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Kiiresel anlamda biiyiime rakamlarinin diistiigii ve ticaret savaglarinin oldugu bir donemde kendisini
gostermeye baslayan koronaviriis salgininin iizerinden iki yila yakin zaman ge¢mesine ragmen tiilkeler
ve sektorler tizerinde yol actig1 tahribatin etkisi halen devam etmektedir. Bu kosullar altinda birgok iilke
ve sektor gibi Tiirkiye’nin insaat sektorii de salgin kosullarindan siiphesiz olumsuz etkilenmektedir. Bu
kapsamda ¢aligmada Ankara ilinde faaliyet gosteren yedisi kiiciik, ikisi orta 6lgekli sirket olmak {izere
9 adet sirketin finansal bilgileri analiz edilmektedir. Caligmanin amaci insaat firmalarinda, Covid 19
salgininin diinyay1 etkisi altina aldig1 2020 yilina gore 2019 yillar1 finansal verileri karsilagtiriimasi ve

yorumlanmasi hedeflenmektedir.
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FINANCIAL STATUS ANALYSIS OF BUSINESSES IN THE CONSTRUCTION SECTOR
DURING THE COVID-19 PROCESS

ABSTRACT

Despite the fact that two years has passed since the coronavirus epidemic, which started to show
itself at a time when global growth figures declined and there were trade wars, the impact of the damage

it caused on countries and sectors still continues. Under these conditions, the construction sector of
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Turkey, like many other countries and sectors, is undoubtedly adversely affected by the epidemic
conditions. In this context, the financial information of nine companies operating in the province of
Ankara, seven of which are small and two of which are medium-sized companies, is analyzed. The aim
of the study is to compare and interpret the financial data of 2019 compared to 2020, when the Covid-

19 epidemic affected the world, in construction companies.

Keywords: Covid-19, Construction Industry, Rate Analysis.

JEL Classification: M40, M41, M49

EXTENDED SUMMARY
PURPOSE AND MOTIVATION

Despite the fact that two years had passed since the coronavirus epidemic, which started to show
itself when global growth figures declined, the impact of the damage it caused on countries and sectors
continues. Under these conditions, the construction sector of Turkey is affected by the epidemic
conditions. In this research, 2019 and 2020 financial statements of nine companies operating in the
construction sector in the Ankara, which are generally considered as micro, small, and medium-sized,
subject to the Tax Procedure Law (VUK) and the Accounting System Application General Communique
(MSUGT), are examined in order to evaluate the effects of the covid-19 epidemic.

METHODOLOGY

In the study, the financial information in the financial statements of companies, seven of which are
small and two of which are medium-sized, operating in the construction sector in the province of Ankara,
were included in the scope of the analysis in order to analyze the effects of the COVID-19 epidemic on

the financial status of the companies.

The companies subject to the research are planned to compare to determine the increases and
decreases in assets, liabilities, equity, income, and expenses in 2020 compared to 2019. For this purpose,
the financial data for 2020 were compared with the financial data for 2019, obtained from the

information in the annex of the trial balance and corporate tax returns of these companies.

In this research, first of all, in the balance sheet of each company; In the “Total assets,” “Current
assets,” and “Fixed assets” groups, “Short-term liabilities,” “Long-term liabilities,” and “Equity” groups
increased and decreased in 2020 compared to 2019 have been determined due to the COVID-19

epidemic after these amounts were interpreted by calculating proportionally.
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Increases and decreases in indebtedness ratios and changes in borrowing maturities in these

companies are also considered.

In the income statements of these companies; In the essential data ‘“Revenue,” “Gross profit,”
Operating profit,” “Operating profit before financial income and expense,” Financial net income,”
“Income before tax,” “Tax expenses” and “Net profit” increases and decreases in 2020 compared to

2019 has been determined and proportionally calculated and interpreted.

In order to examine the changes in profitability ratios in 2020 compared to 2019, net sales

profitability, net asset profitability, and net return on equity ratios were calculated and compared.

In addition, from the financial information obtained from the financial statements of the companies,
“Liquidity ratios,” “Turnover ratios,” “Financial structure ratios,” and “Profitability ratios” are

calculated, and the changes in these rates in 2020 compared to 2019 have been interpreted.
RESULTS AND DISCUSSION

In the examination of the financial situation analysis of businesses in the Covid-19 process, in

general, the following conclusions were reached:

- In the analysis of liquidity ratios of companies; current ratios are generally below the level expected
by companies, acid-test ratios are generally acceptable, and cash ratios are generally below acceptable

levels,

- The average inventory turnover ratio of the companies increased, and the average receivables

turnover ratio decreased.

- Companies have high indebtedness rates, and most of these foreign resources are generally short-

term,

- The high indebtedness rates of the companies negatively affect their profitability due to interest

expenses,

- The "Revenue" of the majority of companies decreased in 2020 compared to 2019, and accordingly,

there was a decrease in their gross profits,

- In more than half of the companies, there is an increase in profit before tax, tax expenses, and net

profit for the period.

In most companies, asset profitability ratios and equity profitability ratios increased in 2020, while

net sales profitability decreased in half of the companies and increased in half.

On the other hand, when the measures taken by companies due to the effects of Covid-19 in 2020

and the incentives they benefited from are examined, it is seen that small companies use loans from the
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Credit Guarantee Fund, while others benefit from short-time working allowance and pandemic unpaid
leave support in general. In addition, it has been determined that all companies participating in the
research benefit from the support of deferring tax and SGK notification and payment periods. On the
other hand, when corporate tax accruals of companies are examined, a significant increase is observed
in corporate tax accruals in 2020 compared to 2019. While this indicator points to a recovery in the

construction sector in 2020, nine companies participating in the research concluded 2020 with profit.
CONCLUSION AND IMPLICATION

The construction sector, which is one of the crucial sectors in our country, has had difficult times due
to the stopping of the construction sites for a while due to the Covid-19 pandemic, and the slowdown of
the works in the following period, and continues to be affected. However, with the introduction of loan
interest rates under favorable conditions in the summer of 2020, the sector tried to recover itself, and the
demand for real estate increased again. On the other hand, as can be seen from the economic indicators,
it is possible that the construction sector, like other sectors, will have more difficulties for a long time.
It is thought that companies should adopt the new process as a usual way of life, attach great importance
to the health conditions and hygiene of the employees, and continue their work with the expectation that
the need will never end where people are, and every epidemic will end one day.

1. GIRIS

Uluslararas1 ingaat sektorii dergisi ENR’in (Engineering News Record), miiteahhit firmalarm bir
onceki yilda iilkeleri disinda gosterdikleri faaliyetlerinden elde ettikleri gelirleri esas alarak yayimladig:
“Diinyanin En Biiyiik 250 Uluslararast Miiteahhidi” listesinde 2019 y1li itibartyla 45 Tiirk Ingaat Sirketi
yer almistir. Tiirkiye, listede 75 insaat sirketi bulunduran Cin’in ardindan ikinciligini korurken, {i¢iincii
sirada ise 36 sirket ile Amerika Birlesik Devletleri bulunmaktadir (KPMG, 2021). Tiirkiye ekonomisinin
biiylime trendinde hatirt sayilir miktarda payi olan insaat sektorii, diisiik seviyedeki talep ve mali
sorunlar nedeniyle 2020 y1linin ilk ¢eyreginde kii¢lilmiis, Covid-19 salginin etkisiyle ikinci ¢eyrekte de
kiigiilmeye devam etmistir. Ancak yilin iiclincii ¢eyreginde sektore verilen destekler ve diisiik faiz
oranlarinin etkisiyle %4,7 biiylime saglayan sektor, salgindaki ikinci dalga ve yiikselen faiz oranlari
sonucunda yilin son ¢eyreginde %12,5 kiigiilmiistiir. Y1l genelinde yapilan ingaat harcamalar1 cari
fiyatlarla %8,1 artarak 628,2 milyar TL’ye yiikselmesine karsin, enflasyondan arindirildiginda reel
olarak %13,6 kiictldigi gorilmiistiir. Sektoriin Gayri Safi Yurtigi Hasila’daki payr 2020 yilinda
%6,5’den %6,2’ye gerilemistir.

