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BOLUM I

Yeniden Enflasyon Muhasebesi ve Enflasyon
Diizeltme Islemlerinin Bilanco Uzerindeki Etkisine
Yonelik Bir Uygulama

Emel KILICBEY"

1.Giris

Fiyatlarda yagsanan siirekli artis sonrasi satin alma giiciiniin
azalmast durumu olarak ifade edilen enflasyon kavraminin
giliniimiizde yiiksek bir artisa gecmis olmasi ilgili taraflar1 (devlet,
sirket, birey, yatirimcilar, miisteriler vb.) ciddi anlamda etkilemekte
ve dogru kararlar alinmasini giic kilmaktadir. Ciinkii enflasyonun
yuksek oldugu ekonomilerde ulusal para birimi 6lgme gorevini tam
olarak yerine getirememekte; bu sebeple finansal tablolar gercegi
raporlamaktan uzaklagmaktadir. Dolayisiyla fiyat degisimlerine
kars1 6lgme gorevini yerine getirmeyen ulusal para birimine gore

olusturulan finansal tablolar saglikli karar almay1 engellemektedir.

0 Dr.Ogr.Gor. Emel KILICBEY, Kafkas Universitesi, Sosyal Bilimler Meslek Yiiksekokulu, isletme
B&liimii, Kars/TURKIYE, Orcid: 0009-0006-3046-8554, emelkilichey@gmail.com
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Enflasyon muhasebesi, yiiksek ya da hiperenflasyon
ortamlarinda faaliyet gosteren lilkeler tarafindan uzun bir siiredir
uygulanmaktadir. Tiirkiye’de ise, 21. ylizyilin baglarindan itibaren
enflasyon muhasebesi ve enflasyon diizeltmesiyle ilgili onemli
yasal diizenlemeler yapilmistir. Ancak, son yirmi yil boyunca
Tirkiye’de enflasyon oranlari, yasal c¢er¢evede belirlenen
kriterlerin altinda kalmis ve dolayisiyla (2004 yil1 hari¢) iilkemizde
yaygin bir enflasyon muhasebesi uygulamasi
gerceklestirilmemistir. 2021 yili sonlarinda Tiirkiye Istatistik
Kurumu tarafindan agiklanan enflasyon oranlarinin yiiksek
seviyelere c¢ikmasiyla birlikte, enflasyon muhasebesi uygulama
kosullar1 yeniden olusmustur. Bu gelisme ile, 2023 yili itibariyla
Tiirkiye’de  enflasyon = muhasebesinin  finansal  tablolarda
uygulanmasi zorunlu hale gelmistir. Ayrica, Tiirkiye'de enflasyona
yonelik bir¢ok yasal diizenleme yapilmistir. Bu diizenlemeler
asagida siralanmistir:

¢ e Tiirkiye Muhasebe Standardi (TMS)-29,

e e Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu
(BDDK) tarafindan yayinlanan 14 no'lu teblig,

e e Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) tarafindan
yaymlanan Seri XI No:20 tebligi,

e e Maliye Bakanlig: tarafindan yayimnlanan 5024 Sayil

Kanun,

e e |2 Sira No'lu Muhasebe Uygulama Genel Tebligi,

e 02 3.46,8,9, 10, 11, 14, 17, 18, 19 ,103 no'lu
Vergi Usul Kanunu (VUK) sirkiileri ,
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e @328, 333,337,338, 339, 345 348 ve 555 no'lu VUK
genel tebligleri.

Bu calismada, muhasebe bilgi kalitesini artiran ve finansal
tablolarin giivenilirligini saglayan bir yontem olarak enflasyon
muhasebesi ele alinmigtir. Calisma, 5024 sayili Kanun ile getirilen
diizenlemeler c¢ercevesinde genel hatlariyla incelenmis ve bir
uygulama Ornegi sunulmustur. Uygulama kapsaminda, bilango
tablosundaki kalemler parasal ve parasal olmayan kalemler olarak
siniflandirilmistir. Parasal olmayan kalemlerin her bir ay ve yil igin
Yurti¢i Uretici Fiyat Endeksi (YI-UFE) kullamlarak diizeltme
katsayist hesaplanmig, ardindan donemin sonunda diizeltilmis

bilango tablosuna ulasilmis ve sonuglar degerlendirilmistir.

2. Enflasyon Kavrami ve Enflasyonun Cesitleri

Enflasyon Latince bir kavram olup, Tiirk¢e’de siskinlik veya
genisleme anlamima gelmektedir. Cesitli tanimlart  yapilan
enflasyonun en genel anlamda ekonomi literatiirde, para degerinin
strekli olarak dligmesi ve fiyatlarin yiikselmesi olarak
tanimlanmaktadir. Bir baska deyisle enflasyon bir iilkede genel
fiyatlar diizeyinde izlenen hizli ve siirekli artistir. Burada dikkat
edilmesi gereken iki husus bulunmaktadir. Bunlardan birisi genel
fiyat diizeyinin hizli bir sekilde, ikincisi ise genel fiyat diizeyini
sirekli bir sekilde yilikselmesidir. Eger ekonomide genel fiyat
diizeyi bir kereye mahsus bir sekilde yiikselip ve ylikseldigi
seviyede kalirsa bu yiikselis enflasyon tanimima uymayacaktir.
Ayrica bu tanimlamaya gore mal ve hizmetlerle ilgili 6zel fiyat
artiglart veya fiyat dalgalanmalar1 da enflasyon kapsamina
girmemektedir (Karapmar & Eflatun, 2022).



Enflasyon onu yo6nlendiren nedenlere veya faktorlere bagh
olarak cesitli tiirlere ayrilabilir. Literatiirde farkli pek ¢ok enflasyon
smiflandirmasi1  yapilmaktadir. Caligmada, enflasyon ¢esitleri,
nedenlerine (kaynaklarina) ve diizeyine gore ikiye ayrilarak

incelenmektedir.

2.1. Nedenlerine Gore Enflasyon Cesitleri

Literatiirde ¢ok fazla neden veya kaynaga bagl olarak olusan
enflasyon, c¢alisma kapsaminda Talep Enflasyonu, Maliyet
Enflasyonu, Fiyat Enflasyonu ve Durgunluk Iginde Enflasyon
(Stagflasyon) olarak smiflandirilmaktadir. Talep enflasyonu,
toplam talebin toplam arzdan yiiksek olmasi nedeniyle fiyatlar
genel seviyesindeki artis olarak tanimlanmakta olup, tliketim,
yatirim ve kamu harcamalarindaki asir1 artistan kaynaklamaktadir.
Maliyet enflasyonu ise mal ve hizmetlerinin iiretim maliyetleri
arttiginda ortaya ¢ikan daha yiiksek fiyatlara yol agcan bir enflasyon
tiridir. Maliyet enflasyonunda herhangi bir nedenle {iretim
maliyetlerindeki artis Oncelikle fiyatlar genel seviyesinin
yiikselmesine yol acarak, gelir sahiplerinin bu iiretimden daha fazla
pay istemelerine ve enflasyon siirecine girilmesine neden olur. Bir
diger enflasyon c¢esidi olan fiyat enflasyonu ise iireticilerin ya da
saticilarin baska mallardaki fiyat artislarini dikkate alarak, kendi
irtinlerinin fiyatlarim yukseltmelerinden kaynaklanan
enflasyondur. Son olarak durgunluk i¢inde enflasyon (stagflasyon)
da maliyet ve fiyat artiglar1 olmasina ragmen, fiyat artiglarinin reel
satin alma giiciiniin {izerinde seyretmesi nedeniyle piyasada talep
eksikliginin olugmasi sonucu ortaya cikan enflasyon c¢esididir
(Gokgen, 2023).

2.2. Artis Hizina Gore Enflasyon Cesitleri
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Artis hizina gore enflasyon Siiregelen Enflasyon, Yiiksek
Enflasyon ve Hiperenflasyon olarak siniflandirilir (Gokgen, 2023).
Siiregelen  enflasyon, fiyatlarin  degisiklik  gOstermesinden
kaynaklanan ve fiyatlarini diizenli olarak artis gostermesine bagli
olarak olusan tek basamakli enflasyon orani olarak tanimlanmakta
olup, bu enflasyon orani ekonomide dengesizlige yol acan sonuglar
yaratmamaktadir. Asir1 enflasyon olarak da adlandirilan yiiksek
enflasyon ise fiyatlarin artig gostermesine bagli olarak olusan iki
veya 1¢ basamakli oranlarda gerceklesen enflasyon cesididir.
Yiiksek enflasyon donemlerinde gelecek hakkinda belirsizlik
ortami olusmakta, s6z konusu belirsizlige bagli olarak dogru
yatirimlar yapilmasi engellenmekle birlikte yatirimeilar: da iilkeden
kagirmaktadir. Ayrica ulusal para yabanci paralar karsisinda ¢ok
daha fazla deger kaybina ugrayarak ekonomik biiylime de olumsuz
etkilenmektedir. Artis hizina bagli son enflasyon cesidi olan
hiperenflasyon da bir iilkedeki tiim mal ve hizmetlere ait fiyatlarin
belirli bir donem siiresince kontrolsiiz bir sekilde yiikseldigi
enflasyondur. Hiperenflasyon donemlerinde aylik fiyat artiglart iki
ya da ii¢ basamakli olarak ortaya c¢ikmaktadir. S6z konusu
donemde enflasyon oram1 ayda %100 veya daha fazla yiikselise
gecer ve bireyler aldiklart mallart ayni fiyattan bir kez daha satin
alamazlar (Dikilitag, 2019).

3. Enflasyonun Finansal Tablolara Etkileri

Finansal tablolar, muhasebe siirecinde kaydedilen bilgilerin
donemsel olarak isletme ilgililerine iletilmesini saglayan araglardir
(Karapinar & Eflatun, 2022). Fiyatlarin siirekli arttigi donemlerde,
farkli tarihlerde yapilan islemler farkli satin alma giiciindeki para

birimiyle ifade edilir, bu da finansal tablolarin anlamin1 yitirir. Bu
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sorunun Onlenmesi i¢in, fiyat hareketlerinin isletme iizerindeki
olumsuz etkilerinin giderilmesi ve finansal tablolarin bu hareketlere
gore yeniden dilizenlenmesi gerekmektedir (Akdogan & Tenker,
2001). Bu boliimde, enflasyonun mali tablolar iizerindeki etkileri

ele alinacaktir.

3.1. Enflasyonun Bilango Uzerindeki Etkisi

Enflasyonist donemlerde, geleneksel muhasebe ilkelerine
dayanarak hazirlanmis bir bilango, gergegi yansitma fonksiyonunu
kaybeder ve bu durum, isletme ilgililerini yaniltabilir. Ciinkii
enflasyon, finansal tablolarda yer alan verilerin ger¢ek durumu
yansitmamasina yol acar ve bu da karar alicilarin yaniltilmasina
neden olur. Bu baglamda, fiyat hareketlerinin bilanco kalemleri
tizerindeki etkisinin dikkatlice analiz edilmesi ve gerekli
diizenlemelerin yapilmasi biiyiikk 6nem tasir. Enflasyonun etkileri,
tim bilanco kalemleri iizerinde ayni derecede etkili olmayabilir,
clinkii bu etkiler, bilancodaki kalemlerin parasal ya da parasal
olmayan olmasina gore farklilik gostermektedir (Gokgen, 2023).

Parasal ve Parasal Olmayan Kalemler Fiyatlar genel
seviyesindeki degisimlerin etkisinden bagimsiz olarak, s6zlesme
geregi belirlenen ya da paranin nominal degeri itibariyle
degismeyen varlik ve kaynaklar parasal bilancolar1 olusturur. Bu
kalemler, nominal degerlerinde degisim olsa da satin alma giigleri
fiyat degisimlerinden etkilenmez. Diger yandan, parasal olmayan
kalemler, fiyatlardaki degisimlerden etkilenen ve genellikle
enflasyonist donemlerde degerini koruyan varliklardir (Yiiksel,
1997). Ornegin, binalar, makineler ve stoklar gibi varliklar parasal

olmayan kalemlerdir ve enflasyon zararina neden olmazlar.
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Parasal Varliklarin Etkisi Enflasyon donemlerinde parasal
varliklarin satin alma giicii, paranin degerindeki azalma ile paralel
olarak diiser. Parasal varliklar, nominal degerlerini koruyarak
ancak satin alma giigleri azalir. Ornegin, kasa, banka hesaplari,
alacaklar ve alacak senetleri gibi parasal varliklar, enflasyon
donemlerinde deger kaybeder ve bu kalemlerin gereginden fazla
bulundurulmasi isletme agisindan olumsuz sonuglar dogurabilir.
Ciinki bu tiir varliklar, enflasyon nedeniyle zarar eder.

Parasal Kaynaklar ve Etkileri Parasal kaynaklar, isletmenin
yabanci kaynaklarindan yani bor¢lardan olusur ve enflasyon
donemlerinde nominal degerlerinde degisiklik olmaz; ancak
paranin zaman degeri ile orantili olarak satin alma giicii kaybi
yasanir. Bu durum, enflasyonist bir ortamda isletmelerin
bor¢clanmasindan kazancli ¢ikmalarina neden olabilir, ¢linkii
bor¢larin nominal geri O0demesi, yiiksek enflasyon karsisinda
gercekte daha diislik bir degerle yapilir (Gokgen, 2023). Parasal
kaynaklar, enflasyon kar1 sagladiklar1 i¢in, bu kalemler banka
kredileri, c¢ikarilmis tahviller, senetler, satici borglari, ddenecek
vergi ve fonlar, gider tahakkuklari, aliman depozito ve teminatlar
gibi kalemleri igerir (Karapinar & Eflatun, 2022).

Parasal Olmayan Kaynaklar ve Etkileri Parasal olmayan
kaynaklar, parasal kalemler disinda kalan kaynaklardan olusur.
Bunlar arasinda 6zkaynaklar, gelecek donem gelirleri ve yabanci
para ile 6denecek borglar yer alir. Yabanci para cinsinden borglar,
enflasyonist ortamlarda, yabanci paranin degerindeki degisikliklere
bagh olarak degerini korur. Ozkaynaklar ise bilangonun aktif
yapisina bagli olarak degisir. Eger 6zkaynaklar, parasal olmayan
kalemlere, 6rnegin maddi duran varliklara baglanmigsa, enflasyon
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nedeniyle bu varliklarin deger kazanmasi, Ozkaynaklarin da
artmasima neden olur. Ancak, Ozkaynaklar parasal varliklara
bagliysa, fiyatlarin artist sonucunda Ozkaynaklarda bir azalma
gbzlemlenebilir (Akdogan & Tenker, 2001).

Sonu¢ olarak, enflasyonist donemlerde finansal tablolarin
gercegi dogru bir sekilde yansitabilmesi i¢in parasal ve parasal
olmayan kalemlerin dogru sekilde smiflandirilmast  ve
diizenlenmesi gerekmektedir. Bu sayede isletmeler, finansal
tablolarindaki bilgi kaybini en aza indirerek, karar alicilarin saglikli
bilgilerle hareket etmelerini saglayabilirler.

3.2. Enflasyonun Gelir Tablosu Uzerindeki Etkisi

Geleneksel muhasebe ilkelerine gore diizenlenen gelir
tablosu, sadece fiyatlarin istikrarli oldugu donemlerde ihtiyaglara
yanit verebilirken, fiyatlarin yiikseldigi donemlerde ise anlamli
sonuclar vermekten uzak kalirlar. Fiyat artiglarin gelir tablosu
kalemleri tizerindeki etkileri de farkli olmaktadir. Bu etki devir hizi
diisiik olan kalemlere daha biiyiik olur iken; devir hiz1 yiiksek olan
kalemler fiyat artiglarin1 yakindan izlediklerinden daha diisiik
oranda etkilenirler (Haciriistemoglu & Ibis & Gokgen, 1999). Bu
nedenle enflasyonun gelir tablosundaki gelir ve gider kalemlerinin

etkileri ayr1 ayr1 incelenmesi ve diizeltilmesi gerekir.

Enflasyonist donemlerde, isletmelerin belirli bir dénemde
elde ettigi gelirler, normalden daha yiiksek, oysa ayni donemde
kargilagilan maliyet ve giderler ise daha diisiik tutarlarda gelir
tablosuna yansimaktadir. Eger enflasyon muhasebesi diizeltmesi
yapilmazsa, gelir tablolar1 gercek kar1 degil, enflasyonun etkilerini

de tastyan fiktif bir kar1 gosterecektir. Bu durum, donem karlar1 ve
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karlilik oranlarinin gergekte oldugundan daha yiiksek goriinmesine
yol agar. Sonug olarak, isletmenin gercek (reel) gelir ve giderleri
Olciilemeyecek, bu da isletme politikalarinin belirlenmesini
zorlastiracak ve isletmenin likidite ve karlilik durumu belirsiz hale
gelecektir (Karapinar & Eflatun, 2022).

4. Enflasyon Muhasebesi ve Amaclari

Mubhasebe ilkeleri, nakdi kiymetler ve alacaklar hari¢ olmak
tizere varliklarin genelde “maliyet bedeli” ile degerlemeye tabi
tutulmas1 Ongoriilmektedir. Bu durumda geleneksel muhasebe
anlayisina gore para degeri sabit oldugu varsayilmakta degerleme
Olciileri de bu anlayisa uygun bir bicimde olusturulmaktadir. Bu
anlayis seklinin hatali oldugu ve gilinlimiiz sartlarina uygun
olmadig1 ortadadir. Bu nedenle paranin degerleme goérevini tam
olarak yerine getiremediginin dikkate alinarak geleneksel
degerleme Olgiilerinin aksayan taraflarint diizeltilmesi i¢in bazi
diizenlemelerin yapilmasi gerekmektedir. Ciinkii isletmeler mali
tablolarindaki bilgileri para ile ifade etmektedir. Paranin degeri
diistiigiine gore, deger 6lgme biriminde degismis olup, bunun da
diizeltilmesi  gerklidir. ~ Geleneksel degerleme  Olgiilerinin
yetersizliginin ortadan kaldirilmasi1 amaciyla yapilacak olan bu
islemlere “Enflasyon Muhasebesi” ad1 verilmektedir. Kisacasi
enflasyon muhasebesi paranin degerinin degismedigini varsayan
geleneksel degerleme Olglitlerine gore finansal tablolarda yer alan
kalemlerin uygun degerleme Olgiileri veya katsayilar1 ile
diizeltilmesi igslemleridir (Karapiar & Eflatun, 2022).

Enflasyon muhasebesi, enflasyonun olumsuz etkilerini

gidermeyi  amaglayan muhasebe metotlaridir.  Enflasyon
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muhasebesi, genel anlamda ii¢ temel amaca hizmet eder (Oztiirk,
2006):

e Finansal tablolarin gercege uygun hale getirilmesi:
Enflasyon muhasebesi, tarthi maliyetlerin gergek degeri
yansitmadigint savunur. Bu nedenle, enflasyon muhasebesi
yontemleri, tarihi maliyetlerin giincel maliyetlerle diizeltilmesini

saglar.

e Sermayenin ger¢ek degeri ile korunmasi: Enflasyon
muhasebesi,  isletmenin  sermayesini  ger¢ek  degerinde

muhasebelestirerek, sermayenin korunmasina yardimce1 olur.

e Isletme yonetimi ve muhasebe denetimi Kkalitesinin
tyilestirilmesi: Enflasyon muhasebesi, isletme yoneticilerinin ve
muhasebe denetimi yapanlarin daha dogru kararlar almasina
yardimei olur.

5. Enflasyon Muhasebesinde Kullanilan Yontemler

Enflasyonun igletmeler ve onlarin finansal tablolar
tizerindeki olumsuz etkilerini ortadan kaldirmak, béylece muhasebe
tarafindan tiretilen bilgilerin dogrulugunu saglamak amaciyla ¢esitli
yontemler Onerilmistir. Bu yontemlerin tliimiiniin ortak hedef],
paranin satin alma giiclindeki degisimlerin muhasebe verileri
tizerindeki etkisini hesaplamak ve bu etkileri minimize etmeye
caligmaktir.Bu yoOntemler literatirde ve uygulamada “Kismi
(geleneksel) Nitelikteki  Yontemler” ve “Genel Nitelikteki
Yontemler” olmak iizere ikiye ayrilmaktadir (Karapinar & Eflatun,
2022).
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5.1. Kismi (Geleneksel) Nitelikteki Yontemler

Geleneksel muhasebe uygulamasma yani tarihi degerler
muhasebesine ters diismeyen ve muhasebe siireci igerisinde
enflasyon muhasebesi diizeltmelerini  Oneren ydntemlerdir
(Karapmar & Eflatun, 2022). Bu yontemler, finansal tablolarin
tamamina yonelik olmayan sadece belirli kalemlerin diizeltilmesine
yoneliktirler. S6z konusu yontemler, kisa ve diisiik enflasyon
donemlerinde sadece belirli kalemleri enflasyondan arindirmaya
yonelik onlemler olmasi sebebiyle konuya iliskin kalic1 ve temele
inen ¢oziim getirmemektedir. Ornegin, amortismanda azalan
bakiyeler yontemi, varliklarin faydali 6mrii boyunca sabit bir ytlizde
orantyla amortisman ayrilmasini saglar. Bu ydntem enflasyon
nedeniyle varliklarin  gercek degerinin arttigi  donemlerde,
amortisman giderlerinin gercek degerini yansitmasini saglar. Ayni
durumda alacak ve borg¢ senetlerine reeskont uygulanmasi da kismi
yontemlerden biridir. Bu yontemde, alacak ve bor¢ senetlerinin
nominal degeri, enflasyon oraninda giincellenir. Boylelikle alacak
ve bor¢ senetlerinin gercek degeri yansitilir. Kisacast kismi
yontemler, kesin bir ¢oziim degildirler, yalnizca belirli kalemleri
enflasyondan arindirarak, finansal tablolarin gercek degerini
kismen yansitabilir (Ding & Akkaya,2023). Enflasyonun olumsuz
etkilerinden korunmak i¢in yapilan kismi nitelikteki yontemler
sOyledir (Yenisu, 2022):

¢ Maddi Duran Varliklarin Yeniden Degerlemesi
* Azalan Bakiyeler Yonteminin Kullanilmasi
e Maddi Duran Varlik Yenileme Fonu (Ozel Fonlar)
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¢ Alacak ve Bor¢ Senetleri Reeskontu Hesaplama

e Yatmimci Isletme I¢in Finansman Fonu (Vergi
Ertelemesi)

e Gayrimenkul ve Istirak Satisi Kazanglarmin
Sermayeye Ilave Edilmesinde Kurumlar Vergisi
Istisnasi

e Maliyet Artis Fonu (Maliyet Bedeli Artirimi)

e Stoklarn Degerlemesinde Son giren ilk ¢ikar (LIFO)
Yonteminin Kullanilmasi

¢ Arastirma ve Gelistirme Fonu (Vergi Ertelemesi)

e Kullanilmayan Yatirim Indirimi Haklarmin Yeniden

Degerlemesi

* Gider Artis Fonu Uygulamasi (Yillara Yaygin Agag

Yetistirme Giderlerinin Yeniden Degerlemesi)
* Gegici Vergi Uygulamasi

Yiiksek enflasyon donemlerinde kismi yontemler finansal
tablolarin dogru bilgi iiretmelerini saglayamazlar. Bu nedenle kokli
yontemlerin uygulanmasi gerekir (Akdogan, 2004).

5.2. Genel Nitelikteki Yontemler

Geleneksel muhasebenin enflasyonist donemlerde yetersiz
kalmasiyla bir takim enflasyon muhasebesi ydntemleri
gelistirilmistir.  Gelistirilen yontemlerin tamaminda enflasyon
muhasebesi ve geleneksel muhasebe birlikte c¢alismakta ancak
enflasyon muhasebesi islemleri donemler halinde uygulanmaktadir
(Uman, 2002). Enflasyon muhasebesi diizeltmeleri ile ilgili olarak
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ti¢ farkli model bulunmaktadir. Bu yontemler (Haciriistemoglu &
Ibis & Gokgen, 1999):

e Mali tablolarin belirlenen genel bir endeks yardimiyla
diizeltilmesini esas alan Genel Fiyat Diizeyi Y ontemi,

e Tablolardaki tarihi degerlerin cari degerleri ile
gosterilmesi  gerektigini esas alan Cari Maliyet

Yontemi,

e ki metodun olumlu taraflarindan yararlanilmasi
amaciyla birlikte kullanilmasi1 gerektigini esas alan
Karma YoOntem olarak siralanmaktadir.

5.2.1.Genel Fiyat Diizeyi Yontemi

Genel fiyat diizeyi yontemi, genel fiyat degisimlerinin
finansal tablolarda olusturdugu etkileri ortadan kaldirmak ve fiyat
hareketlerinin isletmenin ekonomik durumuna yaptig1 degisiklikleri
gostermek amaciyla finansal tablolarin genel fiyat endeksi ile
diizeltilmesini saglayan bir yontemdir. Bagska bir deyisle, bu
yontem, finansal tablolarin diizenlendigi tarihteki paranin satin
alma giicline gore diizeltilmesini ve hesaplarin cari para biriminin
satin alma giiciine gore belirlenmesini 6ngoérmektedir (Akdogan,
2004).

Genel fiyat diizeyi yonteminde, geleneksel muhasebe ilkeleri
korunmakla  birlikte, bu yontem geleneksel muhasebe
uygulamalarindan, paranin nominal degeri ile satin alma giicii
degerinin dikkate alinmasi acisindan farklilik gostermektedir.
Fiyatlar genel diizeyindeki artiglar paranin satin alma giiciinii
azaltirken, fiyatlardaki diisiisler paranin satin alma giiclini

artirmaktadir. Bu yontemde, donem sonlarinda finansal tablolardaki
__17__



bilgilerin, paranin satin alma giicii cinsinden ifade edilmek {izere
diizeltilmesi gerekmektedir.

Ancak diizeltmede kullanacak endeksin ekonomideki tiim
fiyat  degisimlerini  icerecek  sekilde  giivenilir  olmasi
gerekir(Gokgen, 2023). S6z konusu endeksin belirlenmesinde
dikkate alinacak o6zellikler su sekilde siralanabilir ( Yiiksel, 1997):

¢ Endeksin saptanmasinda fiyatlar1 dikkate alinan mal
ve hizmetlerin sayisi: Kullanilacak endeks ekonomide
iretilen mal ve hizmetlerin bliyiik bir biiyiik bir
kismini kapsamalidir.

¢ Endeksin saptanmasit ve siirekliliginde uygulanan
ilkelerin degismezligi: Endeksin ayni yOntem ve

prensiplere gore diizenli olarak hesaplanmalidir.

e Endeksin zamaninda ve diizenli agiklanmasi:
Endeksler  diizenli  araliklarla  geciktirmeden
acgiklanmalidir.

Genel fiyat diizeyi yonteminde finansal tablolarin final
enflasyon muhasebesine gore diizeltilmesinde asagidaki dokuz
asamanin gerceklestirilmesi gerekmektedir (Uman&
Haciriistemoglu, 2004):

i Birinci Asama: Son {i¢ y1lin finansal tablolari, geleneksel
muhasebe ilkelerine gore temin edilerek genel fiyat endeksleri ve

diizeltme katsayilar1 belirlenir.

i Ikinci Asama: Bilangodaki varliklar ve borglar, parasal
ve parasal olmayan olarak siiflandirilir.
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i Uciincii Asama: Cari yilin parasal olmayan varliklarmn,
aktife girdikleri tarihlere gore analizi yapilir.

i Dordiincii Asama: Cari yilin gelir tablosundaki gelir,
gider, kazang ve kayiplar ile kar paylar1 ve dagitilmamis karlar,

zamanlarina ve sonuglara etkilerine gore analiz edilir.

i Besinci Asama: Parasal olmayan tiim degerler, cari para

birimi ile yeniden belirlenir.

W Altinaa Asama: Donem basi bilangosundaki parasal
degerler, cari para birimiyle ifade edilir.

i Yedinci Asama: Parasal olmayan degerler cari para
birimiyle ifade edildikten sonra, "diisiik olan ile degerleme" kurali
uygulanir.

- Sekizinci Asama: Parasal degerlerin elde

bulundurulmasindan kaynaklanan kayip ve kazang hesaplanir.

i  Dokuzuncu Asama: Bir Onceki donemin finansal
tablolari, cari yilin satin alma giicii ile diizeltilir.

5.2.2. Cari Maliyet Yontemi

Fiyatlar genel seviyesi yonteminde, tiim mal ve hizmetlerde
ayni diizeyde enflasyon yasandigim1 varsayilmakta; bu varsayim
gercekei degildir. Fiyatlar genel seviyesi yoOnteminde, finansal
tablolardaki kalemleri enflasyondan arindirmak amaciyla genel
fiyat endeksleri kullanir ve kullanilan bu endeksler, bir mal veya
hizmet sepetinin fiyatlarini, baz doneme gore gosteren
gostergelerdir. Bu durum fiyatlar genel seviyesi yonteminde, bazi
kalemlerde yasanan 0zel fiyat degisimlerini gidermede yetersiz
kalmasina neden olabilir. Konuya iliskin 6rnek verecek olursak, bir
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isletmenin iiretim maliyetleri enflasyondan daha hizli artiyorsa bu
durum isletmenin karliligin1 olumsuz etkileyebilir. Bu nedenle,
yiiksek enflasyon donemlerinde, fiyatlar genel seviyesi yontemine
ilaveten 0Ozel fiyat degisimlerini de dikkate alan bir ydntemin
kullanilmas1 gerekebilir. Bu yontemde, iiretim maliyetleri gibi 6zel
fiyat degismelerine ugrayan kalemler, enflasyondan arindirilmak
icin Ozel indeksler kullanilir. Bu yontemde, sermayenin iiretim
giiciinii korumak esastir (Keles, 2015).

Cari maliyet yontemi, enflasyondan kaynaklanan gelir ve
gider kaymalarin1 dikkate almayan bir muhasebe yontemidir. Bu
yontemde, faaliyet kar1 ve elde tutma kar1 ayr1 ayri ele alinir ve
toplam kar, bu iki kar tiiriiniin toplami olarak hesaplanir. Faaliyet
kar1, donem hasilatindan, bu hasilatin elde edilmesinde kullanilan
varliklarin ikame maliyetinin cikarilmas1 ile elde edilir. Tkame
maliyeti, belirli bir donemde bir varligin yerine gecebilecek benzer
bir varligin maliyetidir. Elde tutma kazanglari, enflasyon
donemlerinde deger artisin1 gosteren fiziksel varliklarin elde
tutulmast sonucu saglanan kazanglardir. Bu kazanglar, varligin
ikame maliyeti ile varligmm satin alma maliyeti arasindaki fark
olarak hesaplanir (Akin, 2004).

5.2.3. Karma Yontem

Karma yontem biitiin fiyat hareketlerinin olumlu ve olumsuz
sonuclarinin muhasebe kayitlarina yansitilmasi amaciyla genel fiyat
diizey yontemi ile cari maliyet yonteminin bir araya getirilmesini
ongoren bir yaklagim olarak tanimlanabilir (Kiiglikgergerli, 2023)
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Her iki yontemin birlikte uygulanmasindaki temel ama¢ hem
fiyatlar genel seviyesi hem de fiyatlar 0Ozel seviyesindeki
degisimlerin birlikte ele alinarak finansal tablolarin diizeltilmesidir.

Bu yontemde fiyatlar 6zel seviyesine oOncelik veren cari
maliyet yontemine gore diizeltilmis olan finansal tablolarin dénem
sonlarinda fiyatlar genel seviyesi endeksi ile diizeltilmesi
onerilmektedir. Boylelikle parasal kalemler ile elde bulundurma
kazanglarinin enflasyon donemindeki 6nemi nedeniyle belirlenmesi
saglanabilecegi gibi, parasal olmayan kalemler ile ilgili cari maliyet
yonteminde saptanmig elde bulundurma kazanglari veya maliyet
tasarruflarmin = da  gergek ve gergek olmayan tutarlar
ayiklanabilmektedir (Gokgen, 2023).

6. UYYGULAMA

Enflasyon Muhasebesi 6rnegi Gokcen (2023) s. 89’daki
uygulama temel alinarak gelistirilmistir.

“C” Hizmet Isletmesinin 31.12.2023 tarihli bilangosu

asagidadir:
Aktif  “C” Hizmet Isletmesinin 31.12.2023 Tarihli Bilangosu
Pasif

Kasa 20.000,00 | Banka Kredileri 35.000,00
Bankalar 85.000,00 | Saticilar 25.000,00
Alicilar 90.000,00 | Alinan Avanslar 75.000,00
Alacak Senetleri 10.000,00 | Sermaye 100.000,00
Gel.Ay.Ait.Gid. 15.000,00 | Donem Net Kari 25.000,00
Demirbaslar 100.000,00
Bir.Amortis. (60.000,00)
Aktif Toplam 260.000,00 | Pasif Toplam 260.000,00
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EK Bilgiler
I.

cOzUM

Isletme 10.06.2021 tarihinde kurulmus, sermayenin

tamami ayni tarihte pesin olarak ddenmistir.

Gelecek aylara ait giderler, 01.10.2023 tarihinde
yapilan pesin gider 6demelerinden olusmaktadir.

Demirbaslar, 01.07.2021 tarihinde satin alinmuistir.
Demirbaglarin ekonomik omrii 5 yil, amortisman
orani %20'dir.

Alman avanslar, 01.04.2023 tarihinde tahsil

edilmistir.

Enflasyon muhasebesi parasal olmayan kalemler {izerinde

uygulandig1 i¢in Oncelikle parasal ve parasal olmayan kalemlerin

ayrilmas1 gerekmektedir. Daha sonra parasal olmayan kalemlerin

bulundugu her bir ay ve yil igin Yurtici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-

UFE) ile diizeltme katsayis1 hesaplandiktan sonra dénem sonu

diizeltilmis bilan¢o sonuglarina yer verilmistir. Uygulama yer alan
her bir ay ve yil icin Yurtici Uretici Fiyat Endeksi (YI-UFE),
Tiirkiye Isatistik Kurumu (TUIK) tarafindan agiklanan gergek

degerlere gore diizeltme katsayilar1 hesaplanmistir.

Parasal Olmayan Kalemlerin Enflasyon Diizeltilmesinde Esas
Alacak Tutarlar1 Ve YI-UFE Endeksleri:

Parasal Olmayan | Tutar YIi-UFE Endeksi

Kalemler

Gel. Ay.Ait.Gid. 15.000,00 | Ekim 2023 Endeksi : 3.060,20
Demirbaglar 100.000,00 | Temmuz 2021 Endeksi : 710,61
Bir.Amortis. (60.000,00)

Alinan Avanslar 75.000,00 | Nisan 2023 Endeksi :2.164,94
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Sermaye 100.000,00 | Haziran 2021 Endeksi

693,54

Aralik 2023 Endeksi

: 2.915,02

Parasal Olmayan Kalemlerin Diizeltilmesi: Gelecek Aylara Ait
Giderler

Diizeltme Katsayis1 = Aralik 2023 Endeksi/ Ekim 2023 Endeksi

=2.915,02/3.060,20

=0,9526
Diizeltilmis Degeri = 15.000,00*0,9526
=14.289,00 TL
Enflasyon Farki = 14.289,00-15.000,00
=(711,00) TL

—

180 GEL. AYL. AIT GIDERLER HES.
180.01 Gel.Ay. Ait Gid.Enf.Fark Hes.
698 ENFLASYON DUZELTME HES.

711,00

711,00

Demirbaslar
Diizeltme Katsayis1 = Aralik 2023 Endeksi/ Temmuz 2023 Endeksi

=2.915,02/710,61

=4,1021
Diizeltilmis Degeri = 100.000,00*4,1021
=410.210,00 TL
Enflasyon Farki =410.210,00-100.000,00
=310.210,00 TL
21255 DEMIRBASLAR HES. 310.210,00

255.01 Demirbaglar Enf.Fark Hes.
698 ENFLASYON DUZELTME HES.

310.210,00
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Birikmis Amortismanlar

Demirbaslarin Degerindeki Artis Oran1 hesaplanmasi gerekir.

Artig Orani

Diizeltilmis Degeri

=3,1021

=246.126,00 TL

= 60.000,00%(1+3,1021)

=(410.210,00-100.000,00)/100.000,00

Enflasyon Farki =246.126,00-60.000,00
=186.126,00 TL
3| 698 ENFLASYON DUZELTME HES. 186.126,00

257 BIRIKMIS AMORTISMAN HES
257.01 B.Amortisman Enf Fark Hes.

186.126,00

Alinan Avanslar
Diizeltme Katsayis1 = Aralik 2023 Endeksi/ Nisan 2023 Endeksi

=2.915,02/2.164,94

=1,3465
Diizeltilmis Degeri = 75.000,00*1,3465
=100.987,50
Enflasyon Farki =100.987,50-75.000,00
=25.987,50
4| 698 ENFLASYON DUZELTME HES. 25.987,50
340 ALINAN AVANSLAR HES 25.987,50

340.01 Alinan Avans. Enf.Fark Hes.
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Sermaye

Diizeltme Katsayis1 = Aralik 2023 Endeksi/ Haziran 2021 Endeksi
=2.915,02/693,54
=4,2031

Diizeltilmis Degeri = 100.000,00*4,2031

=420.310,00
Enflasyon Fark1 =420.310,00-100.000,00
=320.310,00
5| 698 ENFLASYON DUZELTME HES. 320.310,0
502 SERM. DUZ.OLUMLU FARK HES. 0 320.310,00

Donem Net Kar1 Hesabimin Enflasyon Diizeltme Hesabina
Aktarilmasi:

6590 DONEM NET KARI HES. 25.000,00

698 ENFLASYON DUZELTME HES. 25.000,00

Enflasyon Diizeltme Hesabina Kapatilmasi

BORC 698 ENFLASYON DUZELTME HES. ALACAK
3) 186.126,00 1) (711,00)
4 25.987,50 2) 310.210,00
5) 320.310,00 6) 25.000,00
532.423,50 334.499,00
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7 197,924,50
532.423,50 532.423,50

Yukaridaki yevmiye maddeleri defteri kebire kaydedildikten
sonra 698 Enflasyon Diizeltme Hesab1 (532.423,50 TL-344.499,00
TL=197.924,50) bor¢ bakiyesi verecektir. Bakiye 580 Ge¢mis
Yillar Zararlar1t Hesabina aktarilacaktir.

7 | 580 Gegmis Yillar Zararlar1 Hesabina 197.924,50
580.01 (31.12.2023) Enf.Diiz.Zar.

698 ENFLASYON DUZELTME 197.924,50
HES.

Parasal olmayan kalemlerin ait olduklara ay ve yil i¢indeki
Yurti¢i Uretici Fiyat Endeksi (YI-UFE) ile diizeltilmis degerine
gore olusan enflasyon farklarinin 31.12.2023 tarihli bilangosunda
gosterilmesi gerekmektedir. Bu islemlerden sonra, 31.12.2023
tarihli diizeltilmis bilanco asagidaki sekilde olacaktir.

“C” Hizmet Isletmesinin

Aktif 31.12.2023 Tarihli Diizeltilmis Bilangosu Pasif
Kasa 20.000,00 Banka Kredileri 35.000,00
Bankalar 85.000,00 | Saticilar 25.000,00
Alicilar 90.000,00 | Alinan Avanslar 100.987,50
Alacak Senetleri 10.000,00 | Sermaye 100.000,00
Gel. Ay.Ait.Gid. 14.289,00 | Sermaye Diiz.Olmlu Fark 320.310,00
Demirbaslar 410.210,00 | Geg¢mis Yillar Zararlart (197.924,50)
Bir.Amortis. (246.126,00)

Aktif Toplam 383.373,00 Pasif Toplam 383.373,00

SONUC

Enflasyon, ge¢miste ve  gilinimiizde en  Onemli
makroekonomik sorunlardan biridir. Her iilkede bir¢cok nedenden

dolay1 meydana gelen enflasyon, o iilke ekonomisinin gelisimini ve
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bliylimesini etkilemektedir. Enflasyon doneminde, paranin satin
alma giicii azalir. Bu durum, igletmelerin finansal tablolarin
yaniltict hale getirebilir. Geleneksel muhasebe sistemi, tarihi
maliyet esasina gore calisir. Bu sistemde, varliklar ve
yikiimliiliikler, satin alindiginda gecerli olan fiyatlarla kayitlara
almir. Bu nedenlede enflasyonist donemlerde  gercegi
yansitmamaktadir. Enflasyon muhasebesi, isletmelerin finansal
tablolarin1 enflasyon etkisinden arindirmak i¢in kullanilan bir
yontemdir. Enflasyon muhasebesi ile hazirlanan finansal tablolar,
maliyet esesina gore hazilanan tablolara gore isletmelerin gergek
finansal durumunu ve faaliyet sonuc¢larini daha dogru bir sekilde
yansitir. Enflasyon muhasebesi, isletmelerin daha verimli ve karl
bir sekilde caligmasina yardimci olur. Ayrica, yatirimeilarin ve

diger ilgili kisilerin daha dogru kararlar almasina yardimci olur.

Sonug¢ olarak, enflasyon muhasebesi, isletmelerin finansal
tablolarmi1 daha gergekci bir sekilde yansitmalarini saglayarak,
karar vericilere daha dogru bilgiler sunar. Tiirkiye'de enflasyon
muhasebesi uygulamasi, isletmelerin finansal durumlarini daha
dogru bir sekilde yansitmak ve yatirimcilara ve kredi verenlere

daha giivenilir bilgiler sunmak i¢in 6nemli bir firsattir.

--27--



KAYNAKCA

Akdogan, N. (2004). Enflasyon Muhasebesi Kurumsal
Yaklasimlar ve Tiirkiye Uygulamasi. (2.Baski). Ankara:
Gazikitabevi

Akdogan, N.& Tenker, N. (2001). Finansal Tablolar ve Mali
Analiz Teknikleri. (7.Bask1). Ankara: Gazikitabevi

Akm, O. (2004). Finansal tablolarin enflasyondan
arindirilmasi teknikleri lizerine bir inceleme (Yayinlanmig yiiksek
lisans tezi). Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
[zmir.

Dikilitas, S. (2019). Baslica Enflasyon Kuramlar
Baglaminda Tiirkiye Ekonomisinde Enflasyonist  Siirecin
Incelenmesi (1980 Sonrasit Dénem) (Yaymlanmis yiiksek lisans
tezi). Kastamonu Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,

Kastamonu.

Ding, Y. & Akkaya, Y. (2023). Enflasyon Muhasebesi
VUK/TMS Uygulamalar1 ve Karsilagtirmasi. (1.Baski). Bursa:
Ekin Yayinevi

Gokgen, G. (2023). Enflasyon Muhasebesi. (2. Baski).

Istanbul: Beta Basim Yayim

Haciriistemoglu, R. & Cemal, 1. & Giirbiiz, G. (1999).
Besyiiz Biiyilk Sanayi Isletmesinde Enflasyon Muhasebesi
Uygulama Arastirmasi. (1.Baski). Istanbul: Alfa Yayinlari

Karapmar, A. & Eflatun, A. O. (2022). TMS-BOBI FRS
llkelerine Gore Enflasyon Muhasebesi Gergek Uygulama

Ornekleriyle. (1.Bask1). Ankara: Gazikitabevi
--28--



Keles, D. (2015). TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde
Finansal Raporlama Standardi Cercevesinde Finansal Tablolarin
Diizeltilmesi ve Finansal Analiz Sonuglar1 Uzerine Etkileri. Usak
Universitesi ~ Sosyal ~ Bilimler — Dergisi,  8(3),  31-52.
https://doi.org/10.12780/uusbd.38638

Kiiciikgergerli, N. (2023). Enflasyon Muhasebesi ve
Isletmelerin Finansal Tablolarma Etkisinin Analizi. (1.Baski).
Ankara: Gazikitabevi

Oztiirk, V. (2006). Enflasyon Muhasebesi ve Banka Karlarina
Etkisi (Yaymlanmis doktora tezi) Gazi Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisti, Ankara.

Uman, N. (2002). Enflasyon Muhasebesi. (1.Baski).
Istanbul: Acar Matbaacilik

Uman, N. & Haciriistemoglu, R. (2004). 5024 No’lu Yasaya
Gore Enflasyon Muhasebesi. (1.Baski). Istanbul: Alfa Yayinlar:

Yenisu, E. (2022). Enflasyonun Finansal Tablolara Etkisi ve
Enflasyon Muhasebesi. Karadeniz Sosyal Bilimler Dergisi, 14(27),
717-741. https://doi.org/10.38155/ksbd.1165484

Yiiksel, A. (1997). Enflasyon Muhasebesi. (1.Baski).
Istanbul: Literatiir Yayincilik

-29--



BOLUM II

Karsihiklarin Vergi Mevzuati, TMS 37 ve BOBI-FRS
Boliim 19 Standardi Kapsaminda incelenmesi ve
Muhasebe Kayit Ornekleri

Haluk SATIR’

1. GIRIS

Isletmede ortaya ¢ikan ve muhasebeye aktarilan gecmisten
gelecege yonelik tiim islemlere ait belirsizliklerin ve risklerin en
aza indirilebilmesi ve sunulan bilgilerin daha degerli olabilmesi
acisindan, igletmelerin sosyal sorumluluk, ihtiyatlilik, donemsellik,
tam aciklama gibi temel muhasebe kavramlari, genel kabul goérmiis
muhasebe ilkeleri ve muhasebe standartlarinin bir geregi olarak
onceden Onlem almalarimi ve hem s6z konusu yiikiimliiliiklerin
sonuglarm1 hem de olasi gelirlerini mali tablolara istenilen
tutarlarla gdsterilmesini saglayan karsiliklarin vergi mevzuati, TMS
37 ve BOBI-FRS Bolim 19 standardi agisindan ele almip

incelenmesi bu ¢alismanin konusu olarak belirlenmistir.

° Dr. Ogr. Uyesi, Kahramanmaras Siitcii Imam Universitesi Afsin Meslek
Yiksekokulu, ORCID ID: 0000-0003-3240-7211, haluksatir70 @gmail.com
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Finansal raporlamanin amaci, finansal tablo kullanicilarina
giivenilir ve ilgili bilgi saglamaktir. Finansal raporlarda sunulan
bilgilerin bir kismi1 yonetim yargilarina dayanmaktadir. Karsiliklar,
bu yonetim yargilarinin ve amaglarinin ana ¢iktilarindan biridir.
Karsiliklarin  taninmas1  ve agiklanmasi, olasiliklarin, temel
varsayimlarin ve tahmin belirsizliginin yorumlanmasini gerektirir.
Bu nedenle, karsiliklarin taninmasi finansal raporlamanin
hazirlanmasinda onemli bir rol oynayabilir. Karsiliklar ayrica
isletmelerin yaratict muhasebe uygulamalar1 kullanmalarina ve
belirsizlik  icerdiginden kazanglarin1i  yOnetmelerine imkan

taniyabilir.

Karsiliklar  konusu ¢ok fazla tahmin ve belirsizlik
icerdiginden farkli sonuglar1 ortaya c¢ikarmasi ve yoruma agik
olmast bakimindan uzun bir siiredir sorunlu bir uygulama alani
olarak gosterilir. Karsiliklarin en temel 6zelligi, belirli bir konu ile
ilgili olmalar1 ve hileye acik olmalaridir. Ornegin dénem karini
manipiile etmek i¢in karsiliklar degistirilebilir. Olaylar olmus gibi
kullanilarak, gercekte olmayan kurgulanmis karsiliklar kullanilip,
cari ve gelecek donemlerle ilgili finansal tablolarin sunumu
degistirilebilir. Bu nedenle TMS 37 ve BOBI-FRS Boliim 19 ile
uygulamaya konulan karsiliklar, kosullu yiikiimliiliikkler ve kosullu
varliklar standardi ile isletmelerin bu tiir yiikiimliiliikkleri, muhasebe
manipiilasyonunda ve finansal tablolarinin makyajlanmasinda bir

arac olarak kullanmalarinin engellenmesi amacglanmustir.

Bu ¢alismanin amaci vergi mevzuati ve muhasebe standartlari
kapsaminda karsiliklar konusunun degerlendirilmesi ve ornek
olaylar ile muhasebe kayitlarinin incelenmesidir. Caligmada
sirastyla su boliimlere yer verilmistir. Giristen sonra karsilik
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konusunu inceleyen literatiir ¢alismalara ele alimmistir. Vergi
mevzuati, TMS 37 ve BOBI-FRS Béliim 19’a gore karsiliklar
kavramsal olarak acgiklanmis ve bu {i¢ mevzuata gore
karsilastirmast yapilmistir. VUK’a ve muhasebe standartlarina gore
karsiliklarin muhasebe kayit ornekleri verilmistir. Calisma son

olarak sonu¢ boliimii ile tamamlanmustir.

2. LITERATUR

Literatiir arastirmasinda, karsilik uygulamalarini inceleyen
cok sayidaki ¢aligmada, vergi mevzuati ile muhasebe standartlarina
gore yapilan calismalarin ayr1 ayr1 ele alindigi goriilmiistiir.
Karsilagtirma yapilan calismalarin ise ¢ok az sayida oldugu
gozlemlenmistir.  Ozellikle BOBI-FRS  standardina  gore
karsiliklarin incelendigi calismanin sadece bir calisma ile sinirh
oldugu belirlenmistir. Vergi mevzuati ve muhasebe standartlari
kapsaminda ele alman karsiliklara ait c¢alismalar Tablo 1’de
verilmistir.

Tablo 1: Karsiliklar: Inceleyen Calismalar

Yazar/Yazarlar (Yil) Calisma Ozeti

Yiicel (2010) Karsilik kavrami, karsiik ayirma ve VUK’a gore
stipheli ticari alacaklarda karsiik aymrma ile ilgili
kavramsal agiklamalar ve muhasebe kayit ornekleri
yapilmustir.

Cetin & Akargay Ogiiz TMS 37 kapsaminda kargiliklar, kosullu borglar ve

(2010) kosullu varliklar incelenmigtir. Karsilik tutarlarinin
kayitlara alinmast ile ilgili muhasebelestirme 6rnekleri
yapilmustir.

Yiik¢ii & Yasar (2013) TMS 37 kapsaminda karsiliklar, kosullu borglar ve
kosullu varliklar agiklanmisti. TMS 37’ye gore
gergeklesen olaylara iliskin  ayrilan  karsiliklar
muhasebe kayit 6rnekleriyle incelenmistir.

--32--



Akga & Gonen (2015)

Karsiliklar, kosullu borglar ve kosullu varliklar
kavramlarinin TMS 37 ve VUK’a gore karsilagtirmali
aciklamasi yapilmustir. Ayrica yapilan
degerlendirmeler  kapsaminda 6rnek  muhasebe
uygulamalari ile agiklanmaya galigilmustir.

Usul & Ozer Kege (2016)

TMS 37 kapsaminda karsiliklar, kosullu borglar ve
kosullu varliklar agiklanmisti. TMS 37’ye gore
gerceklesen olaylara iligkin  karsihik  ayirmast
durumunda muhasebe kayitlarimin nasil yapacagi
incelenmigtir.

Demirci (2017)

VUK ’a gore karsilik kavrami agiklanmistir. Bankacilik
Kanuna  gore bankalarmm  ayirmis  olduklari
karsiliklardan bahsedilmis ve Ornek muhasebe
kayitlar1 yapilmugtir.

Siikliim (2017)

Faktoring islemlerinde siipheli alacaklara karsilik
ayrilmast  islemelerine  ait  agiklamalar  ve
muhasebelestirme Ornekleri yapilmigtir. Calismada,
faktoring isletmelerinin kullandiklar1 hesap planinin
farkli olmasi nedeniyle kullandiklar1 hesaplarin ve
dolayisiyla kayitlarin da farkli oldugu sonucu elde
edilmistir.

Cebeci & Cavlak (2018)

TMS 37 kapsaminda kargiliklar, kosullu borglar ve
kosullu varliklar ve TMS 19 Caligsanlara Saglanan
Faydalar standartlar1 kapsaminda ki karsiliklar
aciklanmustir. BIST 30°da yer alan mali isletmeler
hari¢ diger isletmelerin 2012-2014 donemine ait kisa
ve uzun vadeli karsiik tutarlari ve oranlar
incelenmistir.

Tosunoglu & Cengiz (2019)

TMS 37 kapsaminda kargiliklar, kosullu borglar ve
kosullu varliklar teorik olarak degerlendirmesi
yapilmustir. Muhasebe kayit 6rnekleriyle uygulamaya
yonelik oneriler verilmistir.

Yildirim (2019)

BOBI-FRS Bolim 19 kapsaminda ele alinan
karsiliklar detayli olarak incelenmistir. Karsilik
tutarlarmin kayitlara alinmast ile ilgili
muhasebelestirme 6rnekleri yapilmistir.

Sevilengiil (2020)

TTK, VUK, Tekdiizen Muhasebe Sistemi, Tiirkiye
Muhasebe Standartlar ile bu konudaki uygulamalari

--33--




ile Ozellik gosteren bankacilik ve sigortacilik
isletmelerinin muhasebe sistemlerindeki diizenlemeler
kapsaminda karsilik ve karsilik ayirma terimlerine
iliskin inceleme ve karsilagtirma yapilmistir.

Ozulucan (2022) TMS 37 kapsaminda karsiliklar, kosullu borglar ve
kosullu varliklar teorik olarak degerlendirmesi
yapilmistir. Muhasebe kayit 6rnekleriyle uygulamaya
yonelik ¢oziimler ele alimmistir. Kosullu bor¢larm ve
kosullu varliklarm mali tablolara yansitilmasi
orneklerle agiklanmugtir.

3. VERGI MEVZUATINA GORE KARSILIKLAR

213 sayil1 Vergi Usul Kanunu'nun 288'inci maddesine gore
karsiliklar, gerceklesen veya gergeklesmesi beklenen fakat miktari
kestirilmeyen ve isletme i¢in bir bor¢ mahiyetini tastyan, belli bazi
zararlart  kargilamak  maksadiyla ayrilan tutarlar  olarak
tamimlanmigtir.  Ayrica ayni madenin devaminda karsiliklarin
mukayyet degerleriyle pasiflestirilmek kaydiyla degerlenecegi ve
amortisman kayitlar1 hakkindaki 6zel hiikiimlerin sakli kalacagi

ifade edilmistir.

