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OZET

Covid-19 nedeniyle havacilik, konaklama, eglence gibi belirli sektorlerde faaliyet gosteren sirketler olumsuz
etkilenmis, gida, lojistik ve ila¢ gibi bazi sektorlerde ise is hacmi birkag katina ¢itkmustir. Her iki durumda da sirketlerin ara
donem finansal tablolarinda bir onceki yilin aynt ara donemine gore farkliliklarin ¢ikmasi beklenen bir sonugtur. Calismada
bu farkhiliklarin tespit edilmesi amaciyla BIST 100 de faaliyet gésteren salgindan olumlu etkilenen olarak ila¢ sektoriindeki
tic isletme, olumsuz etkilenen olarak ise havacilik sektériindeki ii¢ isletme arastirmaya dahil edilmistir. Séz konusu
sektorlerdeki igletmelerin Haziran — Eyliil 2020 ara dénem finansal tablolari bir donceki yilin aymi donemlerindeki finansal
tablolart ile karsiastirilarak Covid-19’un etkileri ve dipnotlara eklenen yeni bilgiler ortaya konmaya c¢alisilmistir. Elde
edilen sonuglara gore; her iki sektorde de nakit bulundurma pozisyonlari artmistir. Havacilik sektoriinde kargo
tasimaciliginin, ilag sektoriinde ise beslenme ve metabolizma segmentindeki ilag satiglarimin arttigi goviilmiistiir. Havacilik
sektoriinde Covid- 719 salgmnmn sirketlerin faaliyetlerine etkileri bashkli dipnot agiklamalarinin bulundugu, ilag sektoriinde
ise yeterli agiklamalarin yapilmadigi dikkat ¢cekmigtir.
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Covid-19’s Effects on Interim Financial Reporting: A Research on Aviation and
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ABSTRACT

Due to Covid-19, companies operating in certain sectors such as aviation, accommodation, and entertainment have
been negatively affected, while business volume has increased several times in some sectors such as food, logistics and
medicine. In both cases, it is expected that differences in the interim financial statements of the companies will emerge from
the same interim period of the previous year. In order to identify these differences, the study included three businesses in the
pharmaceutical industry and three businesses in the aviation industry, which were affected positively by the outbreak in the
BIST 100, in order to identify these differences. We tried to compare the interim financial statements of the businesses in
these sectors in June -September 2020 with those of the same period of the previous year and to reveal the effects of Covid-19
and new information added to the footnotes. According to the results obtained: cash possession positions in both sectors have
increased. In the aviation industry, cargo transportation and pharmaceutical sales in the nutrition and metabolism segment
have increased. It was noted that in the aviation industry, the Covid 19 epidemic had footnote explanations on the effects of
companies on their operations, and the pharmaceutical industry did not provide adequate explanations.
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1. GIRIS

Finansal bilgi okuyucularinin kriz ve salgin gibi global etkisi olan olaylarin igletmeler
iizerindeki sonuglarin1 dogru okuyup analiz edebilmesi i¢in tablolardaki dipnot aciklamalarini
ve isletmenin siirekliligini devam ettirme kabiliyetini degerlendirebilmeleri gerekir. Ayrica
muhasebe bilgi kullanicilar1 bu ortamda her zamankinden daha fazla finansal bilgiye ihtiyag
duymaktadir. Bu nedenle muhasebe otoriteleri, Covid-19'un finansal etkilerinin tablolara
yansitilmasinda dikkate alinmasi gereken finansal raporlama gereksinimleri hakkinda tavsiye
niteliginde agiklamalarda bulunmuslardir.

Avrupa Menkul Kiymetler ve Piyasalar Kurumu 2020 Mayis ay1 sonunda borsaya
kayitl sirketlerin Covid-19 salgminin finansal raporlar iizerindeki etkilerini ele alan kamuoyu
aciklamast yapmistir. Yapilan seffaflik cagrisi; ara donem finansal raporlamada 6zellikle
onemli belirsizlikler ve riskler, stireklilik, finansal olmayan varliklarin deger disiikligii ile
ilgili olarak Covid-19'un etkileriyle ilgili yeterince bilgilendirme yapilmasimi i¢cermektedir
(ESMA, 2020).

Uluslararas1 Muhasebe Standartlari Kurulu, Covid-19 salgininda Uluslararasi
Muhasebe (Finansal Raporlama) Standartlarinin uygulanmast ile ilgili agiklamalarda
bulunmustur. UMS 34 Ara Donem Finansal Raporlama Standardi geregi, isletmelerin 6nemli
degisiklikleri ve bu degisikliklerin finansal tablolar lizerindeki etkisini onceki donemde yillik
olarak raporlananlara kiyasla agiklamalar1 gerektigi vurgulanmistir. Ayrica ara dénem
finansal raporlarda 6zellikle finansal ve finansal olmayan varliklarin deger diisiikligii,
belirsizlik ve gergege uygun deger oOlciimleri ile ilgili 6nemli degisiklikleri agiklamasi
gerektigi ifade edilmistir (IASB, 2020).

Uluslararas1 Muhasebeciler Federasyonu, Covid-19'un finansal raporlamaya etkileri
iizerine yaymladig: rehberde; stireklilik esasina gore faaliyet gosterme kabiliyeti konusunda
siipheler olusturan 6nemli belirsizliklerin finansal tablolarda agiklanmasi gerektigini ifade
etmistir. Ayrica ara donem finansal raporlamada; finansal araglar ve finansal olmayan
varliklarin deger distikliigli, beklenen kredi zararlar1 ve ertelenmis vergi varliklarinin geri
kazanilabilirligi ile ilgili agiklamalarin yapilmasi tavsiye edilmistir (IFAC, 2020).

Calismada, oncelikle TMS 34 Ara Donem Finansal Raporlama Standardi dikkate
alinarak Covid-19’un ara donem finansal raporlarina olas1 etkisi agiklanmistir. Daha sonra
BIST 100 endeksinde havacilik ve ilag sektorlerinde faaliyet gosteren sirketlerin 30.06.2019
ve 30.06.2020 ile 30.09.2019 ve 30.09.2020 tarihlerindeki ara donem finansal raporlari
belirlenen degiskenler dikkate alinarak karsilastirilmistir. Bu sektorlerde faaliyet gosteren
sirketlerin ara donem finansal raporlarindaki farkliliklar: ile finansal bilgilerin glincellenme
durumlar1 ortaya konulmus ve kiiresel salgindan dolayr tablolara, dipnotlara eklenen yeni
bilgiler karsilagtirmali olarak degerlendirilmistir.

2. COViID-19°UN ARA DONEM FiNANSAL RAPORLARINA OLASI ETKISI

Mubhasebe sistemi, igletmelerin her bir ekonomik faaliyet sonucunu ve finansal
durumunu aninda gostermelidir. Isletme ile ilgili finansal bilgilere ihtiya¢ duyan finansal bilgi
kullanicilar1 doénem sonundaki kapanis islemlerini beklemeden bilgi sahibi olmay1
istemektedir. Zamaninda yapilan ve giivenilir bir ara donem raporlama; finansal bilgi
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kullanicilarinin igletmenin gelir ve nakit akis1 yaratma kapasitesi ile finansal durumunu,
finansal performansini ve likiditesini daha iyi anlamasini saglamaktadir (TMS 34:3).

Ara donem finansal raporlamanin asgari igeriginin tanimlanmasi ve ara doneme iliskin
Ozet veya ayrintili finansal tablolardaki muhasebelestirme ve Olgme ilkelerini belirlemek
(TMS 34:3) amaciyla TMS 34 Ara Donem Finansal Raporlama Standardi 31/12/2005
tarihinden sonra baslayan hesap donemleri i¢in uygulanmak iizere ilk olarak 02/02/2006
tarthinde yayimlanmustir.

Standart, hangi isletmelerin ara donem finansal rapor hazirlayacagini, hangi siklikta
veya ara donemden sonra ne kadar kisa bir zamanda yayinlamasi gerektigi hususlarini
diizenlemez. Bununla birlikte SPK, borsa ve muhasebe dizenleyici kuruluslart 6zellikle
bor¢lanma ve hisse senetleri halka arz edilmis isletmelerin ara donem raporlama yapmasini
ongorebilir. Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu halka agik isletmelerin TMS 34
cergevesinde belirlenen muhasebelestirme, 6lgme ve agiklama ilkelerine uygun olarak ara
donem finansal raporlama yapilmasini tesvik eder ve en azindan 1.alti aylik donemde bu
tablolar1 hazirlamasini ve izleyen 60 giin i¢inde sunmasini ister. (TMS 34:1).

Diinya genelinde eger bir isletme 6zel hesap donemine tabii degil ise iiger aylik
donemlerde finansal tablo hazirlamaktadir. Ulkemizde de hisse senetleri borsada islem goren
sirketler, bankalar, aract kurumlar, menkul kiymet yatirim fonlari, emeklilik yatirim girketleri
ve EPDK denetiminde olan sirketler gibi isletmeler (¢ ay arayla finansal tablo
dizenlemektedirler. Ayrica; birlesme, boliinme, devir ve tasfiye gibi 6zel durumlarda da TMS
34 uygulanmaktadir.