Kiiresel anlamda biiyiime rakamlariin diistiigii ve ticaret savaglarinin oldugu bir donemde kendisini
gostermeye baslayan Covid-19 salgminin iizerinden bir yildan fazla siire gegmis olmasma ragmen

iilkeler ve bazi sektorler tizerinde yol actig1 tahribatin etkisi halen devam etmektedir. Bircok iilkede ast
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calismalarinin baslamasi ve asilanma oranlarinin artmasi 2021 yili i¢in iyimser beklentilerin olusmasin
saglarken farkli iilkelerde goriilen mutasyonlar ekonomik endiseyi artirmaktadir. As1 tedariki ve asiya
ulasma konusunda tiim diinya {ilkelerinin yeterli koordinasyon igerisinde hareket etmesi ve asi
konusunda etkinligin saglamasi kiiresel ekonomik ticaretin yeniden ivme kazanmasi agisindan 6nem arz
etmektedir. Tiim bu kosullar altinda bircok iilke ve sektor gibi Tiirk insaat sektdrii de salgin

kosullarindan siiphesiz olumsuz etkilenmektedir.

Insaat sektoriiniin, gayri safi yurtigi hasila (GSYH) igindeki payr %5’lerde 6lgiilmesine ragmen
sektorde yer alan 200°den fazla alt sektoriin dogrudan ve dolayli etkisi ile Tiirkiye Ekonomisi igindeki
payinin gercekte yiizde 30 seviyelerine ulastigi goriillmektedir. Salginin ekonomi tizerinde yansimalari
sektordeki kirilganliklarin  devam ettigine isaret ederken sektdor icin kalici bir iyilesmeden
bahsedebilmek igin salgin kosullarimin hafiflemesi, finansal piyasalarda giiven ve istikrarin yeniden

tahsis edilmesi gerekmektedir (KPMG 2020; Tiirkiye Miiteahhitler Birligi [TMB], 2021).

Insaat sektorii yapr itibariyle kiigiik ve orta dlgekli sirketlerin yogun bir sekilde faaliyet gosterdigi
alanlardan birisidir. Bu nedenle de 6zellikle kriz ve daralma donemlerinde bu sektdrde yer alan
sirketlerin nakit akislarindaki bozulmalarin 6niine gececek politikalarin belirlenmesi, baz1 vergi
avantajlarinin saglanmasi ve sektore 6zel destek paketlerinin hayata gecirilmesi olduk¢a Gnem arz
etmektedir. Yapilan ¢esitli arastirmalar iilkemizin yillik konut ihtiyacinin 800 bin adet oldugunu
belirtirken, 2020 y1l1 sonu toplam konut stoku yaklasik 1,5 milyon adettir. Buna ragmen sektoriin yeni
konut arzi halen yeni konut satiglarinin tizerindedir. Bu durumun sektdériin en Onemli yapisal
sorunlarindan biri oldugu diisiiniilmektedir. Sektoriin gelistirilmesine 6zgii destekler nedeniyle sektorde
gegici bir siire hareketlilik saglamis olsa da faiz oranlarindaki artis ve gelecege yonelik belirsizliklerin
devam etmesi 2020 yilinin son ¢eyreginde sektoriin yiizde 12,5 ve 2020 yilini ise yiizde 3,5 kiigiilmesi
ile sonuglanmistir (TMB, 2021).

Salgin kosullarinin hakim oldugu 2020 yilinda Tiirk ingaat sektori tilke disinda 15,1 milyar ABD
dolar tutarinda proje tistlenmistir. 2021 yilindan itibaren normallesme ile hayata gecirilmesi 6ngdriilen
kalkinma planlar ile biiyiik alt yap1 caligmalar1 diinya ekonomisinde biiyiime tahminlerini yukar1 yonde
artirmistir. Sektor bu dogrultuda iilke diginda yillik 20 milyar ABD dolar ve orta vadede yillik 50 milyar
ABD dolar tutarinda proje iistlenme hedefini siirdiirmektedir. Sosyal ve ticari hayatin iizerindeki
kisitlamalarin ekonomik etkileri ve yiiksek faiz oranlarimin yavaglatici etkisi olmasina ragmen Tiirk
ingaat sektorii 6zellikle likidite agisindan 2021 yilim bir dnceki seneye gore daha rahat gecirmistir

(KPMG, 2021).

Bu aragtirmada, insaat sektdriinde yer alan ve Ankara ilinde faaliyet gosteren Vergi Usul Kanunu
(VUK) ve Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi (MSUGT) ne tabi genel anlamda mikro, kiigiik
ve orta boy olarak degerlendirilen dokuz sirketin 2019 ve 2020 y1l1 finansal tablolar1 Covid-19 salgininin
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etkilerinin degerlendirilmesi amaciyla incelenmistir. Isletmelerin isimleri ve ticaret unvanlar gibi
tanimlayici bilgilerinin paylasilmasini istememeleri nedeniyle bu bilgiler gizli tutulmustur. Arastirma
konusu isletmelerin, 2019 yilinda ortalama; dénen varliklar1 yaklagik 65 milyon TL, duran varliklar1 6,6
milyon TL, kisa vadeli ylikiimliiliikleri 51,1 milyon TL, uzun vadeli yiikiimliiliikleri, 5,7 milyon TL ve
Ozkaynaklart ise 15,3 milyon TL iken, 2020 y1linda ortalama; donen varliklar1 yaklasik 56,9 milyon TL,
duran varliklar1 6,1 milyon TL, kisa vadeli yiikiimliiliikleri 38,8 milyon TL, uzun vadeli yiikiimliiliikleri,

6,3 milyon TL ve 6zkaynaklari ise 17,9 milyon TL dir.

2. LITERATUR

Bu boliimde arastirma konusu ile iliskili literatiirden bahsedilecektir. Covid-19 dénemi i¢in finansal
oranlar kullanilarak yapilan ¢alismalarin az sayida olmasi bu alanda heniiz literatiiriin yeni olustugunu
gostermektedir. Bu baglamda finansal oranlar kullanilarak sektér bazinda Covid-19’un ekonomik ve

finansal etkisinin 6l¢iildiigli baz1 calismalar agsagida sunulmustur.

