende ticaret sektorii altinda yer alan 2 igletme (Mavi Giyim
ve Vakko Tekstil) dahil edilmistir. Kordsa Teknik Tekstil A.S.’nin KAP’ta yer alan faaliyet konusu “arag lastiklerinin
yapisinda bulunan ve ana iskeleti olusturan bezler ile sinai tiir bezlerin imalati; transmisyon kayislari, V kayislari, lastik
hortumlar gibi kauguk ve plastik malzemenin yapisinda bulunan sinai bezler ile sinai tek kordun imalati”dir ve firma
otomotiv sektoriine malzeme tedarik etmektedir. Bilici Yatirim ise iplik biikiim, insaat, turizm, enerji gibi farkli alanlarda
faaliyet gostermektedir. Bu nedenle bu iki firma tekstil, giyim esyasi ve deri sektoriinde siniflandirilmis olmalarina ragmen
calisma kapsami disinda birakilmistir. Calismada yer alan 21 firmanin listesi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 4: Calismaya Dahil Edilen 21 Isletmenin Sektor ve Uriin Bilgileri

Sirket Adi KAP Sektorii Uriinler1

Akin Tekstil Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri Kumas, iplik ve konfeksiyon tirtinleri

Arsan Tekstil Imalat / Tekstil, Giyim Esyast1 ve Deri Pamuk ipligi ve sentetik 1p11}(, orme kumas,
dokuma kumas ve boya faaliyetleri

Birko Birlesik Koyunlular Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri Hali

Mensucat

Birlik Mensucat Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri Mamul bez, havlu, ev tekstili, yatak, baza ve baglik

trtnleri

Bossa Ticaret ve Sanayi Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri Tekstil tirtinleri

Tekstil iirtinleri
Giysi, ayakkab1 ve canta

Deri konfeksiyon, ¢anta, ayakkabi ve her ¢esit
saraciye mamulleri

Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri
Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri

Dagi Giyim
Derimod Konfeksiyon

Desa Deri Imalat / Tekstil, Giyim Esyast1 ve Deri

Diriteks Dirilis Tekstil

Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri

Akrilik iplik, battaniye ve kaymaz hali

Iplik, dokuma, boyama, konfeksiyon ve ev tekstili

Hateks Hatay Tekstil Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri L
irtinleri
Karsu Tekstil Imalat / Tekstil, Giyim Esyast ve Deri L];Llrlrl;;sboyama, ham ve mamul rgil kumas, boyalt
Liiks Kadife Ticaret Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri lefrfg:ehk’ perdelik ve konfeksiyonluk kadife
S Toptan ve Perakende Ticaret, Lokantalar ve . ..

Mavi Giyim Oteller / Perakende Ticaret Denim odakl1 hazir giyim
Tablodaki “Uriinler” kismi, isletmelerin faaliyet raporlarinda yer alan bilgilerin incelenmesi ve dzetlenmesi ile olusturulmustur. )
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. . e . Preseli pamuk, iplik, ham bez, astar,
Menderes Tekstil Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri tela, nevresim. carsaf, gomleklik ve dosemelik bez
Rodrigo Tekstil Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri Erkek giyim
Royal Hali Imalat / Tekstil, Giyim Esyast1 ve Deri Hali ve iplik
Soktas Tekstil Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri Iplik ve kumas
Sénmez Pamuklu Sanayii Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri Iplik ve kumas
. Toptan ve Perakende Ticaret, Lokantalar ve . ..
Vakko Tekstil Oteller / Perakende Ticaret Emprime bask1 ve hazir giyim
Yatas Yatak ve Yorgan Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri Yatak, mgduler mObl.l ya, yorgan, koltuk, kanepe,
ev tekstili ve ev mobilyasi
Yiinsa Yiinlii Imalat / Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deri Yiinlii tekstil mamulleri

COVID-19’un isletmelerin finansal durumu ve performansi iizerindeki etkilerinin tespiti amaciyla, isletmelerin KAP’ta
yayinlanmis bagimsiz denetimden ge¢mis raporlari igerik analizine tabi tutulmustur. 2019 ve 2020 yillarina ait finansal
verilerin yatay analizi ve rasyo analizi yapilarak pandemi yilindaki degisimler tespit edilmistir. Ayrica raporlardaki

dipnotlar analiz edilerek isletmelerin COVID-19’a iliskin olarak yaptiklari agiklamalar degerlendirilmistir.
4.3. Arastirmanin Bulgular:
4.3.1. COVID-19’un Finansal Durum ve Finansal Performans Uzerindeki Etkileri

Tekstil, giyim esyasi ve deri sektdriinde faaliyet gdsteren isletmelerin 2019 ve 2020 yil sonu finansal verileri dikkate

alinarak finansal durum tablosunda yer alan kalemler i¢in yiizdesel degisimler (yatay analiz) hesaplanmistir.

Tablo 5: 2019-2020 Yillar1 Arasinda Finansal Durum Tablosunun Bazi Kalemlerinde Meydana Gelen Yiizdesel Degisimler (%)
Dénen Duran Toplam Toplam .
Varhklar Varhklar Varhklar KVYK | UVYK Yiikiimliiliikler Ozkaynaklar
Akin Tekstil -3,81 10,33 6,14 -19,98 32,21 -4,36 11,92
Arsan Tekstil -4,04 13,83 8,34 -53,22 8,28 -31,02 33,46
Birko Birlesik 10,43 19,93 18,36 -31,19 169,47 -0,95 31,02
Birlik Mensucat -24,76 -95,55 -94,11 -78,18 -59,28 -75,89 -143,19
Bossa Ticaret ve Sanayi 28,32 1,93 14,21 21,12 -0,52 11,19 23,31
Dagi Giyim 17,49 75,10 50,97 38,42 23,26 32,33 70,48
Derimod Konfeksiyon -3,30 -11,16 -3,43 4,89 -37,16 -2,31 -7,12
Desa Deri 9,67 -26,74 -4,15 -27,11 70,65 -5,88 0,91
Diriteks Dirilis Tekstil 230,50 26,12 34,23 39,73 5,94 21,46 156,26
Hateks Hatay Tekstil 42,35 -2,61 8,86 24,81 17,59 23,24 3,04
Karsu Tekstil 30,41 84,38 50,36 25,20 45,80 32,83 135,30
Liiks Kadife Ticaret 38,67 9,53 19,96 57,34 11,12 25,65 14,78
Mavi Giyim 59,72 12,49 39,76 59,04 15,15 48,91 11,80
Menderes Tekstil 46,75 100,52 74,81 17,49 88,29 44,86 297,99
Rodrigo Tekstil 2,46 72,51 22,21 12,09 133,35 32,38 8,66
Royal Hali 25,89 32,12 27,01 -1,61 54,01 18,59 194,03
Soktas Tekstil 31,11 40,19 37,93 3491 3,63 19,12 196,00
S6nmez Pamuklu 16,84 0,66 3,47 -1,75 2,28 0,79 4,57
Vakko Tekstil 21,59 5,86 14,17 527 47,44 11,65 20,37
Yatas Yatak ve Yorgan 80,21 19,05 51,59 51,60 90,03 62,78 35,94
Yiinsa Yiinlii 5,14 12,25 0,61 31,10 | 242721 5,48 12,56

