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Ozet

Tim diinya ulkelerinin ekonomik sistemlerinde ciddi aksamalara neden olan Covid-19 isletmelerin
finansal yapilarinda 6nemli degisikliklere neden olmustur. Covid-19’un olusturdugu belirsizlik
ortami1 en fazla likidite yapisi zayif olan isletmeleri etkilemekle birlikte isletmelerin finansal ve
operasyonel siireclerini farkli sekillerde etkilemistir. Bu ¢aligmanin amaci, biiyiik ve orta boy
isletme kapsamindaki 6rnek bir temel gida liretim isletmesinin finansal durumunun Covid-19 etkisi
cergevesinde oran analizi yontemi ile incelemek ve finansal performansin1 degerlendirmektir. Bu
ama¢ dogrultusunda isletmenin likidite durumu, varlik kullanim etkinligi, finansal yapis1 ve
karlilik oranlarmi Covid-19 6ncesi ve Covid-19 siirecinde incelenmis ve degerlendirilmistir.
Calisma sonucunda; isletmenin, varlik kullanimi ve devir oranlarinin etkin yonetildigi ve karlilik
oranlarinda istikrarli iyilesme oldugu goriilmektedir. Isletmenin, likidite oranlarinin ise diisme
egiliminde oldugu goriilmektedir. Isletmenin, Covid-19 siirecinde faaliyetleri kisitlanan sektorler
arasinda yer almamasi, insanlarin temel ihtiyaglar1 olan temel gida iiretim alaninda faaliyet

gOstermesi siiregten nispeten daha az etkilenmesini saglamstir.

Anahtar kelimeler: Covid-19, Uretim Isletmesi, Oran Analizi.

Jel Smiflandirmasi: M40, M41, M42.

14


http://www.sobider.net/
mailto:nparlak@odu.edu.tr

1JSS, 2021, Volume 5, Issue 23, p. 14-29.

Examining the Effect of the Covid-19 on Financial Reports of Large and Medium Sized
Enterprises by Ratio Analysis Method: The Case of Basic Food Production Business

Abstract

Covid-19, which has severely disrupted the economic systems in all countries, has led to
significant changes in the financial structures of businesses. While the atmosphere of uncertainty
created by the Covid-19 affected the businesses with weak liquidity structures the most, it also
affected the financial and operational processes of the businesses in different ways. This study
aims to examine the financial situation in the case of a basic food production business, which is
within the scope of large and medium-sized enterprises, and evaluate its financial performance by
the ratio analysis method within the framework of the Covid-19 effect. For this purpose, the
liquidity status, asset use efficiency, financial structure, and profitability ratios of the enterprise
before and during the Covid-19 period were examined and evaluated. It is seen in the study's result
that the asset use and turnover rates of the enterprise are managed effectively and there is a stable
improvement in the profitability ratios. It is observed that the liquidity ratios of the enterprise tend
to decrease. We can say that the fact that the business was not among the sectors whose activities
were restricted during the Covid-19 period and it operated in the basic food production area, which

IS a basic need for humans, is the reason why it was relatively less affected by the process.
Keywords: Covid-19, Production Business, Ratio Analysis.

Jel Code: M40, M41, M42.

Giris

Isletmelerin amac1 bugiinkii degerini en iist seviyeye ¢ikarmak ve siirekli bilyiimedir. Bu amaci
gerceklestirmek icin ¢esitli analiz ve tahmin yoOntemlerinden yararlanirlar ve olasi durumlari
onceden tespit ederek onlemler alirlar. Ancak isletme disindan kaynaklanan nedenlerden dolay1
da isletme hedefine ulasmada yetersiz kalabilir. Isletmelerin finansal durumu ile ilgilenen isletme
sahipleri, kredi verenler, yatirimcilar ve diger finansal bilgi kullanicilan isletme ile ilgili alacag
kararlarda kullanmak (zere ¢esitli finansal analiz tekniklerinden ve sonuglarindan

yararlanmaktadir. Isletmelerin finansal bilgilerinin analizinde oran analizi etkin kullanilan bir
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analiz teknigidir. Oran analizi yontemi ile elde edilen sonuglara gére alinacak kararlar isletme

degeri tizerinde etkili olacaktir.

Diinya Saglik Orgiitii (DSO) tarafindan 30 Ocak 2020 tarihinde pandemi olarak ilan edilen ve tiim
diinyay1 etkileyen Covid-19 iilkelerin ekonomik yapilarinda istikrar1 tehdit edici 6nemli kayiplara
yol agmistir. Tiirkiye’de ilk Covid-19 vakasi 11 Mart’ta agiklanmistir. Tiim diinya iilkelerinde
oldugu gibi Tiirkiye’de de Covid-19’un yayilmasimi Onlemek amaciyla cesitli kisitlamalara
gidilmistir. Yapilan kisitlamalar hem insanlart hem de isletmeleri ciddi oranda etkilemistir. Covid-
19 nedeni ile tiretim, tiiketim ve tedarik zincirinde ortaya ¢ikardigi aksakliklar, Covid-19 sonrast

isletme sermayesi ihtiyacini ciddi oranda arttiracaktir.