Kili¢ (2022), Borsa Istanbul (BIST) Ulastirma ve Turizm endeksinde yer alan isletmeleri 6rnekleme
dahil ederek oran analizi yontemini kullanmig, Covid-19’un finansal performansa etkisini 6l¢meyi
hedeflemistir. Bu kapsamda, Covid-19’un ulastirma ve turizm igletmelerinin likidite oranlar1 disinda
finansal oranlar tizerinde 6nemli bir etki olusturdugunu tespit etmistir. Ayrica ¢aligmada, Covid-19’un
isletmelerin finansal risklerini artirdigi, karlhiliklarinda ise belirgin bir diisiise neden oldugu ifade
edilmistir. Yiicel ve Durak (2021) tarafindan hazirlanan bir baska ¢alismada, Covid-19’un BIST imalat
sektorii isletmeleri {izerindeki finansal etkileri tespit edilmeye ¢alisilmistir. Bu baglamda, 2019 ve 2020
yillart ilk alt1 aylik finansal tablolar incelenerek on sekiz finansal oran hesaplanmigtir. Arastirma
sonuglarina gore, “Ana Metal Sanayi” ve “Tekstil, Giyim Esyasi ve Deri Sektorii” niin salgindan
olumsuz etkilendigi, diger sektorlerde faaliyet gosteren isletmelerin ise birbirinden farkli yonde
etkilendigi tespit edilmistir. Ayrica ¢aligmada, ilag, dezenfektan, ambalaj ve temel gida gibi sektorlerde
faaliyet gosteren isletmelerin olumlu yonde etkilendigi diger sektorlerde faaliyet gdsteren isletmelerin
ise olumsuz ydnde etkilendigi ifade edilmistir. Demir (2020), Covid-19’un BIST 100 sirketlerinin mali
tablolar lizerindeki etkilerini oran analizi yontemi ile degerlendirilmistir. Bu kapsamda, enerji, imalat,
toptan ve perakende sektdrlerinde likidite oranlarinda iyilesme goriiniirken diger sektorlerde bozulma
oldugu tespit edilmistir. Bununla birlikte, imalat, teknoloji, ulastirma ve haberlesme sektorlerindeki mali
yap1 oranlarinin bir 6nceki yila gére daha iyi oldugu ancak varlik kullanim oranlarinda toptan ve
perakende sektorii hari¢ diger sektorlerde bozulma tespit edilmistir. Enerji, teknoloji, toptan ve
perakende sektorii disindaki tiim sektorlerde ticari bor¢ ddeme siireleri ve alacak tahsil siirelerinin

uzadigi tespit edilmistir.

Covid-19’un finansal etkilerinin ortaya kondugu en kapsamli ¢aligma 21-23 Mayis 2021 tarihleri
arasinda MODAV (Muhasebe Ogretim Uyeleri ve Dayanisma Vakfi) ve Baskent Universitesi Ticari
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Bilimler Fakiiltesi Muhasebe ve Finans Yonetimi Bolimi ile isbirligi i¢inde diizenlenen online
calistayda ortaya ¢ikmistir. Calistay kapsaminda 59 {iniversiteden 181 katilimci farkli sektorleri
inceleyecek sekilde komisyonlar halinde caligsmalar gergeklestirmislerdir. Calistay 6zelinde hazirlanan
arastirmalar ilgili literatiire biiytlik bir katki saglamis olmakla birlikle kriz donemlerinde alinabilecek
onlemlere 151k tutmasi ve bagka arastirmalara temel teskil etmesi amaciyla kitaplastirilmistir. S6z konusu

arastirma kitabindan bazi 6rnekler asagida sunulmustur.

Selimoglu ve digerleri (2021), Borsa Istanbul’da islem goren “Orman Uriinleri ve Mobilya
Sektoriindeki” isletmelerin 2019 ve 2020 yillar1 finansal tablolarini inceleyerek Covid-19’un ilgili
sektore etkisini dlgmeyi amaglamiglardir. Bu kapsamda, Covid-19’un isletmelerin finansal tablo
kalemleri ve faaliyetleri iizerinde 6nemli olumsuz bir etki yaratmadigini bazi igletmelerin tam tersine
krizi firsata cevirdikleri tespit edilmistir. Dogan ve digerleri (2021) tarafindan yapilan bir bagka
arastirmada Covid-19 siirecinin ingaat sektoriindeki isletmelere olan etkisi ortaya konulmaya
calistimistir. Bu kapsamda Borsa Istanbul Insaat Endeksi (XINSA) nde yer alan isletmelerin 2019 ve
2020 yillar1 finansal tablolarindan elde edilen veriler karsilastirilarak analize tabi tutulmustur. Sonug
olarak Covid-19’un ingaat sektorii izerindeki etkisinin goz ardi edilemeyecek kadar biiyiik oldugu ifade

edilmistir.

Akdogan ve Isik (2021), Covid-19’un Tiirkiye’de faaliyette bulunan mevduat bankalarmin finansal
tablolar1 {izerindeki etkilerini ortaya koymak amaciyla hazirladiklar1 c¢aligmada salginin iilke
ekonomisinde yaratacagi olumsuz etkileri gidermek ve piyasalarda yasanmasi muhtemel olan
daralmalar1 6nleyebilmek amaciyla mevduat bankalarinin etkin rol oynadiklari ifade edilmistir. Bununla
birlikte, aktif rasyosunun etkisi ile kredi mevcut oranlarinin artirilarak reel kesim ve hane halkina
kullandirilan kredilerin artis gosterdigi; doviz etkisini azaltmak amaciyla swap islemlerinin yapildigi;
devlet bor¢lanma senetlerinin alindigi ve kredi mevduat riskinin azaltildigi; kredilerin takibe alinma
stirelerinin uzaltildig1 dolayisiyla salginin neden oldugu ekonomik krizin yonetilmesinde ne kadar etkin
olduklar1 agik¢a vurgulanmistir. Acar ve digerleri (2021) tarafindan hazirlan bir bagka ¢alismada
Akdeniz Bolgesinde faaliyet gosteren yirmi “dogaltas” isletmesinin Covid-19’dan ne Olgiide
etkilendikleri ortaya konulmaya calisilmistir. Arastirma sonuglarina gore, dogaltas sektoriindeki
isletmelerin finansal yapilarinin pandemi déneminde olumsuz yonde etkilenmedikleri tespit edilirken

sektorlin madencilik sektorii iginde en hizli gelisen sektor konumunda oldugu ifade edilmistir.
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3. INCELEMEYE KONU OLAN INSAAT SEKTORUNDEKI ISLETMELERIN FINANSAL
TABLO VERILERININ ANALIZI

Caligmada Ankara ilinde faaliyet gosteren yedisi kiiciik, ikisi orta 6lgekli olmak {izere 9 adet insaat
sektorlinde faaliyet gdsteren sirketin finansal tablo bilgileri inceleme kapsamina alinmis, elde edilen

mizan ve kurumlar vergisi beyannamesi eki bilgileri izerinden arastirma ytriitilmiistiir.

3.1. Incelemeye Konu Olan insaat Sektoriindeki Isletmelerin 2019-2020 Yilllar1 Bilango
Verilerindeki Degisimin Degerlendirilmesi

Sirketlerin donem sonlarinda hazirladiklart finansal durum tablolarinda varliklar likit degerlerine
gore en cok likitten en az likide dogru siralanmakta ve “Ddnen Varliklar” “Duran Varliklar”
baslhiklarinda gruplandirilmaktadir. incelemeye konu sirketlerin, dénen varliklart ve bu varliklarin
onemli hesap gruplari ya da kalemleri; duran varliklar1 ve bu varliklarin 6nemli hesap gruplar1 ya da
kalemleri 2019 ve 2020 yillar itibari ile karsilastirilarak incelenmistir. Finansal durum tablosunda
yabanci kaynaklar ise vadelerine gore; kisa vadeli yabanci kaynaklar ile uzun vadeli yabanci kaynaklar
basliklarinda gruplandiriimaktadir. Incelemeye konu sirketlerin, kisa vadeli yabanci kaynaklari ve bu
kaynaklarin 6nemli hesap gruplar1 ya da kalemleri; uzun vadeli yabanci kaynaklar ve bu kaynaklarin
onemli hesap gruplar1 ya da kalemleri; 6z kaynaklar1 2019 ve 2020 yillar1 itibari ile karsilastirilarak

asagidaki basliklarda incelenmistir.

3.1.1. incelenen Insaat Sektoriindeki Isletmelerin Dénen Varhk Kalemlerinin 2019-2020

Yillarindaki Degisimlerinin Degerlendirilmesi

Finansal durum tablosunun hazirlandig tarihten itibaren 12 ay i¢inde nakde doniigsebilen varliklar
donen varliklar olarak siniflandirilmakta; genellikle Nakit ve Nakit Benzerleri, Ticari Alacaklar ve

Stoklar hesaplarindan olugsmaktadir (Akdogan & Tenker, 1992).