Kanunun 323"incii maddesine gore slipheli alacaklar bashigi
altinda, ticari ve zirai kazancin elde edilmesi ve devam ettirilmesi

ile ilgili olmak kosuluyla;
1. Dava veya icra sathasinda bulunan alacaklar,

2. Yapilan protestoya veya yazi ile bir defadan fazla
istenilmesine ragmen borglu tarafindan 6denmemis dava ve icra
takibine degmeyecek Olclide kiiclik alacaklar siipheli alacak
sayilmstir.

Stipheli alacaklar i¢in degerleme giiniiniin tasarruf degerine
gore pasifte karsilik ayrilabilecegi belirtilmistir. Bu karsiligin ise
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hangi alacaklara ait oldugu karsilik hesabinda gosterilmesi
gerektigi ifade edilmistir (Yiicel, 2010: 34).

Vergi mevzuatina gore, alacaklar ile ilgili karsilik
ayirabilmesi i¢in ticari ve zirai kazancin elde edilmesi ve dava veya
icra safhasinda bir alacak olmasi sarti aranirken, stoklarda ise
karsilik ayirabilmesi i¢in en az %10 deger diistikliigii ve takdir

komisyonu karar1 sart1 aranmaktadir (Usul & Ozer Kege, 2016: 51).
4. TMS 37’YE GORE KARSILIKLAR

TMS 37 standardinda zamanlamasi veya tutar1 belirsiz
karsiliklar, kosullu yiikiimliilikler ve olast kosullu varliklar ile
birlikte ele alinmustir. Karsiliklar, riskler ve belirsizlikler dahil
mevcut yiikiimliiliigii yerine getirmek icin gereken harcamanin en
1yl tahminine gore Olciiliir ve paranin zaman degerinin Onemli
oldugu durumlarda yiikiimliliigii yerine getirmek icin gereken
harcamalarin bugiinkii degerini yansitir.

TMS 37 standardinin  amaci, karsiliklara, kosullu
yiikiimliiliiklere ve kosullu varliklara uygun tanima kriterlerinin ve
Olglim esaslarinin  uygulanmasin1  ve kullanicilarin  bunlarin
niteligini, zamanlamasini ve tutarin1 anlamalarimi saglamak icin
finansal tablolarin notlarinda yeterli bilginin aciklanmasini
saglamaktir. Standardin belirledigi temel ilke, bir karsiligin
yalnizca bir yiikiimliiliilk, yani ge¢mis olaylardan kaynaklanan
mevcut bir yiikiimlilik oldugunda taninmasi gerektigidir. Bu
nedenle  Standart, finansal tablolarda  yalnizca  gergek
yiikiimliiliiklerin ele alinmasini saglamay1 amaglamaktadir (TMS
37).
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Bir isletme, yalnizca asagidaki durumlarda bir karsiligi
tanimalidir;
* Gegmisteki bir olaym sonucu hukuki veya zimni mevcut bir
ylkiimliilik dogmustur,
¢ (Odeme muhtemeldir,
¢ Tutar giivenilir bir sekilde tahmin edilebilir.

Yiikiimliiliik doguran olay, yasal veya zimni bir yiikiimliilik
olusturan ve bu nedenle bir isletmenin ylkiimliligi yerine
getirmekten baska gercekci bir alternatifinin olmamasina yol agan
bir olaydir.

Ornegin, uzun siiredir miisterilerine 30 giinliik bir siire i¢inde
mallar1 iade etmelerine izin veren bir politikasi olan bir perakende
magazasi gibi, gegmis uygulamalar iiclincli bir taraf acisindan
gecerli bir beklenti yaratirsa yapici bir ylikiimliiliik ortaya cikar.

Olast bir yilikiimliilik aciklanir ancak tahakkuk ettirilmez.

Ancak, 6deme uzaksa agiklama gerekli degildir.

Nadir durumlarda, 6rnegin bir davada, bir isletmenin mevcut
bir yiikiimliligi olup olmadig: acgik olmayabilir. Bu durumlarda,
mevcut tiim kanitlar dikkate alindiginda, bilango tarthinde mevcut
bir yiikiimliiligiin var olma olasilig1 yiiksekse, ge¢mis bir olayin
mevcut bir ylikiimliiliige yol agtig1 kabul edilir. Yukarida agiklanan
diger tanima kriterleri karsilanirsa, s6z konusu mevcut yiikiimliiliik
icin bir karsilik tanimalidir. Mevcut bir yiikiimliiliiglin var olma
olasiligr diisiikse, isletme kaynak c¢ikis1 olasiligi uzak olmadigi

siirece, olas1 bir yiikiimliiliigii agiklamalidir.

Olas1 bir yiikiimliiliikk gibi, olas1 bir varlik da cift kayt
yapilmak yerine basitce agiklanir. Yine, olasi bir tutara ek olarak
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olayin bir acgiklamasi kaydedilmelidir. Temel fark, olasi bir giris
olmasi durumunda agiklanmasi gereken olas1 bir giris olmamasidir.
Bir 6genin gerceklesme olasiligina baglh olarak bir isletme igin
yapilmasi gereken islem Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2: Olasiliga Bagh Karsilik Ayirma Islemleri

Yapilmasi Gereken Islem
Olasihk Kaynak Cikist Kaynak Girisi
Uzak Islem Yapilmaz Islem Yapilmaz
Olast Sarta Bagli Yiikiimliilik Islem Yapilmaz
Muhtemel Karsilik Sarta Bagl Varlik
Kesin Karsilik Varlik

Kaynak: www.accaglobal.com

Karsilik olarak tanmnan tutar, bilango tarihinde mevcut
yukiimliiliigii kapatmak i¢in gereken harcamanin en iyi tahmini,
yani bir isletmenin bilango tarihinde yiikiimliiliigli kapatmak veya
liclincii bir tarafa devretmek i¢in makul olarak 6deyecegi tutar
olmalidir. Bu, su anlama gelir;

o Tek seferlik olaylara iliskin karsiliklar en olas1 tutar
tizerinden olg¢iiliir,

e Garantiler, miisteri iadeleri gibi olaylara iligkin karsiliklar,
olasilik agirlikli beklenen bir deger lizerinden 6Slgiiliir,

e Her iki 6l¢iim de paranin zaman degerine iligkin giincel
piyasa degerlendirmelerini ve ylikimliliige 6zgii riskleri
yansitan vergi Oncesi bir iskonto orani kullanilarak
iskontolu bugiinkii deger lizerinden yapilir.
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Isletme, en iyi tahminine ulasirken, altta yatan olaylari
cevreleyen riskleri ve belirsizlikleri hesaba katmalidir.

Bir karsilig1 kapatmak i¢in gereken harcamanin bir kisminin
veya tamaminin bagka bir taraf¢a geri 6denmesi bekleniyorsa, geri
0deme, yalnizca ve yalnizca kurulusun yiikiimliiligii kapatmasi
durumunda geri 6demenin alinacagi neredeyse kesin oldugunda,
gerekli karsiligin azaltilmasi olarak degil, ayr1 bir varlik olarak
taninmalidir. Taninan tutar, karsilik tutarini agsmamalidir.

Bir karsilik (ylikiimliliik) tanindiginda, karsilik i¢in borg
girisi her zaman bir gider degildir. Bazen karsilik, varligin
maliyetinin bir parcast olabilir. Karsiliklar yalnizca baglangicta
tanindiklar1 amag icin kullanilmalidir. Her bilancgo tarihinde gézden
gecirilmeli ve gilincel en iyl tahmini yansitacak sekilde
ayarlanmalidir. Yukimliliigii karsilamak i¢in kaynak ¢ikisinin

gerekli olma olasilig artik yoksa karsilik tersine ¢evrilmelidir.

Belirsiz bir gelecekteki olaymm meydana gelmesine bagh
olarak olas1 bir yiikiimliilik veya mevcut bir yiikiimliiliik ancak
O0denmesi muhtemel degil veya tutar giivenilir bir sekilde
Ol¢iilemiyor olmasi durumunda ortaya ¢ikan yiikiimliiliiklere
kosullu yiikiimliilik denir. Isletmenin ciro ettigi senetler, isletme
tarafindan verilen teminat mektuplar, isletme aleyhine agilan
davalar ve verilen ipotekleri kosullu yiikiimliiliklere 6rnek olarak
verilebilir. Clinkii tiim bu 6rneklerde sarta bagli bor¢ s6z konusudur
(Ozulucan, 2022: 404).

Gegmis olaylardan kaynaklanan olas1 bir varlik ve varlig
yalnizca isletmenin kontrolii disinda olan bir veya daha fazla
belirsiz gelecekteki olaymn meydana gelmesi veya meydana
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gelmemesi ile dogrulanacak olan varliklara kosullu varlik denir.
Isletme lehine agilan davalar, alinan teminat mektuplari, alinan is
garantileri, vergi iadeleri ve alinan patent, kullanma ve telif hakki
gibi maddi olmayan haklar kosullu varliklara 6rnek gosterilebilir.
Ciinkii tim bu oOrneklerde sarta bagli olarak ger¢eklesmesi
durumunda varliklarda bir artisa yol agabilmektedir (Ozulucan,
2022: 404).

5. BOBIi-FRS BOLUM 19°’A GORE KARSILIKLAR

BOBI-FRS Boliim 19°da karsiliklarm nasil kayda alinacag
ve Olcililecegi ile birlikte kosullu yiikiimliliiklerin ve kosullu
varliklarin mali tablolara nasil alinacagi birlikte ele alinmistir.
Karsiliklarin  yiikiimliiliikkler igerisinde ele alinmasi gerektigi
vurgulanmistir.  Yiikiimliiliik standardin kavramsal cerceve ve
finansal tablolar boliimiinde, gecmiste meydana gelen olaylardan
kaynaklanan ve yerine getirilmesi durumunda ekonomik yarar1 olan
degerlerin isletmeden ¢ikisina neden olan mevcut miikellefiyetler
olarak tanimlanmistir. Karsiliklar ise zamani veya tutar1 kesin
olmayan bir yiikiimliiliik olarak bir alt kiime seklinde tanimlamasi
yapilmistir (BOBI-FRS, Boliim 19).

Yukarida yapilan tanimdan da anlasilacagi tizere, borgla ilgili
gelecek bir tarihte yapilacak 6demenin zaman ve miktar1 belli
degildir. Nu nedenle 6deme zamani ve tutari belli olan ticari
borglar ve tahakkuklar karsilik olarak kabul edilmez (Giiler, 2018:
525).

Bir karsilik, asagida yer alan kosullarin varligi halinde

tanimlanabilir;
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Gegmis bir olaydan kaynaklanan mevcut bir yiikiimliiliigiin
bulunmasi,

Kaynak ¢ikisinin muhtemel olmasi,

Tutarin giivenilir bir sekilde tahmin edilebilmesidir.

Karsiliklarin 6l¢iimii asagidaki hiikiimler ¢ercevesinde yapilir;

Karsilik olarak muhasebelestirilen tutar, mevcut bir
ylkiimliliigli yerine getirmek ic¢in yapilmast gereken
harcamaya iliskin en ger¢ek¢i tahmin olmalidir,

En gercek¢i tahmini tutarin belirlenmesinde ortaya ¢ikan
tim belirsizlikler ve riskler dikkate alinmalidir,

Karsililarin  tahmini tutarlar1 raporlama donemi sonu
itibariyle gézden gegirilmeli ve diizeltilmelidir.

Karsilik tutarmin hesaplanmasinda bugiinkii deger veya
beklenen harcama tutar1 yaklagimi esas alinarak
yapilmalidir.

Asagidaki durumlarin varlig1 halinde karsiliklar muhasebelestirilir;

Raporlama donemi sonunda ge¢mis donemle ilgili bir
yilikiimliiliiglin bulunmast,

Yikiimliligiin yerine getirilmesi yasal olarak zorunlu
olmasi,

Yasal bir zorunlulugun olmamasi halinde zimni bir
yiikiimliiliiglin bulunmasidir.

Muhasebelestirilen karsilik tutari, Finansal Durum Tablosuna

yiikiimliiliik olarak yansitilir. Ayrica bu tutar herhangi bir varligin

maliyetine eklenmedigi siirece karsilik tutar1 kadar gider Kar veya

Zarar tablosuna yansitilir.
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Karsilik tek bir yiikiimliiliikten kaynaklaniyor ise karsilik
tutar1 olarak gerceklesme ihtimali en yiiksek olan tahmini tutar
kullanilir. Kargihigin  ¢ok sayida kalem i¢in hesaplanmasi
durumunda ise karsilik tutari, miimkiin olan tiim sonuglarin
gerceklesme olasiliklariyla agirliklandirilmasi suretiyle tahmin
edilir. Hesaplama, tiim sonuclarin belli bir aralikta siireklilik arz
etmesi ve her bir sonucun gerceklesme ihtimalinin benzer olmasi
durumunda araligin aritmetik ortalamasi alinarak gerceklestirilir.

Paranin zaman degerinin etkisinin hesaplamaya dahil
edilmesi gerektigi durumlarda karsilik tutari, yiikiimliiliigiin yerine
getirilmesi i¢in yapilmasit tahmin edilen harcamalarin bugiinkii
degeri iizerinden Olciiliir. Bugiinkii degerin hesaplanmasinda
paranin zaman degerine iliskin cari piyasa degerlemelerini gosteren
iskonto orani kullanilir. Muhasebelestirme ile ilk olarak kayda
alman karsilik tutarlari, her bir raporlama dénemi sonunda kontrol

yapilir ve en gergekci tahmini tutar goriinecek sekilde diizeltilir.

Karsiliga iligkin  yiikiimliliiglin - yerine getirilmesi igin
yapilmasi gereken harcama tutarinin bir kisminin veya tamaminin
diger bir tarafca tazmin edilmesinin beklendigi durumlarda, sz
konusu tazminat tutar1 ayr1 bir varlik olarak kayda alinabilir. Ancak
bu tazminat tutarimin varlik olarak kayda alinabilmesi i¢in, karsiliga
neden olan yiikiimlilik yerine getirildiginde tazminatin
almacagiin neredeyse kesin olmasi gerekir. Tazminat alacagi,
Finansal Durum Tablosunda bir varlik olarak gosterilir ve karsilik
tutar1 ile mahsup edilmez. Bununla birlikte karsiliga iliskin gider
tutar1 ile alinan tazminat tutari, Kar veya Zarar tablosunda mahsup
edilebilir (BOBI-FRS, Béliim 19).
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6. KARSILIKLARIN VE__RGi MEVZUATI VE MUHASEBE
STANDARTLARINA GORE KARSILASTIRILMASI

Vergi mevzuatinda karsilik kavrami baz1 gider veya zararlar
karsilamak amaciyla ayrilan tutarlar1  ifade etmek igin
kullanilmaktadir. Muhasebe standartlarinda yer alan karsilik
kavrami ise aktifleri diizenleyici karsilik kavrami degil, isletmenin
pasiflerini  diizenleyici bir karsilik niteligindedir. Standart,
karsihigin  gecmisteki bir olaym mevcut bir yiikiimlilik
dogurmasin1 ve hesaplama tarihindeki en gercek¢i tahmin
tizerinden finansal tablolara alinmasini 6n gormiistiir. Ayrica vergi
mevzuatinda ele alinmayan sadece standartlarda tanimlamasi
yapilan kosullu bor¢larin, ekonomik fayda saglayan kaynaklarin
isletmeden ¢ikma olasiliginin yiiksek olmasi ve giivenilir tahmin
yapilabilmesi durumunda karsilik olarak muhasebelestirilmesini,
kosullu varliklarin ise sadece dipnotlarda agiklanmasi gerektigini
vurgulamigtir (Fahran, 2016: 308).

Vergi mevzuatindaki tahakkuk ilkesi geregi VUK’un 288.
Maddesinde bahsi gecen gergeklesmesi beklenen zararlarin,
mahiyet ve miktar olarak kesinlesmelerine miiteakip, gider
yazilmalart mimkiindiir. Oysa standart geregi karsiliklarin
kesinlesmesinden ¢ok tahmini 6ne ¢ikmaktadir (Koy, 2021: 117).

Vergi mevzuatinda yer almayan sadece standartlarda yer alan
Varliklarin Deger Diisiikliigii” standardina uygun olarak, alacaklar
deger diisiikliigli agisindan test edilmeli ve silipheli alacak tutarinin
silinmesi saglanmali ve kalan bor¢ tutari siipheli alacaklar icin
ayrilan karsihik tutarina gore ayarlanmalidir. Varliklar i¢in
karsiliklar, tahmini degerleri defter degerinin altina diiserse
olusturulur. Alacaklar agisindan, bor¢ludan orijinal bor¢tan daha az
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tutarda bir alis bekleniyorsa karsilik tahakkuk ettirilmelidir
(Sigidov ve digerleri, 2016: 1542).

Vergi Usul Kanunu ve Muhasebe standartlar1 gergevesinde
karsiliklara iliskin uygulamalarin karsilastirillmasi Tablo 3’te

verilmistir.

Tablo 3: Karsiliklara Iliskin Uygulamalarin Karsilastirilmast

371 Doénem
Karmin  Pesin
Odenen Vergi ve

371 Donem
Karmin  Pesin
Odenen Vergi ve

Uygulama VUK TMS 37 BOBI-FRS
(MSUGT) Boéliim 19
Karsiligin Miktari Gegmis Gegmis
Tanimlamast kestirilmeyen ve | olaylardan olaylardan
isletme i¢in bir | kaynaklanan, kaynaklanan,
bor¢ mahiyetini | ger¢eklesme gergeklesme
tastyan, belli | zamani ve tutar1 | zaman1 ve tutari
bazi zararlar1 | belli  olmayan | belli  olmayan
kargilamak yikimliliktir. | yikiimliliiktir.
maksadiyla
ayrilan tutardir.
Karsiligin ~ Hesap | 370 Donem Kari | 370 Dénem Kart | 370 Donem Kari
Gruplartyla Aymrimi | Vergi ve Diger | Vergi ve Diger | Vergi ve Diger
Yasal Yasal Yasal
Yikiimliilik Yikiimliilik Yikiimliilik
Kargiliklar Karsiliklar Karsiliklari

371 Donem
Karmin  Pesin
Odenen Vergi ve

Diger Diger Diger
Yikiimlilikleri | Yiikiimlilikleri | Yiktimlilikleri
) ) )

372 Kidem | 372 Kidem | 372 Kidem
Tazminati Tazminati Tazminati
Karsiligi Karsiligi Karsiligt

373 Maliyet

373 Caliganlara

373 Caliganlara
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Giderleri
Karsiligs

Diger Bor¢ ve

Saglanacak
Diger Faydalara
[liskin

Saglanacak
Diger Faydalara
Iliskin

Gider Karsiliklar Karsiliklar
Karsiliklar1 374  Gider | 374 Gider
Karsiliklari Karsiliklari
375 Garanti | 375 Garanti
Karsiliklart Karsiliklari
376 Hizmetten | 376 Hizmetten
Cekme Cekme
Restorasyon ve | Restorasyon ve
Benzeri Benzeri
Maliyetlere Maliyetlere
Tliskin Tliskin
Karsiliklar Karsiliklar
377 Yeniden | 377 Yeniden
Yapilandirma Yapilandirma
Karsiliklari Karsiliklari
378 Cevre | 378 Cevre
Diizenleme Diizenleme
Karsiliklar1 Karsiliklari
379 Diger | 379 Diger
Karsiliklar Karsiliklar
Kargilik Tutarmin | Belli baz1 | Yikimlilige Bugiinkii deger
Belirlenmesi zararlari ozgii riskleri | lizerinden
kargilamak yansitan ve bir | hesaplanan
maksadiyla iskonto orani | tutarlar ya da
ayrilan kesin | kullanilarak gerceklesme
tutarlardir. iskontolu ihtimali en
bugiinkii deger | yiiksek olan
iizerinden tahmini
hesaplanan tutarlardir.
tutarlardir.

--44--




Karsiligin Karsilik  tutar1 | Standardin Standardin
Muhasebelestirilm | mukayyet belirttigi belirttigi
esi degeriyle pasif | kosullar kosullar
bir hesapta gider | saglandiginda saglandiginda
(zarar) muhtemel ve | yasal veya zimni
gosterilmesi tutar1 kesin bir | olarak  ortaya
kaydryla yiiktimliiliik ¢ikan bir
muhasebelestiril | olarak yiikiimliiliik
ir. muhasebelestiril | olarak
ir. muhasebelestiril
ir.
Karsiligin Karsiliklar  ilk | Karsiliklar  ilk | Karsiliklar  ilk
Olgiilmesi Olciimiinde Olciimiinde Olciimiinde
(Degerlemesi) mukayyet yiiktimliilik yiikiimliiliik
degeriyle tutarmin tutarmin
Olciimlenir. giivenilir bir | giivenilir bir
Doénem sonunda | bigimde tahmin | bicimde tahmin
tasarruf degerine | edilmis kesin | edilmis  kesin
gore pasifte | tutari ile | tutar ile
karsilik 6l¢timlenir. Ol¢iimlenir.
ayrilarak Doénem sonunda | Dénem sonunda
degerlemesi yiikiimliliiglin ylkiimliiliigiin
yapilmig tutart | yerine yerine

ile degerlenir.

getirilmesi veya
iiclincli  kisilere

getirilmesi veya
iglincli  kigilere

devredilmesi devredilmesi
icin  O0denmesi | i¢in  ddenmesi
gereken en | gereken en
gercekgi  tutar1 | gergekei  tutari
veren makul bir | veren makul bir
tutar ile | tutar ile
Ol¢timlenir. Ol¢limlenir.
Karsihigin Vergisel | Vergi Standart Standart
Yonii mevzuatindaki kapsaminda kapsaminda
tahakkuk ilkesi | karsilik olarak | karsilik  olarak
geregi, kabul edilen | kabul edilen
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gerceklesmesi yikimlilikler, | yiikiimliiliikler,
beklenen kesinlesmemis kesinlesmemis
zararlarin, muhtemel muhtemel
mabhiyet ve | borglar bor¢lar
miktar  olarak | oldugundan, bu | oldugundan, bu
kesinlesmelerine | karsiliklarin karsiliklarin
miiteakip gider | gider gider
yazilmalari yazilmalart yazilmalari
miimkiin miimkiin miimkiin
gorilmiistiir. degildir. degildir.
Muhtemel Deger Garantili ~ Satis | Garantili ~ Satig
Karsiliklar Diistikligii Karsiliklari Karsiliklari

Karsihg Satis Prim | Satis Prim
Siipheli Karsiliklar Karsiliklari
Alacak}ar Vergi Davas1 | Vergi Davasi
Kargilign Karsiliklar1 Karsiliklar
]S)ti?:ﬁklﬁgﬁDeger Cevresel Cevresel

_ Zararlar1 Tazmin | Zararlar1 Tazmin
Kargilig: Karsiligi Karsiligi
Kidem . .

) Dezavantajli Dezavantajl
Tazminati . ..

B Sozlesme Sozlesme
Karsihg Karsilig1 Karsiligt

Kaynak: VUK; TMS 37; BOBI-FRS, Béliim 19
7. KARSILIKLARA AIT MUHASEBE KAYIT ORNEKLERI
7.1. VUK’a Gore Karsihiklarin Muhasebelestirilmesi

Ornek 1: 2023 Yili Mayis aymnda, Isletmede g¢alisan

personelin is ile ilgili bir kazada Olmesi sonucunda, ¢ocuklar

tarafindan isletmeye 2023 Yili Temmuz aymnda 5 Milyon TL

tazminat davasi a¢ilmistir. Isletme aymi tutarda karsilik ayirmistir.

Dava, 2024 Ekim ayinda sonuglanmis ve tazminat talebini 3
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Milyon TL’ye hiikmetmistir. Karsilikli olarak taraflar anlasarak

karar1 iist mahkemeye temyize gotiirmemeye karar vermislerdir.

Coziim 1:
31.12.2023 Tarihli Muhasebe Kaydu:

No Borg Alacak
689 Olagan Dis1 Gider ve Zararlar 5.000.000
689.05 Tazminat Giderleri
379 Borg ve 5.000.000
Gider Karsiliklart
2024 Ekim Ay1 Muhasebe Kaydi:
No Borg¢ Alacak
379 Borg ve Gider Karsiliklari 5.000.000
102 Bankalar 3.000.000
671 Onceki 2.000.000
Donem Gelir ve Karlari

5 Milyon TL, kanunen kabul edilmeyen gider olacaktir. Dolayisiyla
mali karin tespitinde s6z konusu gider, ticari bilango karina ilave
edilecektir. Ote yandan taraflarin sulh yoluyla anlasmalari
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neticesinde vazgegilen ve Onceki yilda karsilik ayrilarak gider
yazilan 2 Milyon TL 2024 yilinda 671 Onceki Dénem Gelir ve
Karlar olarak muhasebelestirilecek.

Ornek 2: A Ticaret Isletmesi Miisteri B’den olan 75.000 TL
alacag ile ilgili 2023 Y1l Eyliil ayinda mahkemeye dava agmis ve
icra baslatmistir ve tutarm tamam icin karsilik aymrmistir. Isletme
alacak tutarinin hepsini 2023 Yili Aralik ayinda EFT ile tahsil
etmistir.

Coziim 2:
2023 Eyliil Ay1 Muhasebe Kayda:
No Borg¢ Alacak
128 Siipheli Ticari Alacaklar 75.000
120 Alicilar 75.000
120.02

Miisteri B Isletmesi

30.09.2023 Tarihli (Degerleme islemi) Muhasebe Kaydu:
No Borg Alacak

654 Karsilik Giderleri 75.000

129 Siipheli 75.000
Ticari Alacak Karsilig1
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2023 Aralik Ay1 Muhasebe Kaydi:

Kalmayan Karsiliklar

No Borg¢ Alacak
102 Bankalar 75.000
128 Siipheli 75.000
Ticari Alacaklar
129 Siipheli Ticari Alacak Karsiligi 75.000
644 Konusu 75.000

7.2. TMS 37 ve BOBI-FRS Boliim 19’a Gore Karsiiklarin
Muhasebelestirilmesi

Ornek 1: A Uretim Isletmesi traktor iiretmektedir. Isletme, iirettigi
traktorler i¢in 3 yil liretim hatalarina karsilik onarim ve yedek parca

garantisi vermektedir. Isletmenin istatistiki verilerine gére garanti

suresi

icinde yillik satig tutarmin %4’ oraninda garanti
harcamalar1 yapmaktadir. 2023 yilinda 800 milyon TL tutarinda

traktOr satis1 yapmustir.
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Coziim 1: Standartlara gore analiz edildiginde karsilik ayrilmasi
icin sartlart tagidigr goriilmektedir. Yapilmas: gereken muhasebe
kayitlar1 asagidaki gibidir;

31.12.2023 Tarihli Muhasebe Kayda:

2023 Yilinda 3 yillik garanti siiresi i¢in ayrilmasi gereken karsilik
tutart: 800.000.000*%4 = 32.000.000 TL

No Borg¢ Alacak

760 Pazarlama Satis ve Dagitim | 32.000.000
Giderleri

32.000.000

479 Diger
Borg ve Gider Karsiligi

Bu ayrilan karsilik ile ilgili olarak vergi mevzuatinda herhangi bir
diizenleme olmadig1 i¢in, standartlara gore ayrilan bu karsilik
kanunen kabul edilmeyen gider mahiyetindedir. Ticari bilango
karma ilavesi gerekmektedir. Bu ilave sonucunda hesaplanan
kurumlar vergisi ile ilgili olarak asagidaki muhasebe kaydi yapilir.

Kurumlar Vergisi: 32.000.000*%20 = 6.400.000 TL

No Borg Alacak

284 Ertelenen Vergi Varligi 6.400.000
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691 Dénem Kar Vergi ve 6.400.000
Yasal Yiik. Karsiliklart

691.02 Ertelenen Vergi
Gelir Etkisi

Isletmenin 2024 Yilinda garanti kapsami ile ilgili olarak
10.000.000 TL yedek parga, 6.000.000 TL iscilik olmak {izere
harcama yaptig1 varsayildiginda yapilacak muhasebe kayitlar
asagidaki gibidir.

No Borg Alacak
479 Diger Borg ve Gider Karsilig 16.000.000
379 Diger 16.000.000
Borg ve Gider Karsiligi
No Borg Alacak
379 Diger Borg ve Gider Karsilig 16.000.000
150 Tlk 10.000.000
Madde ve Malzeme Stoklar1 6.000.000
644 Konusu
Kalmayan Karsiliklar
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Gergeklesen harcamalara isabet eden ertelenen vergi gelir etkisinin
iptal edilmesi gerekmektedir.

Iptal Edilen Vergi: 16.000.000%%20 = 3.200.000 TL

No Borg Alacak

691 Doénem Kar Vergi ve Yasal Yik. | 3.200.000
Karsiliklari

691.01 Ertelenen Vergi Gider Etkisi
3.200.000

384
Ertelenen Vergi Borcu

8. SONUC

Karsiliklar,  yonetim  yargilarinin,  niyetlerinin ~ ve
tahminlerinin ana c¢iktilarindan biridir. Karsiliklarin taninmasi ve
aciklanmasi, olasiliklarin, temel varsayimlarin ve tahmin
belirsizliginin yorumlanmasini1 gerektirir. Bu nedenle, karsiliklarin
taninmas1 finansal raporlamanin hazirlanmasinda 6nemli bir rol
oynayabilir. Finansal tablolarin giivenilir bilgiler icermesi ve
gercegi yansitmasi, tablo kullanicilar1 agisindan hayati 6neme

sahiptir. Finansal tablo kullanicilari, isletme performansinin
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nelerden etkilendigini ve nelerden etkilenmeye devam edecegini
anlamanin yollarm1  aramaktadirlar. Muhasebe standartlari,
karsiliklarin ~ belirlenmesi, 0Olglilmesi ve finansal tablolarda
sunulmasina iliskin kurallar ~ koyarak, bu alanda 6nceden var olan
belirsizligi azaltmakta, dolayisiyla da varliklarin, ytikiimliiliiklerin

ve kar veya zararin gercek degeriyle gosterilmesini saglamaktadir.

TMS 37 ve BOBI-FRS Boliim 19°da ele alinan karsililara
iligkin vergi mevzuatinda acik bir diizenlemenin oldugundan s6z
etmek miimkiin degildir. Vergi mevzuatinda karsiliklar, VUK 288.
madde hiikmiince hasil olan veya husulii beklenen fakat miktari
katiyetle kestirilmeyen ve igletme i¢in bir bor¢ mahiyetini arz eden
belli baz1 zararlar1 karsilamak maksadiyla hesaben ayrilan tutarlar
olarak ele alinmistir. Muhasebe standartlarinda ise karsiliklar,
ancak gecmisteki bir olay mevcut bir ylikiimliiliikk dogurdugunda,
kaynaklarin ¢ikist muhtemel oldugunda ve yiikiimliiliigiin tutari
giivenilir  bir gsekilde tahmin edilebildiginde ele alinip
muhasebelestirilebilecegi  ongdrillmiistiir. Ayrica standartlarda
vergi mevzuatindan farkli olarak kosullu ytikiimliiliikler ve kosullu
varliklara iligkin muhasebelestirme, 6l¢gme ve agiklama esaslarina

yer verilmigtir.

VUK ’ta karsilik kavrami, baz1 zararlar1 kargilamak amaciyla
ayrilan tutarlar1 ifade etmek icin kullanilmakta ve daha c¢ok
“karsilik ayirma” olarak ifade edilmektedir. VUK kapsaminda
karsilik ayrilabilmesi i¢in gerceklesen veya gerceklesmesi
muhtemel bir zararin s6z konusu olmasi, bu zararin isletme i¢in bir
bor¢ niteliginde olmast ve 6z sermayeyi olumsuz etkilemesi yani
azaltmas1 gerekmektedir. Muhtemel zarar ifadesine gore karsilik
ayrilarak matrahtan diisiilmesi, vergi mevzuatina gore tahakkuk
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ilkesinin mahiyet ve tutar olarak kesinlesme olarak ele alinmis
olmasi sebebiyle, uygulamada miimkiin bulunmamaktadir. Bu
anlamda, karsilik olarak ayrilan tutarin tahakkuk ettigi donemde
degil de ancak tutar olarak kesinlestigi donemde gider yazilarak
vergi matrahindan indirilmesi miimkiin olmaktadir (Burgu, 2017:
47).
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BOLUM 111

Borsa Istanbul Perakende, Toptan ve imalat
Isletmelerinde Siirdiiriilebilirlik Riskleri ve Yonetimi

Nigar OZCETIN®

Giris

Stirekli degisen siyasi senaryolarla birlesen kiiresellesme,
diinyanin kaynak kullaniminda ve tiiketici davranisinda Onemli
degisikliklere neden olmaktadir. Uzun vadeli etkileri en aza
indirmek i¢in bu degisimlerle basa ¢ikmak, isletmelerin su anda
kars1 karsiya oldugu baslica zorluklardan biridir (Dumay ve
Hossain, 2019, 343). Cok sayida iiriin ve hizmet {iretimi ekonomik
sistemin lokomotifi olurken, insan refahmma ve sosyoteknik
sistemlere katkida bulunurken, ayn1 zamanda gilinlimiizde ekolojik
ve sosyal sistemlerin bozulmasina da neden olmaktadir. Ekolojik
ve sosyal sistemlerde kritik kirilma noktalarina ulasmamak i¢in tim
sistemin radikal bir sekilde degistirilmesi gerekmektedir. Bu

° Dr. Ogr. Uyesi., Yozgat Bozok Universitesi, Yozgat MYO, Muhasebe ve Vergi Bslimdi,,
Yozgat/Turkiye, Orcid: 0000-0003-0831-0911, nigar.ozcetin@bozok.edu.tr
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degisiklik, sirketler icin mevzuat degisikligi, degisen miisteri
tercihleri, artan hammadde ve atik maliyetleri gibi 6nemli riskler,
yani tehditler ve firsatlar icermektedir (Villamil vd., 2021, 6).

Cevre ile ilgili olarak risk; paylasilan bir eko sistemin
kalitesine yonelik gereksinimlerin karsilanmasini ifade ederken
sosyal boyutuyla; calisanlara, miisterilere, 1is ortaklarina,
hiikiimetlere ve toplum baglarina karst sorumluluklarin yerine
getirilmesini ifade etmektedir. Finansal boyutuyla risk ise; finansal
ortamin getirdigi parasal riskleri, sirketlerin ve bireylerin aldatici
davraniglarin1  ve siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime ¢abasini
icermektedir (Giannakis ve Papadopoulos, 2016, 456). Bu nedenle,
tiretim igletmelerinin rekabet edilebilirligini saglamak i¢in karar
verme siireclerine siirdiiriilebilirlik bakis agisini entegre etmeleri
bliyiik 6nem tagimaktadir (Villamil vd., 2021, 2).

Calismamizda Giannakis ve Papadopoulos (2016) tarafindan
belirlenen  siirdiriilebilirlik  riskleri  iilkemizdeki uygulama
acisindan degerlendirilmistir. Bu amacla Tiirkiye’de faaliyette
bulunan, 2020 yilinda Borsa Istanbul iginde yer alan perakende,
toptan ve imalat sektoriindeki 22 isletmenin siirdiiriilebilirlik
raporlari igerik analizi yontemi ile incelenmis ve bu raporlarda yer
alan siirdiiriilebilirlik riskleri ve bu risklere karsi isletmelerin
aldiklar1 6nlemler belirlenmeye c¢alisilmistir. Calismanin amaci,
siirdiiriilebilirlik  risklerini ve bu risklerin kurumlar1 nasil
etkileyebilecegi ile ilgili kavramsal bir arastirma yapmak ve
kurumlarin siirdiiriilebilirlik riskleriyle basa ¢ikma yollarini ortaya
cikarmaktir. Caligmamizin  ikinci ve dgilincli  boliimlerinde
stirdiiriilebilirlik ve siirdiiriilebilirlik riskleri ile ilgili bilgiler,
dordiincii  bolimde literatiir  taramasi, besinci  bdliimde
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sirdiiriilebilirlik risklerinin yonetimi, altinci boliimde arastirmanin
amact ve yontemi yer almaktadir. Yedinci boliimde igletmelerin
stirdiiriilebilirlik riskleri ve isletmelerde yapilan uygulamalar yer
alirken sekizinci boliimde ¢alismanin bulgularina yer verilmistir.
Dokuzuncu bdliimde ise; isletmeler acisindan stirdiiriilebilirlik
risklerini  yonetmek ve bu konuda Dbasarili olmak igin

kullanabilecekleri stratejiler ile ilgili bilgiler verilmistir.

1.SURDURULEBILIRLIK NEDIiR?

Insanlar tarafindan yapilan hemen hemen her etkinlik, yasam
dongiisiiniin farkli adimlarinda doga ve sosyal sistem iizerinde
etkisi olan {iriin ve hizmetlerin kullaniminmi igerir. Bu nedenle,
ekosistem kalitesinin sistematik olarak bozulmasi ve sosyal
sermayenin erozyonu krizlerini ¢6zmek, ayni zamanda sirketlerin
irlinlerinin ~ ve  hizmetlerinin de kokli bir degisimini
gerektirmektedir. Isletmeleri boyle bir degisiklige zorlamak igin
cevre yonetim sistemleri (6rnegin ISO 14001), siirdiirtilebilirlik
gostergeleri, siirdiiriilebilirlik etiketlemesi ve ilgili mevzuat dahil
olmak tizere ¢esitli araclar ve mekanizmalar mevcuttur (Schulte ve
Hallstedt, 2018, 655).

Stirdiiriilebilirlik, kuruluglarin mevcut kararlariin  dogal
cevrenin, toplumlarin ve i3 wuygulanabilirliginin gelecekteki
durumunu etkileme derecesi olarak distiniilebilir (Giannakis ve
Papadopoulos, 2016, 455).

Stirdiiriilebilirlik 6zellikle, insan ihtiyaclarinin siirekli olarak
karsilanmasinin nihai hedefi olusturdugu kiiresel bir cergevede,
kalkinma tartigmasinin temelini olusturmaktadir. Brundtland

Raporu (1987) siirdiiriilebilir kalkinmayi; gelecek nesillerin kendi
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ihtiyaclarin1  karsilama yeteneginden odiin vermeden mevcut
diinyanin ihtiyaglarini karsilayan kalkinma olarak tanimlamaktadir.
Siirdiiriilebilirlik konusunda ¢ok pasif olmak; rakiplerin gerisinde
kalma ve sirket degerinin diismesi gibi risklerle sonuglanabilir. Ya
da ¢ok siirdiiriilebilir yani proaktif olma durumunda ise;
teknolojiler ve pazarlar yeterince olgunlasmadigi i¢cin maliyetin
yliksek olmasi ve bunun sonucunda yatirim getirisinin yeterli
olmamasi gibi sonuglarla karsilagilabilir (Villamil vd., 2021, 6).

Bir sirketin siirdiiriilebilir olarak kabul edilebilmesi igin
(Dumay ve Hossain, 2019, 343):

1. Ekonomik olarak saglam olmasi,

2. Faaliyetlerinin ¢evre {lizerindeki olumsuz etkisinin

minimum olmasi,

3. Faaliyetlerinin toplumun sosyal normlarma ve

beklentilerine uygun olmasi gerekmektedir.

Stirdiiriilebilirligin 5 ana alani bulunmaktadir.
Stirdiiriilebilirlik (Lee ve Faff, 2009,217):

1. Bir firmanin kiiresel rekabet giiclini ve marka
itibarin1 korumasinin yaninda, uzun vadeli ekonomik,
cevresel ve sosyal stratejileri is planlarina entegre

etme yeteneginin ortaya ¢ikmasinda etkilidir.

2. Bir firmanin, hissedarlarinin saglam finansal getiriler,
uzun vadeli ekonomik biiylime, acik iletisim ve seffaf
muhasebe taleplerini karsilamada ilgili sektore liderlik
etme finansal yeteneginin ortaya ¢ikmasinda etkilidir.
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3. Finansal, dogal ve sosyal kaynaklar1 verimli, etkili ve
ekonomik bir sekilde kullanan teknolojiler ile birlikte
iirin ve hizmet inovasyonuna yatirim yapilmasinda
etkilidir.

4. Kurumsal davranis kurallart ve kamuya agik
raporlama dahil olmak iizere en yiiksek kurumsal
yonetim  ve paydas katimi  standartlarinin
olusturulmasinda etkilidir.

5. Isgiicii yeteneklerini ve calisan memnuniyetini
stirdirmek icin insan kaynaklarinin yonetiminde
etkilidir.

Siirdiiriilebilirlik  firsatlari, bir firmanin siirdiriilebilirlik
riinleri ve hizmetleri i¢in pazarin talebini kullanma becerisine
odaklanir (Lee ve Faff, 2009,217). Siirdiirtilebilirlik arayisi, kiiresel
bazi zorluklarla basa ¢ikmak icin giderek daha etkili bir strateji
olarak kabul edilmektedir. Artan rekabet giiciine ve iyilestirilmis
finansal performansa yol agmakta ve firmalar icin potansiyel is
risklerinin ~ sonuglarint  hafifletmek igin  ahlaki  sermaye
olusturmaktadir (Giannakis ve Papadopoulos, 2016, 455).

Stirdiiriilebilirlik stratejileri; gelecekteki belirsizlik diizeyini
ve dolayisiyla kararlarin dogal ve sosyal c¢evreler iizerinde
olusturabilecegi riskleri dikkate almalidir (Giannakis ve
Papadopoulos, 2016, 455). Baska bir deyisle siirdiiriilebilirlik,
isletmedeki gelecekteki paydaslarmin ihtiyag ve taleplerini
karsilama yeteneklerini azaltmadan mevcut hedeflerine ulagsmalari
gerektigini ortaya koymaktadir (Dumay ve Hossain, 2019, 344).
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Yani, ti¢lii karlilik (gezegen, insan, kar) iizerindeki etkileri dikkate
alir (Giannakis ve Papadopoulos, 2016, 455).

Stirdiiriilebilirlik ~ stratejilerinin -~ benimsenmesinin =~ 6nemi
konusunda artan tiiketici bilincinin yani sira c¢alisma kosullari,
kazalar, karbon ayak izi ve yolsuzluk endeksleri i¢cin daha dogru
sirdiiriilebilirlik  Olgiitlerinin ~ gelistirilmesi,  sirketlerin ~ bu
maliyetleri ve iligkili riskleri hesaba katmalarin1 giderek daha fazla
gerekli kilmaktadir. Bir sirketin ayak izinin ve sosyal
sorumlulugunun biiyiik kismi iiretim, paketleme ve nakliyedeki
dogrudan kontroliiniin disinda kalmaktadir. Bu durum, isletmeler
icin siirdiiriilebilirlik risklerini hesaplamalarinin gerekliligini daha
anlasilir hale getirmektedir. Isletme yéneticilerinin sorumluluklar,
maliyetleri azaltmak ve siirdiiriilebilirlikle ilgili riskleri en aza
indirmek i¢in siirdiirtilebilir kaynak bulma, yerel igerik gelistirme,
iligki yonetimi ve varlik koruma konularinda kararlar almaktir
(Giannakis ve Papadopoulos, 2016, 455). Sirdiiriilebilirlikle ilgili
riskler, dogal ekosistem, kurumsal itibar, finansal risk ve yasalara
uygunluk iizerindeki sonuglari dikkate almaktadir (Giannakis ve
Papadopoulos, 2016, 456).

1. 2.SURDURULEBILIRLIK RiSKLERI

Diinya Ekonomik Forumu’nun 2017 yilinda yayinlamig
oldugu rapor (WEF,2017) sosyal ve ekolojik risklerin diger risk
tiirleri ile de baglantili oldugunu vurgulamaktadir. Siirdiiriilebilirlik
riskleri, sosyal ve ekolojik sorunlardan kaynaklanan kurumsal
riskler olarak tanimlanabilir (Schulte ve Hallstedt, 2018, 655).
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Strdiiriilebilirlik riskleri, g¢evresel ve sosyal sorunlardan

kaynaklanmaktadir ve alti gruba ayrilmaktadir (Schulte ve
Hallstedt, 2018, 658):

2.
3.
4.

Fiziksel Risk

Yasal Risk

Dava Riski

Rekabet Guici Riski

Itibar Riski

Tedarik Zinciri Riski

Stirdiiriilebilirlik  risklerinin  meydana gelebilmesi i¢in
(Schulte ve Hallstedt, 2018, 659):

1.

Etkinin siirdiiriilemez bir egilime katkida bulunmasi
gerekir  (Ornegin; artan  fosil  karbondioksit

konsantrasyonlar1)

Hiikiimetin veya kiiresel toplumun bu egilim {izerinde
harekete gecmesi gerekir.

Bu eylemin, {iriiniin yasam dongiisli maliyeti lizerinde
bir etkisi olmasi1 gerekir. Bdyle bir durumda,
strdiriilebilirlik riski yiiksek faaliyetlerden ve
malzemelerden kagimilmaktadir. Ornegin; asitlenmeye
katkida bulunan SOX emisyonlari, SOX {izerinden
vergiye tabi tutulabilir, bu da elektrik maliyetlerinin
artmasina ve deger zincirindeki faaliyetlerin ve
malzemelerin daha pahali hale gelmesine neden
olabilir.
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Birlesmis Milletler Kiiresel Ilkeler Sézlesmesi’nde bircok

endiistri igin siirdiiriilebilirlikle ilgili ortak riskler asagidaki gibi
belirtilmistir (Giannakis ve Papadopoulos, 2016, 456):

1.

T o

10.

11.

BSR,

Sera gazi emisyonlari

Dogal afetler

Kazalar

Enerji tiiketimi

Ambalaj atiklari

Lojistik ve nakliye sirasinda ¢evreye verilen zararlar
Bir sirketin {iriinlerine kars1 boykotlar

Cevre kazalarindan kaynaklanan mali zararlarin

tazmin edilmesi igin sirketlere dava agilmasi
Yasalara uyulmamasi veya etik olmayan davranislar

Haksiz istthdam ve c¢alisma uygulamalarindan

kaynaklanan sosyal adalet riskleri

Yakit kithiginin bir sonucu olarak enerji fiyatlarindaki
artis

adil ve sirdiiriilebilir bir diinya insa etmek igin

diinyanin 6nde gelen sirketlerinden olusan ve kiiresel agiyla birlikte

calisan siirdiiriilebilir i uzmanlarindan olusan bir organizasyondur.

Bu organizasyonun 2007 yilinda yayinlamis oldugu raporda ise

siirdiiriilebilirlik riskleri; ¢ocuk zorla ¢alistirma, hayvanlara etik

olmayan muamele, cevresel yanlis uygulamalar, fiyat sabitleme,

risvet iddialar1 ve dolandiricilik ve patent ihlalleri gibi yer almistir.
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Bu risklerin ayirt edici 6zelligi ise, faaliyetlerinde herhangi bir
kesintiye neden olmadan kuruluslara zarar verici etkilerinin

olmasidir (Giannakis ve Papadopoulos, 2016, 456).

Stirdiiriilebilirlikle ilgili risklerin tanimlanmas1 nispeten kolay
olabilir, ancak bunlarin kurumsal performans tizerindeki etkilerinin
degerlendirilmesi insan sermayesine, ¢evre ve cevre iizerindeki
uzun vadeli etkilere ve kurumsal itibara parasal deger atamak kolay
olmadigr i¢in daha karmasik bir siirectir (Giannakis ve
Papadopoulos, 2016, 458). Siirdiirtilebilirlik riski raporlamasi ise;
paydaglara bir igletmenin faaliyetlerini degerlendirmek i¢in ihtiyag
duyduklart bilgileri saglamanin en 6nemli yoludur (Dumay ve
Hossain, 2019, 343).

3.LITERATUR TARAMASI
Ampirik arastirmalar, siirdiiriilebilirlikle ilgili en belirgin
risklerin ¢ogunun, sirketlerin faaliyetlerinden, yarattig1 {irtinlerden

veya tedarik silireclerinden kaynaklandigini  gdstermektedir
(Giannakis ve Papadopoulos, 2016, 463).

Porter (1991)’in yapmis oldugu c¢alisma, c¢evresel
uygulamalarin daha genis ¢apta benimsenmesi i¢in ‘‘kazan-kazan’’
arglimani, siirdiiriilebilirlik uygulamalar1 ile firma performansi
arasindaki baglantiy1 ele alan ilk arastirma dalgasi arasinda yer
almaktadir (Shafiq vd., 2017, 1392).

Cousins ve arkadaglarinin (2004) yapmis olduklari ¢alismada;
cevresel risklere odaklandiklar1 goriilmektedir.

Anderson, 2005 ve 2009 yilinda yapmis oldugu

caligmalarda;  herhangi  bir risk  yOnetimi  stratejisinin

--66--



sirdiiriilebilirlikle ilgili  riskleri de igermesi  gerektigini
savunmaktadir.

Foerstl ve arkadaglarinin (2010) yapmis olduklari ¢alismada;
daha siirdiiriilebilir uygun yonetim programlarinin gelistirilmesiyle
nasil rekabet avantaji elde edilebilecegi analiz edilmistir.

Anand ve arkadaglar1 (2016), konsept tasarim asamasinda
mekanik sistemlerin siirdiiriilebilirlik risk degerlendirmesi i¢in bir
¢er¢eve sunmaktadirlar.

Schulte ve  Hallstedt (2017), risk  yOnetiminde
stirdiiriilebilirlik entegrasyonu i¢in temel zorluklari belirlemislerdir.

Gargalo ve arkadaslar1 (2016); erken firiin gelistirmede
kullanilmak iizere risk degerlendirmesi yoluyla tekno-ekonomik ve
cevresel stirdiirtilebilirlik analizi i¢in ¢ok seviyeli bir cergeve
Oonermektedirler.

Stirdiiriilebilirlikle ilgili digsal risklerin de yonetilmesi
gerekir. Bu tiir risklerin kontrol edilmesi zor olsa da etkin acil
durum planlamasi ile yonetilebilirler (Giannakis and Papadopoulos,
2016, 463).

Sinha ve arkadaslar1 (2004) nin yapmis oldugu calismada; bir
organizasyonun ig¢sel riskleri azaltmadan once digsal risklerle
ugrasmaya calismasinin agik bir faydast olmadigi, c¢ilinkii bu

risklerin biiyiik 6l¢iide isletmenin disinda oldugu savunulmustur.

Camlica ve Akar (2014), lojistik sektoriinde faaliyet gosteren
29 firmanin siirdiiriilebilirlik 1ile 1ilgili ¢aligmalarin1 incelemis,
uygulamalardaki  giincel durum belirlenmis ve  Oneriler
gelistirmislerdir.
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Tiim (2014), kurumsal siirdiiriilebilirlik ve siirdiirtilebilirlik
muhasebesi arasindaki iligkiyi incelemistir.

Tang ve Glmrah (2015), siirdiiriilebilirlik raporlar
kapsaminda Borsa Istanbul’da imalat sanayi sektdriinde faaliyet

gosteren isletmelerin ¢evresel performanslarini tespit etmislerdir.

Ertan (2018), Tirkiye’de 2005-2017 yillar1 arasinda
yayinlanan 391 adet siirdiiriilebilirlik raporu incelemis ve raporlarin
yayinlandig1 yillar, yararlanilan raporlama cerceveleri, raporlarin
uygulanma seviyeleri ve rapor hazirlayan isletmelerin sektorlere
gore dagilimlart incelenmistir.

Ag ve Siilik (2019) ¢alismalarinda; Erzurum ili organize
sanayi bolgesinde faaliyette bulunan {iretim isletmelerinin
sirdiirtilebilirlik, ¢evre, ¢evresel riskler ve ¢evre muhasebesine

yonelik yaklasimlarini tespit etmeye ¢alismiglardir.

Isseveroglu (2021) calismasinda; Borsa Istanbul’da yer alan
sigorta sirketlerinin kurumsal siirdiiriilebilirlik agiklamalarinin
“Kiiresel Raporlama  Girisimi’®  ilkelerine  uygunlugunu
aragtirmigtir.

4.SURDURULEBILIRLIK RiISKLERININ YONETIMi
Stirdiiriilebilirlikle ilgili risk yonetimi g¢abalari, bir sirketin
markasina, imajmma veya hissedar degerine yonelik olumsuz

sonuglarin ortadan kaldirilmasina yoneliktir. Risk yOnetimin bes
adim1 sdyledir (Giannakis ve Papadopoulos, 2016, 457- 458):

1. Risk Tanimlama: Bu asama, risk kontrol listeleri,

simiflandirmalar1 ve risk haritalama gibi araglarla

--68--



sirdiiriilebilirlik ile ilgili tim olast risklerin
tanimlandig1 asamadir.

. Risk Degerlendirmesi: Tanimlanan tim riskler,
meydana gelme olasiliklart ve siirdiiriilebilirlik
performansi tiizerinde olabilecek etkileri agisindan
degerlendirilir. Kullanilan ydntemler; beyin firtinasi
gibi sezgisel yontemler, kontrol listeleri, 6n tehlike
analizi, olay ve hata analizi gibi tiimevarimsal ya da
kaza arastirmasi, kontrollii olaylar gibi
timdengelimlidir.

. Risk Analizi: Risk degerlendirmesinin ardindan
riskler  goreceli olarak  Onemlerine gore
onceliklendirilir. Pareto Analizi veya Bulanik AHP
gibi karmasik teknikler kullanilir. Risk analizi, riskler
arasindaki potansiyel korelasyonlar1 nedenselligi
belirlemek icin korelasyon analizleri, kontrolli
deneyleri veya simiilasyonlar1 da igerebilir.

. Risk Tedavisi: Risk tedavisinde dort ana yanit soz
konusudur. Ka¢inma: Bir riske maruz kalmaya yol
acabilecek bir faaliyetten kaginmay1 igerir. Ornegin;
siirdliriilemez  teknolojiler veya siirecler kullanan
tedarikcileri birakma veya segmeme. Kontrol: Bir risk
olaymin meydana gelme olasilifin1 azaltarak riskleri
onlemeye yonelik her tiirlii girisimi icerir. Ornegin,
cevresel kazalarin olasiligini azaltmak i¢in program
olusturulmasi gibi. Paylagma: Riskin azaltilabilmesi
icin bagkalartyla isbirligini icerir. Ornegin; tiim
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isletmelerin tedarik zinciri boyunca karbon ayak izi
diizeyi hakkinda ¢ok tarafli tedarik zinciri anlagmalari
yapmalari. Kabul Etme: Diger stratejilerin gercek
maliyetinin potansiyel hasarin toplam maliyetinden
daha yiiksek olacagi durumlarda, siirdiiriilebilirlikle
ilgili bir risk olaymimn maruz kalacagi potansiyel

hasarin kabul edilmesini igerir.