Bu ¢aligmanin amaci, Covid-19’un biiyiik ve orta boy isletme kapsamindaki temel gida iiretimi
yapan isletmelere etkisini temel gida iiretimi yapan Ornek bir isletmenin finansal raporlar
iizerinden oran yontemi ile analiz etmektir. Temel gida iiretim isletmesinin se¢ilmesinin nedeni
Covid-19’un temel gida sektdrii {izerine olan etkisini tespit etmektir. Calisma konusu temel gida
tiretim isletmesi, 2006 yilinda faaliyete baslamis olup, mevcut durumda yogun olarak yurt iginde
satts yapmakla birlikte toplam satis oraninin %5’1 oraninda ihracat gerceklestirmektedir.
Isletmenin ihracat potansiyelini arttirmaya ydnelik girisimleri bulunmaktadir. Calisma, temel gida
iiretimi yapan 6rnek isletmenin Covid-19’un igletme ekonomilerine yogun etkisini gosterdigi 2020
yil1 ve onceki yillardaki finansal oranlari karsilastirmak suretiyle Covid-19’un biiyiik ve orta boy
isletmelere etkisini tespit etmeye odaklanmistir. Calismada kullanilan veriler, isletme yonetimi ile
yapilan goriisme neticesinde muhasebe departmanindan elde edilmistir. Elde edilen veriler
izerinde inceleme ve degerlendirme yaparak analize uygun hale getirilmistir. Verilerin analizinde
Microsoft Excel programi kullanilmistir. Isletmenin 2015-2020 yil1 verileri oran ydntemi ile analiz
edilmis ve elde edilen sonuglar {izerinden degerlendirme ve yorumlama yapilmistir. Covid-19’un

isletmeye olan etkileri tartisiimistir.

Caligma sonunda, igletmenin varlik ve karlilik oranlarinda istikrarli bityltime oldugu, devir hizlarini
etkin yonettigi, mali rantabilitenin daha iyi yonetilmesi gerekliligi, kisa vadeli bor¢larin azalmasi
ve 0z kaynaklarin artis1 ile olusacak bilango yapisinin daha degerli olabilecegi yorumlanmaktadir.
Covid-19 siirecinde bir¢ok isletme olumsuz etkilenmis, 6zellikle alinan 6nlemler kapsaminda
kisitlama uygulamasi olan sektorler daha fazla ekonomik problem yasamistir. Analize konu

isletmenin, bilango rakamlarinin istikrarli biiyiime trendinde oldugunu ifade edebiliriz. Yillara
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yaygin olarak aktif varliklarinda artis saglayan isletme, faaliyet karin1 artirmakta ve deger artigini
strdirmektedir. Buna gore, Covid-19 krizinin biiyiik ve orta boy isletme kapsamindaki 6rnek

temel gida iiretim isletmesine dikkat ¢ekici diizeyde etkisinin olmadig1 kanaati olusmustur.

1. Oran (Rasyo) Analizi

Isletmelerin finansal raporlarinda yer alan kalemlerin incelenmesi ile isletme faaliyetleri neticesini,
finansal durumunu, degisen ve gelisen yonlerin tespit edilmesi ve mevcut durum dogrultusunda
gelecege yonelik planlama ve tahmin yapmak i¢in yapilan analizdir (Tekbas vd., 2017: 104).
Finansal analizin temel amaci; isletmelerin faaliyetlerinin sonucunda elde ettikleri bir takim
finansal verileri karsilastirma, iligskilendirme, degerlendirme, yorumlama, oranlama ve raporlama
yaparak Isletmenin mevcut durumunu ortaya koymak ve alinacak gerekli dnlemleri hizla almak ve

isletme faaliyetlerini daha etkin ve optimum hale getirebilmek finansal analizin temelini olugturur.

Finansal analiz sonucu elde edilen veriler, isletmenin cari donem verileri ile onceki donem
verilerini karsilastirarak degisiklikleri saptamak ve boylece isletmenin zaman igerisindeki finansal
durumunu gézlemleme imkani dogar. Ayrica, elde edilen veriler isletmenin faaliyet gosterdigi

sektor ortalamasi ile karsilastirilarak igletmenin performanst degerlendirilebilmektedir.

Iki degisken veya rakam arasindaki iliskinin lgiisiinii saglayan istatistiksel bir dlgege oran denir
(Deshmuch et al., 2016:73). Finansal raporlarda yer alan kalemlerin iliskilerinin sayisal olarak
belirlenmesi ve yorumlanmasi oran analizi yontemi ile yapilmaktadir. Bu analiz yontemi ile elde
edilen analiz sonuglari ile isletmelerin bor¢larin1 6deyebilme giiciinii, varliklarin etkinligini ve
verimliligini, borcun kaldirag etkisi ve isletmenin karlilik durumu ortaya konulmakta ve gelecege
yonelik tahmin yapilabilmektedir (Ataman, Hacirlistemoglu, 1999:127). Oran analizinde likidite
oranlari, faaliyet oranlari, finansal yap1 oranlari, karlilik oranlar1 ve borsa performans oranlari

yontemleri kullanilmaktadir (Sarag, 2012:17).