Incelemeye tabi olan insaat sirketlerinin Dénen Varliklarinin toplamlarinin ortalamalar1 ve bu

gruptaki dnemli hesap gruplarinin ortalamalar1 Grafik 1’de goriilmektedir.
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Maliyetleri

m31.12.2019  65.012.791,14 8.921.682,63 20.838.805,50 3.053.317,32 41.520.458,36

31.12.2020  56.963.481,25 8.789.782,09 21.109.461,23 4.626.961,06 26.778.286,46

m31.12.2019 31.12.2020

Grafik 1. Ortalama Donen Varhklar
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Grafik 1’den incelemeye konu sirketlerin 2020 yilinda bir 6nceki yila gére; donen varlik ortalamasinin
%14 oraninda azaldigi; bu gruptaki nakit ve nakit benzerleri varliklarin ortalamasinin %1 oraninda
azaldig, ticari alacaklar ortalamasinin %1 oraninda arttig1, stoklarn ortalamasinin da %34 oraninda
arttigr  goriilmektedir. “Ingaat Taahhiit” sektdriindeki sirketlerde senelere sari insaat islerinin
muhasebelestirilmesinde kullanilan ve bu sektérdeki sirketlerin donen varliklarinin énemli bir hesap
kalemi olan “Yillara Yaygm Insaat Onarim Maliyetleri” varliklarinin incelemeye konu sirketlerdeki
ortalamasinin da %55 oraninda azaldig1 goriilmektedir. Incelemeye konu sirketlerin hig birisinde

menkul kiymet grubunun olmadigi tespit edilmistir.

3.1.2. incelenen Insaat Sektoriindeki isletmelerin Duran Varhk Kalemlerinin 2019-2020

Yillarindaki Degisimlerinin Degerlendirilmesi

Duran varliklar, sirketlerin mal ve hizmet iiretmek veya kira geliri elde etmek i¢in elinde tuttugu
uzun donemli yatirimlarmi ifade etmektedir. Incelemeye tabi olan insaat sirketlerinin Duran
Varliklariin toplamlarinin ortalamalari ve bu gruptaki onemli hesap gruplarinin ortalamalarinin

dagilimlan Grafik 2’de goriilmektedir.
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m31.12.2019 6.643.066,65 5.212.999,76 57.051,74 679.356,60
m31.12.2020 6.130.992,96 5.117.170,76 60.849,28 239.745,31

m31.12.2019 m=31.12.2020

Grafik 2. Ortalama Duran Varhklar

Calismada yer alan sirketlerin toplam duran varliklarinin ortalamasinin 2020 yilinda 2019 yilina gore
%8 oraninda azaldigi, bu azalmanin maddi duran varlik ortalamasinin %1 oranindaki azalis1 ile mali
duran varlik ortalamasinin %183 oranindaki azalisindan ve maddi olmayan duran varlik ortalamasinin
%6 oraninda artisindan kaynaklandigi hesaplanmigtir. Bu sirketlerde en ¢cok “Maddi Duran Varliklar”
hesap grubuna yatinm yapildig1 anlasiimaktadir. Mal veya hizmet {iretiminde veya idari amaglar
cergevesinde kullanilmak iizere edinilen bu varliklarin incelenen biitiin firmalarda 6nem arz ettigi tespit

edilmistir.
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3.1.3. incelenen Insaat Sektoriindeki Isletmelerin Kisa Vadeli Yiikiimliiliik Kalemlerinin 2019-
2020 Yillarindaki Degisimlerinin Degerlendirilmesi

Kisa vadeli yiikiimliliikler, sirketlerin faaliyetlerini siirdiirebilmeleri igin banka ve benzeri
kuruluslardan edinmis olduklar1 vadeleri bir y1l veya bir yildan az olan bor¢lanmalarin gosterildigi hesap
sinifidir. incelemede kredi kuruluslar1 ya da piyasalardan edinilen borglar kisa vadeli mali borglara dahil
edilmistir. Ingaat sirketlerinde devam etmekte olan insaat isiyle ilgili olarak yapilan tahsilatlar, “Yillara
Yaygin insaat ve Onarim Hakedisleri” hesabinda muhasebelestirilmekte, isin tamamlandig1 donemde
gelir tablosuna hasilat olarak kaydedilmektedir. Incelemeye konu olan insaat sirketlerinin “Ortalama

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar” hesap gruplarinin ortalamalarinin dagilimi Grafik 3’te gosterilmistir.
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10.000.000,00 .
0,00 —

Toplam Kisa Vadeli Yillara Yaygm Insaat

Yabanci Kaynak Mali Borclar Onarim Hakedisleri Ticari Borglar
m31.12.2019 51.110.216,92 984.382,43 44.988.368,29 16.823.314,13
31.12.2020 38.801.224,91 1.150.161,48 27.016.279,52 15.363.294,36

m31.12.2019 m=31.12.2020

Grafik 3. Ortalama Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

Incelemeye konu sirketlerde, 2020 yilinda 2019 yilina gore; toplam kisa vadeli yabanci kaynak
ortalamasinin %24 oraninda azaldig1, bu azalisin “Yillara Yaygin ingsaat Onarim Hakedisleri” hesabinin
ortalamasindaki %39 oranindaki azalis ve ticari borglar hesabinin ortalamasindaki %9 oranindaki azalis
ile mali borglar ortalamasindaki %17 oranindaki artistan kaynaklandigi hesaplanmistir. Yillara Yaygin
Insaat Onarim Hakedisleri hesabinin ortalamasinin kisa vadeli yabanci kaynaklar ortalamasi icinde en
yiiksek orana sahip oldugu, ikinci biiyiikliikteki kisa vadeli yabanci kaynak hesabinin da ticari krediler
oldugu tespit edilmistir. Incelenen sirketlerde ilgili donemde bazi sirketlerde devam eden islerden
hakedislerin olmadig1 o nedenle bazi sirketlerde bu hesabin bos kaldig1 tespit edilmistir.

3.1.4. incelenen insaat Sektoriindeki Isletmelerin Uzun Vadeli Yiikiimliilik ve Ozkaynak

Kalemlerinin 2019-2020 Yillarindaki Degisimlerinin Degerlendirilmesi

Uzun vadeli yabanci kaynaklar, sirketlere uzun vadeli yatirimlar i¢in finansman saglayan ve bir
yildan uzun siirede 6denebilecek borglardir. Sirketlerin faaliyetlerini siirdiirebilmeleri i¢in banka ve
benzeri kuruluslardan edinmis olduklar1 vadeleri bir y1l veya bir yildan fazla olan borg¢lanmalarin

gosterildigi hesap smifina “uzun vadeli mali borglar” dahil edilmistir. Incelemeye tabi olan ingaat
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sirketlerinin “Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynak Kalemleri ve Ozkaynaklar1” nin ortalamalarmin dagilimlari

Grafik 4’te goriilmektedir.
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m31.12.2019 5.798.418,82 2.674.573,87 15.391.490,81

m31.12.2020 6.358.020,87 2.597.045,93 17.914.501,16

m31.12.2019 m31.12.2020

Grafik 4.0Ortalama Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar ve Ozkaynaklar

Incelenen sirketlerin 2020 yilinda 2019 yilina goére Uzun vadeli yabanci kaynaklar ortalamasi %9
oraninda artmis, uzun vadeli mali borglar ortalamasi %2 oraninda azalmistir. Ozkaynaklarinm
ortalamasi da %14 oraninda artmustir.

