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ARTICLEINFO

Giiniimiizde mali analiz, isletmelerin giiglii ve zayif yonlerini gostermesi agisindan biiyiik 6nem
tasimaktadir. Mali analiz isletmelerin performanslarini ve bu performanslardaki egilimlerini
degerlendirmeye yonelik yararli bilgiler saglayabildigi gibi gelecekle ilgili alinacak kararlarda ihtiyag
duyulan bilgilerin elde edilmesine de katki sunmaktadir Bu galismanin temel amacini tekstil sektoriinde
faaliyet gosteren bir {retim isletmesinin mali yapisini rasyolar yardimiyla analiz edilmesi
olusturmaktadir. Bu ¢er¢evede ticiincii kisilere yol gosterici bilgi saglamak ve literatiire katkida bulunmak
da hedeflenmistir. Bu hedefin gergeklestirilebilmesi i¢in s6z konusu tiretim igletmesinin 2010-2015 yillart
arasindaki bilango ve gelir tablolarindan yararlanilmistir. Bu tablolar araciligiyla likidite, kaldirag,
aktivite ve karlilik rasyolari, Microsoft Excel bilgisayar programi yardimiyla hesaplanmis ve sonuglar
ayni1 igletmenin ge¢mis y1l rasyolartyla karsilastirilarak analize tabi tutulmustur. Analiz neticesinde elde
edilen bulgular isletmenin likidite rasyolarina gore kisa vadeli borglarini 6deyebilme konusunda sorun
yasayabilecegini  gostermektedir. Ayrica isletmenin faaliyet sonuglart bir biitin olarak
degerlendirildiginde etkin ve karli bir sekilde yonetilmedigi goriilmektedir.
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In today’s world, financial analysis bears great importance in terms of indicating the strengths and
weaknesses of enterprises. With the help of financial analysis, not only useful information related to the
performance of the enterprises and the evaluation of performance trends might be obtained but also useful
information required for the decisions regarding the future of the enterprises might be attained. The main
purpose of this study is to analyse the financial structure of a production enterprise operating in the textile
sector through ratios. Within this framework, the study aims at providing instructive information for the
third parties and contributing to existing literature. In order to achieve the goal, balance sheet and income
statements of the production enterprise concerning the years between 2010 and 2015 have been used.
Taking the balance sheet and income statements into consideration, the liquidity, leverage, activity, and
profitability ratios have been calculated through the instrument of Microsoft Excel computer software
and the results have been subjected to analysis by comparing them with the previous year ratios of the
enterprise. The results of the analysis show that the enterprise might confront problems in paying its short
term loans in line with liquidity ratios. In addition, it might be concluded that the enterprise has not been
managed effectively and profitably when the operating results of the enterprise have been evaluated as a
whole.

ali tablolar, isletmelerin faaliyet sonuglarina iliskin 6nemli bilgiler saglamaktadir. Bu bilgilerin analizi ve yorumu yapilmadan

isletmelerin durumu ve sonuglarin1 anlamamiz miimkiin degildir. Bu yiizden isletmelerin faaliyet sonuglar incelenirken gesitli

analiz tekniklerinden yararlanilir. Bu teknikler genellikle temel mali tablolar olan bilango ve gelir tablosundan hareketle
yapilmaktadir. Isletmelerin mali analizinde kullamilan teknikler sunlardir (Cetiner, 2008: 14);
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o Kargilastirmali Tablolar Analizi,
e Yiizde Ydntemi ile Analiz,

e Trend Yontemi ile Analiz,

e Fon Akim Analizi,

e Rasyolar (oranlar) ile Analiz

Yukarida siraladigimiz mali analiz tekniklerden Karsilagtirmali Tablolar Analizi Teknigi, isletmelerin birden fazla donemine ait bilanco ve
gelir tablolarinda yer alan kalemlerde goriilen degisikliklerin incelenmesi iken; bilango ve gelir tablosunda yer alan kalemlerin toplam icindeki
yiizde oram ile gosterilmesi de Yiizde Yontemi ile analiz olarak ifade edilmektedir. Trend Analizi bilango ve gelir tablosunda yer alan
kalemlerin olduk¢a uzun bir dénemi kapsayacak sekilde incelenmesi olup bu yontemde analiz donemi i¢inde en istikrarli bir y1l secilerek o
yila 100 degeri verilir ve diger yillar da ayni sekilde hesaplanarak karsilastirmali analizi yapilir. Bir igletmenin bilango ve gelir tablosuna
baktigimiz da faaliyet doneminde kaynaklarini hangi kalemlerden sagladigini ve bu kaynaklarin nerelerde kullanildigini dogrudan géremeyiz.
Iste isletmelerin kaynaklarmin ve kullamm yerlerinin gosterildigi bu tablo Fon Akim Tablosu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Son olarak da
bilanco ve gelir tablosundan hareketle bir takim rasyolar (oran) hesaplanabilir. Mali tablolarda yer alan herhangi iki kalemin birbirlerine
oranlanmasi diye tanimlanabilen Rasyolar ile isletmenin faaliyet sonuglar1 analize tabi tutulup yorumlanabilir.

