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Mart 2020 itibariyle pandemi olarak ilan edilen Covid-19 salginin yarattigi belirsizlik ortami
ozellikle turizm sektoriinde faaliyette bulunan isletmeleri ciddi boyutta etkilemistir. Turizm
sektoriinde faaliyette bulunan isletmeler siireklilik basta olmak iizere ¢ok sayida riskle karsi karsiya
gelmislerdir. Calismamizin amaci bu risklere iliskin yapilan agiklamalarm incelenmesidir. BIST te
islem goren 11 adet halka agik turizm sirketinin karsilastiklar: riskler, faaliyet raporlari ve finansal
tablo dipnotlarinda yer alan bilgiler pandemi oncesi ve sonrasi incelenmistir. Calisma sonucunda,
sirketlerin pandemi siirecinde daha fazla riskle karsi karsiya kaldiklart ve yapmis olduklart risk
aciklamalarinin sayisinin arttigi ve pandemi oOncesi ve siirecinde agikladiklari risk tiirlerinde de

farkliliklar oldugu belirlenmistir.
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RISK DISCLOSURE OF PUBLIC TOURISM COMPANIES BEFORE AND AFTER COVID-
19

ABSTRACT

Covid-19, that was recognized as a pandemic in March 2020, has seriously affected the tourism
sector. Tourism firms faced more risks, especially the going concern risk. We aim to examine the
pandemic related risk disclosures in depth. We studied the financial reports of the eleven tourism
companies traded on the BIST. We analyzed available information, and classified and compared risk
disclosures as before and after the pandemic. Our findings show that companies faced more risks
during the pandemic period, and the number of risk disclosures increased. Similarly, the types of risks
disclosed before and during the pandemic period are different.

Keywords: Risk, Risk Disclosure, Covid-19

JEL Classification: M40, M42

EXTENDED SUMMARY
PURPOSE AND MOTIVATION

Tourism has been one of the sectors most affected by the uncertainty and risk situation created by
the Covid-19 epidemic, which emerged in China at the end of 2019 and was expressed as an epidemic
(pandemic) in the world as of March 11, 2020. Measures taken to prevent the spread of the epidemic,
such as closing borders, travel restrictions, quarantines, etc. directly affected the tourism sector. The
risks faced by the tourism sector are international geopolitical risk, policy risk, war risk, terrorist risk,
natural disaster risk and economic risk. Although it is not very frequent, the risk of epidemic is among

the important risks that the tourism sector may face.

The aim of this study is to determine whether the risk and uncertainty environment created by the
epidemic differs in the type and number of risks that the tourism sector is exposed to and disclosed

compared to the pre-epidemic period.

When the studies in the literature are examined, there are studies on the effects of the pandemic on
the tourism sector, opportunities and threats that may arise in terms of the tourism sector after the
pandemic, but the lack of a study in Turkey on the risks that tourism companies are exposed to and

disclosed constitutes the motivation of our study.
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METHODOLOGY

When the literature on the research subject is examined, Citak and Calis (2020); Oran (2020) stated
in their studies that the sector most affected by the Covid-19 epidemic is the tourism sector. Durgun
(2021) examined the opportunities and risks that may arise in terms of the tourism sector after the
epidemic. Cavlak (2020); Karacan (2020); Karakaya (2020); Kose and Agdeniz (2020); Deniz (2021)
examined whether the Covid-19 epidemic was effective on the financial statements, financial reports,
integrated reports and independent audit reports prepared by the enterprises. Among these studies, no

research was found on the risk disclosures caused by the Covid-19 outbreak.

In this context, it has been hypothesized that the type and number of risks that publicly traded
tourism companies traded on the BIST are exposed to and disclosed during the pandemic process have
increased compared to the pre-pandemic period.

In order to test our hypothesis, the data of 11 public tourism enterprises between 2013-2020 were
examined. These data are obtained from the annual reports, financial statements footnotes and
explanations, Public Disclosure Platform and corporate governance compliance reports published by
the companies on their websites.

The data were analyzed by content analysis method. In the implementation phase of this method,
the word “risk”, which is mentioned verbally in the annual reports and financial statement footnotes of
the tourism companies subject to the examination, was scanned and the risk type in which this word
was used was determined and the number of risks explained was determined. Thus, the hypothesis that
there was an increase in the number of risks announced during the pandemic period compared to the

pre-pandemic period was tested.
RESULTS AND DISCUSSION

The findings obtained from the analysis of the annual reports and financial statement footnotes and

explanations of 11 tourism companies traded on the BIST can be summarized as follows:

¢ In the content analysis made by scanning the word "risk™ in the footnotes of the 2018 annual
reports and financial statements of the tourism enterprises, it was determined that 156 risk statements
were made. When this review and this scan were made for 2020, it was determined that 173 risk

statements were made.

o It has been determined that there is an increase in the types of risks disclosured during the
pandemic period compared to the pre-pandemic periods. Because, in the pre-pandemic period, while
maximum 37 risk types were disclosured, it was determined that 47 risk types were disclosured during
the pandemic period. When the additional risks disclosured during the epidemic period are examined,

these are; political risk, virus epidemic risk, operational risk, possible risks due to future uncertainties
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in tourism, geopolitical risk, non-financial risks, pandemic events, climate risk, service risk and

technical risks.