Varliklar, yiikiimliiliikler ve 6zkaynaklar bakimindan degerlendirme yapildiginda, hepsinde %70’in iizerinde diisiis goriilen
tek firma Birlik Mensucat’tir. Ancak Birlik Mensucat’in finansal durum ve performansindaki sorunlarin 2020 yilinda
olusmadigy, igletmenin 2019 yilinda da 2020 yilindakine yakin tutarda donem zararina sahip oldugu, ayrica donem zararina
ek olarak 6zkaynaktaki diislisiin nemli bir sebebinin bir gayrimenkuliin sirket ortaklarindan birine 31 Aralik 2019 tarihli
gercege uygun degerinden %30 diisiik bir bedelle satilmis olmasi oldugu belirlenmistir. S6z konusu islem denetim sirketi

tarafindan “sinirli olumlu goriis” verilmesinin de gerekgelerinden biri olmustur.
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Birkag firma (Yiinsa Yiinlii, Arsan Tekstil, Akin Tekstil, Derimod, Desa Deri ve Hateks Hatay Tekstil) digindaki firmalarin
hepsinin doénen ve duran varliklarinda artis goriillmektedir. Donen varliklardaki artiglarin sebebi nakit ve nakit
benzerlerindeki, ticari alacaklardaki ve stoklardaki artislardir. Duran varliklardaki artis ise genellikle yatirim amach
gayrimenkullerin ve maddi duran varliklarin yeniden degerlenmesinden kaynaklanmaktadir. Pandemi yilinda ¢ok az

isletmede duran varlik yatirimi yapilmis olup, bunlar da ¢ok yiiksek tutarli islemler degildir.

Dokuz firmanin kisa vadeli yilikiimliiliikleri azalirken, yalnizca {i¢ firmanin uzun vadeli yiikiimliliikleri azalmistir. Onlar
disindaki biitiin firmalarin hem kisa vadeli hem de uzun vadeli yiikiimliiliiklerinde artis oldugu gézlemlenmektedir. Birlik
Mensucat ve Akin Tekstil disindaki biitiin isletmelerin 6zkaynaklarinda 2020 yilinda artis olmustur.

Tablo 6: 2019-2020 Yillar1 Arasinda Kar veya Zarar Tablosunun Bazi Kalemlerinde Meydana Gelen Yiizdesel Degisimler (%)
Hasilat Yurt Dis1 Satls}arlp Brjit Fislzi‘;e ¢ Gfllil;?r(lél?dael;i) Fi'nansal Donem Kéary/
Hasilat Maliyeti Kar A o A Giderler Zaran
Kan On.Faal.Kan
Akin Tekstil -28,44 -26,88 -33,25 -8,18 186,09 184,02 118,27 230,31
Arsan Tekstil -5,83 5,94 -71,73 6,38 57,98 66,01 14,57 84,30
Birko Birlesik 31,16 - 0,42 739,44 99,50 272,01 -38,50 68,62
Birlik Mensucat -8,48 - -24,93 5,89 -398,53 -189,58 -27,78 -1,91
Bossa Ticaret ve Sanayi 1,78 -1,48 -11,58 41,11 -79,30 43,82 130,49 42,50
Dagi Giyim -9,38 150,41 -4,42 -14,84 -47,22 20,48 -17,09 55,91
Derimod Konfeksiyon 12,44 - 11,11 2520 | -54,63 54,63 45,98 15,59
Desa Deri -45,48 -53,59 -55,85 -28,41 -32,11 -38,66 39,02 -90,97
Diriteks Dirilis Tekstil -20,24 - -59,79 93,13 77,25 84,33 -11,97 68,95
Hateks Hatay Tekstil 15,15 13,62 1,00 148,08 156,47 -10,49 11,46 -43,00
Karsu Tekstil 7,57 25,45 -4,13 77,52 85,11 90,21 59,37 524,99
Liiks Kadife Ticaret 9,39 -15,49 -12,83 61,41 73,14 55,68 122,21 -38,39
Mavi Giyim -16,11 -6,40 -14,85 -17,41 -74,96 -75,30 5,39 -92,54
Menderes Tekstil 24,82 21,03 13,00 126,66 164,33 136,90 116,21 -420,02
Rodrigo Tekstil 22,58 | -98,68 -10,91 31,42 | -84,67 87,90 3,68 -199,14
Royal Hali -4,58 3,18 -17,49 143,70 206,41 209,93 66,68 111,53
Soktas Tekstil -11,01 -9,88 -15,85 4,09 19,60 -36,52 6,28 -238,97
Sénmez Pamuklu 6,73 165,85 -5,75 4455 -118,38 -68,85 70,89 -80,50
Vakko Tekstil -23,18 -79,15 221,11 -25,07 -71,21 -71,15 -20,57 -84,00
Yatas Yatak ve Yorgan 49,80 43,50 55,70 41,42 66,32 65,55 38,69 97,29
Yiinsa Yinli -35,84 -27,40 -40,63 -10,91 9,67 47,48 -0,59 98,86

Hasilatlardaki degisimler incelendiginde, 21 isletmeden 13 tanesinin hasilatinin pandemi yilinda diistigli goriillmektedir.
Hasilat1 artan 8 firmadan en yiiksek hasilat artisina sahip 2 firmanin (Birko Birlesik Koyunlular Mensucat ve Yatas Yatak
ve Yorgan) hazir giyimden ziyade hali, ev tekstili, yatak, yorgan, koltuk, kanepe iiretimi alanlarinda faaliyet gosterdikleri
goriilmektedir. Sokaga ¢ikma yasaklar1 gibi COVID-19 kapsaminda alinan tedbirler ve uzaktan ¢calisma nedeniyle insanlarin
evde daha fazla zaman gecirmeleri, ev konforuna yonelik ev esyalari ve ev tekstiline olan talebi artirmistir. Ancak yine ayni
gerekgeler nedeniyle, insanlarin zamanlarinin gogunu evde gegirmeleri sonucunda hazir giyim, ayakkabi ve ¢anta iireten
veya perakende satisini yapan firmalarin genel olarak hasilatlarinda diisiis yaganmistir. Hasilati artan tekstil firmalart daha
agirlikli olarak iplik, boyali kumas, astar gibi hazir giyim hammaddelerini iiretip satan firmalardir. Bu artisin sebebinin
COVID-19 pandemisinde tedarik zincirinde yaganan bozulmalar ve 6zellikle de Cin’den yapilan hammadde ithalatindaki

aksakliklar kaynakli olmas1 muhtemeldir.