Ara donem finansal raporlama ile en son yillik finansal tablo setinde yer alan finansal
bilgilerin guncellenmesi amaglanir. Bu gergevede, ara donemde yeni faaliyetler, olaylar ve
durumlar iizerine odaklanilir ve daha 6nce raporlanan finansal bilgilerin tekrarindan kaginilir
(TMS 34:6). En son yillik raporlama déneminden sonra meydana gelen onemli nitelikteki
degisiklikler ara donem finansal raporlara dahil edilir. Boylece yillik finansal raporda sunulan
ilgili bilgiler de giincellenmis olur.

Onemli hesap kalemleri, finansal olaylar ve diger hususlarin ara dénem finansal
tablolarda yer almasi zorunludur. Standartta 6nemli bulunmasi durumunda, agiklama
yapilmasi gereken bazi olaylar ve islemler siralanmistir. Ancak standartta belirtilen dnemlilik
kavrami ile ilgili mevzuatta ve literatiirde nitel bir agiklama bulunmamaktadir. Buna gore;
bilginin saklanmasi, hatali olmas1 veya verilmemesi durumunda finansal tablolarin birincil
kullanicilarin bu tablolara dayanarak verdikleri kararlari etkileyebilecegi varsayilabilirse, bilgi
onemlidir (TMS 8:2).

TMS 34 genel olarak tiim islem ve olaylarin her bir ara donemin ayr1 ve bagimsiz bir
donem gibi kabul edilerek muhasebelestirilmesini ve dlgiilmesini gerektirir ve ara donem 0zet
finansal tablolar1 en son yillik raporlama doneminden itibaren yapilan degisiklere odaklanir.
Dolayisiyla, kiiresel salgin doneminde sirketlerin finansal ve ekonomik durumundaki
degisiklikleri daha 6nceki ara donem finansal tablolarda yer almayan agiklamalar1 igerecektir,
bu da ara finansal tablolarin hem kendisinden 6nceki ara donemi hem de 6nceki yilin ayni ara
donemi ile karsilastirabilirligini azaltacaktir.
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Covid-19’un finansal tablolardaki bazi kalemleri ve dipnot bilgilerini etkileyecegi
ongoriilmektedir. Diinya Saglik Orgiitii tarafindan 11.03.2020 tarihinde pandemi ilan
edilmesinden dolay1 2020 yili Haziran ve Eyliil ara donem finansal tablolarinda, 2019 ara
donem finansal tablolarinda yer almayan kalem ve agiklamalar olabilir. Bunlara 6rnek olarak
asagidakiler verilebilir (KPMG: 2020°den faydalanilarak yorumlanmistir):

. Vergi Indirim ve Avantajlari: Salgin nedeniyle vergi diizenlemelerinde yatirim,
Ar-Ge gibi harcamalara bagli olarak, ortaya c¢ikan vergi yiikiimliikklerine kars1 miikelleflere
vergi indirimi veya farkli bir vergi avantaji saglanabilir. Bu tiir avantajlar da meydana
geldikleri ara donemde finansal tablolara yansitilirlar.

o Ertelenmis Vergi Varliklarmmin Geri Kazanabilirligi ile Mali Zararlarin ve
Vergi Indirimlerinin Geriye veya Ileriye Aktarilmasi: Yasanan bu salgm siireci, isletmelerin
gelecekte elde edebilecekleri vergilendirilebilir kar1 ve yeterli olup olmayacagint dngérmeyi
zorlagtirabilir. Ayn1 kosul kullanilmayan vergi indirimleri ve mahsup edilemeyen mali
zararlar icin de gegerlidir.

. Calisanlara saglanan faydalar ve igveren yiikiimliliikleri: Mevcut pandemi
kosullarinda c¢alisanlarin yar1 zamanli ¢alismasi kidem tazminat1 karsiliklarinin revizyonunu
gerektirmektedir.

. Stoklar: Mevcut kiiresel salgin ortaminda ara déonem raporlama tarihinde bazi
sektorlerde net gergeklesebilir deger tahminlerinin saglikli bir sekilde yapilmasi tam olarak
miimkiin olamayacaktir. Isletmelerin stoklarmi net gerceklesebilir degere indirgemesi veya
deger diisiikliigli zararlarinin iptallerini ara donem finansal tablolarinda agiklamalari
gerekmektedir.

. Varliklarda Deger Azalisi: Ara donem raporlama tarihinde varliklarda deger
disiikliigiine iliskin gostergelerin gézden gecirilmesi gerekir ve isletme 6nemli deger azalisi
gostergelerinin varligi durumunda dénem sonu raporlama tarihinde oldugu gibi degerlendirir.
Onemli tutarlarda deger diisiikliigiiniin muhasebelestirilmesi halinde isletme ara donem
finansal raporlarinda buna iliskin agiklama yaparak, yil sonu raporlarindaki bilgilerin
giincellenmesini saglar.

o Maddi Duran Varliklar ve Maddi Olmayan Duran Varliklar: TMS 16 Maddi
Duran Varliklar Standardina gore en azindan her bir hesap doneminin sonunda maddi duran
varliklarin kalint1 degeri ve faydali dmrii gézden gecirilmelidir. Diger taraftan maddi olmayan
duran varliklarin muhasebelestirme ve raporlama kriterlerinin ara donemde de yil sonu
raporlamasinda oldugu gibi uygulanmasi gerekir. Kiiresel salgin kosullar1 dikkate alindiginda
s0z konusu varliklar i¢in igletmenin kullanim veya elde tutma stratejisinin degismesi olasidir,
satin alma yerine kiralama tercih edilebilir. Boyle bir durumda ara donemlerde de tahminlerin
yeniden gozden gecirilmesi ve ilgili kayitlarin yapilmasi gerekir.

. Amortisman ve Itfa Paylari: Salgin déneminde iiretim faaliyeti diistiigii icin
satilacak maddi duran varliklar, isletmede mevcut olsalar bile Satis Amaghi Elde Tutulan
Duran Varliklara alindiysa, amortisman hesaplanmayacaktir.

o Kisa Vade — Uzun Vade (Cari — Cari Olmayan) Swuflandirmasi: Borglarin
zamaninda O6denmesinde temerriide diisiilmesi veya raporlama donemi icinde feragat
edilmemis bir bor¢ anlasmasinin kosullarinin yerine getirilmemesi ara donem finansal
raporlarinda agiklamay1 gerektirmektedir.

o Ek Finansal Tablo Kalemleri: Salgin doneminde ara donem finansal
tablolarinda ek kalemlere ozellikle de olagandisi nitelikteki kalemlere yer verilmesi isletme
yonetimi tarafindan degerlendirilmelidir. Ornegin; devlet tesvikleri gibi siireklilik arz etmeyen
kalemlerin niteligi ve tutar1 agiklanmalidir.
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. Diizeltme Gerektiren ve Diizeltme Gerektirmeyen Olay Ayrimi: Dlzeltme
gerektiren ve diizeltme gerektirmeyen olay ayrimi yonetimin muhakemesine birakilmistir.
Ancak ara donem raporlama tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve bu ara donem tablolarina
yansitilmayan olaylar mutlaka ag¢iklanir. Diger taraftan TMS 8’de belirtilenlere uygun olarak
muhasebe politikasi degisikligi yapildiginda bunun finansal tablolara yansitilmasi ve geriye
dogru diizeltme yapilmasi1 gerekir. Cari yilin onceki ara donem tablolar1 ile dnceki yilin
karsilastirilmali ara donem tablolar1 diizeltilir.

o Gergege Uygun Degerin Belirlenmesi: Salgin kosullarinda, 6nemli diizeyde
gozlemlenebilir olmayan giderlerin kullanildig1 bir degerlemenin yapilmasi, zor ve maliyetli
olan degerleme islemini daha da zor bir hale getirecektir. Kullanim hakki, yeniden degerleme
modeliyle degerlenen maddi duran varliklar, baz1 yatirirm amacli gayrimenkuller gibi varliklar
icin onceki yillin donem sonu bakiyeleri baz alinarak tahminlerin yapilmasi da uygun
olmayabilir.

. Isletmenin Siirekliligi: Kiiresel salgin ve global kriz dénemlerinde yonetimin
isletmenin siirekliligine iliskin degerlendirmesi 6nemli Olgiide etkilenebilir. Yillik finansal
tablolarin hazirlanmasi esnasinda yapilan siireklilik degerlendirmesinde gegerli olan hususlar
ara donem finansal tablolarinda farklilasmis olabilir.

o Karsilastirillabilirligin - Azalmas: ve Finansal Analize Etkisi: Isletmenin
bulundugu sektore gore degiskenlik gostermekle birlikte cari yilin finansal tablolar1 6nceki
yilin ara donem finansal tablo kalemlerinden tutar olarak ciddi Olgiide farklilasabilir. Bu
durum tiim finansal tablo analiz tekniklerine yansiyacaktir.