Rasyo analizinin amaci; bilango ve gelir tablosu kalemler arasindaki anlamli ve yararli iligkilerden hareketle bir isletmenin bor¢ 6deme
kapasitesini, aktiflerin verimliligini yabanci kaynak kullanim durumunu ve karliligin1 6lgmektir. Boylece bir igletmenin kendi iginde statik
veya dinamik bir analiz yapilabilecegi gibi, isletmeler arasi kargilastirmalar yapilarak igletmenin basarisinin daha rasyonel bir sekilde
degerlendirilmesi saglanmis olur (Akca ve ikinci, 2014: 112-113).

Rasyolara dayanarak karar verebilmek i¢in, analizi yapilan isletmenin rakamlarini standart rakamlarla, gegmis yil rakamlar ile ve analizi
yapilan isletmenin de i¢inde bulundugu sektor rakamlar ile karsilastirmalarin yapilmasi gerekir. Boylece analiz yapilan isletmenin performansi

daha saglikli bir sekilde ortaya konulmus olur.
Rasyolar yoluyla isletmelerin mali analizi yapilirken asagida belirtilen noktalara 6zellikle dikkat edilmesi gerekir (Ceylan, 2001: 38-39);

e (Cok sayida rasyo hesaplamak yerine amaca uygun rasyolarin hesaplanmalidir,

e Mevsimsel degisikliklerin rasyolara yansimasi dikkate alinarak dogru yorum yapilmalidir,

e Enflasyonun mali tablolar iizerindeki etkisi géz 6niinde bulundurulmalidir,

e Rasyolarin hesaplanmasinda kullanilan bilango ve gelir tablosu kalemlerine yonelik olmak iizere aynt muhasebe uygulamalarinin
kullanilmis olmasina dikkat edilmelidir.

Isletmelerin faaliyet sonuglarinin analizi yapilirken s6z konusu isletmenin; likidite derecesi kisa ve uzun vadeli borglarmi 6deyebilme yetenegi,
bankalardan kredi saglayabilme olanagi, karlilik verimlilik ve etkinlik derecesi, mali yapisinin giiglii olup olmadigi, yatirim yapabilme
kapasitesi ve hisse senetlerinin performansi ile ilgili sorulara cevap verilebilmesi gerekmektedir.

Bu cergevede rasyolar finansal verileri dzetlemek ve isletmelerin performansini karsilastirmak igin kullanilan uygun bir arag olup bes tiir
finansal rasyo tanimlanabilir. Bunlar (Brealey, Myers ve Marcus: 1977: 467);

e Likidite Rasyolart,

e Devir Rasyolari,

e Kaldirag (Borg) Rasyolart,
e Karlilik Rasyolari,

e Piyasa Degeri Rasyolari.

Yukarida bes baslik altinda topladigimiz rasyolar analiz edilirken; hesapladigimiz rasyolarin isletmenin ge¢mis faaliyet donemlerindeki
rasyolarla karsilagtirilmasinin yapilmasi, analize tabi tuttugumuz isletmenin de ig¢inde bulundugu endiistri ortalamas: ile karsilastirilmasi ve
son olarak da deneyimler sonucu bulunmus standart rasyolarla karsilastirma yapilmasi gerekir.

Ayrica finansal tablolardan hareketle ¢ok sayida rasyo hesaplamak miimkiindiir. Ancak onemli olan ¢ok sayida rasyo hesaplamak degil
yukarida siraladigimiz sorulara cevap verebilecek rasyolarin hesaplanmasidir. Bu baglamda herhangi bir anlami olmayan rasyolarin
hesaplanmasindan kaginilmas: gerekmektedir.

Bir isletmenin faaliyet sonuglarmin analizinde degisik teknikler kullanilmaktir. Bu gercevede tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir retim
isletmesinin mali yapisi bilango ve gelir tablosundan hareketle rasyolar yardimiyla analiz edilmistir.

Bu baglamda galisma dort boliimden olusmakta olup ilk boliimi olusturan giris boliimiinde mali analiz ile ilgili genel gergeve ¢izilmis ve
akabinde literatiir ¢alismasina yer verilmistir. Ikinci béliimde arastirmanin yontemi ve amaci hakkinda bilgi verilmis, tiglincii béliimde ise
bulgular tartisilmis ve elde edilen bulgular degerlendirmeye tabi tutulmustur. Sonug kisminda ise arastirmadan elde edilen sonuglar tartisilmig
ve genel bir degerlendirme yapilarak oneriler gelistirilmeye ¢aligiimustir.
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1.LITERATUR TARAMASI

Isletmelerin faaliyet sonuglarinin degerlendirilmesinde oran analizinin kullanildig1 ¢alismalar smirl olsa da mevcuttur. Ancak literatiir taramasi
kapsaminda tekstil sektoriine yonelik yeterli ¢alismanin olmadigi goriilmektedir.