¢ When the frequency distribution of risks in terms of tourism companies is examined; Prospective
possible risk that 4 companies never disclosed before the pandemic; It is seen that 2 companies made
statements about sustainability risk and 5 companies about property risk. It has been determined that 2
companies within the scope of the examination have made statements that they are directly exposed to
the risk of viruses and pandemics.

e It has been determined that 11 meetings were held in 2 companies, where the early detection of

risk committee is located, due to the pandemic, and no meeting was held before the pandemic.
CONCLUSION AND IMPLICATION

Since traditional financial statements provide a partial view of a company's risk situation, they fall
short of meeting the needs of information users. When businesses disclosure their risks in a
comprehensive way, information users will be able to make healthier decisions. These risk disclosures
are included in the annual reports and footnotes of the financial statements. It has been determined that
there is an increase in the number and type of risks described in the examination. In addition, it was
observed that the early detection of risk committee in companies convened more than before the
pandemic. Apart from this, it has been determined that explanations were made regarding the
economic effects caused by the Covid-19 epidemic, and that these explanations were mainly related to
the measures taken to protect the existence of the enterprise as a result of the problems that may arise

as a result of the capacity shortage and working.

The risk disclosures of the enterprises are of great importance for the accuracy of the decisions to
be taken by the decision makers. In this respect, it is extremely important for the efficiency of the
capital market that the Early Detection of Risk Committee, which is an obligatory committee in the
enterprises, meets regularly and frequently, and that the current and potential risks of the enterprises
are analyzed and their effects are announced to the relevant parties. In this regard, it is recommended

that experts in the field of risk management take part in the formation of the said committee.

The sample of the research consists of publicly held enterprises operating in the BIST tourism
sector. Hence, findings of comparative risk disclosure studies in different sectors and different

countries may help the regulators to assess the effect of global adversities.
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1. GIRiS

Risk, isletmenin stratejik, mali ve operasyonel hedeflerine ulagsmasini engelleyecek muhtemel
olaylar olarak tanimlanmaktadir (Topaloglu, 2013). Isletmeler giinliik faaliyetlerini siirdiiriirken
finansal ve finansal olmayan ¢ok sayida riskle karsilasmaktadir. Isletmenin siirekliliklerini tehdit
etmemesi acisindan finansal ve finansal olmayan tiim risklerin etkin bir bigimde yonetilmesi
gerekmektedir. Bu kapsamda risk yonetimi; isletmelerin hedeflerini gerceklestirmesinde makul
giivence sunan ve sirketlerin karsilagabilecegi olasi risklerin tanimlanmasini, degerlendirilmesini,
kontroliinii, yonetilmesini ve raporlanmasim kapsayan faaliyetlerin biitiinii seklinde ifade edilebilir
(Nielsen, 2010)

Bilgi kullanicilarinin (hissedarlar, isletme yoneticileri, kredi kurumlari, yatirimeilar, analistler ile
diger paydaslar) sirketi etkileyen ya da gelecekte etkileyebilecek olan herhangi bir ihtimal, firsat,
zarar, tehlike, tehdit ya da risklerle ilgili bilgilendirilmeleri gerekir (Linsley&Shrives, 2006). Bu
bilgilendirme risklerin faaliyet raporlari ve finansal dipnotlari araciligiyla ilgililere duyurulmas ile

gergeklestirilmektedir.

Covid-19 salgin1 gerek iilke ekonomileri gerekse sirketlerin faaliyetleri agisindan belirsizlik
olusturmus Ve sirketleri ¢ok sayida riske maruz birakmistir. Salgin bir¢ok sektorii etkilemekle birlikte
bu salgindan en ¢ok etkilenen turizm sektoriinde faaliyette bulanan sirketler olmustur. Zira Birlesmis
Milletler Diinya Turizm Orgiiti (UNWTO) tarafindan yapilan inceleme ve degerlendirmeye gore;
Covid-19 salgmnin diinya turizm sektoriine verdigi zararin 2009 yilindaki kiiresel ekonomik krizin 8
katina ulagtigi dogrultusundadir. UNWTO, Temmuz aymda uluslararasi turist hareketlerinde
gectigimiz yilin ayn1 donemine gore %81, Agustos ayinda ise %79 dislis yasandigim aciklamustir.
Bahse konu verilere gore 8 aylik donemde uluslararasi turizm hareketlerinde yasanan kayip orani %70
seviyesine ulagsmistir. Bu veriler sonucunda salginin ortaya ¢iktigi ilk 8 aylik donemde uluslararasi
seyahat sayisinda bir dnceki yilin ayni donemine gore 700 milyon azalma kaydedilmistir. Bu
donemdeKi uluslararasi turizm geliri kaybinin 730 milyar Dolar seviyesinde oldugu belirtilmistir
(Tiirkiye Seyahat Acentalar1 Birligi [TURSAB], 2020).