1.1.1. Likidite Oranlari

Isletmenin calisma sermayesinin yeterli olup olmadig1 ve kisa vadeli borglarin1 6deyebilme giiciinii

belirleyebilmek amaciyla kullanilan oran analizi yontemidir.
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Tablo 1. Likidite Oranlar1

Oran Formiil

Cari Oran Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Asit-Test Orant (Donen Varliklar-Stoklar) / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Nakit Oran Hazir Degerler / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

1.1.2. Faaliyet Oranlari

Isletme faaliyetlerinden dogan satislar ile varlik gruplar arasindaki iliskinin boyutunu faaliyet
oranlari ile incelenmektedir. Isletme varliklarmin etkin ve verimli kullanip kullanmadiklarimni, kar
veya zarar tablosunda bulunan satis kalemlerinin finansal durum tablosunda yer alan varlik
kalemlerine oranlanarak, yapilan yatirim miktari ile faaliyetlerini ne derece etkin kullandigini ifade

etmektedir (Gapenski, 2005: 538).

Tablo 2. Faaliyet Oranlar

Oran Formal

Stok Devir Hiz1 (Kez) Satilan Uriin Maliyeti / ((Dénem Bas1 Stok + Dénem Sonu Stok)/2)
Stok Devir Sresi (Giin) 360 / Stok Devir Hizi

Alacak Devir Hiz1 (Kez) Net Satiglar / Ticari Alacaklar

Alacak Devir Suresi (Gin) 360 / Alacak Devir Hiz1

Donen Varlik Devir Hizi Net Satiglar / Dénen Varliklar

Net Caligma Sermayesi Devir Hiz1 | Net Satislar / Net Isletme Sermayesi

Duran Varliklar Devir Hizi Net Satiglar / Duran Varliklar

Oz Sermaye Devir Hiz1 Net Satislar / Oz Sermaye

Aktif (Varlik) Devir Hizt Net Satislar / Varlik (Aktif) Toplami1

1.1.3. Finansal Yapi1 Oranlari

Finansal yapi oranlari, isletmenin finansmani agamasinda yararlanilan yabanci kaynaklarin
derecesini 6l¢gmekte kullanilan oranlardir. isletmenin finansal yapisi icerisindeki borglarin yeri ve

bu finansal yapinin dogurdugu sonuglar arastirilir.
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Tablo 3. Finansal Yap1 Oranlari

Oran Formdil

Finansal Kaldira¢ Orant Yabanci Kaynak Toplami / Aktif Toplami
Oz Kaynaklar Orani Oz Kaynaklar / Pasif Toplam

Finansman Oran Oz Kaynaklar / (K. V. Y. K. +U. V. Y.K.)

Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Oran1 | Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplam
Uzun Vadeli Yabanci Kaynak | Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplam
Maddi Duran Varliklarin Uzun | Maddi Duran Varliklar/ Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

1.1.4. Karhlik Oranlari

Karlhilik oranlari, igletmenin basarisinin veya basarisizliginin bir gostergesidir (Robinson, vd.,
2015: 436). Isletmeye yatirrm yapmak isteyen yatirimcilarin, ortaklarin ve ortak olmayi

diistinenlerin 6zellikle takibe aldiklar1 bir oranlardir.

Tablo 4. Karlilik Oranlari

Oran Formdl
Mali Rantabilite Net Kér/ Oz Sermaye
Ekonomik Rantabilite Vergi ve Faiz Oncesi Kar / Pasif Toplami
Karlilik Orani Net Kéar ( Zarar ) / Toplam Aktif ( Pasif)
Faaliyet Kar Marji Faaliyet Kar1 / Net Satislar
Briit Kéar Marj1 Briit Satig Kar1 / Net Satiglar
Net Kar Marji Net Kar / Net Satiglar
Faaliyet Maliyet Oran Faaliyet Giderleri / Net Satiglar
2. Literatir

Covid-19°da iilke ekonomileri tizerinde ciddi etkisi olan ve hali hazirda devam eden bir ekonomik
bir kriz donemidir. Literatirde Covid-19’un isletmelere olan etkisini tespit etmeye yonelik

yapilmis ¢aligmalara rastlamak miimkiindiir. Yapilan ¢aligmalardan bazilar1 asagida sunulmustur.

Allianz (2020) tarafindan yapilan arastirmada, Covid-19’un etkisiyle, 2020 yilinin birinci
ceyreginde 126 sektoriin risk derecelendirmesinde diislis yasandig1 ve bu sayinin 2012 yilindan
beri en yiiksek say1 oldugu belirtilmektedir. Bu diisiisiin, Covid-19’un, likidite, talep ve karlilik

lizerindeki etkilerinden kaynaklandigini belirtilmistir.
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Demir (2020), BIST 100 endeksinde faaliyet gosteren sektorlerin finansal tablolarina Covid-19
etkisini oran analizi yontemini ile incelemistir. Calisma sonucunda Covid-19 ile birlikte
borglarindaki artisin firmanin toplam varligindaki artistan daha fazla oldugunu, satislarinin ve
karliliklarin diistiigiinii tespit etmistir. Ancak, finansal tablo degisimlerinin sektorlere gore

farklilik gosterdigini tespit etmistir.