Bilici (2019), Tiirkiye’ de turizm sektdriiniin verilerini kullanarak oran analizi ve TOPSIS analizi yoluyla sektdriin finansal performansi
degerlendirmistir. Degerleme sonuglarina gore sektoriin likidite ve finansal yap1 oranlar1 yoniinden iyi oldugu, aktivite ve karlilik oranlari
yoniinden ise olumlu sonuglar elde edilemedigini gozlemlenmistir. Sektore 2008 global ekonomik krizinin olumsuz yansimasinin 2009 yilinda
oldugu goriillmistir.

Cetin (2019) bir tekstil firmasinin ti¢ yillik temel mali tablolarini oran analizi yontemiyle incelemistir. Caligma sonucunda isletmenin kisa
vadeli bor¢ 6deme giicii konusunda tiglincii y1lda daha 6nceki yillara gére daha iyi konumda olduklari dolayisiyla 6z kaynak finansmanina
agirhik verildigi, stok devir hizinin diisiis trendinde oldugu belirtilmistir. Ayrica isletme finansmaninda, ikinci yil yabanci kaynaklarin

agirhiginin s6z konusu oldugu vurgulanmustir.

Aydemir (2018), hastanelerde finansal performansin oran analizi yontemiyle incelendigi ¢alismada sektdriin varlik yapisinin duran varlik
agirlikli oldugu ve uzun vadeli borglanmayla finansman yonteminin benimsendigi saptanmigtir. Ayrica karhilik performansinin analiz sireci
icerisinde zayif, satis maliyetleri ise yiiksek bulunmustur.

verimliligi ve karlilik durumlarini karsilastirmali olarak oran analizi yontemiyle incelemislerdir. Analiz sonucunda likidite, finansal yapi,
faaliyet verimliligi ve karlilik durumlar1 agisindan Avrupa’daki yiyecek igecek endistrisindeki isletmelerin Tiirkiye’deki yiyecek icecek
endiistrisindeki isletmelerden daha iyi bir performans gosterdikleri belirlenmistir.

Ogiing (2017), 2014-2017 yillarma ait gida ve tekstil sektorlerine ait finansal verileri oran analizi ile karsilastirilarak degerlemeye tabi
tutulmustur. Degerleme sonucunda kiigiik 6lgekli isletmelerin genel olarak daha zor bir donem gegirdigi goriiliirken gida sektoriinde kisa vadeli
borg 6deme gii¢liigli yasanmasi, tekstil sektoriinde ise alacak tahsil siiresinin uzun olmasi temel sorunlar olarak goriilmustiir.

Karadeniz ve digerleri (2017), Tiirk turizm endistrisinin alt endiistrilerinin finansman kararlarini karsilagtirmali olarak analiz etmislerdir.
Analiz neticesinde finansman kararlarinda bor¢lanma segeneginin 6n planda oldugunu ve daha ¢ok kisa siireli bor¢lanmaya gittikleri

belirlenmistir.

Planinc ve Kukanja (2016), Slovenya’da restoran isletmelerinin mevcut likit varliklarla kisa siireli borglarini 6demede sikintiya diistiiklerini,
sermayelerinin zamanla eridigini ve bor¢lanmak zorunda kaldiklarini tespit etmislerdir.

Emir vd. (2011), Trabzon’da faaliyet gosteren sanayi odasina bagli sanayi isletmelerinin finansal yapilar1 oran analizi ile analiz edilmistir.
Analiz neticesinde Trabzon ilindeki sanayi isletmelerinin borglarini 6deme konusunda yeterli likiditeye sahip olduklar1 sonucuna varilmustir.

Kim ve Ayoun (2005), restoran, konaklama, havayolu ve eglence alt endiistrilerini oran analizi yardimu ile karsilastirmiglardir. Analiz
sonucunda likidite agisindan, eglence hizmetleri endiistrisi diginda kalan tiim endiistrilerin basarili oldugu belirlenmistir. Ote yandan, restoran
endiistrisinin aktif karlilig1 agisindan eglence endiistrisinden 6nemli dlgiide daha iyi oldugu belirtilmistir.

Acar (2003), tarimsal isletmelerde finansal performansin nasil 6l¢iilebilecegi ve analiz edilebilecegi konusunun irdelendigi ¢alismada finansal

performans 6l¢limii ve analizinin neden énemli oldugu agiklanmustir.

2. ARASTIRMANIN YONTEMIi VE AMACI

Calismanin bu boliimiinde konuyla ilgili olmak iizere izlenen yontem agiklanmaktadir. Bu gercevede arastirmanin amaci, varsayimlari ve

kisitlar1 ele alinmaktadir.

Bu ¢alismada temel amag tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir iiretim isletmesinin rasyo analizi teknigi ile isletmenin mali yapisinin
incelenmesidir. Bu amagla s6z konusu igletmenin 2010-2015 yillar1 arasindaki 6 y1llik analize uygun temel tablolardan (bilanco ve gelir tablosu)
yararlanilmistir. Bu ¢ergevede isletmenin Likidite Rasyosu, Devir Rasyolari, Kaldirag Rasyolar1 ve Karlilik Rasyolari hesaplanmustir.
Calismada piyasa degeri rasylarina yer verilmemistir. Rasyo hesaplamalarinda Excel programindan yararlanilmistir. Hesaplamalar sonucunda
¢tkan sonuglar isletmenin gegmis donem rasyolart ile karsilastirmali olarak analiz edilmistir.