Tiirkiye’ye 2019 yilinda (pandemi Oncesinde) yurt disindan gelen toplam ziyaretgi sayist 51,7
milyon kisi iken, pandeminin etkili oldugu 2020 yilinda bu sayilarda %72,5 oraninda bir gerileme
yagsanmistif. Bunun dogal sonucu olarak da turizm gelirleri bir 6nceki yila gore %71,2 azalmistir
(TURSAB, 2020).

Ekonomik belirsizlik ve risk durumu géz 6niine alindiginda BIST’te islem goren ve turizm
sektoriinde olan halka agik isletmelerin salgin siirecinde karsi karsiya kaldiklart ve agikladiklar
risklerin incelenmesi bu g¢alismanin amacini olusturmaktadir. Halka agik sirketler SPK’nin ilgili

tebligine uyumlu olarak yonetim kurullarinda denetim komitesi, kurumsal yonetim komitesi ve riskin
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erken saptanmasi komitesi olmak tizere ti¢ komiteyi olusturmak zorundadirlar. Bu ¢aligmanin konusu
itibariyle sirketlerin karsilastiklar: risklerin raporlanmasi ve agiklanmasindaki gorevleri ile birlikte
sermaye piyasasinin etkin bir sekilde igleyisine ve risk yonetimine olan katkisindan 6tiirii riskin erken

saptanmasi komitesi hakkinda bilgi vermek faydali olacaktir.

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun 378. maddesi ile ise riskin erken saptanmasi komitesi ilk
olarak Tiirk Ticaret Kanunu’nda diizenlenmis olup (Yasar, 2016), s6z konusu maddeye gore “Pay
senetleri borsada iglem goren sirketlerde, yonetim kurulu, sirketin varligini, gelismesini ve devamini
tehlikeye diigiiren sebeplerin erken teshisi, bunun icin gerekli onlemler ile ¢carelerin uygulanmasi ve
riskin yénetilmesi amaciyla, uzman bir komite kurmak, sistemi c¢alistrmak ve gelistirmekle

viikiimliidiir .

Bahse konu diizenleme neticesinde riskin erken saptanmasi komitesinden halka agik sirketler

bilinyesinde asagidaki gorevleri yerine getirmesi beklenmektedir (Gacar, 2017):

e Isletmede risk yonetimi sistemini kurmak ve bu sistemin gelistirilmesinde y&netim kuruluna
yardimc1 olmak,

e Isletmeyi etkileyebilecek muhtemel riskleri belirlemek, degerlemek, izlemek ve sdz konusu
risklerin yonetilmesine iligkin strateji, politika ve prensipleri belirlemek,

e Risk yonetim sisteminin etkinligini degerlendirmek,

e lsletmelerin yillik faaliyet raporlarinda agiklanacak muhtemel risklere yonelik incelemeler
yapmak,

e Bagimsiz denet¢i raporunda yer alan risklere yonelik sonuglari degerlendirmek ve gerekli

onlemleri alarak diizeltici ¢caligmalar yapmak.

Yukarida ifade edildigi gibi isletmelerde etkin bir sekilde isleyen riskin erken saptanmasi
komitesinin varligi ile muhtemel risklerin tespiti ve bu risklere yonelik proaktif tedbirlerin alinmasi

isletmenin siirekliligine ve sermaye piyasasinin etkinligine katki saglayacaktir.

2. LITERATUR
Tiirkiye’de Covid-19 ile ilgili yapilan galismalar incelendiginde pandemi siirecinin muhasebe,
finans ve denetim alanindaki olasi etkileri farkli agilardan ele alinmistir. Covid-19 ile ilgili literatiirde

yer alan ¢alismalar ve elde edilen bulgular s6yledir:

e Cavlak (2020) calismasinda BIST 100 Endeksi’nde faaliyette bulunan isletmelerin salgin
doneminde yayimladigi ilk mali raporlar olan ara donem mali raporlarini igerik analizi yontemiyle
incelemistir. Caligma sonunda finansal raporlarda; sirketlerin pek ¢ogunun Covid-19’a iliskin en az bir

baslik altinda da olsa degerlendirmeler yaptig1 ve Covid-19’a iliskin agiklamalarin finansal tablo
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dipnotunda (raporlama doneminden sonraki olaylar) bulundugu belirlenmistir. Sektorel agidan
incelendiginde ise Covid-19’a yonelik en kapsamli bildirimlerin bankacilik sektorii tarafindan

yapildig1 belirlenmistir.

e Demir (2020) caligmasinda Covid-19’un TFRS kapsamindaki mali raporlamaya iliskin
etkilerini ve TMS gergevesinde denet¢inin dikkat etmesi gereken hususlar incelemistir. Caligmada
Covid-19’un daha ¢ok, likidite yapis1 giigsiiz olan isletmeleri etkiledigi, nakit akislarin1 bozdugu ve
kredi 6demelerinde énemli lgiide temerriit riski yarattigi belirtilmistir. Ayrica Covid-19’dan dolay1
olugan belirsizliklerin, mali raporlama iizerinde daha onceki donemlerde olmadigi kadar etkileri

oldugu ifade edilmistir.