Kardaki diigiisii veya zarardaki artisi en yiiksek olan firmalarin kar veya zarar tablolar1 incelendiginde, pandemi esnasinda
karliliga olumsuz etki yapan faktorlerin hasilattaki azalis, finansman giderlerindeki artis, 6zkaynak yontemiyle degerlenen
yatirimlarin paylarindan karlar/zararlar ve kur farki giderleri oldugu belirlenmistir. Bu sonucun 6énemli kalemlerinden biri
olan yiiksek finansman giderleri, hem pandemi siirecinde igletmelerin daha likit olabilmek i¢in daha fazla bor¢lanmalarindan,

hem de bor¢lanma faiz oranlarinin piyasa kosullari nedeniyle yiikselmis olmasindan kaynaklanmaktadir.
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Tablo 7: Likidite Rasyolar1
Cari Oran Asit-Test Orani

2019 2020 2019 2020
Akin Tekstil 1,19 1,43 0,68 0,77
Arsan Tekstil 1,23 2,53 0,87 1,88
Birko Birlesik 0,49 0,79 0,06 0,15
Birlik Mensucat 0,03 0,11 0,03 0,10
Bossa Ticaret ve Sanayi 1,15 1,21 0,79 0,78
Dagi Giyim 1,37 1,16 0,66 0,46
Derimod Konfeksiyon 1,55 1,43 1,49 1,37
Desa Deri 1,06 1,60 0,31 0,67
Diriteks Dirilis Tekstil 0,08 0,19 0,07 0,19
Hateks Hatay Tekstil 1,13 1,29 0,64 0,80
Karsu Tekstil 1,21 1,26 0,79 0,90
Liiks Kadife Ticaret 2,39 2,11 1,78 1,62
Mavi Giyim 1,00 1,00 0,55 0,69
Menderes Tekstil 0,88 1,10 0,32 0,59
Rodrigo Tekstil 1,51 1,38 0,53 0,43
Royal Hali 1,24 1,59 0,98 1,31
Soktas Tekstil 0,56 0,55 0,30 0,33
S6nmez Pamuklu 1,62 1,93 0,99 1,35
Vakko Tekstil 1,09 1,40 0,28 0,36
Yatas Yatak ve Yorgan 1,29 1,53 0,73 0,92
Yiinsa Yiinli 1,12 1,54 0,60 0,81

Isletmelerin likidite rasyolar1 incelendiginde, bes isletmenin cari oraninda, dort isletmenin de asit-test oraninda 2020
yilinda 2019’a kiyasla diisiis oldugu goriilmektedir. Ancak genel olarak rasyolarda artis oldugu, diisiis olan firmalardaki
degisimin de sinirlt oldugu tespit edilmistir.

Cogu isletmenin hem kisa vadeli hem de uzun vadeli yabanci kaynaklarinda artis goriiliirken, isletmelerin bir kisminda da
kisa vadeli yabanci kaynak kullanimini azaltarak uzun vadeli yabanci kaynak kullanimina gecis yaptiklari goriilmiistiir. Bu
durumun, isletmelerin COVID-19 pandemisinin yarattig1 belirsizlik ortaminda nakit yaratma ve likiditeyi koruma
cabalarindan kaynaklanmis olmasi muhtemeldir. Bunun sonucunda da isletmelerin 2020 yilinda bir 6nceki yila kiyasla

o6nemli bir likidite sorunu yasamadiklar1 gériilmektedir.

Isletmelerin likiditelerinde dnemli bir bozulma veya degisme goriilmezken, karlilik rasyolarinda pandemiyle birlikte daha
belirgin bir degisim olmustur. Desa Deri, Mavi Giyim, Rodrigo Tekstil, Sonmez Pamuklu, Soktas Tekstil, Royal Hali, Birko
Birlesik ve Vakko Tekstil isletmelerinin net kar marjlarinda %76-%281 araliginda diisiis yasanmistir. Akin Tekstil, Karsu
Tekstil, Menderes Tekstil ve Yiinsa Yiinlii isletmelerinin net kar marjlarinda ise %208-%481 araliginda artis gergeklesmistir.

Kar veya zarar tablolar1 incelendiginde, 2020 yilinda Akin Tekstil’in finansal giderlerinde dnceki yila kiyasla ciddi bir
yiikselis olmasina ragmen, karlilig1 artiran tek nedenin yatirim amagli gayrimenkullerin degerlenmesinden kaynaklanan,
gercege uygun deger artist oldugu goriilmiistiir. Karsu Tekstil ve Menderes Tekstil’deki kar artiginin ilk sebebi ilk madde
ve malzeme giderlerindeki azalistan kaynaklanan, gegmis yila kiyasla daha diisiik satiglarin maliyeti kalemi raporlanmasidir.
Yine her iki igletmede de esas faaliyetlerden diger gelirler kaleminde artis oldugu, Karsu Tekstil’de hem kambiyo karlar1 ve
reeskont faiz gelirlerinde artig oldugu, Menderes Tekstil’de ise sadece kur farki gelirlerinde artis oldugu belirlenmistir.
Benzer sekilde Yiinsa’da da satislarin maliyetinde ve pazarlama giderlerinde diisiis, esas faaliyetlerden diger gelirlerde ise
kur fark: gelirlerinden kaynaklanan bir artis oldugu goriilmiistiir. Pandemi déneminde isletmenin pazarlama giderleri
kapsaminda raporladigi ihracat ve navlun, danismanlik, nakliyat, reklam, seyahat ve haberlesme, ihale ve kargo giderlerinde
diisiis oldugu belirlenmistir.

Genel olarak degerlendirme yapildiginda, 2020 yilinda karliliktaki olumlu degisimlerin sebeplerinin ¢ogunun pandemiyle

birebir iligkili olmadigi, ger¢ege uygun deger artisi, kur farki gelirleri, reeskont faiz gelirleri gibi esas faaliyetlerden diger
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gelirler basligi altinda raporlanan kalemlerden kaynaklandigi goriilmiigtiir. Pandemiden kaynaklanan ve karlilig1 artiran tek

unsur ilk madde ve malzeme giderlerindeki azalistir.

COVID-19 pandemisinin baslamasiyla birlikte insanlara yapilan “evde kal” ¢agris1 giyim ve tekstil {iriin satiglarina énemli

darbe vurmus, bunun sonucunda da azalan taleple birlikte pamuk fiyatlarinda ciddi bir diisiis yagsanmistir (Diinya Gazetesi,

2020). Pamuk fiyatlarindaki diisiis de sektordeki firmalarin karliligina olumlu yansimistir.