Sektoriin Finansal Durum Tablosu genel degerlendirmesi yapildiginda:

Incelemeye konu olan sirketlerin dénen varliklarinin ortalamasinin varlik grubu i¢inde daha biiyiik
paya sahip oldugu ve 2020 yilinda 2019 yilina gore azaldigi, kisa vadeli yabanci kaynaklarimin
toplaminin yabanci kaynaklar i¢inde daha biiyiik paya sahip oldugu ve 2020 yilinda 2019 yilina gore
azaldig1 tespit edilmistir. Insaat sektdrii olmasindan kaynakli “Yillara Yaygin Ingaat Onarmm
Maliyetleri” ve “Yillara Yaygin Insaat ve Onarim Hakedisleri” hesaplarinin 6nem arz ettigi yine ulasilan

sonuglar arasidadir.

3.2. insaat Sektoriindeki isletmelerin 2019-2020 Yillar1 Gelir Tablosu Verilerindeki Degisimin

Degerlendirilmesi

Hasilat kavrami vergi mevzuatinda “belirli bir donemde satilan mal veya hizmetlerin karsiliginda
toplanan gelirlerin timi{i” seklinde tanimlanmistir. Tekdiizen Muhasebe Sistemi’ne gore ingaat
islemlerine iligkin hesap dénemi, ingaatin baglama tarihi ile gegici kabuliin yapildig: takvim y1l1 sonuna
kadar gegen siire olarak kabul edilmektedir. Sozlesmeyle ilgili katlanilan giderler sozlesme
tamamlanincaya kadar bilangcoda 17 nolu hesap grubunda aktiflestirilmekte s6zlesmeye gore alinan

avanslar ve hakedisler de bilangoda 35 nolu hesap grubunda yer almaktadir.

Gelir Vergisi Kanunu (GVK) 44. Maddeye gore ingaat ve onarma islerinde gecici ve kesin kabul
usuliine tabi olunan hallerde gegici kabuliin yapildigin1 gosteren tutanagin idarece onaylandig tarih;

diger hallerde isin fiilen tamamlandig1 veya fiilen birakildigi tarih bitim tarihi olarak kabul edilmektedir.
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VUK ’a gore, yillara yaygin ingaat ve onarim islemlerinde gelir tespiti, isin tamamlandig yila ait kar
veya zararin hesaplanmasini dikkate alan tamamlanmis sozlesme yontemine gore yapilmaktadir.
Tamamlanmis sézlesme yonteminde, insaat isi devam ettigi siirece ortaya ¢ikan gelir ve maliyetler sonug
hesaplarina aktarilmadan, bilango hesaplarinda varlik ve borg olarak izlenmekte, insaatin bittigi y1l bu
hesaplarda toplanan tutarlar, sonu¢ hesaplarina aktarilarak sirketlerin kar veya zarar1 hesaplanmaktadir.
Bu nedenle, ingaat isi tamamlanana kadar insaata ait gelir ve maliyet kalemleri gelir tablosunda yer
almamakta ve kar/zarar tutarlarin1 da etkilememektedir. Bu durumda dénemsellik ve tahakkuk esasina
gore gelir ve maliyetler ilgili hesaplara donemlerinde dagitilamamakta ve sirketlerin gercek faaliyet

durumu finansal tablolarda raporlanamamaktadir.

Incelemeye konu olan sirketlerin GVK na gére tamamlanmus sdzlesme ydntemine gore diizenlenmis

Gelir Tablosu hesap kalemlerinin karsilagtirmali bilgileri agsagidaki basliklarda incelenmistir.

3.2.1. incelenen insaat Sektoriindeki isletmelerin 2019-2020 Yillarinda Hasilatlarindaki ve

Esas Faaliyet Karlarindaki Degisimlerin Incelenmesi

Incelemeye tabi olan 9 adet sirketin 2019-2020 yillar1 gelir tablosundaki 6zet karsilastirmali
bilgilerden yararlanilarak yapilan hesaplamalar sonucunda, incelenen sirketlerin 2020 yilinda 2019

yilina gore:

- %33,33 ’niin “Hasilat” min artti1i, %66,67° sinin “Hasilat” min azaldigi, toplamim ortalama

hasilatinin da %38 oraninda arttig1,

- %44,4’l(niin “Briit Kar” inda artis %55,6’sinin “Briit Kar’inda azalig, toplamin ortalama briit

karinda ise %96 oraninda artis gerceklestigi,

-%55,6’s1in “Esas Faaliyet Kar” inda artig, %44,4’tiniin “Esas Faaliyet Kar’’inda azalis, toplamin

ortalama esas faaliyet karinda %314 oraninda artig meydana geldigi,

- %44,4’{inde “Finansman Gelir ve Gideri Oncesi Faaliyet Kar1”mn arttig1, %55,6’sinda da azaldigi,

toplamin ortalama faaliyet karinda %237 artig oldugu tespit edilmistir.

3.2.2. incelenen insaat Sektoriindeki isletmelerin 2019-2020 Yillarinda Finansman Net

Gelirlerindeki ve Dénem Net Karlarindaki Degisimlerin Incelenmesi

Yabanci kaynak kullanan sirketlerde meydana gelen finansman giderleri ile finansal faaliyetlerden

elde edilen gelirler donem kar1 tutarlarinda artisa/azalisa neden olmaktadir.
Incelenen sirketlerin 2020 yilinda 2019 yilima gére:
- %44,4’iinde “finansman net gelirinde” artig, %55,6’sinda azalis gergeklestigi,

-%66,7’sinde “Vergi Oncesi Donem Kar’inda artis, %33,3’{inde de azalis oldugu,
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- %55,6’s1nda 2020 yilinda vergi giderlerinde artis, %44,4’tinde azalis meydana geldigi,
-%66,7’sinde “Donem Net Kar”inda artis, %33,3’linde azalis oldugu tespit edilmistir.

Incelenen sirketlerin toplam ortalamasimin alindig: bilgilerde; 2020 yilinda 2019 yilina gore net faiz
gelirlerinin %19 oraninda azaldigi, vergi 6ncesi donem karinin %139 oraninda arttig1, vergi giderinin

%7 oraninda artt1g1 ve donem karinin %197 oraninda arttig1 olarak tespit edilmistir.
2.2.3 Gelir Tablosunun Genel Degerlendirmesi

Grafik 5°te goriuldiigii gibi incelenen sirketlerin ¢ogunlugunda 2020 yilinda 2019 yilina gore

“Hasilat”larinda azalma meydana gelmis, buna bagli olarak briit karlarinda da azalma gerceklesmistir.

Bu sirketlerin yarisindan fazlasinda “Esas Faaliyet Kar’larinda artis, gerceklesmistir. Diger faaliyet
gelir ve giderlerindeki artis ve azalislarin etkisiyle bu sirketlerin %56’sinda “Finansman Gelir ve Gideri

Oncesi Faaliyet Kar”lar1 azalmistir.
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m31.12.2019 31.344.343 1.488.382, 571.433,48 758.556,13 953.527,33 1.349.674, 650.408,36 854.587,15
31.12.2020 43.355.162 2.922.372, 2.369.426, 2.554.593, 767.645,23 3.235.023, 696.907,44 2.539.969,

m31.12.2019 m=31.12.2020

Grafik 5. Ortalama Gelir Tablosu Kalemleri

Incelenen sirketlerin ¢ogunda finansman gelirleri azalmis olmakla birlikte; sirketlerin yarisindan
fazlasinda vergi Oncesi karinda, vergi giderlerinde ve donem net karinda artis meydana geldigi

anlasilmaktadir.