e Karacan (2020) ¢alismasinda, Covid-19 kapsaminda yasanan olumsuz ekonomik gelismelerin
sirketlerin finansal tablolarina olan muhtemel etkilerini incelemistir. Calisma sonucunda Aralik 2019
tarihi itibariyle son bulan raporlama déneminde Covid-19’un etkilerinin diizeltme gerektirmeyen bir
olay olarak degerlendirilmesi gerektigi belirtilmistir. Ancak 31 Aralik 2019 tarihinden sonraki
raporlama donemlerinde Covid-19 salgininin etkilerinin diizeltme gerektiren olay bigiminde
degerlendirilmesi gerektigi vurgulanmistir. Calismada muhasebelestirme islemlerinin  diizeltme
gerektiren olaylar olarak dikkate alinacagi, Covid-19 pandemisinin neden oldugu etkilerin finansal
tablo kalemlerinin dl¢timiine dahil edilecegi belirtilmistir. Ayrica ¢alismada mali tablolar {izerindeki
olas: etkilere ve risklere yogunlasilmas: gerektigi ve Covid-19’un yilsonu mali tablolar iizerindeki
etkisi ve operasyonlar iizerindeki olasi etkilerinin bilgi kullanicilarina agiklanmasi gerektigi

belirtilmistir.

e Karakaya (2020) calismasinda, Covid-19 salgininin isletmenin siirekliligini olumsuz yonde
etkileyebilecegini dikkate alarak, BDS 570 baglaminda diizenlenen isletmenin siirekliligi ile bagimsiz
denetim arasindaki iligkiyi incelemistir. Calisma sonunda isletmenin siirekliliginin, bagimsiz denetime

olumlu katki sagladig tespit edilmistir.

e Kose ve Agdeniz (2020) ¢alismalarinda entegre raporlarda Covid-19 pandemisinin ne sekilde
ele alindigini incelemeyi amaglamislardir. Bu kapsamda calismada, Johannesburg Borsa’sinda iglem
goren 23 adet sirketin 2019 yili entegre raporu, icerik analizi yontemi ile incelenmistir. Calisma
sonucunda, 9 adet sirketin entegre raporunda pandemiye yonelik bilgi sundugu tespit edilmistir. S6z
konusu isletmelerin entegre raporlarinda Covid-19 pandemisine yonelik kilavuz ilkeler ve igerik

unsura uyumlu bir bigimde bilgi sundugu belirlenmistir.

e  Deniz (2021) ¢alismasinda, Covid-19 salginina, bankalarin denetim raporlarinda ne kadar yer
verildigini ve bagimsiz denetginin ulastigi denetim goriisiine etkisini belirlemeyi amaglamistir. Bu

kapsamda, BIST 100°de islem goren bankalarin 2020 yil1 ara désnem mali bilgilere yonelik hazirlanan
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denetim raporlarini incelemistir. Caligma sonunda, incelenen bankalarinin sermaye yapisinin
denetginin vardig1 sonucu etkiledigi, Covid-19’a iliskin a¢iklamalarin ve ilgili raporun déneminin ise

denetci tarafindan yapilan agiklama iizerinde etkili olmadig1 belirlenmistir.

Yukaridaki ¢alismalar incelendiginde Covid-19 salgmmin isletmelerin hazirladiklari finansal
tablolari, finansal raporlari, entegre raporlart ve bagimsiz denetim raporlart tizerine etkili olup
olmadigmnin incelendigi goriilmektedir. Bu c¢aligmalar iginde faaliyet raporlari ve finansal tablo
dipnotlart incelenerek Covid-19 salgininin sebep oldugu risk agiklamalarina iligkin bir arastirmaya

rastlanilmamustir.

Covid-19 salginin turizm sekt6rii tizerindeki muhtemel etkilerinin incelendigi ¢caligmalar ve ulagilan

sonugclar soyledir:

o Kerim (2020) ¢aligmasinda, Tirkiye turizmini negatif yonde etkileyen risklere; teror riskini,
uluslararast politika riskini, dogal afet riskini ve diinya genelindeki ekonomik riski 6rnek olarak
vermistir. Tiirkiye’nin 6nemli gelir kaynaklarindan biri olan turizm sektorii i¢in makro diizeyde risk
yonetim modelinin gelistirilmesinin 6nemli oldugu belirtilmistir. Bu c¢alismada ayrica turizm
sektoriinde jeopolitik riskin azimsanamayacak kadar biiyiik 6neme sahip oldugu, jeopolitik risklerin
temelinde ise; savas ve politik istikrarsizlik, saglik endiseleri, sug, terdrizm ve dogal afetler gibi
faktorlerin yer aldigindan bahsedilmistir. Ayrica jeopolitik riskler s6z konusu oldugunda, turistlerin o
bolge veya iilkeleri tercih etmedigi tespit edilmistir. Calismada 11 Eyliil Saldirs1, Istanbul'da 2003
Kasim'inda meydana gelen bombalama olayi, Hong Kong'da 2003 yilindaki SARS salgini, Afrika'daki
diger salginlar ve HIV viriisii, 2004 yilinda Giiney Asya'da goriilen deprem ve tsunami olaylari
jeopolitik riskin temelinde yer alan riskleri biinyelerinde barindirdigi ve turizmi olumsuz etkiledigi

belirtilmistir.