. Kira imtiyazlari: TFRS 16 Kiralamalar Standardinda Covid-19 salgini
nedeniyle 1 Haziran 2020 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
donemlerinde gecerli olmak {izere kira 6demelerinde kiracilara bazi imtiyazlar saglamistir.

. Devlet Tesvikleri ve Yardimlar: Devlet tarafindan saglanan tesvik ve
yardimlardan yararlanan sirketlerin, ara donem finansal tablo dipnotlarinda bu durumu
aciklamalar1 beklenmektedir.

3. LITERATUR TARAMASI

Covid-19’un ara doénem finansal raporlama siirecine etkisiyle ilgili yapilan
caligmalarin bir kismi denetim firmalarindan olan Ernst&Young, KPMG, PWC ve
GrantThornton tarafindan yapilan c¢alismalardan olusmaktadir. Bu calismalar ile birlikte
literatiirde, arastirmamizla ilgili olan diger eserler asagida dzetlenmistir.

Cavlak (2020) calismasinda; Covid-19’un ekonomik etkilerinin finansal raporlarda
nasil yer aldigin1 ve hangi baslhiklar altinda bilgilendirme yapildigini belirlemek amaciyla
BIST 100 endeksinde islem goren sirketlerin 31.03.2020 tarihli ara donem finansal raporlarini
icerik analizi ile degerlendirmistir. Buna gore; Covid-19 ile ilgili agiklamalarin en ¢ok
raporlama doneminden sonraki olaylar dipnotunda yer aldigin1 ve en detayli agiklamalarin
bankalar tarafindan yapildig: tespit etmistir. Finansal raporlar i¢in 6nem arz eden igletmenin
siirekliligi, muhasebe tahmin ve varsayimlari ile muhasebe politikalar1 konularina ¢ok az yer
verildigini ortaya koymustur.

Demir (2020), Covid-19°’un TFRS kapsamindaki finansal raporlamaya olan etkilerini
ve TMS kapsaminda denet¢inin dikkate almasi gereken hususlarmi degerlendirdigi
caligmasinda, finansal tablolarin sunumuna iliskin ilkelerle ilgili standartlarin, Covid-19
salgin1 kapsaminda nasil degerlendirilmesi gerektigini aciklamigtir. Salgin nedeniyle ara
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donem raporlamada ge¢mis donem raporlamalarindan daha fazla aciklama yapilmasi geregi
vurgulanmustir.

Boydas Hazar (2020) ¢alismasinda Covid-19 salginindan kaynaklanan degisikliklerin
bazi muhasebe standartlarina isletmenin siirekliligi varsayimina etkisini incelemistir.
Aragtirmasinin sonucunda TFRS 13 Gergege Uygun Deger Olgiimii, TFRS 15 Miisteri
Sozlesmelerinden Hasilat, TMS 2 Stoklar, TMS 16 Maddi Duran Varliklar ve TMS 36
Varliklarda Deger Diisiikliigii standartlarinin tam ve dogru olarak uygulanmasinin finansal
tablolarin hazirlanisindaki 6nemi vurgulanmastir.

Jabbar v.d. (2020), Japonya’da Covid-19’un Uluslararas1 Finansal Raporlama
Standartlar1 (FRS) {izerindeki etkilerini degerlendirdikleri ¢alismalarinda, salginin finansal
raporlamayi etkiledigini ve sirketlerin ara dénem finansal raporlamada zorluk cektiklerini
ortaya koymuslardir. Caligmada, Covid- 19 nedeniyle, Japonya’da finansal raporlama
zamanlamasiyla ilgili diizenleme yapildigi ve ara donem finansal raporlamanin Onemi
vurgulanmustir.

Karacan (2020) calismasinda salginin finansal tablolara olasi etkilerini tartigmistir.
Bilindigi gibi halka acik sirketler, sigorta sirketleri, finansal kuruluslar gibi kamuoyunun
yakindan takip ettigi isletmeler 2019 yilina ait finansal tablolarin1 pandemi ilan edilmeden
once yaymlamislardir. Pandeminin etkisinin finansal raporlarda “diizeltme gerektirmeyen
olay” olarak degerlendirilmesi ve “dipnotlarda agiklama yapilmasi gereken bir olay” olarak
raporlanmasi gerektigini vurgulamistir.

Sanova (2021), Covid-19’un kiiresel etkisini isletmenin siirekliligi kavrami ile
aciklamigtir. Bulgaristan Menkul Kiymetler Borsa’sinda islem goren finans sektorii disindaki
sirketlerin 2020 yilinin ilk ¢eyregine ait ara donem finansal raporlarmi inceledigi
caligmasinda; isletmenin siirekliligi ilkesinin isleyisini ele almistir. Sirketlerin gelirleri,
karlilig1 ve net nakit kullanilabilirligine iliskin onceki yila ait yillik finansal tablolarda yer
alan aciklamalarin, cari donemin ilk ¢eyregine ait ara donem finansal tablolarda yer alan
bilgilerle tutarli oldugunu tespit etmistir.

Ernst & Young (2020), KPMG (2020), PWC (2020) ve GrantThornton (2020) denetim
sirketleri yayinlarinda Covid-19’un etkileri degerlendirilirken géz Oniline alinmasi gereken
temel muhasebe ve finansal hususlardan bahsetmislerdir. Bunlar; isletmenin siirekliligi,
muhasebe tahminleri, gercege uygun degerin tespit edilmesi, hasilatin kaydi, kiralama
standardi, finansal raporlama tizerindeki i¢ kontroller, ¢alisanlara saglanan faydalar, devlet
tesvikleri ve faaliyet raporlarindaki agiklamalardir. Ayrica Covid-19 salgininin finansal
etkilerini ele alan 2020'de sona eren ara donem veya yillik raporlama dénemi icin IFRS mali
tablolarinin diizenlenmesinde dikkate alinacak mevcut muhasebe standartlari tiizerinde
durmuslardir. Bunun yani sira yayinlarinda ara donem ve yillik mali tablolar i¢in agiklanmasi
gereken hususlara yer verilmis ve ara donem raporlama tarihinden sonra meydana gelen
olaylarin agiklanmasina da deginilmistir.

Denetim  sirketlerinin  Covid-19’un  finansal raporlamaya etkilerine iligskin
calismalarina benzer yaymlar TURMOB (2020), Istanbul SMMM Odas1 (2020) gibi meslek
kuruluslar tarafindan da yapilmistir. Covid-19’un hesaplar iizerine etkisi ile standartlarin
uygulanmasina iligkin tespitlerin yakin olmasinin yani sira bu ortamda diizenlenen finansal
raporlarin bagimiz denetiminde dikkate alinacak hususlar da agiklanmistir.
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4. ARASTIRMA
4.1. Arastirmanin Amaci, Kapsami ve Yontemi

Arastirmanin amaci, Covid-19’un ara donem finansal raporlama Gzerindeki etkilerini
ortaya koymaktir. Bu amagla arastirmamiza BIST 100 endeksindeki havacilik sektorii
olumsuz etkilenen sektér (Deloitte, 2020), ila¢ sektorl ise olumlu etkilenen (KPMG, 2020)
olarak dahil edilmistir. BIST 100°de havacilik ve ila¢ sektdrlerinde islem goren sirketlerin
30.06.2020 ve 30.09.2020 tarihlerindeki ara donem finansal tablolar1 ile bir 6nceki yilin ayni
ara donemine ait finansal tablolar1 karsilagtirilarak sektor bazinda degerlendirilmesi
yapilmistir. Ulagilan sonuglar BIST 100°deki havacilik ve ilag sektdrii isletmelerine ait olup,
orta ve kiigiik boy isletmelerinin genel durumunu yansitmadigin1 vurgulamak gerekir.

Diinya Saglik Orgiitii tarafindan 11.03.2020 tarihinde Covid-19 ile ilgili pandemi ilan
edilmis ve Tiirkiye’de bu tarihten sonra sosyal ve ekonomik hayatla ilgili kisitlamalar
uygulanmig, Haziran ay1 igerisinde kademeli olarak normallesmeye gecilmistir. Dolayisiyla
pandeminin ilk etkileri Haziran 2020 ara donem finansal tablolarina ve kisitlamalarin
kademeli olarak gevsetilmesinin etkisi ise Eylil 2020 ara donem finansal tablolarina
yansimigtir. Bu nedenle arastirmamiza 30.06.2019, 30.06.2020, 30.09.2019 ve 30.09.2020
tarinlerindeki finansal raporlar dahil edilmistir.  Ilgili raporlar Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nun (KAP) internet sitesi olan www.kap.gov.tr’den alinmistir.

BIST 100 endeksindeki havacilik sektériinde THY, TAV ve PEGASUS, ilag
sektoriinde ise DEVA, ECZACIBASI ve SELCUK isletmeleri yer almaktadir. Bu isletmelerin
belirlenen tarihlerdeki ara donem finansal tablolar1 ile ekleri incelenmis ve pandemiden
etkilenecegi Ongoriilen finansal tablo kalemlerinin toplami alinarak sektdrel bazda ara
doénemler itibariyle karsilastirmali olarak degerlendirilmesi yapilmistir. Yukarida agiklanan
olast etkiler ile gergekte tespit edilen etkiler ortaya konulmaya g¢aligilmistir. Dikey ve oran
analizi ¢caligmanin kapsamina dahil edilmemis, daha ziyade dipnot icerik analizi yapilarak
finansal bulgular degerlendirilmistir.