Kandil Goker vd., (2020), Covid-19’un BIST sektor endeks getirileri lizerindeki etkisini analiz
ettikleri ¢alismada, Covid’19’un gida, kimya ve bankacilik sektorlerinin pozitif yonde
etkilendigini spor, turizm ve tagimacilik sektorlerine ise negatif yonlii etkisinin oldugunu tespit

etmislerdir.

Baur, Trench (2020), Covid-19’un Avustralya Borsasinda kayitlit ASX100 sirketleri {izerindeki
etkileri ve sirketlerin Covid-19’a verdigi tepkileri analiz etmislerdir. Calisma sonucunda, Covid-
19’un temel tiikketim, saglik hizmetleri ve iletisim sektoriiniin az etkilendigini, petrol ve gaz, destek
hizmetleri, ingaat malzemeleri, finans ve bankacilik sektdriiniin ise en fazla etkilendigini tespit

etmislerdir.

Liu et al., (2020) yaptiklar1 calismada, Covid-19’un Cin Borsasi’na kisa vadeli tepkisinin negatif
oldugunu ve hisse fiyatlarinda diisiisler oldugunu tespit etmislerdir. Ilag, bilisim teknolojileri ve
yazilim hizmetleri sektorlerinde pozitif yonlii, ulasim, konaklama ve restoran hizmetleri

sektorlerinde ise negatif yonlii tepki oldugunu gérmiislerdir.

3. Arastirma

3.1.Arastirmanin Amaci

Bu calismanin amaci, Covid-19’un temel gida iiretim isletmeleri iizerine etkisini oran analizi
yOntemine gore analiz etmek ve isletmenin finansal yapisim ve finansal performansini
incelemektir. Bu amagla s6z konusu ornek temel gida tliretim isletmesinin 2015-2020 yillar

arasindaki 6 yillik analize uygun finansal tablolardan yararlanilmistir.
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3.2.Arastirmanin Veri Seti ve Kapsami

Calismada, biiylik ve orta boy bir temel gida iiretim isletmesi 6rnek alinmistir. Calisma konusu
temel gida iretim isletmesinin 2015-2020 yillar1 arasindaki finansal tablo verileri ¢aligmanin
kapsamini olusturmaktadir. Calismada kullanilan veriler, isletmenin yonetimi ile yapilan goriisme
neticesinde isletmenin muhasebe departmanindan elde edilmistir. Elde edilen veriler Microsoft
Excel yardimiyla analize uygun diizenli bir tablo haline getirilmis ve Oran hesaplamalar1 da ayni
programdan yararlanilarak yapilmistir. Isletmenin 2020 yili analiz sonuglari ile énceki donem
sonuclar1 karsilastirmali olarak incelenmis ve degerlendirilmistir. Calismanin tek temel gida
tiretim isletmesinin 2015-2020 y1ili verilerini kullanmak suretiyle yapilmasi ¢alismanin kistini

olusturmaktadir.

3.3.Bulgular

Calismada, ornek temel gida iiretim isletmeninin 2015-2020 yillar1 finansal raporlarindan oran

analizi yontemi ile elde edilen finansal oranlar karsilastirilmis ve oran degisimleri incelenmistir.

3.3.1. Likidite Oranlar

Ornek temel gida iiretim isletmesinin likidite durumlari tablo 7°de gosterilmistir.

Tablo 7. Ornek Temel gida Uretim Isletmesi 2015-2020 Yillar Likidite Oranlari

Yillar 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Cari Oran 2,92 2,67 3,57 1,30 1,00 1,09
Asit-Test 1,32 1,13 1,08 0,63 0,67 0,51
Nakit Oram1 | 0,17 0,37 0,18 0,16 0,13 0,06

Tablo 1’e gore isletme donen varliklar ile kisa vadeli borg yiikiimliiliigiinii karsilayabilmektedir.
2015, 2016 ve 2017 yillarinda donen varliklarinda etkin kullanilmayan, atil varliklar oldugu

sdylenebilir. Cari oranin 2018, 2019 ve 2020 dénemlerinde ise ortalama seviyelerdedir. Isletmenin
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2020 yili asit-test orant 0,51°dir. Hemen nakde doniisme biiyiikligii kisa vadeli borg
yukiimliiliigiinii karsilamada yetersiz oldugu goriilmektedir. Gegmis yillar verilerine gore 2015-
2020 yillar1 arasi asit-test oranimin diistiigii goriilmektedir. Isletmenin yillara yaygin dénen
varliklarinda artig olugmus, beraberinde kisa vadeli bor¢ miktar1 da artmistir. Bu durum igletmenin
borglanarak biiyiidiigiinii gostermektedir. isletmenin nakit oranmin diisiik oldugu goriilmektedir.
2015-2020 yillart aras1 veriler incelendiginde, yillara yaygin nakit oraninin diisiik seviyelerde
oldugunu, 2020 yilinda beklenen seviyelerin ¢ok altinda nakit orana sahip oldugu yorumlanabilir.
Likidite oranlan isletmenin mevcut dongiisiine gore kisa vadeli borglarinin daha az olmasi
gerektigini, bor¢lanma miktari ile borglarin vade yapisinin daha etkin yonetilmesinin gerekliligini

gostermektedir.