Tablo 8: Karlilik Rasyolar1

Briit Kar Marji | Net Kar Marj1 | Aktif Karhihk (:)zka):nak Faaliyet Kary/ Gi:el:lz:is/'Ne ¢ Faiz Karsilama
(%) (%) Orani (%) Karhhg (%) |Net Satislar (%) Satislar (%) Oranm
2019 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020
Akin Tekstil 19,21 | 24,64 | 2,83 | 13,07 | 1,73 5,27 2,60 7,95 535 | 21,41 | 4,57 | 13,95 1,73 1,94
Arsan Tekstil 13,42 | 15,16 | 21,48 | 42,05 | 10,72 | 17,38 | 17,67 | 25,41 | 13,06 | 21,91 | 851 10,36 | 3,52 5,06
Birko Birlesik -4,15 | 20,25 | -59,16 | -14,15 | -8,19 | -2,44 | -13,12 | -3.82 | -32,63 | -0,12 | 52,74 | 24,73 | -0,12 | 043
Birlik Mensucat 53,39 | 61,77 |-325,53|-362,49| -10,85 | -22,82 | -36,17 |-157,08 | -8,03 | -43,74 | 389,52 | 307,38 | 0,16 | -0,18
Bossa Ticaret ve Sanayi | 25,35 | 35,15 | 9,33 5,27 7,75 392 | 3596 | 15,09 | 17,99 | 31,68 | 10,99 | 24,89 | 1,86 1,22
Dagi Giyim 47,65 | 44,78 | 3,99 6,87 2,87 3,14 5,35 5,97 11,99 | 6,99 | 11,81 | 10,81 1,34 1,64
Derimod Konfeksiyon 9,48 8,10 | -2,22 | 2,14 | -2,04 | -1,64 | -10,71 | -7,16 5,49 2,84 7,94 4,90 0,73 0,56
Desa Deri 37,80 | 49,64 | 4,26 0,71 5,63 0,46 | 21,56 | 1,75 11,07 | 13,78 | 6,51 16,59 | 1,79 1,07
Diriteks Dirilig Tekstil | -118,63 | -10,22 |-474,88 |-184,89 | -41,57 | -14,99 |-233,34 - -349,77 | -99,75 | 134,49 | 148,44 | -2,53 | -0,25
Hateks Hatay Tekstil 9,62 20,73 | 13,48 | 6,67 7,33 3,56 | 10,79 | 5,15 6,44 | 14,34 | 11,63 | 11,26 | 2,26 1,76
Karsu Tekstil 14,33 | 23,65 1,04 6,04 0,91 4,29 5,15 18,70 | 19,60 | 33,72 | 17,44 | 25,84 | 1,06 1,24
Liiks Kadife Ticaret 29,93 | 44,16 | 12,06 | 6,79 6,39 338 | 12,15 | 6,61 25,07 | 39,68 | 16,08 | 32,66 | 1,85 1,26
Mavi Giyim 49,06 | 48,30 | 3,77 0,33 6,58 0,35 | 26,48 | 1,59 12,64 | 3,77 8,11 10,18 | 1,68 1,07
Menderes Tekstil 10,40 | 18,88 | -1,21 | -505 | -1,24 | -4,38 | 9,31 | -2042 | 6,96 | 14,75 | 13,58 | 23,52 | 0,91 0,79
Rodrigo Tekstil 5691 | 50,41 | 5,51 -7,05 | 4,89 | 4,09 | 11,73 | -10,16 | 10,99 | 2,18 8,43 11,29 | 1,65 0,38
Royal Hal1 8,01 20,45 | -29,79 | 3,60 | -15,09 | 1,55 |-516,01 - -23,79 | 26,53 | 16,04 | 28,02 | -0,86 1,13
Soktas Tekstil 24,26 | 28,38 | -4,19 | -1597 | -2,10 | -7,03 | -14,94 | -39,71 | 10,94 | 14,71 | 26,95 | 32,19 | 0,84 0,5
Sonmez Pamuklu 24,80 | 33,59 | 50,28 | 9,19 | 19,78 | 3,35 | 29,38 | 4,69 6,85 | -1,18 | 3,25 520 | 16,49 | 2,77
Vakko Tekstil 52,29 | 51,00 | 6,55 1,36 8,79 1,12 | 28,33 | 3,76 16,40 | 6,15 8,73 9,02 1,97 1,16
Yatas Yatak ve Yorgan 41,35 | 39,04 | 7,39 9,73 10,47 | 14,47 | 24,74 | 37,00 | 13,11 | 14,55 | 426 3,94 3,29 4,18
Yiinsa Yiinlii 16,12 | 22,39 | 1,09 3,36 1,55 3,08 5,64 | 10,71 4,61 7,88 4,29 6,05 1,25 1,51
Tablo 9: Faaliyet ve Mali Yap1 Rasyolari
. . . Nakit KV Yiik./ UV Yiik/
Stolﬁgfwr Alac;llizll)ewr BorIg_:IlI;eVIr Cevirme / Kgl::ll;?c Toplam Pasif | Toplam Pasif
Doniis Siiresi (%) (%)
2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020
Akin Tekstil 3,48 | 2,41 6,33 | 3,77 | 3,50 | 2,93 | 57,50 {122,23| 0,55 | 0,47 | 24,86 | 18,74 | 10,62 | 13,23
Arsan Tekstil 440 | 439 | 482 | 4,04 | 12,53 10,43 [127,74]136,69| 0,64 | 0,33 | 24,89 | 10,75 | 14,06 | 14,05
Birko Birlesik 0,93 | 1,02 | 4,81 | 10,64 | 6,15 | 10,63 [401,36(351,24] 0,66 | 0,50 | 33,63 | 19,55 | 5,97 | 13,59
Birlik Mensucat 23,24 14,74 | 1,82 | 2,21 | 4,62 | 2,47 |135,88]| 41,49 | 2,69 | -1,50 | 64,07 |237,33| 8,86 | 61,22
Bossa Ticaret ve Sanayi| 4,28 | 2,89 | 3,11 2,50 | 5,75 | 6,77 [137,22(215,34] 3,01 2,71 | 40,60 | 43,06 | 34,46 | 30,01
Dagi Giyim 1,59 | 1,23 | 5,31 5,97 | 11,13 | 8,38 [261,82|309,71| 1,05 | 0,81 | 30,61 | 28,06 | 20,54 | 16,77
Derimod Konfeksiyon |22,11] 18,59 | 1,08 | 0,90 1,64 | 1,47 [130,15[174,38] 3,29 | 3,46 | 63,56 | 69,03 | 13,12 | 8,54
Desa Deri 1,62 | 0,77 | 14,40 | 7,57 | 2,38 1,37 | 95,99 |1254,52| 2,94 | 2,74 | 58,41 | 44,42 | 16,20 | 28,85
Diriteks Dirilis Tekstil | 2,47 - 8,52 1,54 | 12,10 | 2,95 [157,99|122,79[-14,93 | 32,23 | 49,24 | 51,26 | 57,94 | 45,73
Hateks Hatay Tekstil 3,74 | 3,56 | 4,23 | 4,07 | 476 | 4,51 [105,70/109,99| 0,41 | 0,48 | 22,55 | 25,86 | 6,29 | 6,79
Karsu Tekstil 3,62 | 297 | 3,67 | 3,56 | 7,10 | 5,76 [147,05|159,54| 4,84 | 2,73 | 52,19 | 43,46 | 30,70 | 29,77
Liiks Kadife Ticaret 3,88 | 2,98 | 4,15 | 3,60 | 11,26 | 10,35 |147,61|186,15| 0,91 1,00 | 14,98 | 19,64 | 32,66 | 30,26
Mavi Giyim 3,06 | 2,35 | 14,33 110,39 | 2,70 | 2,11 9,63 | 17,44 | 3,06 | 4,07 | 57,96 | 65,96 | 17,38 | 14,32
Menderes Tekstil 3,24 | 3,06 | 10,38 | 8,79 | 6,48 | 6,07 | 90,33 | 99,40 | 7,45 | 2,71 | 54,08 | 36,35 | 34,09 | 36,71
Rodrigo Tekstil 0,96 | 0,66 | 4,19 | 3,64 | 2,36 1,44 1309,051395,10| 1,33 1,62 | 47,57 | 43,63 | 9,56 | 18,25
Royal Hali 3,17 ] 2,22 1,14 | 0,88 | 2,13 1,51 1259,33(333,46|-26,25] 33,11 | 66,20 | 51,28 | 37,76 | 45,79
Soktag Tekstil 3,38 | 3,07 | 5,81 7,25 | 3,12 | 2,57 | 53,17 126,90 | 8,40 | 3,38 | 44,24 | 43,28 | 45,12 | 33,90
Sénmez Pamuklu 4,50 | 3,84 | 497 | 7,69 | 9,51 | 11,76 [114,60/110,03| 0,41 | 0,39 | 10,73 | 10,19 | 18,27 | 18,06
Vakko Tekstil 1,551 0,99 | 1541 | 1235] 3,37 | 2,60 [148,62|255,16] 2,46 | 2,28 | 48,30 | 40,07 | 22,83 | 29,48
Yatas Yatak ve Yorgan | 3,75 | 3,74 | 836 | 11,34 | 5,39 | 4,80 | 72,30 | 52,99 | 1,40 | 1,67 | 41,33 | 41,33 | 16,97 | 21,27
Yiinsa Yiinli 3,87 | 2,10 | 4,68 | 431 5,02 | 3,76 | 98,25 |159,31] 2,70 | 2,27 | 66,15 | 45,85 | 6,84 | 23,57
106 Muhasebe Enstitiisii Dergisi - Journal of Accounting Institute, 2022, 66: 95-112