Analiz sirasinda kullanilan standart oranlar literatiirde genel kabul gérmiis oranlardir. Alacak Devir Hizi, Alacaklarm Ortalama Tahsil Siiresi
hesaplamalarinda Yillik Kredili Satislar rakamina ulagilamadigindan dolay1 Net Satiglar rakami kullanilmustir. Yine ayni sekilde Ticari Borglar
Devir Hizi ve Ticari Borglarin Ortalama Geri Odeme Siiresi rasyo hesaplanmasinda kullamlan Yillik Kredili Alimlar rakamina
ulasilamadigindan Satiglarin Maliyeti kalemi kullanilmistir.
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Bu ¢alisma ile belli bir tekstil isletmesi analiz edilmekte olup tiim tekstil isletmelerine genellemesi dogru bir yaklasim olmayacaktir. Ancak
arastirma metodolojisi agisindan dikkate alinabilir.

3.BULGULAR VE TARTISMA

Bu kisimda tekstil sektoriinde faaliyet gosteren isletmenin bilango ve gelir tablosundan hareketle rasyo analizi yapilacaktir. Bu baglamda
oncelikle ilgili rasyolarla ilgili kisa agiklayict bilgilerden sonra hesaplamalar sonucunda elde edilen bulgular ortaya konacak ve sonug
tartigilacaktir.

3.1. Likidite Analizinde Kullanilan Rastolar

Likidite analizinde kullanilan rasyolar igletmelerin kisa siireli borglarini 6deyebilme giiciinii dlgmek ve isletme sermayesinin yeterli olup
olmadigini belirleyebilmek i¢in kullanilan rasyolar olup; isletmeye kredi veren kisi ve kuruslar agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir (Akgiig,
1998: 23). Likidite rasyolari ii¢ baglik altinda toplanabilir. Bunlar (Hossan ve Habib: 2010; 20);

e Cari Rasyo
o Likidite Rasyosu
o Nakit Rasyosu

Bir igletmenin kisa siireli bor¢larini 6demede kullanabilecegi iktisadi varliklar, bir yil igerisinde paraya cevrilebilir degerlerden olugmakta olup
bilangonun donen varliklari ile temsil edilmektedir.

3.1.1. Cari Rasyo

Bir isletmenin kisa vadeli borglarint 6deyebilme giictinii gésteren bir rasyo olup; donen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklara bolinmesi
ile bulunur (Ercan ve Ban; 2005: 37).

Cari Rasyo: Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Cari rasyo hesaplanirken stipheli alacaklar karsilig1, stok deger diisiis karsiligi, menkul degerler disiis karsiligi gibi deger diizeltici hesaplarin
ilgili varlik tutarindan indirilerek net degerlerinin bulunmasi gerekir. Sayet bilango diizenlenirken deger diizeltici islemler yapilmis ise tekrar
yapilmasina gerek yoktur (Akgiic, 1998: 24).

Cari rasyonun iki ve iizerinde olmasi beklenir. Ancak tilkelere ve sektorlere gore degisiklikler olabilir lilkemizde daha diisiik 6rnegin 1,5
olmas1 normal kabul edilebilir. Cari rasyonun yiiksek olmasi, isletmenin kisa vadeli bor¢larini 6deyebilme giiciiniin yiiksek ve kredi verenler
agisindan olumlu bir gosterge oldugunu gostermekle birlikte isletmeler agisindan kullanilmayan (atil) fonlarin bulundugunu da gostermektedir.
Diger bir ifadeyle isletmede gereginden fazla likit bulundurmak isletmelerin karlilig: iizerinde olumsuz yonde etkileyecektir (Ceylan, 2001:
41-42). Ayrica cari rasyo degerlendirilirken ticari alacaklarin ve stoklarin likiditesine ve donen varliklar icindeki payma da bakmak gerekir.
Tablo1’de tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir tiretim isletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki cari rasyo sonuglari gosterilmektedir.

Tablo 1. Tekstil Iletmesinin 2011-2015 Yillar1 Cari Rasyolar

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Cari Rasyo 1,35 1,47 1,79 1,51 1,23

Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir tiretim igletmesinin cari rasyosu 2011 yilinda 1,35 iken 2013 yilinda 1,79’a kadar yiikselmistir. Daha
sonraki yillarda azahs trendine girmis ve 2015 yilinda 1,23 olarak gergeklesmistir. Bu durumu genel kabul gdrmiis rasyo olan 2 ile
kiyasladigimizda kisa vadeli borglarin 6denebilmesi i¢in yeterli olmadig: goriilmektedir. Ayrica ticari alacaklarin ve 2012 yilindan sonra
stoklarmn likiditesinin diisiik oldugunu g6z oniine aldigimizda kisa vadeli borglarin 6denmesi konusunda s6z konusu tiretim igletmesinin cari
rasyo sonuglarma gore sikintili bir siireg i¢inde oldugu goriilmektedir.