3.3.2. Devir Oranlari

Devir oranlari, isletmenin sahip oldugu ve faaliyetlerini gerceklestirmede kullandig1 varliklarini
ne 6lglde etkin ve verimli kullanildigini belirlemek amaciyla hesaplanan oranlardir. Satiglar ile
aktif kalemleri arasindaki iligskiyi ortaya koymak amaciyla hesaplanan bu oranlarin yiiksek ¢ikmasi
isletme acisindan olumlu bir gdsterge olarak kabul edilmektedir. Ornek temel gida iiretim

isletmesinin devir oranlari tablo 8’de gosterilmistir.

Tablo 8. Ornek Temel gida Uretim Isletmesi 2015-2020 Yillart Devir Oranlari

Yillar 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Stok Devir Hizi 531 4,81 3,50 4 5,62 6,35
Stok Devir Siiresi 67,8 giin 74,84 giin | 102,86 giin 90 giin 64 giin 57 gun
Alacak Devir Hiz1 11,77 11,48 10,06 9,44 5,42 11,74
Alacak Devir Siresi 30,59 glin | 31,36 glin | 35,79 gun 38,14 giin | 66,42 gin | 30,66 giin
Donen Varlik Devir | 3,25 2,76 2,25 2,90 2,52 3,57
Net Calisma Sermayesi | 4,94 4,41 3,13 12,47 -46.99 44,68
Duran Varlik Devir | 3,67 4 3,97 4,38 4,29 4,67
Maddi Duran Varlik | 4,22 4,51 4,25 4,82 4,69 5,09
Oz Sermaye Devir Hiz1 | 19,99 19,12 16,61 17,91 13,36 11,76
Aktif Varlik Devir Hiz1 | 1,72 1,63 1,44 1,74 1,59 2.03

Tablo 8’e gore, isletmenin 2020 yilinda stoklarin1 6,35 kez devrettigi goriilmektedir. Gegmis

yillarda dikkat ¢eken devir hiz1 goriilmemektedir. Stok yonetiminin ge¢gmis alt1 yi1l i¢erisinde en

22



1JSS, 2021, Volume 5, Issue 23, p. 14-29.

etkin yonetildigi donemin 2020 y1l1 oldugu sdylenebilir. Stok devir hizina bagli olarak devir giin
say1s1 belirlenir. Isletme 2020 yilinda stoklarmi 57 giinde bir devretmistir. 2017 yilinda stok devir
siiresi diger yillara gore yiiksek olup, stoklarin etkin yonetildigi y1l 2020° dir. Isletme alacak hizin1
2020 yilinda etkin yonetmistir. Ge¢mis yillar alacak devir hiz verilerinde 2019 yilinin diger yillara
gore en diisiik seviyelerde oldugu gériilmektedir. Isletme alacaklarim 31 giinde bir tahsil
etmektedir. Bu durum isletmenin alacak yoOnetimini iyi gergeklestirdiginin bir gostergesidir.
Alacak tutarlarinin diisiik olmasi ve alacak devir siiresinin 30 gilinlerde olmasi ile isletme alacak
riskini minimize etmistir. Isletme son dénem yili olan 2020 yilinda 3,57 kez dénen varliklarini
cevirmistir. Gegmis yillara gore 6nemli bir degisim goriilmemektedir. Isletmenin 2015-2016 ve
2017 wyillarinda net isletme sermayesi ya gore yiiksek seviyelerdedir. Kisa vadeli borg
yukiimliiliigii makul seviyelerde oldugundan, bu yillarda net ¢alisma sermayesi devir hiz1 ya gore
olumlu yorumlanabilir. 2018 Y1ilinda kisa vadeli bor¢larin artisi ile net isletme sermayesi azalmis
ve net ¢alisma sermayesi devir hizi artmistir. Bu durum dikkat edilmesi gerekli olan seviyelerdedir.
2019 yilinda ve donen varliklar artmis olsa dahi kisa vadeli yiikiimliiliiklerin de artis1 ile net
calisma sermayesinin negatif oldugu goriilmektedir. Bu durum isletme icin olumlu
degerlendirilememektedir. Isletmenin kisa vadeli borglarini karsilama kabiliyeti ve varliklarin
dondiirmesi i¢in gerekli sermaye yapisi yetersiz olarak yorumlanabilir. 2020 yilinda net ¢alisma
sermayesi devir hizinda diizelme goriilmektedir. Kisa vadeli bor¢larin makul seviyelere ¢cekilmesi
ile net galisma sermayesi devir hizinin da daha iyi olmasi muhtemeldir. Isletmenin duran varlik
devir hizinin alt1 yi1llik donem igerisinde ortalama 4,16°dir. 2020 yil1 duran varlik devir hiz1 4,67
olup ortalama seviyeye yakindir. Isletmenin duran varliklarini etkin kullandig1 yorumlanabilir.
Varliklarin defter degerlerinin giincel rayi¢ degerler olup olmadigi analizde 6nemlidir. Duran
varliklarin giincel degerlerinin belirlenmesi ve devir hizinin bulunarak analizi daha dogru
yorumlanmasini  saglamaktadir. Isletmenin maddi duran varliklarimi faydali kullandig
soylenebilir. Altt yillik donemde ciddi degisim gozlemlenmemistir. 2020 Y1l devir hizi 5 olup,
isletmenin duran varliklar ile elde etme kabiliyetinin giiglii oldugu goriilmektedir. Varliklarin
degerlerinin gilincel olmasi analizde énemlidir. Defter degerlerinin giincel degerlere yakin olmasi
hem isletme muhasebesi hem de analistlerin dogru sonuglar almasi agisindan gerekliliktir.
Isletmenin ge¢mis alt1 y1l icerisinde en diisiik 6z sermaye devir hiz1 2020 yilinda 11,76 dir. Onceki
yillarda devir hizinin daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Elde edilen ya gore 6z sermaye diisiiktiir.