Ergiin, T., Ugoglu, D.

Faaliyet rasyolar1 incelendiginde, isletmelerin neredeyse tamaminin stok devir hizinda diisiis oldugu goriilmektedir.
Normalde isletmelerde bazi stratejik problemlerin olduguna da isaret edebilen bu rasyo, pandemiyle birlikte talepteki
azalmanin ve sektdrdeki daralmanin gostergesidir. Isletmelerin %71’inde alacak devir hiz1 ve %86’sinda borg devir hizlari
azalmustir. Isletmelerin gogunun borg devir hizi alacak devir hizindan daha yiiksektir. Uzun vadede likidite problemine yol
agabilecek bu durum, 16 firmanin nakit doniis (¢evirme) siiresinin uzamis olmasiyla da teyit edilmektedir. Nakit doniis
stiresindeki artis, igletmelerin finansmana ihtiya¢ duyduklar: siirenin uzadigini gostermektedir. Finansman siiresindeki
artig da finansman maliyetlerinde artisa neden olmakta ve karliligi negatif etkilemektedir. Zaten yiikiimliiliiklerin toplam
pasife oranlar1 incelendiginde de ozellikle uzun vadeli yiikiimliliklerin oraninin g¢ogunlukla arttigi, kisa vadeli
yikiimliiliiklerde ise bazi firmalarda azalis, bazilarinda artis oldugu goriilmektedir. Firmalarin bir kismi likiditelerini
korumak i¢in hem uzun hem kisa vadeli borglanmalarin1 artirirken, diger firmalar ise kisa vadeli borglanmadan uzun vadeli

bor¢lanmaya ge¢meyi tercih etmistir. Bor¢lanmalardaki artis, firmalarin finansal risklerini de olumsuz etkilemektedir.

Tablo 10: Nakit Akis Rasyolar1 ve Nakit Akistyla [lgili Kalemlerin Yiizdesel Degisimleri
IFNA / Net IFNA / Net IFNA / KVYK e
Kar Satislar (%) (%) DEGISIM
isletme Yatirim Finansman
2019 | 2020 2019 2020 2019 2020 | Faaliyetlerinden | Faaliyetlerinden | Faaliyetlerinden
Nakit Akis1 (%) | Nakit Akis1 (%) | Nakit Akisi (%)
Akin Tekstil 0,62 | 077 | -1,75 | 10,09 | -409 | 21,09 512,41 25,46 -137,64
Arsan Tekstil 061 | 121 | 1242 | 4883 | 2282 | 180,54 270,18 -58,44 -583,01
Birko Birlesik 039 | 2,15 | -2320 | -3044 | -990 | -24,75 72,07 6,24 1.100,05
Birlik Mensucat | -0,08 | 0,13 | 2487 | -48,02 | 141 | -1145 276,74 3.653.190,31 -95,66
S;’EZ;T‘W“ Vel 066 | 227 | 613 | 11,99 | 11,83 | 1943 98,99 155,95 -341,49
Dagi Giyim 786 | 093 | 3136 | 641 | 6489 | 869 -81,47 19,40 93,71
Eiﬂgﬁgym 009 | 1,30 | 019 | 2,79 | 0,26 3,15 -1.375,24 2,94 74,80
Desa Deri 346 | -12,08 | 1475 | -852 | 2928 | -12,66 -131,51 50,56 257,79
%lr(‘stflll‘s Dirilis 1 062 | 000 | 20481 | 003 | -71.26 | 000 100,01 - -
?:ﬁzﬁ Hatay 0,65 | -041 | 876 | -274 | 1882 | -544 -136,06 15,35 181,85
Karsu Tekstil 503 | 401 | 617 | 2422 | 976 | 32,93 322,55 -75,54 620,26
If}‘;igadlfe 1,16 | 3,63 | 1399 | 24,63 | 4673 | 5722 92,65 34,42 -302,27
Mavi Giyim 559 | 4841 | 21,07 | 1621 | 53,71 | 21,80 -35,45 57,98 152,10
Menderes Tekstil | 0,55 | 149 | 066 | -7,51 | 1,17 | -1407 -1.514,96 -12,82 234,05
Rodrigo Tekstil | -0,88 | -0,82 | -4.84 | 581 | -848 | 7,03 192,93 -152,42 32,06
Royal Hali 041 ] 0,62 | 1216 | 224 | 939 1,67 -82,44 -48,96 -
Soktas Tekstil 0,87 | 030 | 410 | 560 | 487 | -420 216,21 -79,73 120,80
Sénmez Pamuklu | 0,72 | 1,45 | 3639 | 1330 | 117,77 | 46,75 -61,00 93,49 177,04
Vakko Tekstil 225 | 1,67 | 1475 | 228 | 3485 | 437 -88,12 38,02 139,48
gﬁ‘fragizatak Ve 181 | 1,76 | 1336 | 17,15 | 4038 | 5120 92,20 -32,28 87,43
Yiinsa Yiinlii 935 | 551 | 10,15 | 18,54 | 2185 | 37,15 17,15 -49,59 133,15