e Citak ve Calis (2020) calismalarinda Covid-19 salginin turizm sektoriindeki mali etkilerini
incelemiglerdir. Bu kapsamda c¢alismalarinda Oncelikle Covid-19 salgmin Diinya turizm sektoriine
etkileri incelenmis, sonrasinda salginin Tiirkiye turizm sektoriindeki finansal etkileri gozden
gecirilmistir. Calisma sonucunda turizm sektoriindeki ¢ogu sirketin 2020 yili gelirlerinde yasayacagi

sert diisiistin, sirketlerin likidite yapilarinin biiyiik 6l¢iide bozulmasina sebep olacagi belirtilmistir.

e Oran (2020) ¢aligmasinda Covid-19 salginin uluslararasi turizm iizerinde yapmis oldugu
etkilerin diger krizlerden farkliligini incelemistir. Bu ¢alismada turizm sektoriiniin daha 6nce meydana
gelen finansal ve ekonomik krizlerden etkilendigi, fakat Covid-19 salginin diger krizlere gére daha
fazla etkili oldugu vurgulanmistir. Calismada daha Once yasanan savas, terér vb. olaylarla finansal

krizlere sektoriin dayaniklilik gosterdigi ve etkilerinin kisa siirede giderildigi, ancak Covid-19 salginin
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siddeti ve kiiresellesmesi nedeniyle, diger krizlere kiyasla uluslararasi turizm iizerinde istenmeyen bir

etki yarattig1 ve etkilerinin daha uzun siireli olacagi belirtilmistir.

e  Durgun (2021) ¢alismasinda Covid-19 sonrasi olmasi beklenen muhtemel gelismeler 1518inda
Tiirk turizminde yasanacak firsatlar ve riskleri incelemistir. Caligma sonucunda turizm sektoriinde
olusabilecek muhtemel firsatlar ve risklere yonelik tespit ve onerilerde bulunulmustur. Bu kapsamda
home ofis galisma seklinin is amagh seyahatleri azalttigi, uzaktan egitim, video konferans vb.
etkinliklerin pandemi siirecinde yogun olarak kullanilmasi kongre, konferans ve sempozyum gibi
etkinliklerin yapilmasi i¢in fiziksel ortam sartim gereksizlestirdigi ve bu durumun kongre turizmini

olumsuz yonde etkiledigi riskler arasinda gosterilmistir.

Turizm sektoriine iliskin risklerin incelendigi yukaridaki caligmalar bir biitiin olarak
incelendiginde turizm sektoriiniin 6zellikle savas ve politik istikrarsizlik, saglik endiseleri,
sug, terorizm ve dogal afetler gibi faktorlerden yogun sekilde etkilendigi bulgusuna

ulasilmaktadir.

3. HIPOTEZ

Diinya ¢apinda etkili Covid-19 salginin olusturdugu risk ve belirsizlik durumundan en fazla
etkilenen sirketler ozellikle turizm sektoriinde faaliyette bulunan isletmelerdir. Isletmelerin risk
aciklamalar1 da bilgi kullanicilarnin saglikli kararlar almasi icin gereklidir. Bu baglamda BIST’te
islem goren turizm sirketlerinin pandemi siireci i¢inde maruz kaldiklar1 ve agikladiklari risklerin
tiirlinde ve sayisinda ve diger aciklamalarda pandemi Oncesi doneme gore artis oldugu hipotezi

olusturulmustur.

4. METODOLOJI

Calismanin bu kisminda BIST’te islem géren ve turizm sektoriinde faaliyet gosteren halka acik 11
adet isletmenin 2013-2020 yillarindaki verileri incelenmistir. isletmelere yonelik veriler sirketlerin
internet sayfalarinda yayinladiklar1 yillik faaliyet raporlari, finansal tablo dipnot ve agiklamalart,

Kamuyu Aydinlatma Platformu ile kurumsal yonetim uyum raporlarindan elde edilmistir.