5. Risk lzleme: Belirli bir riske yamt stratejisinin
etkilerinin siirekli olarak izlenmesini,
stirdiiriilebilirligin dogasindan kaynaklanan
degisiklikleri veya isletme politikalarindaki bazi
degisiklikleri belirlemeyi ve yeniden c¢oziimler

onermeyi igerir.
5.ARASTIRMANIN AMACI VE YONTEM

Son yillarda isletmelerin siirdiiriilebilirlik risklerini tespit
etmeleri, bu risklerle basa ¢ikma yontemlerini paydaslarina agik ve
seffaf bir sekilde sunmalari; paydaslar, devlet ve toplum yarari igin
oldukca 6nemli hale gelmistir. Iklim degisikligi, kaynaklarin
kithgindan dolay1 bu kaynaklarin en verimli  sekilde
kullanilmasmin gerekliligi, kiiresellesmenin isletmelerin birgok
ilkede faaliyette bulunmasini kolaylastirmasinin yaninda bazi
zorluklara da sebep olmasi, miisteri ihtiyag ve beklentilerinin
degismesine uygun olarak miisteri memnuniyetinin saglanmasi ve
calisanlarin memnuniyeti gibi durumlar isletmelerin faaliyetlerini
sirdlirebilmeleri agisindan en 6nemli unsurlar haline gelmistir. Bu
sebeple isletmelerin gelecekte c¢evre ve toplum c¢ikarlarim
gozeterek faaliyetlerini  devam ettirebilmeleri i¢in  ortaya

cikabilecek riskleri ve bu risklere karsi alacaklar1 Onlemleri
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sirdiiriilebilirlik raporlar1 adi verilen tablolarda yillik olarak
sunmalar1 gereklilik haline gelmistir. Bu nedenle calismamizda;
Tiirkiye’de faaliyette bulunan, 2020 yilinda Borsa Istanbul’da
faaliyet gosteren perakende, toptan ve imalat sektoriindeki 22
isletmenin stirdiiriilebilirlik raporlar1 icerik analizi yOntemi ile
incelenmis, bu raporlarda yer alan siirdiiriilebilirlik riskleri ve bu
risklere karst isletmelerin aldiklar1 Onlemler belirlenmeye
calistimistir. Calismamizda Giannakis ve Papadopoulos’un 2016
yilinda yapmis olduklar1 ¢alismada yer alan siirdiiriilebilirlik
riskleri ele alinmis ve Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren
perakende, toptan ve imalat sektoriindeki isletmelerin bu risklerden
hangilerine raporlarinda yer verdikleri belirlenmeye ¢aligilmigtir.
Calismanin amaci; siirdiiriilebilirlik risklerini ve bu risklerin
kurumlar nasil etkileyebilecegi ile ilgili kavramsal bir arastirma
yapmak ve kurumlarin siirdiiriilebilirlik riskleriyle basa ¢ikma

yollarin1 ortaya ¢ikarmaktir.

6.ISLETMELERIN SURDURULEBILIRLIK RiSKLERI VE
ISLETMELERDE YAPILAN UYGULAMALAR

Asagidaki tabloda Giannakis ve Papadopoulos’un 2016
yilinda yapmis olduklar1 c¢aligmada yer alan siirdiiriilebilirlik
riskleri yer almaktadir. Bu risklerden Tiirkiye’de faaliyette bulunan
ve Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren isletmelerin siirdiiriilebilirlik
raporlarinda aciklanan riskler ve yapilan uygulamalar belirlenmis

ve Tablo 1°de gosterilmistir.

Tablol. Tiirkiye'de Faaliyette Bulunan Isletmelerin
Stirdiiriilebilirlik Riskleri ve Bu Risklere Kars1 Yapilan
Uygulamalar
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Siirdiiriilebilirlik
Riski

Tanim

Uygulamalar

Enerji Tiiketimi

Mal ve hizmetlerin
iretimi ve dagitimi
i¢in enerjinin

verimsiz kullanimi

—Yenilenebilir enerji kaynaklarina
yatirrm  yapilmaktadir ve  sarj
istasyonu ag biiytitiilmektedir.

-Ofislerde ve magazalarda
yenilenebilir enerji kullanilmaktadir.

-Hidrojen gibi alternatif yakitlarin
kullannmi  ile ilgili  ¢aligmalar
yapilmaktadir.

—Enerji verimli teknoloji
kullanilmaktadir.

-LEED sertifikasyonu kapsaminda
su ve elektrik kullaniminda tasarruf
saglanmaktadir.

-Enerji verimliligi ve yenilenebilir
enerji ile ilgili ¢ok cesitli projeler
tiretilmektedir. Bu kapsamda yine
yenilenebilir enerji satin alinmakla
birlikte riizgar enerjisi, solarwall ve
giines  enerjisi  santralleri  gibi
yenilenebilir iretime de
odaklanilmaktadir.

-Magaza tasariminda, 1s1 yalitimi
gibi enerji verimliligini arttiracak
uygulamalar benimsenmektedir.

-Tim magazalarin uzaktan izleme
sistemi ile magazalarm saatlik,
giinlikk, aylik elektrik tiiketimleri
kategori bazinda izlenmektedir.

-Tesisin enerji dengesini etkin bir
sekilde arttirabilmek amaciyla somut
tedbirler ~alinmaktadir.  Ornegin;
iklimlendirme ve havalandirma
sistemleri modernize edilmektedir.

-Yeni temiz enerji projeleriyle enerji
devrimine Onemli katkilarda
bulunulmaktadir.

-Yesil elektrik orani arttirilmaktadir.
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-Uretim tesisinde enerji tiikketiminin
takip edilmesi ve enerji
kaynaklarinin verimli kullanilmasi
ile ilgili aylik enerji raporu
hazirlanmaktadir.

-Magazalara  yerlestirilen  enerji
analizatorleri ile enerji tiiketimleri
diizenli olarak izlenmekte ve
gereksiz enerji tiiketimleri
belirlenmektedir.

Teknolojik
ilerlemeler

Teknolojik
ilerlemelere
saglanmasinda
yetersizlik

uyum

-Yenilik¢i fikir, {rlin, hizmet ve
teknolojilere yatirim yapilmaktadir.
Biiyiik veri, ileri veri analitigi, siber
giivenlik, robotik isgiicii ve yapay
zeka gibi teknolojik  ¢ozlimler
gelistirilmektedir.

-Siirdiirtilebilir iriin portfoyl gegis
stratejileri kapsaminda elektrikli ve
alternatifli ~ yakit  teknolojilerine
agirlik verilmektedir.

-Teknolojilerden faydalanilarak
miisterilerin beklenti ve isteklerini
karsilayabilecek, yenilik¢i ve ¢6ziim
odakl uygulamalar
gergeklestirilmektedir.

-Girisimcilik, degisim ydnetimi, agik
inovasyon ve yaraticilik her alanda
sirket bilinyesinde
benimsenmektedir.

-Dijital tedarik zincirine sahip olma
hedefine yonelik olarak; envanter ve
sevkiyat yonetiminin radyo
frekanslari ile tanimlanmasi,
tedarik¢i entegrasyonu igin bulut
teknoloji  kullanilmasi, malzeme
hareket analizlerinde veri analitigi
kullanilmasi, akilli firetim planlama
modiiliiniin  diretim ve sevkiyat
bilgilerine anlik erisim saglamak ve
dinamik iretim planlamasi yapmak
icin kullanilmas: gibi uygulamalar
yapilmaktadir.
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-Arttirilmig Gergeklik (AR-
Augmented Reality) teknolojisi
kullanilarak yapilan toplant1 ile
kalite problemlerinden bagka birgok
problemin ¢oziimiine kadar birgok
noktada hiz ve verimlilik elde
edilmekte ve salgin siirelerinde is
stire¢lerinin aksamamasi
saglanmaktadir.

-Yeni is firsatlariin kesfedilmesi ve
halihazirda yapilan islerin
geligtirilmesi i¢in dijital doniigiime
odaklanilmaktadir.
-TUVAL-Duygulart  géren akilli
miisteri deneyimi platformu ile
misteri anketleri ve cagri
merkezinden gelen miisteri
sikayetleri yapay zeka makine
ogrenmesi ile hizli ve kolay bir
sekilde duygulara ve basliklara gore
smiflandirilmaktadir.  Bu  sekilde
hizli ve verimli bir sekilde miisteri
memnuniyetinin arttirllmast
saglanmaktadir.

-Dijjital Stiidyo uygulamas1 ile
pandemi  ortaminda  miisterilere
ihtiyac  duyduklar1 bilgiler satis
noktalarina gelmeden dijital ortamda
sunulmaktadir.

-Platooning fonksiyonu ile iki veya
daha fazla kamyonun baglantili
araglar ve otonom siiriis teknolojileri
kullanarak birbirlerini otoyolda gok
yakin mesafeden giivenli bir sekilde
takip etmeleri saglanmaktadir. Bu
durum ayni zamanda konvoyun
riizgar direncini azaltmak suretiyle

yakit tiiketiminden tasarruf
saglamakta ve sera  gazinin
azaltilmasinda katkida

bulunmaktadir. Ayni1 zamanda bu
sistem sayesinde insan hatali
kazalarin onemli dlciide azaltilacagi
ongoriilmektedir.
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-Dijitallesme ile iiretim siireclerinde
verimliligin artmasi
hedeflenmektedir.

-Depo Yonetim Sistemi, Otomatik
Sayim Parametresi, Ara¢ Saha
Yonetimi, Lojistk Ag, ABC Analiz
Raporu, Pota Optimizasyonu gibi
uygulamalarla kontrol edilmekte,
sipariglerin giris, ¢ikis ve teslimat
stireleri takip edilmektedir.

- Terfi-transfer-rotasyon  siireci,
anlik odiillendirme, bordro
goriintiileme, izin siireci, ise alim,
gegici  gorevlendirme, performans
degerlendirme gibi siirecler
dijitallestirilmektedir.

-Tedarik zinciri boyunca
gerceklesen faaliyet verileri,
Blockchain teknolojisi ile

degistirilememekte  ve  giivenli
olarak tutulabilmektedir. Bdylece
QR kodu ile son tiiketiciye kadar
ulagim saglanabilmektedir.

-““Izlenebilir Giivenli Gida
Platformu’’ ile, sebzeler giivenilir ve
belirli bir standartta

yetistirilebilmektedir. ~ Uzerlerinde
yer alan QR kodu ile iretici
bilgisine, yer, zaman ve yetistirilme
sartlarina ulagilabilmekte ve tiim
kalint1 analizleri akredite olmus
kuruluglardan temin
edilebilmektedir.

-No-Ship Dashboard sistemi ile aktif
stoklar veya {riinlin  gdnderim

performanslarmin takibinin
yapilmast ile miisteri
memnuniyetinin saglanmast
hedeflenmektedir.

-Satis ve satig sonrasi hizmetlerin
dijitallestirilmesi ve sunulan toplam
degerin geligtirilmesine
odaklanilmaktadir.
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-Ar-Ge ve inovasyon ile disa
bagimlilik azaltilmaya g¢alisilmakta,
aynt zamanda yenilik¢i
teknolojilerin gelistirilmesine olanak
saglanmaktadir.

-Ar-Ge  Merkezi, lniversitelerin
konusunda uzman olan
akademisyenler ile cesitli projelerde
ortak caligmalar yapmaktadir.

-Universiteler ile olan yakin temasi
arttrmak amact ile Teknoloji
Transfer  Ofisleri ile iletisim
giiclendirilmeye ¢alisiimaktadir.

-Ar-Ge Merkez ile yurt i¢i ve yurt
dist  birgok  konferansa  katilim
gerceklestirilmektedir.

-Sanayi- Universite igbirligi
kapsaminda, Ar-Ge merkezi
biinyesinde lisans ve doktora
ogrencilerinin deneyim kazanmasini
saglamaya  yonelik  caligmalar
yapilmaktadir.

-Ar-Ge Merkezi, makaleler
yaymnlamak  suretiyle  bilimsel
caligmalara katki saglamaktadir.

-Endiistri 4.0 ve dijitallesme
projeleri yapilmaktadir.

-Dijitallesme oraninin artmasi, bilgi
altyapisinin verimli ve giivenli bir
sekilde yoOnetilmesi riskini ortaya
¢ikarmistir. Bu amacla, ISO 27001
Bilgi Giivenligi Sistemi ve KVKK
diizenlemelerine  uygun  olarak
sistem iyilestirme ¢alismalari
gerceklestirilmektedir.

-Dijitallesme ~ kapsaminda  {leri
Planlama ve Talep Tahmini, Uriin
Dagitim Algoritmasi1, Siparis Oneri
Sisteminin Gelistirilmesi ve
Otomatik Fatura Kapatma Projeleri
tamamlanmis bulunmaktadir.
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Ulusal ve Uluslararasi
Siyaset ve Giivenlikte
Istikrarsizlik

Komgu iilkelerdeki
bolgesel c¢atigmalarin
ve askeri
operasyonlarin  terdr
riskini arttirmasi

-Fiziksel ve elektronik giivenlikte
istikrar1 saglamak amaciyla entegre
ve otomatik sistemler
uygulanmaktadir.

-Uluslararas1  seyahat  giivenligi
onlemleri alinmakta ve seyahat takip
sistemi uygulanmaktadir.

-Hiikiimetlerle iliskiler kapsaminda
itibarla ilgili zorluklardan korunmak
amaciyla paydaslarla stirekli
etkilesimde bulunulmaktadir.

-Global riskler takip edilmekte,
Diinya  Ekonomik  Forumu’nun
gorisleri ve kiiresel anket sonuglari
da degerlendirilmektedir. Risk ve
firsatlar, bolge ve iilke seviyesinde
ele alinmaktadir.

-%100 yerli sermaye ile
siirdiiriilebilir ~ biiyiime hedefiyle
faaliyetlere devam edilmektedir.

Siber Giivenlik

-Yetkisiz veri erisimi
-Data giivenliginin ve
gizliligin bozulmasi
-itibar kayb1

-Operasyonlarda
aksama ve finansal

kayip

-Tyilestirilmis giivenlik ac1g1
yOnetim siireci uygulanmaktadir.

-Giivenlik bilinci, bilgi giivenligi ve

gizlilik  konularinda  egitimler
verilmektedir.
-Siber saldirt tehditleri proaktif

olarak degerlendirilmektedir.

-Bu alandaki yetenekleri gelistirmek
icin Dijital Teknoloji Liderlik
Programindan yararlanilmaktadir.

-Siber giivenlik risklerine karsi;
internete agik uygulamalarimn siirekli
olarak kontrol edilmesine yonelik
caligmalar yapilmaktadir.

-Siber giivenlik i¢cin SOC (Security
Operation Centre) hizmeti ile
saldirilardan aninda haberdar
olunmakta ve gerekli Onlemler
alinmaktadir.

-Bulut  hizmetleri  i¢in, Bulut
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Giivenlik Standartlari
olusturulmaktadir.

-Sirket genelinde, bilgi sistemlerinin
ve hizmetlerinin giivenlik ve gizlilik
kontrollerini icerecek sekilde bilgi
giivenligi yonetim sistemi
uygulanmaktadir.

-Siber Giivenlik farkindalik
programi yiriitiilmektedir.

Sera Gazlari

Sera etkisine katkida
bulunan  atmosferik
gazlarin emisyonu

—Enerji verimliligi, enerji ydnetimi
ve yenilenebilir enerji kaynaklarinin
kullanimiyla ~ {iretimde  karbon

salimiminin azaltilmasina
odaklanilmaktadir.

-Elektrikli araglara yatirim
yaptlmakta ve alternatif yakit
kullanan araglarin sektore

kazandirilmas1  i¢in  caligmalar
yiriitiilmektedir.

-Operasyonlarda hava kalitesinin
iyilestirilmesi igin yeni teknolojiler
geligtirilmekte ve is siireglerinin
iyilestirilmesine ¢alisilmaktadir.

-Gayrimenkul projelerinde g¢evreyle
uyumlu, karbon salinimi olmayan
malzemeler kullanilmaktadir. Yesil
bina derecelendirme sistemi LEED
sertifikaya sahiptir.

-Diisiik karbonlu tiretim modellerine
yonelik ¢alismalar
gerceklestirilmektedir.

-Karbon salimimlarinin 2030 yilina
kadar %55 azaltilmasi, sera gazi
emisyonlarinin ise 2050 yilina kadar
sifira indirilmesi planlanmaktadir.

-Avrupa  Yesil Mutabakati ile
uyumlu olarak karbon-nétr olma
hedeflenmektedir.

-Avrupa Otomotiv Birligi’nin *‘Sifir
Emisyonlu  Yik Tagimaciligina
Gegis Bildirisi’’ imzalanmistir. Bu

__78__




bildiri ile 2040 yilina kadar agir
ticari filo karbon ayak izinin sifira
diigiiriilmesi hedeflenmektedir.

-Depolar ve magazalar arasinda
tagima yapan araglarin %100 dolu
olmasmna dikkat edilmekte, araglarda
yakit  verimliligi diisik salim
standardina sahip motorlu araglar
kullanilmaya ¢aligilmaktadir.

-Sera gazim1 azaltmaya yonelik
caligmalar yapilmakta ve dogrudan
salimmlar1  azaltmaya  yonelik
tedbirler alinmaktadir.

-Karbon gazi emisyon hacminin
diigiiriilmesi amaciyla sirket
araclarinin  biiyiik  boliimi  hibrit
aracglara ¢evrilmektedir.

Siirdiirtilebilirlik
Yasalarina
Uyulmamast

AB direktifleri,
Birlesik Krallik
Riigvetle  Miicadele
Yasasi, Is
mevzuati/Esitlik
Yasas1 gibi cevresel,
istthdam ve mali
diizenlemelere
uyulmamasi

—Siirdiiriilebilir s Modelleri ve
iklim Acil Durumu gibi konularda
diizenli olarak toplantilar organize
edilmekte, iyi uygulama
orneklerinin  yayginlagtirilmast  ve
yenilik¢i ¢Oziimler liretmek amaci
ile caligmalar yapilmaktadir.

-Biyogesitliligi koruma yaklagimlart
is yapis silireclerine entegre edilmeye
calisilmaktadir.

-Sosyal politika, ¢evre ve is saglig
giivenligi ilkelerine ISO 50001,ISO
14001,ISO 45001 standartlar1 ile
uyum saglanmaktadir.

-Siirdiirtilebilirlik Komitesi ile tim
is  sireglerinde  siirdiiriilebilirlik
performansimi  gelistirmek  {izere
strateji, politika ve hedefler ortaya
koyulmaktadir.

-Siirdiiriilebilirlik ¢aligmalari,
Siirdiirtilebilirlik Komitesi
tarafindan yiiriitiilmektedir.

-Siirdiiriilebilirlik caligmalart
kapsaminda, c¢evre ve  enerji
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yonetimi  konularindan  sorumlu
caligma ekipleri olusturulmaktadir.

-Stirdiirtilebilir  bir diinya igin
calismak amaciyla UN  Global
Compact imzalanmistir.

-Siirdiiriilebilirlik alaninda su ve atik
su, Ar-Ge ve inovasyon, hammadde
yOnetimi, misteri memnuniyeti,
insan haklar1 ve adil g¢alisma
kosullar1, iklim degisikligi ve enerji,
atiklar, marka itibari, dijitallesme ve
misteri  deneyimi, siirdiiriilebilir
iriinler, yetenek yonetimi, kimyasal
yonetimi, tedarik zinciri yOnetimi,
kadinin  giliglenmesi,  dongiisel
ekonomi, is etigi ve risk yoOnetimi
konularinda yol haritalar1 ve aksiyon
planlar1 gelistirilmektedir.

Kirlilik

Isletme operasyonlar

veya iriinleri
nedeniyle hava, su
veya toprak kirliligi

—Sanayii iriinlerinde geri doniisim
teknolojilerinin iyilestirilmesi veya
dogaya zararl kimyasallarin
azaltilmas1  konularinda  AR-Ge
caligmalar1 yapilmaktadir.

-Kapsamli geri doniistim stratejisi
gelistirme ve uygulama kapsaminda;
en uygun toplama modeli i¢in kamu,
sivil toplum ve 6zel sektérden farkli
paydaslarla  aktif  etkilesimlere
devam edilmektedir.

-insaat atiklari geri  doniisiimii
saglanmaktadir.

-Uretim siirecinde tiim atik su, kati
ve sivi aritma tesisleriyle aritilarak
cevreyle dost hale getirilmektedir.

-Ttim hayvansal atiklarin islendigi
ve geri kazanimimnin saglandigi bir
tesis kurulmustur.

-Atik konusu, ‘‘Sifir Atik Temel
Seviye Belgesi”’ kapsaminda
yonetilmektedir.

-Kompost makinesi imalatt  ve
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Kompost Uygulamalar1 Projesi ile
organik atiklardan kompost elde
edilmesi planlanmaktadir.

-Proje kapsaminda  gelistirilen
membran sistemi ile atik sudan atik
ayrisirma  ve  ekipman  geri
kazanimlar1 saglanmakta ve atik

olusumu %90 oraninda
diigiiriilmektedir.

-Operasyonlarin biyogesitlilik
izerindeki etkileri

degerlendirilmekte, bu etkilerin
azaltilmas1 ve tiirlerin korunmasina
yonelik onlemler alinmasi
konusunda ¢aligmalar yapilmaktadir.

-Biyolojik  cesitliligi ~ korumak
amaciyla Birlesmis Milletler
Biyolojik  Cesitlilik ~ Sozlesmesi
gerekliliklerine  uygun  sekilde
hareket edilmektedir.

-Agaglandirma projeleri yapilarak
biyogesitliligin gelistirilmesine
destek saglanmaktadir.

-Atiklarin  azaltilmasma  yonelik
kamu projeleri  desteklenmekte,
plastik ve kagit tiikketiminde tasarruf
saglanmaya caligilmaktadir.

-Ambalaj atiklarinin geri
dontisiimiinii  saglayan  lisansh
firmalara ve belediyelere,
operasyonel faaliyetlerden
kaynaklanan naylon ve karton
atiklarin gonderilmesi
saglanmaktadir.

-Magazalarda poset kullanimiin
oniine gegebilmek i¢in bez cantalar

uygun fiyatlarla tiiketicilere
sunulmaktadir.
-El ilanlarinin dagitimi

sonlandirilmis  ve bdylece kagit
tasarrufu yapilmistir.

-Kagit,  plastik, metal, cam,
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elektronik ve pil atiklart taniml
kutularda toplanmakta ve geri
doniisiimii saglanmaktadir.

-Bitkisel atik yaglar, atik yag
bidonlarinda toplanmaktadir.

-“‘Dongiisel Ekonomi’” kapsaminda,
iretilen malzemelerin biiyiik
¢ogunlugu  geri  doniistliriilmiis
malzemeden {iretilmektedir. Deger
zincirinin  biitiinlinde ¢evresel ve
sosyal etkileri dikkate alan dongiisel
ekonomi stratejisi gelistirilmektedir.

-Geri  doniistiriilmiis  pet  ve
depozitolu sise kullanimi
arttirtlmaktadir ve geri donilisiim
oranlari hemen hemen %100
olmaktadir.

-Sifir atik ile iiretim yapilmaktadir.

-Uretilen araglarin ¢evreye olumsuz
etkilerinin en aza indirilmesine ve
ticaret ve  hizmet  donglisii
kapsaminda ortaya ¢ikan
emisyonlarin ve atiklarin
azaltilmasina  yonelik  projeler
ylriitiilmektedir.

-Ofis  alanlarinda  ve  iiretim
hatlarinda ortaya ¢ikan atiklar
kaynaginda ayristirilmak suretiyle
maksimum geri kazanim
saglanmaktadir.

-Geri doniistiiriilemeyen atiklarin,
yasal izinlere sahip firmalara teslim
edilmek suretiyle geri kazanimi
saglanmaktadir.

-Atik su kirlilik yiikii, desarj izinde
belirtilen degerlere uygun olarak
desarj edilmektedir.

-Siirdiiriilebilir tiretim anlayisi ile,
tiim {iretim siireclerinde SR (Refuse,
Reduce, Reuse, Recycle, Recover-
Reddet, Azalt, Tekrar Kullan, Geri
Doniistiir, Geri Kazan)
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iyilestirmeleriyle dogal kaynaklarin
kullaniminin verimli olmasi
saglanmaktadir.

Asir1 Uriin Israfi

Imalat veya nakliye
gibi bir islem
sirasinda  veya  bir

islemin  sonucunda
iiretilen, kullanilamaz
veya istenmeyen

madde veya malzeme

-Uretim sirasinda olusan atigin geri
donistiirtilmesi ve yeniden
kullanilmasi saglanmaktadir.

-Hayat  dongiisiinii  tamamlayan
driinlerin ~ toplanmas1  ve  geri
donistiiriilmesi saglanmaktadir.

-Uriin portfoyii belli aralklarla
gbzden gegirilmekte ve ihtiyaclara
gore yenilenmektedir.

-Gida atiklarmin azaltilmasi amaci
ile magaza ve depo
operasyonlarinda  soguk  zincirin
korunmasina yonelik projeler ortaya
cikarilmakta ve ayni zamanda kamu
projelerine destek saglanmaktadir.

-Calisanlarin performans
degerlendirme kriterlerinden biri de
gida atiklart olarak kabul
edilmektedir.

-Abartili  dekorasyon ve reklam
maliyetlerinden kagiilmaktadir.

-Ar-Ge galigmalari ile yeni iiriin ve
revizyon calismalar1 yapilmaktadir.

-Yalin iiretim modeli ile temiz ve
dongiisel iiretim modelleri, daha az
attk  yaratilmasit  gibi  temel
eylemlerde bulunulmaktadir.

-Mobil SYS uygulamas: ile satig
sonrast  siire¢ler mobil cihazlar
tizerinden yiiriitilmekte ve bu
uygulama ile kagit ve kartusg
tasarrufu saglanmaktadir.

-Soguk gida zincirinin bozulmamasi
icin gerekli onlemler alinmak
suretiyle gida kayiplarinin 6niine
gecilmeye caligilmaktadir.

-Gida  giivenligini saglayabilmek
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amaciyla  izlenebilirlik  sistemi
uygulanmas1  saglanmaktadir. Bu
sistem,  TUreticilerin  uygulamak
zorunda oldugu, freticiden son
tiiketiciye olan siirece iligkin tiim
parametrelerin  kaydedildigi  bir
sistemdir. Bdylece, iiretici olarak,
manuel ve dijital olarak gidanin
izlenebilirligi saglanmaktadir.

Ambalajlama Paketleme -Siirdiiriilebilir ambalaj calismalari
standartlarina ile tasarruf saglanmaktadir.
uyulmamasi veya -Geri dondistiirilmis kagittan
asir1 paketleme . . .

yapilan ambalajlar ile minimum
malzeme  kullanarak  optimum
koruma saglanmasi miimkiin
olmaktadir.

Dogal Afetler Dogal afetlerin | —Farkindaligi  yiiksek  seviyede
(kasirga, sel, firtina, | tutmak icin oryantasyon, egitim ve
deprem) neden | tatbikatlar yapilmaktadir.

oldugu bozulmalar

-Tahliye, sayma ve kurtarma
konularina iligkin tiim konumlar igin
acil durum planlar1 yapilmaktadir.

-Tiim acil durum ekipleriyle tatbikat
sonrasinda Ogrenme ve paylasim
toplantilar1 yapilmaktadir.

-Faaliyet = gosterilen  bolgelerde
maruz kalmabilecek deprem riskini
tespit edebilmek amactyla ¢aligmalar
yapilmaktadir.

-Makine hasarindan dogal afete
kadar is kesintisine neden olabilecek

olaylardan sonra, iriinlerin
iretiminin ve operasyonlarin
kesintisiz devam etmesini

saglayacak Is Siireklilik Planlari
(iSP) olusturulmaktadir.

-Her magazaya 0Ozgili, yerlerin
topografik  haritasi, depremsellik
seviyesi, olast deprem sonucu
etkilenme orani, sel/su baskim
ihtimali, olas1 yangin ihtimallerinde
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zarar gorebilecek alanlar, sabotaj,
terdr olaylar1 gibi degerlendirmeler
yaptlmakta ve risk haritalar
olusturulmaktadir. Bunlar1 6nlemek
amaciyla otomatik sondiirme sistemi
ile  yangin  c¢iktiginda  insan
miidahalesine gerek kalmadan ve
yanginin biliylimesine izin vermeden
miidahale edilmesine olanak
saglanmaktadir. Deprem etlit
analizleri yapilmakta ve gerekli
onlemler alinmaktadr.

-Olast afet durumlarinda toplumsal
destek amaciyla kullanilmak {izere,
i¢i acil durum ekipmanlar1 ve ihtiyag
malzemeleri ile dolu olan acil durum
konteynirlar1 bulunmaktadir.

-Afetlerin yol acacagi fiziksel,
personel, sistemsel, finansal,
tedarik¢i ve sosyoekonomik risklere
karsi, gerceklesmeleri halinde ne
yapilacagi belirlenmektedir.

-Salgin ve dogal afetlerin etkisiyle
olusabilecek isgiicii kaybini 6nlemek
ve islerin siirekliligini saglamak igin
yedekleme sistemi kurulmaktadir.

-“‘Kardes magaza’ uygulamasiyla
dogal afetten etkilenen magaza
calisanlarinin ~ can  giivenliginin
saglanmasi ve sonrasinda magazanin
mal giivenligiyle ilgili tedbirlerin
alinmasi, gerektiginde ise satis
siireglerinin calistirilmast
hedeflenmektedir.

Is1
Kurakliklar

Dalgalart,

Tklim degisikligi
nedeniyle sicaklik
artiginin neden
oldugu olumsuzluklar

—Faaliyetleri  etkileyecek  iklim
degisiklikleri riskleri
tanimlanmaktadir.

-iklim  degisikliginin  etkilerinin
hafifletilmesi ve  yeni iklim
kosullarina uyum saglanmasi igin
yenilenebilir enerji kaynaklarina ve
gelecegin  ulasim  teknolojilerine
yatirim yapilmaktadir.
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-Agaglandirma projeleri
yapilmaktadir.

-Cevre ve iklim degisikligi risklerine
karsi, ¢evre politikasi, topluma
fayda saglayan yenilik¢i riin ve
hizmetleri sunmayir amaglamakta,
tim faaliyetler ¢evresel ayak izini
azaltarak ve miimkiinse Onleyerek
¢evrenin korunmasini her zaman 6n
planda tutmaya ¢aligmaktadir.

-Uretim faaliyetlerinden kaynakl
gevresel etkileri en aza indirmek
amaci ile yenilik¢i ve siirdiiriilebilir
projelerin  gelistirilmesine devam
edilmektedir.

-Caliganlarin~ g¢evre  konusunda
farkindaliklarin1 arttirmaya yonelik
¢aligmalar yapilmaktadir.

-Tedarikgilere cevresel
stirdiiriilebilirlik kapsaminda destek
saglanmaktadir.

-Mimari y6nden daha az enerji
tiiketilerek ve daha az malzeme
kullanilarak ~ kurulan = magazalar
sayesinde magazalarin karbon ayak
izi ve c¢evreye olan etkisinin
azaltilmasi hedeflenmektedir.

Su Kithigt

Su kullanim
taleplerini (enerji
iretimi, imalat)
karsilamak icin
yeterli su
kaynaklarinin
bulunmamasindan
kaynaklanan risk

—Makine O6grenmesi, veri analitigi,
nesnelerin  interneti  ¢Oziimleri,
alternatif yakit ve hammadde
kullanimiyla tesislerin su dahil
kaynak verimliligi arttirilmaktadir.

-Su kaynaklarinin kesfi ve kullanimi
ile ilgili yeni kaynak kiralama
sozlesmeleri ve yasal izinler
saglanmaktadir.

-Su kullaniminm her yil belirli bir
miktar azaltilmas1 hedeflenmektedir.

-Ters osmoz yontemi ile suyun geri
kazanilmasi, kapali ¢evrim sogutma
kuleleri ile suyun yeniden kullanimi,
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sensorsiiz su bataryasi akis hizinin
ve rezervuarlardaki su miktarinin
diisliriilmesi gibi onlemlerle suyun
verimli kullanilmasmin saglanmasi
ve attk sularin kaynagmna geri
verilmeden aritilmasini  saglamak
gibi dnlemler alimmaktadir.

-Calisanlar tarafindan sebeke suyu
tilketilmekte, atik sular ise bolgedeki
aritma tesislerinde aritildiktan sonra
desarj edilmektedir.

-Atik su kalitesi diizenli olarak test
edilmektedir.

-Yeni su aritma teknolojilerinin
benimsenmesiyle 6zellikle su kitligi
bulunan iilkelerdeki su tasarrufu
saglanmaya caligilmaktadir.

-Bahge sulama hatlarinda yer alan
sizintilar nedeniyle kaybedilen su
miktarin1 ~ engellemek  amaciyla
yiiksek  teknolojili  boru hatlar
kullanilmaktadir.

-Dus ve tuvaletlerde su tiikketimini
azaltmak  amaciyla  farkindalik
caligmalar1 yapilmaktadir.

-Yemekhane ve bulasik
boliimlerinde daha az su tiiketimi
yapan ekipmanlar kullanilmaktadir.

-Su  aritma ve  yumusatmada
kullanilacak enerji tasarruflu
teknolojiler i¢in Oncli caligmalar
yapilmaktadir.

-Inovatif tekniklerle iiriinlerin daha
az su ve enerji kullanilarak
iretilmesi saglanmaktadir.

Cocuk/

Zorla Calistirma

Cocuklart
¢ocukluklarindan
alikoyan, bedensel ve
zihinsel geligime
zarar veren igler

-Calisgma  ve  Sosyal  Giivenlik
Mevzuati ve Is Kanunu’nda
belirtildigi  sekilde  ayrimeilik,
esitsizlik, insan haklari ihlallerine ve
¢ocuk isci calistirilmasina yonelik
sartlar yerine getirilmektedir.
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-18 yas alt1 ig¢i calistirilmamaktadir.

Ayrimeilik

Bir bireye, bir gruba

veya kategori
iyeligine dayali
olarak, insanlara
genellikle
davranildigindan

daha kotii bir sekilde
Onyargilt muamele

—Isin gelecegi projesi kapsaminda
calisanlara yeni yetkinlikler
kazandirilarak, gelecegin diinyasina
hazir hale gelmeleri saglanmaktadir.

-Esnek ve uzaktan galisma ile yeni is
yapis modellerine gegilmektedir.

-Cinsiyet ugurumunun kapanmasi,
isyerinde cesitliligin saglanmast ve
tim ¢alisanlara esit hak ve firsatlar
taninmast  amaciyla  calismalar
yapilmaktadir.

-Liderlik pozisyonlari icin
potansiyeli ve performansi yiiksek
olan c¢alisanlardan olusan yetenek
havuzlart olugturulmaktadir.

-Biitiin ¢alisanlarin adil kosullarda
caligmasi garanti altina alinmaktadir.

-Ise alim siireglerinde ve caligan
egitiminde firsat esitligi on planda
tutulmaktadir.

-Kadin kooperatifleri
desteklenmektedir.

-2013 yilinda Birlesmis Milletler
Kadinin  Giiglenmesi  Prensipleri
Is’te Esitlik Prensipleri kapsaminda
toplumsal cinsiyet esitligine yonelik
caligmalar yapilmaktadir.

-Is hayatinda kadimlarin daha aktif
rol almasini desteklemek amaciyla
ise alimlarda; sahada calisanlarin her
dort kisiden birinin, ofis
calisanlarinin ise her iki kisiden
birinin kadin olmasi
hedeflenmektedir.

-Caliganlarin yeteneklerine yatirim
yapilmasi, yeteneklerinin
geligtirilmesinin saglanmasi ve ise
bagliliklarinin arttirilmasi amaciyla
uygulamalar yapilmaktadir.
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-KAGIDER’in Firsat Esitligi Modeli
Sertifikas1 alinmigtir. Bu kapsamda
kadin istihdaminin en  yiiksek
rakamlara ¢ikmasi igin ¢aligmalar
yapilmaktadir.

-Toplumsal cinsiyet, cinsel yonelim,
etnik koken, yas, medeni durum,
bedensel farkliliklar, inang ve
diisiince, yasam ve ifade bigimleri
noktasinda herkese esit muamele
edilmektedir.

-Y 6netim Kurulu’nun farkli
deneyimlere, yeteneklere  sahip
liyelerden olusmasina Onem
verilmektedir.

-Engelli ¢aliganlar icin tekerlekli
sandalyeye uygun iiretim prosesi
yaratmak, eve ulasimda kullanilmasi
icin 6zel engelli araci tahsis etmek
gibi uygulamalar yapilmaktadir.

-Magaza ve bolge sorumlularina
calisgan  geligimini  desteklemek
amaciyla egitim programlari
olusturulmaktadir.

-Gengleri sosyal dislanmadan
korumak ve onlarin egitimlerine
katkida bulunmak amaciyla gesitli
projeler iiretilmektedir.

-Performans, gelisim ve geribildirim
programlart ile tiim ¢alisanlarin
kisisel ve mesleki hedeflerine
ulagmalarma katki saglanmaktadir.

-Geng yetenekleri desteklemek ve
liderler yetistirmek amaciyla
kurumsal ~ gelisim  programlar
diizenlenmektedir.

-Belirli  periyotlarla  ¢alisanlara
calisan memnuniyet ve baglilik
anketleri yapilmaktadir.

-Calisanlarin yenilik¢i fikirlerinin e-
platform araciligr ile paylasimi
saglanmakta, boylece calisanlar ile
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yonetim arasindaki iletigimin
saglikli  bir sekilde ylriitiilmesi
amagclanmaktadir.

-Ogrencilerin ~ staj  yapmalarma
olanak taninmakta, daha sonra
istihdam edilmeleri saglanmaktadir.

-Kalite ~ Cemberi ve  Kaizen
caligmalariyla baslayan yaratici-
yenilikei fikirler desteklenmekte ve
tesvik edilmektedir.

-Toplumsal cinsiyet esitligine katki
saglamak amaciyla Birlesmis
Milletler =~ Kadmin  Giiglenmesi

Prensipleri (Women’s
Empowerment Principles)
imzalanmuigtir.

-Yonetim kurulu ve iist yonetimde
calisan kadin oranimin yiikseltilmesi
amacityla ¢alismalar yapilmaktadir.

Sagliksiz/

Tehlikeli
Ortami

Calisma

Isyerinde  saghksiz
¢alisma
kosullari/galisanlarin
saglik ve giivenligini
tehdit eden tehlikeli
madde kullanimi

-ISO 45001 Is Saglig ve Giivenligi
Yonetim Sistemi Standardi ile is
sagligi ve giivenligi yapilanmasi
giivence altina alinmaktadir.

—Caliganlarin  bedensel ve ruhsal
sagliklart korunmakta ve gerekli
Onlemler alinmaktadir.

-Sifir kaza kiltiirtintin
yayginlagtirilmast  i¢in  egitimler
diizenlenmektedir.

-Is Saghg1 ve Giivenligi Politikasi ve
Birimi  mevcuttur.  Bu  birim
tarafindan  ayllk i  kazalan
raporlanmaktadir.

-Kaza  sayilarmin  azaltilmasina
caligilarak daha giivenli is ortami
saglanmaya c¢aligilmaktadir.

-Yol Giivenligi ve Kitleme ve
Etiketleme konularinda c¢alisanlara
bilgilendirme yapilmaktadir.

-Prostat Kanseri, Meme Kanseri gibi
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konularda ¢alisanlara bilgilendirme
yapilmaktadir.

-Yiikleme-indirme yapan fabrika igi
alanlarda, teknolojik ¢oziimlerle is
saglig1 ve giivenligi riskinin ortadan
kaldirilmas hedeflenmektedir.

-Is kazalan ile yaralanma ve meslek
hastaliklarint ~ 6nlemeye  yonelik
yliriitiilen iyilestirme caligmalar ile
ilgili projeler, kaza siklik oranini
sifira yaklastirmay1 hedeflemektedir.

-Calisanlarin, i saglig1 ve giivenligi
ile ilgili tehlikeli durumlari veya

Onerilerini kurumun internet
sitesinden bildirmeleri
saglanmaktadir.  Bunlarla ilgili

gerekli Onlemler alinmakta ve ilgili
kisilere bildirimler yapilmaktadir.

-Caliganlarin yasamis olduklari kaza
tirleri ve dagilimlary, etkilenen
caliganlarin  gorevleri, kazalarmn
yagsandigi yer, giin ve saatler gibi
istatistikler degerlendirilmekte ve
bunlar1 engellemek icin gerekli
onlemler alinmaktadir.

-Caliganlarin  plastik siselerde su

tiketimi  sonlandirilmakta, bunun
yerine calisanlara kisisel
kullanimlar1 ~ igin  cam  {rlinler
saglanmaktadir.

-Caliganlar, 6zel saglik sigortasindan

faydalanabilmektedir.
Insanlik Dis1 | Bir bireyin onurunu | -Calisanlarin  birbirleri  {izerinde
Muamele/Taciz ihlal etme veya bir | zorbaca davranislarda bulunmalarina
calisan icin | engel olmak amaciyla c¢aligan
asagilayici, sikayetlerinin titizlikle incelenmesi
diismanca, saldirgan | saglanmaktadir.

veya kiigiik diisiiriicii
bir ortam yaratma
amaci tagryan
davranig

-Calisanlarin aidiyet duygusunun ve

takim  ruhunun  giliclendirilmesi,
kurum ici iletigimin
kuvvetlendirilmesi, kendilerine

zaman ayirmalarinin_saglanmasi ve
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sosyal hayata katkida bulunulmasi
amactyla  sanatsal ve  sportif
faaliyetler diizenlenmektedir.

-Caliganlarin 6neri ve sikayetlerini
sunabilecekleri bir platform
olusturulmaktadir.

-Calisanlarin, Etik Davranis
Kurallart ve Uygulama Prensipleri
ve Personel Yonetmeligi’ni
okumalari, anladiklar1 ve kabul
ettiklerine dair beyan alinmaktadir.

-Caliganlar arasinda gocuk is¢iligine,
her tiirlii ayrimeiliga, tacize ve zorla
caligtirmaya kars1 kesinlikle tolerans
gosterilmemektedir.

-Calisanlarin  toplu  sozlesme ve
orgiitlenme haklarina saygil
duyulmaktadir.  Caligsanlarin  bu
haklarmi1  kullanabilmeleri  igin
uygun is ortami sunulmaktadir.

-Calisanlara fiziki veya sozli taciz,
istismar ve siddetten wuzak Dbir
¢alisma ortam1 sunulmaktadir.

Haksi1z Maaglar

Caliganlara
0deme

haksiz

-Yapilan is sozlesmeleri ve insan
kaynaklar1 prosediirlerinde hukuksal
cergeve ve mevzuata  uyum
saglanmaktadir.

-Kadin ¢alisanlarin dogumdan sonra
ise donmelerini ve is yasamiyla
dengeli bir sekilde c¢ocuklaryla
ilgilenebilmelerini saglamak
amactyla Kres Yardimi uygulamasi
yapilmaktadir.

-Tim caliganlara evlenme, dogum,
askerlik, vefat, bayram, cocuk vb.
gibi yardimlar yapilmaktadir.

-Her ¢alisanin yillik izin, bayram ve
yakacak yardimi gibi yan faydalarini
degistirerek kendi kisisel tercihlerine
gore belirlemelerine olanak saglayan
Esnek Yan Faydalar programi
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uygulanmaktadir.

Hayvanlara Etik
Olmayan Muamele

Hayvanlara gaddarca
davranilmasi ve ticari
amaglarla onlara
gereksiz act
¢ektirilmesi

-“lyi Tarim’™’ sertifikast
kullanilmaktadir. ~ ““Iyi ~ Tarm
Uygulamalar1’® sistemi, tarimsal ve
hayvansal iiretimde, gida giivenligi
ile insan sagligini, hayvan refahi ile
hayvan  sagligini  hedef alan,
tretimin g¢evre etkilerini azaltarak
sosyal agidan yasanabilir ve verimli
bir  hale getiren islemlere
denilmektedir.

-Insan1, hayvam ve cevreyi korumak
ve sagliga zarar vermemek suretiyle
dretim  yapilmasi saglanmaya
¢alisilmaktadir.

-Son kullanma tarihleri yakinlagan
driinlerin ~ hayvan  barinaklarina
gonderilmesi saglanmaktadir.

Asir1 Caligma Siiresi

Yasal gerekliliklerin
Otesinde  agir  is
yiikleri ve is talepleri

-Saha ekibinin performansini
degerlendirmek amaciyla yilda belli
zamanlarda gizli miisteri
aragtirmalart yapilmakta ve
sonuglarin satig, pazarlama, egitim
ve insan kaynaklar1 tarafindan
diizenli olarak takibi yapilmaktadir.

-Magazalarin en yogun oldugu hafta
sonlarinda magaza ¢alisanlarina
satig-operasyon destegi
saglanmaktadir.

Demografik Zorluklar

Kitlesel gog, yaslanan
niifus, niifus artis1 ile
ilgili istihdam
sorunlar1

-Siirdiiriilebilir yasam kosullarmin
ingaast alanindaki destek
programlartyla 1 milyona yakin
kisiye ulagim saglanmaktadir.

-Ev kadinlarina yapmis olduklart
bez gantalarin magazalarda satilmasi
suretiyle destek saglanmaktadir.

Pandemi

Diinya c¢apinda veya
¢ok genis bir alanda
meydana gelen,
uluslararast  sinirlart
asan ve genellikle cok

—65 yas {stii vatandaglara gida,
saglik ve hijyen paketi yardim
yapilmistir.

-Pandemi kapsaminda ¢alisanlarin
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sayida insani
etkileyen bir salgin

saglik  problemleri ve  kronik
hastaliklarinin degerlendirilmesi
suretiyle risk  gruplar1  tespit
edilmistir.

-Saglik ¢alisanlarinin ¢ocuklarma ve
kardeslerine yonelik gelisim
programlart ile destek olunmustur.

-Uretim tesislerinden biri COVID-
19 tedavisinde kullanilan medikal
cihazlar ve pargalar1 ile saglik
calisanlarinin ~ kisisel ~ koruyucu
drlinlerinin  tasarimi, analizi ve
prototiplerinin tiretilmesi icin
kullanima agilmustir.

-Pandemi kapsaminda uygun olan
kadrolarin tamamen uzaktan ¢alisma
modeline gegmesi mekan kisitini
ortadan kaldirmustir.

-Video konferans cihazlar1 ve mobil
goriismeyi destekleyen uygulamalar
ile yurt digimda bulunan is akisini
dogrudan etkileyen departmanlar ile
rutin  toplantilarin  siirdiirtilmesi
saglanmigtir.

-Pandemi  doneminde toplumsal
fayda olarak hastanelere techizat
yardimi yapilmistir.

-insan kaynaklar1 uygulamasi ile
evden c¢aligma diizenine hizlica
uyum saglanmistir.

-Pandemi  doneminde;  Giivenli
Yerim uygulamasindaki  barkod
sistemi ile ¢alisanlarin  servis
otobiislerinde, yemekhanelerde,
ofislerde bulunduklart yerler
yakindan takip edilebilir hale
getirilmistir.

-Servis sayilar1 sosyal mesafeyi
ayarlayacak sekilde ayarlanmus,
iretim alanlar1 tekrar diizenlenmis
ve ise donils i¢in tiim yerleskelere
termal kameralar yerlestirilmistir.
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-Saglik  merkezleri, fiziksel ve
psikolojik destek saglamistir.

-Pandemi doneminde tedarikgilere
haftalik risk durumlarini gosteren
COVID19  anketi ile  genel
durumlarinin ve vaka sayilarmimn
tespiti yapilmigtir.

-Tedarikgilerle online durum
degerlendirme toplantilar1 yapilmis
ve arttirillmig gerceklik gibi dijital
teknolojiler kullanilarak saha
ziyaretleri ve denetimleri
gerceklestirilmistir.

-Tiim ortak alanlar QR kodu ile
izlemeye alinmis ve saha caliganlart
icin sosyal mesafeyi koruyan
dinlenme alanlari arttirilmigtir.

-Olast filyasyon durumlart igin kritik
gorevlerdeki ofis ve saha
calisanlarinin yedeklemesi yapilmis
ve calisanlar farkli vardiyalarda
gorevlendirilmistir.

-Tikla-Gel Uygulamast ile
miisterilerin internet sitesi veya
mobil uygulama iizerinden
verdikleri sipariglerini istedikleri
saat araliginda istedikleri magazadan
teslim alabilmeleri saglanmustir.
Boylece miisterilere temassiz, hizli
ve giivenilir bir sekilde aligveris
yapma imkani sunulmusgtur.

-Pandemi doneminde, maske liretimi
icin manuel bir sistem tasarlanmig
ve bu sistem kar amac1 giitmeyen bir
sirkete bagislanmustir.

-Pandemi doneminde, gegici hastane
icin acil ihtiya¢ duyulan araglarin
temin edilmesi saglanmistir.

-Pandemi doneminde miisteriler i¢in
iletisim, operasyonel, finansal ve
ticari  stratejiler  gelistirilmistir.
Odeme, indirim ve kampanya
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desteklerinde bulunulmustur.

-Fabrikalarda dezenfektan tiretilerek
devlet kurumlarina bagiglanmustir.

-COVID 19 gibi risklere kars1 yerel
tedarik paymin arttirilmasi ve yerel
tedarik agmnin giiclendirilmesi en

biiyiik gereklilik olarak ortaya
¢tkmugtir.
Sosyal Istikrarsizlik/ Grev, is durdurma, | -Kriz Miidahale Plam1 ve YOnetimi
sokak protestolari, | devrede bulunmaktadir.
Huzursuzluk . .
gosteriler nedeniyle . . o
diizensizlik ve -Calisan  saghgt  ve  giivenligi
aksama acisindan yasal ve fiziki tiim sartlar
saglanmaktadir.
Risvet/ Potansiyel bir | —Calisanlar etik kurallar ile ilgili
miisteriye (bir | egitilmektedir.
Yolsuzluk tedarik¢iden) i

karsiliginda para veya
hediye teklif edilmesi
(veya kabul edilmesi)

-Etik Yardim Hattinin etkili olarak
kullanilmas: tesvik edilmektedir.

-Etik  programlarin
saglanmaktadir.

uygulanmasi

-Calisanlara verilen siirekli iletisim
ve egitimler ile ‘‘sesini yiikseltme

bilinci”’ olusturulmaya
calisilmaktadir.
-Etik  kurallarmmin  ihlalinin, tim

calisanlarin ve yoneticilerin Etik
Kurul’a  bildirme  yiikiimliligi
bulunmaktadir.

-Riigvet ve yolsuzlukla miicadelede
sifir tolerans ilkesi etik davranis
kurallar1 arasinda yer almakta,
calisgan ve yoneticilerin  higbir
sekilde riigvet ve riligvet olarak
algilanabilecek hediye, ayricalik,
kolaylastirict 6deme vb. talep etmesi
veya liglincii kisilere teklif edilmesi
gibi bir durum s6z konusu
olmamaktadir.

-Etik kurallara uygun hareket eden
veya ihlalleri bildiren c¢alisanlara
baski yapilmasinin Oniine
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gecilmektedir.

-Is etigi ve yolsuzlukla miicadele
kapsaminda risk bazli
degerlendirme, izleme, denetleme,
raporlama ve egitim faaliyetlerinin
yer aldigi uyum programi takip
edilmektedir.

-Is siireglerinde gorevler ayrim
prensibi benimsenmekte ve gerekli
kontrol noktalarinin tanimlanmasi
ile yolsuzlukla miicadele konusunda
onemli adimlar atilmaktadir.

-Mal  veya  hizmet alinacak
firmalarin degerlendirilmesinde,
yolsuzluk ve riigvet ile miicadele
riskini de kapsayan sirket icinde

belirlenmis kriterler
uygulanmaktadir.
Yanlis Iddialar/ Bir kisi veya kurum | —Kurumsal yoOnetim yaklagimlar
. tarafindan haksiz | siirekli olarak gelistirilmektedir.
Sahtekarlik
veya hukuka aykirn ffaf h bili dil
kazang saglamak -Seffaf, hesap verebilir, adil ve
sorumlu kurumsal ydnetim anlayisi
amaciyla kasith bul Ktad
olarak yapilan | OWunma tadir.
aldatma -Paydaglarin menfaatini gozetmek
amaciyla  siirdiriilebilir  biiylime
giivence altina alinmaya
calisilmaktadir.
Patent Thlalleri Patent sahibinin izni | -Miisteri beklentilerini kargilamak,

olmadan patentli bir
bulusun satis1  veya
ticari kullanimi1

katma deger olusturmak, sektorde
rekabet avantaji saglamak amaciyla
fikri haklar1 tamamen kuruma ait
teknoloji, tasarirm ve yenilik¢i
uygulamalara yatirim yapilmaktadir.

Fiyat Sabitleme

Isletmelerin karsilikli
yararl icin
fiyatlandirmay1
koordine etmek igin
saticilar veya alicilar
arasindaki anlagma

—Pazar kosullari, data analizi ve
yonetmeliklere dayali olarak ¢evik

fiyatlandirma politikasi
uygulanmaktadir.
-Hizli tiiketim mallar

fiyatlandirmasmin ve faaliyetlerinin
takibi yapilmaktadir.
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-Ciftgilere alim garantisi vermek
suretiyle dogrudan tedarik
uygulamast ve sozlesmeli tarim
faaliyetleri ile ireticinin korunmasi

ve dretimin  tesvik  edilmesi
saglanmaktadir.

Vergiden Kaginma -Dolandiricilik —Olas1 diizenleyici otorite
yoluyla O0denecek | kararlarina karsit yasal siirecler
vergi miktarint | yiriitiilmektedir.
azaltmaya . .yf)nellk -Tim iilkelerdeki yasal gelismelerin
yasa dig1 girisimden o
kaynaklanan vergi takibi yapilmaktadir.
yikiimliligi
minimizasyonu
-Kamu maliyesi
endiseleriyle
vergilerde
degisikliklerin
yapilmast

Enerji Fiyatlar1 | Ongoriillemeyen  ve | -Yenilenebilir enerji kaynaklarinin

Oynaklig1 stirekli enerji ve yakit | kullanimi saglanmaktadir.
fiyat1 degigimi

Finansal Kriz Finansal varliklarin | —Siirdiiriilebilir finansman
nominal degerinin | uygulamalari yakindan takip
biiyiik bir bolimiiniin | edilmekte, yesil tahvil ihraci,

ani kaybi (bankacilik

panikleri, borsa
¢okiisleri, para
krizleri)

stirdiiriilebilir sendikasyon kredisi ve

stirdiiriilebilirlikle baglantili  kredi
sozlesmeleri gibi uygulamalarla
finansman kaynaklari
¢esitlendirilmektedir.