Isletmelerin nakit akis tablolarinda sunduklar1 veriler degerlendirildiginde, isletme faaliyetlerinden nakit akislar1 (IFNA)
azalan 13 isletmenin bulundugu goriilmektedir. IFNA, isletmelerin ana gelir getirici faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
akislarinitemsil ettiginden, normal sartlardaigletme faaliyetlerinden saglanan nakitakiglarinin pozitif olmasibeklenmektedir
(Kargin ve Aktas, 2011:4). Ancak COVID-19 pandemisiyle birlikte ekonomilerde yasanan durgunluk ve ihracatin azalmasi
sonucunda hasilatlardaki azalisin, nakit akislarina da yansimis olmasi dogaldir.

IFNA’s1 negatif olan isletmelerin yatirrm ve finansman faaliyetlerinden pozitif nakit akisi saglamaya calistiklari, bu
kapsamda bagl ortaklik ve istirak yatirimlari da dahil olmak {izere duran varliklarini sattiklari, 6zkaynaga dayali arag
ihrag ettikleri, kisa ve uzun vadeli yeni bor¢lanmalara girdikleri tespit edilmistir. Alinan tedbirlerle, isletme, yatirim ve
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finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarinin toplam1 negatif olan firma sayis1 2019 yilinda 8 iken, 2020 y1ilinda
2’ye diigmiistiir. Bossa Ticaret’in 2020 yilinda negatif nakit akisi yaratmis olmasinin temel nedeni finansal borglara iliskin
anapara ve faiz 6demeleridir. Derimod Konfeksiyon firmasinda ise Bossa Ticaret’in aksine IFNA negatif olup, firma
anapara ve faiz bor¢ ddemelerine kiyasla daha fazla yeni bor¢glanma yapmis olmasina ragmen, igletme faaliyetlerinden
kaynaklanan nakit ¢ikiglarini karsilayamamastir.

4.3.2. COVID-19’un Dipnot Aciklamalarina Etkileri

COVID-19 pandemisinin isletmelerin finansal durum, performans ve nakit akislarina etkilerinin yaninda, finansal
raporlarinda yer alan dipnot agiklamalarinda ne derece yer buldugu ve isletmelerin COVID-19 kapsaminda hangi
aciklamalari yaptiklari incelenmistir.

Birgok isletme standartlarla ilgili giincellemeler kapsaminda “TFRS 16 Kiralamalar — COVID-19’la ilgili olarak taninan
kira imtiyazlar” basligiyla finansal tablolarin sunumuna iliskin esaslar kisminda COVID-19’la birlikte gelmis olan
muafiyeti agiklamistir.

Bu giincelleme disinda raporlarinda COVID-19 kelimesi hi¢ gegmeyen ve pandemiyle ilgili olarak hi¢bir dipnot agiklamasi
yapmayan alt1 isletme (Birlik Mensucat, Dagi Giyim, Hateks Hatay Tekstil, Karsu Tekstil, Soktas Tekstil, Sonmez Pamuklu)
bulunmaktadir. Asagidaki tabloda COVID-19’la ilgili yapilan dipnot agiklamalari, raporda agiklamanin yapildigi béliimlere
gore Ozetlenerek sunulmustur.

Tablo 11: COVID-19’la ilgili Yapilan Agiklamalarin Yer Aldig1 Boliimler

COVID-19’1a Tlgili A¢iklama Yapilan Ana/Alt Boliimler Firma Sayisi
Finansal Tablolar1 Onemli Olgiide Etkileyen Hususlar 3
Finansal Tablolarin Sunumuna fliskin Esaslar

Cari Déneme Iligkin Onemli Degisiklikler 5

Isletmenin Siirekliligi

Diger Dipnot Basliklar1
Stoklar

Hasilat ve Satiglarin Maliyeti

Cari Déneme Iliskin Onemli Gelismeler
COVID-19 Etkisi

Swnurly Olumlu Goriigiin Dayanagi
TOPLAM 16

TFRS 16 Kiralamalar standardi ile ilgili imtiyazlar disinda COVID-19’la ilgili olarak yapilan agiklamalar en ¢ok “Finansal
Tablolarin Sunumuna Iliskin Esaslar” basliginda ele alinmistir. Birko Birlesik firmas1 hem “Finansal Tablolar1 Onemli
Olgiide Etkileyen Hususlar” hem de “Stoklar” baslig1 altinda olmak iizere COVID-19’1a ilgili olarak iki ayr1 baslik altinda
aciklama yapan tek firmadir.

Isletmelerin yaptiklar1 dipnot agiklamalar igerik analizine tabi tutularak dzetlenmis ve bes ana tema altinda toplanmustir.

2020 Y1l Faaliyetleriyle Ilgili Bilgilendirme: COVID-19’la ilgili olarak agiklama yapan isletmelerin cogu pandemi nedeniyle
ekonomik faaliyetlerde dnemli 6l¢lide yavaslama oldugu, iiretim faaliyetlerinin gegici olarak duraklatildigi, magazalarin
gegcici olarak kapatildigi ve satig faaliyetlerinin online magazalardan devam ettigi bilgilerini agiklamistir. Genellikle May1s
ve Haziran aylar itibariyle, alinan tedbirler kapsaminda biitiin faaliyetlerin yeniden basladig1 konusunda agiklama yapan
birkag sirket de mevcuttur.

COVID-19 Pandemisinin Yarattigi Riskler: Calisma kapsaminda incelenen firmalardan iki tanesi isletmenin stirekliligi
baslig1 altinda salginin varlik fiyatlari, likidite, kurlar ve faiz oranlar1 gibi pek ¢ok alanda etkilerinin oldugunu ve
belirsizliklerin siirecegi beklentisinin mevcut oldugunu belirtmistir. Bir firma ise yavaslayan ekonomik aktivitelerin
etkisiyle sirketin gelirlerinin diismesinin ve nakit akislarinin etkilenmesinin muhtemel oldugunu agiklayarak, pandeminin
sirket 6zelinde yaratabilecegi risklere deginmistir. Bir isletme de 2020 y1ili denetiminde sinirli olumlu goriis almis ve bu
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goriistin dayanagiyla ilgili denetim firmasinin gerekcelerini agiklamistir. Gerekgelerden biri olarak, salgin nedeniyle
firmalar faaliyetlerini gegici siireligine durdurmus veya uzaktan caligma sistemiyle faaliyetlerine devam ediyor
olduklarindan, ticari ve diger alacaklarin ve bor¢larin dogruluguna yonelik olarak denetim firmasi tarafindan yeterli

mutabakat caligsmast yapilamamis olmasina yer verilmistir.