Calismada verilerin analizinde icerik analizi yontemi kullanilmstir. Icerik analizi; yazili, sozlii ya
da diger materyallerin i¢inde yer verdikleri mesajlarin, sayilara dontstiiriilmesi, sistematik bir bi¢imde
ve objektif olarak simiflandirilarak ¢ikarimda bulunulmasi islemlerinden olusmaktadir. Zira igerik
analizi yontemiyle veriler tamimlanmakta ve s6z konusu verilerin igerisinde gizli kalmis olarak

bulunan birtakim gergekler belirlenerek sunulmaktadir (Deniz, 2021).
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5. BULGULAR

BIST turizm sektoriinde bulunan halka acik 11 adet sirketin yillik faaliyet raporlar1 ve finansal
tablo dipnotlar1 ve agiklamalarinin incelenmesinden elde edilen bulgulara gére 2013-2020 yillari

arasinda agiklanan riskler soyledir:

Tablo 1. Firmalarin Risk A¢iklamalari 2013-2020

. - . Firmalarin Yillar Itibariyle Acikladiklar: Risk Sayilari

No FIRMA ISIMLERI 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
1 AYCES 9 11 13 16 17 16 14 17
2 AVTUR 6 7 7 7 8 9 8 8
3 KSTUR 6 7 10 13 18 17 16 21
4 MAALT 12 17 18 18 18 17 16 17
5 MARTI 10 14 14 14 15 16 15 16
6 MERIT 5 9 10 10 11 13 12 14
7 METUR 12 12 14 14 16 19 19 34
8 PKENT 8 12 14 14 15 18 11 13
9 TEKTU 11 11 12 13 13 16 15 13
10 ULAS 7 6 7 7 9 6 5 7
11 UTPYA 7 8 8 10 11 9 10 13

TOPLAM 93 114 127 136 151 156 141 173

Tablo 1’den de goriilecegi iizere, inceleme kapsaminda bulunan turizm isletmelerinin 2018 yilinda

156 adet; 2020 yilinda ise 173 adet risk agiklamasi yaptiklari anlagilmaktadir.
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Tablo 2. Pandemi Oncesi (2018 Yil1) Firmalarin A¢ikladiklan Risk Tiirleri

. . . . FIRMA ISIMLERI
No Firmalarim Aqikladiklan Risk Tirleri AYCES |AVTUR |KSTUR |MAALT |MARTI |MERIT |METUR |PKENT |TEKTU JULAS JUTPvA | ' OF-AM
1 Kur Riski X X X X X X X X X X X 11
2 Piyasa Riski X X X X X X X 7
3 Karg1 Taraf Riski X X X X X X X 7
4 Kredi Riski X X X X X X X X X X X 11
5 Faiz Orani Riski X X X X X X X X X X 10
6 Fonlama Riski X X X X X X X X 8
7 Likidite Riski X X X X X X X X X X X 11
8 Fiyat Riski X X X X 4
9 Sermaye Riski X X X X X X X X X X 10
10 | Teror Riski X X X 3
11 | Stratejik Risk X X 2
12 | Operasyonel Risk X X X 3
13 | Finansal Risk X X X X X X X X 8
14 | Is Saglig1 ve Giivenligi Riski X X 2
15 | Dig Kaynakli Risk X 1
16 | Uyum Riski X 1
17 | Yanlslik Riski X X X X X X X X 8
18 | Tahsilat Riski X X X X X X X X 8
19 | Yogunlasma Riski X X 2
20 | Alacak Riski X X X X X X X 7
21 | Misteri Riski X X X 3
22 | Hukuki Risk X 1
23 | Nakit Akimi Faiz Oram Riski X X X X X 5
24 | Dogal Afet Riski X X X 3
25 | Sektorel Risk X X 2
26 | Marka Riski X 1
27 | Internet Riski X 1
28 | Cevre Riski X X 2
29 | Insan Kaynaklari Riski X 1
30 [ Suiistimal Riski X 1
31 | Gergege Uygun Deger Faiz Orani Riski X X X 3
32 | Temerriit Riski X 1
33 | Bolgesel Risk X 1
34 | Cografi Risk X 1
35 | Hisse Senedi ve Finansal Araglara iliskin Risk X X X 3
36 | Hirsizlik Riski X 1
37 | Yangm Riski X 1
TOPLAM 16 9 17 17 16 13 19 17 16 6 9
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Tablo 3. Pandemi Sonrasi (2020 Yih) Firmalarin Ac¢ikladiklar Risk Tiirleri

No Firmalarin A¢ikladiklar Risk Tiirleri

FiRMA iSIMLERI
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Tablo 3. Pandemi Sonrasi (2020 Yili) Firmalarin Acgikladiklar Risk Tiirleri Devam

No

Firmalarin A¢ikladiklar Risk Tiirleri

FiRMA iSIMLERI

AYCES

AVTUR

KSTUR

MAALT

MARTI | MERIT

METUR

PKENT

TEKTU

ULAS

UTPYA

TOPLAM

41
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X

X
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Tablo 2 ve Tablo 3 incelendiginde pandemi 6ncesi donemlere kiyasla pandemi doneminde daha
fazla risk tiiriine iligkin agiklama yapildig1 goriillmektedir. Zira pandemi 6ncesi donemde en fazla 37
adet risk tirii (Tablo 2) agiklanmisken, pandemi déneminde 47 adet risk tiiri (Tablo 3) agiklanmustir.
Salgin doneminde agiklanan ilave riskler incelendiginde bunlarin; politik risk, viriis salgini riski,
faaliyet riski, turizmdeki ileriye doniik belirsizlikler nedeniyle muhtemel riskler, jeopolitik risk,
finansal olmayan riskler, pandemik olaylar, iklim riski, hizmet riski ve teknik riskler oldugu
gorlilmektedir. Bahse konu pandemi Oncesi ve pandemi sonrasi agiklanan risklere iligkin tablolar

asagida sunulmustur.