-Dijital ~ déniisiimiin ~ FAVOK
lizerindeki etkisi, Ar-Ge
faaliyetlerinin icinde
stirdiiriilebilirligin pay1 gibi
gostergeler  Olgiilmekte ve bu

gostergelerin artmasi i¢in ¢aligmalar
yiiriitiilmektedir.

-Sik1  faaliyet giderleri, sermaye
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harcamalarinin  kontrolii ve sifir
tabanli biitgeleme kontrolii
saglanmaktadir.

-Isletme sermayesinin yakin takibi
yapilmaktadir.

-Geri 6deme  analizi 1518inda

Davalar

Siirdiiriilebilirlikle
ilgili konularda bir
sirket aleyhine dava
acma olasilig1

disiplinli yatirim planlamast
yapilmaktadir.

-Ugiincii  sahislarin  ise  almmasi
siirecinde, yiiksek risk
olusturabilecek ticari ortakliklarin
itibar degerlendirmeleri
yapilmaktadir.

-Davalar ve kara listeler hakkinda
istisarelerde bulunulmaktadir.

-Olas1 sirket birlesmeleri ya da satin
alimlarinda yolsuzluk ve
dolandiricilik  riskleri igin durum
tespit siirecleri ytiriitiilmektedir.

-Onemli nitelikteki uyusmazhklar,
yasal riskler, mevzuat degisiklikleri
gibi hukuki gelismeler, Denetimden
Sorumlu Komite ile Riskin Erken
Saptanmasi ve Y 6netimi
Komitesi’'ne  raporlanmakta, bu
risklerle ilgili aksiyon planlar
belirlenmekte ve bu planlarmn takibi
yapilmaktadir.

-Kigisel Veri Korunmasit Kanunu
cergevesinde gerekli idari ve teknik
tedbirler alinmaktadir.

Kaynak: Giannakis, M. ve T. Papadopoulos (2016): Supply Chain Sustainability: A Risk
Management Approach, International Journal of Production Economics, s:465

Yukaridaki

tabloda  goriildiigiic.  gibi  isletmelerin

stirdiiriilebilirlik raporlarinda 30 c¢esit siirdiiriilebilirlik riskine

yonelik bilgilendirmeler yapilmistir. Bu risklerden en fazla

onlemlerin teknolojik ilerlemeler, kirlilik, ayrimcilik ve pandemi

ile ilgili risklere karsi almmis oldugu goriilmektedir. Incelenen
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raporlarin  pandemi donemini i¢ine almasindan dolayi, raporlardan
pandemi donemini kolayca atlatabilmeleri i¢in gerekli dnlemlerin
alinmas1 konusunda hizli hareket ettikleri ve gerekli Onlemleri
aldiklar1 ortaya ¢ikmaktadir. Ayrica isletmeler, pandemi doneminde
sosyal sorumluluk olarak devlet ya da saglik kuruluslari i¢in faydal
faaliyetlerde bulunmaktadirlar. Ayn1 sekilde isletmelerin teknolojik
ilerlemeler konusunda c¢agin gerisinde kalmamak amaciyla
onlemler aldiklar1 ortaya c¢ikmaktadir. Ancak isletmelerin enerji
fiyatlar1 oynakligi, finansal kriz, sosyal istikrarsizlik/huzursuzluk
gibi konularda alinabilecek dnlemlere siirdiirtilebilirlik raporlarinda
cok az yer verdikleri goriilmektedir.

ARASTIRMA BULGULARININ DEGERLENDIRILMESI

Giannakis ve Papadopoulos’in 2016 yilinda yapmis olduklari
caligmada yer alan siirdiiriilebilirlik risklerine, Tiirkiye’de faaliyette
bulunan perakende, toptan ve imalat sektoriindeki 22 isletmenin
strdiiriilebilirlik ~ raporlarinda  yer verdikleri  goriilmektedir.
Siirdiiriilebilirlik raporlarinda yer alan riskler ile ilgili elde edilen

bulgular sunlardir:

e Mal ve hizmetlerin {iretimi ve dagitimi i¢in enerji
tiketimi ile ilgili olarak riskler bulunmaktadir.
Isletmeler enerjinin verimli kullaniminin
saglanabilmesi icin yenilenebilir enerji kullanimina
yonelmekte ve  ¢esitli  tasarruf  Onlemlerine
basvurmaktadirlar.

e Teknolojik  ilerlemelere  uyumun  saglanmasi
konusunda isletmeler, yapay zeka basta olmak iizere
cesitli teknolojik c¢oziimler gelistirmekte ve AR-GE
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projeleri ile yenilik¢i fikirler ortaya c¢ikartmaya
caligmaktadirlar.

Ulusal ve uluslararast gilivenlikteki istikrarsizlik

sonucunda tedbirler almaya ¢aligmaktadirlar.

Siber giivenlik ile ilgili risklere kars1 6nlemler almaya

calismaktadirlar.
Sera gazi salinimlart ile ilgili 6nlemler almaktadirlar.

Stirdiirtilebilirlik  ile  ilgili  yasalara  uyulmasi
konusunda Onlemler ve Ozellikle cevre ile ilgili
standartlara uyum saglamak suretiyle sertifikalar
almaktadirlar.

Isletmelerin operasyonlar1 ya da iiriinleri nedeniyle
hava, su veya toprak kirlenmelerinin Oniine

gecebilmek amaciyla cesitli onlemler almaktadirlar.

Asirt iirlin israfin1 6nlenmeye calismakta, ozellikle
imalat veya nakliye sirasinda kullanilamaz hale gelen
iirlinler ya da istenmeyen durumlarin ortaya ¢ikmasini
engellemek amaciyla 6nlemler almaktadirlar.

Uriinlerin  ambalajlanmasinin ~ standartlara  uygun
sekilde yapilmasmi saglamak amaciyla Onlemler

almaktadirlar.

Dogal afetlere ve iklim degisikliklerine karsi dnlemler

almaktadirlar.
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Su kullaniminin en aza indirilmesi ve sularin etkin bir
sekilde kullanimmin saglanmasi i¢in Onlemler

almaktadirlar.

Cocuklarin zorla ¢aligtirilmasini engellemeye yonelik

Onlemler almaktadirlar.

Calisanlar arasinda ayrimciligi engelleyecek bir takim

faaliyetler gelistirilmekte ve dnlemler almaktadirlar.

Calisma sartlarinin iyilestirilmesi ve is kazalarmi en
aza indirmeye yonelik faaliyetler yapilmakta ve
onlemler almaktadirlar.

Caliganlar i¢in insanlik dist muameleye engel olacak
sekilde etik ilkeler belirlenmekte ve bu ilkelere

uyulmasi konusunda gerekli 6nlemler almaktadirlar.

Calisanlara haksiz 6deme yapilmasimi Onleyen

faaliyetler gelistirmektedirler.

Hayvanlara kotii muamele yapilmasiin onlenmesi ve
hayvan barmaklarina iiriin gonderilmesi suretiyle
fayda saglamaya calismaktadirlar.

Yasal gereklilikler ¢ercevesinde ¢alisanlarin asiri
calisma  siiresine maruz  kalmalarmi1  Onleyici
faaliyetler yapilmaktadir.

Demografik zorluklarla ilgili istthdam sorunlarina

iliskin 6nlemler almaktadirlar.

Pandemi doneminde pandemi ile ilgili olarak
calisanlara yonelik Onlemler almaktadirlar. Ayrica
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toplumsal fayda saglamak amaciyla faaliyetler
yapmaktadirlar.

Sosyal istikrarsizlik ile ilgili dnlemler almaktadirlar.

Riisvet/ yolsuzluk ile ilgili etik kurallar olusturmakta
ve calisanlarin bu kurallara uymasini

saglamaktadirlar.

Yanlis iddialar ve sahtekarliklara karsi kurumsal
yoOnetim yaklasimlarii on plana ¢ikarmaktadirlar.

Patent ihlallerine kars1 fikri haklar1 kuruma ait olan
yatirimlar yapmaktadirlar.

Fiyat sabitleme ile ilgili fiyat politikalar
uygulamaktadirlar.

Vergi degisikliklerine yonelik olarak yasal siirecleri
takip etmektedirler.

Enerji fiyatlariin oynakligina karsilik yenilenebilir
enerji kaynaklarina yonelmektedirler.

Finansal  krizlere karsi siirdiiriilebilir  finans
uygulamalarini takip etmektedirler.

Stirdiiriilebilirlik ile 1ilgili konularda dava agma

olasiliklaria kars1 6nlem almaktadirlar.

Yukarida belirtildigi gibi, isletmelerin siirdiiriilebilirlik

raporlarinda en fazla teknolojik ilerlemeler, kirlilik, ayrimcilik,

pandemi risklerine karsi onlemler alindigi goriilmektedir. Enerji

fiyatlar1 oynaklig1 riskine karsi yenilenebilir enerji kullanima,

vergiden kaginma yoluna gitme riskine karsilik yasal siireclerin
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takip edilmesi, patent ihlalleri ile ilgili risklere karsi fikri haklari
tamamen isletmeye ait uygulamalara yatirim yapma, sahtekarlik
riskine karst kurumsal yonetim yaklagimlarini benimseme ve
paydaglarin  menfaatinin  gozetilmesi  Onlemlerinin  alindigi
goriilmektedir. Isletmeler, sosyal istikrarsizlik/ huzursuzluk
durumlar karsisinda Kriz Miidahale Plan1 ve Y6netimi uygulamasi
yapmaktadirlar. Demografik 6zelliklerdeki degisiklikler ile ilgili
olarak destek programlar1 ve ev kadinlarma yonelik destek
faaliyetleri ylriitmektedirler. Bunlarin disinda; calisanlarin asiri
caligma siireleri, calisanlara haksiz 6deme yapilmasi, ambalajlama
ile ilgili risklere kars1 6nlemlerin daha az oldugu goriilmektedir.
ISLETMELER ACISINDAN SURDURULEBILIRLIK

RISKLERINI YONETME KONUSUNDA BASARI
STRATEJILERI

Isletmeler agisindan siirdiiriilebilirlik risklerini ydnetmek ve
bu konuda basarili olmak i¢in yapmalar1 gerekenler soOyle
siralanabilir:

e Sirdiiriilebilirlik stratejilerini ig stratejilerine entegre
etmek.

e Ust diizey yonetimin siirdiiriilebilirlik konusunda
liderlik etmesini saglamak.

¢ Siirdiiriilebilirlik risklerini degerlendirmek ve bu
riskleri erken tespit etmek ya da dnlemek icin diizenli
olarak risk analizleri yapmak.

e Paydaglarla (¢alisanlar, miisteriler, tedarik¢iler,
yatirimeilar, toplum) iletisimde seffaf ve agik olmak.
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Stirdiiriilebilirlik  performansini  diizenli  olarak
paydaslarla paylasmak ve geri bildirimleri dikkate
almak.

Paydaglarin beklenti ve endiselerini anlamak ve bu
dogrultuda hareket etmek.

Tedarikgilerin stirdiiriilebilirlik standartlarina
uygunlugunu degerlendirmek ve siirdiiriilebilir tedarik
zinciri stratejileri gelistirmek.

Tedarik zincirinde riskleri belirleyip yonetmek igin
gerekli onlemleri almak

Alternatif tedarik¢i kaynaklarina erigimi saglamak

Enerji ve kaynak kullanimmi azaltan projeler ve

politikalar gelistirmek.

Atik  yOnetimi ve geri doniisim programlari

olusturmak.

Cevresel etkileri azaltmak i¢in c¢evre dostu
teknolojileri ve siiregleri benimsemek.

Caliganlara siirdiiriilebilirlik  konusunda egitimler
vermek ve farkindalik olugturmak.

Calisanlarin siirdiirtilebilirlik konusunda Onerilerini
dikkate almak ve katki saglamalar1 konusunda motive

etmek

Sirket ici siirdiiriilebilirlik performansini izlemek ve
raporlamak i¢in uygun gostergeler olusturmak
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¢ Performansi diizenli olarak gézden gecirerek siirekli
iyilestirme ve gelisim saglayan faaliyetlerde

bulunmak

Yukarida maddeler halinde sayilan bu Oneriler isletmelerin
stirdiiriilebilirlik risklerini daha etkili bir sekilde yonetmelerine ve
stirdiiriilebilirlik stratejilerini basariyla uygulamalarina yardimei

olabilir.

SONUC

Stirdiiriilebilirlik, isletmenin mevcut kararlarinin  dogal
cevrenin, toplumlarin ve is uygulanabilirliginin gelecekteki
durumunu etkileme derecesidir. Ozellikle insan ihtiyaglarinin
stirekli olarak karsilanmasinin nihai hedefi olusturdugu kiiresel bir
cercevede kalkinmanin temel c¢ergevesini olusturmaktadir. Bu
nedenle, isletmelerin faaliyetlerinin siirekliliginin saglanabilmesi ve
kalkinma hedefli bir ekonomi i¢in siirdiiriilebilirlik 6nemli bir konu
haline  gelmektedir.  Ozellikle son yillarda isletmelerin
faaliyetlerinin stirdiiriilebilirligini saglamak amaciyla
stirdiiriilebilirlik risklerini belirlemeleri ve bu risklerle basa ¢ikma
yollarim1  siirdiirtilebilirlik ~ raporlarinda  belirtmeleri  devlet,
paydaslar, ¢alisanlar ve toplum agisindan biiyiik 6nem tagimaktadir.
Bir isletmenin siirdiiriilebilir olarak kabul edilebilmesi i¢in finansal
olarak saglam, faaliyetlerinin ¢evre i¢in minimum zararli ve
faaliyetlerinin ~ toplumun  beklentilerine ~ uygun  olmasi

gerekmektedir.

Bu calismada, Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren perakende,
toptan ve imalat sektorlerinde yer alan 22 igletmenin 2020 yili
stirdiiriilebilirlik raporlari incelenmis, Giannakis ve
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Papadopoulas’un 2016 yilinda yapmis olduklar1 ¢alismada yer alan
stirdiiriilebilirlik risklerinden hangilerinin bu raporlarda yer aldigi
ve bu risklere karst aliman Onlemler ortaya c¢ikartilmaya
caligilmastir.

Caligmanin sonucunda; Tiirkiye’de faaliyette bulunan bu
isletmelerin  siirdiiriilebilirlik  raporlarinda  enerji  tliketimi,
teknolojik ilerlemeler, kirlilik, ayrimcilik ve pandemi ile ilgili
risklerin ve bu risklere karsi alinan 6nlemlerin en fazla belirtildigi
goriilmektedir. 2020 yilmin o6zellikle pandemi donemine denk
gelmesinden dolayi isletmelerin bu konuyla ilgili alinan 6nlemler
konusunda olduk¢a hizli hareket ettikleri ortaya ¢ikmaktadir.
Ozellikle ¢alisanlarin sagligi ve hastaligm yayilmasmin dnlenmesi
ile ilgili konularda gerekli 6nlemlerin alindig1 goriilmektedir. Ayni
zamanda sosyal sorumluluk kapsaminda saglik kurumlar ve saglik
calisanlar1 icinde farkli uygulamalar yapilarak destek olundugu
belirtilmektedir. Aymi sekilde isletmeler, teknolojik ilerlemeler
konusunda da ¢agin ve rakiplerinin gerisinde kalmamak amaciyla
cesitli onlemler almaktadirlar. Ancak, isletmelerin enerji fiyatlar
oynakligi, finansal kriz, sosyal istikrarsizlik ve huzursuzluk gibi
konularda alinabilecek oOnlemlere fazla yer vermedikleri

goriilmektedir.

-107--



Kaynak¢a
Ag, A. & Siilik, R.G. (2019). Siirdiiriilebilirlik, Cevresel
Riskler ve Cevre Muhasebesi Arasindaki iliskinin Tespiti: Erzurum

Ilinde Bir Arastirma, Isletme Arastirmalart Dergisi, 11(3), 1945-
1960.

Anand, A., R. A. Khan & Wani, M.. F. (2016). Development
of a Sustainability Risk Assessment Index of a Mechanical System
at Conceptual Design Stage, Journal of Cleaner Production, 139,
258-266.

Anderson, D.R.& Anderson, K.E. (2009). Sustainability Risk
Management, Risk Management and Insurance Review, 12(1), 25-
38.

Camlica, Z.& Akar, G.S. (2014). Lojistik Sektoriinde
Siirdiiriilebilirlik Uygulamalar, Giimiishane Universitesi Sosyal
Bilimler Elektronik Dergisi, 11, 100-120.

Cousins, P.D., Lamming, R. C. & Bowen, F (2004). The
Role of Risk in Environment-Related Supplier Initiatives,

International Journal of Operations & Production Management, 24
(6), 554-565.

Dumay, J. & Hossain, M.D.A. (2019). Sustainability Risk
Disclosure Practices of Listed Companies in Australia, Australian
Accounting Review, No: 89, Vol: 29, Issue 2, 343,359.

Ertan, Y. (2018). Tiirkiye’de Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi
(2005-2017), Muhasebe ve Vergi Uygulamalari Dergisi, 11 (3),
463-478.

~-108--



Foerstl, K., C. Reuter, Hartmann, E. & Blome, C. (2010).
Managing Supplier Sustainability Risks in A Dynamically
Changing Environment—Sustainable Supplier Management in the
Chemical Industry, Journal of Purchasing & Supply Management,
16, 118-130.

Gargalo, C.L., Carvalho,A., Gernaey, K.V. & Sin,G. (2016).
A Framework For Techno-Economic & Environmental
Sustainability Analysis by Risk Assessment For Conceptual
Process Evaluation, Biochemical Engineering Journal, 116, 146-
156.

Giannakis, M. & Papadopoulos, T. (2016). Supply Chain
Sustainability: A Risk Management Approach, International
Journal of Production Economics, 171, 455-470.

Isseveroglu, G. (2021). Siirdiiriilebilir Sigortacilik i¢in
Siirdiiriilebilirlik Agiklamalari: BIST Sigorta Sirketleri Faaliyet
Raporlarinin Igerik Analizi, Muhasebe ve Finansman Dergisi, 92,
47-60.

Lee, D. & Faff, RW. (2009). Corporate Sustainability
Performance and Idiosyncratic Risk: A Global Perspective, The
Financial Review, 44, 213—237.

Schulte, J. & Hallstedt, S. I. (2018). Sustainability Risk
Management For Product Innovation, International Design
Conference - Design, 655- 666.

Shafiq, A., Johnson, P. F., Klassen, R. D. & Awaysheh, A.
(2017). Exploring the implications of supply risk on sustainability

~109--



performance, International Journal of Operations & Production
Management, 37 (10), 1386-1407.

Sinha, P.R., Whitman, L.E. & Malzahn, D. (2004).
Methodology to Mitigate Supplier Risk in An Aerospace Supply

Chain, Supply Chain Management: International Journal, 9 (2),
154-168.

Tang, A. & Giimrah, A. (2015). Siirdiiriilebilirlik
Raporlamas1 ve Cevresel Performans: Borsa Istanbul’da Bir
Uygulama, Isletme Arastirmalari Dergisi, 7(2), 258-273.

Tim, K.(2014). Kurumsal Siirdiiriilebilirlik ve Muhasebeye
Yansimalari: Siirdiiriilebilirlik Muhasebesi, Akademik Yaklasimlar
Dergisi, 5(1), 58-81.

Villamil, C., Schulte, J. & Hallstedt, S. (2021). Sustainability
Risk And Portfolio Management—A Strategic Scenario Method
For Sustainable Product Development, Business Strategy and the
Environment, October, 1-16.

Bruntland Raporu (1987). Erisim Tarihi: 07.08.2023,
https://www.semtrio.com/blog/brundtland-raporu-1987-nedir

BSR (Business for Social Responsibility). Erisim Tarihi:
18.09.2022, https://www.bsr.org/

BIST Sirketleri, Kamuyu Aydinlatma Platformu, Erisim
Tarihi: 01.04.2022, https://www.kap.org.tr/tr/bist-sirketler.

-110--



BOLUM IV

Yapay Zeka Teknolojilerinin Cevik i¢ Denetim
Siireclerine Katkisi

Batuhan Fatih MOLLAOGULLARI®

Giris

Cagimizda hizla degisen kosullarla birlikte etkin ve verimli
risk yonetimi prosediirlerinin uygulanmasi isletmeler icin kritik bir
konu haline gelmistir. i¢ ve dis bilgi kullanicilarmin gereksinimleri
hizla degismekte ve hiz, risk yonetimi siireglerinde hayati bir faktor
haline gelmistir. Ayrica tim bu degisim ortaminda proaktif
yaklasimlarin ~ benimsenmesi  gerekmektedir. Bu  nedenle
isletmelerde, c¢evik yonetim felsefesi 0zelinde cevik i¢ denetim
uygulamalarinin ortaya koyulmasi hem {ist yOnetim hem de
paydaslar acisindan deger yaratirken isletmenin olasi risklere hizli
yanit verebilmesi ve denetim mekanizmasinin hizlanmasini
saglamasi acisindan biliyllk Onem tasimaktadir. Biitiin bunlar

° br. Bgr. Uyesi., Manisa Celal Bayar Universitesi, iktisadi ve idari Bilimler Fakiltesi, isletme B&limd,
Manisa/Tirkiye, Orcid: 0000-0002-7218-1299, b.mollaogullari@cbu.edu.tr
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dikkate alindiginda c¢evik i¢ denetim felsefesi isletmedeki risk
yonetimi, kontrol ve yoOnetisimin etkinligini degerlendirerek ve

gelistirerek kurumlarin hedeflerine ulagmalarina yardime1 olur.

Yapay zekadaki gelismeler, isletmeleri yapay zekanin is
teknolojisi stratejileri tizerindeki potansiyel etkisini
degerlendirmeye yoneltmektedir. Isletmeler, &zellikle temel is
siireglerinde yapay zeka kullanimlarimi genislettikce, denetim
komitesinin himayesinde i¢ denetim biriminin yonetisim ve paydas
giliveniyle ilgili riskleri ele almak i¢in yapay zekanin sundugu
zorluklar1 ve firsatlar1 anlamasi gerekecektir. Cevik i¢ denetim
birimi ortaya ¢ikan bu yeni ve gelismekte olan riske karsi hizli bir
sekilde onlemler alabilir ve danmismanlik gérevini yerine getirebilir.
Daha sonrasinda ise bu yeni risklerle ilgili giivence fonksiyonu
cercevesinde sorumluluklar iistlenebilir. Yapay zeka ile birlikte
ortaya cikabilecek riskler heniiz tam anlamiyla kimse tarafindan
bilinememektedir. Fakat cevik bir i¢ denetim birimi yapay zekanin
ortaya c¢ikaracagt ve kolayca fark edilemeyecek risklerin
anlagilmasi, azaltilmasit ve bu risklere karsi alinacak Onlemlere

iliskin yonetim kurulana yardimeci olabilecektir (TIDE, 2024)
Yapay zeka teknolojilerinin (Bundan sonra YZT olarak

kisaltilacaktir) i¢ denetim uygulamalar: tizerindeki olumlu anlamda
dontistiirticii etkisi i¢ denetimin igletmedeki verimliligini artmasin
saglamasi kagmilmaz bir durum olarak otaya ¢ikacaktir. Ozelikle
makine O6grenimi ve veri analitigi yardimiyla i¢ denetim birimi,
gercek zamanlh veriler elde ederek riskleri ¢ok daha Onceden
tespitini saglayacak yetenege kavusarak g¢evik i¢ denetim
yaklagiminin felsefesiyle de uyumlu olarak bu olasi risklere karsi
cok daha hizli ve etkili dnlem alabilecektir. Risklerin erken tespiti
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ve ¢Oziiml isletmeyi verimlilik anlaminda da destekleyecektir.
Adalekun (2022) yaptig1 calismada, yapay zeka teknolojilerinin,
rutin gorevleri otomatiklestirip risk yoOnetimini iyilestirirken
verimliligi, dogrulugu ve uyumlulugu artirarak i¢ denetimi
doniistiirecegini ifade etmistir. Ayrica Leocadio vd. (2024) denetim
uygulamalarinda yapay zeka entegrasyonu, rolleri doniistiirerek
risk analizi, finansal yonetim ve mevzuata uygunluk konularinda
proaktif gercek zamanli izleme ve bilingli karar verme olanagi
saglayacagini ifade etmis genel manada yapay zeka teknolojilerinin
nasil igletme verimliligine katki saglacagini ortaya koymuslardir.
2017 yilinda PWC (Pricewaterhouse Cooper) tarafindan yapilan
arastirmada, cevik bir sekilde organize edilmis i¢c denetim
fonksiyonun igletmelere katma deger sagladig1 paydaslar tarafindan

ifade edilmistir.

Bu calismada cevik i¢ denetim ve yapay zeka teknolojileri
arasindaki iligki literatiir yardimiyla tartisilarak, isletme acisindan
Onemi iizerinde durulacaktir.

2. Yapay Zeka Teknolojileri ile Cevik I¢ Denetim Tliskisi

Hizli degisimlerin yasandig1 diinyada, i¢ denetimin biriminin
degisen risklere karsi koymada son derece hizli ve g¢evik olmasi
gerekmektedir. Bu da i¢ denetim siireclerinin ¢evik hale gelmesi ve
yeni teknolojilerinin kullanilmasi ile s6z konusudur. Ceviklik ayni
anda hem {ist yonetim hem de paydaslar icin deger yaratma
etkisinin elde edildigi, bilgi almanin zamaninda olmasini, risklere
hizli yanit verilmesini ve denetim ddngiilerinin hizlandirilmasini
saglayan  bir  yontem  ve  diisiince  bi¢cimi  olarak
tanimlanabilmektedir (Shaikan,2024). Bu bakis acgistyla g¢evik i¢
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denetim ise, i¢ denetim gdrevlerinin yiiriitilmesinde ¢evik yazilim
gelistirme degerlerinin, ilkelerinin, ¢ergevelerinin, yOntemlerinin
ve/veya uygulamalarinin kullanilmasidir. Deloitte (2022) ise ¢evik
i¢ denetimi, daha iyi, daha hizliy daha mutlu ve daha esnek
fonksiyonlar yaratmak i¢in g¢evik zihniyetin ve ¢alisma
yontemlerinin i¢ denetim baglaminda uygulanmasidir seklinde
tammlamaktadir.  Ozetle popiiler g¢evik yazilim  gelistirme
metodolojilerinden tiiretilmis bir felsefedir. Bu degerleri, ilkeleri ve
uygulamalari i¢ denetim gorevlerinin ylriitiilmesinde kullanir. Bu
yazilim gelistirme metodolojisinin bazi temel unsurlar1 arasinda
yinelemeli planlama, dokiimantasyonun rasyonalizasyonu, proje
boyunca paydaglarla yakin is birligi, is triinlerinin yinelemeli
stirlimleri ve bagmmliliklara gore isin Onceliklendirilmesi yer
almaktadir (ITA,2020). Dolayisiyla ¢evik i¢ denetim felsefesinin
temelinde belirtildigi lizere yapay zeka teknolojileri ile yakin bir is
birligi s6z konusudur.

Bilimsel bir terim olarak "Yapay Zeka", Marvin Minsky,
John McCarthy ve Shannon ve Nathan Rochester tarafindan
diizenlenen 1956 "Dartmouth Konferansi"nda ortaya atilmistir
(Ergen,2019). OECD ise ilk olarak 2019 yilinda YZ tanimini ve
ilkelerini kabul etmis daha sonra 2024 yilinda da yeni teknolojik ve
politik gelismeleri dikkate alarak giincellemistir. Bu kapsamda
YZT, gercek, sanal ve ongdrii ortamlarmi etkileyen tahminler,
oneriler ve kararlar verebilen makine tabanli faaliyet ve sistem
olarak tanimlanmistir. Dolayisiyla bir YZT sistemi, agik veya ortiik
hedefler igin, aldig1 girdiden, fiziksel veya sanal ortamlari
etkileyebilecek tahminler, icerik, Oneriler veya kararlar gibi

ciktilarin nasil iretilecegini ¢ikaran makine tabanli bir sistemdir.
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Bu ¢ercevede yapay zeka sisteminin faaliyet dongiisii su sekilde
Ozetlenebilir (OECD,2019):

1) Planlama ve tasarim; veri toplama ve isleme, ayrica model

ingasi siireclerini kapsayan bir siiregtir.
i1) Dogrulama ve onaylama
ii1) Dagitim
iv) Isletme ve izleme

Bu asamalar genellikle yinelemeli bir sekilde gerceklesir ve
siral1 olmalar1 gerekmez. Bu faaliyet dongiisiinlin yani yapay zeka
analitiinin i¢ denetime entegrasyonu ile i¢ denetim biriminin daha
detayli dngoriilerde bulunabilmesi, degerlendirmeler yapabilmesi i¢
denetimin ¢evikligini artiracaktir.

Isletmeler hile ve suistimallerin 6nlenmesi ayrica potansiyel
risklerin ortaya c¢ikarilmasina yonelik denetim mekanizmalarini
siirekli gelistirme ¢abas1 icindedirler. Yapay zeka teknolojileri
isletmelerin bu yonde gosterdigi ¢abalarin sonuglari daha hizl ve
yalin bir sekilde almalarina yardimeci olmaktadir. Herhangi bir
algoritma ve veri odakli siire¢ gibi, yapay zeka da i¢ denetime
dogruluk ve giivenilirligi saglamada net bir rol sunar. Yapay zeka
yalnizca 1iyi verileri analiz edip gecerli kriterlere gore
degerlendirme yaptiginda diizglin bir sekilde ¢alisabilir, bu
alanlarda i¢ denetime olumlu bir etki saglayabilir (IIA, 2017). Bu
cercevede yapay zeka uygulamalar ile i¢ denetim siireclerinin
cevikliginin nasil gelistirilecegi ve bu is birliginin ortaya ¢ikaracagi
fayda ve potansiyel firsatlar literatiir baglaminda incelenerek
derlenmistir.
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2.1. Yapay Zeka Teknolojileri i¢ Denetim Siireclerinin
Cevikligini Nasil Gelistirir?

Yapay zeka teknolojilerinin i¢ denetim siireclerinin
cevikligine etkisini literatiir genel olarak degerlendirildiginde {i¢
baslik itibariyle Ozetlemek miimkiindiir. Bu g¢ercevede basliklar

asagidaki sekilde siralanabilir:

a) Otomasyon ve Verimlilik: Yapay zeka rutin ve
tekrarlayan gorevleri otomatiklestirerek denetim  siireclerini
hizlandirir ve manuel cabay1 azaltir. Bu sayede i¢ denet¢iler daha
karmagik gorevlerin iistesinden gelebilir ve stratejik karar alma
stireclerine odaklanarak iiretkenligi ve verimliligi artirabilir. Bu da
i¢ denetim biriminin riskleri ve sorunlar1 daha iyi tahmin etmeleri
icin Ongorili davranmalarint saglayarak denetim ¢evikliginin
saglanmasinda dnemli bir rol oynar. Couceiro vd. (2020) yapay
zeka teknolojisini ve i¢ denetime katti§i bir dizi fayday
caligmasinin odak noktasina almis ve i¢ denetimin yani denetim
siireclerinin  otomasyonu ile siirecin daha verimli hale
getirilebilecegini  ifade etmistir. Arastirmact  boylelikle ic
denetgilerin hile ve suistimallerin ger¢ek zamanl takip edilmesini
gibi daha Onemli alanlarda becerilerini artiracagin iizerinde
durmustur. Bir diger calismada Jeremic ve Luka (2024) diger
calismalarda oldugu tizere YZT nin, gorevleri otomatiklestirerek ve
genel verimliligi artirarak i¢ denetim siireclerini  yeniden
sekillendirdigini ancak etik ve gilivenlik sonuglarinin dikkatle
degerlendirilmesini gerektirdigi sonucuna varmislardir. Ali vd.
(2022)’de YZT ile isletmelerin zaman tasarrufu, daha hizli veri
analizi, daha fazla dogruluk ve is siireclerine iliskin daha derin
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iggoriiler saglayarak i¢ denetimi gelistirebileceklerini ifade
etmislerdir.

b) Gelismis Veri Analizi: Yapay zeka teknolojileri, 6zellikle
makine 6grenimi ve gelismis veri analitigi, i¢ denetgilerin biiyiik
hacimli verileri hizli ve dogru bir sekilde analiz etmelerini saglar.
Bu yetenek, hile, suiistimallerin ve operasyonel verimsizliklerin
geleneksel yontemlerden daha etkili bir sekilde tespit edilmesine
yardimcr olur. Adelakun (2024) yaptigi calismada, yapay zeka
teknolojilerinin i¢ denetim {izerindeki etkisini incelemis ve yapay
zeka teknolojilerinin i¢ denetim uygulamalarint nasil doniistiirerek
verimli hale getirdigine odaklanmigtir. Arastirmact YZT nin ig
denetgilere daha onemli faaliyetlere odaklanma imkani tanirken
ayn1 zamanda biiylik hacimli verileri hizli ve dogru bir sekilde
analiz etmelerini sagladiklarin1 ifade etmistir. Arastirmaci bu
durumun i¢ denetimlerin verimliligini artirirken i¢ denetgilerin
angarya islerden daha katma degerli faaliyetlere
odaklanabileceginin altim1 ¢izmistir. Bir diger ¢alismada Shabani
vd. (2021), biiyiik veri analitiginin i¢ denetime dahil edilmesinin
avantajlar1 tizerinde durmuslardir. Calismanin genel bulgusu
itibariyle i¢ denetimde biiylik veri analiti§inin verimliligi ve
etkinligi artirabilecegi iizerinde durulmustur. Makalede ayrica i¢
denetimde biiyiik veri analitiginin son durumu ve giincel egilimleri
tartistlmis ve bu alandaki Onemli arastirmalarin  bulgulari
Ozetlenmistir. Zhang (2024) tarafindan yapilan calismada yapay
zekanin, denetim maliyetlerini azaltarak, denetim kalitesini
artirarak ve hibrit akilli optimizasyon algoritmalarini kullanarak i¢
denetim  siireglerinin  ¢evikligini  artirabilecegi  sonucuna

ulasilmustir.
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¢) Gercek Zamanh Izleme ve Risk Degerlendirmesi:
Yapay zeka teknolojileri odakli araglar, finansal islemlerin ve
operasyonel stireclerin siirekli izlenmesini saglayarak gercek
zamanl uyarilar ve iggoriiler sunar. Bu proaktif yaklasim, olasi
sorunlarin erken tespit edilmesine yardimci olur ve risk yonetimini
gelistirir. Ayrica denetgilerin yiiksek riskli alanlara odaklanmasina
ve kaynaklar1 etkin bir sekilde tahsis edilmesine olanak tanir.
Onwubuariri vd. (2024), calismalarinda yapay zeka odakl
yaklasimlarin, dinamik ve kesin risk degerlendirmeleri saglamak
icin stirekli olarak giincellenen ve yeni bilgilerden 6grenen genis
veri kiimelerinden yararlandigin1  dolayisiyla yapay zeka
teknolojileri, biligsel Onyargilar veya asirt veri yiikii nedeniyle i¢
denetgiler tarafindan gozden kacirilabilecek potansiyel riskleri
kolayca yakalayabilecegini ifade etmislerdir. Shivram (2024)
tarafindan yapilan ¢alismada yapay zeka teknolojilerinin i¢ denetim
biriminin gorev alanlartyla nasil iliskili oldugu tartisilmistir.
Kahyaoglu ve Aksoy (2021), yaptiklar1 ¢alismada yapay zeka
uygulamalarinin i¢ denetim ve risk degerlendirme {izerindeki
etkileri analiz etmislerdir. Aragtirmacilar, artan is karmagikligindan
kaynakli risklerin tespitinde yapay zeka teknolojilerinin riskleri
miimkiin olan en erken zamanda degerlendirmek i¢in en énemli ve
stratejik olarak konumlandirilmis mekanizma olarak
diisiiniilmesinin gerekli oldugunun altin1 ¢izmisler ve ek olarak i¢
denetiminin de c¢evik bir calisma tarzi benimsemis olmasinin

onemli oldugunu tespit etmislerdir.

YZT’nin ¢evik i¢ denetime etkisi genel c¢ercevede
degerlendiridiginde birka¢ nokta 6n plana ¢ikmaktadir. YZT nin

gorevleri otomatiklestirerek, veri analizini gelistirerek ve risk
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yonetimini iyilestirerek i¢ denetim silireglerinin ¢evikligini 6nemli
Olciide artiracagi sOylenebilir. Tabi faydalar1 6nemli olmakla
birlikte, i¢ denetimin g¢evikligi hususunda YZT'min potansiyelini
tam olarak gerceklestirmek icin veri kalitesi, seffaflik ve etik

hususlarla ilgili zorluklarin ele alinmas1 gerekmektedir.
Sonug¢ ve Tartisma

Geleneksel i¢ denetim yaklasimi, bir sirketin risk yonetimi,
kontrol ve yonetisim siireclerinin yeterliligini ve etkinligini
degerlendirir. Fakat biiyiik veri ¢aginin hizla biiylimesi ve bilgi
teknolojilerinin (BT) hizla ilerlemesiyle birlikte, i¢ denetim evreni
dijitallesmenin gerektirdigi daha hizli, ¢evik ve esnek denetim
uygulamalarina ihtiya¢ hasil olmustur. Dolayisiyla dijtallesme ile
birlikte isletmelerdeki i¢ denetim caligsmalar1 benzeri goriilmemis
firsatlar ve zorluklarla kars1 karsiya kalmaktadir. Bagimsiz ve
objektif bir garanti ve damismanlik faaliyeti olarak i¢ denetim,
kurumsal degeri artirmayi, operasyonel verimliligi gelistirmeyi
amaclar ve isletmelerin istikrarli biiyimesinde yeri doldurulamaz
bir rol oynar. Ancak, geleneksel i¢ denetim yontemleri artik
modern isletmelerin karmagik ve siirekli degisen ihtiyaglarini
karsilayamamaktadir. Bu nedenle, BT yapisinin giiclendirilmesi ve
i¢ denetimin zeka diizeyinin gelistirilmesi, sektoriin biliylimesinde

kacinilmaz bir egilim haline gelmistir. (Zhang, 2024)

Bilgi teknolojileri dolayisiyla yapay zeka teknolojilerinin
yardimiyla  ¢evik i¢ denetim, potansiyel hile ve suistimal
eylemlerinin tespitini saglamak amaciyla kesintisiz izleme, onleyici
ic  kontroller ve destek mekanizmalarinin kullanilmasinda

kurumlara yardimer olabilir. Ek olarak yapay zeka teknolojileri ile
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optimize olmus i¢ denetim, veri toplama, raporlama ve birlestirme
siireglerinin  otomatize edilmesi konusunda da danismanlik
yapabilir (IIA,2024). I¢ denetim uygulamalarindaki yapay zeka
teknolojileri kaynakli dijital doniisiim i¢ denetim birimini daha
cevik hale getirirken, denetgilerin de stratejik faaliyetlere
odaklanmasma ve karmasik, gelisen is ortamlarina uyum

saglamasina daha fazla olanak tanir.

Yapay zeka uygulamalar1 i¢ denetim  gorevlerini
otomatiklestirerek, verimliligi artirarak ve daha hassas risk
yonetimi saglayarak i¢ denetim siireglerinin ¢evikligini Onemli
Olgiide artirir. Ayrica gergek zamanli veri analizi yoluyla
verimliligi, dogrulugu ve uygunlugu artirarak c¢evik i¢ denetimi
onemli oOlgiide gelistirir. Yapay zekanin entegrasyonu oOnemli
faydalar sunarken  ayni zammanda  ¢evik  denetim
uygulamalarindaki potansiyelini en iist diizeye ¢ikarmak i¢in veri
kalitesi, seffaflik ve algoritmik Onyargilarin dikkatli bir sekilde
yonetilmesi sarttir. Ciinkii i¢ denetim, kuruluslar i¢inde etkili
yonetigsimin, risk yonetiminin ve i¢ kontroliin temel tagidir.
Paydaglara operasyonlarin etik, verimli ve yasalara ve
diizenlemelere uygun sekilde yiiriitiildiigline dair giivence saglamak

temel gorevlerinden bir tanesidir.

Son olarak i¢ denetciler agisindan bakildiginda ise yapay
zeka’nin I¢ denetim iizerindeki etkisinin yalmzca i¢ denetim yasam
dongiisiiniin temellerini yeniden diisiinmek icin 6nemli bir firsat
sunmakla kalmayip aynmi zamanda i¢ denet¢inin yeteneklerini
yeniden sekillendirmeleri i¢cin de Onemli bir firsat sundugu
unutulmamalidir ki bu, Onceki arastirmalar tarafindan da
tekrarlanan bir goriistiir (Ruhnke, 2022; Shivram, 2024). Bu
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becerileri siirekli olarak gelistirerek ve ortaya ¢ikan teknolojilerin
doniistiirlicii  potansiyelini benimseyerek, i¢c denetgiler stirekli
gelisen is ortaminda gelisebilir ve isletmelerinin basarisina katkida
bulunabilirler.
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BOLUM V

Tiirk imalat Sanayi Sektoriiniin Finansal
Performansinin Dupont Analiz Yontemiyle
Degerlendirilmesi

Engin AYDIN®

Giris

Ulkelerin gelismesinde imalat sanayi sektoriiniin iilke
ekonomisindeki konumu ¢ok etkilidir. Imalat sanayi, dlcege gore
artan getiri saglamasi, teknolojik gelismeye neden olmasi, emek ve
sermayedeki verimlilik artis1 ve diger sektorlere pozitif digsallik
saglayarak diger sektorlerin  gelisimine yardimct olmasi
bakimindan ekonomik biiyiime ve kalkinmanin 6ncii sektorii olarak
kabul edilmektedir. G. Kore, Japonya, Cin ve Singapur gibi son
yillarda hizli bir sekilde ekonomik biiylime ve kalkinma saglayan
iilkelerin bu basarilarinin sebebi olarak sahip olduklar gii¢lii imalat
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sanayi sektoriine oldugu sdylenebilir (Bostan ve Karadag, 2022:
312). Bu kapsamda imalat sanayi sektorii ve alt sektdrlerinin,
ekonomik biiylime ve kalkinmada lokomotif olma gorevini
iistlenerek, diger sektorleri ve ekonomiyi siiriikleyici bir rol
aldiklar1 kabul edilmektedir (Sahin, 2019: 812).

Imalat sanayi sektoriiniin bir iilke ekonomisinde stratejik bir
Ooneme sahip olmasinin en 6nemli sebebi, imalat sanayi sektoriiniin
ekonominin tiimiinde girdi verimliligini arttirarak ekonomik
bliylimeyi saglamasidir. Son yillarda, isgiicii faktoriiniin diger
sektorlerden imalat sanayi sektoriine dogru gecis yaparak toplam
faktor verimliligini arttirdii ve ekonomik biiylimede pozitif
anlamda etki yarattig1 goriilmektedir (T.C. Kalkinma Bakanligi,
2014: 1).

Imalat sanayi sektoriiniin nemli bir diger dzelligi de tarim ve
hizmet sektorleri ile kiyaslandiginda daha yiiksek bir emek
verimliligine sahip olmasidir. Bu nedenle istthdamin imalat sanayi
sektoriine  dogru  kaymasi ekonomideki ortalama emek
verimliliginin artmasini saglar. Buna ek olarak imalat sanayi
sektorli yeni teknolojilerin gelistirilmesi ve bu teknolojilerin diger
sektorlere yayilmasina de katki saglamaktadir. Bu yeni teknolojiler
dolayl1 olarak tarim ve hizmet sektorlerindeki emek verimliligini de
arttirir. Ornek olarak hizmet kesiminde verimliligin artmasini
saglayan ulasim ve haberlesme araglari, tarim sektdriinde
verimliligi arttiran ilag ve giibre gibi iirlinler ile tarim makineleri,
imalat sanayi sektorii tarafindan iiretilmekte ve gelistirilmektedir.
(Taymaz ve Suigmez, 2005: 29).
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Imalat sanayi sektorii istihdam agisindan da iilke ekonomileri
icin dnemli bir paya sahiptir. Bu sektdriin diger sektorlere oranla
istihdama katkisi ¢ok daha yiiksektir. Imalat sanayi sektoriiniin hem
istihdamda hem de iiretimde paymnin yiiksek olmasi, bu sektdriin
iilke ekonomisini temsil etmesini saglayarak aragtirmalarda ve
ekonomik gostergelerde bu sektdriin 6ne ¢ikmasina neden olur.
Ayrica kalkinma iktisadi teorilerinde de iilkelerin kalkinmalarinda
en Onemli unsurun imalat sanayindeki gelismeler oldugu
sonucunda varilmaktadir (Tung, 2007: 64). Bu teorilere gore dnce
tarim gibi sektorler ekonomi iginde biiyiik oranda bir paya sahipken
ilke gelistikce tarim sektoriiniin pay1 hizla azalirken imalat sanayi
sektdrii ve hizmet sektoriiniin payr hizla artmaya baslar. Imalat
sanayisi sektoriiniin toplam ekonomi i¢indeki payi, bir tlkenin
gelismislik diizeyi hakkinda da temel gosterge niteligi tagimaktadir
(Polat. 2011: 25).

Sekil 1°de 2022 ve 2023 yillarinda Tiirkiye’de gayri safi
yurti¢i hasiladan (GSYH) sektorlerin aldig1 pay gosterilmektedir.
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Sekil 1: Uretim yontemine gére GSYH hesabinda sektirlerin
paylar, cari fiyatlarla, 2022, 2023

Kaynak: TUIK (2024)

Sekil 1°de de goriildiigii iizere imalat sanayi sektorii 2022
yilinda GSYH’dan %22,1, 2023 yilinda ise %19,5 oraninda pay
almakta olup her iki yilda da Tiirkiye ekonomisindeki payr en
yiiksek olan sektordiir. Bu nedenle imalat sanayi sektorii Tiirkiye
ekonomisi agisindan en 6nemli sektorlerden biridir.
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Imalat sanayi sektdriiniin ekonomideki pay1, ekonomik
bliyime ve istthdam {iizerindeki etkisi bu sektoriin Tiirkiye
ekonomisi i¢in onemli bir noktada bulundugunu isaret etmektedir.
Bu nedenle imalat sanayi sektoriindeki performansin dlgiilmesi ve

analiz edilmesi son derece dnemlidir.

Son yillarda olduk¢a sik kullanilan Dupont analizi
isletmelerin performanslarinin ve karliliklarinin analiz edilmesinde
ve yorumlanmasinda kullanilan bir finansal analiz yontemidir.
Diger adi birlesik oran analizi olan Dupont analizi isletmelerin
karliligint net kar marji, aktif devir hiz1 ve 6zkaynak ¢arpani olan
tic ana oran lizerinden inceleyerek Ozkaynak karliligini
hesaplamakta ve bu oranlar1 yorumlayarak isletmelerin
performanslarin1 degerlendirmeye imkan saglamaktadir (Akyiiz
vd., 2020:165).

Yapilan siniflandirmada Tiirkiye’deki imalat sanayi sektorii
24 alt sektorden olugmaktadir. Ancak yapilan arastirmada tiitiin
tirtinleri imalat1 alt sektorii ile kok komiirti ve rafine edilmis petrol
tiriinleri imalat1 alt sektdrlerinin finansal verilerine ulagilamamastir.

Caligmada imalat sanayi sektoriiniin performansin Olgiilmesi
icin Dupont analizi yontemi kullanilmistir. Bu kapsamda imalat
sanayi sektorii ve bu sektoriin 22 alt sektdrlerinin Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan yaymlanmis olan 2021-
2023 wyillar1 arasindaki konsolide edilmis mali tablolarindan
yararlanilmistir. Boylece 2021-2023 yillar1 arasinda imalat sanayi
sektorii ve 22 alt sektorli incelenmis hem imalat sektoriiniin genel
olarak hem de 22 alt sektoriin karsilagtirmali olarak performansi

Olciilmiis ve degerlendirilmistir.
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1. Finansal Performansin Ol¢iimiinde Dupont Analizi

Dupont Analizi, bir isletmenin kapsamli bir sekilde finansal
performansin1 yorumlamak ic¢in kullanilan bir yontemdir. Bu
yontemle isletmelerin temel finansal tablolarinin analiz edilerek
isletmeye yapilan yatirnmlarin yani 0zkaynagin  getirisini
Ol¢iilmektedir. Dupont analiz teknigi isletmelerin kaynaklarini
verimli bir sekilde kullanilip kullanilmadigini ve yeterli performans
gosterip gostermedigini degerlendirmede kolaylik saglamaktadir
(Kawuri vd., 2022: 1257).

Dupont analizinde; isletmenin o6zkaynak karliligi, varlik
karliligi ile varliklarin 6zkaynaklara oraninin carpilmasiyla
hesaplanir. Bu nedenle Dupont analizi yontemi finansal tablolar
analizinde kullanilan diger oranlarin da dolayl1 olarak bu oranlarin
icinde bulunmasindan dolay1 bir finansal analiz ag1 olarak da
tanimlanabilir. 1919 yilindan beri kullanilan bu finansal analiz ag1
isletmelerin performanslarin1 farkli aglardan analiz etme olanagi
tanmimaktadir. Dupont analiz yOntemi, isletmelerin  karlhilik
(verimlilik)  yapisini, varliklarimin  yOnetimini  ve finansal
kaldiracim1 birlikte analiz ederek sonugta O6zkaynak karliligini
ortaya koymaktadir (Erdogan, 2023: 586). Bu nedenle bu analiz
tiri  isletmenin yatirimlarimin - karliligim1 = ve  varliklarinin
verimliligini artirabilmek i¢in neler yapilabilecegi konusunda
degerlendirme yapmamizi saglar. Bu analiz vasitasiyla isletmelerin
yeterli bir kar marj1 olmadan sadece yiiksek satis hacmi ile verimli
bir sonucu alamayacagi ile sadece satiglardaki kar marjinin
yiiksekligiyle de basarili bir donem karin1 garantileyemeyecegini

aciklamaktadir (Cabuk ve Lazol, 2004: 217).
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Finansal analiz yontemlerinden oran analizi yonteminde her
bir durum i¢in ayr1 oranlar hesaplanmakta ve ayr1 ayn
yorumlanmaktadir. Ancak Dupont analizi tekniginde, isletmelerin
performansi degerlendirirken ayni anda birbirleriyle iliskili birden
cok oran hesaplanmakta ve birlikte yorumlanmaktadir. Bu nedenle
Dupont analizi yontemine birlesik oran analizi denilmektedir
(Ceylan ve Korkmaz, 2017:78).

Dupont analizi yonteminde sirketin kaynaklarmi etkinligini
belirlemek i¢in sermaye, liretim ve satis verimliligi kapsamli bir
sekilde degerlendirilmektedir. Bununla birlikte bu analizdeki
oranlarla isletmelerin performansi ile sektdrdeki diger isletmeler ile
karsilagtirilabilmekte ve goreceli olarak yorum yapilabilmektedir.
Boylece, sirketin zayif ve giiglii yonleri ortaya ¢ikmakta ve
almacak oOnlemlerde isletme yonetimine 151k tutmaktadir. Diger
taraftan bu analiz teknigi hangi alanlarda iyilestirme yapilarak
isletmenin karhilhigini arttiracagina yonelik bilgi sunmakta ve
sirketlerin biiyiimek i¢in stratejik plan yapmasma katkida
bulunmaktadir (Baskaya ve Ozdemir, 2024: 83)

DuPont Analizi, bir isletmenin finansal tablolarini
incelemeye ve varsa karlilik sorunlarinin hangi sebeplerden
kaynaklandigin1 bulmaya odaklanmaktadir. Bu analiz teknigi, bu
sebeplerin tespit etmek icin Ozkaynak karliligimi bilesenlerine
ayirmakta ve her bir bileseni yorumlamaktadir. Ozkaynak karhilig
(ROE); net kar marj, aktif devir hizi ve Ozsermaye carpani
bilesenlerinden olusmakta olup bu ii¢ bilesenin carpimi ile
hesaplanmaktadir. Bu noktadan hareketle DuPont analiz teknigi

temel olarak 6zkaynagin verimliligini yani 6zkaynak getirisini {i¢
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farkli karlilik faktoriinden hareketle hesaplayan bir yontem olup bu
karlilik faktorleri su sekilde siralanabilir (Kefe, 2023: 465):

(1) Net kar marj1 ile dlgiilen isletmenin verimliligi,
(2) Varlik devir hiz1 ile dlgiilen varlik kullanim etkinligi
(3) Oz sermaye ¢arpani ile dl¢iilen finansal kaldirag.

Dupont analizi teknigi ile 6zkaynak karlilig1 hesaplanirken
isletmenin bir¢ok finansal tablo kalemi bu hesaba dahil edilmekte
ve kullanilmaktadir. Sekil 2’de Dupont analizi kapsaminda yapilan
hesaplamada isletmenin finansal tablo kalemlerinin nasil dahil
edildigi ve bu kalemler ile ilgili yapilan hesaplamalar

Ozsermaye
Karlihg
0 Aktif
ot X Kai rlllllﬁl
Carpani
Aktif & N
x

Aktif
Toplami

]
[ 1 [ 1

Duran = [Maliyetier ve|
Varliklar Giderler

gosterilmistir.

!

Net Kar
Orani

Net Satiglar

Satiglarin
Maliyeti

—‘ Faaliyet

Giderleri

Finansman
Alacaklar —M
Diger Dénen| )
Varliklar

Sekil 2: Dupont Analizi Semasi
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Kaynak: (Isik¢elik vd., 2022: 508)

Dupont analiz yonteminde ilk olarak igletmenin net kar marji
ile aktif devir hiz1 iligkilendirilmekte, bu iki oranin c¢arpilmasi ile
aktif karlilik orant bulunmaktadir. Aktif karlililk orami ile
isletmelerin  sahip olduklar1 varliklar1 ne oOlgiide verimli
kullandiklar1 tespit edilmektedir. Sonraki asamada ise aktifin
icerisindeki 6zkaynak orani ile 6zkaynak ¢arpani hesaplanmakta ve
bu carpan isletmenin finansal kaldiraci ile ilgili yorum yapilmasini
saglamaktadir. Ozkaynak ¢arpani ile aktif karliliginin ¢arpimi
sonucunda ise 6zkaynak karliligina ulasilmaktadir. Bu hesaplama
asamalar1 sayesinde karliligi olumlu veya olumsuz etkileyen
finansal kalemler {izerinde geriye dogru analiz yapilabilmekte ve
karlilig1 arttirict  Onlemlerin  hangi konularda alinabilecegi
goriilebilmektedir (Akyiiz vd., 2020: 166).