COVID-19 Kapsaminda Alinan Tedbirler ve Faydalanilan Devlet Tesvikleri: Bes isletme salgin doneminde likiditeyi
gliclendirmek i¢in nakit yonetim stratejilerini gézden gegirdiklerini ve ayrica yatirim harcamalari, operasyonel giderler ve
stoklardaki artisin minimize edilmesi i¢in aksiyonlar alindigint agiklamistir. Bir isletme iiriin planlamasi ve pazara erigim
hiziyla ilgili gerekli aksiyonlarin alinmasi ve tiim satis kanallarinda siirekli yeni ve giincel stok sunulabilmesinin saglanmasi
icin gerekli onlemlerin alindigini belirtirken, diger bir isletme de AVM’lerin kapali oldugu donemde AVM ve diger magaza
kiralarinin 6denmemesi veya en azindan indirimli 6denmesi ve AVM ortak alan giderlerinin indirimli 6denmesi konusunda
anlagma yapildigini belirtmistir. Bes isletme de pandeminin olumsuz etkilerinin azaltilmasina yonelik olarak kisa ¢alisma
O0deneginden faydalandiklari hususuna raporlarinda yer vermistir. Bir isletme de borglulariyla goriigerek, vadelerin
Otelenmesi veya sozlesme kosullarinin yeniden yapilandirilmasi gibi tedbirler aldig1 konusunda bilgi sunmustur.

2021 Yilwla ligili Tahminler: Ug isletme bir sonraki faaliyet yiliyla ilgili olarak tahminlerini paylagmistir. Bir isletme
gelecek bir y1l icerisinde salginin sirketin faaliyetleri tizerinde 6nemli bir etkisi olmasinin beklenmedigini belirtirken, diger
bir isletme kisitlamalarin azalmasi sonucunda talepte meydana gelen artigin sirket faaliyetlerine olumlu etkisinin olacagi
degerlendirmesini yapmustir. Bir isletme de 2020 y1l sonu itibariyle kullanilmamis olan hali ipligi stoklarinin, salgina bagl
olarak iplik fiyatlarindaki artis ve hali ipligi tedarik edilen firma iiretimlerinin diigmesi nedeniyle satin alma siirecinde
yasanan gecikmeler dogrultusunda 2021 yilinda biiytik dlgiide kullanilmasini 6ngérdiigiinii agiklamistir.

Degerleme: Sekiz isletme salginin olasi etkilerinin degerlendirildigini ancak finansal tablolarda herhangi veya 6nemli bir

deger disiikliigi tespit edilemedigini agiklamistir.

Genel olarak degerlendirildiginde, tekstil, deri ve giyim esyasi sektdrlerinde faaliyet gdsteren ve BIST’te listelenen
sirketlerin COVID-19’1a ilgili olarak ya hi¢ aciklama yapmadiklar1 ya da en fazla 2 paragraflik, cok sinirli agiklama
yaptiklar1 goriilmektedir. Ayrica birkag isletmenin, denetim firmalar1 farkli olmasina ragmen, COVID-19’la ilgili olarak
neredeyse birebir ayni agiklamalari yaptiklar: goriilmiistiir.

Amerika’da faaliyet gosteren isletmelerin raporlarinda ise COVID-19’la ilgili ¢ok detayli agiklamalar mevcuttur. Ornegin
Ralph Lauren’in 27 Mart 2021 tarihli y1l sonu raporlar incelendiginde, COVID-19’la ilgili olarak sayfalarca agiklama yapildigi,
COVID-19’1a ilgili son gelismeler, calisanlarin gilivenligi ve sagligi, tazminatlar ve calisanlara saglanan faydalar,
makroekonomik kosullara iliskin riskler, stratejik girisimler ve yeniden yapilanma faaliyetlerine iliskin riskler, is ve faaliyetle
ilgili riskler, bilgi sistemleri ve veri giivenligine iliskin riskler, kiiresel ekonomik kosullar ve sektor trendleri, finansal
performansin 6zeti, finansal tablo kalemlerine iliskin dipnotlar (hasilat, giderler, faaliyet boliimleri, stoklar, varliklarda deger
diisiikliigii, vb.), finansal durum ve likidite gibi basliklar altinda detayl bilgiler sunuldugu goriilmiigtiir. Ralph Lauren’in y1llik
raporunda ve dipnotlarinda COVID-19 kelimesi 146 defa yer almaktadir (https:/investor.ralphlauren.com/static-files/ad83bff8-
43¢5-4092-8d25-39¢97cbe384d). Guess, Inc. isletmesinin de 30 Ocak 2021 tarihli yillik raporunda COVID-19 kelimesinin 73
defa gectigi ve pandeminin getirdigi riskler, alinan finansal ve finansal olmayan tedbirler ve finansal tablo kalemlerine etkileri
gibi birgok konunun ele alindig1 belirlenmistir. BIST’te faaliyet gosteren isletmeler COVID-19a iligkin olarak finansal
tablolarda herhangi/onemli bir deger diisiikligi tespit edilemedigini agiklarken, Guess firmast COVID-19 pandemisinin
devam eden etkileri nedeniyle varlik deger diisiikliikleri ve siipheli ticari alacaklar i¢in daha yiiksek karsiliklar yansitildigini
aciklamistir (https:/investors.guess.com/static-files/ea4dc76d-abel-4e4a-9d28-94c779a442d3).

Londra Borsasi’nda listelenen Ted Baker Plc’nin 30 Ocak 2021 tarihli yilsonu raporunda COVID-19 kelimesi 27 defa kullanilmis
ve isletmenin siirekliligi, temel riskler ve belirsizlikler, UFRS 16 standardinin etkileri, finansal durumun 6zeti, operasyonel ve
stratejik hususlar, mevcut ticari durum ve goriiniim gibi bagliklarda COVID-19’un etkileri ve alinan tedbirler 6zetlenmistir
(https:/www.tedbakerplc.com/~/media/Files/T/Ted-Baker/results-and-reports/report/2021/fy-rns-full150621.pdf).
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5. Sonug

COVID-19 pandemisi, 6énce bir kamu sagligi krizi olarak baslayip, daha sonra global finansal ve ekonomik bir krize
doniismiistiir (Cho ve Saki, 2021:1). Pandeminin kendisi kadar, seyahat kisitlamalari, sokaga ¢cikma yasaklari, isyerlerinin
kapatilmasi veya belirli kosullar altinda belirli saatlerde hizmet vermeleri gibi pandemiyle ilgili alinan zorunlu tedbirler de
hem sosyal hem de ekonomik hayati biiyiik 6l¢iide etkilemistir.