Oz sermayenin etkin kullanildig1 yorumlansa da bu durum bor¢lanma seviyesinin artisina sebep
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olabilir. Isletmenin bor¢luluk seviyesi yiiksek olmamasi durumunda 6z sermaye devir hizinin ¢ok
iyl oldugu yorumlanabilir. Ancak bor¢lanma seviyesi ya gore beklenen seviyelerin iizerinde iSe
sermaye ihtiyaci s6z konusudur ve olumlu yorumlanamaz. isletmenin aktiflerini faydali kullandig1
soylenebilir. 2020 y1l1 6ncesinde devir hizi 2 alt1 olup atil kaynaklarin bulundugu yorumlansa da

son yilda bu oran makul seviyelerdedir.

3.3.3. Finansal Yap1 Oranlari

Isletmenin finansal yapisini ve uzun vadeli bor¢ 6deme giiciiniin gostergesi finansal yapi
oranlaridir. Isletmenin toplam varliklarnmn ne kadarlik kismimin borglanma yolu ile ne kadarlik

kisminin 6z sermaye ile finanse edildigini gostermektedirler (Cabuk, Lazol, 2013: 207).

Finansal yap1 oranlari, isletmenin satislarinin azalmasi, varliklarinin degerinin diismesi ve
faaliyetlerini zararla kapatmasi durumunda borg¢larint zamaninda 6deyip Odeyemeyecegi
konusunda fikir vermektedir. Ornek temel gida iiretim isletmesinin mali yap1 oranlari tablo 9°da

gosterilmistir.

Tablo 9. Ornek Temel gida Uretim Isletmesi 2015-2020 Yillart Mali Yapt Oranlar

Yillar 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Finansal Kaldirag | 0,914 0,915 0,913 0,903 0,881 0,828
Oz Kaynaklar / Aktif | 0,086 0,085 0,087 0,097 0,119 0,172
Finansman Orani 0,094 0,093 0,095 0,108 0,135 0,208
Kisa Vadeli Borg¢larin | 0,182 0,222 0,178 0,462 0,629 0,521
Uzun Vadeli | 0,732 0,692 0,735 0,441 0,253 0,306
Maddi Duran | 0,559 0,523 0,460 0,821 1,341 1,298

Tablo 9’a gore, Isletme verilerinde finansal kaldirag oraninin yiiksek oldugu goriilmektedir. Bu
durum gecmis yil verilerinde de goriilmektedir. 2015-2020 Yillar1 aras1 finansal kaldirag azalma
egiliminde olsa da 2020 yilinda 0,828 oran ile standartlarin iizerindedir. Kaldirag oranin yiiksek