4. INCELENEN INSAAT SEKTORUNDEKI ISLETMELERIN 2019-2020 YILLARI ORAN
ANALIZI

Bu boliimde, likidite, devir hiz1 oranlar1 ve finansal yap1 oranlari tespit edilerek sektoriin finansal

yapisi daha net bir sekilde ortaya konulmaya caligilmigtr.
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4.1. Likidite ve Devir Hizi1 Oranlar

Likidite kavrami genel anlamiyla bir varligin hizli bir sekilde nakde doniisme 6zelligidir. Likidite

oranlari ise sirketlerin kisa vadeli borglarini 6deyebilme giiciinii ortaya koymaktadir.
Incelemeye tabi olan 9 adet sirketin 2019-2020 Yillar1 likidite oranlari tablo 1°de sunulmustur.

Tablo 1. Likidite Oranlar:

Cari Oran Asit Test Oram Nakit Oram
31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2019 | 31.12.2020
Sirket 1 1,06 1,08 1,03 1,06 0,11 0,17
Sirket 2 1,15 1,13 1,03 1,00 0,08 0,12
Sirket 3 1,01 1,03 1,01 0,90 0,00 0,00
Sirket 4 1,26 2,53 1,24 2,41 0,31 1,19
Sirket 5 1,46 1,23 1,14 1,13 0,11 0,14
Sirket 6 13 1,49 1,27 1,45 0 0
Sirket 7 1,88 1,39 1,49 0,39 0,03 0,02
Sirket 8 3,04 1,46 1,44 0,63 0,80 0,02
Sirket 9 1,06 1,05 0,84 0,97 0,09 0,07
Ortalama 1,47 1,38 1,17 1,10 0,17 0,19

Cari oranlarin sirketlerde 2’nin {stiinde olmasi gerektigi kabul edilmektedir. Gelismekte olan
iilkelerdeyse 1,5 olmasi yeterli kabul edilir. S6z konusu oranin yiiksek olmasi isletmenin bor¢ 6deme
giicliniin yiiksek oldugunu gosterir. Fakat cari oranin ¢ok yiiksek olmasi da isletmede atil fon
bulundugunu ve bu nedenle kaynaklarin etkin kullanilmadigini ifade eder (Cabuk & Lazol, 2010). Tablo
1’de hesaplanan cari oranlara gore; 2019 yilinda 2 ve 2020 yilinda sadece bir sirketin yeterli cari orana
sahip oldugu bulunmustur. incelenen sirketlerin ¢ogunda 2020 y1linda 2019 yilina gére cari oranlarinin
azaldig1, toplam ortalama cari oranin da 2020 yilinda %6 oraminda azaldig1 gériilmektedir. incelemeye
tabi firmalarda bu oranin ortalamasinin 2019 yilinda 1,5’a yakin oldugu 2020 yilinda ise 1,38’e diistiigii

dolayisi ile sirketlerin kisa vadeli borglarini 6demekte sikinti yasayabilecekleri tespit edilmistir.

Asit Test Oranlarinin sirketlerde genel kural olarak “1” olmasi uygunken (Ercan & Ban, 2009) yine
iilkemiz gibi gelismekte olan {ilkelerde 0,65-0,80 arasinda seyretmesi normal bir durum olarak kabul
edilmektedir. Incelemeye tabi sirketlerin asit test oranina gére kisa vadeli borglarmi ddeme giiciine
sahip oldugu tespit edilmistir. Incelenen sirketlerin toplam ortalama asit test oranin da 2020 y1linda %6

oraninda azaldig1 goriilmiistir.
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Nakit Orani ile sirketlerin stoklarini elden c¢ikaramamasi ya da alacaklarini tahsil edememesi
durumunda nakit ve nakit benzeri varliklari ve menkul kiymetleri ile kisa vadeli borg¢larinin ne kadarim
Odeyebilecegi tespit edilir. Genel kural olarak beklenen oran 0.20 olmakla birlikte gelismekte olan
iilkelerde bu oran diisebilmektedir. Oranin ¢ok yiiksek olmasi sirketlerin ¢ok fazla atil parasinin oldugu
ve menkul kiymet yatirimlarina sirketlerin ¢ok fazla yonlendirildigini gostermektedir. Bu kapsamda
incelemeye tabi sirketlerin nakit oranlarinin bir sirket haricinde bu oranin altinda oldugu tespit
edilmistir. 2019 ve 2020 yili toplam ortalama oranlarinin da bu oranin altina kaldigi dolayisi ile

sirketlerin kisa vadeli borglarinin 6deyebilme giiciiniin diisiik oldugu goriilmektedir.

Tablo 2. Stok Devir Hiz1 ve Alacak Devir Hizi

Stok Devir Hiz1 ve Ortalama Giin | Alacak Devir Hiz1 ve Ortalama
Sayisi Giin Sayisi
31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020
Sirket 1 - - 23,50 15 2,24 163 6,75 54
Sirket 2 2,90 126 1,84 198 5,35 68 3,73 98
Sirket 3 0,015 | 23145 | 0,60 608 0,41 890 0,07 5214
Sirket 4 1,38 264 0,23 1587 0,06 6083 0,02 | 18250
Sirket 5 1,56 233 0,4 912 1,53 238 0,18 2028
Sirket 6 0,08 4562 | 21,11 17 0,004 | 91250 0,74 493
Sirket 7 7,7 47 1,72 212 2,43 150 8,45 43
Sirket 8 2,83 | 128,85 | 0,602 | 65,76 | 36,79 9,92 4,83 | 75,50
Sirket 9 21,63 | 16,86 | 1,77 206 |637,23| 0,57 1,08 335
Ortalama 4,23 |3169,19 | 575 | 42452 | 76,22 | 10984 2,87 2954

Sirketlerde stok devir hizi orani, stoklarin ne kadar bir siire i¢inde iiretim faaliyetlerinde tiikendigini
veya satilan malin maliyeti haline doniistiigiinii 6lgmeye yaramaktadir. Diger bir deyisle stok devir hiz1
orani, stoklarin belirli bir donem icinde ka¢ defa yenilendigini gosterir (Akdogan & Tenker, 2010).
Ancak, incelemeye tabi ingaat sirketlerinde satilan malin maliyeti bilgisinin her yil gelir tablosunda yer
alamamas1 veya diizenli stoklarinin bulunmamasi nedeniyle bu hesaplama bazi yillar yapilamamis ve
birbirlerinden farkli stok devir hizina sahip olduklar tespit edilmistir. Toplamin ortalamasina
bakildiginda ise stok devir hizinin 2020 yilinda 2019 yilina gore yiikselmis oldugu ortalama stokta

bekleme giin sayisinin ise diistiigli goriilmektedir.

Bir sirketin alacak devir hizinin yiiksek ¢ikmasi o sirketin alacaklarinin tahsilinde basarili oldugunu

ve dolayist ile alacak tahsil siiresinin kisa oldugunu ifade etmektedir. Incelemeye tabi sirketlerin alacak
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devir hiz1 toplamlarinin ortalamasinin 76,22 den 2,87’ye diistiigli ve Ortalama Giin Sayisinin 10984

giinden 2954 giine diistiigii yani alacak devir hizinin azaldigi tespit edilmistir.
4.2. Mali Yap1 Oranlan

Sirketlerin faaliyetlerini siirdiirebilmeleri amaciyla sahip olduklar1 varliklar1 i¢in kullanilan
finansman kaynaklar1 6zkaynaklar ve yabanci kaynaklardir. Her finansman kaynaginin da bir maliyeti

bulunmaktadir.

Incelemeye tabi olan 9 adet sirketin 2019-2020 yillar1 borgluluk oranlar1 karsilastirmali bilgileri tablo

3’te sunulmaktadir.