Sinirl sayida sektdr pandemiden olumlu etkilenirken, birgok sektdr son derece olumsuz etkilenmis ve issizlik oranlarinda
da 6nemli dl¢iide artis olmustur. Bu ¢alisma da Tiirkiye’nin 6nde gelen sektorlerinden olan tekstil, deri ve giyim esyasi
sektorlerinde faaliyet gosteren ve BIST’te listelenen isletmelerin finansal durumlarina, performanslarina ve finansal
raporlarina COVID-19’un etkilerini tespit etmeyi amaglamistir.

Caligma kapsaminda incelenen 21 isletmenin pandemi yilinda dénen ve duran varliklarinda artis oldugu, dénen varliklardaki
artigin isletmelerin nakit yonetimi stratejilerindeki degisiklik nedeniyle likiditelerini artirma ¢abalarindan kaynaklandigi
goriilmektedir. Ticari alacaklardaki ve stoklardaki artis ise, faaliyet rasyolarindan da goriilen, alacak devir hiz1 ve stok
devir hizindaki disiisten kaynaklanmaktadir. Duran varliklardaki yiikselisin nedeni ise duran varlik yatirimlarindan
ziyade yeniden degerleme deger artiglaridir.

Firmalarin ¢ogunlugunun kisa vadeli ve/veya uzun vadeli ylikiimliliklerinde artis gézlemlenmistir. Pandeminin yarattig1
yogun belirsizlik nedeniyle daha likit kalmak isteyen firmalar, bor¢glanma seviyelerini artirmistir. Bor¢glanmalardaki artigla
birlikte, 6zellikle de Birlik Mensucat gibi hem kisa vadeli hem de uzun vadeli yabanci kaynaklarinda artis olan isletmelerin

finansal risklerinin de arttig1 goriilmektedir.

2020 yilinda isletmelerin cogunun hasilatlarinda azalis oldugu, hasilatlar1 artan firmalarin ise hazir giyimden ziyade hali,
ev tekstili, yatak, yorgan, koltuk, kanepe iiretimi alanlarinda faaliyet gosterdikleri veya iplik, boyali kumas, astar gibi hazir
glyim hammaddelerini iiretip satan firmalar olduklar1 belirlenmistir. Pandemi siirecinde tedarik zincirinde, 6zellikle de
hammadde ithalatinda yasanan aksamalar, Tiirkiye’deki tekstil hammaddesi iireten firmalara olumlu yansimistir.
Hasilatlarinda azalis olan firmalarin yaklasik yarisinin net kar marjlarinin arttigi, ancak artislarin direkt olarak pandemiyle
iliskili olmadig1 ve ¢ogunlukla esas faaliyetlerden diger gelirler kapsaminda raporlanan unsurlardan kaynaklandig:

belirlenmistir.

2019 yilinda IFNA’s1 negatif olan dért isletme varken, bu say1 2020 yilinda yediye yiikselmistir. Ancak firmalarin aldiklar
onlemler sayesinde 2020 yilinda isletme, yatirim ve finansman faaliyetlerinden nakit akislari toplami negatif olan yalnizca
iki firma olmustur. Dolayisiyla likidite ve nakit akis yeterliligi bakimindan sektér pandemi siirecinde basarili bir sinav

vermistir.

COVID-19’un isletmelerin finansal tablo dipnotlarinda yarattig1 etkiler incelendiginde, Ingiltere ve Amerika’daki halka
acik isletmelere kiyasla ¢cok az dipnot agiklamasi yapildigi goriilmistiir. Alt1 isletme COVID-19’a iliskin hicbir agiklama
yapmazken, diger isletmeler de pandeminin yarattig1 riskler, alinan tedbirler ve faydalanilan devlet tesvikleri, varliklarda

deger disiikliigii gibi konularda sinirlt sayida agiklama yapmistir.

Genel olarak degerlendirme yapildiginda, tekstil, deri ve giyim esyasi sektdrlerinde faaliyet gosteren halka agik igletmelerin
pandemi siirecini iyi yonettikleri ve birkag isletme disinda likidite ve karlilikla ilgili olarak dnemli sorunlar yasanmadig1
goriilmistiir. Ancak pandeminin getirdigi belirsizlikler nedeniyle, isletmelerin likit kalabilmek igin yabanci kaynak
kullanimina daha fazla agirlik vermelerinin yarattigi risklerin uzun vadede takip edilmesi gerekmektedir.

Ayrica hasilatlardaki ve karliliktaki diisiisiin de uzun vadede devam etmemesi ve isletmelerin Onceki yillardaki satis
hacimlerine ulagmasi icin daha az insan etkilesimi iceren &zelliklere sahip {irlinler iiretmek ve endiistrilerin tedarik zinciri
sistemlerini kesintisiz olarak yonetmelerine yardimei olacak siireglere odaklanmak faydali olacaktir (Equbal ve digerleri,
2021:1).
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Bu calismada elde edilen bulgular Aydin ve digerlerinin (2021) ¢aligmastyla uyumludur. Mishra ve Mishra (2021), Cho ve
Saki (2021) calismalarinin aksine, Tiirkiye’deki halka acik tekstil, deri ve giyim esyasi isletmelerinin pandemiden 6nemli
derecede olumsuz etkilendigini sdylemek miimkiin degildir. Her ne kadar pandeminin ilk birka¢ ayindaki kapanmalar ve
faaliyetlerin durdurulmasi sonucunda ihracatta ve hasilatlarda ciddi diistisler yasanmissa da Haziran 2020’den itibaren hizli
bir toparlanma siirecine girilmis ve 2020 yilinin geri kalan aylarinda bir 6nceki yilin ayni aylarindaki ihracat rakamlarini
asan seviyeler yakalanmistir.

Bu calismanin en dnemli kisit1, yalnizca halka agik isletmelerin ele alinmig olmasidir. Halka acik olmayan, kiiclik ve orta
oOlgekli igletmelerin finansmana erigim imkanlarinin daha sinirlt olmast nedeniyle, calisma kapsamindaki isletmeler kadar

likidite saglayamamis olmalar1 ve COVID-19 pandemisinden ¢ok daha fazla etkilenmis olmalari muhtemeldir.

Gelecek ¢aligmalarda COVID-19’un tekstil, deri ve giyim esyast sektorlerine uzun vadeli etkilerinin tespit edilebilmesi i¢in
2020’den sonraki yillarin finansal verileri de kullanilarak daha detayli analiz yapilabilir. Ayrica farkl: iilkelerden bir¢ok
isletmenin COVID-19a iliskin dipnot agiklamalart incelenerek, pandemi déneminde dipnot aciklamalarinin kalitesini
etkileyen unsurlar tespit edilebilir.
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