4.2.Arastirma Bulgulan

Arastirma kapsaminda bulunan sirketlerin, belirlenen tarihlerdeki ara donem finansal
raporlarinda tespit edilen kalemleri ayr1i ayri1 toplanmis ve sektdér tutarina ulasilmistir.
Havacilik ve ilag sektorlerinde salgindan dolay1 eklenen yeni bilgilerin degerlendirilmesi ve
finansal raporlardaki farkliliklarin tespit edilebilmesi igin ara donemlerdeki finansal durum
tablosu, kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu kalemleri ayr1 ayr1 incelenmistir. Nakit
ve nakit benzeri varlik degisimlerinin yorumlanmasinda nakit akis tablolarindaki bilgiler de
dikkate alinmis, tekrardan kaginmak adina nakit akis tablosuna ayrica yer verilmemistir.

4.2.1.Finansal Durum Tablosu Kalemlerinin ve Dipnotlarinin Incelenmesi

Arastirma kisitlari gergevesinde igerik analizi yapilmis ve tespit edilen finansal durum
tablosu kalemleri hem havacilik sektérii hem de ilag sektorii agisindan ayri ayri
degerlendirilmistir. Covid-19 salgin1 nedeniyle ila¢ sektoriindeki isletmelerin 30.06.2019 ve
30.06.2020 ile 30.09.2019 ve 30.09.2020 tarihlerinde etkilenen finansal durum tablosu
kalemleri ve yiizdesel degisimleri Tablo 1’de yer almaktadir.
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Tablo 1. fla¢ Sektériindeki Isletmelerin Finansal Durum Tablosu Kalemlerinin Karsilastirilmasi

ILAC SEKTORUNDEKI iSLETMELERIN FINANSAL DURUM TABLOSU KALEMLERI (BiN TL)

FiNANSAL DURUM TABLOSU KALEMLERI 30.06.2019 30.06.2020 Yiizde Degisim 30.09.2019 30.09.2020 Yiizde Degisim
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.308.647 2.421.414 85,03% 1.560.886 2.499.268 60,12%
Kisa Vadeli Finansal Yatirimlar 1.233 2.109 71,05% 1.204 18.213 1412,71%
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 4.876.621 5.341.763 9,54% 5.108.579 5.841.591 14,35%
Tiirev Finansal Varliklar 0 3.356 335% 0 12.280 12280%
Stoklar 2.069.151 2.496.601 20,66% 2.130.493 2.490.896 16,92%
Stok Deger Diisiikliigii Kargilig 14.582 43.022 195,03% 18.199 59.523 227,07%
Kisa Vadeli Pesin Odenmis Giderler 41.970 66.719 58,97% 34.488 43.690 26,68%
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 204 3.033 1386,76% 1.075 4.730 340,00%
Maddi Duran Varliklar 1.076.116 1.269.509 17,97% 1.108.875 1.317.174 18,78%
Kullanim Hakki Varliklari 75.820 80.313 5,93% 69.200 76.227 10,15%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 325.985 345,577 6,01% 335.648 332.328 -0,99%
Uzun Vadeli Pesin Odenmis Giderler 35.283 87.151 147,01% 38.244 89.016 132,76%
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 470.500 1.445.944 207,32% 584.080 546.164 -6,49%
Kisa Vadeli Kiralama Islemlerinden Borclar 18.466 32.185 74,29% 17.591 34.472 95,96%
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 48.124 42.936 -10,78% 40.214 45.207 12,42%
Kidem Tazminati Kargiligi 68.367 90.462 32,32% 70.912 93.355 31,65%
Tiirev Finansal Yiikiimliliikler 23.936 5.418 -77,36% 35.824 0 -100,00%
Kisa Vadeli Devlet Tesvik ve Yardimlari 1.612 1.668 3,47% 1.495 1.730 15,72%
Uzun Vadeli Borglanmalar 279.106 500.633 79,37% 251.026 418.967 66,90%
Uzun Vadeli Kiralama Islemlerinden Borglar 49.288 58.196 18,07% 44.470 54.155 21,78%

33.124 39.644 19,68% 36.607 43.103 17,75%

Uzun Vadeli Devlet Tesvik ve Yardimlart
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Ilag sektdriinde yer alan sirketlerin 30.06.2020°de ve 30.09.2020’de nakit ve nakit
benzerleri kalemi %60,12 ile %85,03 oraninda artmistir. Her iki tarihte de olusan fark vadeli
mevduat hesaplarindaki artistan kaynaklanmistir. Salginin neden oldugu belirsizlik nedeniyle
sektordeki sirketler nakit bulundurma ihtiyaci hissetmisler ve finansal yatirimlarini kisa vadeli
yapmiglardir. Ancak bu durum sektérde yer alan iki isletme tarafindan Covid-19’un etkisi
olarak finansal tablo dipnotlarinda belirtilmemistir. Sektordeki bir sirket likidite pozisyonunu
giiclendirmek adina nakit yonetim stratejisini gozden gegirdigini pandeminin etkisi olarak
dipnotlarinda agiklamistir. Ote yandan nakit akis tablosunu inceledigimizde ilag sektoriindeki
isletmelerin her iki ara donemde isletme faaliyetlerinden ve yatirnm faaliyetlerinden nakit
cikislari, finansman faaliyetleriyle ilgili her iki donemde de nakit girisi gergeklesmis oldugu
gorilmektedir. Yatinm faaliyetlerinde olusan nakit cikisi sektordeki isletmelerin yeni
yatirimlara ve gelecek yilda biiyiime potansiyeline isaret etmektedir.

Sektordeki sirketlerin kisa vadeli ticari alacaklart her iki ara donemde yaklasik
ortalama %11,54 oraninda artis gostermistir. Finansal durum tablolarinda uzun vadeli ticari
alacaklar1 bulunmamaktadir. Salgin nedeniyle sirketler slipheli ticari alacak riskini asgariye
indirgemeyi amaglamaktadir. Alacak tahsilatindaki gecikme ticari nedenlerden ve eczanelere
taninan  opsiyonlardaki artistan kaynaklandigindan vadesi ge¢mis alacak olarak
degerlendirilmemis, bu durum dipnotlarda aciklanmistir.

Sektorde yer alan 3 isletmeden sadece biri satin alma hakki olarak tiirev araclarindan
yararlanmigtir. Bu sirket yabanci para cinsinden yapilan alimlardan kaynaklanabilecek kur
riskinden korunma amach tiirev TUriinlerini kullanmustir. Tirev ara¢ islemlerinden
kaynaklanan borglarin ise her iki ara donemde de %70’den fazla azaldig1 goriilmektedir. Bu
konuyla ilgili herhangi bir dipnot agiklamas1 bulunmamaktadir.

Covid-19 nedeniyle olusan belirsizlik, stoklarda net ger¢eklesebilir deger tahmininin
glivenilir olarak yapilamamasina neden olmustur. Bu durum ilag sektdriinde bulunan
sirketlerin Stoklar kaleminde artis meydana getirmistir. Bununla birlikte, Ar-Ge ve kalite
degerlendirmeleri sonucunda tekrar kullanilamayacagi diisiiniilen {iriinler i¢in ayrilan deger
diistikliigl karsiliginin da artti1 goriilmistiir.

Kisa vadeli pesin 6denmis giderler ve uzun vadeli pesin 6denmis giderler kalemleri
her iki donemde artig gostermistir. Kisa vadeli artisin stoklar alimi igin verilen siparis
avanslarindan, uzun vadeli artisin ise sabit kiymet alimi ic¢in verilen avanslardan
kaynaklandig1 goriilmektedir.

Pesin 6denen ve indirim konusu yapilabilecek gelir iizerinden 6denecek ¢esitli vergi
ve fonlarin gosterildigi cari donem vergisiyle ilgili varliklar kaleminin 30.06.2020°de
%1386,76 oraninda ve 30.09.2020°de %340 oraninda yiiksek bir artis gosterdigi
gorulmektedir. Bu kalemle ilgili olarak hem 30.06.2020’de hem de 30.09.2020’de sadece bir
sirket dipnot agiklamasinda bulunmus ve pesin 6denen banka stopaji ile ilgili bilgisini
vermistir.

Maddi duran varliklar kalemi her iki ara donemde de yaklasik %18 oraninda artmistir.
30.06.2020°de sektordeki sirketlerde tesis, makine ve cihaz alimlarmin arttig1 ve yapilmakta
olan yatirimlarin ise azaldigi goériilmektedir. 30.09.2020°de ise hem tesis, makine ve cihaz
alimlart hem de yapilmakta olan yatirimlar artmistir. Maddi olmayan duran varliklar kalemi
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ise 30.06.2020°de artmis, 30.09.2020°’de ise azalmistir. 30.06.2020’deki artisin nedeni
cogunlukla isletmeler icerisinde gelistirilen ve lisanslari alinmis {irlin alimlarindan,
30.09.2020°deki azalis ise amortisman giderlerinden kaynaklanmaistir.