Dupont analizinin hesaplama adimlar1 ve asamalar1 Sekil
3’te gosterilmistir.

=

Ozsermaye

Karlihig (ROE)

Sekil 3: DuPont Analizi Asamalari
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Kaynak: (Oz¢elik, 2024: 351)

Dupont analizi kapsaminda hesaplanan oranlar, bu oranlarin

aciklamalar1 ve formiilleri asagida gosterilmistir.
Net Kar Marji (ROS)

Bir isletmenin tim giderleri ve vergileri diisiildiikten sonra
birim satigtan elde ettigi net kar oranmidir. Net kar marj1 oraninin
yiiksek olmasi istenmektedir. Bir isletmenin net kar marj1 ne kadar
yliksekse her bir satistan o kadar yiiksek oranda kar elde
edeceginden bu durum olumlu olarak yorumlanir (Erdogan, 2023:

588). Net kar marj1 oraninin formiilii:

Net Kar
Net Satislar

Net Kar Marji =

AKtif (Varhk) Devir Hiz1 (ATR)

Bir isletmenin toplam gelirlerinin toplam varliklara
oranlanmasi ile hesaplanir. Bu oran, igletmenin varliklarini verimli
olarak kullanip kullanmadigi ile isletmenin likidite durumu
hakkinda bilgi vermektedir. Aktif devir hizinin yiliksek olmasi,
isletmenin aktiflerini etkin ve verimli bir sekilde kullandigini ifade
eder. Bu oran hizmet yogun sektorlerde yiiksek olurken, sermaye
yogun sektorlerde diisiik olma egilimi gostermektedir (Baskaya ve
Ozdemir: 2024:87). Aktif devir hizinin formiili:

Net Satislar

Aktif Devir Hizi =
i DevirHuzn Toplam Aktifler
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Aktif (Varhk) Karhlik Orani (ROA)

Aktif karlilik orani, net kdr marj1 ve aktif devir hizinin
carpimindan olusmaktadir. Net kar marji, her bir birim satistan elde
edilen kar1 gostermektedir ve sirketin maliyetleri kontrol etme
kabiliyetini ortaya koymaktadir. Satislarin istikrarli oldugu veya
arttig1 durumlarda, net kar marji, sirketin maliyetlerini ne kadar 1yi
yonettiginin bir gostergesidir. Dolayisiyla azalan bir net kar marji
genellikle maliyet kontroliinde bir sorun oldugunu isaret
etmektedir. Fiyatlar1 artirarak kar marjin1 yiikseltmek miimkiin
olabilir; ancak rekabet¢i bir ortamda fiyat artiglar1 her zaman
uygulanabilir olmayabilir (Akdogan & Tenker, 2005: 633). Aktif
karlilik oraninin formiilii:

Net Kar Net Satislar Net Kar

Aieon il Onam= Net Satislar a Toplam Aktifler - Toplam Aktifler

Aktiflerin Ozsermaye Oram (Ozsermaye Carpani) (EM)

Ozsermaye carpani isletmelerin zkaynak-yabanci kaynak
dagilimimi gérmek ic¢in kullanilmaktadir. Bu oran aslinda finansal
kaldirag hesaplamasidir Isletmeler borcun finansal kaldiracindan
yararlanmak i¢in yani daha az Ozkaynak ile calismak i¢in
isletmenin  kredibilitesini ¢ok diisiirmeden ve riskliligini
arttrmadan bu oranin diisiik olmasmi istemektedirler. Bir
isletmenin 6zsermaye carpaninin yillar itibariyle artis trendinde
olmas1 isletmenin riskliliginin azaldigin1 gosterdigi ic¢in iyi bir
gostergedir.  Ozellikle iilke ekonomisinin durgun oldugu

donemlerde bu oranin yiiksek olmasi isletmelerin siirekliliginin
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saglanmasinda ve basarili olmalarinda pozitif katki sunmaktadir
(Giimiis ve Cibik, 2018: 2184). Ozsermaye ¢arpaninin formiilii:

Toplam Aktifler
Ozsermaye

Aktiflerin Ozsermayeye Orani =

Ozsermaye Karlihgi Oran1 (ROE)

Ozsermaye  karliigi, hissedarlarin  sirkete  koydugu
sermayeden elde ettikleri getrinin bir Olglisiidiir. Bu oran,
isletmenin 1 birim Ozsermayeden ne kadar kar elde ettigini
gostermektedir. Ozsermaye karlihigi ne kadar yiiksek olursa,
yatirilan sermayenin geri kazanilma siiresi de o kadar hizh
olmaktadir.  Ozsermaye  karhligi, yatinmcilar  tarafindan
yatirimlarin secilmesinde ana kriterlerden biridir (Cabuk ve Lazol,
2016: 224). Bu oran aktif karlilik orani ile 6zsermaye g¢arpanin
carpilmasit (ROA*EM) sonucu ulasilabilecegi gibi ayrintili olarak
asagidaki formiil ile de hesaplanabilir:

Net Kar - Net Satislar Toplam Aktifler
Net Satislar  Toplam Aktifler Ozsermaye

Ozsermaye Karliigi Oram =

Net Satislar ve Toplam Aktifler sadelestiginde oranin en sade
sekli asagidaki gibi olmaktadir:

. . Net Kar
Ozsermaye Karliligi Orani = +
Ozsermaye

2. Literatiir Taramasi

Tirkiye’de imalat sanayi sektoriiniin finansal performansini
Dupont Analizi yontemi ile inceleyen calismalara asagida yer

verilmistir.
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Arslan ve Ulker, 2021 yilinda yaptiklar1 ¢alismada, imalat
sektoriinde faaliyet gosteren ve BIST'te islem goren isletmeleri
Dupont analizi yontemini kullanarak incelenmislerdir. Calisma
kapsaminda, imalat sanayi sektdriindeki 140 adet firmanin 2017-
2019 yillar1 arasindaki mali tablolarindan yararlanilmis ve Dupont
analiz yontemindeki oranlar hesaplanarak bu oranlar ANOVA
testine tabi tutulmustur. Calisma sonucunda, isletmelerin 6zkaynak
karliligt (ROE) ve satis karliliklarmin (ROS) 2017 ve 2018
yillarinda azaldigi, 2019 yilinda ise bu negatif degerlere diistigl
gbzlemlenmistir. Ayrica imalat sektoriiniin alt sektorleri bazinda
Dupont analizi kapsaminda kullanilan satis karliligi, varlik devir
hiz1 sermaye carpani, 6zkaynak karlili§i oranlarmin anlamli bir

sekilde farklilastig1 tespit edilmistir.

Cakali, 2021 yilindaki ¢alismasinda, BIST 100 endeksindeki
imalat sanayi sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin 2015-2020
yillar1 arasindaki finansal tablolarint Dupont analiz ydnteminin
kullanarak incelenmistir. Calisma kapsaminda en yliksek satis
karliliginin tas ve topraga dayali alt sektoriinde, en diisiik satis
karliliginin  ise ana metal sanayi alt sektoriinde oldugunu
belirlenmigstir. Kagit ve kagit iriinleri ile basim ve yaym alt
sektoriiniin aktif devir hizinin en yiiksek, ana metal sanayi alt
sektoriliniin aktif devir hizinin ise en diisiik oldugu tespit edilmistir.
En yiiksek O6zkaynak carpaninin metal esya, makine, elektrikli
cihazlar ve ulagim araglar alt sektoriinde, en diisiik 6zkaynak
carpaninin ise basim ve yayin ile kagit ve kagit iriinleri alt
sektdrlerinde oldugunu saptanmistir. Ozkaynak karhiliginda ise
metal esya, makine, elektrikli cihazlar ve ulasim araglar
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sektorlerinin en yiiksek, gida, icecek ve tiitiin alt sektdriinde ise en

diisiik oldugu sonucuna ulagilmgtir.

Akytiz, Yesil ve Kara 2019 yilinda yaptiklar1 g¢aligmada,
borsada islem goren ve imalat sanayi sektoriinde faaliyet gosteren
178 adet igletmeyi 2015-2017 yillar1 kapsamindaki finansal
performanslarini Dupont analizi teknigi ile finansal performanslari
karliikk durumu dikkate alinarak sektorel acidan incelemislerdir.
Aragtirma sonucunda olumsuz performans gosterdigi diisiiniilen
isletmeler tek tek belirlenmistir. Ayrica genel olarak isletmelerin
2016-2017 yillarinda varliklarin1 daha verimli kullandiklar tespit
edilmisgtir.

Kosan ve Karadeniz, 2013 yilindaki c¢alismalarinda, Tiirk
Imalat Sanayi Sektdrii’nde faaliyet gosteren kiigiik, orta ve biiyiik
isletmelerin finansal performansinin DuPont Analiz Teknigi ile
analiz etmislerdir. Calisma kapsaminda imalat sanayi sektoriiniin
2009, 2010 ve 2011 yillarma ait Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1  tarafindan  yayinlanan  sektér  bilancolarindan
yararlanilmigtir. Analiz sonucunda imalat sektoriinde aktif devir
hiz1, satiglarin karliligi, varliklarin karlihigi, 6zkaynak karlilig
degerleri  dikkate alinarak  biiyilk  Olgekli  isletmelerin
performanslarmin daha iyi oldugu tespit edilmistir. Imalat sanayi
sektoriindeki kiigiik isletmelerin ise ozellikle aktif kullaniminda
verimsiz oldugu goriilmiistiir. Ayrica orta biiyiikliikteki isletmelerin
kiigiik Olgekli isletmelere gore daha i1yi performans gosterdikleri
anlagilmistir.
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Tiirkiye’de imalat sanayi sektoriinden secgilen bir alt sektoriin
finansal performansini Dupont Analizi yontemi ile inceleyen

caligmalara agagida yer verilmistir.

Erdogan, 2023 yilindaki c¢alismasinda, COVID-19
pandemisinin, otomotiv sanayi sektdriindeki Borsa Istanbul’da
islem goren sirketlerin finansal performanslarina olan etkisini,
Dupont analizi yontemi ile tespit etmistir. Bu kapsamda borsada
islem goren otomotiv sektorii isletmelerinden 17’°sinin 2016-2021
donemlerindeki finansal tablolar1 kullanilmis ve Dupont semalari
olusturulmustur. COVID-19 pandemisi doneminin Oncesi ve
sonrasinin Dupont analizini kapsamindaki oranlar ile kullanilan
hesap kalemleri arasindaki iligkinin iligkisinin belirlenmesi ig¢in
ekonometrik analizler yapilmistir. Calisma sonucunda pandemi
siiresi boyunca Ozsermaye karliligina etki eden degiskenlerin
farklilasmadig1 ancak bu faktorlerin etki diizeylerinin degistigi

sonucuna ulagilmaistir.

Akyiiz, Yildinim ve Akytiz 2020 yilinda yaptiklar1 ¢alismada
Borsa Istanbul’da kagit ve kagit iirinleri sanayi alaninda islem
goren isletmelerin  2012-2018 ddenmindeki performanslarini
Dupont analizi ydntemi yardimiyla gerceklestirmislerdir.
Calismada panel veri regresyon analizi yontemi ile net kar marj1 ve
aktif devir hiz1 oranlarimin aktif karliligina ve net kar marji, aktif
devir hiz1 ve 6zkaynak c¢arpaninin ise 6zkaynak karliligina olan etki
diizeylerinin belirlenmistir. Ayrica borsada islem goren 7 adet
isletmenin  2012-2018 donemlerindeki kapsamindaki finansal
bilgileri c¢ergevesinde Dupont analizi kapsaminda firmalar
diizeyinde hesaplanan oranlara gore firmalarin basari siralamasi
yapilmustir.
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Celik ve Digiin, 2018 yilindaki ¢alismalarinda DuPont
Analizi yontemi ile ¢imento sektdriiniin performansinin
degerlendirmiglerdir. Bu kapsamda borsadaki 16 adet ¢imento
sitketinin  2012-2017  yillarindaki  finansal tablo  bilgileri
kullanilarak DuPont analizi kapsamindaki oranlar ve bu oranlarin
bilesenleri hesaplanmistir. Caligma sonucunda karlilik agisindan
2014 yilindan sonra olumsuz bir gidisat oldugu, 2016-2017
yillarinda ise bir toparlanma oldugu tespit edilmistir. Yasanan
toparlanmanin devamlilig1 i¢in sektordeki varlik ve borg yonetimi
sorunlar ile karhilik diislikligliniin, bunlarin sebepleri olan mikro
ve makro yapisal sorunlarin ortaya konularak ¢ozliimler

gelistirilmesinin gerektigi sonucuna ulagilmistir.

Dupont Analizi yontemi ile imalat sanayi sektoriinde faaliyet
gosteren ancak sadece segilen tek isletmeye yonelik analiz

kapsaminda yapilan ¢alismalara ise asagida yer verilmistir.

Erdogan, 2022 yilindaki ¢alismasinda JANTSA Isletmesi’nin
2013-2021 yillar1 arasindaki finansal tablolarindaki bilgilerden ve
bilgilerden hesaplanan oranlardan yararlanarak bu isletmenin
finansal performansini degerlendirmistir. Bu kapsamda isletmeye
ait mali yapu, likidite, karlilik, ve faaliyet oranlar1 analiz edilmis ve
ayrica firmanin  performanst Dupont analizi yOntemiyle
degerlendirilmistir. Calisma sonucunda DuPont analizi sonucu
olarak varlik karlilig1 ile 6zkaynak karlilig1 yiiksek olan yillar tespit
edilmistir.

Omag, 2021 yilindaki ¢alismasinda DuPont analizi yontemi
ile kirtasiye alt sektoriinde yer alan Adel Ticaret ve Sanayi A.S. nin
2013-2018 yillar1 arasindaki finansal tablolarindaki verilerden
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faydalanarak bu sirketin 6zkaynak karliligimi incelemistir.
Calismanin sonucunda, isletmenin net kdr marjindaki azalmayi

Onleyici onlemlerin neler olabilecegi tespit edilmistir.

Ardig, 2019 yilindaki ¢alismasinda bir imalat isletmesi olan
Caykur Isletmesi’nin finansal performansinin DuPont Analiz
Teknigi ile analiz edilerek finansal performansi degerlendirilmistir.
Calismada Caykur Isletmesi’nin aktif devir hizi, net kar marj1, aktif
karlilig1 ve 6zsermaye karlilig1 oranlarinin 2015°de kismen basarili
iken, 2016 ve ozellikle 2017°de ise onceki yillara kiyasla ciddi bir
diisiis gosterdigi sonucuna ulasilmistir.

Bu calismada ise 2021-2023 yillar1 arasindaki imalat
sektoriiniin finansal performansi ve karliligi Dupont analizi ile
oOl¢iiliirken, analiz kapsaminda sadece imalat sektdriiniin degil bu
sektoriin 22 adet alt sektdriin analizinin yapilmasi, yorumlanmasi
ve alt sektorlerin birbiri ile karsilastirilmasi agisindan literatiire
katkida bulunacag diisiintilmektedir.

3. Tiirk Imalat Sanayi Sektoriiniin Dupont Analizi
3.1. Cahsmanin Onemi, Amaci ve Kapsam

Imalat sanayi sektorii Tiirkiye GSYH’smin  %19,5’ini
olusturmakta olup, ekonomideki pay1 en yiiksek olan sektordiir.
Ayrica Tiirkiye’de istihdama biiyiik oranda katki saglamaktadir.

Bu kapsamda Tirkiye’deki imalat sanayi sektorii ve bu
sektoriin - 22 alt sektoriindeki isletmelerin  performansinin
degerlendirilmesi, karliliklarinin analizi edilmesi, karsilastiriimasi

ve yorumlanmasi bu ¢alismanin amacini olusturmaktadir.

3.2. Calismanin Yontemi
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Finansal analizde yonteminde ¢ogunlukla son ii¢ ya da bes
yilin finansal tablo verileri kullanilmaktadir. Ancak enflasyonun
yiiksek oldugu donemlerde son {i¢ yilin finansal tablo verilerinin
kullanilmas1 daha giivenli hale gelmektedir (Okka, 2015:125). Son
yillarda iilkemizde enflasyonun yiiksek oldugundan ¢aligmada son
ti¢ yilin (2021-2023 aras1) veriler kullanilmistir.

(Calisgma kapsaminda imalat sanayi sektOriinlin finansal
performansinin degerlendirilmesi amaciyla en giincel veriler olan
2021, 2022 ve 2023 yillarina iliskin TCMB tarafindan yayimlanan
sektor bilangolarindan ve gelir tablolarindan yararlanilmistir.
Calismada imalat sektoriiniin genel olarak ve 22 alt sektoriin ayri
ayrn T.C.M.B. tarafindan konsolide edilen ve resmi internet
sitesinde yayinlanan bilancolarindan ve gelir tablolarindan
yararlanilarak, Dupont analizi c¢ergevesinde, net kar marji (ROS),
aktif devir hizi (ATR) ve 6zkaynak carpam1 (EM), aktif karlilig:
(ROA) ve oOzkaynak karliligi (ROE) degerleri hesaplanmstir.
Hesaplanan bu degerler, Dupont analizi yontemi ile analiz edilerek
yorumlanmig ve bu verilere dayanilarak sektdriin performansi

hakkinda degerlendirmelerde bulunulmustur.
3.3. Calismanin Bulgular: ve Yorumlanmasi

Bu boéliimde imalat sanayi sektoriiniin genel olarak ve 22 alt
sektoriiniin ayr1 ayr1 Dupont analizi yapilmustir. Ik asamada net kar
marj1, aktif devir hizi ve Ozkaynak carpanlar1 hesaplanmis ve
yorumlanmustir. Sonraki asamada ise aktif karliligi ve 6zkaynak
karlilig1 degerleri hesaplanarak imalat sanayi sektoriinlin ve 22 alt
sektoriin karsilastirmali olarak performansi degerlendirilmistir.
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3.3.1. Net Kar Marji1 (ROS), Aktif Devir Hiz1 (ATR) ve
Ozkaynak Carpanin (EM) Degerlerinin Yorumlanmasi
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Tablo 1: Imalat Sektériiniin ve Alt Sektérlerinin ROS, ATR VE EM Degerleri

2021 2022 2023
KOD | SEKTOR ROS |ATR [EM |ROS |ATR |EM |ROS |ATR |EM
C Imalat sektorii (GENEL) 0,077 | 1,006 | 2,992 | 0,080 | 1,182 |2,702 | 0,075 | 1,147 |2,745
C-10 | Gida tiriinlerinin imalat 0,025 11,201 3,092 0,049 | 1,415 |2,818 | 0,059 | 1,509 |2,478
C-11 | Igeceklerin imalati 0,166 | 0,536 | 3,347 | -0,010 | 0,701 | 4,798 {0,170 | 0,710 |3,719
C-12 | Tiitiin Griinleri imalat1 T.C.M.B. verisi bulunmamaktadir.
C-13 | Tekstil iiriinlerinin imalatt 0,080 (0,861 [2,705 [0,064 [0,861 |2,227 [0,054 0,875 2,552
C-14 | Giyim esyalarinin imalati 0,021 (1,104 (3,511 (0,036 |1,401 |3,355 0,022 |1,349 |3,510
C-15 | Deri ve ilgili tiriinlerin imalati 0,031{0,816 (2,783 /0,041 | 1,208 |3,424 {0,034 | 1,102 |2,660
Agag, agac Uriinleri ve mantar iiriinleri
C-16 g:ii?fgg;gﬁgﬁgjfjleizsanve 0,111 0,850 | 3,437 0,060 | 1,010 [3,123 [ 0,094 |0,878 |2,896
yapilan esyalarin imalati
C-17 | Kagit ve kagit tirtinlerinin imalatt 0,116 0,983 | 2,646 | 0,089 | 1,128 |2,504 | 0,089 |0,949 |2,541
C-18 | Kayitl medyanin basilmasi ve 0,03210,874 (2,841 (0,045 |1,204 |2,771 10,048 | 1,119 |2,712
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2021 2022 2023

KOD | SEKTOR ROS [ATR |EM |ROS ATR | EM ROS |ATR |EM
¢ogaltilmasi

C-19 E((,),k ko.n'luru VO A Ehba pei T.C.M.B. verisi bulunmamaktadir.
urtnleri imalati
Kimyasallarin ve kimyasal {iriinlerin

C-20 |. 0,126 [ 0,997 | 2,694 | 0,118 | 1,160 | 2,512 | 0,094 |1,089 |2,487
imalati

-1 | Temel eczacihik trtinlerinin ve 0,158 [ 0,826 | 1,766 | 0,174 | 0,838 | 1,807 0,195 |0,955 | 1,899
eczaciliga iligkin malzemelerin imalati

C-22 | Kauguk ve plastik tiriinlerin imalati 0,075 (1,042 2,724 10,066 |1,207 |2,615 | 0,065 | 1,148 |2,656
Diger metalik olmayan mineral

C-23 | .. - .. 0,051 {0,654 (3,182 (0,097 |0,831 |2,622 | 0,081 |0,872 |2,598
urtinlerin imalati

C-24 | Ana metal sanayii 0,121 (1,289|2,710 0,087 |1,485 (2,394 | 0,052 | 1,268 |2,639

(-5 | Fabrikasyon metal iirlinleri imalati 1 o |1 o4 15814 0,085 | 1,142 | 2.696 | 0,075 | 1,102 | 2,863
(makine ve teghizat harig)

-6 | Bilgisayarlarm, elektronik ve optik 1o 401 59512995 0,131 | 0,697 | 2,858 | 0,080 | 1,032 |3,632
uriinlerin imalati

C-27 | Elektrikli techizat imalat: 0,065 (1,142 13,309 | 0,058 |1,270 |3,198 | 0,066 |1,250 |3,225
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2021 2022 2023
KOD | SEKTOR ROS |ATR |EM |ROS |ATR |EM |ROS |ATR |EM
C-g | Baska yerde simflandinlmamig 0,105 | 0,920 | 2,446 | 0,108 | 1,064 |2,433 0,111 [ 1,086 |2,451
makine ve ekipman imalati
(-9 | Motorlu kara tasit, treyler (rSmork) ve | 05 1) 4r¢ 13953 (0.085 | 1.528 3,030 |0.069 | 1.488 |3.008
yari treyler (yart romork) imalati
C-30 | Diger ulagim araclarmin imalati 0,120 {0,401 | 5,038 [ 0,225 [0,431 | 4,455 10,208 |0,461 |4,666
C-31 | Mobilya imalat: 0,047 [ 0,976 | 3,020 | 0,060 | 1,126 | 3,157 | 0,053 | 1,070 | 3,368
C-32 | Diger imalatlar 0,022 [ 0,896 | 2,357 | 0,034 | 1,108 | 2,307 | 0,034 | 1,056 |2,366
(.33 |Makine ve ekipmanlarin kurulumu ve | 041 ¢54 12 993 (0,090 | 1,023 |2.839 |0.075 | 1,086 |3.069

onarimi
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Tablo 1’de gorildiigli tlizere imalat sektoriiniin (genel)
durumu incelendiginde net kar marji, aktif devir hiz1 ve 6zkaynak
carpanlart 2021-2023 yillar1 arasinda istikrarli bir seyir izlemistir.
Sektoriin genel durumunda net kar marj1 yani satislarin karliligi
2021-2023 yillart arasinda %7,5-%8 araliginda olup bu oran Tiirk
imalat sektorliniin genel olarak katma degeri yiiksek (iirtinler
tiretmedigi seklinde yorumlanabilir. Sektoriin aktif devir hiz1 2021-
2023 yillar1 arasinda 1-1,15 araliginda olup sektoriin aktiflerinin
yilda 1 defa devrettigi, ortalama aktif devir siiresinin 313-360
arasinda oldugu tespit edilmistir. Sektoriin 6zsermaye carpaninin
ise 2021-2023 yillar1 arasinda 2,7 ile 3 degerleri arasinda
oldugundan hareketle, sektoriin finansman yapisinin 1/3 oraninda
O0zkaynaktan, 2/3 oraninda yabanci kaynaktan olustugu

goriilmektedir.

Imalat sektorii alt sektdrler bazinda incelendiginde temel
eczacilik iirlinlerinin ve eczacilia iliskin malzemelerin imalat1 alt
sektoriiniin net kar marj1 en yiiksek olan alt sektor oldugu tespit
edilmistir. Ayrica bu alt sektoriin yillar itibariyle net kar marji
artmaktadir. Bu kapsamda bu alt sektdriin Tiirk imalat sanayi
sektoriinde katma degeri en yliksek olan sektdr oldugu yorumu
yapilabilir. Giyim esyalarinin imalat1 alt sektorli ise net kar marji
en diisiik olan alt sektordiir. Bu nedenle giyim esyalarmin imalati

alt sektoriiniin katma degeri diisiik {irlinler tirettigi anlasilmaktadir.

Alt sektorler bazinda aktif devir hizi degerleri iizerinden
incelendiginde aktiflerini en verimli kullanan sektdrlerin motorlu
kara tasiti, treyler (romork) ve yart treyler (yar: romork) imalati alt
sektorii ile ana metal sanayii alt sektorii oldugu tespit edilmistir.
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Aktiflerini en verimsiz kullana alt sektorler ise igeceklerin imalati

ve diger ulasim araglarinin imalati alt sektorleridir.

Imalat sektoriiniin alt sektorleri dzkaynak ¢arpani agisindan
degerlendirildiginde ise toplam kaynaklar icerisinde 6zkaynagin
agirhigr en yiiksek olan alt sektoriin temel eczacilik tiriinlerinin ve
eczaciliga iliskin malzemelerin imalati alt sektoriiniin oldugu
gorlilmektedir. Bu alt sektér ekonomik durgunluklara daha
dayanikli ve riski daha az bir finansal yapiya sahiptir. Diger
taraftan toplam kaynaklar icerisinde 6zkaynagin agirligi en diisiik
olan alt sektorler ise iceceklerin imalati alt sektorii ile diger ulagim
araglarmin imalati alt sektorleridir. Bu alt sektorlerin kaynak yapisi
cok yiiksek oranda bor¢ oldugundan risklilikleri ¢ok yiiksek olup
0zkaynak yetersizligi nedeniyle ileride sorunlar yasama ihtimali
bulunmaktadir.

3.3.2. Aktif Karlihg (ROA) ve Ozkaynak Karlihgmin
(ROE) Degerlerinin Yorumlanmasi
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Tablo 2: Imalat Sektoriiniin ve Alt Sektorlerinin ROS, ROA ve ROE Degerleri

2021 2022 2023
KOD | SEKTOR ROS |[ROA |ROE |ROS |ROA ROE |ROS |ROA |ROE
C 0,07 0,078 |0,232 | 0,080 |0,095 0,257 10,075 (0,086 | 0,236
Imalat sektorii (GENEL) 7 ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’
0,02
C-10 4 0,030 {0,092 |0,049 |0,070 0,197 (0,059 |0,089 | 0,219
Gida iirlinlerinin imalati 5
0,16
C-11 |, . 0,089 (0,297 |-0,010 |-0,007 |-0,034 |0,170 | 0,120 | 0,448
Iceceklerin imalati 6
C-12 | Titiin tirtinleri imalati T.C.M.B. verisi bulunmamaktadir.
0,08
C-13 P 0,069 |0,187 | 0,064 |0,055 0,122 0,054 0,047 | 0,121
Tekstil tirtinlerinin imalati 0
0,02
C-14| ... . 0,023 | 0,081 | 0,036 |0,051 0,170 |0,022 | 0,030 | 0,105
Giyim esyalarinin imalati 1
0,03
C-15 e 0,025 {0,070 | 0,041 |0,049 0,169 0,034 |0,038 | 0,100
Deri ve ilgili tirtinlerin imalati 1
C-16 | Agag, agag {iriinleri ve mantar 0,11 0,095 {0,326 | 0,060 |0,061 0,190 0,094 | 0,082 | 0,239

iiriinleri imalati (mobilya harig);
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2021 2022 2023
KOD | SEKTOR ROS |ROA |ROE |ROS ROA ROE |ROS |ROA |ROE
saz, saman ve benzeri
malzemelerden Oriilerek yapilan 1
esyalarin imalati
0,11
C-17 | .. e e e 0,114 {0,302 | 0,089 |0,100 0,251 0,089 [ 0,085 (0,216
Kagit ve kagit lirlinlerinin imalati 6
c-1g | Kayith medyanm basilmasi ve 0.03 10,028 10,079 [ 0,045 |0,054 [0,149 [0,048 | 0,054 | 0,146
¢ogaltilmasi 2
C-19 {Q,),k kop? BT Gl i T.C.M.B. verisi bulunmamaktadir.
tirtinleri imalati
-0 | Kimyasallanin ve kimyasal trtinlerin | 0,121 150 |0 339 10118 0,137 0343 | 0,004 | 0.102 | 0.254
imalati 6
Temel eczacilik iiriinlerinin ve 0.15
C-21 | eczaciliga iliskin malzemelerin 8’ 0,130 {0,230 | 0,174 0,146 0,264 (0,195|0,186 | 0,353
imalati
C-22 0,07 0,078 (0,212 | 0,066 |0,079 0,207 10,065 0,075 | 0,200
Kauguk ve plastik tiriinlerin imalat1 | 5 ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’
C-23 | Diger metalik olmayan mineral 0,05 10,033 {0,106 | 0,097 |0,081 0,212 {0,081 (0,071 |0,184
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2021 2022 2023
KOD | SEKTOR ROS [ROA |ROE |ROS |ROA [|ROE |ROS |ROA |ROE
iirtinlerin imalati 1
0.12
C-24 . 0,156 | 0,424 |0,087 0,129 0309 |0,052 | 0,066 | 0,175
Ana metal sanayii 1
C-p5 | Fabrikasyon metal drdnleri imalati 10,08 1 hoo |44 10085 0,097 |0261 |0.075|0.082 |0.236
(makine ve techizat harig) 5
C-26 | Bilgisayarlarm, elektronik ve optik | 0,14} oo 1 765 10131 0,001 |0261 |0,080 | 0,082 | 0.208
uriinlerin imalati 8
C-27 0.06 16,074 {0246 0,058 0,073 |0.235 |0.066 |0.083 |0267
Elektrikli techizat imalati 5 ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’
C-pg | Baska yerde simiflandinlmamis 0.10 15096 0236 [0.108 |0.115 |0.280 [0.111 |0.121 [0296
makine ve ekipman imalati 5
C.p9 | Motorlu kara tasits, treyler (r5mork) | 0,08\ ¢ 115 1 361 10085 0,129 [0391 |0,069 0,103 | 0.318
ve yarl treyler (yar1 romork) imalat1 | 2
0,12
C30 | . . 0,048 | 0,242 0,225 0,097 [0,433 [0,208 | 0,096 | 0,448
Diger ulagim araglarinin imalat 0
C-31 | Mobilya imalat: 0.04 |0.046 [0,139 [0,060 0,068 [0214 [0,053]0,057 [0,191
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2021 2022 2023
KOD | SEKTOR ROS [ROA |ROE |ROS |ROA |ROE |ROS |ROA |ROE
7
0,02
c32| .. . 0,020 | 0,047 0,034 [0,038 0,087 |0,034 | 0,035 | 0,084
Diger imalatlar 2
C-33 | Makine ve ekipmanlarin kurulumu 10,09 600 16 240 | 0,000 | 0,002 |0262 | 0,075 | 0,082 | 0,250
Ve onarimi 4
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Tablo 2’de goriildigli lizere imalat sektoriiniin (genel)
durumu incelendiginde net kar marji, varlik karliligi ve 6zkaynak
karliligir 2021-2023 yillar1 arasinda istikrarli bir seyir izlemistir.
Sektoriin genel durumunda aktif (varlik) karliligi 2021-2023 yillart
arasinda %7,8-%9,5 araliginda oldugu goriilmektedir. Sektdriin
O0zkaynak karliligr ise 2021-2023 yillar1 arasinda %723-%25
araliginda olup bu oranlar sektoriin genel olarak 06zkaynak
karliligiin iyi durumda oldugu ve performansinin olumlu oldugu
seklinde yorumlanabilir.

Imalat sektorii alt sektorler bazinda incelendiginde ise 2021-
2023 yillart arasinda aktif karlilig1 en yiiksek olan alt sektorlerin
temel eczacilik {rlinlerinin ve eczaciliga iliskin malzemelerin
imalat1 alt sektorii, motorlu kara tasiti, treyler (romork) ve yari
treyler (yar1 rdmork) imalat1 alt sektorii ve ana metal sanayii alt
sektorii oldugu tespit edilmistir. Ancak ana metal sanayii alt
sektoriiniin 2023 yilinda aktif karliliginda ciddi oranda bir diisiis
yasanmig olup bu alt sektoriin aktif karlihigindaki bu diisiislin
nedeni aragtirilmalidir. Aktif karliligi kapsaminda performansi en
diisiik alt sektorlerin ise deri ve ilgili Uirlinlerin imalat1 alt sektort,
giyim egyalarinin imalat1 alt sektorii, diger imalatlar alt sektori

oldugu gozlemlenmistir.

Imalat sektdriiniin alt sektdrleri Dupont analizinin son
asamast olan 6zkaynak karlilig1 degerleri ile analiz edildiginde ise
diger ulasim araclarinin imalati alt sektorii, motorlu kara tasiti,
treyler (romork) ve yar treyler (yar1 romork) imalati alt sektorii ve

kimyasallarin ve kimyasal {irlinlerin imalati alt sektoriiniin
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O0zkaynak karliliklar1 en yiiksek olan alt sektorler oldugu
anlasiimistir. Ozkaynak karlihginm en diisiik oldugu sektorlerin ise
tekstil tiriinlerinin imalati alt sektorii, diger imalatlar alt sektori,
iceceklerin imalati alt sektorii oldugu tespit edilmistir.

Dupont analizi kapsaminda 2021-2023 déneminde en iyi
performans gosteren alt sektorlerin temel eczacilik iirlinlerinin ve
eczaciliga iligkin malzemelerin imalati alt sektorii, motorlu kara
tasiti, treyler (romork) ve yari treyler (yar1 rdmork) imalati alt
sektorii, kimyasallarin ve kimyasal iirlinlerin imalat1 alt sektorii,
ana metal sanayii alt sektorii (2023 yili hari¢) ve diger ulasim
araglarmin  imalati alt sektori (riskliligi  yiiksek) oldugu
goriilmiistiir. Bu donemde en koti performans gosteren alt
sektorlerin ise tekstil iiriinlerinin imalati alt sektorii, diger imalatlar
alt sektorii, igeceklerin imalati alt sektorii, deri ve ilgili liriinlerin
imalat1 alt sektorii, giyim esyalarinin imalati alt sektorii oldugu

sonucuna varilmistir.
Sonug¢

Imalat sanayi sektorii Tiirkiye'nin GSYH’sinin %19,5’ini
olusturmakta olup ekonomideki pay1 en yiiksek olan sektordiir.
Ayrica bu sektoriin ekonomik biiyiime ve istihdama katkist yiiksek
olup, Tiirkiye ekonomisi i¢in 6nemli bir noktadadir. Bu nedenle
imalat sanayi sektoriiniin performansin Olgiilmesi ve analiz
edilmesi sektoriin durumunu goérmek icin gereklidir. Son yillarda
oldukca stk kullamilan ~ Dupont  analizi  isletmelerin
performanslarinin  ve karhiliklarinin  analiz  edilmesinde ve
yorumlanmasinda kullanilan bir finansal analiz yontemidir. Dupont

analizi isletmelerin karhiligmi net kar marji, aktif devir hiz1 ve
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0zkaynak carpani olan ii¢ ana oran lizerinden inceleyerek 6zkaynak
karliligin1 hesaplamakta ve bu oranlari yorumlayarak isletmelerin

performanslarint degerlendirilmesini saglamaktadir.

Ulkemizde son yillarda enflasyonunun yiiksek oldugu goz
onlinde  bulundugunda ve finansal performans analizi
yontemlerinde enflasyonun yiiksek oldugu donemlerde son {i¢ yilin
finansal tablo verilerinin kullanilmas1 daha giivenli oldugundan
caligmada son ii¢ yilin (2021-2023 arasi) verileri kullanilmistir.
Tirkiye’deki imalat sanayi sektorii 24 alt sektorden olusmaktadir.
Ancak yapilan arastirmada tiitlin Uirtinleri imalati alt sektorii ile kok
komiirti ve rafine edilmis petrol liriinleri imalati alt sektdrlerinin

finansal verilerine ulagilamamustir.

Calismada imalat sanayi sektoriiniin performansin 6lgiilmesi
icin Dupont analizi yontemi kullanilmistir. Bu kapsamda imalat
sanayi sektorii ve bu sektoriin 22 alt sektorlerinin Tirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi tarafindan yaymlanmis olan 2021-
2023 wyillar1 arasindaki konsolide edilmis mali tablolarindan
yararlanilmigtir. Boylece 2021-2023 yillart arasinda imalat sanayi
sektorii ve 22 alt sektorli incelenmis hem imalat sektoriiniin genel
olarak hem de 22 alt sektoriin karsilagtirmali olarak performansi

Olciilmiis ve degerlendirilmistir.

(Calismada Dupont analizi yontemi kapsaminda imalat sanayi
sektoriiniin (genel) ve 22 alt sektoriin kar marji, aktif devir hiz1 ve
O0zkaynak carpanlari, aktif karliligi ve 6zkaynak karlilig1 degerleri
hesaplanarak imalat sanayi sektoriiniin ve 22 alt sektoriin
karsilastirmali olarak performansi yorumlamuistir.
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Calisma sonucunda 2021-2023 déneminde imalat sekt6riiniin
(genel) durumu incelendiginde, performansinin istikrarlt bir seyir
izledigi tespit edilmistir.

Alt sektorler bazinda ise 2021-2023 yillar1 arasinda temel
eczacilik tirlinlerinin ve eczaciliga iliskin malzemelerin imalati alt
sektorii, motorlu kara tasiti, treyler (romork) ve yar treyler (yari
romork) imalat1 alt sektorii, kimyasallarin ve kimyasal iriinlerin
imalati alt sektorii, ana metal sanayii alt sektorii (2023 yil1 harig) en
iyi performans gosteren alt sektorler oldugu, diger ulasim
araglarmin imalati alt sektoriinde performansinin iyi olmasina
ragmen riskli bir kaynak yapisina sahip oldugu, tekstil iiriinlerinin
imalat1 alt sektorii, diger imalatlar alt sektorii, iceceklerin imalati
alt sektorii, deri ve ilgili irlinlerin imalati alt sektorl, giyim
esyalarmin imalati1 alt sektoriinlin  bu yillarda kotii performans

gosteren alt sektorler oldugu sonucuna varilmstir.

~156--



Kaynak¢a

Akdogan, N., ve Tenker N. (2005). Finansal Tablolar ve
Mali Analiz Teknikleri (10. Bask1). Gazi Kitabevi, Ankara

Akyiiz, F.- Yesil, T. ve Kara, E. (2019). Isletmelerin Dupont
Karlilik Analiziyle Performansinin Belirlenmesi: Borsa Istanbul

Imalat Sektdrii Ornegi. Muhasebe ve Finansman Dergisi, 83, 61-
84.

Akyiiz, K. C., Yildirim, I.,ve Akyiiz, I. (2020). Birlesik Oran
Analizi (Dupont) Yéntemi ile Kagit Ve Kagit Uriinleri Sanayi
Sektoriinde  Performans  Olgiimii. Bartin ~ Orman  Fakiiltesi
Dergisi, 22(1), 164-169.

Ardig, M. (2019). Cay Isletmeleri Kurumunun (CAYKUR)
Finansal Performansinin Dupont Finansal Analiz Sistemi
Kullanilarak Incelenmesi. Business& Management Studies: An
International Journal, 7(1): 352-372

Arslan, O. ve & Ulker, Y. (2021). Imalat Sektdriiniin
Finansal Durumunun Dupont Analizi Yontemiyle
Degerlendirilmesi. Turkish Studies-Economics, Finance, Politics,
16(1), 51-66.

Baskaya, H. ve Ozdemir, A. (2024). Borsa Istanbul
Siirdiirebilirlik-25 Endeksinde Yer Alan Isletmelerin Finansal
Oranlarinin  Dupont Analizi ile Incelenmesi. Adnan Menderes
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 11(1), 79-105.

Bostan, F., ve Karadag, M. (2022). Tiirk Imalat Sanayinin
Genel Goriinimii Ve Secilmis Ulkelerle Karsilastirilmasi. Omer

~157--



Halisdemir Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi, 15(2),311-327.

Ceylan, A. ve Korkmaz T. (2017). Finansal Yonetim Temel
Konular, 10.Baski, istanbul: Ekin Basin Yayin Dagitim.

Cabuk, A. ve Lazol 1. (2004). Mali Tablolar Analizi, 3. Baski,
Bursa

Cabuk, A. ve Lazol, I. (2016). Mali Tablolar Analizi. Ekin
Yaym.

Cakali, K. R. (2021). isletmelerde Finansal Performans
Analizi: Dupont Modeli Uygulamasi. Isletme Bilimi Ozgiin
Caligmalary, Duvar Yayinlari, 122-142.

Celik, A. E.ve Digiin, O. (2018). Dupont Analizi Yontemiyle
Tirk Cimento Sektorii’niin Finansal Performansinin

Degerlendirilmesi. Social Mentality and Researcher Thinkers
Journal, 4(11), 458-471.

Erdogan, Y. C. (2022). Borsa Istanbul’da islem Géren Jantsa
Isletmesi’'nin ~ Finansal  Performanslarinin  Dupont  Analiz
Yoéntemine Gore Incelenmesi: 2013-2021 Dénemi. Euroasia
Journal Of Social Sciences & Humanities, 9(28), 9-24.

Erdogan, Y. C. (2023). Otomotiv Sektoriinde Dupont
Yontemiyle Finansal Performans Degerlendirmesi: BIST Ornegi.
Istanbul Gelisim Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 10 (2), 582-
608.

Giimiis, U., & Cibik, E. (2018). Borsa’da Islem Goren
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 Isletmelerinin Birlesik Oran Analizi

~158--



(Dupont) Yontemiyle Performansimin Olgiilmesi. Hitit Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 11(3), 2178-2194.

Isikgelik, F., Turgut, M., ve Agirbas, 1. (2022). Hastanelerde
Finansal ~ Performansin  Farkli  Analiz  Yontemleri  le
Degerlendirilmesi. Siileyman  Demirel ~ Universitesi  Vizyoner
Dergisi, 13(34), 505-519.

Kawuri, A. L. (2022). Financial Performance Analysis Using
the Dupont System Method: A Case Study, Proceedings of the 3rd
Asia Pacific International Conference on Industrial Engineering
and Operations, Management, September 13-15, 1256-1265.

Kefe, 1. (2023). Covid-19 Pandemisinde Dupont Analizi ile
Saglik Sektoriiniin Finansal Performansinin incelenmesi. Hacettepe
Saghik Idaresi Dergisi, 26(2), 461-478.

Kosan, L. ve Karadeniz, E. (2013). Tiirk Imalat Sektoriinde
Kiiciik, Orta ve Biiyiik Olcekli Isletmelerin  Finansal
Performansmin Dupont Analiz Teknigiyle Incelenmesi. Cag
Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 10(2), 45-62.

Okka, O. (2015). Finansal Yonetim Teori ve C(oziimlii
Problemler, Gelistirilmis 6. Basim, Nobel Akademik Yayincilik,
Ankara.

Omag, A. (2021). Du-Pont Analizi ve Ornek Bir Uygulama.
Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, 6(1), 51-57.

Ozgelik, M. (2024). Tiirkiye'de Yenilenebilir ve Geleneksel
Enerji Sirketlerinin Finansal Performans Karsilastirmasi: DuPont
Analizi Yaklasimi. Akademik Arastirmalar ve Calismalar Dergisi
(AKAD), 16(31), 345-359.

-159--



Polat, H. (2011). Tiirkiye Ekonomisinde Imalat Sanayi. Dicle
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 1(2), 24—
39.

Sahin, A. (2019). Tiirk imalat Sanayi Sektdriiniin Finansal
Analizi: TCMB Verileri ile 21 Yillik Analiz. Uluslararas: Ekonomi

Arastirmalart ve Finansal Piyasalar Kongresi. Gaziantep, 811-828

Taymaz, E. ve Suigmez, H. (2005). Tirkiye’de Verimlilik,
Biiylime ve Kriz. Ankara: Milli Prodiiktivite Merkezi Verimlilik
Raporu.

T.C. Kalkinma Bakanlhig. (2014). Imalat Sanayinde
Déniisgiim. Ankara, Tiirkive: Onuncu Kalkinma Plani, Ozel Ihtisas
Komisyon Raporu.

Tung, T. (2007). Uretkenlik-istihdam Iliskisi: Tiirkiye Imalat
Sanayii Uzerine Bir Uygulama. Yaymlanmanmis Yiiksek Lisans

Tezi. Mersin Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Mersin.

TUIK (2024) Yillik Gayrisafi Yurt I¢i Hasila (10.11.2024
tarithinde https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Yillik-Gayrisafi-
Yurt-Ici-Hasila-2023-53450#:~:text=Gayrisafi%20yurt%20i
%C3%A71%20has%C4%B11ada%20en.ula%C5%9Ft%C4%B 1rma

%20ve%20depolama%?20sekt%C3%B61r%C3%BC%?20izledi
adresinden ulasilmistir.)

~-160--


https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Yillik-Gayrisafi-Yurt-Ici-Hasila-2023-53450#:~:text=Gayrisafi%20yurt%20i%C3%A7i%20has%C4%B1lada%20en,ula%C5%9Ft%C4%B1rma%20ve%20depolama%20sekt%C3%B6r%C3%BC%20izledi
https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Yillik-Gayrisafi-Yurt-Ici-Hasila-2023-53450#:~:text=Gayrisafi%20yurt%20i%C3%A7i%20has%C4%B1lada%20en,ula%C5%9Ft%C4%B1rma%20ve%20depolama%20sekt%C3%B6r%C3%BC%20izledi
https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Yillik-Gayrisafi-Yurt-Ici-Hasila-2023-53450#:~:text=Gayrisafi%20yurt%20i%C3%A7i%20has%C4%B1lada%20en,ula%C5%9Ft%C4%B1rma%20ve%20depolama%20sekt%C3%B6r%C3%BC%20izledi

BOLUM VI

Turizm Sektoriindeki Isletmelerin Covid 19
Doneminde Bor¢ Odeme Ve Karhhik
Performanslarimin Analizi

Ergin TEMEL'

GIRIS

COVID-19 salgini1 2019 yilinin sonunda Cin’de ortaya ¢ikip
takip eden 2020, 2021, 2022 ve 2023 yillarinda tiim diinyay1 etkisi
altina almistir. Salgin, toplum saglig: lizerindeki etkisinin yaninda
bireylerin, isletmelerin ve iilkelerin ekonomik diizeylerine de etki
etmistir. Salginin olusturdugu ekonomik etki isletmelerin finansal
performanslarini 6nemli oranda etkilemistir. Salginin olumsuz
etkisini azaltmak i¢in alman tedbirlerin uygulanmasi isletmelerin
finansal performanslarinin beklentilerinin altinda gerceklesmesine
sebep olmustur. Isletmelerin gelir ve gider dengelerinin degismesi
kisa ve uzun vadeli bor¢ 6deme imkanlarini, karlilik seviyelerini,
yatirrm  kararlarmi, calistirilan  iggiici  sayilarimi  derinden
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etkilemistir. Uygulanan tedbirlerin olumsuz etkisinden en fazla
etkilenen sektdrlerin baginda da turizm sektorii gelmektedir.

Bu calisma, hisseleri Borsa Istanbul’da (BIST’te) islem
goren turizm sektoriindeki isletmelerin COVID-19 salgin
donemlerindeki finansal performanslarini bor¢ 6deme ve karlilik
durumlart agisindan degerlendirmek amaciyla kaleme alimustir.
Calismada oncelikle turizm sektérii ve sektdriin - salgin
donemindeki istatistiki verileri agiklanmais, finansal analiz ve analiz
yontemi olan oran analizi hakkinda bilgi verildikten sonra hisseleri
BiST’te islem goren turizm sektoriindeki isletmelerin kisa ve uzun
vadeli bor¢ 6deme durumlari ile karlilik durumlari incelenmis ve
elde edilen sonuglar yorumlanmustir.

1. TURIZM SEKTORU

Turizm sektorii, insanhigin ilk ¢aglarindan itibaren gezip-
gormek, sifa bulmak, dini ve toplumsal etkinliklere katilmak i¢in
devamli olarak olagelmistir. Sektoriin ekonomik ve sosyo-kiiltiirel
Onemi her gegen giin artmakta ve yapilan yatirimlarla gelisim
gostermektedir (Karatas ve Babiir, 2013).

Turizm sektorii Tiirkiye’de 1980’11 yillardan itibaren hizla
gelisim gostermeye baslamis ve kamu tegvikleri ile biiyiik hacimli
yatirimlar yapilarak ekonomiye ve istthdama onemli destekler
vermigtir. Turkiye’nin sahip oldugu iklim sartlar1 ve tabiat
zenginlikleri hem yaz hem de kig turizm agisindan diinyanin 6nemli
turizm merkezleri arasinda yer almasina neden olmustur (Temel,
2021:). Ayrica Tiirkiye’nin kiiltiirel zenginlikleri ve cografi konumu
da iilkemizin diinyada en Onemli destinasyonlar arasinda yer
almasinin bir diger ana nedenidir (Temel, 2024).

COVID-19 salgm1  ve alman tedbirlerin  getirdigi
kisitlamalar iilkemize gelen turist sayilarin1 ve elde edilen gelirleri
olumsuz etkilemistir. Salgin donemlerinde gelen turist sayilar1 ve
elde edilen gelirlere ait veriler Tablo 1 ve Tablo 2’de verilmistir.

162



Tablo 1: Salgin Doneminde Tiirkiye’ye Gelen Turist Sayilart

2019 2020 2021 2022 2023

Ocak 1999 642| 2287010 727.301| 1.281.666| 2.005.967
Subat 2113909 2196453 764.314| 1.541.393| 1.870.414
Mart 2746 159 968 537| 1.198.371| 2.079.565| 2.335.728
Nisan 3 809 819 242391 1.072.496| 2.574.423| 3.321.824
Mayis 4512 020 30392 | 1.254.673| 3.873.212| 4.500.242
Haziran | 5969 981 216408 | 2.540.872| 5.014.821| 5.584.021
Temmu

z 7413 887| 1381804| 5.319.992| 6.664.970| 7.148.044
Agustos | 7016330| 2192251 4.630.334| 6.304.770| 6.660.700
Eyliil 5982789 2534376| 3.999.305| 5.475.453| 5.786.027
Ekim 4818001 | 2044001 | 3.967.363| 4.803.198| 4.987.112
Kasim 2693151 | 1104 834| 2.081.243| 2.551.483| 2.525.345
Aralhk 2671511 990 896 | 2.482.697| 2.399.441| 2.483.756
Toplam 51.747.13 15.971.2(1) 30.038.9? 44.564.395 | 49.209.180

Kaynak: https://yigm.ktb.gov.tr/TR-9851/turizm-istatistikleri.html

Tablo 1’de goriildiigii ilizere, salgin doneminde Tiirkiye’ye
gelen turist sayilarinda salginin baslamasiyla birlikte ¢ok biiyiik
miktarda azalis olmustur. Ulkemize gelen turist sayis1 2019 yilinda
51.7 milyon turistken salginin basladigi ilk yil olan 2020’de 15.9
milyona diismiis, takip eden 2021 yilinda 30, 2022 yilinda 44.5
milyon, 2023 yilinda ise 49.2 milyon olmustur. Yillar itibariyla
gelen turist sayilarinda salginin bagladig: ilk yil biiyiik bir distis
olmus, takip eden yillardaki turist sayisinda uygulanan
kisitlamalarin azaltilmasi1 ve asilamalarin olumlu etkisine bagh
olarak artis olmus, 2023 yil1 gelen turist sayilar1 salgin 6ncesindeki
rakamlara yaklagmistir.
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Tablo 2: Salgin Doneminde Tiirkiye’'de Turizm Gelirleri (1000

$)
Yillar

Aylar 2019 2020 2021 | 2022 2023

Ocak 2.226.288 | 2130776 839903 | 2.158.066 | 3077 654
Subat 1.944.957 | 1735283 726 046 |  1.851.394 | 2314917
Mart 2.473.147 909789 | 1060478 | 2.442.196 | 2788995
Nisan 3.266.256 176 667 999493 | 2.921.440 | 3541271
Mays 4.219.837 197 513 866992 | 4.078.425 | 4584458
Haziran 5.276.253 277086 | 1577716 | 4.939.265 | 5869 766
Temmuz | 6703045 733542 | 4253573 | 6.359.123 | 6926346
Agustos 8.167.150 | 2177367 | 6272811 | 7.992.422| 8488026
Eyliil 6.741.769 | 2608366 | 5009679 | 6.648.582 7013 861
Ekim 5437494 | 2219434 | 4371047 | 5919.814 | 6151397
Kasim 3.005.517 | 1141575 | 2331200 | 3.438.085 | 3520467
Aralik 2.398.329 861974 | 2000783 | 2.620.212 | 2800 281
Toplam | 51.860.042 | 15.169371 | 30.309.722 | 51.369.026 | 57 077 441

Kaynak: https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Turizm-
Istatistikleri

Tablo 2’de goriildiigii lizere, salgin doneminde Tiirkiye’ye

gelen turistlerden elde edilen gelir tutarlari salginin baslamasiyla
birlikte cok biiylik oranda azalis gostermistir. Salgin 6ncesi 2019
yil1 verilerine gore ililkemize gelen turistlerden elde edilen gelir
51,8 milyar dolarken, salginin basladigi ve yayilimi engellemek
icin alnan tedbirlerin kat1 bir sekilde uygulandig: ilk yil 15.1
milyar dolar, takip eden 2021 yilinda 30.3 milyar dolar, 2022
yilinda 51.3 milyar dolar ve 2023 yilinda ise 57 milyar dolar
olmustur. Tutarlardaki degisimlerden de goriildiigli lizere ilk yil
elde edilen gelirlerde biiyiik bir diisiis olmusken, takip eden yillarda
uygulanan kisitlamalarin azaltilmasi ve asilamanin olumlu etkisi ile
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elde edilen gelirler olumlu yonde etkilenmis ve belirgin sekilde
artig gorilmiustiir.