3.1.2. Asit Test Rasyosu

Bilango kalemleri, likidite derecesine gére siralandigindan dolay1 stoklarin likiditesi nakit ve alacaklara gore daha diisiiktiir. Isletmelerin kisa
vadeli bor¢ ddeyebilme kapasitesini dogru tespit edilmek i¢in donen varliklar icerinde stoklarin dikkate alinmasi yaniltict olabilir. Bundan
dolay likiditesi diisiik olan stoklarin donen varliklarin hesaplanmasina dahil edilmeden likidite rasyosu (Asit Test Rasyosu) hesaplanmalidir.
Likidite rasyosu igletmenin her bir liralik kisa vadeli borcuna karsilik kag liralik donen varlig1 oldugunu gostermekte olup bu rasyonun 1 olmasi
kabul edilmektedir (Ercan ve Ban; 2005: 37). Likidite rasyosu donen varliklardan stoklarin ¢ikarilmas: ve kalan kismin kisa vadeli yabanci

kaynaklara boliinmesiyle bulunur ve s6z konusu rasyo asagidaki sekilde formiile edilebilir (Brigham, 1999: 270).

Likidite Rasyosu: Dénen Varliklar — Stoklar / Kisa Vadeli Yabanci1 Kaynaklar
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Tablo 2°de Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir tiretim isletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki Asit Test Rasyosu (likidite) sonuglari yer
almaktadir.

Tablo 2. Tekstil Isletmesinin 2011-2015 Yillart Asit Test Rasyolari

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Asit Test Rasyosu 0,79 1,02 1,28 0,96 0,86

Likidite rasyosunun 1 olarak kabul edildigi diisiiniildigiinde tiretim isletmesinin likidite rasyosu 2012 ve 2013 yilinda 1’in iizerinde 2014
yilinda ise 1’in biraz altinda gerceklesmesi kisa vadeli borglari 6demeyebilecegini gostermektedir. Bunun nedeni ise yillar itibariyle donen
varliklarin yapisi incelendiginde stoklarin paymin diismesi ve ticari alacaklarin payinin ise artmasindan kaynaklanmaktadir. Ancak bu durumda
rasyonun payinda yer alan ticari alacaklarmn likiditesine de bakmak gerekir. Ticari alacaklarin likiditesini gdsteren rasyolardan olan Ticari
Alacaklarm Ortalama Tahsil Siiresine baktigimizda alacaklarin likiditesinin diisiik oldugu goriilmektedir.

Sonug olarak 2013 yilindan sonra likidite rasyosunun 1’in altinda ve diisiis trendinde olmast ticari alacaklarinin vadesinin 241 giline kadar
uzamasi nedeniyle cari rasyoda da ifade ettigimiz tizere kisa vadeli borglarin 6denmesinde sorun yasanabilecektir.

3.1.3. Nakit Rasyosu

Bir isletmenin stoklarinin satilamadigi, senetli ve senetsiz alacaklarmim zamaninda tahsil edilemedigi bir durumda vadesi gelmis borglarini
Odeyebilme giictinii gostermektedir. Bu rasyo isletmelerin kisa vadeli borcunu odeyebilmek i¢in ne kadar nakit giiciinin oldugunu
gostermektedir (Hacioglu ve Dinger, 2009: 123). Bir isletmenin en likit varliklar: elindeki nakit ve pazarlanabilir menkul degerleridir (Brealey,
vd., 1977: 473); s6z konusu rasyonun %20 civarinda olmast istenir.

Nakit Rasyo: Hazir Degerler + Pazarlanabilir Menkul Degerler / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Tablo 3’de Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir iiretim igletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki nakit rasyo sonuglar1 gosterilmektedir.

Tablo 3. Tekstil Isletmesinin 2011-2015 Yillar1 Nakit Rasyolart

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Nakit Rasyosu 0,01 0,02 0,06 0,03 0,02

Nakit rasyosu %20’nin altina diigmemesi genel kural olarak kabul edilmektedir. Rasyonun payinda likiditesi diisiik olan stoklar ve ticari
alacaklar yer almamaktadir. Sadece likit varliklar yer almaktadir. Bu ¢ergevede nakit rasyosunu inceledigimizde mevcut nakit benzeri
varliklarla kisa vadeli borglarin 6denme ihtimali goziikmemektedir. Bu durum tekstil sektoriinde faaliyet gosteren tiretim isletmesinin kredili
satig politikasin1 benimsemesinden kaynaklanmaktadir. Isletmenin pesin satis politikasina yonelik cazip kampanyalar diizenlemelidir.

3.2. Devir Rasyolar

Isletmenin sahip oldugu ve faaliyetlerini gergeklestirmede kullandig1 iktisadi varliklarin hangi 6lgiide etkin ve verimli bir sekilde kullanildigin:
belirlemek amaciyla hesaplanan rasyolardir. S6z konusu rasyolar satiglar ile gesit aktif kalemleri arasindaki iliskiyi ortaya koymak amaciyla
hesaplanmakta olup; yiiksek ¢ikmasi isletme agisindan olumlu bir gosterge olarak kabul edilmektedir. Devir rasyolar1 defa, kere, kez seklinde
ifade edilmektir.