TFRS 16 Kiralamalar Standardi’na gére muhasebelestirilen kullanim hakk1 varliklari
kalemi her iki ara donemde de yaklasik ortalama %8 artmistir. Bu artisin nedeni ilag
sektoriindeki iki sirketin faaliyet kiralamasi yapmasidir. Salgindan dolay: ilag sektoriindeki
satislarin artmas1 beklentisi, Uretimin artmasina neden olacagindan sirketler makine
kiralamislardir. Her iki donemde de kisa vadeli kiralama islemlerinden borglar kalemi
artmigtir. Uzun vadeli kiralama islemlerinden borglar ise daha az artis gostermistir.
Pandeminin neden oldugu belirsizlik nedeniyle sirketlerin kiralama yiikiimliiliikleri kisa
vadeli olmustur.

Ilag sektdriindeki sirketlerin 30.06.2020°de genel bor¢lanma politikas1 agirlikli olarak
sabit faizli ve kisa vadelidir. Bu ara dénemde kisa vadeli bor¢glanmalar kalemi, uzun vadeli
borglanmalar kalemine gore %100’den fazla artmistir. 2 Mayis 2020 tarihli Resmi Gazete’de
yayimlanan teblig degisikligi ile solunum cihazlar1 ve sarf malzemelerin ihracatinda Tiirkiye
Ilag ve Tibbi Cihazlar Kurumu’ndan ve Ticaret Bakanligi’ndan izin alinmas1 uygulamasina da
son verilmistir. Bu durum sirketlerin stok alimlarini arttirmigtir. Sirketlerin nakit bulundurma
politikas1 nedeniyle stok alimlar1 kisa vadeli banka kredileri ile saglanmistir. Ancak bu durum
30.06.2020°de Covid-19’un etkisi olarak finansal tablo dipnotlarina yansimamistir.
30.09.2020°de ise sirketler tahvil ¢ikararak uzun vadeli borglanma politikasi
benimsemislerdir.

Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar kalemi 30.06.2020°de %210,78
oraninda azalmis, 30.09.2020°de ise %12,42 oraninda artmistir. Salgin nedeni ile 6denecek
sosyal guvenlik kesintilerinin ertelenmesi ile ilgili teblig nedeniyle azalis olmustur. Ancak
dipnotlarda bu durum agiklanmamistir. Artisin nedeni ise personele ddenecek iicretlerdeki
artislardan kaynaklanmistir. Calisanlara iliskin ara donem emeklilik maliyetleri yani Kidem
Tazminati Karsiliklar1 ise her iki ara donemde yaklasik ortalama %31 oraninda artmustir.
Mevzuata gore kidem tazminat1 yiikiimliiliikklerinin tamami i¢in karsilik ayrilmistir.

Kisa vadeli devlet tesvik ve destekleri ile uzun donem devlet tesvik ve destekleri
kalemleri hem 30.06.2020 hem de 30.09.2020 tarihlerindeki ara donem finansal tablolarda
artis gostermistir. Sektdrde yer alan sadece bir sirket gelistirme giderleri nedeniyle devlet
tesvigi almistir. Sektordeki diger bir sirket ise gelir vergisi stopaji, sigorta primi isveren
paylarinda tesvik ile enerji desteginden yararlanmistir.

Pandeminin etkisi olarak ila¢ sektdriinde yer alan {i¢ isletmeden ikisi hem 30.06.2020
hem de 30.09.2020 tarihlerindeki ara dénem finansal tablolarinda “Cari Déneme Iliskin
Onemli Degisiklikler” basligi altindaki dipnotlarinda yatiim harcamalari, operasyonel
giderler ve stoklardaki artisin olumsuz etkilerini en diisiik seviyede tutmak icin onlemler
alindigimi ve finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan tahmin ve varsayimlarin gézden
gecirildigini belirtmiglerdir. Stoklar, maddi ve maddi olmayan duran varliklarin degerlerinde
meydana gelebilecek muhtemel deger diisiikliiklerinin test edildigini ve herhangi bir deger
diisiikliigii  tespit edilmedigini vurgulamiglardir. Ayrica kisa c¢alisma Odeneginden
yararlanildig1 bilgisi yer almaktadir.
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Covid-19 salgmmi nedeniyle havacilik sektoriindeki isletmelerin  30.06.2019 ve
30.06.2020 ile 30.09.2019 ve 30.09.2020 tarihlerinde etkilenen finansal durum tablosu
kalemleri ve yilizdesel degisimleri Tablo 2’de yer almaktadir.

Havacilik sektoriinde yer alan sirketlerin nakit ve nakit benzerleri kalemi her iki
donemde de artis gostermistir. Bu artis kisitlamalarin etkisinin yansitildigi 30.06.2020°de
daha fazla olmustur. Sektordeki igletmeler pandeminin yarattigi olumsuz etkiyi azaltmak ve
gelecekteki belirsizlik nedeniyle nakit pozisyonlarini arttirma yoluna gitmislerdir. Sirketlerin
isletme faaliyetlerinden nakit akis c¢ikisi, yatinm faaliyetlerinden ve finansman
faaliyetlerinden nakit akislarinin ise pozitif yani giris seklinde bir degisim gosterdigi tespit
edilmistir. Nakit pozisyonunu arttirma konusunda alinan 6nlemler sektorde yer alan iki sirket
tarafindan 30.06.2020 ve 30.09.2020 tarihli ara donem finansal tablo dipnotlarinda asagidaki
sekilde belirtilmistir.

. Personel maliyetlerini optimize etmek amaciyla kisa donem g¢alisma 6deneginden
faydalanilmistir.

. Personelin uzaktan ¢alisma sistemine gegirilmesiyle maliyetlerde tasarruf saglanmistir.
. Tedarikgiler ile 6demelerin ertelenmesi icin igbirligi goriismeleri yiiriitilmiistiir.

. Ucak bakim takvimi optimize edilerek mevcut kullamim planlarina gore
giincellenmistir.

. Genel gider harcama biitgeleri indirilmis, kritik olmayan proje ve yatirimlar
ertelenmistir.

. Nakit akis1 saglamak amaciyla kisa vadeli banka kredisi kullanma yolu tercih
edilmistir.

. Ticari kredilerine iligkin anapara ve faiz 6demelerinin bir kismini en az 3 ay siire ile
ertelemistir.

. Bazi uzun donem sézlesmelere (akaryakit ve kiralama gibi) iliskin 6demeler 3 ile 6 ay

arasinda ertelenmistir.

Havacilik sektoriindeki isletmelerin hem 30.06.2020°de hem de 30.09.2020’de Kisa
Vadeli Finansal Yatirimlar azalirken, Uzun Vadeli Finansal Yatirimlari ise artig gostermistir.
Bu artiglarin nedeni uzun vadeli yabanci para ile yapilan yatirimlardan kaynaklanmaktadir.

Kisa vadeli ticari alacaklar kalemi her iki donemde de azalis gostermistir. Ticari
alacaklara iligkin ortalama tahsilat siiresi 2019 yilinin ikinci ve {igiincii ¢eyreginde ortalama
19 giin iken 2020 yilinin ayn1 doénemlerinde ortalama 50 giin olarak artmistir. Sektorde yer
alan bir isletme IFRS 9’a istinaden ticari alacaklara iligkin beklenen kredi karsiligi
hesaplamasinda yer alan tarihi zarar oranlarinin salgina dair gelecege yonelik bilgileri de
yansitacak sekilde giincellendigini dipnotlarinda belirtmistir. Uzun vadeli ticari alacaklar1 ise
her iki tarihteki finansal durum tablosunda bulunmamaktadir.