Tablo 3. Bor¢luluk Oranlar:

Kisa Vad. Uzun Vad.
Yab.Kay/Toplam Varhiklar Yab.Kay/Toplam Yab.Kay/Toplam

Kaynaklar Kaynaklar

31.12.2019 31.12.2020 | 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2019 | 31.12.2020

Sirket 1 0,92 0,93 0,83 0,84 0,09 0,10
Sirket 2 0,92 0,92 0,85 0,85 0,07 0,08
Sirket 3 0,84 0,87 0,84 0,87 0,00 0,00
Sirket 4 0,74 0,36 0,74 0,36 0,00 0,00
Sirket 5 0,64 0,82 0,64 0,77 0,00 0,04
Sirket 6 0,85 0,84 0,77 0,66 0,08 0,18
Sirket 7 0,80 0,66 0,36 0,38 0,43 0,28
Sirket 8 0,58 0,69 0,55 0,95 0,45 0,05
Sirket 9 0,86 0,87 0,38 0,75 0,62 0,25
Ortalama 0,79 0,77 0,66 0,71 0,19 0,11

- Yab.Kay/Toplam Varhklar (Finansal Kaldirag¢ Oram ): Bu oranin yiiksek olmasi faiz ve
anapara taksit 6demelerinde sirketlerin sikintiya diigme ihtimalinin yiliksek oldugunu gdstermektedir.
Sirketlerde bu oranmn %50’nin istiine ¢ikmasi pek arzu edilmezken iilkemiz gibi gelismekte olan
tilkelerde %50 nin iistiine ¢ikabilmektedir. Incelemeye tabi olan sirketlerin hepsinde bu oranin %50’ nin
iistiinde oldugu tespit edilmistir. 2020 yilinda ortalama borgluluk orant %79’dan %77’ye diismiis oldugu
tespit edilmistir. Bu durumda 2020 yilinda toplam varliklarin ortalama %23 iiniin 6zkaynakla finanse
edildigi hesaplanabilir.

- Kisa Vad. Yab.Kay/Toplam Kaynaklar: Bu oran sirketlerin toplam kaynaklarinin ne kadarinin
kisa vadeli bor¢tan meydana geldigini gostermektedir. Bati iilkelerinde sinai isletmelerde bu oranin

1/3°1i agmamasi kural olarak kabul edilmektedir. Ancak iilkemizde sermaye piyasalarinin gelismemis
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olmasi ve uzun siireli kredi veren kurumlarin yetersiz olmasi gibi nedenlerden dolay: isletmelerde bu
oran ¢ok daha yiiksek olarak hesaplanmaktadir. Ayrica iilkemizde isletme varliklari iginde donen varlik
payimnin yiiksek olmasi ve yiiksek enflasyon gibi nedenlerle de bu oran genellikle yiiksek ¢ikma
egilimindedir (Akgii¢, 2013 s. 481). incelemeye tabi olan sirketlerde bu oranlarin ortalamasi 2019
yilinda %66 iken 2020 yilinda %71 olarak gerceklesmistir.

- Uzun Vad. Yab.Kay/Toplam Kaynaklar: Bu oranin da sirketlerin uzun vadedeki bor¢larinin
toplam borglar i¢indeki oranini gostermektedir. Bu oranin kisa vadeli borglara oranla daha az olmasi
beklenmektedir. incelemeye tabi olan sirketlerin de uzun vadeli bor¢lanma oranlariin ortalamast 2019

yilinda %19 iken 2020 yilinda %11’e diismiis oldugu hesaplanmustir.

Tablo 4. Varliklarin Oranlari

Duran Varhiklar/Devamh Sermaye | Donen Varhklar/Toplam Varhklar
31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020
Sirket 1 0,11 0,10 0,88 0,91
Sirket 2 0,18 0,30 0,97 0,95
Sirket 3 0,96 0,82 0,84 0,89
Sirket 4 0,25 0,14 0,94 0,91
Sirket 5 0,15 0,17 0,94 0,96
Sirket 6 0,23 0,33 0,99 0,99
Sirket 7 0,49 0,75 0,68 0,53
Sirket 8 0,06 0,12 0,96 0,96
Sirket 9 0,97 0,90 0,35 0,69
Ortalama 0,38 0,40 0,84 0,87

- Duran Varhiklar/Devamh Sermaye: Isletmelerin sahip oldugu duran varliklarn ne kadarmin
devamli sermaye ile finanse edildigini gosteren orandir. Bu oranin birden yiiksek ¢ikmasi ise devamli
sermayenin duran varliklar1 finanse etmek i¢in yetersiz kaldig1 ve kisa vadeli yabanci kaynaklarin bir
kismu ile finanse edildigi seklinde yorumlanir. Incelemeye tabi olan sirketlerin bu oranlarinin ortalamasi
2019 yilinda %38, 2020 yilinda da %40 olarak gerceklesmistir. Bu sirketlerin devamli sermayelerinin

duran varliklarin finansmaninda yeterli oldugu tespit edilmistir.

- Donen Varhklar/Toplam Varhklar: Bu oran ile sirketlerin sahip olduklar1 varliklarinin ne
kadarinin kisa vadeli varliklardan olustugu tespit edilmektedir. Incelenen sirketlerin genelinde bu
oranlarin oldukga yiiksek oldugu ortalamalarinin ise 2019 yilinda %84, 2020 yilinda da %87 olarak
gergeklestigi tespit edilmistir.
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4.3 Karhhk Oranlan

Sirketlerin varliklarinin, 6zkaynaklarinin ve satiglarinin karlilik oranlari performans gostergesi
olarak hesaplanmakta ve sirketlerin siirekliligi acisindan 6nemli bir veri olarak kabul edilmektedir
(Akgiig, 2013 s. 511). Bu amagla incelenen sirketlerin 2019 yili ve 2020 yili varlik ve gelir hesaplari

kullanilarak tablo 5°teki veriler hesaplanmistir.

Tablo 5. Karhilik Oranlar

Net Kar/Toplam Varlik | Net Kar/Ozkaynak Oram Donem Net Kary/ Net Satislar
31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2019 | 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020
0,00 0,02 0,02 0,27 2,02 0,04
0,00 0,00 0,01 0,01 0,08 0,03
0,00 0,00 -0,02 0,02 -0,01 0,03
0,04 0,10 0,18 0,15 0,07 0,07
0,01 0,00 0,01 -0,01 0,01 -0,06
-0,02 0,02 -0,14 0,11 -5,24 0,03
0,02 0,04 0,10 0,12 0,02 0,06
0,07 0,01 0,16 0,04 0,05 0,04
-0,06 0,06 -0,46 0,46 -0,04 0,28
0,00 0,03 -0,02 0,13 -0,34 0,06

Tablo 5’te incelenen sirketlerin 2020 yili karlilik oranlar1 ile 2019 yili karlilik oranlar

karsilagtirilmas;

e Sirketlerin %56’sinda 2020 yilinda varlik karlilik oranlarinin arttigi,

e Sirketlerin %56’sinda 6z kaynak karlilik oranlarinin arttig:,

o Sirketlerin %44’liniin net satig karliliginda artis, %44’liniin de azalis oldugu ve %11 inin
karliligimin degismedigi tespit edilmistir.

4.4. Oran Analizlerinin Degerlendirilmesi

Isletmelerin Tablo 2’deki likidite oranlarinin incelenmesinden; cari oranlarin genellikle sirketlerde
beklenen diizeyin altinda seyrettigi, asit test oranlarinin genellikle kabul edilebilir oranlarda oldugu ve
nakit oranlarinin da genellikle kabul edilebilir diizeyin altinda oldugu tespit edilmistir. Sirketlerin 2020

yilinda stok devir hiz1 ortalamasinin arttig1 ve alacak devir hiz1 ortalamasinin diistiigii goriilmiistiir.