Yukaridaki tablolar bir biitiin olarak incelendiginde turizm sirketleri agisindan risklerin frekans

dagilimlar1 Tablo 4 ve Tablo 5’de sunulmustur:

Tablo 4. Pandemi Oncesi (2018 Yil1) Turizm Sirketleri Acisindan Risklerin Frekans Dagilimi

No Risk Tiirleri Toplam

1 Kur Riski 11
2 Kredi Riski 11
3 Likidite Riski 11
4 Faiz Oran1 Riski 10
5 Sermaye Riski 10
6 Fonlama Riski 8
7 Finansal Risk 8
8 Yanliglik Riski 8
9 Tahsilat Riski 8
10 Piyasa Riski 7
11 Kars1 Taraf Riski 7
12 Alacak Riski 7
13 Nakit Akimi Faiz Orani Riski 5
14 Fiyat Riski 4
15 Teroér Riski 3
16 Operasyonel Risk 3
17 Miisteri Riski 3
18 Dogal Afet Riski 3
19 Gergege Uygun Deger Faiz Orani Riski 3
20 Hisse Senedi ve Finansal Araclara liskin Risk 3
21 Stratejik Risk 2
22 Is Saghg1 ve Giivenligi Riski 2
23 Yogunlagma Riski 2
24 Sektorel Risk 2
25 Cevre Riski 2
26 Dis Kaynakli Risk 1
27 Uyum Riski 1
28 Hukuki Risk 1
29 Marka Riski 1
30 Internet Riski 1
31 Insan Kaynaklar1 Riski 1
32 Suiistimal Riski 1
33 Temerriit Riski 1
34 Bolgesel Risk 1
35 Cografi Risk 1
36 Hirsizlik Riski 1
37 Yangin Riski 1
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Tablo 5. Pandemi Sonrasi (2020 Yili) Turizm Sirketleri Acisindan Risklerin Frekans Dagilimi

No | Risk Tiirleri Toplam
1 Kur Riski 11
2 Kredi Riski 11
3 Faiz Oran1 Riski 11
4 Likidite Riski 11
5 Sermaye Riski 10
6 Finansal Risk 10
7 Alacak Riski 8
8 Piyasa Riski 6
9 Karg1 Taraf Riski 6
10 Fonlama Riski 6
11 Operasyonel Risk 6
12 Tahsilat Riski 6
13 Yanliglik Riski 5
14 Miilkiyet Riski 5
15 Fiyat Riski 4
16 Miisteri Riski 4
17 Nakit Akimi Faiz Orani Riski 4
18 Turizmdeki ileriye doniik belirsizlikler nedeniyle muhtemel riskler 4
19 Stratejik Risk 3
20 Hukuki Risk 3
21 Cevre Riski 3
22 Gergege Uygun Deger Faiz Orani Riski 3
23 Jeopolitik Risk 3
24 Teror Riski 2
25 | Is Saglig1 ve Giivenligi Riski 2
26 Dogal Afet Riski 2
27 Sektorel Risk 2
28 Insan Kaynaklar1 Riski 2
29 Temerriit Riski 2
30 Stirdiiriilebilirlik Riski 2
31 Dis Kaynakli Risk 1
32 Uyum Riski 1
33 Yogunlagma Riski 1
34 Marka Riski 1
35 | internet Riski 1
36 Bolgesel Risk 1
37 Cografi Risk 1
38 Hisse Senedi ve Finansal Araglara iliskin Risk 1
39 Ekonomik Riskler 1
40 Politik Risk 1
41 Viriis Salgint 1
42 Faaliyet Riski 1
43 Finansal Olmayan Riskler 1
44 Pandemik Olaylar 1
45 Iklim Riski 1
46 Hizmet Riski 1
47 Teknik Risk 1

Tablo 4 ve Tablo 5 incelendiginde BIST turizm sektdriinde faaliyet gdsteren 4 sirketin pandemi
oncesi hi¢ agiklamadiklar1 ileriye doniikk belirsizlikler nedeniyle muhtemel risk; 2 sirketin
siirdiiriilebilirlik riski ve 5 sirketin ise miilkiyet riski agikladiklar1 goriilmektedir. inceleme
kapsamindaki 2 sirketin ise dogrudan virlis ve pandemi riskine maruz kaldiklarina iliskin agiklama

yaptiklar1 anlagilmaktadir.
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Incelemeye tabi tutulan turizm isletmelerinin pandemi dncesi ve pandemi sonras1 donemdeki riskin

erken teshisi komitesinin toplanma siklig1 incelendiginde su sonuglara ulagilmaktadir:

Tablo 6. Pandemi Oncesi (2018) ve Sonrasi (2020) Firmalarda Riskin Erken Teshisi Komitesinin
Toplanma Sikhig1

Firmalarda Riskin Erken Teshisi Komitesinin Toplanma Sikhig:

No Firma Isimleri Pandemi Oncesi (2018) Pandemi Sonrasi (2020)
1 AYCES 6 6
2 AVTUR 1 2
3 KSTUR 6 6
4 MAALT 0 7
5 MARTI 5 5
6 MERIT 6 6
7 METUR 5 4
8 PKENT 0 4
9 TEKTU 6 7
10 ULAS 4 4
11 UTPYA 1 1
TOPLAM 40 52

Riskin erken teshisi komitesinin toplanma sikligina iligkin yapilan incelemede 2 adet sirketin
pandemi Oncesi donemde hi¢ toplanti yapmadigi ancak pandemi siirecinde s6z konusu sirketlerin
toplam 11 adet toplant1 yaptig1 goriilmiistiir. Ayrica incelenen diger sirketlerin ise 2018 yilindaki
toplant1 sayis1 40 iken 2020 yilinda 52 oldugu belirlenmistir. Bahse konu incelemeye yonelik veriler

yukarida yer alan Tablo 6’de sunulmustur.

6. SONUC

Geleneksel mali tablolar bir sirketin risk durumuna iliskin kismi bir goriiniim sagladigindan dolay1
bilgi kullamcilarinm ihtiyaglarim karsilamakta yetersiz kalmaktadir. Isletmeler risklerini kapsamli bir
sekilde acikladiklarinda bilgi kullanicilar1 daha saglikli karar alabileceklerdir. S6z konusu risk
aciklamalar faaliyet raporlarinda ve finansal tablo dipnotlarinda yer almaktadir. Boylece risklere
yonelik seffafligin saglanmasi isletmelerin faaliyetlerini daha iyi bir bigimde siirdiirebilmesi ve etkin
sermaye piyasalari i¢in biiylik 6nem tagimaktadir. Bu ¢er¢evede Covid-19 salginin turizm sektoriinde
faaliyette bulunan isletmeleri en ¢ok etkiledigi diisiiniilerek BIST turizm sektériinde bulunan 11 adet
halka agik sirketin finansal tablo dipnot ve aciklamalar1 ve faaliyet raporlar1 salgin dncesi ve salgin
donemi dikkate alinarak incelenmistir. Yapilan incelemede agiklanan risklerin sayisinda ve tiiriinde
artis oldugu tespit edilmistir. Ayrica, sirketlerdeki riskin erken teshisi komitesinin pandemi Oncesine
gore daha fazla toplandiklar1 gortilmistiir. Bunun disinda Covid-19 salginin sebep oldugu ekonomik

etkilere iliskin agiklamalar yapildigi, bu agiklamalarin agirlikli olarak kapasite noksani ile ¢aligma
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sonucunda ortaya g¢ikacak olumsuzluklarin bir neticesi olarak isletmenin mevcudiyetinin korunmast

icin alinan tedbirlere iligskin agiklamalar oldugu tespit edilmistir.

Diger taraftan incelemeye konu sirketlerin finansal tablo dipnot ve aciklamalar1 ve faaliyet raporlari
incelendiginde Covid-19 salgininin; sektoriin hareket kabiliyetini zayiflattigi ve izleyen donemde
etkisinin siireceginin beklendigi, operasyonel hizmet sayilarinda ciddi diisiisler oldugu, kar payi
dagitmama karar1 aldiklari, salgmin olumsuz etkilerini azaltmaya yonelik gider ve nakit yOnetimi
konularinda ek tedbirler aldiklari, kira 6deme imtiyazlarindan yararlandiklari, mali tablolarin
hazirlanmasinda yararlanilan tahmin ve varsayimlarin goézden gegirildigi, bor¢ yapilandirma
protokolleri yapildigi, bilango tarihi sonras1 donemde ekonomik faaliyetlerde ciddi ol¢glide yavaslama
meydana geldigi, salginin ekonomik etkilerinin dlgiilerek tam olarak finansal tablolara yansitilamadigi

konularinda detayli agiklamalar yapildig: tespit edilmistir.

Isletmelerin risk agiklamalar1 karar vericilerin alacaklar kararlarin isabetliligi konusunda biiyiik
Ooneme sahiptir. Bu bakimdan isletmelerde zorunlu bir komite olarak yer alan Riskin Erken Teshisi
Komitesinin diizenli ve sik araliklarla toplanmasi ve isletmelerin mevcut ve muhtemel risklerinin
analiz edilerek etkilerinin ilgililere duyurulmasi sermaye piyasasinin etkinligi bakimindan son derece
onem arz etmektedir. Bu bakimdan s6z konusu komitenin olusumunda risk yénetimi alaninda uzman

kisilerin yer almas1 dnerilmektedir.

Aragtirmanin 6rneklemini BIST turizm sektdriinde faaliyet gosteren halka acik isletmeler meydana
getirmektedir. Diger sektorlerde de benzer incelemeler yapilarak salginin sebep oldugu risk
karsilastirmalar1 yapilabilir. Bu bakimdan arastirmacilara farkli sektorlerde ve farkli iilkelerde

karsilastirmali caligmalar yapmalar1 6nerilmektedir.
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