Isletmelerin kisa vadeli Ve uzun vadeli diger alacaklar kalemleri hem 30.06.2020’de
hem de 30.09.2020°de artig gostermistir. Bu artiglarin nedeni iligkili olmayan taraflardan diger
alacaklardan kaynaklanmaktadir. Pilotlara iliskin egitim alacaklarina dair karsilik
hesaplamalarinda kullanilan yonetim tahminlerinin salgin nedeniyle degisen giincel ortami
yansitacak sekilde yeniden degerlendirildigi bir sirketin dipnotunda yer almaktadir.
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Tablo 2. Havacilik Sektoriindeki Isletmelerin Finansal Durum Tablosu Kalemlerinin Karsilastirilmasi

HAVACILIK SEKTORUNDEKI iISLETMELERIN FINANSAL DURUM TABLOSU KALEMLERI (BiN TL)

FiNANSAL DURUM TABLOSU KALEMLERI 30.06.2019 30.06.2020 Yiizde Degisim 30.09.2019 30.09.2020 Yiizde Degisim
Nakit ve Nakit Benzerleri 13.934.537 21.392.626 53,52% 17.531.237 20.580.677 17,39%
Kisa Vadeli Finansal Yatirimlar 3.269.452 669.984 -79,51% 1.239.110 882.493 -28,78%
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 5.817.006 2.855.375 -50,91% 5.454,944 4.483.850 -17,80%
Kisa Vadeli Diger Alacaklar 10.232.655 12.328.327 20,48% 6.996.592 13.437.168 92,05%
Tiirev Finansal Varliklar 304.210 345.675 13,63% 493.655 161.547 -67,28%
Uzun Vadeli Finansal Yatirimlar 481.000 794.314 65,14% 646.508 893.926 38,27%
Uzun Vadeli Diger Alacaklar 4.995.550 7.903.802 58,22% 7.363.086 8.430.648 14,50%
Maddi Duran Varliklar 94.334.740 127.867.095 35,55% 98.427.255 148.173.453 50,54%
Kullanim Hakk1 Varliklar 11.560.188 15.982.233 38,25% 11.154.241 18.501.704 65,87%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 11.629.572 14.071.437 21,00% 10.863.887 16.472.283 51,62%
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 10.309.762 17.049.994 65,38% 9.756.692 18.755.638 92,23%
Uzun vadeli bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 10.306.895 16.705.348 62,08% 10.494.503 20.278.774 93,23%
Kisa Vadeli Kiralama islemlerinden Borclar 2.001.869 4.023.202 100,97% 3.190.396 4.899.191 53,56%
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 1.171.487 1.346.675 14,95% 1.340.360 1.025.015 -23,53%
Tiirev Finansal Yukumlilikler 1.010.160 2.320.835 129,75% 1.240.482 1.800.679 45,16%
Uzun Vadeli Borclanmalar 59.971.010 79.780.243 33,03% 60.851.924 96.804.767 59,08%

8.815.986 21.431.553 143,10% 16.529.255 26.505.366 60,35%

Uzun Vadeli Kiralama Islemlerinden Borglar
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Sektorde yer alan isletmeler Covid 19°un neden oldugu belirsizlik nedeniyle, faiz orani
ve doviz islemlerini kapsayan riskten korunma araglarina bagvurmuslardir. Akaryakit fiyat
riskinin, sermaye maliyetlerinin ve gelirdeki dalgalanmalarin azalmasini saglamak amaciyla
basvurulan tirev finansal varliklar kalemi 30.06.2020°de %13,63 oraninda artarken
30.09.2020°de 9%67,28 oraninda azalmistir. Bu degisimin nedeni Haziran aymdan sonra
kisitlamalarin kademeli olarak gevsetilmesinin etkisi olarak gdsterilebilir. Tiirev Finansal
Yukumlualikleri kalemi ise hem 30.06.2020°de hem de 30.09.2020°de artis gostermistir.

Sirketlerin maddi duran varliklar1 her iki ara donemde de yaklasik ortalama %43
oraninda artig gostermistir. Bu degisim makine ve techizat, komponent ve tamir edilebilir
yedek parca ile kargo ekipman alimlarindan kaynaklanmistir. Maddi olmayan duran varliklar
kalemi de 2020 yil1 ikinci ve tigiincii ¢eyreginde artmistir. Bu artislarin nedeninin imtiyazli
sOzlesmelerden dogan haklardan kaynaklandigi goriilmiistiir.

Havacilik sektoriinde ucak alim maliyetlerinin yiliksek olmasi nedeniyle kullanim
hakki varliklar1 6nemli bir kalemdir. Her iki donemde de kullanim hakk1 varliklart pozitif bir
degisim gostermistir. Kisitlamalarin gevsetilmesi ile birlikte kullanim hakki varliklar1 kalemi
30.09.2020°de daha fazla artmistir. Covid 19 nedeniyle kargo tagimacilik faaliyetlerine agirlik
veren sirketler filo kiralama yolunu tercih etmiglerdir. Sektorde yer alan bir isletme hem
30.06.2020 hem de 30.09.2020 tarihlerindeki ara donem finansal tablolarinda pandemi
nedeniyle filo ve kullanim hakk1 varliklarin1 yeniden gézden gecirdigini ve deger distkligi
testleri uyguladigini ve deger diisiikliigii tespit edemedigini belirtmistir.

Sirketlerin genel borglanma politikasi kisa vadelidir. Kisa vadeli ticari borglar1 sabit
faizli banka kredilerinden ve degisken faizli kiralama yiikiimliiliklerinden olugsmaktadir.
Ticari kredilerine iliskin anapara ve faiz 6demelerinin ertelendigi dipnotlarda belirtilmistir.
Sektorde yer alan bir sirket hem 30.06.2020 hem de 30.09.2020 tarihlerinde kredi bor¢larinin
yapilandirma siireciyle ilgili anlasma ve ilave finansal dokiimanlarin kredi verenlerle
imzalandigin1 ve Covid-19 etkisi nedeniyle refinansmanda bazi kiigiik diizenlemeler
yapildigini ama bu durumun sirketi ve sermayedarlarini etkileyecek diizeyde olmadigini
vurgulamistir.

Havacilik sektoriindeki isletmelerin 30.06.2020 tarihinde bir 6nceki yila gére hem kisa
vadeli kiralama islemlerinden borglart hem de uzun vadeli kiralama islemlerinden borglari ise
%100’Un Uzerinde ciddi bir artis gostermistir. 30.09.2020 tarihinde ise kisa vadeli kiralama
islemlerinden borglar1 ve uzun vadeli kiralama islemlerinden borg¢lart 30.06.2020’ye gore
daha az artmistir. Her iki donemde de olusan artigslar hem operasyonel kiralama borg¢larindan
hem de finansal kiralama bor¢larindan kaynaklanmaktadir.

Sirketler Covid 19 salgin1 nedeniyle muhasebe politika ve tahminlerini, ¢alisanlara
saglanan faydalar kapsaminda ayrilan karsiliklarin hesaplanmasinda kullanilan iskonto
oranlarini tekrar degerlendirmislerdir. Sektoérde yer alan bir sirket hem 30.06.2020 hem de
30.09.2020 tarihlerindeki ara donem finansal tablo dipnotlarindaki iskonto oranlarmin
31.12.2019 tarihinden beri arttigin1 ve bu artisin iskonto edilmis nakit akimlarina dayanarak
tahmin edilen varliklarin geri kazanmilabilir tutar1 iizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu
belirtmislerdir.
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BIST 100°de havacilik sektdriinde yer alan ii¢ isletmeden sadece biri hem 30.06.2020
hem de 30.09.2020 tarihlerindeki finansal tablo dipnotlarinda Covid 19 nedeni ile saglanan
devlet tesviklerinden bahsetmistir. Bunlara 6rnek olarak; yurti¢ci havayolu tasimaciliginda
talebi diisiik bilet fiyatlar1 igin {i¢ ay siireyle KDV oranmin %18’den %1 e indirilmesi (30
Haziran 2020’ye kadar) ile Nisan, Mayis ve Haziran aylarina ait tahakkuk eden KDV ve SGK
prim 6demelerinin 6 ay siire ile 2021 yilina ertelenmesi verilebilir.

4.2.2. Kar veya Zarar ve Diger Kapsamh Gelir Tablosu Kalemlerinin ve
Dipnotlarin Incelenmesi

Arastirmamiz kapsaminda Kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu kalemlerinde
degisim gosteren kalemler hem ilag sektorii hem de havacilik sektorii agisindan ayri ayri
degerlendirilmistir. Pandemi nedeniyle ila¢ sektoriindeki isletmelerin 30.06.2019 ve
30.06.2020 ile 30.09.2019 ve 30.09.2020 tarihlerinde etkilenen gelir tablosu ve kapsamli gelir
tablosu kalemleri ve yiizdesel degisimleri Tablo 3’de yer almaktadir.

llag sektoriindeki sirketlerin her iki ara donemde hasilatin yaklasik ortalama %20
oraninda arttig1 goriilmektedir. Bu artisin nedeni sirketlerin faaliyet raporlarinda pandemi
nedeniyle beslenme ve metabolizma segmentindeki ilag ve gida takviyeleri satiglarinin
artmasi olarak aciklanmistir.

Ilag sektdriinde briit satis karmin hasilata gore daha az arttigi tespit edilmistir. Bu
durum satislarin maliyeti kalemlerindeki artistan kaynaklanmaktadir. Sektordeki bir sirket
satiglarin maliyetini olusturan kalemlerdeki artisin {iretim giderlerinden kaynaklandigini
dipnotlarinda ayrintili agiklamig, diger sirketler ise herhangi bir agiklamaya yer
vermemislerdir.

Personel giderleri ise her iki ara donemde yaklasik ortalama %14 oraninda artis
gostermistir. Personel giderlerini olusturan kalemlere baktigimizda pazarlama, satis ve
dagitim giderleri azalmis, Ar-Ge ve genel yonetim giderleri ise artmistir. Pandemi sebebiyle
saglik kurum ve kuruluslarinda tanitim faaliyetlerine ara verilmesi pazarlama, satis ve dagitim
boliimiindeki personel giderlerinin azalmasina neden olmustur. Ancak bu durum isletmelerin
faaliyet raporlarinda yer almasina ragmen dipnotlarda belirtilmemistir.