2. FINANSAL TABLOLAR ANALIZi

Finansal tablolar analizi, bir isletmenin mali durumunu,
faaliyet  sonuc¢larim1  ve  finansal  yonden  gelismesini
degerlendirebilmek, gelisme yonlerini saptayabilmek amaciyla
finansal tablolarda yer alan kalemler arasindaki iligkilerin ve zaman
icinde gostermis olduklar1 egilimlerin incelenmesidir (Akgiig,
2002). Finansal tablolar analizinde analizi yapilacak isletmenin
belirlenen amaca ulagmak icin bir veya daha fazla doneme ait
finansal tablolar1 incelenmekte, finansal tablolarda yer alan
kalemlerin zaman iginde gostermis olduklart degisimler tespit
edilmekte ve degisimin sebepleri yorumlanmaktadir. Finansal
tablolarda yer alan kalemler arasindaki egilimler analiz edilirken,
isletmenin ge¢mis yil oranlari, faaliyette bulundugu sektordeki
benzer isletmelerin oranlari, faaliyette bulunulan sektdriin
ortalamasi, kabul edilmis standart oranlar karsilastirilarak
degerlendirmeler yapilmasi gerekmektedir. Finansal analiz ile
isletmelerin  Ozellikle bilango, gelir tablosu ve nakit akis
tablosundaki degerler esas alinarak ilgili isletmenin finansal
performansi tespit edilir (Dursun ve Keles, 2020). Yani igletmelerin
finansal performanslarinin  degerlendirmesini  yapmak i¢in
isletmelerin degerlendirme yapilacak donem veya donemlere ait
finansal tablo (bilango, gelir tablosu) verileri kullanilarak
isletmelerin  yillar itibartyla, sektor ortalamasiyla, benzer
isletmelerle, standart oranlarla analiz sonucu elde edilen oranlarin
karsilastirilmasi gerekmektedir.

3. ORAN ANALIZi

Isletmelere ait bilanco ve gelir tablosunda yer alan mali
verileri kullanarak finansal performans hakkinda karar vermek
zordur (Gapenski, 2005). Finansal performans analizi i¢in bilanco
ve gelir tablosu verilerinin birbirleriyle iliskilendirilerek
degerlendirilmesi daha gilivenilir sonuglar vermektedir (Biiliig,
Ozkan ve Agirbas, 2017). Bilango ve gelir tablosundaki verilerin
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birbirleriyle iliskilendirilerek analizde kullanilan yontem oran
analiz ya da rasyo yontemidir.

Oran analiz teknigi, isletme iginde yonetici konumunda
olanlar ile isletme disinda hemen hemen tiim ¢ikar gruplari
tarafindan isletme ile 1ilgili karar verilerinin elde edilmesinde
kullanilir  (Bektore, Comlek¢i ve Sozbilir, 2013). Analizin
temelinde, birbiriyle iliskili olan kalemlerin oranlanarak anlamli
iligkiler kurulmaya calisilmast yatmaktadir (Karapinar ve Zaif,
2018: 122). Oran mali tablolarda yer alan iki kalem arasindaki
iligkinin matematiksel ifadesi olarak tanimlanir ve elde edilen
oranlar yiizde veya kat1 seklinde ifade edilir (Cabuk ve Lazol,
2012). Bilango ve gelir tablosu verileri kullanilarak ¢ok sayida oran
elde edilebilir. Ancak elde edilecek oranin anlamli sonug verecek
mali tablo kalemleriyle yapilmas1 gerekmektedir.

3.1 Likidite Oranlan

Likidite oranlar1, isletme sermayesinin yeterlilik diizeyini,
isletmenin kisa vadeli bor¢ 6deme giiclinii (Karapmar ve Zarif,
2018) ve net isletme sermayesinin yeterli olup olmadigini saptamak
amaciyla kullanilmaktadir. (Akgii¢, 2002). Kisa vadede 6denmek
zorunda olan borglar, isletmenin likit varliklariyla 6denebilir ve
likidite, varliklarin deger kaybetmeden paraya doniisme hizini ifade
eder (Karapinar ve Zarif, 2018).

Isletmelerin kisa vadeli borglarm &deyecek giiclerinin
varlig1 net igletme sermayesinin pozitif olmasina baghdir. Ancak
net isletme sermayesinin pozitif olmasi isletme sermayesinin yeterli
oldugu anlamina gelmemekte, isletme sermayesinin yeterliligi i¢in
sermayeyi olusturan varlik ve kaynak unsurlar1 analiz edilmesi
gerekmektedir (Karapmar ve Zarif, 2018). Calismanin uygulama
kisminda kullanilacak olan likidite oranlar, hesaplama sekli ve
standart oranlar Tablo 3’te gosterilmistir.
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Tablo 3: Likidite oranlar

Oranlar Hesaplanma Sekli Standart
Oran
Cari Oran Doénen Varliklar/Kisa Vadeli
Yabanci Kaynaklar 1,5-2
Asist Test (Donen Varliklar- Stoklar) / Kisa 1
Orani Vadeli Yabanci Kaynaklar
Nakit Oran (Hazir Degerler + Menkul
Kiymetler) / Kisa Vadeli Yabanci 0,20
Kaynaklar

Standart oranlar, isletmelerin uygun kosullarda elde
etmeleri gereken oranlardir, bu oranlarin {ilkelerin gelismislik
diizeylerine, sektorel farkliliga, ekonomide yasanan sartlara gore
degisiklik gosterecegi de unutulmamalidir.

3.2 Mali Yapi Oranlan

Mali yap1 oranlari, isletmenin kaynak yapisinin ve uzun
vadeli bor¢ 6deme giiciinlin Ol¢iilmesinde kullanilan oranlardir
(Akdogan ve Tenker, 2004). Mali yap1 analizinde kullanilan
oranlarla, isletmenin normal faaliyet sonucu zarar etmesi,
varliklarmin degerinin diismesi veya gelecek yillar icin tahmin
edilen nakit akiminin gergceklesmemesi halinde isletmenin
ylkiimliiliiglinli yerine getirip getiremeyecegi konusunda Onemli
ipuglart verir (Akgiic, 2002). Calismanin uygulama kisminda
kullanilacak olan mali yap1 oranlari, hesaplama sekli ve standart
oranlar Tablo 4’te gosterilmistir.
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Tablo 4: Mali Yap: Oranlar

Kaynaklar1 vade
yapisi orant

Toplam Yabanci1 Kaynaklar

Oranlar Hesaplanma Sekli Standart
Oran

Yabanci Kaynak | Toplam Borg / Toplam Pasif 0.50

(Kaldirag) Orani ’

Ozkaynaklarin Ozkaynaklar / Toplam Pasif

Pasif  Toplama 0,50

Orani

Yabanci Toplam Yabanci Kaynaklar /

Kaynaklarmm Oz | Ozkaynaklar 1

kaynaklara Orani

Kisa vadeli | Kisa Vadeli Yabanci

yabanci Kaynaklar/Toplam Pasif 13

kaynaklar1 pasif

toplama orani

Uzun vadeli | Uzun Vadeli Yabanci

yabanct Kaynaklar/Toplam Pasif 16

kaynaklar1 pasif

toplama orani

Yabanci Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar/

3.3 Karhlik Oranlari

Karhlik, isletmenin belli bir donemde saglamis oldugu
karm, karin saglanmasina etki eden faktorlere orami olarak
tanimlanabilir (Cabuk ve ark., 2013). Karin ortaya ¢ikmasinda
etkili olan kalemler, satiglar, giderler ve maliyetler, varliklarin
miktar1 ve yapisi, kaynaklarin yapisidir. Analiz sonucu elde edilen
karlilik oranlar1 ile isletmenin gecmisteki kazang giicii ve
faaliyetlerinin etkinlik derecesi
Tenker, 2004) Calismanin uygulama kisminda kullanilacak olan

degerlendirilir (Akdogan ve

karlilik oranlar1 ve hesaplama sekli Tablo 5’te gosterilmistir.
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Tablo 5: Karlilik Oranlart

Oranlar Hesaplanma Sekli

Briit Kar Orani Briit Kar / Net Satiglar
Faaliyet Kar1 orani Faaliyet Kari/Net Satiglar
Net Kér orani Donem Net Kari/Net Satiglar

4. TURIZM SEKTORUNDEKI iISLETMELERIN COVID 19
DONEMINDE BORC ODEME VE KARLILIK
PERFORMANSLARININ ANALIZi

4.1. Calismanin Amaci ve Kapsami

Calismanin amaci hisseleri BiST’te islem goren turizm
sektoriindeki isletmelerin COVID-19 salgin doénemindeki borg
O0deme ve karlilik durumlar1 agisindan finansal performanslarini
degerlendirmektir.  Arastirmanin  finansal verileri Kamuyu
Aydinlatma Platformu (KAP)’tan ve bagimsiz denetimden ge¢mis
raporlardan almmistir. Calisma, etik kurul izni gerektiren bir
calisma olmadigi icin etik kurul izin belgesi alinmamistir.
Arastirmaya dahil edilen isletmelerin ticari isimleri ve BIST kodlar
Tablo 6’da gosterilmistir.

Tablo 6: Isletme BIST Kodlar: ve Ticari Unvanlart

BiST Kodlar1 | Ticari Unvani

AYCES Altin Yunus Cesme Turistik Tesisler A.S.

AVTUR Avrasya Petrol ve Turistik Tesisler Yatirimlar A.S.

MAALT Marmaris Altinyunus Turistik Tesisler A.S.

MARTI Marti Otel Isletmeleri A.S.

MERIT Merit Turizm Yatirim ve Isletme A.S.

PKENT Petrokent Turizm A.S.

TEKTU Tek-Art Insaat Ticaret Turizm Sanayi ve Yatirimlar
A.S.

4.2. Calismanin Yontemi
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Calismada, turizm sektoriindeki isletmelerin bor¢ 6deme ve
karlilik durumlar1 agisindan finansal performanslarint 6lgmek i¢in
oran analiz yontemi kullanilmistir. Analizler Microsoft Excel
programi kullanilarak gerceklestirilmistir.

4.3. Bulgular.

COVID-19 salgin déneminde hisseleri BIST te islem goren
turizm sektoriindeki isletmelerinin  bor¢ Odeme ve karlilik
durumlar agisindan performansini oran analiz yontemi kullanarak
elde edilen sonuglar soyledir:

4.3.1. Likidite Oranlar A¢isindan Bulgular

Turizm sektoriindeki isletmelerin salgin doneminde kisa
vadeli bor¢larimi 6deme durumlarini tespit etmek igin elde edilen
likidite oranlar Tablo 7°de gosterilmistir.

Tablo 7: Turizm Isletmelerinin Cari Oranlart

Isletmeler 2020 2021 2022 2023
Ayces 0,21 1,12 1,31 1,29
Avtur 6,02 6,23 5,77 11,41
Kustur 11,55 16,61 3,67 9,23
Maalt 16,65 10,91 1,92 16,66
Merit 8,89 1,65 2,88 1,67
Pkent 1,23 2,13 1,33 1,12
Tektu 0,97 0,43 14,34 0,34

Cari oran i¢in standart kabul edilen oran 1,5-2 arasinda
olmasidir. Tablo 7’de goriildiigii iizere hisseleri BIST’te islem
goren turizm sektoriindeki isletmelerden Ayces, Pkent ve Tektu
isletmelerinin cari oranlar1 salginin basladig1 yilda ve devam eden
yillarda ¢ogunlukla standart oranin altinda kalmistir. Cari oran
acisindan degerlendirdigimizde bu isletmelerin kisa vadeli
bor¢larin1 6demede zorlanacagi ve salgindan olumsuz ydnde
etkilendigi yoniinde yorum yapabiliriz. Diger igletmelerin cari orani
ise standart oranin iizerinde yer almaktadir. Ozellikle Kustur ve
Maalt isletmelerinin cari oranlar1 standart oranin ¢ok tistiinde yer
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almaktadir. Bu isletmeler kisa vadeli bor¢larini 6demede zorluk
yasamayacag1 ancak atil fon nedeni ile alternatif maliyetleri yiliksek
olacaktir.

Asit test oran1 acisindan elde edilen bulgular Tablo 8’de
gosterilmistir.
Tablo 8: Turizm Isletmelerinin Asit Test Oranlart

Isletmeler 2020 2021 2022 2023
Ayces 0,20 1,07 1,26 1,21
Avtur 6,02 6,23 5,77 11,35
Kustur 10,54 16,04 3,49 8,62
Maalt 16,65 10,91 1,92 16,66
Merit 8,89 1,65 2,88 1,67
Pkent 1,16 2,07 1,26 0,98
Tektu 0,97 0,43 14,33 0,33

Tablo 8’de goriildiigii iizere asit test oran1 agisindan; Ayces
isletmesinin salginin bagladig1 ilk yil, Merit isletmesinin 2020,
2021 ve 2024 yillarinda standart oranin altinda diger isletmelerin
ise standart kabul edilen orandan yiiksektir. Yani, donen
varliklardan para doniisme siiresi kisa siirede olmayacak stoklar
diistiikten sonra kisa vadeli bor¢ 6deme giicii acgisindan turizm
sektorlindeki igletmelerin biiyiik ¢ogunlugu yeterli sevide oldugu
tespit edilmistir.

Isletmelerin nakit oran ile ilgili elde edilen bulgular1 Tablo
9’da gosterilmistir.

Tablo 9: Turizm Isletmelerinin Nakit Oranlar:

Isletmeler 2020 2021 2022 2023
Ayces 0,10 0,59 0,92 0,99
Avtur 0,09 5,01 4,65 0,69
Kustur 9,87 15,44 2,76 8,36
Maalt 16,08 10,46 1,88 16,64
Merit 0,02 0,01 0,16 0,06
Pkent 0,07 0,62 0,84 0,70
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Nakit oran icin belirlenen standart orani1 0,20°dir. Tablo 9°da
goriildiigi tizere salginin en biiyiik saglik ve ekonomik agisindan
yikict etkisinin oldugu 2020 yilinda Kustur ve Maalt isletmeleri
disinda biitiin isletmelerin orani standart oranin altinda kalmustir.
Yani salginin ilk y1l1 kisa vadeli bor¢ 6deme agisindan bu isletmeler
zorlanacaklardir. Salginin diger yillarinda Merit ve Tektu isletmeler
disindaki isletmeler salginin kontrol altina alinmasi, yasaklarin
kalkmasi ile finans yapilar1 diizelmis ve nakit oranlari istenen
standart oranin {lizerine ¢ikmistir. Diger bir deyisle Merit ve Tektu
isletmeler kisa vadeli borg¢larin1 nakit oran agisindan zorlanacagi,
diger isletmelerin kisa vadeli bor¢ 6deme zorlanmayacagi tespit
edilmistir.

4.3.2. Mali Yapi Oranlar1 Acisindan Bulgular

Turizm sektoriindeki isletmelerin salgin déoneminde uzun
vadeli bor¢larint 6deme durumlarini tespit etmek icin elde edilen
bulgular asagida yer almaktadir.

Isletmelerin finansal kaldirag orani ile ilgili elde edilen
bulgular1 Tablo 10°da gdsterilmistir

Tablo 10: Turizm Isletmelerinin Finansal Kaldira¢ Orani

Isletmeler 2020 2021 2022 2023
Ayces 0,22 0,17 0,14 0,18
Avtur 0,11 0,10 0,10 0,14
Kustur 0,05 0,05 0,20 0,04
Maalt 0,40 0,33 0,52 0,19
Merit 0,07 0,04 0,06 0,05
Pkent 0,70 0,43 0,22 0,18
Tektu 0,36 0,40 0,31 0,24

Tablo 10°da gorildiigii {izere turizm sektoriindeki
isletmelerin kaynaklar1 arasinda yabanci kaynak orani daha azdir ve
varliklarinin biiylik ¢ogunlugu 6zkaynaklarla finanse edilmistir.
Turizm sektoriindeki isletmelerinin finansal kaldirag oranlar1 Pkent
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isletmesinin 2020 yil1 ve Maalt isletmesinin 2022 yili hari¢ diger
yillarda standart orandan (0,50) diisik seviyede oldugu tespit
edilmistir. Isletmelerin kaldira¢ oranlarmin salgmin ilk yilinda
standart oranin altinda bulunmasiyla birlikte takip eden yillarda
salgmin yayilimimi azaltmak i¢in alman tedbirlerin ve asilama
calismasinin olumlu yonde etkileri sonucu sektérde olusan
canlanmalar gelirlerinde artis, yabanci bor¢glanmada yasanan
diistisler oranin diismesinde etkili olmustur. Elde edilen oranlar
neticesinde, salginin olumsuz etkileri ile isletmelerin uzun vadeli
bor¢larini 6demede zorluk yasamayacagi, salginin ilk yilindan
sonra oranin isletmelerin lehine yonde iyilestigi yorumunu
yapabiliriz.

Isletmelerin dzkaynaklarin pasiflere oram ile ilgili elde edilen
bulgular Tablo 11°de gosterilmistir

Tablo 11: Turizm Isletmelerinin Ozkaynaklarin Pasiflere Orani

Isletmeler 2020 2021 2022 2023
Ayces 0,78 0,83 0,86 0,82
Avtur 0,89 0,90 0,90 0,86
Kustur 0,95 0,95 0,80 0,96
Maalt 0,60 0,67 0,48 0,85
Merit 0,93 0,96 0,94 0,95
Pkent 0,61 0,75 0,78 0,82
Tektu 0,64 0,60 0,69 0,76

Ozkaynaklarin pasiflere oranmin standart kabul edildigi
oran 0,50°dir. Tablo 11°de goriildiigli tlizere sektordeki biitiin
isletmelerin orant 0.50’den daha fazladir. Diger bir deyisle
sektordeki isletmelerin tamami varliklarin finansmaninin %50’den
daha fazlasini Ozkaynaklarla saglamiglardir. Salgin  donemi
boyuncu isletmelerin ¢ogunlugu 6zkaynaklarimin kaynaklar
icindeki paymi arttirmis durumdadir. Maalt isletmesinin 2022
yilinda Dbiiylik miktarda net =zarar agiklamasi nedeniyle
Ozkaynaklarin pay1 biiyiik oranda diismiis takip eden yilda yine
artis saglamistir. Isletmelerin elde ettikleri net karlar1 otofinansman
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olarak kullandiklar1 icin 6zkaynaklarin pasifler igindeki oram
yiikselis halinde oldugu tespit edilmistir.

Isletmelerin yabanci kaynaklarinin dzkaynaklara oram ile
ilgili olarak elde edilen bulgular Tablo 12°de gdsterilmistir.
Tablo 12: Turizm Isletmelerinin Yabanci Kaynaklarin
Ozkaynaklara Oram

Isletmeler 2020 2021 2022 2023
Ayces 0,28 0,20 0,17 0,22
Avtur 0,12 0,11 0,11 0,17
Kustur 0,05 0,05 0,25 0,04
Maalt 0,68 0,50 1,10 0,22
Merit 0,07 0,04 0,06 0,06
Pkent 1,14 0,57 0,28 0,22
Tektu 0,55 0,68 0,44 0,31

Yabanci kaynaklarin 6zkaynaklara oraninin standart orani
1’dir. Tablo 12°de goriildiigii izere Pkent isletmesinin 2020 yil1 ve
Maalt isletmesinin 2022 yil1 hari¢ biitiin isletmelerin orani standart
oranin altinda yer almaktadir. Varliklarinin biiylik ¢ogunlugu
0zkaynaklarla finanse edildigi i¢in bu oranin isletmelerin biiylik
cogunlugunda 1’in altinda c¢ikmustir. Salgin boyunca fazla bir
degisiklik  olmamustir.  Isletmelerin  kaynaklarmin  biiyiik
cogunlugunu 6zkaynaklarla finansa ettikleri i¢in uzun vadeli borg
O0demede zorlanmayacaklart seklinde yorumlanabilir. Salgin
siiresince Pkent ve Maalt isletmeleri hari¢ yabanci kaynaklarin
Ozkaynaklara orani agisinda etkilenmedikleri tespit edilmistir.

Isletmelerin kisa vadeli yabanci kaynaklarin pasiflere orani
ile ilgili olarak elde edilen bulgular Tablo 13’te gosterilmistir
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Tablo 13: Turizm Isletmelerinin Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklarin Pasiflere Orani

Isletmeler 2020 2021 2022 2023
Ayces 0,04 0,03 0,02 0,01
Avtur 0,02 0,01 0,01 0,00
Kustur 0,04 0,04 0,10 0,04
Maalt 0,04 0,06 0,12 0,03
Merit 0,03 0,01 0,01 0,01
Pkent 0,30 0,18 0,19 0,16
Tektu 0,09 0,11 0,07 0,07

Kisa vadeli yabanci kaynaklarin pasiflere orani standart
olarak 1/3 oranda olmasi ideal olarak kabul edilmektedir. Tablo
13°te goriildiigli lizere isletmelerin tamaminin kisa vadeli yabanci
kaynak orani standart oranmn altida yer almaktadir. Isletmeler
varliklarimi agirlikli olarak 6zkaynaklarla finanse ettikleri i¢in bu
oranda standart oranin altinda ¢ikmustir. Isletmeler icerisinde en
yiiksek oran Pkent isletmesinin 2020 yilinda 0,30 olarak tespit
edilmistir. Buda, standart oranin altinda kalmaktadir. Salginin
sonraki yillarinda oran yaklasik yariya diismiistiir. Salgin uzun
vadeli borglarin  O6denmesi agisindan olumsuz bir durum
getirmemistir.

Isletmelerin uzun vadeli yabanci kaynaklarm pasiflere orani
ile ilgili olarak elde edilen bulgular1 Tablo 14’te gosterilmistir.
Tablo 14: Turizm Isletmelerinin Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklarin

Pasiflere Orani

Isletmeler 2020 2021 2022 2023
Ayces 0,17 0,14 0,12 0,17
Avtur 0,09 0,08 0,10 0,14
Kustur 0,01 0,01 0,10 0,01
Maalt 0,36 0,27 0,40 0,15
Merit 0,03 0,04 0,05 0,05
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Pkent 0,39 0,25 0,03 0,03
Tektu 0,26 0,29 0,24 0,17

Uzun vadeli yabanci kaynaklarin pasiflere oraninin standart
olarak 1/6 oranda olmasi ideal olarak kabul edilmektedir. Tablo
14’te gortldigi lizere Maalt isletmesinin salginin ilk 3 yilinda,
Pkent isletmesinin salgmin ilk iki yilinda, Tektu isletmesinin de
salginin ilk {i¢ yilinda standart oranin iizerinde uzun vadeli yabanci
kaynagi bulunmaktadir. Salginin ilk yillarinda hizmet satiglarinin
smirli  olmasi nedeniyle satis gelirleri beklentinin altinda
gerceklesmistir. Isletmelerin yiikiimliiliiklerini yerine getirmek igin
ve salginin etkilerinin ve tedbirlerin nasil gelisecegi bilinemedigi
icin uzun vadede borclanilmis olabilir. Bu gerekcelerle bu
isletmelerin orani1 standart oranin tizerinde ¢ikmistir. Salgin
olumsuz etkisinden uzun vadeli bor¢lanma agisindan adi gegen
isletmeler etkilenmis, uzun vadeli borg¢lanma zorunda kalmgtir.
Diger isletmelerin uzun vadeli bor¢lanmalari standart oranin altinda
kalmustir. Isletmeler varliklarmi 6zkaynakla finanse ettikleri icin
uzun vadeli bor¢larin1 6deme gligliik ¢ekmeyecek, borglarint uzun
vadeye yaydiklari 6deyememe riskin azaltip faiz giderlerini
arttirmis olacaktir.

4.3.3. Karhlik Oranlar1 A¢isindan Bulgular

Turizm sektoriindeki igletmelerin salgin doneminde karhilik
durumlari i¢in elde edilen bulgular asagida verilmistir.

Isletmelerin briit kar oram ile ilgili olarak elde edilen
bulgular1 Tablo 15°te gosterilmigtir

Tablo 15: Turizm Isletmelerinin Briit Kar Oram

Isletmeler 2020 2021 2022 2023
Ayces 0,14 0,49 0,33 0,27
Avtur 0,32 0,20 -0,39 -0,24
Kustur -1,03 0,30 0,48 0,50
Maalt 0,39 0,52 0,52 0,42
Merit 0,95 0,87 0,66 0,83
Pkent -0,01 0,36 0,34 0,35
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Tablo 15°te goriildiigli iizere salgmmin ilk yili olan 2020
yilinda Kustur ve Pkent hari¢ biitiin isletmeler briit kar elde
etmislerdir. Salginin kontrol altina alinmasi i¢in alinan tedbirlerin
kaldirilmas1 ve asilanma caligmalarinin olumlu etkileri sonucu
isletmelerin briit karlilik oranlar1 salgininin takip eden yillarinda
artis gostermistir. Ancak Avtur isletmesi salginin ilk iki yilinda kar
elde etmisken son iki yilda zarar agiklamistir. Yani salgindan ilk
yillarda daha az etkilenmisken son yillarda daha fazla etkilenmistir.
Merit isletmesi diger isletmelere gore briit kar marj1 acisindan en
iyi performans gosteren isletme olmustur.

Isletmelerin faaliyet kar1 orami ile ilgili olarak elde edilen
bulgular1 Tablo 16’da gdsterilmistir

Tablo 16: Turizm Isletmelerinin Faaliyet Kart Orani

isletmeler 2020 2021 2022 2023
Ayces 10,36 0,28 0,08 -0,05
Avtur 0,22 0,06 -0,65 -0,49
Kustur 1,50 0,30 0,45 0,47
Maalt 0,01 0,17 -1,78 438
Merit 0,73 0,49 0,44 0,57
Pkent 0,13 0,30 0,33 0,34
Tektu 0,85 0,75 0,71 -0,47

Tablo 16’da goriildiigii lizere isletmelerin pazarlama satis ve
dagitim, arastirma gelistirme ve genel yonetim giderlerinin briit
kardan indirilmesi sonucu elde edilen faaliyet kar1 orani1 agisindan
briit zarar agiklayan Kustur ve Pkent isletmesine Ayces ve Tektu
isletmesi de dahil olarak dort isletme zarar agiklamistir. Maalt
isletmesinin salginin ilk yilinda ¢ok kii¢iik bir faaliyet kar1 oranina
sahipken takip eden yillarda faaliyet giderlerinde olusan biiyiik
gider artiglar1 nedeniyle zarar aciklamis ve negatif oran elde
edilmistir. Tektu isletmesi de salgindan olumsuz etkilenerek salgin
boyunca faaliyet zarar1 agiklamis ve negatif faaliyet kar1 oran1 elde
edilmistir. Salgin donemlerinde salgmin olusturdugu olumsuz

~177--



durumlarin  Oniine gecildiginin reklamiin yapilmasi, distk
kapasitede hizmet verilse bile idari ve diger personellerin
caligmalarina devam etmeleri faaliyet giderleri olusmakta hatta
artista gostermistir. Bu sebeplerden dolayr salgin isletmelerin
bliyiik cogunlugunun faaliyet karliligin1 olumsuz yonde etkilemis,
karliliklarinin  azalmasina hatta zarar aciklamalarina neden
olmustur.

Isletmelerin Net Kar Marj1 orani ile ilgili olarak elde edilen
bulgular1 Tablo 17°de gdsterilmistir

Tablo 17: Turizm Isletmelerinin Net Kar Marji Orant

isletmeler 2020 2021 2022 2023
Ayces 0,47 0,26 0,08 -0,13
Avtur 0,81 9,14 4,23 7,29
Kustur 0,35 0,83 0,31 0,62
Maalt 3,40 9,03 -10,58 -5,32
Merit 0,51 0,34 0,14 0,81
Pkent -0,03 0,40 0,86 0,49
Tektu -2,69 -2,31 2,17 0,88

Tablo 17°de goriildiigii izere Kustur ve Maalt isletmelerinin
nakit ve nakit benzeri varliklarini yaptig1 yatirimlar karsiligi elde
ettigi faiz ve kur farki gelirlerine bagli olarak net kar marj1 pozitif
olarak tespit edilmistir. Avtur isletmesinin net kar marjinin diger
isletmelere gore belirgin sekilde fazla oldugu ve yillar itibariyla da
artis gostermistir. Avtur isletmesinin faaliyet kar1 son iki yil negatif
olmasma karsilik net kar marj1 pozitife donmiistiir. Bunda faiz
gelirinin etkisi vardir. Maalt igletmesi ise salgiin son iki yilinda
zarar agiklamis ve oran negatif olarak bulunmustur. Maalt
isletmesinin finansman giderindeki artisa bagl olarak negatif oran
bulunmustur. Finansman gelir veya giderinde ortaya ¢ikan artiglar
isletmelerin net kar agiklamisinda etkili olmustur. Isletmeler,
salginin ilk yillarinda net kar agisindan daha fazla etkilendigi, takip
eden yillarda igletmelerin biiyiik cogunlugunun karhilik seviyelerini

-178--



arttirdiklari, Maalt igletmesinin ise giderlerindeki artisa bagli olarak
net zarar agikladig1 sonucuna varilmistir.

SONUC

Turizm sektoriindeki igletmelerin gelirleri gelen turist sayisi
ve kaldiklar1 giin say1 ile baglantili olarak degisim gostermektedir.
COVID-19 salgmin olusturdugu olumsuz saglik etkisinin Oniine
gecilebilmek icin uygulanan kisitlama tedbirleri gelen turist
sayilarini tiim diinyada oldugu gibi iilkemizde bulunan isletmeleri
de derinden etkilemistir. Salginin basladigr 2020 yilinda biitiin
turizm {lkeleri olumsuz yonde etkilenmis, sektor tarihinin en zor
yilin1 gegirmistir. Ugus, seyahat, disar1 ¢cikma, mesafe gibi yasaklar
gelen turist sayilarini biliyiik miktarda azalmasina yol agmustir.
Sektordeki isletmelerin gelen turist sayilarinin azalmasina bagl
olarak gelirlerinde azalma yasanmis, 6demek zorunda oldugu
giderleri (kredi, personel, kira gibi) devam etmistir. Bu siirecte
isletmeler gelirlerinin azalmasina bagl olarak giderlerini 6deme
zorluklartyla karsi karsiya kalmislardir. Oyle ki bu gelismeler
isletmelerin finansal performanslarini da etkilemistir.

Yapilan analizler sonucunda, COVID-19 salgin déneminde
hisseleri BIST’te alinip satilan turizm sektdriindeki isletmelerin
varlik ve kaynak yapilarina bagh olarak bor¢ 6deme durumlarinin,
gelir ve giderlerdeki degisimlere bagl olarak da karlilik oranlarinin
degisim gosterdigi tespit edilmistir. Analizler sonucu elde edilen
verilere gore;

Kisa vadeli bor¢larinit 6deme acisindan;

Cari oran olarak bazi isletmelerin (Ayces, Pkent ve Tektu)
ideal oranin altinda bir orana sahip oldugu, salginin ilerleyen
yillarinda durumlarinda iyilesmeler oldugu ancak bazi isletmelerin
(Ayces) durumlarinda bir degisiklik olmadigi, Pkent isletmesinin
2021 yilinda, Tektu isletmesinin 2022 yilinda ideal oranin iizerinde
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bir cari orana ulastigi, diger isletmelerin oranlarmin ideal oranin
tizerinde oldugu tespit edilmistir.

Asit test orani yani stoklar diistiikten sonra isletmelerin kisa
vadeli bor¢ 6ddeme durumu acisindan Ayces isletmesinin 2020
yilinda Tektu isletmesinin 2022 yili disinda diger yillarda kisa
vadeli borglarmi1 6deme de zorlanacagi diger isletmelerin borg
0deme durumunun yeterli oldugu tespit edilen diger bir sonugtur.

Nakit oran acisindan salginin ilk yili Kustur ve Maalt
isletmeleri hari¢ diger isletmelerin nakit yeterliligi agisindan ideal
oranin altinda kaldigi, salgmin ilerleyen yillarinda Merit ve Tektu
isletmelerinin disinda biitiin isletmelerin kisa vadeli borglarini
6deme ac¢isindan durumlarini diizelttigi sonucu elde edilmistir.

Uzun vadeli bor¢larini 6demi durumlart a¢indan,

Sektordeki isletmelerin kaynak yapilar1 incelendiginde
salginin ilk yili olan 2020 yilinda %60’tan fazla 6zkaynaga sahip
oldugu, Merit ve Kustur gibi isletmelerin 6zkaynak paymin
%90’dan fazla oldugu, salgin diger yillarinda isletmeler
Ozkaynaklarmin payimni arttirirken Maalt igletmesi 2022 yilinda
0zkaynak payini %48’e diislirmiis, 2023 yilinda ise %85 seviyesine
cikarmistir.

Finansal kaldirag agisindan 2020 yilinda isletmelerden
Pkent (0,70) hari¢ diger isletmelerin ideal oran olan %350’nin
altinda bir orana sahiptir. Salginin ilerleyen yillarinda Pkent
isletmesi kaldira¢ oranini ideal oranin altina diisiirmiis, 2022
yilinda Maalt isletmesinin orami ideal oramin biraz {izerine
cikmigtir. Salgin donemi boyunca igletmelerin biiyiik cogunlugunun
finansal kaldira¢ oranmi agisindan ideal orami ¢ok altinda oldugu
tespit edilmistir. Elde edilen sonuglara gore isletmelerin salgin
donemlerinde uzun vadeli borg¢larini 6demede zorlanmayacagi
sonucuna varilmistir.

Karlilik durumlar: acisindan,
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Briit kar agisindan, salgmim ilk yili Kustur ve Pkent
isletmesinin zarar agikladigi, Aytur isletmesinin ise 2022 ve 2023
yilinda zarar agikladigi diger yillarda kar agikladig, diger
isletmelerin ~ karliliklar1  devam  ettirdigi  salgin  boyunca
karhliklarinda degisim oldugu tespit edilmistir.

Faaliyet kar1 acisindan, faaliyet giderleri dahil edilince
Ayces, Kustur, Pkent ve Tektu isletmeleri zarar eden isletmeler
arasinda yer almakta, Tektu isletmesinin salgin boyunca zarar
ettigi, Maalt isletmesinin ilk yil hari¢ zarar acikladiklari,
isletmelerin salgindan olumsuz etkilenerek karlhiliklar1 da belirgin
diisiisler yasandig tespit edilmistir.

Net kar acisindan salginin ilk yili Ayces, Pkent ve Tektu
isletmeleri yeterli miktarda satis geliri elde edemedikleri ve olagan
giderlerindeki artiglar nedeniyle zarar agiklamis diger isletmelerin
uygulanan tedbirlerin  azaltilmasinin  olusturdugu firsatlar
degerlendirerek  gelirlerindeki artiglar nedeniyle net Kkar
acikladiklari, salginin takip eden yillarinda uygulanan tedbirlerin
kaldirilmast ve asilamanin olumlu etkisi ile elde ettikleri kéar
marjlart artmistir. Maalt isletmesinin 2022 yilinda uzun vadeli
yabanci kaynaklarindaki artigsa bagh olarak katlandig1 giderlerdeki
artis zarar agiklamasina neden olmustur.

Sonu¢ olarak, COVID-19 salgin doéneminde hisseleri
BiST’te islem goren turizm sektdriindeki isletmelerin biiyiik
cogunlugunun salginin ilk yilinda (kisa vadeli bor¢ odeme
acisindan) daha fazla etkilendigi, karliliklarinda azalis oldugu,
isletmelerden kisa vadeli borglarini  6demede zorlanacak
isletmelerin oldugu, uzun vadeli borg¢larini 6demede zorlanacak
isletme sayisinin ¢ok az oldugu, kisitlamalarin kalkmasi ve
isletmelerin salginin etkilerini azaltmak i¢in uyguladig: tibbi tedavi
destekleri, hijyen kurallarina hassasiyet gibi uygulamalarla birlikte
isletmelerin karliliklarinin arttigi, kisa ve uzun vadeli bor¢ 6deme
zorluklariin ortadan kalktig1 sonucuna ulagilmstir.

Turizm sektOriindeki isletmelere, nakit ve nakit benzeri
varliklar1 alternatif maliyetleri hesaplayarak uygun yatirimlarda
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degerlendirmeleri, kriz donemlerde kullanmak {izere yeterli
miktarda yedek akg¢e ayirmalari, atil varliklar1 varsa kriz
donemlerinde  bor¢lanmak  yerine atil  varliklar1  nakde
dontigtiirmeleri, bor¢lanmalari durumunda vade ve maliyet
dengesine dikkat etmeleri Onerilerimiz arasinda yer almaktadir.
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BOLUM VII

Enflasyon Diizeltmesi Sonrasi Finansal Tablolar
Analizi: Bir Imalat isletmesinde Uygulama

Fatma KARAKAYA DEMIRKUTLU"

Giris
Giris

Dijitallesen diinya, is yapis sekillerinden veri yonetimine kadar her
alanda koklii degisiklikler getirmistir. Bu doniisiim, isletmelerin
finansal siireglerini daha seffaf, hizli ve verimli bir sekilde
yonetmesini miimkiin kilarken, muhasebenin ve finansal tablolar
analizinin énemini daha da artirmigtir. Bu siirecin bir pargasi olan
finansal tablolar, isletmelerin mali durumlarini, performanslarini ve
nakit akiglarim1 yansitan en temel araglardir. Finansal tablolar
analizi ise bu bilgileri derinlemesine inceleyerek isletmenin giiclii
ve zayif yoOnlerini ortaya koymakta, gelecekteki stratejik kararlar
icin yol gosterici bir rol listlenmektedir. Dijital teknolojilerin de
sayesinde finansal verilerin toplanmasi, islenmesi ve analiz

° Dr. Ogretim Uyesi, Aksaray Universitesi, Sosyal Bilimler MYO, Dis Ticaret BSliimii,
Aksaray /Tiirkiye, Orcid:0000-0002-5915-2047, fdemirkutlu@gmail.com
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edilmesi artik daha erigilebilir hale gelmis; isletmelerin stratejik
karar alma stireclerinde gergek zamanli bilgiye dayali bir yaklagim
benimsemeleri saglanmstir.

Ozellikle imalat sektorii gibi sermaye yogun ve rekabetgi bir
ortamda, finansal tablolarin dogru ve etkin bir sekilde analiz
edilmesi biiyiik 6nem tasimaktadir. Imalat isletmeleri i¢in finansal
analiz, kaynaklarin verimli kullanimi, maliyet kontrolii ve
stirdiirtilebilir biiylime gibi kritik konularda rehberlik sunmaktadir.
Bu baglamda, muhasebe ve finansal tablolar analizi, yalnizca
isletme performansini  degerlendirmekle kalmamakta; ayni
zamanda uzun vadeli stratejilerin olusturulmasinda ve paydaslarla
giiven iliskisi kurmada da vazgecilmez bir ara¢ olarak karsimiza
¢ikmaktadir.

Calismada, Borsa Istanbul’da yer alan bir imalat isletmesi drnegi
tizerinden 2022 ve 2023 verileri kullanilarak finansal tablolarin
analizi tekniklerinden olan Yatay Analiz (Karsilastirmali Tablolarin
Analizi), Dikey Analiz (Yiizde Yontemi Ile Analiz), Oran Analizi
yontemleri ile hesaplamalar yapilmistir. Bu hesaplamalar ile sektor
oranlar1 raporlari ile karsilastirilarak yorumlanmustir.

1.Finansal Tablolarin Analiz Teknikleri

Finansal tablolar analizi, analizi yapan ilgililerin amaglarina uygun
olarak bir veya birka¢g doneme ait finansal tablolarda yeralan
hesaplarin bireysel veya biitiiniin parcast olarak c¢esitli analiz
tekniklerinden yararlanilarak incelenmesi, yorumlanmasi ve
isletmenin  iginde bulundugu kosullarin da g6z Oniinde
bulundurularak degerlendirme islemi olarak tanimlanabilmektedir
(Akdogan &Tenker, 2007).

Finansal tablolarin analizi; analizin yapilmasi amacina gore
yonetim, kredi ve yatirim analizi; analizin igerigine gore statik ve
dinamik analiz; analizi yapan kisiye gore i¢ analiz ve dis analiz
olarak siniflandirilabilmektedir.
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Finansal tablo analiz teknikleri; c¢esitli gostergeler, Olgiitler
kullanarak veya karsilastirmalarla finansal tablolarin analizidir.
Finansal analiz teknikleri; finansal tablo kalemlerinin ge¢mis yil
verileri, sektorde yer alan tiim isletmelerin olusturdugu sektor
ortalamalar1 ve muhtemel rakiplerin verileriyle karsilagtirma
esasina dayanmaktadir.

Finansal analiz teknikleri; ylizde yontemi ile analiz (dikey analiz),
karsilagtirmali tablolar analizi (yatay analiz), egilim yiizdeleri
yontemi ile analiz (trend analizi), oran analizidir. Bu teknikler,
isletme yoneticilerine, yatirimcilara ve diger paydaslara bilgi
saglamak i¢in farkl agilardan analizler imkani sunmaktadir.

Analiz teknikleri kullanilarak yapilan degerlendirmelerde tiim
tekniklerin analiz sonuglari kullanilmahidir. Diger bir ifadeyle
tekniklerin tamami bir arada degerlendirmeli ve yorumlanmalidir.
Her bir teknigin sonuglarmin kullanilmasi, eksik kalan ydnlerin
diger tekniklerle kapatarak, analiz yorumlarmin isabetli olmasini
saglamaktadir (Karapinar&Zaif,2016).

1.1.Yiizde yontemi ile (dikey) analiz

Dikey analizde, finansal tablolardaki kalemlerin bir referans
degerine oranlanarak analiz edilmektedir. Bu referans degeri
bilanco i¢in genellikle Toplam Varliklar/Kaynaklar tutari, gelir
tablosunda ise Net Satiglar tutaridir.

Yiizde yontemi ile analizde asagidaki formiilden
yararlanilmaktadir.

Dikey Yiizde=(Ilgili Kalem Tutari/ Grup Toplam Tutar1)x100

flgili ~ bilango  kaleminin, bilanco toplamindaki  yiizdesi
hesaplanirken; ilgili bilango kalemi tutari, bilango toplamina
(toplam  varliklar/kaynaklar)  boliinmektedir. Ilgili  bilango
kaleminin kendi grubundaki yiizdesi hesaplanirken; ilgili hesap
tutari, grup toplam tutarma boliinmektedir. Ornegin Kasa hesabi
tutar1 donen varliklar toplam tutarina; binalar hesabi tutar1 duran
varliklar  toplam  tutarina  bdliinmektedir.  Gelir  tablosu
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kalemlerinden birinin yiizdesi hesaplanirken ilgili gelir tablosu
kalemi tutar1 net satiglar tutarina boliinmektedir.

Bu teknik, isletmenin mali yapisindaki degisiklikleri ve kalemlerin
birbirleriyle iliskisini anlamaya yardimci olmaktadir. Yiizde
yontemi ile analiz teknigi ile ayni isletmenin farkli donemlerine ait
oransal paylar1 hesaplanmakla birlikte sektordeki diger isletmelerle
karsilastirma yapma olanagi da sunulmaktadir (Akinci&Erdogan,
1995).

1.2.Karsilastirmah tablolar (yatay) analizi

Karsilagtirmali  tablolar  analizi, bir igletmenin finansal
tablolarindaki kalemlerin farkli donemler arasindaki degisimlerini
incelemek icin kullanilan bir analiz teknigidir. Teknikde her yil
kendinden onceki yilla karsilastirilmaktadir. Bu teknik ile
isletmenin finansal durumundaki ve performansindaki egilimleri
belirlemek, biliyiime veya gerileme oranlarmi gérmek ve finansal
karar alma siireglerinde etkili bir yol haritasi olusturmak
miimkiindiir.

Karsilagtirmali tablolar analizinde degisim orani asagidaki formiille
hesaplanmaktadir.

Yiizdesel Degisim= [(Cari donem tutar1 - Onceki donem tutar) /
Onceki dénem tutar1] x100

Bu teknik ile bir isletmenin belirli finansal kalemlerinde (6rnegin,
satiglar, maliyetler, varliklar veya bor¢lar) zaman i¢inde meydana
gelen artts veya azalis egilimlerini tespit etmek igin
kullanilmaktadir. Isletmenin finansal tablolarindaki olumsuz
degisiklikler (6rnegin, artan borglar veya azalan likidite) erken
tespit edilerek Onlemler alinabilmekte; ayni zamanda, biiyilime
potansiyeli  olan alanlar da bu analiz  yOntemiyle
belirlenebilmektedir.

1.3.Egilim yiizdeleri yontemi ile (trend) analiz

Egilim ylizdeleri yontemi ile analiz, belirli bir finansal kalemin
zaman i¢indeki uzun vadeli egilimlerini ortaya koymak igin
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kullanilmaktadir (Karasioglu&Eren, 2012). Trend analizi veya
indeks yontemi olarak da anilan bu teknikde baz yil belirlenmekte
ve o yila ait ilgili kalem verileri 100 kabul edilerek izleyen
donemlerde ayni kalem verilerinin baz yila gore degisimi
hesaplanmaktadir. Bu sekilde dinamik bir analiz yapilmaktadir
(Akdogan&Tenker,2007).

Egilim yiizdeleri yontemi ile finansal tablolar analizinde degisim
orani asagidaki formiille hesaplanmaktadir.

Egilim yiizdesi= (Analiz yapilan yilin verisi/Baz yilin verisi)x100

Bu teknik, isletmenin siirdiiriilebilir biiyiime veya kiigiilme
egilimlerini belirlemek agisindan onemlidir. Teknik uygulanirken
baz yilin seg¢ilmesinde normal bir yilin segilmesi; enflasyon
donemlerinde fiyat artis etkisinin diizeltilmesi onemlidir. Analizde
veriler  genellikle  grafikler ve  ylizdeleri  kullanilarak
gorsellestirilmektedir.

1.4.0ran analizi

Oran analizi, finansal tablo kalemlerinden tiiretilen ¢esitli oranlarin
hesaplanmas1 ve yorumlanmasi olarak ifade edilmektedir. Temel
oranlar asagidaki sekilde siiflandirilabilmektedir.

Likidite Oranlari: Isletmenin kisa vadeli borglarmi karsilama
kapasitesini 6lgmektedir.

Karlilik Oranlari: Isletmenin karlilik durumunu Slgen oranlardir.

Finansal Yapi Oranlari: isletmenin borg¢lanma diizeyini ve sermaye
yapisini analiz etmektedir.

Faaliyet Oranlari: Isletmenin varhiklarmi ne kadar verimli
kullandigini1 6lgmektedir.

Calismada oran analizinde kullanilacak oranlar ve aciklamalar
Tablo 1°de sunulmustur.
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Tablo 1: Oran analizinde kullanilan oranlar ve aciklamalart

Oran Ad1 Formiil Aciklama
Cari oran Donen Isletmenin kisa vadeli
= Varliklar/KVYK borglarmi1 6deme kapasitesini
ﬁ olger.
Z Likidite Oran1 | (Donen Varliklar - Stoklarin likiditeye
é (Asit Testi) Stoklar) / Kisa cevrilememesi durumunda
O Vadeli Borglar O0deme kapasitesini gosterir.
E Stok KVYK-(Haz. Likidite orani< 1 ise bor¢larin
5 Bagimlilik Deg+Siiratle Paraya | 6denmesinde stoklara
E Oran Cev Var)/Stoklar bagimlilig1 6l¢er
H Nakit Orant (Hazir Degerler + Isletmenin nakit ve nakde
Menkul esdeger varliklarla bor¢ 6deme
Kiymetler) / KVYK | giiciinii dlcer.
Briit Kar Marj1 | Briit Kar / Net Isletmenin satislariin karlilik
Satiglar seviyesini gosterir.
v Net Kar Marj1 | Net Kar / Net Isletmenin satislarindan elde
- Satiglar ettigi net karlilig 6lger.
5 - Oz Sermaye Net Kar / Oz Isletmenin 6z sermayesini ne
<§ < | Karliligt Sermaye kadar karl1 kullandigini
£ | (ROE) gésterir.
: Aktif Karliligi | Net Kér / Toplam Isletmenin varliklarini ne
¢ | (ROA) Aktifler kadar karl1 kullandigini dlger.
— Stok Devir Satilan Malin Isletmenin stoklarini ne kadar
Eﬁd Hiz: Maliyeti / Ortalama | hizli sattigini lger.
E Stoklar
é Alacak Devir | Net Satiglar / Isletmenin alacaklarini tahsil
5 Hiza Ortalama Ticari etme hizini gosterir.
= Alacaklar
E Varlik Devir Net Satiglar / Isletmenin tiim varliklarini ne
3 Hiz: Toplam Aktifler kadar verimli kullandigim
:E« Olger.
= Ticari Borg Satilan Malin Isletmenin ticari borglarmni ne
Devir Hiz1 Maliyeti / Ortalama | kadar hizli 6dedigini 6lger.

Ticari Borglar
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Kaynak: Giimis, U. T. Ve dig. (2017). Finansal analizde kullanilan oranlar ve firma deger
iligkisi: BIST’de islem gdren ¢imento firmalar1 {izerine bir analiz. (2017).Karadeniz
Sosyal Bilimler Dergisi, Say1 16 (cilt:9) 1-23.

Kése, A. Finansal Tablolarin Oranlar Yontemi ile Analizi, Mesleki¢i Egitim Dergisi ve
www3.tcmb.gov.tr/sektor/dosyalar/menu/ratios_tr.pdf

2.Imalat Sektorii Hakkinda Genel Bilgiler

Tiirkiye'nin imalat sektorii, lilke ekonomisinin temel taslarindan
biridir ve son yillarda 6nemli gelismeler gostermistir. 2023 yilinda
imalat sektoriiniin iiretim degeri 15 trilyon 559 milyar TL olarak
gerceklesmistir. Bu tutar diger sektorlere gore en yliksek degeri
imalat sanayinin aldigini gostermistir. TUIK® e gore Imalat
sanayini; madencilik ve tas ocak¢iligi, imalat, elektrik, gaz, buhar
ve iklimlendirme iiretimi ve dagitimi ile su temini, kanalizasyon,
atik yonetimi ve iyilestirme sektorleri olarak gruplandirilmistir.
2023 yilinda sanayi sektoriiniin istihdam payr %28,3 olmustur
(TUIK, 2023).

Imalat sanayinin yapist gruplanabilmektedir. OECD, arastirma
gelistirme yogunluklarina gore imalat sanayi alt sektorler itibariyle
teknolojik diizeylerine bakarak ii¢ gruba (yiiksek, orta ve diisiik
teknojili) ayirmaktadir (Polat,2011). Ulkemizde yiiksek teknolojili
imalatin orani ¢ok diisiiktiir. Tiirkiye’de 2023 yili imalat sektorii
cirolarinin teknoloji diizeyine gore oransal dagilimi; 34,8 diisiik
teknolojili, 34,9 orta teknolojili, 26,9 orta yiiksek teknolojili ve3,4
yiiksek teknolojili olaraka gergeklesmistir (TUIK,2023).

Finansal analiz tekniklerinin uygulanacagi isletme gelik sektoriinde
faaliyet gostermektedir. Diinyanin Onemli celik iireticisi ve
ithracat¢ilarindan olan Tirkiye, 2021 yilinda toplam {iretim
acisindan 40 milyon ton ile tarihi en yiiksek iiretim seviyesine
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ulasarak diinyanin 7’inci, Avrupa’nin da en biiyiik ¢elik iireticisi
konumunu korumustur.

Celik sektorii, tretimin devamliligt ve {ilke ekonomilerinin
kalkinmas1 agisindan stratejik bir Oneme sahiptir. Kiiresel
gelismeler, ekonomik ve politik olaylar ile biiylik tiretici lilkelerin
pozisyonlanmalar1 bu sektérde oldukga duyarlidir. Ihracat yapilan
onemli bir sektor olarak, Tiirk g¢elik sanayisi Rusya — Ukrayna
savasl, Amerika ve Avrupa’daki resesyon beklentileri, enerji ve
iscilik maliyetlerindeki artig gibi etkenlerle kars1 karsiya kalmistir.
Bu durum, karliliklarin daralmasmma ve rekabet ortaminda
zorluklarla basa c¢ikmakta giiglilk c¢ekilmesine neden olmustur
(Celik Sektorel Bakis,2023).

3. Uygulama

Calismamizda uygulama verilerini kullanacagimiz sirket 60 yildan
fazla siiredir faaliyette bulunan sektoriin Oncii sirketlerindedir.
Tiirkiye’de faaliyet gosteren, ¢elik iiretimi yapan ve global pazarda
onemli bir oyuncu olan isletme, genis bir iirlin yelpazesi sunarak
ingaat, otomotiv ve makine sektorlerinde kullanilan yiiksek kaliteli
celik triinler iiretmektedir. Sektdrdeki en son teknolojiye sahip
tesisleri ile iiretim siireglerini siirekli iyilestirmektedir. Uluslararasi
rekabet ortaminda, Kkaliteli Uriinleri ve siirdirilebilir {iretim
yontemleri ile taninan bu firma, global pazarda giivenilir bir
tedarikci olarak tercih edilmektedir. Hisse senetleri BIST 100,
BIST Sinai, BIST Metal ana, BIST Izmir,vb gibi endekslerin
bilesimidir.

Uygulamada isletmenin 2022 ve 2023 yili verileri kullanilacaktir.
2023 yihi finansal verileri enflasyon diizeltmesi sonrasi verilerdir’.

° Tiirkiye'de enflasyon muhasebesi, Vergi Usul Kanunu (VUK) kapsaminda
diizenlenmistir. Enflasyon diizeltmesi, 6zellikle VUK un 298. maddesi uyarinca
uygulanmaktadir. Kazanglarini bilango esasina gore tespit eden gelir ve kurumlar vergisi
miikellefleri fiyat endeksindeki artisin, icinde bulunulan donem dahil son ii¢ hesap
déneminde %100'den ve iginde bulunulan hesap déneminde % 10'dan fazla olmasi
halinde finansal tablolarini enflasyon diizeltmesine tabi tutulmalidir.
Diizenleme, yiiksek enflasyon donemlerinde igletmelerin finansal tablolarini enflasyon
etkilerinden arindirarak gergege uygun hale getirmeyi amaglamaktadir.
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Enflasyon fiyatlar genel diizeyinde gozlemlenen siirekli ve 6nemli
artiglardir. Bu artiglarla birlikte stoklar, maddi duran varliklar gibi
parasal olmayan kalemler diizeltmeye tabi tutulmaktadir
(Akdogan,2004).