olma nedenleri arasinda borg yiikiimliiliigiiniin mevcut ticari kapasiteye gore yiiksek olmasidir.
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Isletmenin aktifleri yillara yaygin artmis beraberinde borg yiikiimliiliigii de artmistir. Faaliyetlerin
sermaye ihtiyacinin borglanarak karsilandigi goriilmektedir. Isletmenin 6z kaynaklarinin yeterli
olmadig1 soylenebilir. Mevcut ticari hacmine gore 6z kaynaklarinin daha gii¢lii olmasit beklenir.
Isletme sermayesi igin ilave finansman ihtiyaci olusabilir, bu durum finansman maliyetlerinin
artmasini saglayabilir. 2015-2020 yillari bu oranm arttign goriilmektedir. Isletme blyime
trendinde oldugu i¢in makul goriilmekle birlikte gelecek zamanlarda yonetilmesi gerekli olan
onemli alan oldugu sdylenebilir. Isletmenin finansman oran1 makul seviyelerin altindadir. Isletme
finansmaninda yabanci kaynak kullandigini géstermektedir. Finansman maliyetinin artmasina ve
karlihigin diismesine neden olmaktadir. Isletmenin mevcut durumda yonetmesi gerekli alanlardan
biri oldugu goriilmektedir. Kisa vadeli bor¢larin toplam kaynaklar igerisinde yiiksek oldugu
gorilmektedir. Gegmis yillar analizinde 2018 yilinda kisa vadeli borglarin arttigi, 2019 yilinda en
fazla seviyede oldugu zaman dilimi oldugu goriilmektedir. 2020 Yilinda azalma egiliminde olan
kisa vadeli bor¢larin 0,30 oran seviyelerinde olmas1 makul gériilmektedir. Isletmenin uzun vadeli
borg¢larinin toplam kaynaklar igerisinde daha fazla dagilim oraninda olmasi beklenir. 2015-2016
ve 2017 yillarinda makul olan seviye son ii¢ yilda azalmistir. Isletmenin bor¢ yapisinda nakit
dongii ve vade yapisim etkin yonetmesi beklenmektedir. Isletmenin alt1 yillik oran analizinde 2020
yilt 6ncesi maddi duran varliklarin uzun vadeli borglar toplamindan az oldugu goriilmektedir.
Isletmenin isletme sermayesini de uzun vadeli finanse ettigi veya maddi duran varliklarin bilango
degerlerinin rayi¢ degerlerinden diisiik kaydedildigi yorumlanabilir. 2020 Yilinda uzun vadeli
borg¢lar maddi duran varliklardan daha azdir. Kisa vadeli bor¢larin toplam borglar igerisinde fazla
olmas1 durumunda olumlu degerlendirilememektedir. Isletmenin toplam borglarinin azalmasi ile

bu oranin makul seviyelere gelmesi beklenir.

3.3.4. Karhlik Oranlari

Esas faaliyet karliligini 6l¢mesi bakimindan ekonomik rantabilite isletme i¢in en dogru karlilik
dleme oranlarindandir (Toprak¢1 Kosar, 2020: 56-57). Ornek temel gida iiretim isletmesinin

karlilik oranlar1 tablo 10°da gosterilmistir.
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Tablo 10. Ornek Temel gida Uretim Isletmesi 2015-2020 Yillar1 Karlilik Oranlar:

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Mali 0,233 0,123 0,228 0,069 0,0037 0,149
Ekonomik 0,097 0,122 0,112 0,130 0,174 0,214
Karlilik Oram1 | 0,02 0,011 0,02 0,007 0,0004 0,026
Faaliyet Kar | 0,056 0,075 0,078 0,075 0,109 0,106
Briit Kar Marj1 | 0,103 0,123 0,133 0,129 0,151 0,159
Net Kar Marj1 | 0,012 0,006 0,014 0,004 0,0003 0,013
Faaliyet 0.047 0,049 0,055 0,054 0,041 0,053

Tablo 10’a gore, isletmenin mali rantabilite oranlarinin diisiik oldugu yorumlanabilir. 2020 yil1
mali rantabilite oram1 ge¢mis 4 yildan yiiksek oldugu goriilmektedir. Isletmenin net karlilig
artmasi ile mali rantabilitesinin de yiikselmesi muhtemeldir. Isletmenin ekonomik rantabilitesinin
iyi oldugu yorumlanabilir. Yillara yaygin olarak karlilik seviyesinin artt1ig1 goriilmektedir. Isletme
iiretim faaliyetlerini ve karlihgini etkin ydnetmektedir. Isletmenin karhilik oranmmnin makul
seviyelerin altinda oldugu goriilmektedir. Gegmis yillara gore 2020 yilinda karlilik oraninda artig
oldugu goriilmektedir. Isletmenin faaliyet kir oran1 2020 yilinda % 10 seviyelerindedir. Gegmis
yillara gore 2019 ve 2020 yillarinda faaliyet karinda artis olusmustur. Bu durum isletmenin
zamanla iiretim ve karlilik seviyesini iyi yonettigini gostermektedir. Isletmenin briit satis kar orani
2020 yilinda % 15,9 olmustur. 2019 ve 2020 yillarinda ge¢mis yillara gore artig saglanmis, karhilik
seviyesinin verimli yonetme egilimde oldugu sdylenebilir. Isletmenin 2020 y1l1 net kir oraninda
yiikselme goriilse de ne kar marjii daha iyi yonetmesi gerekliligi goriilmektedir. Isletmenin briit
satis kar oran1 ve faaliyet kdr oranina gore daha diisiik seviyelerdedir. Finansman giderlerinin
azalmasi ile net karliligin artmasi muhtemeldir. Faaliyet giderlerinin satiglara gére az olmasi
olumlu yorumlanmaktadir. Isletmenin faaliyet maliyetlerini etkin ve verimli ydnettiginin
gostergesidir. Isletme faaliyet giderleri satiglara gore istikrarli seviyededir. Bu durum gegmis
yillarda da ya gore benzer oranlarda olup, artisi ile dogru orantili olarak faaliyet giderlerinin de

arttig1 gorilmektedir.
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Sonug

Isletmelerinin finansal durumunun tespitinde en etkili yontemlerden birisi oran analizi yontemidir.
Bu analiz yontemi ile isletmenin likidite durumu, aktiflerin nasil finanse edildigi, borg
Odeyebilme kapasitesi, karlilik ve verimlilik durumlarinin 6lgiilmesi miimkiin olabilmektedir.
Isletme yéneticilerinin gegmis donemlerine iliskin finansal basarisini ve gelecek dénemlere iliskin

karar siireglerinde 6nemli bilgiler saglamaktadir.