Finansman giderleri kalemi 30.06.2020’ye go6re 30.09.2020°de daha fazla artis
gostermistir. Eyliil donemindeki bu artig sektorde yer alan ii¢ sirket icin de banka kredileri
faiz giderleri ve kiralama islemleri kur farki giderlerindeki artistan kaynaklanmistir.

flag sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin 2020 yili ikinci ve (Ugiincii geyrekte
faaliyetlerinden elde edilen vergi 6ncesi kar1 yaklagik %40 oraninda artig gostermistir. Diger
taraftan donem vergi giderinde dikkat ¢ekici bir artis ger¢ceklesmemistir. Bunun nedeni tesvik
kapsamindaki harcamalarda muhtelif vergi avantajlarinin bulunmasidir.

Mubhasebe kar1 ile mali kar arasindaki gecici farklarin raporlandig: ertelenmis vergi
geliri/gideri kalemi 30.06.2020’de %105,44 oraninda azalmistir. Azalisin nedeninin cari
donem vergi giderlerindeki artigtan kaynaklandigi dipnotlarda belirtilmistir. Sektérdeki
isletmelerin 30.09.2020°deki finansal tablolarindaki vergi geliri/gideri kalemi ise 6nemli
Olciide degisiklik gdstermemistir.
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Ilag sektdriinde yer alan ii¢ isletmede de diger kapsamli gelir tablosunda gosterilen
yabanci para c¢evrim farklar ile ilgili dipnot aciklamasi her iki donemde de ara donem
finansal tablolarda yer almamaktadir. Ozellikle 30.09.2020°deki yabanci para cevrim
farklarindaki %60,25 oranindaki azalis ile toplam kapsamli gelirdeki %43 oranindaki artis
dikkat cekicidir. Diger kapsamli gelir kalemi ise 30.06.2020°de %1570,64 oraninda ve
30.09.2020°de ise %529,44 oraninda azalmistir. Bu kalemle ilgili dipnot agiklamasi
bulunmamaktadir.

Salgin nedeniyle havacilik sektoriindeki isletmelerin 30.06.2019 ve 30.06.2020 ile
30.09.2019 ve 30.09.2020 tarihlerinde etkilenen kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu
kalemleri ve yiizdesel degisimleri Tablo 4’de yer almaktadir.

Havacilik sektoriindeki isletmelerin hasilati her iki donemde de yaklasik ortalama %43
oraninda azalmistir. Her iki donemde de bir sirket i¢in yolcu gelirlerinde azalma olmasina
ragmen kargo gelirlerinde %100°den fazla artis olmustur. Satiglarin maliyeti kalemi ayni
oranda azalmadi@i i¢in briit satis zarart kisitlamalarin oldugu 30.06.2020°’de %113,16
oraninda azalmistir. Kisitlamalarin kaldirilmasi ile 30.09.2020°de briit satis zararindaki artis
azalmstir.

Hiikiimetin sagladigi kisa donem calisma 6deneginden faydalanilmasi ve uzaktan
caligma sistemine gecilmesiyle sektorde personel giderlerinde tasarruf saglanmistir. Ayrica
calisilan glin sayisina bagli olarak personel giderlerinin bir kismi devlet tesvikinden
karsilanmigtir. Bu durum pandeminin etkisi olarak sirketlerin her iki donem ara donem
finansal tablo dipnotlarinda belirtilmistir.

Faaliyet giderleri her iki ara donemde yaklasik ortalama %34 oraninda azalmistir. Bu
azalig pazarlama ve satis giderlerinden kaynaklanmistir. Ayrica salgin nedeniyle yolcu hizmet
ve ikram giderleri ile akaryakit giderlerinin 2020 yili ikinci ve tgilincii ¢eyreklerinde bir
onceki yila gore %40’dan fazla azaldig1 goriilmektedir.

Finansman giderleri her iki ara donemde de artis gostermistir. Bu artigin iki sirket igin
komisyon giderlerinden ve bir sirket i¢in yabanci para cinsinden olan islemlerin ¢evriminden
dogan c¢evrim karmnin/zararinin finansman giderleri olarak muhasebelestirilmesinden
kaynaklandig1 goriilmektedir.

Covid 19’un etkisi olarak beklendigi {izere faaliyetlerinden elde edilen vergi Oncesi
karindaki azalis 30.06.2020°de %356,47 oraninda ve 30.09.2020°de ise %269,72 oraninda
gerceklesmistir. Yolcu tasimaciliginin durduruldugu dénemde zararin daha fazla oldugu,
kisitlamalarinin kaldirilmasi ile zarardaki artisin azaldigi goriilmektedir.
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Tablo 3. fla¢ Sektériindeki Isletmelerin Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablosu Kalemlerinin Karsilastirilmas: (BIN TL)

30.06.2019 30.06.2020 Yiizde Degisim 30.09.2019 30.09.2020 Yiizde Degisim
Hasilat 9.539.708 11.553.790 21,11% 14.531.697 17.418.907 19,87%
Briit Kar/Zarar 1.367.557 1.479.831 8,21% 1.919.600 2.135.379 11,24%
Personel Giderleri 357.300 414.353 15,97% 537.229 608.504 13,27%
Finansman Giderleri 126.574 131.354 3,78% 127.795 179.656 40,58%
Faaliyetlerden Elde Edilen Vergi Oncesi Kar 701.816 994.123 41,65% 1.058.802 1.490.844 40,80%
Dénem Vergi Gideri -137.114 -137.643 -0,39% -175.037 -195.686 -11,80%
Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri 17.699 -963 -105,44% 10.888 11.363 4,36%
Yabanci Para Cevrim Farklar 11.605 11.789 1,59% 10.495 4,172 -60,25%
Diger Kapsamli Gelir -2.497 -41.716 -1570,64% -6.451 -40.605 -529,44%
Toplam Kapsamli Gelir 690.915 814.764 17,93% 877.314 1.254.552 43,00%
Net Dénem Kar/Zarar 693.415 856.460 23,51% 883.761 1.295.155 46,55%

Tablo 4. Havacilik Sektoriindeki Isletmelerin Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablosu Kalemlerinin Karsilastiriimas1 (BIN TL)

30.06.2019 30062020 | Yiizde Degisim |  30.09.2019 30092020 | Yiizde Degisim

Hasilat 40.066.689 24.548.590 -38,73% 68.350.262 37.770.966 -44,75%
Brit Kar/Zarar 5.473.220 ~720.109 -113,16% 14.217.323 382.088 -97,31%
Personel Giderleri 6.471.201 4.329.690 -33,09% 10.029.237 6.074.075 -39,44%
Finansman Giderleri 2.016.276 2.685.830 33.21% 2.510.801 5.546.828 120,92%
Faaliyet Giderleri 5.770.706 3.945.661 -31,63% 8.700.433 5.447.174 -37,39%
Yolcu Hizmet ve Tkram Giderleri 1.722.104 907.328 -4731% 2.732.936 1.189.231 -56,49%
Akaryakit Giderleri 11.803.952 6.819.918 “42,22% 18.740.192 9.584.107 -48,86%
Faaliyetlerden Elde Edilen Vergi Oncesi Kar -1.449.482 -6.616.508 -356,47% 5.041.510 -8.556.692 -269,72%
Donem Vergi Gideri -78.097 -44.129 43,49% -209.774 -112.174 46,53%

Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri 619.706 32,010 -94,83% -281.258 761318 370,68%
Ertelenmis Vergi Varliklary/Yiikiimlilikleri -6.710.664 -9.324.254 -38,95% -7.294.994 -10.115.323 -38,66%
Diger Kapsamli Gelir 3.990.736 6.085.236 52,48% 4.013.015 12.631.407 214,76%
Toplam Kapsaml: Gelir 3.378.023 -566.535 -116,77% 8.891.185 4.690.622 -4724%
Net Donem Kar/Zarar -620.704 6.656.392 -972,39% 4.847 441 7.943.861 -263,88%
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Donem vergi gideri kalemi 2020 yili ikinci ve tigilincii geyrek ara doneminde yaklasik
ortalama %44 oraninda artis gostermistir. Ertelenmis vergi geliri/gideri kalemi ise
30.06.2020°de %94,83 oraninda azalmis, 30.09.2020’de ise %370,63 oraninda artmistir.
Covid 19 nedeni ile sektorde yer alan bir sirket ertelenmis vergilerin geri kazanilabilirligini
yeniden degerlendirmis ve hesaplama sonucu ertelenmis vergi geliri azaltici etki tespit
etmistir. Diger iki sirketin 2020 y1il1 ikinci ve tiglincii ¢eyrek ara donem finansal raporlarinda
herhangi bir dipnot ag¢iklamasi mevcut degildir.