3.1.Yiizde yontemi ile (dikey) analiz

Isletmenin finansal tablolarinin hesap kalemlemlerinin bulundugu
gruptaki yiizdeleri ve bilango toplami ve gelir tablosunda net
satiglar kalemine gore yiizdeleri hesaplanmistir.

Yiizde yontemi ile isletmenimn bilango ve gelir tablosu
hesaplariin analizi Tablo 2,3 ve Tablo 4’de sunulmustur.

Tablo 2: Isletmenin 2023 yili varliklarinin dikey yiizdelere gore

analizi

VARLIKLAR Grup igi Varliklar I¢i
Donen Varhklar 100,0 50,5
Nakit ve Nakit Benzerleri 10,9 5,5
Finansal Yatirimlar 101,0 5,6
Ticari Alacaklar 184,3 10,3
Diger Alacaklar 18,0 1,9
Tiirev Araglar 49,5 0,9
Stoklar 2556,1 23,4
Pesin Odemis giderleri 3,2 0,8
Cari Dénem Vergisiile lgili Varliklar 0,0 0,0
Diger Dénen Varliklar 2,1
Duran Varhklar 100,0 49,5
Diger Alacaklar 0,0 0,0
Tiirev Araglar 0,3 0,2
Finansal Yatirimlar 0,0 0,0
Kullanim Hakki Varliklar 3,2 1,6
Yatirim amagl Gayrimenkuller 4,7 2,3
Maddi Duran Varliklar 88,4 43,8
Maddi Olmayan Duran Varliklar 0,1 0,1
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Pesin Odenmis Giderleri 0,4 0,4
Ertelenmis Vergi Varligi 1,2 1,2
TOPLAM VARLIKLAR 100,0

Tablo 2’ye gore varliklarin iginde maddi duran varliklarin

%43,8’lik paya; stoklarin %23,4’liik paya

sahip

oldugu

goriilmiistiir. Sektor ortalamalarinin verildigi Tablo 10’a gore
maddi duran varliklarin 2023 yilinda %17’°lik paya sahip oldugu;
isletmenin maddi duran varlik sahipliginin sektér ortalamasinin
tizerinde yaklagik 2,5 kat1 oldugu goriilmiistiir.

Tablo 3: Isletmenin 2023 yili kaynaklarinin dikey yiizdelere gére

analizi
KAYNAKLAR Grup ici Kaynaklar ici
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 100,0 35,1
Kisa Vadeli Borglanmalar 46,1 16,2
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlart 6,6 2,3
Ticari Borglar 28,8 10,1
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1,2 0,4
Diger Borglar 2,8 1,0
Ertelenmis Gelirler 13,1 4,6
Doénem Kari Vergi Yikiimliligi 0,5 0,2
Kisa Vadeli Karsiliklar 1,0 0,3
Diger Kisa Vadeli Yikiimliilikler 0,0 0,0
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 100,0 6,8
Uzun Vadeli Borglanmalar 95,4 6,5
Uzun Vadeli Karsiliklar 4,6 0,3
Ozkaynaklar 100,0 58,0
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 99,7 57,9
Odenmis Sermaye 9,3 5,4
Sermaye Diizeltmesi Farklari 13,9 8,1
Paylara Iliskin Primler/Iskontolar 3,1 1,8
Kar veya zararda Yeniden Smiflandirilmayacak | 18,8 10,9
Birikmig Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler
Kar veya zararda Yeniden Smiflandirilacak Birikmis | -1,7 -1,0

Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler
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Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 3,1 1,8
Gegmis Yillar Kar/(Zarar1) 36,4 21,1
Net Donem Kar/(Zarart) 16,8 9,7
Kontrol Giicii olmayan Paylar 0,3 0,2
Toplam Kaynaklar 100,0

Tablo 3’e gore isletmenin kaynaklar1 i¢cinde en biiyilik paya sahip
olan %>58’lik payla 6zkaynaklardir. Tablo 9’da sunulan sektor
ortalamasi verisi %28,2’dir. Yabanci kaynaklar ise %35°lik pay ile
sektor ortalamasinin altindadir.

Tablo 4: Isletmenin 2023 yili Kdar/Zarar Tablosunun dikey

yiizdelere gore analizi

2023

Hasilat 15.091.480.796 | 100,0
Satislarin Maliyeti (-) -12.126.252.301 | -80,4
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar/(Zararr) 2.965.228.495 19,6
BRUT KAR/(ZARAR) 2.965.228.495 19,6
Pazarlama Satig ve Dagitim Giderleri (-) -756.267.318 -5,0
Genel Yonetim Giderleri (-) -193.799.599 -1,3
Ar-Ge Giderleri (-) -6.981.383 0,0
Esas Faaliyetleriden Diger Gelirler 257.119.979 1,7
Esas Faaliyetleriden Diger Giderler (-) -461.081.395 -3,1
ESAS FAALIYET KAR/(ZARARI) 1.804.218.779 12,0
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 450.523.058 3,0
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) -16.883.686 -0,1

FINANSMAN  GELIRI/ GIDERI ONCESI | 2.237.858.151 14,8
FAALIYET KARI/ZARARI

Finansman Gelirleri 436.215.087 2,9
Finansman Giderleri (-) -1.360.022.626 | -9,0
Net Parasal Pozisyon Kazanglar1 (Kayiplari) 48.455.657 0,3
SURDURU{,EN FAALIYETLERDEN  VERGI | 1.362.506.269 9,0
ONCESI KARI/(ZARARI)

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/ (Gideri) -176.988.414 -1,2

SURDURULEN ~ FAALIYETLER ~ DONEM | 1.185.517.855 | 7.9
KARI/(ZARARI)
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| DONEM KARI/(ZARARI) | 1.185.517.855 | 7.9 |

Tablo 4’de verilen 2023 yili Kar Zarar tablosunun yiizde yontemi
ile analizinde donem kari/satis hasilati oran1 %7,9; briit satis
karlilig1 oram1 % 19,6 ve esas faaliyetlerden karlilik orani %12
olarak hesaplanmistir. Tablo 10°da sunulan TCMB verilerine gore
donem kari/satig hasilatt %5,8 ve briit satig karliligi %19 olarak
gerceklesmistir. Isletme karlilik verileriyle sektdr ortalamasinda
oldugu tespit edilmistir.

3.2.Karsilastirmah tablolar (yatay) analizi

Isletmenin 2023 yili verileri 2022 yil1 verileri ile karsilastirilarak
artis ve azalig ylizdeleri hesaplanmis ve Tablo 4’de sunulmustur.

Tablo 5: Isletmenin bilanco varliklarinin karsilastirmali analizi

VARLIKLAR 2023 2022 %
Degisim
Donen Varliklar 6161680269 6514136716, | -5,41
Nakit ve Nakit Benzerleri 673922387 760411359,0 -11,37
Finansal Yatirnmlar 680921696 792428872,0 -14,07
Ticari Alacaklar 1254835981 1985560269, | -36,80
Diger Alacaklar 226042188 266389104,0 | -15,15
Tiirev Araglar 111937783 129858315,0 | -13,80
Stoklar 2861204532 2219087293, | 28,94
Pesin Odemis giderleri 92870498 145696981,0 -36,26
Cari  Donem Vergisiile ilgili | 1080 0,0
Varliklar
Diger Donen Varliklar 259944124 214704523,0 21,07
Duran Varliklar 6041930404 5374542854 12,42
Diger Alacaklar 2131274 3523534 -39,51
Tiirev Araglar 20116354,0 115803323, -82,63
Finansal Yatirimlar 3228,0 1959,0 64,78
Kullanim Hakk: Varliklar: 194781774,0 113970640, 70,91
Yatirim amagli Gayrimenkuller 286170000,0 258191053,0 10,84
Maddi Duran Varliklar 5341619415,0 4756247998, 12,31
Maddi Olmayan Duran Varliklar 6922023,0 23987223 -71,14
Pesin Odenmis Giderleri 46495345,0 0,0
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Ertelenmis Vergi Varligi 143690991, 102817124, 39,75
TOPLAM VARLIKLAR 12203610673 11888679570 | 2,65

Tablo 5°de varliklardaki degisim sunulmustur. 2023 yilinda ticari
alacaklar ve pesin 6denmis giderler kalemleri yaklasik %37; maddi
olmayan duran varliklar %71 oraninda azalmistir. Stoklar kalemi
yaklasik %29 ve ertelenmis vergi varligi %40 oraninda artmistir.

Tablo 6: Isletmenin bilanco kaynaklarinin karsilastirmali analizi

KAYNAKLAR 2023 2022 % Deg
Kisa Vadeli Yikiimliliikler 4288995797,0 5745461916 -25,35
Kisa Vadeli Borglanmalar 1975890057,0 2470874465 -20,03
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli | 282572407,0 262101823 7,81
Kisimlari

Ticari Borglar 1235908351,0 1298453846 -4,82
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda | 52179617,0 32799960 59,08
Borglar

Diger Borglar 120251639,0 68042004 76,73
Ertelenmis Gelirler 561611237,0 1553073564 -63,84
Donem Kari Vergi Yikimlulugi 19461407,0 36493023 -46,67
Kisa Vadeli Karsiliklar 41118237,0 23621229 74,07
Diger Kisa Vadeli Yiikiimlulikler 2845,0 2002,0 42,11
Uzun Vadeli Yiikimliliikler 833259629 557497071 49,46
Uzun Vadeli Borglanmalar 794770268 516913962 53,75
Uzun Vadeli Karsiliklar 38489361 40583109 -5,16
Ozkaynaklar 7081355247 5585720583 26,78
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 7062463397 5574026723 26,70
Odenmis Sermaye 657570000 657570000 0,00
Sermaye Diizeltmesi Farklar 986907465 986907465 0,00
Paylara Iliskin Primler/Iskontolar 219137189 219137189 0,00
Kar veya zararda Yeniden | 1333010046 977615490 36,35
Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamli

Gelirler veya Giderler

Kar veya zararda Yeniden Siniflandirilacak | -118494751 -282263655 -58,02
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya

Giderler

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 222923521 191316125,0 16,52
Geemis Yillar Kar/(Zararr) 2574705745 1859314047 38,48
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Net Donem Kar/(Zarart) 1186704182 964430062,0 | 23,05

Kontrol Giicii olmayan Paylar 18891850,0 11593860,0 62,95

Toplam Kaynaklar 12203610673 1188867957 | 2,65
Tablo 6’de sunulan kaynaklardaki degisime gore kisa  vadeli

kaynaklarda 9%25’lik azalis yasanmistir, bu azalig isletmenin kisa
vadeli borg¢lanma ihtiyacinin azaldigimi gdostermektedir. Uzun
vadeli kaynaklarda %49,46’lik artis yasanmistir. Bu durum,

isletmenin bor¢ finansmaninda daha wuzun vadeli

araglara

yoneldigini gdstermektedir. Ozkaynaklar %26,78 artis gdstererek

isletmenin sermaye yapisinin giiglendigini gostermektedir

Tablo 7: Isletmenin Kar/Zarar Tablosunun karsilastirmali analizi

2023 2022 %
Degisim

Hasilat 15.091.480.796 17.588.426.966 -14,20
Satiglarin Maliyeti (-) -12.126.252.301 -14.483.234.207 -16,27
Ticari Faaliyetlerden Briit | 2.965.228.495 3.105.192.759 -4,51
Kar/(Zarar)
BRUT KAR/(ZARAR) 2.965.228.495 3.105.192.759 -4,51
Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri | -756.267.318 -1.075.607.054 -29,69
@)
Genel Yonetim Giderleri (-) -193.799.599 -138.117.220 40,32
Ar-Ge Giderleri (-) -6.981.383 -5.309.163 31,50
Esas Faaliyetleriden Diger Gelirler 257.119.979 288.557.702 -10,89
Esas Faaliyetleriden Diger Giderler | -461.081.395 -423.367.986 8,91
)
ESAS FAALIYET KAR/(ZARARI) 1.804.218.779 1.751.259.038 3,02
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 450.523.058 298.509.298 50,92
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) | -16.883.686 -150.329.567 -88,77
FIN GELIRI/ GIDERI ONCESI | 2.237.858.151 1.899.438.769 17,82
FAALIYET KARI/ZARARI
Finansman Gelirleri 436.215.087 333.756.895 30,70
Finansman Giderleri (-) -1.360.022.626 -1.898.965.317 -28,38
Net Parasal Pozisyon Kazanglar1 | 48.455.657 580.172.269 -91,65
(Kayiplar)
SURDURULEN 1.362.506.269 914.402.616 49,01
FAALIYETLERDEN VERGI
ONCESI KARI/(ZARARI)
Siirdiirilen Faaliyetler Vergi Gelir/ | -176.988.414 55.602.505 -418,31
(Gideri)
SQRFAAHYETLER DONEM | 1.185.517.855 970.005.121 22,22
KARI/(ZARARI)
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| DONEM KARI/(ZARARI) | 1.185.517.855 | 970.005.121 | 22,22 |

Tablo 7’ye gore satis hasilati %14,20 azalmis, buna karsin
satiglarin maliyeti %16,27 azalmis ve bu durum briit karin %4,51
diismesine neden olmustur. Net donem kar, %2222 artis
gostermistir. Bu artis, finansman giderlerindeki diisiis (%28,38) ve
yatirnm faaliyetlerinden elde edilen gelirdeki %50,92'lik artistan
kaynaklanmaktadir.

3.3.Egilim yiizdeleri yontemi ile (trend) analiz

Uygulama son iki yil verisinden hareketle yapildigindan, egilim
ylzdeleri yontemi ile analiz yapilamamustir.

3.4.0ran analizi

Oran analizi ile isletmenin 2022 ve 2023 verileri likidite, karlilik ve
faaliyet oranlar1 formiilleri kullanilarak hesaplanmis ve Tablo 8’de
sunulmustur.

Tablo 8: Isletmenin Kar/Zarar Tablosunun karsilastirmali analizi

Oran Ad1 Formiil 2023 2022
— Cari oran Donen VarlyKVYK | 1,44 1,13
ﬂg Likidite Orani1 | (Dénen Varliklar - | 0,8 0,7
E (Asit Testi) Stoklar) / KVYK
< Stok KVYK-(Haz. 1,02 1,88
% Bagimlilik Deg+Siiratle Paraya
E Orani Cev Var)/Stoklar
a Nakit Oran1 (Hazir Degerler + | 0,32 0,27
Y, Menkul
=i Kiymetler) / KVYK

Briit Kar Marj1 | Briit Kar / Net Satig | 0,2 0,18

~ | Net Kar Marj1 | Net Kar / Net Satisl | 0,078 0,055

2 £ [ OzSermaye Net Kar / Oz | 0,17 0,18
5 £ Karliligi(ROE | Sermaye
/& < | Aktif Kéarhiligi | Net Kar / Toplam | 0,1 0,08
S £ | ROA) Aktifler
m Stok Devir | Satilan Malin Mal / | 4,24 6,53
E Hiz1 (SDH) Ortalama Stoklar
< Alacak Devir | Net Satiglar / Ort. | 12 9
fE Hizi1 (ADH) Ticari Alac
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T Varlik Devir | Net Satiglar /11,24 1,48
OR | Hiz1 Toplam Aktifler

AN | Ticari  Borg | Satilan Malin | 9,81 11,15
LA | Devir Hiz1 | Maliyeti / Ort Ticari

RI (BDH) Borglar

Oran analizinin yorumlanmasinda Tablo 7 ve Tablo 9 ve 10’un
birlikte degerlendirilmesi daha yararli olacaktir. Tablo 9°da verilen
oranlar yiizde oranlar1 olup degerler 100°e boliinerek Tablo 7 ile
karsilastirilmalidir.

Tablo 8 ve Tablo 10’a gore; Cari oran, 2023 yilinda 1,44’e
yiikselerek sektor ortalamasint (%1,41) asmistir. Bu, isletmenin
kisa vadeli yiikiimliiliikklerini karsilama kapasitesinin iyilestigini
gostermektedir.Likidite oran1 (Asit Testi), 0,8 ile sektor ortalamasi
(%0,74) iizerinde kalmustir. Isletme stoklara bagimliligini azaltarak
likiditesini artirmistir.Nakit orani, %0,32 ile sektor ortalamasinin
(%0,25) tizerindedir.

Tablo 8 ve Tablo 11°e gore briit kar marj1, %20’ye yiikselmis ve
sektor ortalamasini (%19) asmistir.Net kar marji, %7,8 ile sektor
ortalamasinin  (%4,9) iizerinde performans gostermistir. Aktif
karliligt (ROA), %10 ile sektoér ortalamasinin (%5,8) oldukga
tizerindedir.

Stok devir hizi, 4,24 kez ile sektor ortalamasinin (5,3) altindadir.
Bu, stoklarin satiga doniis hizinin diistiigiinii gostermektedir. Alacak
devir hizi, 12 kez ile sektor ortalamasini (6,5) iki katina ¢ikarmistir.
Bu durum, alacaklarin daha hizli tahsil edildigini gostermektedir.
Varlik devir hizi, %1,24 ile sektor ortalamasmin (%1,4) altinda
kalmgtir.

Tablo 9: Isletmenin Nakit Déniis Siiresi

Giin 2023 2022
Stok Doniis Stiresi (365/SDH) | 86,12 55,92
Alacak Tabhsil Siiresi | 30,35 41,20
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(365/ADH)

Borg Odenme Siiresi | 37,20 32,72
(365/BDH)

Isletmenin nakit déniis siiresini hesaplamak icin stok déniis siiresi,
alacak tahsil siiresi ve bor¢ erteleme siiresinin birlikte
degerlendirilmesi  gerekmektedir. Tablo 9°da hesaplamalar
gosterilmektedir.

Nakit doniis siliresinin negatif olmasi olumlu yorumlanmaktadir.
Ancak bu bilgilere gbre nakit doniis siiresi pozitif deger almis ve
2023 yilinda daha da artmistir. Nakit doniis siiresi= Stok Doniis
Siiresi+Alacak Tahsil Siiresi-Bor¢ Odenme Siiresi

NDS (2023)= 86+30-37=79 giin
NDS(2022)= 56+41-33=64 giin
Tablo 10: T.C. Merkez Bankas: likidite/mali yapi oranlar: sektor

ortalamalart

Likidite Oranlar1 2022 2023
Cari Oran (%) 132,2 141,3
Likidite (Asit Test) Oran1 (%) 79,8 74,4
Nakit Oran1 (%) 18,2 25,2
Stok Bagimlilik Oran1 (%) 81,8 76,0
Mali Yapi Oranlari

Yabanci Kaynaklar Toplami / Aktif Topl. Oran1 (%) 68,8 71,8
Oz Kaynaklar / Aktif Toplami1 Oran1 (%) 31,2 28,2
Oz Kaynaklar / Yabanci Kaynaklar Top. Oran1 (%) 62,5 53,7
Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar / Pasif Top. Oran1 (%) 58,3 60,7
Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar / Pasif Top.Orant (%) 12,0 14,1
Duran Varliklar / Yabanc1 Kaynaklar Toplami Oran1 (%) 48,7 36,8
Duran Varliklar / Oz Kaynaklar Oran1 (%) 83,9 65,1
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Kisa Vad. Banka Kredileri /Kisa Vad. Yabanci Kaynakl.Oran1 (%) 61,3 45,5

Dénen Varliklar / Aktif Toplami Orant (%) 69,9 77,3
Maddi Duran Varliklar (Net) / Aktif Toplami Oran1 (%) 24,8 17,3
Kaynak: https://www3.tcmb.gov.tr/sektor/#/tr/C/242/celikten-tupler-borular-ici-bos-

profiller-ve-benzeri-baglanti-parcalarinin-imalati

Tablo 11: T.C. Merkez Bankas: faaliyet-karlilik oranlart sektor
ortalamalart

Faaliyet Oranlar1 2022 2023
Stok Devir Hiz1 (Kez) 7,8 53
Alacak Devir Hiz1 (Kez) 6,5 6,5
Calisma Sermayesi Devir Hiz1 (Kez) 2,1 1,8
Net Calisma Sermayesi Devir Hiz1 (Kez) -5,1 6,1
Maddi Duran Varlik Devir Hiz1 (Kez) 10,1 13,0
Borg Devir Hizi 229 10,5
Aktif Devir Hiz1 (Kez) 1,5 1,4
Karhkhk Oranlar:

Net Kar (Zarar) / Aktif Toplami Oran1 (%) 33 5,8
Briit Satis Kar1 (Zarar1) / Net Satislar Oran1 (%) 15,3 19,0
Net Kar (Zarar) / Net Satislar oran1 (%) 2,7 4,9
Faaliyet Giderleri / Net Satiglar Oran1 (%) 5,6 6,5
Faiz Giderleri / Net Satiglar Oran1 (%) 2,6 2,8

Kaynak: https://www3.tcmb.gov.tr/sektor/#/tr/C/242/celikten-tupler-borular-ici-bos-

profiller-ve-benzeri-baglanti-parcalarinin-imalati

Sonuc¢
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Bu ¢alismada, Borsa Istanbul'da islem gdren bir imalat isletmesinin
finansal tablolar1 2022 ve 2023 yillarina ait veriler kullanilarak
analiz edilmistir. Analizler, yiizde yontemiyle (dikey analiz),
karsilagtirmal1 tablolar yontemiyle (yatay analiz) ve oran analizleri
ille  gerceklestirilmis;  sonuglar  sektor  ortalamalarn  ile
karsilastirilarak yorumlanmagtir.

Finansal Performans ve Likidite

Isletmenin 2023 yilinda likidite oranlari sektdr ortalamalarinin
tizerinde gerceklesmistir. Cari oran, kisa vadeli bor¢ 6deme
kapasitesinin giiclii oldugunu gdstermis, likidite orani stoklara
bagimlilhigin azaldigim1 isaret etmistir. Nakit orami da sektor
ortalamasimin  lizerindedir. Bu durum, isletmenin likidite
yonetiminde basarili oldugunu ortaya koymaktadir.

Karhhk

Briit kar marj1 ve net kar marji, sektdr ortalamalarini agmis;
ozellikle net karda 9%22,22'lik bir artis elde edilmistir. Bu artis,
finansman giderlerindeki azalma ve yatirim faaliyetlerinden elde
edilen gelir artis1 ile desteklenmistir. Ancak, esas faaliyetlerden
elde edilen karin smirli biiyiimesi, operasyonel etkinligin gézden
gecirilmesini gerektirebilir.

Faaliyet Yonetimi ve Devir Hizlar

Isletmenin stok devir hiz1 sektdr ortalamasinin altindayken, alacak
devir hiz1 6nemli 6l¢iide iyileserek tahsilat siireclerinin hizlandigini
gostermistir. Buna karsin, varlik devir hizi sektore kiyasla diisiik
kalmis ve kaynaklarin etkin kullanimi noktasinda gelistirilmesi
gereken alanlara isaret etmistir.

Kaynak Yapisi ve Sermaye Giicii

Ozkaynaklar sektor ortalamasinin oldukca iizerinde olup isletmenin
finansal yapisim giiclii  kilmaktadir. Ayrica, uzun vadeli
yiiklimliiliiklerdeki artig, igletmenin bor¢lanma stratejisinin uzun
vadeli finansman yoniinde gelistigini gostermektedir.
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Isletme, genel olarak sektdr ortalamalarinin iizerinde bir finansal
performans sergilemistir. Ancak, stok yonetimi ve varlik devir
hizinin iyilestirilmesi, kaynak kullannomimnin daha verimli hale
gelmesini saglayabilir. Ayrica, operasyonel faaliyetlerde maliyet
optimizasyonuna yonelik stratejiler gelistirilmesi, uzun vadede
karlilik tizerinde olumlu etkiler yaratabilir.

Sonug olarak, isletme finansal siirdiiriilebilirlik agisindan giiclii bir
profil sergilemekte; sektorle kiyaslandiginda rekabet avantajini
korumaktadir. Gelecek donemlerde nakit doniis stliresi gibi
stireclere odaklanarak finansal verimliligi artirma firsatlar
bulunmaktadir.
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BOLUM VIII

Ulastirma Ve Depolama Sektoriinde Faaliyet
Gosteren Isletmelerin 2020 — 2023 Doénemleri Finansal
Basar1 Durumlarinin Springate Ve Fulmer
Yontemleri fle Karsilastirmal Analizi

Mustafa MORTAS"

1. Giris

Uluslararas1 ticarette mallarin fiziksel olarak taginmasi,
depolanmasi, glimriiklenmesi vb. faaliyetleri kiiresel ekonomide
onemli bir yere sahiptir. Ulastirma ve depolama sektoriinde faaliyet
gosteren isletmeler sadece mallarin tasinmast ve depolanmasi
olmayip ayni zamanda yolcu tasimaciligini da kapsamaktadir. Bu
bakimdan, kiiresel ekonomide, ulastirma ve depolama sektdriiniin
onemi daha da artmaktadir. Diger taraftan, 6zellikle pandemiden
kaynaklanan tedarik problemleri, Rusya — Ukrayna Savasi ve ayn
zamanda Ortadogu’da oOzellikle de Siiveys Kanali Bolgesinde

0 Dog. Dr., Karamanoglu Mehmetbey Universitesi, iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi, isletme
Bolimi, Karaman/Turkiye, Orcid: 0000-0002-9759-3038, mmortas@kmu.edu.tr
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yasanan olaylar sonucunda kiiresel ekonomi agisindan daha c¢ok
derinlesmistir.

Pandemi doneminde, yerel ve kiiresel olarak getirilen
kisitlamalar ile {lkeler, smir kapilarint kapatarak salginin
yayillimini azaltmaya c¢alismislardir. Bu durum, yiikk ve yolcu
tasimaciligimmi  sekteye  ugratmustir.  Hopanci  vd.  (2021)
calismalarinda, pandemi doneminde kiiresel hava tagimaciliginin,
hem yolcu hem de kargo tasimaciligi agisindan toplam ugus
sayisini yaklasik %35 oraninda diistiigiinii ifade etmektedir. Sadece
Tirkiye 6zelinde dahi tiim ugus verilerine gore, 2020 yili sonu
itibariyle yolcu ve yiik tasimacilifinda 2019 yilina gore %46,2
oraninda azalis oldugu Devlet Hava Meydanlari Isletmesi istatistik
verilerinden goriilmektedir (DHMI, Havalimanlar Istatistikleri).
Hem konteyner sorunu hem de navlun maliyetlerinde artis olmasina
ragmen, gemi tagimaciligt ile ilgili olarak Tiirkiye 6zelinde 2019
yil1 sonu ile 2020 yili sonu karsilastirildiginda, Ulastirma ve Alt
Yapt Bakanhg Denizcilik Istatistikleri incelendiginde, toplam
(ithalat ve ihracat) ylik ellegleme verilerine gore, yaklasik %2,6’lik
bir artis oldugu goriilmektedir. Diger taraftan, denizcilik istatistik
verilerine gore, 2018 yilindan 2019 yilina %5,21 artis oldugu
goriilmektedir. Buna gore, pandemi doneminde her ne kadar artis
oldugu goriilse de, pandemiden 6nceki doneme gore daha diisiik bir
artis oldugu ifade edilebilir. Bununla birlikte, bogazlardan gegen
gemi verilerine gore, 2019 yilinda toplam 41.112 gemi gegisi
olmusgken, 2020 yilinda toplam 38.404 gemi gecisi ile bogazlardan
gecen gemi sayisinda %6,59 oraninda azalis oldugu anlagilmaktadir
(Ulastrma ve Alt Yap: Bakanhg, Denizcilik Istatistikleri).
Ulastirma ve depolama sektorii, her ne kadar pandemi déneminde
sikintilar yasamis olsa da bu sliregte siirekli olarak faaliyette
bulunmus ve kiiresel ticaret ile kiiresel ekonomi i¢in vazgegilmez

bir faktor olmasinin yani sira, kiiresel bir bag yaratmasi nedeniyle
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ne kadar 6nemli bir yere sahip oldugunun daha c¢ok anlasilmasi
gerektigi ifade edilmelidir.

Pandemi doneminden itibaren artan uluslararasi tagimacilik
maliyetleri, Siiveys Kanali’'nda gemilere yapilan saldirilar
nedeniyle rotanin Umit Burnu giizergahma donmesi nedeniyle daha
da artmigtir. Pandemi doneminin 2021 yili son ¢eyrekte ortadan
kalktig1 ve 2021 yili sonu itibariyle Covid 19 pandemisinin sona
ermesi agisindan degerlendirildiginde, bu durum isletmelerin 2020
ve 2021 yili finansal raporlarina yansimakla birlikte 2022 yilinda
da etkisini siirdiirdiigii ifade edilebilir. Bu duruma ilave olarak,
2022 Subat ayinda Rusya Ukrayna Savasi’nin ortaya c¢ikmasi ve
hali hazirda da devam ediyor olmasi nedeniyle uluslararasi
tasimacilik ve dolayisiyla ulastirma ve depolama sektoriinde
faaliyet gosteren isletmeler etkilenmeye devam etmektedir. 2022
yili subat ayindan itibaren, AB tarafindan Rusya’ya ambargolar
uygulanmaya baslamis ve s6z konusu ambargolar ile Oncelikli
olarak Rusya’ya ihrag¢ edilen; yiiksek teknoloji tiriinleri, elektronik
ve telekomiinikasyon iriinleri ile petrol damitma gibi bir¢ok
iriiniin sevkiyat1 yasaklanmigtir. Ayrica, Rusya’dan, dogal gaz ile
ham ve islenmis petrol ve diger fosil yakitlar1 ile tarim ve giibre
driinlerinin alimlar1 da yasaklanmistir (Satoglu, 2023: 238-239).
Ukrayna ve Rusya oOzellikle tarimsal iiriinlerde diinya ticaretinde
onemli bir yere sahip olup, diinya bugday ve arpa ticaretinin
%30'unu, misirin %17'sini ve aygicegi yagi, tohumlart ve hayvan
yemi mamullerinin %50'sinden fazlasinin iiretimini
gerceklestirerek diinya ticaretini etkilemektedir (Stan vd., 2022:
21). Pandemi doneminde baslayan kiiresel ekonomik bozulma,
Rusya Ukrayna Savasi nedeniyle daha da bozulmus olmasiyla,
kiiresel olarak ulastirma ve depolama sektoriinde de yasanan
sikintilar daha da derinlesmistir.
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Uluslararas: ticarette Aden Korfezi ve Kizildeniz’den
saglanan ulastirma faaliyetlerine, Isaril saldirilari biiyiik etki
yaratmistir. Kizildeniz, Asya ve Avrupa arasindaki en kisa deniz
yolu baglant1 noktas1 olmasi nedeniyle, kiiresel ticaretin en 6nemli
hatlarindan biridir. Kiiresel ticaretin %12’si, diinya petroliiniin
yaklasik 9%20’lik kismi ile sivilastirilmis dogal gaz ticaretinin
%25°1ik kisminin gecis noktasidir. Kizildeniz, hem enerji hem de
mallarin transferi i¢in stratejik bir konuma sahiptir (Demirdégen,
2024: 24). Israil Filistin Savas1 ve Ortadogu Bolgesi’nde yasanan
gerginlik, diger taraftan Misir ve Libya’da yasanan sorunlar ile
Dogu Akdeniz Bolgesi’nde ortaya ¢ikan tiim riskler nedeniyle
deniz tasimaciligr maliyetlerini artirmistir. Risklerden kaynaklanan
maliyetlere ilave olarak, rotanin Kizildeniz’den Umit Burnu’na
dogru yonelmesi sonucunda, tasima mesafesinin uzamasi nedeniyle
kiiresel tagimacilik maliyetleri daha da artmistir. Ortaya ¢ikan tiim
bu riskler ve sigortalama maliyetleri gibi diger sebepler gibi etkili
olan faktorlerden kaynakli olarak Maersk, Hapag-Lloyd, CMA
CGM, Ocean Network Express gibi bir¢ok sirket Kizildeniz’den
geemeyecegini ilan etmislerdir. Bu durum sonucunda, Cin’den
Akdeniz’e konteyner tasimacilik maliyeti, Kasim 2023 sonundan
Ocak 2024 sonuna kadar 4 kat artmistir (Gezer, 2024: 1-2).

Ulagtirma ve depolama sektoriinde pandeminin bagsladigi
2020 yilindan, 2024 yilina kadarlik siirecte meydana gelen tiim bu
geligsmeler, sektdrde faaliyette bulunan igletmelerin finansal basari
durumlarini nasil etkiledigi problemi ¢alisma kapsaminda, Fulmer
ve Springate modelleri ile test edilmistir. Tirkiye’de ulagtirma ve
depolama sektdriinde faaliyet gosteren ve Borsa Istanbul’da islem
goren 12 igletme bulunmakta olup, bu isletmelerden 1’1 mart
2021°de, 1’1 Haziran 2023’te, 2’si ise Mayis 2024’te halka arz
edilmis olmasina ragmen verileri ulagilabildigi kadariyla geriye

doniik tiim veriler elde edilerek analize tabi tutulmustur.
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2. Literatiir Taramasi

Flouris ve Walker. (2005) ¢alismalarinda, ABD’de 11 Eyliil
Olayr’ndan sonra havayolu sektoriinde o©nemli degisiklikler
meydana gelmesi ve birgok havayolunun ekonomik kazanclari,
dolayisiyla da gelecek beklentileri iizerinde onemli etkiler olmasi
nedeniyle 3 biiylik havayolu sirketinin hisse senedi ve finansal
performansin1  incelemislerdir.  Yapilan c¢alisma sonucunda
havayolu ulagim sirketlerinin performansinin, daha diisiik isletme
maliyetlerine, tiiketici glivenine, lirlin teklifine, kurumsal yapisina,
isglicii ve calisma uygulamalarina ve faaliyet siireclerine bagh
oldugu tespit edilmistir.

Hung ve Chuang (2011) yaptiklar1 ¢alismada, 2008 yili
kiiresel ekonomik kriz dncesi ve sonrasinda bu sirketlerin finansal
performans endekslerinde onemli degisiklikler olup olmadiginm
arastirmak amaciyla, Tayvan Borsasi’nda islem goren 9 sirket
analize tabi tutulmustur. Gemi nakliye sirketleri 2008 yilinda,
kiiresel ekonomik krizin etkisi, kiiresel ekonomik dongiiniin
yarattig1 etki ve konteyner gemilerinin boyutlarinin biiytimesi gibi
nedenlerle, gemi nakliye endiistrisinin i genislemesindeki
zorluklarini ve karliliklarii etkilemistir. Bu bakimdan ¢alismada,
ekonomik krizin gemi nakliye endiistrisinin karlilik ve finansal yap1
oraninda Onemli farkliliklar yaratip yaratmayacagi da ortaya
konulmaya calisilmistir. Yapilan analizde, karhlik, aktif devir hiz1
yetenegi, kisa vadeli geri 6deme yetenegi, istikrar ve nakit kullanim
yetenegi olmak iizere bes farkli unsur kullanilmistir. Yapilan
calisma sonucunda, sirketlerin cogunlukla karlilik rakamlar ile
ilgilendikleri ve kisa vadeli geri O6deme yetenekleri {iizerine
yogunlastiklar1 tespit edilmistir.

Bang vd. (2012) g¢aligmalarinda, operasyonel ve finansal
performans agisindan gemi hat tagimacilig1 isletmelerinin goreceli
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verimliligini 6lgmeyi, bunun yam sira stratejik ve operasyonel
yonetimin verimlilik ~ performansi tizerindeki etkisini
arastirmiglardir. Calismada, en biiyiik 20 konteyner nakliye hattinin
firma biiyiikligli agsindan TEU filo kapasitesinin %78'ini temsil
eden 14 kiiresel konteyner nakliye hatti Orneklem olarak
secilmistir. Calismada, 1iki asamali veri =zarflama analizi
uygulanmistir. Bu kapsamda, ilk asamada, veri zarflama analizi
kullanilarak 6rnek sirketlerin verimlilik durumlar1 degerlendirilmis,
ikinci asamada ise verimlilik puanlar1 Tobit regresyonu
kullanilarak  aciklayict  degiskenlere gore regresyona tabi
tutulmustur. Calisma sonucunda, kiralanmis gemilerin oraninin,
finansal verimlilik iizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli
bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. Bununla birlikte, hem
konteyner hem de konteyner dis1 ticaretlerde kullanilan ¢ok amacl
gemilerin oraninin, her iki modeldeki verimlilikler iizerinde
istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip olmadig1 belirlenmistir.
Ayrica, daha gen¢ gemilerin c¢aligtirlmasinin  etkisi  de
degerlendirilmis ve elde edilen sonuglara gore, gemilerin yas ile
ilgili degiskenin her iki verimlilik modelinde de 6nemli bir etkiye
sahip olmadig1 tespit edilmistir.

Andreou vd. (2014) c¢aligmalarinda, 1999 ve 2010
doneminde ABD borsalarinda yer alan 46 denizcilik isletmesinin,
kurumsal yonetim ile kazan¢ yoOnetimi ve optimum olmayan
yatirnm gibi finansal yonetim kararlart arasindaki iligkiyi
aragstirmislardir. Calismada incelenen denizcilik isletmeleri, dokme
yiik, konteyner, genel kargo, tanker, agik deniz ve ara¢ tasiyicisi
gibi cesitli kategorilerde yer alan, derin denizde yabanci yiik
tasimaciliginda faaliyet gosteren isletmelerden olugmaktadir.
Calisma kapsaminda, sahiplik yapisi, yonetim kurulu biytikligi,
kurumsal yonetim komitelerinin varligi, diger isletmelerin yonetim

kurulunda gorev alan yoneticilerin yiizdesi ve CEO ikiligi gibi
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kurumsal yonetim unsurlar ile isletme performansi iligkisi panel
veri regresyon analizi ile incelenmistir. Calisma sonucunda,
denizcilik isletmelerinin igeriden sahip olma durumunun kazang
yonetimi ile pozitif iligkisi oldugu ve daha kaliteli bir denetim
komitesinin yoneticilerin kazan¢ ydnetimi yapma olasiligini
azalttig1 tespit edilmistir. Ayrica, yonetim kurulu biiytkliigiiniin,
kurumsal yonetim komitesinin varliginin ve is yogunlugu olan
yoneticilerin asir1 yatirim ile negatif iligkili oldugu, kurumsal
yonetim komitesinin varliginin ise yetersiz yatirimla pozitif iligkili
oldugu tespit edilmistir.

Erkan (2014) caligmasinda, lojistik performans endeksleri
(LPI) ve endeksin alt bilesenleri ile kiiresel rekabet giicii endeksi
(GCI) ve endeksin alt bilesen verileri arasindaki iligkinin ortaya
konulmasi amaciyla, 133 iilkenin 2014 yili verileri analiz
edilmistir. Calisma kapsaminda yapilan regresyon analizi
sonucunda, Tiirkiye’nin diinya ekonomisinde ilk 20°de yer
almasina ragmen, iretim, disg ticaret ve rekabet politikalari
kapsamli lojistik stratejileri ile destekleyemedigi tespit edilmistir.
Ayrica, Tirkiye’'nin rekabet giicii endeksine gore 44. sirada ve
lojistik performans endeksi siralamasinda ise 30. sirada olmasi ile
bu durumu destekledigi belirtilmistir. Ayrica calisma sonucunda,
milli gelir icindeki paymin artirilmast ve stratejik olarak
gelistirilmesi i¢in, teknolojik altyapinin iyilestirilmesi, yenilik¢i
iiretim ve diinya piyasasinda payinin artirilmasi amaciyla kalifiye is
glici  sorunun  ortadan  kaldirilmasi, iirlin @ ve  pazar
cesitlendirilmesinin ~ yapilmasi,  lojistik  stratejik  planin
hizlandirilmasi, lojistik iislerle ilgili ¢aligmalarin tamamlanmasinin
gerekli oldugu tespit edilmistir.

Camlica ve Akar (2014) yaptiklart c¢aligmada, lojistik
sektoriinde faaliyet gosteren 29 isletme siirdiiriilebilirlik islemleri
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acisindan  incelenmistir.  Calisma  kapsaminda  isletmelerin
sirdiiriilebilirlik faaliyetlerinin yani sira, faaliyet yili, toplam
caligan sayisi, ara¢ sayisi ve hisse senetlerinin borsada islem goriip
gormedigi bilgileri de incelenmistir. Calisma sonucunda,
aragtirmaya konu isletmelerin  siirdiiriilebilirlik  faaliyetleri
bakimindan 6zellikle ¢evre konusuna odaklandiklari, bu kapsamda,
tasima mesafelerinin ve arac¢ trafiginin asgariye indirilmesine
yonelik rota planlamasi ile emisyonu azaltmaya yoneldikleri tespit
edilmistir. Ayrica, isletmelerin %10’unun biodizel kullanimi, giines
enerjisi ile elektrik liretimi, akaryakit kullanimini azaltacak siiriis
teknikleri egitimi gibi faaliyette bulunduklar: tespit edilmistir.

Kang vd. (2016) caligmalarinda, ulastirma ve tasimacilik
sitketlerinin performanslarmi belirleyebilmek i¢in, Bloomberg
Nakliye Endeksinde (Bloomberg Shipping Indices) yer alan 64
uluslararas1 nakliye sirketlerinin finansal stratejilerin performans
tizerindeki etkisini ortaya koymak amaciyla Ekonomik Katma
Deger ve Tobin Q yontemleri kullanarak panel regresyon analizi
yapilmistir. Yapilan calisma ile, nakliye sirketlerinin finansal
seceneklerinin ekonomik performans: nasil etkiledigine dair
yonetimsel ve stratejik gerceklikleri ortaya koymustur. Buna gore,
tanker, kuru ylik ve konteyner nakliye pazarlar1 arasinda
operasyonel olanlar, karlilik ve kaldirag orani gibi benzersiz ortak
performans belirleyici 6zellikleri oldugu tespit edilmistir.

Alan ve Lapré (2018) tarafindan yapilan ¢alismada,
havayolu sektoriinde faaliyette bulunan isletmelerin, isletme
performansinin  gelecekteki finansal sikinti {izerindeki tahmin
gliciinii ortaya koymay1 amaglanmistir. Calismada, 1988 yilindan
2013 yilina kadar olan 3 aylik verileri kullanarak, daha diisiik gelir
yonetimi, daha diisiik u¢ak kullanimi ve daha yiiksek operasyonel
karmasikliga sahip havayolu isletmelerinin gelecekte finansal
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sikintiyla kars1 karsiya oldugu tespit edilmistir. Ayrica, isletmelerin
zamaninda performans tespiti ve yanlis yonetilen bagaj oraniyla
Olciilen ortalama hizmet kalitesinin, gelecekteki finansal sikintiyla
iligkili olmadigi, diger taraftan uzun gecikmelerle Olgiilen asir
diizeyde hizmet basarisizliklart ve yolcularin yanlis yonetilen
bagajlariyla ilgili olarak kamu otoritelerine olan sikayetlerinin
gelecekteki finansal sikintiyla pozitif bir iliskiye sahip oldugu
belirlenmistir.

Sakarya ve Aksu (2020) yaptiklar1 ¢alismada, Borsa
Istanbul’da islem goren ulastirma sektorii isletmelerinin 2013 ve
2017 faaliyet donemlerinin finansal performansini incelemislerdir.
Calismada, 14 finansal oran kullanilarak, entropi temelli TOPSIS
yontemi ile yapilan analizde, 2013’ten 2017 yilina kadar en basarili
isletmeler arasinda siireklilik gosteren isletmenin, Celebi Hava
Servisi oldugu belirlenmistir. En basarisiz firmalar siralamasinda
ise, yillar itibariyle isletmelerin siralamasinda degisiklik gosterdigi
tespit edilmistir. Diger taraftan, arastirmaya konu edilen
isletmelerin, uygulanan yontemle elde edilen finansal performans
siralamalart ile hisse getiri siralamalari kargilastirilmasi sonucunda,
finansal agidan basarili oldugu belirlenen isletmelerin, ¢ogunlukla
en yiiksek hisse getirisine sahip olmadigi sonucu elde edilmistir.

An vd. (2022) yaptiklar1 caligmada, 2014 faaliyet donemi
ile 2020 faaliyet donemleri arasinda Borsa Istanbul’da faaliyet
gosteren lojistik igletmelerinin karliligint etkileyen faktorlerin
belirlenmesi amaglanmistir. Caligma kapsaminda, borsada islem
goren 8 isletmenin karliligimi etkileyen faktorlerin belirleyicileri
panel veri regresyon analizi ile tespit edilmistir. Yapilan analizler
sonucunda, alacak devir hizi degiskeninin sadece aktif karlilig
tizerinde pozitif yonli etkiye sahip oldugu, cari oran degiskeninin
ise Ozsermaye karlilig1 iizerinde pozitif yonlii etkiye sahip oldugu
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tespit edilmistir. Bununla birlikte, aktif bliytikliigli degiskeninin ise,
hem o6zkaynak karliligi hem de aktif karlilig1 iizerinde negatif
etkiye sahip oldugu belirlenmistir.

Ince ve Demirci (2023) calismalarinda, Borsa Istanbul’da
lojistik sektoriinde islem goren 10 isletmenin 2020 ve 2021
yillarma ait finansal verileri entropi tabanli CODAS yo6ntemi
kullanilarak analiz edilmistir. Yapilan calisma sonucunda, 2020 yili
acisindan finansal performans yoOniiyle en etkin isletmenin Tirk
Hava Yollar1, Trabzon Liman Islemesi ile Beyaz Filo Oto Kiralama
Isletme’si oldugu belirlenmistir. Finansal performans yoniiyle 2021
yili i¢in ise en etkin igletmelerin, Tiirk Hava Yollari, Beyaz Filo
Oto Kiralama ile Trabzon Liman Islemesi'nin oldugu tespit
edilmigtir. Arastirmanin zaman aralig1 agisindan son sirada yer alan
isletmelerin ise, Reysas Tasimacilik ve Lojistik Isletmesi ile Celebi
Hava Hizmetleri oldugu sonucu elde edilmistir.

Kouspos vd. (2023) tarafindan yapilan ¢alismada, 2013 ve
2019 faaliyet donemleri i¢in NYSE, Nasdaq ve Osla borsalarinda
islem goren 21 halka agik gemi nakliye sirketinin finansal
performanst ile teknik inovasyonu arasindaki iliski panel veri
yontemi ile incelenmistir. Yapilan c¢alisma sonucunda, gemilerin
teknik inovasyonunun firmalarin finansal performansiyla pozitif bir
iligkisi oldugu belirlenmistir. Ayrica, gemiler isleten nakliye
firmalarinin incelenen Orneklem doneminde ortalama olarak
yenilik¢i gemiler ile daha yiiksek finansal performans sagladiginin
tespit edildigi, bunun sonunda ise, gemi nakliye sirketlerinin,
teknik olarak yenilik¢i gemilere yatirnm yapma kararlari iizerinde
onemli etkileri oldugu sonucuna varilmstir.

3. Arastirmanin Yontemi ve Bulgularn
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Isletmelerin finansal basar1 durumlar1 veya finansal
basarisizlik durumlarinin tespiti, isletmeler i¢in gelistirilmis 6ngorii
modelleridir. Calismada, isletmelerin saglikli finansal yapiya sahip
olup olmadiginin test edilmesinde yaygin olarak kullanilan
Springate S Skor Modeli ve Fulmer H Skor Modeli uygulanmistir.
Secilen modeller ile pandemi doneminden itibaren ulastirma ve
depolama sektoriinde faaliyette bulunan isletmelerin finansal
durumlarinin saglikli bir yapida olup olmadig: test edilerek, 2020
yilindan bu yana yasanan kiiresel sorunlar olarak ortaya c¢ikan
pandemi ve savaslar, Tiirkiye 6zelinde ise 6 Subat depremi gibi
bircok olumsuz durumun Borsa Istanbul Ulastirma Sektoriinde
faaliyette bulunan isletmelere olan yansimalar1 ortaya konulmaya
calismustir.

3.1. Arastirmanin Onemi ve Veri Seti

Ulastirma ve depolama sektorii, kiiresel olarak ekonomide
onemli bir yere sahip olup, hem yolcu hem de kargo tagimaciligi ile
hem {iretim hem de hizmet sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerin tiriinlerinin i¢ piyasaya sunulmasinin yani sira 6zellikle
uluslararas1 piyasaya sunulmasinda oOnemli bir paya sahiptir.
Ulastirma ve depolama sektorii, pandemi déneminde ortaya ¢ikan
tedarik problemleri, Rusya—Ukrayna Savasi ve ayni zamanda
Ortadogu’da ozellikle de Siiveys Kanali Bolgesi’'nde yasanan
olaylar sonucunda kiiresel ekonomi agisindan daha ¢ok
derinlesmesiyle, sektorde faaliyet gosteren isletmelerin finansal
saglik durumlar1 belirlenerek, finansal yapilarinin saghkli olup
olmadig1 belirlenmeyi amaclanmistir. Bu kapsamda calismada,
Borsa Istanbul Ulastirma ve Depolama Sektdrii'nde faaliyette
bulunan 12 isletmenin finansal basari/basarisizlik durumlar
Springate S Skoru Modeli ve Fulmer H Skor Modeli ile
incelenmistir.

216



Isletmelerin ~ finansal verileri, Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda ve isletmelerin internet sitelerinde yer alan finansal
raporlardan ve faaliyet raporlarindan elde edilmistir. Calisma
kapsaminda incelenen isletmelerin, 2020 yilindan 2023 yilim1 da
icine alan 4 yillik siireci incelenmistir. Arastirmanin bu dénemleri
kapsama almasi, Covid 19’un diinya genelinde 2020 yil1 basinda,
iilkemizde ise, 2020 yil1 mart ayindan itibaren pandemi olarak ilan
edilmesi sebebiyle 2020 yil1 faaliyet doneminden baglanmis, halen
devam etmekte olan Rusya—Ukrayna Savasi 2022 subat ayinda
baslamis ve yine halen devam etmekte olan Israil saldirilar1 2023
ekim ayinda baglamis olmasi nedeniyle arastirma donemleri olarak
secilmis ve verileri analiz edilmistir. Arastirmaya konu olan
isletmeler Tablo — 1°de yer almaktadir.

Stra Borsa

No Kodu Isletme Adi
1 BEYAZ Beyaz Filo Oto Kiralama A.S.
2 CLEBI Celebi Hava Servisi A.S.
3 GSDDE GSD Denizcilik Gayrimenkul Insaat Sanayi ve

Ticaret A.S.
4 GRSEL | GUR-SEL Turizm Tasimacilik ve Servis Tic. A.S.

Hareket Proje Tasimacilig1 ve Yiik Miihendisligi

5 HRKET AS.

6 HOROZ Horoz Lojistik Kargo Hizmetleri ve Tic. A.S.
7 PASEU Pasifik Eurasia Lojistik D1s Tic. A.S.

8 PGSUS PEGASUS Hava Tagimaciligi A.S.

9 RYSAS REYSAS Tasimacilik ve Lojistik Ticaret A.S.
10 TLMAN Trabzon Liman Isletmeciligi A.S.

11 TUREX Tureks Turizm Tasimacilik A.S.
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12 THYAO Tiirk Hava Yollar1 A.O.
Tablo 1: BIST Ulastirma ve Depolama Sektorii

Arastirmaya konu olan isletmelerden, GRSEL (GUR-SEL
Turizm Tasimacilik ve Servis Tic. A.S.) 2021 yili mart ayinda,
PASEU (Pasifik Eurasia Lojistik Dig Tic. A.S.) 2023 yilinda
haziran ayinda halka arz edilerek borsada islem géremeye baslamis
olup, HRKET (Hareket Proje Tasimaciligi ve Yiikk Miihendisligi
A.S) ve Horoz (Horoz Lojistik Kargo Hizmetleri ve Tic. A.S.)
isletmeleri ise, 2024 yil1 mayis ayinda halka arz edilerek borsada
islem gormeye baslamistir. S6z konusu igletmelerin geriye doniik
olarak verilerinin temin edilebilen doneme kadar gidilerek, elde
edilen veriler {izerinden analiz edilmistir.

3.2. Fulmer H Skor Modeli ve Springate S Skor Modeli

Springate S Skor modeli, Altman modelini esas almaktadir.
Gordo LV Springate tarafindan gelistirilen ve c¢ok degiskenli
diskriminant analizi olarak kullanilarak olusturulan modelde, 19
finansal gostergeyi analiz ederek, bu gostergelerden 4l bir
isletmenin finansal durumunu en 1yi temsil eden gdsterge olarak
secmistir (Stankevic¢iené ve Prazdeckaité, 2021: 45). Springate,
imalat isletmelerinin esas alarak gelistirdigi modelde, S skorunun
0,862’den kiiciik olmasi durumunda isletmeleri finansal olarak
sagliksiz/basarisiz, biiylik olmasi durumunda ise saglikli/basarili
olarak nitelendirmistir (Kozjak vd. 2014: 546). S skor modelinde
yer alan degiskenler ve esitlik (1)’de olup, modelde yer alan
degiskenler esitligin altinda yer almaktadir.

S Skor = 1,03X;+ 3,07X>+ 0,66X; + 0,40X, (1)

X: = Calisma Sermayesi / Toplam Varliklar
X, = Faiz Vergi Oncesi Kar / Toplam Varliklar
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X;= Vergi Oncesi Kar / Kisa Vadeli Bor¢lar
Xy = Satiglar / Toplam Varliklar

Fulmer, 30 iflas etmis ve 30 iflas etmemis sirketten olusan
60 sirketlik bir Orneklem iizerinde 40 finansal oranin
uygulanmasin1 degerlendirmek icin ¢ok degiskenli bir analiz
uygulamistir. Uygulanan modelde, iflas eden sirketlerin %96’sin1
ve iflas etmeyen sirketlerin %100’tinii tahmin edebilmistir. H
Skoru sonucunda elde edilen sonuglara gore, skoru 0’dan kiiciik
cikan isletmeler finansal olarak sagliksiz, 0’dan biiyiik c¢ikan
isletmeler finansal olarak saglikli olarak ifade edilmistir. (Ghodrati
ve Moghaddam, 2012). H Skor modelinin uygulanmasinda
kullanilan regresyon modeli esitlik (2)’de gosterilmis olup,
modelde yer alan degiskenler esitligin altinda yer almaktadir.