3.2.1. Alacak Devir Hizi

Alacak devir hizi alacaklarimizin paraya doniisim c¢abuklugunu diger bir ifadeyle ticari alacaklarmn likiditesini gostermektedir. Burada
bahsedilen alacaklar ticari faaliyetten dogan senetli ve senetsiz alacaklar olup faaliyet dis1 alacaklar s6z konusu rasyonun hesaplanmasinda
dikkate alinmamaktadir (Akgii, 1998: 44-45).

Alacak Devir Hizi: Kredili Sati Tutar / Ticari Alacaklar

Alacak devir hiz1 degerlendirilirken isletmenin ge¢mis donem rakamlar ile ve endiistri ortalamast ile karsilagtirma yapilmas: gerekmektedir.
Alacak devir hizinin yiiksek ¢ikmasi isletmenin ticari alacaklarinin likiditesinin yiiksek oldugu alacaklarini zamaninda tahsil edebildigi ve
alacak politikasinin etkin oldugu sonucuna varilabilir. Alacak devir hizinin diisiik ¢ikmast ise isletmenin alacaklar1 zamaninda tahsil edemedigi
dolay1yla alacaklarinin likiditesinin diisiik oldugu ve alacak politikasinin etkin ¢aligmadig sdylenebilir (Berk, 1998: 40). Alacak devir hizint
hesaplarken alacaklarin ortalama tahsil siiresini de hesaplamak ve birlikte yorumlamak daha saglikli bir analiz yapmamizi saglayabilir. Bu
baglamda alacaklarin ortalama tahsil siiresi alacaklarin her devrinin ortalama kag giin igerinde tahsil edildigini gostermekte olup asagidaki
formiiller yardimiyla hesaplanir.

Alacaklarin Ortalama Tahsil Stresi: Ticari Alacaklar x 365 / Yillik Kredi Satiglar

Alacaklarin Ortalama Tahsil siiresi: 365 / Alacak Devir Hizi
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Tablo 4’de Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir tiretim igletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki alacak devir hiz1 ve alacaklarmn ortalama
tahsil siiresi rasyo sonuglart gosterilmektedir.

Tablo 4. Tekstil Isletmesinin 2011-2015 Yillart Alacak Devir Hizi ve Alacaklarin Ortalama Tabhsil Siiresi Rasyolar

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Alacak Devir Hiz1 3,0 2,4 19 19 15
Alacaklarin Ortalama

Tahsil Suresi (Giin)

120 152 188 188 241

Ticari alacaklar 2011 yilinda 3 defa tahsil edilirken ilerleyen yillarda devir hiz1 diisme trendine girmis ve 2015 yilinda ticari alacaklar 1,5 defa
tahsil edilebilmistir. Bu durum igletmenin ticari alacaklarini vadesinde tahsil edemedigini alacak politikasinin etkin c¢alismadigini ve
dolayisiyla alacaklarinin likidesinin diigiik oldugunu gostermektedir. Bu durumun devam etmesi halinde nakit sikintis1 kendisini gdsterebilir.
Alacaklarm ortalama tahsil siiresine baktigimizda bu durumu teyit etmektedir. Ticari alacaklarin ortalama tahsil siiresi 2011 yilinda 120 giin
iken 2015 yilinda 241 giine ¢ikmustir. Yani isletme 2011 yilinda ortalama 4 aylik satig vadesi ile ¢alisirken 2015 yilinda 8 aylik vadeye
yuikselmistir. Kisaca igletme satiglart artirabilmek igin satis vadesini uzatmistir. Bu durum isletmenin likidite boyutu agisinda olumsuz bir
durumu gostermektedir.

3.2.2. Stok Devir Hizt
Isletmenin stoklarini ortalama olarak yilda kag defa déndiirdiigiinii diger bir ifadeyle sattigmi gostermektedir (Sariaslan ve Erol, 2008: 194).
Stok Devir Hizi: Satilan Malin Maliyeti / Stoklar
Stoklarin Ortalama Tiiketilme Siiresi: Stoklar x 365 / Satilan Malin Maliyeti

Isletmenin stok devir hizinin yiikselmesi, stoklarin etkin ve verimli bir sekilde yonetildigini gostermekle birlikte diger sartlar ayni kalmak iizere
daha fazla kar elde etme olanagina sahip oldugunu ve finansman ihtiyacinin azaldigini gosterebilir. Stok devir hizinin yavaslamasi ise stok
tutma maliyetinin artmasi, tilketicilerin zevk ve tercihlerinde degisme, iiretilen mallarda kalitenin bozulmas: ve rekabetin bir sonucu olabilir
(Akgti¢, 1998: 51). Tablo 5’de Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir iiretim isletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki stok devir hizi ve

stoklarin ortalama tiiketilme siiresi rasyo sonuglari gosterilmektedir.