Incelenen sirketlerin borgluluk oranlarmin yiiksek oldugu ve bu yabanci kaynaklarmn biiyiik bir
kisminin genellikle kisa vadeli oldugu tespit edilmistir. Sirketlerin bor¢luluk oranlarinin yiiksek olmasi

faiz giderleri nedeniyle karliligin1 olumsuz olarak etkilemektedir. Incelenen sirketlerin varlik yapilarinm
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biiyiik bir kismini dénen varliklarin olusturdugu tespit edilmistir. 2020 yilinda sirketlerin bor¢luluk

ortalamasinda 6nemli bir degisikligin olmadig1 gozlenmistir.

Incelenen sirketlerin cogunlugunun “Hasilat”larinda 2020 yilinda 2019 yilina gore azalma meydana
gelmis, buna bagli olarak briit karlarinda da azalma gerceklesmistir. Bununla birlikte sirketlerin
yarisindan fazlasinda vergi 6ncesi karda, vergi giderlerinde ve donem net karinda artis meydana geldigi

tespit edilmistir.

Sirketlerin cogunlugunda 2020 yilinda varlik karlilik oranlarinin ve 6z kaynak karlilik oranlarinin

artt1g1, net satis karliliginin da sirketlerin yarisinda azalirken yarisinda arttig1 goriilmiistiir.

Diger taraftan 2020 yili Covid-19 etkilerinden dolay1 sirketlerin aldigi onlemlere bakildiginda
sirketlerin faydalanmig olduklari tesvikler incelendiginde iki kiigiik sirketlerin Kredi Garanti Fonu’ndan
kredi kullandigi digerlerinin ise genel anlamda kisa ¢alisma &denegi ve pandemi {icretsiz izin
desteklerinden yararlandiklar1 goriillmektedir. Ayrica arastirmaya katilan biitiin sirketlerin vergi ve SGK
bildirim ve ddeme siirelerinin ertelenmesi desteginden yararlandig tespit edilmistir. Diger taraftan
sirketlerin kurumlar vergisi tahakkuklarina bakildiginda 2020 yilinda 2019 yilina gére kurumlar vergisi
tahakkuklarinda ciddi bir artis goriilmektedir. Bu gosterge ingaat sektoriinde 2020 yilinda bir toparlanma
olduguna isaret ederken, arastirmaya katilan dokuz sirketin de 2020 yilim1 kér ile sonuglandirdigin

gostermektedir.
5.SONUC

COVID-19 pandemi siireci sosyal-kiiltiirel, siyasal ve ekonomik sonuglara sebep olmus ve olmaya
devam etmektedir. Diinya da ve lilkemizde Covid-19 pandemi siirecinin beraberinde getirdigi ekonomik

sorunlarin 6niimiizdeki uzun yillar etkisi devam edecegi diisiniilmektedir.

Bu calisma ile Ankara’da faaliyet gosteren kiigiik ve orta 6lgekli insaat firmalarinda, salginin diinyayi
etkisi altina aldig1 2020 yilinda 2019 yilina gére meydana gelen finansal verilerin karsilastirilmasi ve

yorumlanmasi hedeflenmistir.

Incelemeye tabi tutulan sirketlerde 2020 yilinda dénen varliklarda azalma tespit edilmistir. Ozellikle
insaat firmalarinda onemli bir kalem olan “Yillara Yaygin Insaat Onarim Maliyetleri’nin
ortalamalarinin 41.520.458,36 TL’den 26.778.286,26 TL ye diistiigii tespit edilmistir. Diger taraftan
duran varliklar hesap sinifi incelendiginde biiyiik bir degisiklik belirlenememistir.

Bu sirketlerin kisa vadeli yabanci kaynaklarinin yaklasik ortalama %24 azaldigi, bu azalisin mali
borglardaki artis ile “Yillara Yaygin insaat ve Onarim Hakedisleri”ndeki ve ticari borglardaki azalistan,
kaynaklandig1 tespit edilmistir. Isletmelerin uzun vadeli yabanci kaynaklarmin yaklasik ortalama %9
oraninda arttig1 belirlenmistir. Diger taraftan sirketlerin ortalama 6z kaynaklarinin da yaklagik %14

oraninda artt1g1 tespit edilmistir.

0S146



Tuba DERYA BASKAN- Aynur AKPINAR-Emre BARAN
Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi 2022, 24 (COVID-19 Ozel Sayis1), 0S128-0S149

Sirketlerin likidite oranlar1 incelendiginde; cari oranlari 2019 yilinda iki sirkette 2020 yilinda ise 1
sirkette beklenen diizeyde seyrettigi, asit test oranlarinin ise genellikle beklenen diizeyde oldugu, nakit
oranlarinin da 2019 yilinda sadece iki sirkette kabul edilebilir diizeyde gergeklestigi tespit edilmistir.
Sirketlerin cari oran ortalamalarinin 2020 yilinda 2019 yilina gore 1,48 den 1,38’e diiserek %6 oraninda
azaldig1 tespit edilmistir. Sirketlerin hi¢birinde menkul kiymet grubu olmadigi goriilmiistiir. Yine
sirketlerin 2020 yilinda 2019 yilina gore stok devir hizimin arttigi alacak devir hizinin azaldig
gorlilmistiir. Sirketlerin borgluluk oranlarinin ortalamasinin kiigiik de olsa azaldigi, bununla birlikte
kisa vadeli yabanci kaynaklarin toplam yabanci kaynaklarin igindeki paymin arttigi ve uzun vadeli

yabanci kaynaklarin oraninin azaldigi tespit edilmistir.

Diger taraftan incelenen sirketlerin gelir tablosuna bakildiginda g¢ogunun “Hasilat” tutarlarinda
azalma meydana gelmis, buna bagli olarak briit karlarinda da azalma gerceklesmis oldugu goriilmiistiir.
2020 yilinin son g¢eyreginde sektoriin yiizde 3,5 kiiglilmesi ile sonuglandigi verisini bulgularimiz
desteklemistir (TMB, 2021). Ancak bu sektorde hasilat, sdzlesmenin tamamlanmasi esasina gore
muhasebelestirildigi bilindiginden bu azalmanin gercek bir azalma olup olmadigi agik degildir. Bununla
birlikte sirketlerin yarisindan fazlasinin vergi oncesi karinda, vergi giderlerinde ve dénem net karinda
artig meydana geldigi bulunmustur. Sirketlerin cogunlugunda 2020 yilinda varlik karlilik oranlarinin ve
0z kaynak karlilik oranlarinin arttig1, net satig karliliginin da sirketlerin yarisinda azalirken yarisinda

arttig1 gorilmiistiir.

Ulkemizde 6nemli olan sektdrlerden birisi olan insaat sektdrii Covid-19 pandemisi nedeniyle
santiyelerin bir siire durdurulmasi, takip eden siirecte iglerin yavaglamasinin etkisi ile zor giinler
gecirmis olup etkilenmeye devam etmektedir. 2020 yazinda uygun kosullarda kredi faiz oranlarinin
piyasaya sunulmasi ile sektdr kendini toparlamaya ¢alismis ve gayrimenkul talebi tekrardan artmustir.
Diger taraftan ekonomik gostergelerden de goriildiigii gibi diger sektorler gibi insaat sektoriiniin uzun
siire daha zorlanmasi olasidir. Isletmelerin yeni siireci normal yasam bicimi olarak benimseyip,
calisanlarin saglik sartlarina ve hijyenine ¢ok 6nem vererek, insanin oldugu yerde ihtiyacin hi¢bir zaman
bitmeyecegi ve her salginin da bir giin son bulacagi beklentisi ile ¢aligmalarina devam etmesi gerektigi

diistintilmektedir.
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