Bu ¢alismada 6rnek bir temel gida iiretim isletmesinin 2015-2020 finansal raporlari oran analizi
yontemi ile analiz edilmis ve elde edilen sonuglar 6rnek isletmenin Covid-19’un etkisinin yogun
olarak goriildiigii yil olan 2020 y1l1 ile dnceki yillar sonuglar karsilastirilarak degerlendirilmis ve
yorumlanmustir. Analiz sonuglarina gore; Isletmenin kisa vadeli yabanci kaynaklar1 5 yillik
siiregte % 331 oranla arttig1 goriilmektedir. % 15 briit kar elde etme kabiliyetine sahip olan
isletmenin bor¢lanma maliyetinden kaynakli net kar oraninin beklenen seviyelerin altinda oldugu
anlagilmaktadir. Finansman giderleri elde edilen faaliyet karindan fazla olmadigindan
stirdiiriilebilir bir tablo olusmus, 2020 yilinda finansman giderlerin azalmasi ile bor¢ 6deme
kabiliyetinde iyilesme meydana gelmistir. Kisa vadeli yabanci kaynaklarin vade yapisinda uzun
vadeli 6deme taahhiitleri ile iyilestirme yapilmis, yine bu durum elde edilen kar ile 6deme
yapilmasinin niinii agmustir. Isletmenin biiyiime siireci devam etmekte ise de likidite oran
analizine gore kisa vadeli bor¢lar1 6deme kabiliyetini giliclendirmesi gerekliliktir. Devir oranlar
analizi ile isletmenin varliklarini etkin yonettigi yorumlanabilir. Finansal yap1 analizinde, bilango
yapisina gore kar elde etme kabiliyeti goriilmekte, isletmenin finansman giderlerin azalma
slirecinin bagladig1 anlagilmaktadir. Bu durumun seyri olumlu devam etmesi ile ve karliligin da
artmas1 beraberinde kisa vadeli yiikiimliiliiklerin azalmasmi saglayabilir. Isletmede sermaye
artisina gidilmesi ile isletmenin 6z kaynaklar gliglendirmesi ayrica pozitif etki saglayacaktir. Bu
durumda kar elde edebilen isletmenin nakit akis1 daha giiclii olabilecektir. Analiz sonucunda
isletmenin, karlilik ve varliklarda biiyiidiigii, devir hizlarini etkin yonettigi, mali rantabilitenin
daha 1yi yonetilmesi gerekliligi, kisa vadeli bor¢larin azalmasi ve 6z kaynaklarin artisi ile olusacak
bilango yapisinin degerli olabilecegi yorumlanmaktadir. Covid-19 siirecinde birgok isletme
olumsuz etkilenmis, 6zellikle alinan 6nlemler kapsaminda kisitlama uygulamasi olan sektorler

daha fazla ekonomik problem yasamistir. Calisma konusu 6rnek temel gida {iretim igletmesinin,
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bilango rakamlari igletmenin siirekli bliylime trendinde oldugunu gostermektedir. Varlik artisinda
istikrar1 koruyan isletme, faaliyet kdrmni da artirmaktadir. Isletme bu dogrultuda yillara yaygin
olarak deger artisini siirdiirmektedir. Isletmenin temel gida {iretimi yapmas1 nedeni ile Covid-19

stirecinden nispeten daha az etkilendigini sdylemek miimkiindiir.

Caligma amacina uygun olarak; drnek bir temel gida liretim isletmesine yonelik yapilan finansal
analiz neticesinde ortaya ¢ikan sonuglar isletmenin 2015-2020 donemine ait verileri icin gecerlidir.
Isletmenin finansal raporlarindan elde edilen finansal oranlar ile temel gida iiretim isletmesinin
Covid-19 oncesi ve sonrasi likidite oranlari, varliklari kullanim oranlari, finansal yapi oranlari ve
karlilik oranlart incelenmistir. Calismanin literatiire ve ilgi duyan kisilere katki saglayacagi
diistinilmektedir. Covid-19 siireci hali hazirda devam etmektedir ve isletmelerin finansal raporlar
Uzerine etkisi belirsizdir. Bundan sonra, Covid-19’un Tiirkiye’deki biiylik ve orta boy isletme
kapsamindaki isletmelere etkisine yonelik olarak finansal analiz yontemleri ile yapilacak
calismalarin yararli olacag: diisiiniilmektedir. Bdylece, biiylik ve orta boy isletmelerin finansal

analizde farklilik gosteren faktorler bilimsel olarak incelenmis olacaktir.
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