Tablo 5. Tekstil Isletmesinin 2011-2015 Yillart Stok Devir Hizi ve Stoklarin Ortalama  Tiiketilme Siiresi Rasyolari

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Stok Devir Hiz1 3,4 4.4 3,6 2,6 2,8
Stoklarin Ortalama

Tiketilme Stresi 106 84 101 141 128
(Giin)

Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren iiretim isletmesinin kredili satis politikasina bagli olarak stok devir hiz1 2012 yilina kadar artmus ve 4,4°e
kadar yiikselmistir. Ancak 2012 yilindan itibaren diigmeye baslamis ve 2014 yilinda 2,6 olmustur. 2015 yilinda ise kiigiik ¢apl bir artis ile 2,8
‘e yiikselmistir. 2010 yilinda ortalama 186 giinde stoklar eritilirken 2012 yilinda 84 giine kadar diigmiis olup bu durum isletme agisinda olumlu
bir durumu yansitmaktadir. 2012 yilindan itibaren stoklarin ortalama tiiketilme siiresinde artiglar goriilmiistiir ve 2014 yilinda 141 giine kadar

¢tkmustir. Bu durum stoklarin likiditesi agisindan olumsuz bir durumu yansitmaktadir.

3.2.3. Oz Sermaye Devir Hizt

Oz sermaye devir hiz1 isletmenin 6z sermayesini verimli kullanip kullanmadigini gostermekte olup; s6z konusu rasyo isletmenin 6z
sermayesinin kag kat1 kadar satis gergeklestirdigini ifade etmektedir (Ozgel, 2007: 87).

Oz sermaye Devir Hizi: Net Satis tutar1 / Oz sermaye

Tablo 6’de Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir tiretim igletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki 6z sermaye devir hizi rasyo sonuglar yer
almaktadur.

Tablo 6. Tekstil Isletmesinin 2011-2015 Yillart Ozsermaye Devir Hizi Rasyolart

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Ozsermaye Devir Hizi 1,0 1,1 1,2 1,3 1,4

Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren iiretim isletmesinin 6z sermayesini anilan yillar igerisinde en etkin ve verimli kullanilamadig:
goriilmektedir. 2011 yilinda 1 e 1 diye ifade edebilecegimiz bir birimlik 6z sermaye karsiliginda bir birimlik net satis ger¢eklestirilmistir. Bu
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durum hig siiphesiz ki sermayenin verimli kullanilmadigin1 gstermektedir. Buna mukabil 2012 yilindan 2015 yilina kadar 6z sermaye devir
hizinda kiigiik ¢apli da olsa yiikselisler goziikmektedir.

3.2.4. Aktif Devir Hizi

Aktif devir hiz1 isletmenin varliklarinin kag kati satig yaptigin1 ve bu varliklardan yararlanma derecesinin ifade etmektedir. Bu rasyonun
yiiksekligi isletmenin varliklarini etkin bir sekilde kullandigini gosterirken; diisiik olmasi da atil kapasitenin varligini isaret etmektedir. Diger
bir ifadeyle aktiflere yapilan 1 TL’lik yatirim karsiliginda, bunun kag kat1 satig geliri elde ettigini gostermekte olup asagidaki sekilde formiile
edilebilir (Canbas ve Vural, 2001: 20).

Aktif Devir Hizi: Net Satislar / Aktif Toplam

Tablo 7°de Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir iiretim isletmesinin 2011-2015 yillart arasindaki aktif devir hiz1 rasyo sonuglari yer
almaktadir.

Tablo 7. Tekstil isletmesinin 2011-2015 Yillart Aktif Devir Hizi Rasyolar:

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Aktif Devir Hizi 0,57 0,62 0,60 0,58 0,53

Aktif devir hizt 2012 yilindan itibaren siirekli diismiis ve 2015 yilinda 0,53 olmustur. Bu durum aktiflerin verimli kullanilmadigmi
gostermektedir. Bu durumda tekstil sektoriinde faaliyet gosteren liretim igletmesinin stok, alacak ve duran varlik politikasini tekrar gézden
gecirmesi gerekmektedir.

3.2.5. Maddi Duran Varlik Devir Hizt

Isletmenin maddi duran varliklara agir1 yatirim yapip yapmadigin ve karliligii olumsuz etkileyecek aylak iiretim kapasitesinin olup olmadigini
gostermekte olup asagidaki sekilde formiile edilebilir;

Maddi Duran Varlik Devir Hizi: Satiglar / Maddi Duran Varliklar

Maddi duran varlik devir hiz1 rasyosunun yiiksek ¢tkmasi, maddi duran varliklarin etkin bir sekilde kullanildig: ve yiiksek kapasite ile Gretim
yaparak satis geliri elde edildigini gostermektedir. Rasyonun diisiik ¢ikmasi ise maddi duran varliklarin etkin ve verimli bir sekilde
kullamlmadigini ve isletmenin kapasitesinin altinda faaliyette bulundugunu gosterebilir (Tungel, Derekdy ve Ildirir, 2012: 35). Tablo 8’de
Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir iiretim isletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki maddi duran varliklar devir hizi1 rasyo sonuglar1 yer
almaktadir.