Havacilik sektoriinde yer alan isletmelerin 30.06.2020 tarihinde sona eren hesap
déneminde Diger kapsamli gelir kaleminin 30.09.2020°deki artis1 dikkat ¢ekicidir. Bu artis
yabanci para ¢evrim farklarinin ve nakit akis riskinden korunma kayiplarinin/kazanglarin
artmasindan kaynaklanmistir. Bu durum dipnotlarda ag¢iklanmis ancak pandeminin etkisi
olarak ele alinmamistir. Toplam kapsamli gelir kalemi her iki donemde de azalmistir. Bu
degisimin temel nedeni ana ortaklik paylarindaki azalistir.

Beklentilere paralel olarak BIST 100°de havacilik sektdriinde yer alan isletmelerin
donem net kar/zarar kalemi kisitlamalarin etkisinin yansitildigi 2020 ikinci ¢eyrekte %972,39
oraninda ve kisitlamalarin kaldirilmasinin etkisinin yansitildigr 2020 iigiincii ¢eyrekte ise
%263,88 oranlarinda azalmistir. Kisitlamalarin kaldirilmasi ile 30.09.2020°de Dénem Net
Zararindaki artis azalmistir.

5. DEGERLENDIRME VE SONUC

Calismada, Covid-19’un ara donem finansal raporlama Uzerindeki etkilerini ortaya
koymak ve salgin nedeniyle finansal tablolara ve dipnotlara eklenen bilgilerin
degerlendirilmesi amaclanmustir. Bu amagla arastirmamiza BIST 100 endeksindeki havacilik
sektorli olumsuz etkilenen sektdr, ilag sektorii ise olumlu etkilenen olarak dahil edilmistir. Bu
sektorlerde faaliyet gosteren tiger isletmenin Haziran - Eylil 2019 ve 2020 ara donem finansal
raporlan karsilastirllmistir. Bu karsilastirilma yapilirken kiiresel salgin nedeniyle etkilenmesi
muhtemel kalemler, yeni eklenen bilgiler ve Covid-19’a iligkin devlet tesvikleri dikkate
alinmis, isletmelerin dipnot bilgilerinde yer alan agiklamalar 6zetlenmistir. Ara ddénem
finansal tablolarin incelenmesi sonucunda dikkat ¢eken hususlar sunlardir:

o Hem ilag hem de havacilik sektoriinde yer alan isletmeler 2020 yili ikinci ve
ticlincii ¢eyreginde Onceki yilin ayn1 donemine gore nakit ve nakit benzerlerini arttirarak
nakitte kalmay1 tercih etmislerdir. Ila¢ sektoriindeki sirketler nakit ve nakit benzerlerini
arttirmak icin kisa vadeli bor¢lanma, havacilik sektoriindeki sirketler ise ticari kredilerine
iligkin anapara ve faiz 6demelerini ve bazi uzun dénem sozlesmelere (akaryakit ve kiralama
gibi) iligkin 6demeleri ertelemeye ve kisa vadeli banka kredisi kullanma yolunu tercih
etmiglerdir. Covid 19’un sebep oldugu belirsizlik nedeni ile aliman bu Onlemler ilag
sektoriindeki sirketlerin ilgili ara donem finansal tablo dipnotlarinda belirtilmemisken,
havacilik sektoriinde bu konuyla ilgili dipnot ac¢iklamalarinin bulunmasi dikkat ¢ekicidir.

o Ilag sektdriindeki sirketler salgin nedeniyle siipheli ticari alacak riskini asgariye
indirgemeyi amaglamiglar, eczanelere taninan opsiyonlardaki artistan kaynaklandigi icin
vadesi geemis alacaklara karsilik ayirmamiglar, bu durumu dipnotlarda agiklamiglardir.
Havacilik sektoriinde yer alan bir isletme ise IFRS 9’a istinaden ticari alacaklara iligkin
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beklenen kredi karsilig1 hesaplamasinda yer alan tarihi zarar oranlarinin salgina dair gelecege
yonelik bilgileri de yansitacak sekilde giincelledigini dipnotlarinda belirtmistir.

. Covid 19’un neden oldugu belirsizlik nedeniyle, havacilik sektoriindeki
isletmeler 6zellikle akaryakit riskinden korunmak amaciyla faiz oran1 ve doviz islemlerini
kapsayan riskten korunma araglarina basvurmuslardir. fla¢ sektoriinde yer alan sadece bir
isletme satin alma hakki olarak tiirev araglarindan yararlanmistir.

o Havacilik sektoriinde onemli bir kalem olan kullanim hakki varliklan ilag
sektoriine gore daha fazla artmistir. Bu sektériindeki bir isletme her iki ara donem finansal
tablolarinda pandemi nedeniyle filo ve kullanim hakki varliklarini yeniden gozden gecirdigini
ve deger dusiikligi testleri uyguladigini, filo ve kullanim hakki varliklari igin deger
diisiikliigii tespit edemedigini belirtmistir.

o llag sektoriinde yer alan ii¢ isletmeden ikisi ilgili ara donem finansal
tablolarinda salgmin etkilerini “Cari Déneme iliskin Onemli Degisiklikler” bashg: altindaki
dipnotlarinda belirtmislerdir. Yatirnm harcamalari, operasyonel giderler ve stoklardaki artisin
olumsuz etkilerini en diisiik seviyede tutmak i¢in Onlemler alindigini, finansal tablolarin
hazirlanmasinda kullanilan tahmin ve varsayimlar gézden gegirildigini, stoklar ile maddi ve
maddi olmayan duran varliklarin degerlerinde meydana gelebilecek muhtemel deger
disiikliiklerinin  test edildigini ve herhangi bir deger disiikliigii tespit edilmedigini
vurgulamiglardir.

o Havacilik sektoriindeki sirketler ise dipnotlarinda Covid 19 nedeniyle alinan
onlemlerden, devlet tesviklerinden, kapasite durumlarindan, yeniden degerlendirilen
kalemlerden ayrintili olarak bahsetmislerdir. Hiikiimetin sagladigi kisa donem c¢aligsma
Odeneginden faydalanilmasi, bilet fiyatlarinda ii¢ ay siireyle KDV oraninin %18’den %1’e
indirilmesi, tahakkuk eden ii¢ aylik KDV ve SGK prim &demelerinde yapilan erteleme
dipnotlarda yer alan bilgilerdir.

o flag sektoriinde Briit Satis Karinm, satis maliyetlerindeki artis nedeniyle,
hasilata gore daha az arttigi goriilmektedir. Ayrica salgin sebebiyle saglik kurum ve
kuruluglarinda tanitim faaliyetlerine ara verilmesi pazarlama, satis ve dagitim boliimiindeki
personel giderlerinin azalmasina neden olmustur. Havacilik sektoriinde ise yolcu
tasimaciliginin durduruldugu dénemde donem net zararin daha fazla oldugu, kisitlamalarinin
kaldirilmas: ile zarardaki artisin azaldigi goriilmektedir. Ayrica faaliyet giderleri, yakit,
konma ve konaklama, iistgegit ve yolcu ikram giderlerindeki onemli azalis sektoriin daha
fazla zarar etmesini engelleyen unsurlar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

. Havacilik sektoriinde salgin nedeniyle yolcu tagimaciliginin azaldigi kargo
tasimaciliginin ise neredeyse iki katina ¢iktigi goriilmektedir. Bu da sektoriin kiiresel
pandemi krizinin etkilerini olabildigince az zararla atlatmasini kolaylagtirmistir.

. llag sektoriinde donem karmin artifi ve bunun nedeni hasilatin “esas
faaliyetlerden diger gelirlerin ve yatirnm faaliyeti gelirlerinin artmasindan” kaynaklandigi
gorilmistiir. Diger taraftan donem vergi giderinde dikkat c¢ekici bir artis gergeklesmemistir.
Bunun nedeni tesvik kapsamindaki harcamalarda muhtelif vergi avantajlarinin bulunmasidir.

Salginin etkileri lizerine yapilacak kapsamli dipnot agiklamalari, Covid-19’a karsi
alan ekonomik onlemleri de igermelidir. Boylece muhasebe bilgi kullanicilar isletmelerle
ilgili tam bilgi sahibi olurlar. Bilindigi gibi tilkemizde alinan ekonomik 6nlemler arasinda kisa
calisma Odenegi, devlet tesvikleri — vergi ertelemeleri, KDV oranlarinda indirim, kredi
ertelemeleri yer almaktadir.
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Aragtirmamizin ¢ikis noktasi ¢alismamizin, kiiresel salgin doneminde Covid 19’un
ara donem finansal tablolara olas1 etkileri basliginda agiklanan maddelere iligkin dipnotlarda
daha fazla bilgi paylasiminda bulunacagi yoniindeydi. Ancak bu konularla ilgili beklenen
aciklamalarin dipnot bilgilerinde o6zellikle ilag sektoriinde yeterli diizeyde olmadigt
goriilmiistiir. Bu durum finansal bilgi kullanicilarinin gereksinim duyduklar: bilgileri tim
yonleriyle elde edememesine neden olacak, diger finansal ve finansal olmayan bilgilerin
bulundugu faaliyet raporlari, entegre raporlar, meslek 6rgiit ve kuruluslarinin yayilari gibi ek
bilgilere ihtiya¢ duyacaklardir.
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