H=5528X,+0,212X,+ 0,073X;+ 1,270X,+ 0,120X;5+ 2,335X5+
0,575X; + 1,083X; + 0,894X, - 6,075 (2)

X; = Dagitilmamig Karlar / Toplam Aktif

X>= Satiglar / Toplam Aktifler

X; = Vergi Oncesi Kar / Ozsermaye

X, = Toplam Nakitler / Toplam Borglar

X5 = Toplam Bor¢lar / Toplam Aktifler

Xs = Kisa Vadeli Bor¢lar / Toplam Aktifler

X7 = Maddi Duran Varlhiklarin Logaritmasi

Xs = Calisma Sermayesi / Toplam Borg¢lar

Xy = Faiz Vergi Oncesi Karin Logaritmasi / Faizler
3.3. Arastirmanin Bulgular

Ulagtirma ve depolama sektorii, hemen hemen isletme
grubunun ortak kesisiminde bulunan bir sektordiir. Ozellikle
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pandemi doneminde bir¢ok sektor faaliyetini durdurmus ya da
diistirmiis olsa da ulastirma ve depolama sektoriinlin kesintisiz
sekilde faaliyette bulunan sektorlerden biri oldugu goriilmiistiir. Bu
bakimdan, pandemi ve savaslar gibi genis ¢apl bir kiiresel etki
sonucunda finansal yapilarinin saglikli olup olmadiginin ortaya
konulmas1 amaciyla Borsa Istanbul Ulastirma ve Depolama
Sektoriinde faaliyette bulunan 12 isletme inceleme kapsamina
alimmigtir. Calisma kapsaminda yer alan isletmeler Tablo 1°de
gosterilmistir. Arastirma kapsaminda incelenen igletmelerin, 2020 —
2023 yillarim1 kapsayan 4 yillik Springate S Skor sonuglar1 Tablo
2’de, sonuglarin grafiksel gosterimi Grafik 1°de, Fulmer H Skor
sonuglar1 Tablo 3’te ve grafiksel gosterimi ise Grafik 2’de

verilmistir.
2020 2021 2022 2023
BEYAZ 2,123 2,067 1,228 2,961
CLEBI 0,467 0,906 1,629 1,399
GSDDE -0,245 2,414 2,135 -0,731
GRSEL 0 0,843 1,021 1,662
HRKET 0 0 0,823 1,402
HOROZ 0 0 1,137 1,303
PASEU 0 0 1,440 1,161
PGSUS -0,123 0,105 0,840 0,703
RYSAS 0,318 0,438 0,805 1,414
TLMAN 3,367 3,438 3,971 2,201
TUREX 1,752 1,601 1,299 1,265
THYAO 0,058 0,348 0,819 0,740
Sektor Ortalamasi 0,964 1,351 1,528 1,291

Tablo 2: Yillar Itibariyle BIST Ulastirma Isletmeleri
Springate S Skorlart

Borsa Istanbul Ulastirma ve Depolama Sektorii’nde
faaliyette bulunan 12 isletmenin 2020 ve 2023 yillarin1 kapsayan
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Springate S Skor sonuglar1 Tablo 2’de gosterildigi gibi
bulunmustur. GRSEL isletmesi 2021 mart ayinda, PASEU
isletmesi 2023 haziran ayinda, HRKET, HOROZ isletmeleri ise
2024 mayis ayinda halka arz edilmis olmasi nedeniyle saglikli bir
sekilde veri elde edilebildigi doneme kadar geri gidilerek elde
edilen veriler iizerinden analiz edilmistir. Bu sebepten s6z konusu
GRSEL isletmesinin 2020 yili, diger 3 isletmenin 2020 ve 2021
yillarma ait analizleri gergeklestirilememistir.

Springate S skoru sonuglarinin 0,862’den kiiciik olmasi
durumunda isletmeleri finansal olarak sagliksiz/basarisiz olarak
ifade edilmektedir. Buna gore, 2020 yilinda analize tabi tutulan 8
isletmeden sadece 3 isletmenin 0,862 degerinin iizerinde oldugu
Tablo 2’de goriilmektedir. 2021 yilinda ise, analize tabi olan
isletme say1s1 9 olup, bu isletmelerden 5’1 0,862 degerinin iistiinde,
kalan diger 4 igletmenin ise 0,862 degerinin altinda kaldig: tespit
edilmigtir. 2022 yilinda ise 12 isletmenin tamami analize tabi
tutulabilmistir. BIST Ulastirma Sektoriinde faaliyette bulunan 12
isletmeden, 4’ti 0,862’nin altinda yer aldigi, diger 8 isletmenin ise
0,862 degerinin iizerinde yer alarak finansal agidan saglikli oldugu
sonucu elde edilmistir. 2023 yilinda ise, 12 isletmeden sadece 3’i
esik degerin altinda kaldigi, diger 9 isletmenin ise esik degerin
tizerinde yer alarak finansal agidan saglikli bir yapiya sahip oldugu
tespit edilmistir.

Tablo 2 incelendiginde 2020 yilinda, 0,862 degerin listiinde
degere sahip olan 3 isletme yer almaktadir. Elde edilen sonuglara
gore, finansal durumu en saglikli isletmenin TLMAN isletmesi
(3,367) olup swrastyla BEYAZ (2,123) ve TUREX (1,752)
isletmeleri oldugu tespit edilmistir. 2021 yilinda ise, 5 isletmenin
esik degerinde lizerinde yer aldigi, bu isletmelerin ise en yiiksek
degere sahip olandan baslanarak siralandiginda, TLMAN isletmesi
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(3,348), GSDDE (2,414), BEYAZ (2,067), TUREX (1,601) ve
CLEBI (0,906) oldugu tespit edilmistir. 2022 yilinda ise, 8
isletmenin esik degerin iizerinde yer aldigi, bu isletmelerin ise
sirastyla, TLMAN (3,971), GSDDE (2,135), CLEBI (1,629),
PASEU (1,440), TUREX (1,299), BEYAZ (1,228), HOROZ
(1,137) ve GRSEL (1,021) isletmeleri oldugu belirlenmistir. 2023
yilinda ise, 9 isletmenin esik degerin lizerinde yer aldigi, bu
isletmelerin ise sirasiyla, BEYAZ (2,961), TLMAN (2,201),
GRSEL (1,662), RYSAS (1,414), HRKET (1,402), CLEBI (1,399),
HOROZ (1,303), TUREX (1,265) ve PASEU (1,161) isletmeleri
oldugu belirlenmistir.

Springate modeli sonucuna gore 0,862 esik degerin altinda
kalan ve finansal agidan zor durumda olan isletmeler Tablo 2’de
gosterilmis olup, incelendiginde 2020 yilinda 5 isletmenin yer
aldigi, bu isletmelerin ise sirastyla; GSDDE (-0,245), PGSUS (-
0,123), THYAO (0,058), RYSAS (0,318) ve CLEBI (0,467)
isletmeleri oldugu tespit edilmistir. 2021 yilinda ise 5 isletmenin
esik degerinde altinda kaldigi, bu isletmelerin ise en diisiik degere
sahip olandan baslanarak siralandiginda, PGSUS (0,105), THYAO
(0,348), RYSAS (0,438) ve GRSEL (0,843) isletmeleri oldugu
tespit edilmistir. 2022 yilinda ise 4 igletmenin esik degerin altinda
kaldigi, bu isletmelerin ise, RYSAS (0,805), THYAO (0,819),
HRKET (0,823) ve PGSUS (0,840) isletmeleri oldugu
belirlenmistir. 2023 yilinda ise, 3 isletmenin esik degerin altinda
kaldig1 belirlenmis olup, bu isletmelerin ise sirasiyla, GSDDE (-
0,731), PGSUS (0,703) ve THYAO (0,740) isletmeleri oldugu
belirlenmistir.
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Springate sonuglar1 incelediginde, 2020 yilinda pandemi
doneminde iilkelerin uyguladigi sosyal kisaltmalar nedeniyle
yasanan hammadde tedariki ve iiretim silirecinde ortaya c¢ikan
aksamalarin benzeri, ilgili donemde konteyner sorunlari, calisan
personelin saglik sorunlar, iilkeye girig kisitlamalar1 vb. ulagtirma
ve depolama sorunlari da ortaya c¢ikmistir. Bu durum yapilan
analizler sonucunda da ortaya ¢ikmis ve s6z konusu donemde 5
isletmenin esik degerin altinda kalarak finansal agidan sagliksiz
oldugu anlasilmaktadir. Ilgili dénemde sektdr ortalamasi da esik
degere c¢ok yakin bir sonu¢ verdigi (2020 yili sektor ortalamast
0,964) hem Tablo 2’de hem de Grafik 1°de goriilmektedir. Ayni1

~-223-



sekilde 2021 yilinda da arastirmaya konu isletmelerin 5’inin
finansal agidan saglikli oldugu, 4’iiniin finansal a¢idan sagliksiz
oldugu, bu isletmelerin toplam isletme sayisinin %44,44’{inii
olusturdugu tespit edilmistir. Analiz sonucuna goére, 2021 yil
sektor ortalamasinin ise, 2020 yilina gore yiikselis gosterdigi tespit
edilmistir (2021 yili sektor ortalamast 1,351). Bu durumun 2021
yilinda pandemi doéneminin kisitlamalarinin yilin ilk yarisindan
itibaren kaldirilmaya baslanmis olmasi ve 2021 yilinin son
ceyreginde ise kisitlamalarin neredeyse tamamen kaldirilmis
olmasinin etkisinden kaynakladig1 diisiiniilmektedir.

2022 yilinda ise 8 isletmenin finansal agidan saglikli
oldugu, 4 isletmenin finansal ac¢idan sagliksiz yapida oldugu,
finansal acgidan sagliksiz olan igletmelerin toplam isletme icindeki
oran1 %25 oldugu tespit edilmistir. Hem Tablo 2 hem de Grafik 1
incelendiginde sektdr ortalamasinin 2020 yilinda baglayan
yiikseligin siirdiigii sektor ortalamasindan goriilmektedir. 2022
yilinda Rusya — Ukrayna Savasi gibi olumsuz bir durum olmasina
ragmen, ilgili donemde 0,862 esik degerin altinda kalan
isletmelerin de degerlerinin esik degere oldukca yakin oldugu
goriilmesi, s6z konusu isletmelerin finansal agidan iyilesme
siirecine girdigi ifade edilebilir.

2023 yilinda esik degerin altinda kalan isletme sayisinin
sadece 3 isletme ile smirli kalmis olmasina ragmen, sektor
ortalamasit (1,291) gecmis iki doneme gore gerileme gostermistir.
Bu durumun ise, 6zellikle Siiveys Kanali’nin gecisi yerine Umit
Burnu’nun kullanilmasi 6zellikle Tiirkiye’ye gelen gemi trafiginin
daha uzun bir rota kullanilarak ulasim ve sigortalama vb.
maliyetlerindeki artis ve ugus siirecinde rotalarda meydana gelen
degismeler, kara yolu siirecinde O6zellikle Ortadogu Bolgesi ve
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yakin ¢evresindeki tilkelere ulagimin aksamasi gibi vb. nedenlerle
maliyet artiglarinin etkili oldugu diistiniilmektedir.

Aragtirmaya konu isletmelerin Fulmer H Skor sonuglar
Tablo 3’te ve grafiksel gosterimi ise Grafik 2’de verilmistir.

2020 2021 2022 2023

BEYAZ 6,972 7,429 7,598 8,513
CLEBI 6,776 7,132 7,610 7,899
GSDDE 5,467 8,692 9,564 8,331
GRSEL 0 6,573 7,343 8,132
HRKET 0 0 7,226 7,249
HOROZ 0 0 7,496 7,268
PASEU 0 0 6,864 7,033
PGSUS 6,824 7,073 7,460 8,009
RYSAS 6,732 6,943 7,447 8,122
TLMAN 7,098 7,696 10,058 7,716
TUREX 6,561 7,398 6,990 7,290
THYAO 8,523 9,000 9,440 9,619
Sektor Ortalamasi 6,869 7,548 8,168 8,181

Tablo 3: Yillar Itibariyle BIST Ulastirma Isletmeleri Fulmer H
Skorlari

Fulmer H Skor degeri 0’dan kii¢iik olmas1 durumunda ilgili
isletmenin finansal a¢idan saglikli durumda olmadig ifade
edilmektedir. Arastirmaya konu igletmelerin 2020 ve 2023 yillarina
ait degerleri incelendiginde, isletmelerden hicbirinin esik degerin
altinda kalmadig1 Tablo 3’ten goriilmektedir.
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Tablo 3 ve Grafik 2 incelendiginde, isletmelerin ilgili

donemler i¢in yapilan Fulmer analizi sonuglaria gore her ne kadar
isletmelerden higbiri esik degerin altinda kalmamakla birlikte,
sektor ortalamalarinin 2020 yilindan 2023 yilina kadarlik siirede
yiikselme egiliminde oldugu goriilmektedir.

Sonuc¢

Ulagtirma ve depolama sektorii, iiretimden, ticarete kadar

bircok sektoriin baglanti noktasini olusturmaktadir. Bu durum,

ozellikle pandemi déneminde daha net bir sekilde anlasilmis ve
onemli bir sektor oldugu daha da belirginlesmistir. Oyle ki pandemi
doneminde, bir iilkede iiretilen bir iiriin, baska bir {ilkede tiretim
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icin ara mal olarak kullaniliyor olmas1 halinde, ilgili tilkede iiretim
siirecinde bozulmaya neden olmus, bir ticaret igletmesi i¢in ilgili
malin temin edilememis ya da ge¢ temin edilmis olmasi ilgili malin
arzinda sikinttya neden olmustur. Bununla birlikte, pandemi
doneminde tir gibi agir vasita kullanan sofor bulmakta
zorlamlmistir. Bu konuda Ingiltere’”den AB’ye ve AB’den
Ingiltere’ye calisan agir vasita soforii  bulunamamis olmasi
nedeniyle yasanan problemler 6rnek olarak verilebilir. Benzer
durum uluslararast gemilerde calisan kisilerin temin edilmesi
konusunda da yaganmuistir.

Pandeminin sona ermesinden sonra, kisitlamalarin kalkmasi
ve calisanlarin sagliklarina kavusmasi iizerine liretim ve ticaret
siireci tekrar hiz kazanmaya baslamisken, uluslararasi ticaret
giizergah rotali savaslar nedeniyle degisiklikler meydana gelmistir.
Meydana gelen rota degisiklikleri, 6zellikle uluslararasi sularda
seyreden gemiler agisindan daha biiyilik bir problem olarak ortaya
cikmigtir. Ciinkii, Siiveys Kanali’nin kullaniminin riskli olmasi
nedeniyle rota siirecinde daha uzun mesafe olan Giiney Afrika’y1
dolasmak zorunda kalinmasi sonucu nakliye siirecinin bir aya yakin
siire uzamasina neden olmustur. Bu durum, calisan, tasima,
yakit/enerji, konteyner ve navlun vb. maliyetler olarak sektorde
faaliyette bulunan isletmelere ek yiik getirmistir.

Pandemi doneminden 2024 yilina kadar gegen siirede
yasanan tiim bu sorunlar, sektorde faaliyette bulunan isletmelerin
finansal a¢idan durumlarinin ortaya konulmasi, calismanin temel
amacini olusturmaktadir. Pandemi gibi kiiresel etkiye sahip olan bu
biiyiik problemden sonra gelisen Israil saldirilariyla sekillenen ve
ulastirma giizergahlarinin degigsmesine neden olan tiim bu olumsuz
olaylar, ulastirma sektoriinii olduk¢a olumsuz sekilde etkilemis
oldugu varsayimmiyla sektordeki isletmelerin finansal yapilarinda

~-227-



meydana gelen bozulma iflas riskine ne kadar yaklastiklar1 ya da ne
kadar saglikli finansal yapiya sahip oldugu, yapilan c¢alisma ile
ortaya konulmaya c¢alisilmistir. Bu kapsamda, BIST Ulastirma
Sektorii’nde faaliyette bulunan isletmelerin finansal yapilarinin ne
kadar saglikli oldugu, Springate ve Fulmer Modeli ile analiz
edilmistir.

Calismada elde edilen sonuclara gore; 2020 yili diger bir
ifade ile pandeminin ilk yilinda Springete modeline gore
aragtirmaya konu isletmelerin ¢ogunlugunun finansal yapilarmin
acidan sagliksiz oldugu diger bir ifade ile finansal agidan zor
durumda oldugu tespit edilmistir. 2023 yilina kadar olan siire
acisindan degerlendirildiginde ise finansal agidan sagliksiz isletme
sayisinin giderek azaldigi goriilse de, 2023 yilinda onceki iki yila
gore sektor ortalamasinda diisiis meydana gelmekle birlikte, sektor
ortalamasinin riskli goriiniime ge¢cmedigi tespit edilmistir. Fulmer
modeli agisindan incelenen donemlerde higbir isletmenin riskli
olmadigir tespit edilmistir. Bununla birlikte Fulmer modeli
sonuglarina gore, sektor ortalamalarinda da yillar itibariyle geligme
saglandig1r belirlenmigtir. Springate modeli soncuna gore, tiim
yillarda, iki isletmenin siirekli olarak riskli oldugu goriilmekle
birlikte, {i¢ isletmenin siirekli olarak finansal agidan saglikli oldugu
tespit edilmistir. Bu siire zarfinda halka arz edilen isletmeler
Ozelinde ise, yine Springate modeline gore, halka arz edilmesinden
sonra finansal agidan gelisme gosterdikleri tespit edilmistir.

Ulastirma ve depolama sektorii, bir¢ok sektorle yakindan
iliskili olmasi ve sektérde yasanan sorunlar dolayl olarak diger
sektorleri de etkileyebilir olmasi nedeniyle farkli analiz yontemleri
ile de analiz edilmesi durumunda farkli sonuglar elde
edilebilecektir. Bu bakimdan, farkli yontemlerle yapilacak olan
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finansal durumu degerlendirmeye yonelik caligmalar yapilmasinin
sonraki ¢caligmalar agsindan da faydali olacag: diisiintilmektedir.
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BOLUM IX

Yapay Zeka Uygulamalarinin Muhasebe Ve Denetim
Alanlan Acisindan incelenmesi

Mustafa MORTAS’
Ugur Giirkan BAHCECI®

1. Giris

Gecmis yillarda bilim kurgu filmleri ya da kitaplarinda yer
alan robotlardan olusan gelismis teknoloji, bir siire sonra, benzer
sanatsal caligmalarda yapay zeka olarak yer aldigi goriilmiistiir.
Gilinlimiizde ise, hayal {iriinii olan bu tarz teknolojik gelismeler,
iiretim silirecinden ticari siirece ve de hizmet siireclerinde dahi,
yapay zeka ve robotlar kullanilmaktadir. Yapay zeka ve robotlar ile
ilgili teknolojik gelismelerin, ilerleyen zaman diliminde yiiksek bir
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hizla artacagir beklenmekte ve dolayisiyla yasamin her safthasina
girecegi muhtemel bir durumdur. Mevcut durumda, is ve sosyal
hayatin birgok noktasina robotlar ve yapay zeka uygulamalar
girmistir.

Bilgisayar  teknolojisindeki ilerlemeler, isletmelerin
isleyisini derinden etkileyen sonuglar dogurmus, daha once hig
olmadig1 kadar biiyiik miktarda veriye sahip olan isletmeler, s6z
konusu verileri analiz etmek istediklerinde temel istatistiksel ve
matematiksel tekniklerle bu biiylik verilerin analizinde yetersiz
kalmaktadir. Isletmeler, bu biiyiik veriyi analiz edebilmek, hizl1 ve
etkili karar verme siireclerinde kullanabilmek icin yapay zeka
tekniklerini kullanma gerekliligiyle kars1 karsiya kalmistir. Sonug
olarak; yapay zeka tekniklerinin kullanimina uyumlu yeni is
modellerinin gelistirilmesi gerekliligi ortaya ¢ikmistir (Borges vd.,
2021).

Muhasebe alaninda yapay zeka uygulamalarinin tarihi
1980'lere kadar uzanmaktadir. Akademisyenler ve uygulayicilar
tarafindan denetim, vergilendirme, finansal muhasebe, yoOnetim
muhasebesi ve kisisel finansal planlama alanlarinda yapay zeka
uygulamalar1 {izerine kapsamli arastirmalar yapilmistir. Muhasebe
disiplininde uzman sistemlerin  gelistirilmesi ve kullanimi
muhtemelen en ¢ok calisilan alanlardan biridir (Baldwin, vd.,
2006). Uzman Sistemler, insanlarin uzmanliklarinin davranis ve de
uzmanliklarini taklit etmeye calisan yazilim programlari olarak
kabul edilmektedir. insan bilgisini ve deneyimini depolar ve bunu
kurallara doniistiirerek muhasebe problemlerini ¢6zmeye ve bazi
muhasebe gorevlerini yerine getirmeye c¢alisirlar (Sutton, vd.,
2016). Bazi uzman sistemler, muhasebe temelli karar siireclerinin
analizi i¢in gelistirilmistir (O'Leary, 1987).
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Ilerleyen ve gelisimi devam eden yapay zeka teknolojisi,
finans sektoriiniin de dahil oldugu profesyoneller ve beyaz yakali
calisanlar icin gelecekteki kariyerleriyle ilgili bir endise kaynagi
haline gelmektedir. Bu baglamda temel problem, ilerleyen ve
degisen teknoloji karsisinda finans/muhasebe sektoriiniin hangi
yone dogru evrilecegi ve finans sektoriinlin geleceginin nasil
sekillenecegidir. Yapay zekanin finans alaninda ne gibi etkileri
olacag1 ve bu alanda c¢alisan kisilerin bu degisime nasil adapte
olacaklar1 6nemli bir konu olmaktadir.

2. Literatiir Taramasi

Johnson vd. (2021) yaptiklar1 ¢alisma ile yapay zekanmn
sirketler veya muhasebe firmalar1 tarafindan kullanilan popiiler bir
ara¢ haline gelip gelmediginin belirlenmesi amaglanmistir. Bu
kapsamda, calisanlardan muhasebecilere hatta ortaklara kadar daha
once yapay zeka kullanmamis olan muhasebe pozisyonlarinda
bulunan 34 profesyonele anket uygulanmis olup, muhasebecilerin
cogunun muhasebede yapay zekanin kullanimiyla en azindan biraz
ilgilendigini ve en azindan biraz agina olduklar: tespit edilmistir.
Buna ilave olarak c¢alisma sonucunda, hem muhasebe
profesyonellerinin hem de ortaklarin, benzer sonug elde edildigi
hususun gelecekte muhasebede yapay zekanin kullanilacagina
inanmalar1 oldugu tespit edilmistir.

Damerji ve Salimi (2021) yaptiklar1 calismada, yapay
zekanin gelisimine bagli olarak muhasebe alaninda faaliyet
gosteren firmalarin bu teknolojiyi benimsemis kisiler arasindan ise
alimlar yapabilecegi diislincesi ile {iniversite 6grencilerinin yapay
zekayr benimsemeye hazirlayabileceginden hareketle, muhasebe
alaninda calisabilecek Ogrenciler {izerine nicel bir c¢alisma
yapilmistir. Calismanin temel amaci, yapay zekanin algilanan
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kullanom kolayligi ve algilanan faydaliligt ve muhasebe
ogrencilerinin teknolojiye hazir olma diizeyi ile yapay zekayi
benimseme kararlar1 arasindaki iliski lizerine bir etkisinin olup
olmadigint incelemektir. Calisma sonucunda, teknolojiye hazir
olma durumunun teknoloji benimseme iizerinde 6nemli bir etkiye
sahip oldugu tespit edilmistir. Diger taraftan yapilan analizlerde,
teknolojiye hazir olma durumu ile yapay zeka teknolojisinin
benimsenmesi arasindaki iligkinin hem algilanan kullanim kolaylig
hem de algilanan kullanighliktan etkilendigi tespit edilmistir.

Karmanska (2022) yaptigi c¢alismada, Polonya'da 206
denetim ve muhasebe calisganina uyguladigi anket ile, yapay
zekanin  denetim  sektoriine sagladigit faydayr belirlemeyi
amaglamistir. Yapilan ¢alisma sonucunda, ankete katilim saglayan
kisilerden elde edilen verilere gore; yapay zekanin
benimsenmesinin denetim verimlili§ini artirdifi  ve miisteri
iletisimini ve miisteri hizmetlerini gelistirdigi bulgusu elde
edilmistir. Calismada elde edilen verilerin sonuglarina gore, yapay
zekanin zaman alici ve rutin gorevleri otomatiklestirdigi, bunun
soncunda ise yapay zekanin sagladigi avantajlardan dolay1 igletme
yoneticilerinin yeni teknolojiyi kullanmay1 destekleyebileceginin
ongorildiigi belirlenmistir.

Zhang vd. (2023) yaptiklar1 ¢calismada, yonetim muhasebesi
uygulamalarinda yapay zekanin kullaniminin benimsenmesi dncesi
ve sonrasi acisindan etik etkisini ortaya koymayi amaglamistir.
Calismada, bir yapay zeka sistem saticis1 ve diizenleyicilerle
yapilan 47 goriisme/miilakat yontemi uygulanmistir. Yapilan
caligma sonucunda, veri giivenligi, gizlilik ve kotiiye kullanimi;
hesap verebilirlik; erisilebilirlik; faydalar ve zorluklar; ve yapay
zekanin seffafligi  ve giiveninin, yapay zekanin yonetim
muhasebesinde gelistirilmesi ve kullanimindaki en yaygin etik
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riskler arasinda oldugunu sonucuna varilmistir. Gelistiriciler, yapay
zeka kullaniminin benimsemesinden sorumlu yoneticiler, yonetim
muhasebecileri ve diizenleyiciler olmak {izere dort tiir paydas
tizerinde birbirinden farkh etik etkiler olustugu tespit edilmistir.

Zhao vd.(2024) c¢alismalarinda, 2010 ve 2021 yillarinda
Sangay ve Shenzhen A hisselerinde islem goéren isletmelerin,
muhasebe bilgi seffafliginin roliine odaklanarak yapay zekanin
kurumsal yatinm verimliligi {izerindeki etkisini arastirmislardir.
Yapilan analizler sonucunda, yapay zekanin muhasebe bilgilerinin
seffafligin1 artirarak kurumsal yatirim verimliligini gelistirdigi
tespit edilmistir. Ayrica, ileri teknoloji yogun isletmeler ile kamuya
ait olmayan isletmelerin ve de Cin'de pilot sehir olarak belirlenen
ve yiiksek kentlesme saglanmis alanlarda bulunan isletmelerin
yatirrm verimliligi lizerinde daha biiylik bir etkiye sahip oldugu
sonucuna varilmistir.

Abdullah ve Almagqtari (2024) tarafindan yapilan ¢alismada,
yapay zeka ve endiistri 4.0 hazirligmin muhasebe ve denetim
uygulamalar {lizerindeki etkisinin, gelismekte olan bir iilke olarak
Suudi Arabistan agisindan incelenmesi amaglanmistir. Bu
baglamda, ¢aligmanin temel hedefi, yapay zeka (Al), endiistri 4.0
hazirligt ve Teknoloji Kabul Modeli (TAM) degiskenlerinin
muhasebe ve denetim faaliyetlerinin ¢esitli yonleri tizerindeki
etkisinin ortaya konulmasidir. Calismada, kartopu oOrnekleme
yontemi ve kolayda oOrnekleme yontemi kullanilarak Suudi
Arabistan'da 228 katilimciya uygulanmistir. Calisma sonucunda,
yapay zeka, biiyiik veri analitigi, bulut bilisim ve derin 6grenme
gelismelerinden  yararlanmanin  muhasebe  ve  denetim
uygulamalarini iyilestirebilecegi belirlenmistir. Ayrica, yapay zeka
teknolojileri, isletmelerin verimliliklerini, dogruluklarim1 ve karar
verme yeteneklerini artirmalarima yardimec1 olarak finansal
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raporlama ve denetim slireglerinin  iyilestirilmesine  katki
saglayacagl sonucuna varilmistir. Bununla birlikte caligmada,
isletmelerin muhasebe ve denetim faaliyetlerini iyilestirmek igin
yapay zeka gelismelerinden verimli bir sekilde yararlanmalarina
yardimci olabilecegi sonucu elde edilmistir.

Pavi¢c (2024) calismasinda, d&grencilerin  muhasebe
mesleginde yapay zeka tabanli ¢Ozlimlerin benimsenmesi
saglayacag1  faydalar ve  zorluklar hakkinda algilarini,
muhasebecilerin mesleginin siirdiiriilmesi lizerindeki yapay zeka
etkisine iliskin algilarint ve de muhasebede yapay zeka
uygulamasindan kaynaklanan tehditleri arastirmayi amaglamistir.
Yapilan ¢alisma sonucunda arastirma konu Kkisilerin, yapay zeka
uygulamasinin =~ muhasebecilerin  iglerinde organizasyonel
degisikliklere yol agacagi, muhasebecilerin farkli alanlarda yeni
bilgi ve beceriler edinmesi gerekecegi ve yapay zekanin
muhasebecilerin islerinin verimliligini artiracag1 yoniinde bir algiya
sahip olduklar1 tespit edilmistir. Bununla birlikte ¢alismada, analize
dahil olan katilimcilarin, yapay zekanm en énemli faydasinin veri
isleme siiresini kisaltmasi, ger¢ek zamanli raporlama ve daha
giincel bilgiler ile yapay zeka uygulayan sirketlerin daha giiclii
rekabet giicli saglayacagi algilar1 oldugu da belirlenmistir. Diger
taraftan, veri sizintis1 ve yetersiz bilgiye sahip olma durumlar
algisiin ortaya ¢iktigini tespit edilmistir.

3. Yapay Zeka Kavram ve Gelisimi

Yapay zekd konusunda yapilan arastirmalar ve literatiir
incelendiginde, yapay zeka kavraminin cesitli tanimlamalarinin
bulundugu goriilmektedir. Bununla birlikte, yapay zeka, insanlarin
O0grenme ve problem ¢ézme gibi biligsel islevleri insan zihniyle
iliskilendirdigi durumlarda, bir makine simiilatorii tarafindan
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uygulanmaktadir. Yani, yapay zeka, insanlarin zihinsel siireclerini
taklit etmek ve benzer islevler1 yerine getirmek amaciyla
gelistirilen bir alandir.

Yapay zekanin caligmalari, makine o6grenmesi ve derin
O0grenme gibi yoOntemlerin ilerlemesiyle hiz kazanmistir. Bu
yontemler, yapay zekanm biiyiikk veri kiimelerini analiz ederek
o0grenme ve karmasik problemleri ¢ézme yetenegini artirmak i¢in
kullanilir. Bu sayede, bilgisayar sistemleri, insan zekasina yakin
yetenekleri taklit edebilir hale gelmistir. Yapay zekd temelleri
felsefe, matematik, psikoloji, dil bilimi ve bilgisayar bilimlerine
dayanan ve resmi olarak 1956 yilinda kurulan bir disiplindir
(McCorduck vd., 1977: 953).

Russell ve Norvig (2010), yapay zeka tanimlarini iki boyut
ve dort kategori altinda incelemistir. Birinci boyutta olan diisiinme
stirecleri ve akil yliriitme odakli boyutta, "insan gibi diislinen
sistemler" ve "insan gibi hareket eden sistemler" ifadeleri 6nemli
rol oynamaktadir. Bu tanimlarda, yapay zekanmn insan benzeri
disiinme siireglerin ve davraniglarini taklit eden sistemleri
kapsadigi vurgulanmaktadir. ikinci boyut olan davramis odakli
boyutta ise, "rasyonel diislinen sistemler" ve "rasyonel hareket eden
sistemler" ifadeleri 6ne ¢ikmaktadir. Bu tanimlarda, yapay zekanin
rasyonel bir gekilde diisiinen ve hareket eden sistemlerin
olusturulmasina odaklandigi ifade edilmektedir. Bagka bir ifadeyle,
yapay zeka calismalart insan benzeri diisiinme siireclerine ve
davraniglara sahip sistemleri igerebilirken, ayni1 zamanda rasyonel
diginme ve hareket etme yeteneklerine sahip sistemleri de
kapsayabilir. Insanlarm zeka ve mantikla ilgili yeteneklerini taklit
etmek ve bu yetenekleri yapay sistemlere aktarmak yapay zeka
alaninin temel hedeflerinden biridir (Russell ve Norvig, 2010: 1-2).

~-240--



Genel olarak tanimlamalar incelendiginde, yapay zeka
konusundaki tanimlarin farkli perspektiflerden ele alindigini ve
yapay zekanin Ozelliklerinin ve yeteneklerinin ¢esitli agilardan
vurgulandiginmi gostermektedir. Her bir tanim, yapay zekanin farkl
yonlerini ve potansiyelini ele almaktadir, bu da yapay zeka alaninin
karmasikligin1 ve cesitliligini yansitmaktadir.

Yapay zeka alaninda yapilan c¢aligmalarda "yapay zeka"
terimini kullanarak literatlire kazandiran kisi John McCarthy'dir.
McCarthy'nin bu terimi kullanmasi, yapay zeka c¢aligmalarinin
onemli bir doniim noktas1 olarak kabul edilir (McCorduck,
1977:953). Yapay zekanin bilim sahnesinde yer alisi ise bilinen
Dartmouth Konferansi ile olmustur. McCharty tarafindan
diizenlenen bu konferans, Yapay zekanin gelisimi ve
strdiiriilebilirligi agisindan kilavuz rolii gérmektedir. Brooks
calismasinda, Dartmouth Konferansi’nin ayni zamanda yapay
zekanin bir disiplin olarak kurulusunu temsil ettigini ifade
etmektedir (Brooks, 1991: 5).

Dartmouth Konferans1 Oncesinde, yapay zeka alaninda
onemli bir doniim noktast olan Alan Turing'in 1950 yilinda Mind
adli1 makalesi, diisiinebilen makine kavramina farkli bir yaklagim
sunmastyla one ¢ikmaktadir. Turing, kendi gelistirdigi Turing Testi
imitasyon oyunu araciligtyla zeki davranisi, tiim biligsel gorevlerde
insan  seviyesinde performans gosterme becerisi olarak
tanimlamistir. Bu imitasyon oyununda bilgisayar, bir insan rakibe
karst yarismakta ve ayri bir odada bulunan bir sorgulayiciya
kendisinin insan olduguna inandirmaya c¢aligmaktadir. Testi
basartyla gecen makine, "zeki" olarak kabul edilmektedir (Russell
ve Norvig, 2010). Bu 6nemli calisma, yapay zeka alaninda biiyiik
bir etki yaratmis ve Turing Testi, zeki davranisin dlclilmesinde ve
yapay zeka arastirmalarinda temel bir kavram haline gelmistir.
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Turing'in (1950) yaptigi caligsma, tamamen
mekaniklestirilmis bir insan tarzi zekanin konusunu ele alan ilk
modern makaledir. Makalenin 6nemli olmasinin temel nedeni, "Bir
makine diistinebilir mi?" sorusunun belirsiz bir soru olmasi ve bu
soru yerine makine zekast meselesinin "Turing testi" ile
¢oOziilebilecegini One siirmesidir. Makalenin 6nemli olmasinin,
diger ozelligi ise, Turing'in zeki bilgisayarlarin olasiligin1 ele
alirken insanlarin ileri siirebilecegi arglimanlar1 ele almasidir.
Ucgiincii 6nemli 6zelligi ise insan diizeyinde entelektiiel becerilere
sahip programlarin nasil {retilebilecegi hakkinda Oneriler
sunmasidir. Makalenin sonlarinda, Turing, bir yetigkin zihni yerine
bir ¢ocuk zihni simiile eden bir programin iiretilmesini dnermistir.
Bu sekilde, bu program uygun bir sekilde egitilerek yetiskin bir
beyin 6zelliklerine sahip olabilir. Bu 6neri, zeki makineler tiretmek
icin ontogenetik stratejinin kaynagi olmustur. Buna gore, yapay
zekanin gelisimi siirecinde kilit tasi olarak diislinlilen Turing
testinden daha detayli olarak ele alindiginda, yapay zeka
aragtirmalarinin merkezinde, Turing Testi olarak bilinen bu dnemli
kavram, Alan Turing tarafindan 1950 yilinda yayimlanan
"Computing Machinery and Intelligence" makalesinde ortaya
atildig1 goriilmektedir. Turing'in amaci, insanlarla ayrimi zor olan
bir yapay zeka kavramini gelistirmektir. Turing testi kavrami, daha
sonraki McCarhty’nin ¢aligmalarinda yapay zeka kavrami olarak
ifade edildigi goriilmektedir. Yapay zeka konusunda yapilagelen
caligmalarda, makinelerin diisiinebilme yetenegi konusunu
arastirmaktadir. Turing, makinelerin diislinebilme {izerine ele aldigi
soruya bir cevap bulmak i¢in basit bir test dnermektedir. Bu test,
"Imitasyon oyunu" olarak da ifade edilmektedir. Bir isin makine
tarafindan m1 yoksa insan tarafindan mi1 yapildig1 belirlenemezse,
makine testi gegmis olarak kabul edilir (Smith, vd., 2006). Yapay
Zeka’nin Turing Testi ile hizlanan gelisimi 1970’lerden sonra da
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gittikce artarak, birgok alanda kullanilmaya baslamistir. Ozellikle
son yillarda biiylik gelismeler kaydeden yapay zeka, bilgisayar
sistemlerine insana benzer zeka ve yetenekler kazandirmayi
hedeflemektedir. Sonraki donemlerde, derin 6grenme ve sinir aglari
gibi  teknikler, yapay zekanin ilerlemesinde biiyiikk rol
oynamaktadir. Bu yaklasimlar, biiyiik miktarda veri kullanarak
ortintiiler ve iligkiler kesfetmek i¢in karmasik matematiksel yapilar
kullanmaktadir. Gelismis bilgisayar donanimlari sayesinde bu
algoritmalar daha etkin bir sekilde uygulanabilmekte ve daha
karmasik problemleri ¢6zebilmektedir. Ancak, yapay zekanin bazi
zorluklar1 ve smirlamalari da bulunmaktadir. Ornegin, derin
O0grenme modellerinin egitimi i¢in c¢ok miktarda etiketli veri
gerekmekte ve ayrica, algoritmalarin karar verme siirecleri ve
O0grenme slirecleri hala insanlarin anlamakta zorlandigi sekilde
karmasik olabilmektedir. Diger taraftan etik ve gilivenlik konular
da yapay zekanin gelisimiyle birlikte dikkate alinmasi gereken
onemli konular oldugu ifade edilmelidir.

Yapay zeka, son 60 yil i¢cinde arama algoritmalari, makine
O0grenmesi algoritmalari, dil analizi ve daha birgok alt daliyla biiyiik
bir gelisme kaydetmistir. Ancak, bir¢ok insanin farkinda olmadigi
bir gergektir ki yapay zeka, insanlarin genellikle konusan makineler
veya uzay arastirmalart gibi biiyiikk gorevlerle iliskilendirdigi
alginin aksine, daha c¢ok kisiye 6zel pazarlama, arama motorlar1
gibi fark edilmeyen islevlerde kullanilmaktadir (Adams, 2004).

Yapay zeka, giinliik hayatta etrafimizda yaygin bir sekilde
var olan teknolojilere entegre edilmistir. Ornegin, c¢evrimigci
aligveris yapildiginda bireylere kisisellestirilmis Oneriler sunan
algoritmalardan, arama motorlarinin kisiler i¢in en uygun sonuglari
bulmak i¢in kullandig1 yapay zeka tabanli algoritmalara kadar
bircok alanda kullanilmaktadir. Yapay zeka ayrica, saglik
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sektoriinde teshis ve tedavi destek sistemleri, otomotiv sektoriinde
stiriicii destek sistemleri gibi bir¢ok alanda da kullanilmaktadir. Bu
nedenle, yapay zekanin etkisi genellikle pek fazla fark edilmemekte
¢linkii; cogunlukla arka planda ¢alismakta ve islevlerini gizli bir
sekilde yerine getirmektedir. Ancak, teknolojideki bu gelismeler
sayesinde giinliik hayatimizda daha iyi bir kullanici deneyimi ve
daha verimli islevler elde edebilmektedir.

4. Yapay Zeka ve Denetim

Yapay zeka, isletmelerin muhasebe ve denetim bilgi
sistemlerinde kademeli olarak uygulanmis ve bu siirecte ilk
asamada, robotik siire¢ otomasyonu (RPA) kullanilmistir. Robotik
siire¢ otomasyonu, diger uygulama yazilimlarim1 calistiran bir
yazilim olup, dnceden tanimlanmus is siireclerini otomatiklestirmek
icin kullanilan bir sistemdir. Diger taraftan, robotik siire¢
otomasyonu ile yapay zeka arasindaki fark, robotik siire¢
otomasyonun siire¢ odakli olmasi, kurallara dayali gorevleri
otomatiklestirmesine ragmen, yapay zekanin veri odakli olmasi,
kaliplar1 6grenerek insan kararlarmi simiile etmek i¢in yiiksek
kalitede verilere ihtiya¢ duymasidir (Zemankova, 2019: 150).

Yapay zeka kullanimi ile denetgilerin yetenekleri ve
yeterliliklerini artirma iizerinde etkisi, karmasik denetim siirecini
gerceklestirme yetenegini artirma {izerindeki etkisi ve denetimin
verimliligini artirma etkisi ile ilgili ¢alismalarin olumlu sonuglar
verdigi ortaya ¢ikmistir. Saad (2021) calismasinda, yapay zeka
etksinin denetim performansmi artirdig1 ve denetim meslegindeki
uygulayicilarin yeteneklerini ve yeterliligini gelistirmesi yOniinde
pozitif etkiye sahip oldugunu ifade etmektedir. Diger taraftan,
Seethamraju ve Hecimovic (2023) calismalarinda, denetimde yapay
zekanin benimsenmesi halinde, denetim kalitesini iyilestirme ve
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denetlenen isletmelere katma degerli hizmetler sunma potansiyeline
sahip olsa da, yapay zekanin kara kutusunda algilanan kontrol
eksikligi dikkate alimarak denetim uygulanmasmin yeniden
diisiiniilmesi gerektigi ifade edilmektedir.

Genel olarak yapay zeka, denetim kalitesi ve verimliligi
tizerindeki olumlu etkilerinin oldugu ayni zamanda denetim firmasi
sahiplerinin, denetim faaliyetinin kaliteli sekilde sonuglar vermesi
yuksek verimlilik ve isgiici maliyetlerindeki diisiislerden
faydalanmaktadir (Fedyk vd., 2022: 977). Yapay zeka uygulamalari
ile kiyaslandiginda, geleneksel olarak finansal
yolsuzluklarin/dolandiriciliklarin -~ tespit  yontemleri  genellikle
verimsiz ve hizla degisen yolsuzluk araclarin1 yeteri kadar
karsilayamamaktadir. Yapay zeka ve biiyiikk veri teknolojisinin
gelisimi, finansal yolsuzluklarmin tespiti i¢in yeni ¢ozlimler
saglamaktadir.

Wang (2024) caligmasinda, dagitilmis veri depolamadan
bulut depolama kullanimina kadar, biiyiik veri teknolojisi finansal
kurumlara gii¢lii veri depolama, yonetim ve isleme yetenekleri
saglarken, yapay zeka teknolojisi derinlemesine analiz ve veri
madenciligi gerceklestirebildigini ifade etmektedir. Ayni1 zamanda,
esnek ve dagitilmis bilgi islem yetenekleri kazandirarak yolsuzluk
davraniginin izlenmesini ve oOnlenmesini giiclendirmesinin yani
sira, yapay zeka modellerine gore tanimlanarak analiz edilmesi ile
finansal yolsuzluk davranisini dogru ve etkili bir sekilde
tanimlayarak finansal kurumlar ic¢in veri odakli ¢oziimler
sagladigini ifade etmektedir.

5. Yapay Zeka ve Muhasebe

Gilintimiizde teknoloji hizla ilerlerken, yapay zeka
muhasebe alaninda biiylik bir etki yaratmaktadir. Muhasebe,
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isletmelerin finansal verilerini kaydetme, siniflandirma, analiz etme
ve raporlama siirecidir. Yapay zeka ise bilgisayar sistemlerine
insana benzer zeka ve yetenekler kazandirmayi hedefleyen bir
disiplindir. Bu iki alanin bir araya gelmesi, muhasebe siireclerini
dontistiirerek daha verimli, dogru ve analitik bir yaklasim
sunmaktadir. Yapay zekanin muhasebeye etkisi, bir¢ok yonden
hissedilmektedir. Oncelikle, yapay zeka algoritmalar1 ve makine
O0grenimi teknikleri, biiyiik miktarda finansal veriyi analiz etme ve
trendleri tespit etme konusunda muhasebecilere yardimei
olmaktadir. Finansal tablolarin hazirlanmasi, maliyet analizi, gelir
tahminleri gibi gorevlerde yapay zeka, hizli ve dogru sonuglar elde
etmek i¢in kullanilabilmektedir.

Yapay zeka ve muhasebe biitceleme alaninda yapilan
akademik c¢aligmalar, farkli yaklasimlar ve teknikler kullanilarak
yapilmaktadir. Yapay zekanin muhasebe siireglerindeki otomasyon
yetenekleri, islemlerin daha verimli hale gelmesini saglamaktadir.
Ornegin, faturalandirma ve tahsilat islemleri, gider ve gelir kayitlari
gibi rutin gorevlerde yapay zeka, insan hatalarmi azaltabilir ve
zaman tasarrufu saglayabilir (Suchismita, 2023). Bu da muhasebe
profesyonellerinin ~ daha  stratejik ve analitik  gdrevlere
odaklanmasina olanak tanimakta olup, isletme tarafindan yapilan
yonetim  tahminlemesinin  yerine  objektif tahminlemenin
yapilmasmin daha iyi sonuclar verecegi disilincesi ile entegre
raporlama cergevesi ile uyumlu hale getirilmesi makine égrenmesi
yolu ile yapilabilecegi ifade edilmektedir (Bertomeu, 2020: 1137).

Aragtirmalar, yapay zekanmn biitceleme siireclerindeki
rolliniin 6nemini vurgulamaktadir. Chen vd. (2022) tarafindan
yapilan ¢alismada, isletmenin i¢ ve dis platformlarindan elde ettigi
daha fazla veri ile biiylik veri analizi, 6zellikle yiiksek verimlilik ve
dogruluk ile zaman ve kaynak tasarrufu gibi 6nemli avantajlar
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saglayan ileri yapay zeka teknolojisi ile isletme igin tahmin
analizinin O6nemli yogunlugu Onemli Olgiide arttirdigr ifade
edilmektedir (Chen vd., 2022: 767).

Robotik siire¢ otomasyonu (RPA) ve benzeri dijital
teknolojilerin ortaya c¢ikisi, bugiin sirketlerin is faaliyetlerini
otomatiklestirmelerine ve finansal ve operasyonel performanslarini
optimize etmelerine olanak taniyan bir dizi dijital isgilicii araci
olarak kendini gosteriyor. Bir faaliyetin veya siirecin basit, klasik
robotik siire¢ otomasyonuyla (RPA) baslayarak, modern is siireci
otomasyonu, RPA yapay zeka, blok zinciri ve biiylik veri analitigi
ile birlikte kullanilirsa daha karmagik gorevleri ¢ozebilmek gibi
faydalar saglamaktadir (Trion-Tudor vd. 2023).

Yapay zeka isletmelere, muhasebe isletim sistemi yapisi ile
stirecini ve finansal durumu ile ilgili sonuglarini optimize etmek, is
boliimiiniin verimsiz tekrarlayan ¢aligmalarinin azaltmak, kurumsal
muhasebe is siireci maliyetini diisiirmek ve isletmenin i¢ ve dig
paydaslarina daha iyi hizmetler sunmasini saglamasina yonelik
avantajlar saglayabilecektir (Chen, 2021). Yapay zeka ve muhasebe
stiregleri degerlendirildiginde, rutin olarak gergeklesen islemleri
azaltarak, s6z konusu is ve islemleri hizlandirabilecegi sonucu
cikarilabilmektedir. Bununla birlikte, karmasik muhasebe islemleri
soncunda ortaya ¢ikan biiyiik veri yiginlarinin analiz edilmesinde
kolayliklar saglayarak, isletmelerin alacagi kararlarda daha dogru
sonuglar verebilecegi ve bir takim tahminlemeler konusunda da
yardimei olabilcegi sonucu ¢ikartilabilmektedir.

Robotik siire¢ otomasyonu (RPA), muhasebe ve denetimde
benimsenmesi ve uygulanmasi kararinda, kisa veya orta vadede
uygulama maliyetleri ile beklenen onceki uygulama tasarruflari;
otomatiklestirilecek gorevlerin sikligt ve hacmi ve bunlar
otomatiklestirme  maliyetleri ve  yatirnm  amortismaninin
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hesaplanmas1  gibi konulara daha fazla dikkat edilmesi
gerekmektedir (Matthies, 2020). Yapilan literatiir taramasi
sonucunda, muhasebe ve denetim siirecinde robotik siire¢
otomasyonunun (RPA), yapay zekaya donilismesi ve dolayisiyla
yapay zekanin her yoniinii kapsamasinin uzun siirmeyecegi
anlagilmaktadir. Robotik slire¢ ve yapay zeka, muhasebe ve
denetim alanma bir ¢ok avantajlar saglamasinin yani sira
dezavantajli durumlarda ortaya c¢ikarabilecektir. Algoritmik
hatalardan kaynakli olarak ciddi sonuglara neden olabilecegi
risklerden kaynakli hatali kararlarin alinmasi, veri giivenligi ve
gizliligi konularinda ortaya ¢ikabilecek riskler, siber saldirilara
kars1 savunmasiz kalinabilme ihtimali ve veri sizintis1 gibi sorunlar
olusabilecegi yapilan literatiir taramasi sonucunda glinlimiiz
tartigma konular1 arasinda oldugu goriilmektedir.

Sonug¢

Glinlimiizde birgok alanda robotik yapilarin, yapay zeka
gibi uygulamalarin ortaya ¢ikmasi, kisaca teknolojinin siirekli ve
dinamik olarak gelismesi ve ilerlemesiyle birlikte, gelecek
donemlerde ¢alisma ortamlarinin bir parcast olacagr kabul
edilmektedir: Isletmelerin faaliyetlerini otomatiklestirmelerine ve
finansal ve operasyonel performanslarini optimize etmelerine
imkan saglayan bir takim dijital araglar, pek¢ok alanda kendini
gostermektedir.

Isletmelerde, iiretim siirecinden, pazarlama ve reklam
alanlarina kadar bir¢ok alanda yapay zeka temelli uygulamalarin
kullanilmaya baglamasinin yanisira muhasebe, denetim ve finans
alaninda da kendini gdstermeye baslamistir. Yapay zeka
algoritmalar1 ve makine 6grenimi teknikleri ile biiyiik miktarda
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finansal veriyi analiz etmesi ve egilimleri tespit etme konusunda
muhasebe ve denetim alaninda calisanlara yardimci olmaktadir.
Finansal raporlarin hazirlanmasi, maliyet analizleri ve gelir
tahminleri gibi bir takim goérevlerde yapay zeka, hizli ve dogru
sonuglar elde etmek i¢in kullanilabilmektedir. Ayrica yapay zeka,
isletmelerin muhasebe ve finansal durumlar ile ilgili dolandiricilik
tespiti ve risk yoOnetimi gibi Onemli alanlarda da gorev
alabilmektedir. Isletmenin finansal verilerinin analizi, muhtemel
muhasebe  yolsuzluklarmin tespit edilmesine de yardimei
olabilmekte olup, isletmelerin finansal risklerini belirlemelerinde
kullanilabilmektedir. Bununla birlikte, yapay zekanin muhasebeye
etkileriyle ilgili baz1 endiseler ve zorluklar da vardir. Ozellikle,
algoritmalarin seffafligi, veri gizliligi ve etik konular1 tizerinde
dikkatlice diisliniilmesi gerekmekle birlikte, tiim bu gelismelere
ragmen insan faktoriinlin Onemini korumaya devam edecegi
vurgulanmas1 gereken bir durumdur. Hem muhasebe islemlerinde
hem de denetim islemlerinde, muhakeme yetenegi ve etiksel
durumlarin varligint korumaya devam edecegi disiiniilmektedir.
Bu bakimdan degerlendirildiginde, muhasebenin, sadece sayisal
verileri degil aym1 zamanda isletme stratejilerini, yasal
diizenlemeleri ve etik degerleri de iceren bir disiplin oldugu
hatirlanmas1  gereken olgudur. Bu nedenle, yapay zekanin
kullaninmiyla birlikte insanlarin uzmanhigi ve yargi yetenegi hala
Oonemini korumakta ve korumaya da devam edecektir.

Calismada, yapay zekanin muhasebe ve denetimle olan
iligkisi incelenerek, yapay zeka kullanimlarinin arastirilmasi
amaclanmistir.  Ayrica ¢alismada, muhasebe ve denetim
sireglerinde yapay =zeka kullanimmin O©nemi vurgulanmaya
calisgtlmistir.  Yapay zeka teknolojileri, muhasebe siireglerini
otomatiklestirme, veri analizi yapma ve karar verme siireglerini

lyilestirme gibi avantajlar sunmaktadir. Muhasebe, denetim ve
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tahminleme alaninda yapay zekanin kullanimi, dogruluk ve
verimlilik acisindan olumlu sonuglar getirebilecegi
diistiniilmektedir. Ayn1 sekilde, biitgce ve 6ngorii raporlamalarinda
yapay zekanin kullaniminda daha hassas ve dogru sonuglar elde
edilmesine yardimci olabilecegi de diisiiniilmektedir. Yapay zeka,
muhasebede dolandiricilik tespiti ve risk yonetimi gibi 6nemli
alanlarda da biiyiik bir rol oynayacaktir.

Sonug olarak, yapay zeka muhasebe alaninda biiyiik bir
donilisgiim yaratmaktadir. Veri analizi, otomasyon, dolandiricilik
tespiti ve risk yonetimi gibi alanlarda muhasebecilere yardimci
olmakta ve isletmelerin daha akilli ve etkili finansal Kkararlar
vermelerini saglamaktadir. Ancak, insan faktoriiniin 6nemi ve etik
konularin goz ardi edilmemesi gerektigi unutulmamalidir. Yapay
zeka ve muhasebe arasindaki iliski, ilerleyen yillarda daha da
derinlesecek ve isletmelerin finansal siireclerini daha da optimize
etmelerine yardimcei olacagi sonucu elde edilmistir.
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