Tablo 8. Tekstil Isletmesinin 2011-2015 Yillart Maddi Duran Varliklar Devir Hizi Rasyolart

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Maddi Duran Varliklar

2,2 18 1,6 15 12
Devir Hizi

Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren uretim isletmesinin maddi duran varlik devir hiz1 2011 yilinda 2,2 olarak gergeklesmistir. Ancak 2011
yilindan sonra maddi devir hizlarinda diisiis yasanmis ve 2015 yilina kadar devam etmistir. Bu durum bize maddi duran varliklarin iyi
yonetilemedigi isletmenin eksik kapasite ile ¢alistigini gostermektedir.

3.2.6. Ticari Borg¢lar Devir Hizi

Ticari borg devir hizi, kredili alimlardan dogan ticari borglarin incelenen donemde kag kez 6dendiginin analizinde kullanilmaktadir. Ticari borg
O0deme siiresinin uzamasi, isletme i¢in finansman olanag: olusturmasi agisindan olumlu olarak degerlendirilmektedir. Ancak, bor¢ 6deme
sliresinin uzamasi vadesi gelen borglarin yenilenmesinden kaynaklandigi gibi igletmenin 6deme giicliigii ierisinden bulunmasindan da
kaynaklanabilmektedir. Bu nedenle, yorum asamasinda hangi faktoriin ticari borg devir hizini yavaslattig1 bilinmelidir (Ozgel, 2007: 88-89).
Ticari bor¢ devir hizinin yavaslamasi alimlarda pesin 6demelerin payinin azalmasinimn, kredili alimlarda siirenin uzamasinin, siiresi gelmis
olmasina kargin firmanin borglarini zamaninda 6deyememesinin sonucu olabilecegi gibi hepsinin bir arada gergeklesmesinin sonucu da olabilir
(Tandogan, 2002: 156).

Ticari Bor¢ Devir Hizi: Kredili Alimlar Tutart / Ticari Borglar
Ticari Borglar Ortalama Geri Odeme Siiresi: Ticari Borglar x360(365) / Yillik Kredili Alimlar

Tablo 9’da Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir tiretim isletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki ticari borglar devir hiz1 ve ticari borglar
ortalama geri 6deme siiresi rasyo sonuglar yer almaktadir.

Tablo 9. Tekstil isletmesinin 2011-2015 Yillart Ticari Borglar Devir Hizi ve Ticari Borglar Ortalama Geri Odeme Siiresi Rasyolart
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Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Ticari Borglar Devir

, 75 9,3 6,8 47
Hiz1

Ticari Borglar
Ortalama Geri Odeme 49 49 39 53 78
Saresi (Gilin)

Ticari borglar 2011 yilinda 7,4 kez ddenirken bu deme igin gegen siire 49 giindiir. Isletmenin ticari borglar devir hiz1 2013 yilina kadar artmis
ve 9,3 olarak gerceklesmistir. Ticari borglarin ortalama geri 6deme siiresi ise giderek kisalmis ve 2013 yilinda 39 giin olmustur. Ancak ticari
borglarin geri 6deme siiresi 2015 yilinda 78 giine kadar yiikselmistir. S6z konusu rasyoyu ticari alacaklarin ortalama tahsil siiresi ile de
karsilasgtirdigimizda isletme agisindan olumsuz bir durumla karsilasilmaktadir. $oyle ki 2015 yilinda isletme borglarini ortalama 78 giinde
oderken alacaklarini ise 241 giinde tahsil etmektedir.

3.3. Mali Yapi Rasyolar1

Bu rasyolar igletmenin mali yapisinin ve uzun vadeli bor¢ 6deme giiciiniin gdstergesi olan rasyolardir. Bu rasyolar isletmenin toplam
varliklarinin ne kadarlik kisminin borglarla ne kadarlik kisminin ise 6z sermaye ile finanse edildigini gostermektedirler (Cabuk ve Lazol, 2013:
207). Finans literatiiriinde bor¢ kullanmanin kar veya zarar iizerine etkisi finansal kaldirag olarak ifade edilir. isletmenin toplam varliklar
tizerinden karliligi bor¢ maliyetinden biiyiikse kaldiragtan olumlu sekilde yararlaniliyor kiigiikse finansal kaldiragtan olumsuz sekilde
yararlaniliyor demektir. Burada 6nemli olan bor¢ kullandigimizda finansal kaldiragtan olumlu sekilde yararlanmaktir (Ceylan, 2001: 45).

Mali yapt analizinde kullanilan rasyolar isletmenin faaliyetlerini zararla kapatmasi, varliklarinin degerinin diismesi ve satiglarinin olasi
azalmasi durumunda borglarini zamaninda 6deyip 6deyemeyecegi konusunda fikir vermektedir.

3.3.1. Toplam Borclar / Toplam Varliklar Rasyosu

Kaldirag rasyosu olarak da ifade edilen bu rasyo kisa ve uzun vadeli borglar toplaminin toplam varliklara boliinmesi ile bulunur. S6z konusu
rasyo igletmenin toplam varliklarinin yiizde kaginin borglarla finanse edildigini gostermektedir (Biiker, Asikoglu ve Sevil, 2010: 94). Rasyonun
yiiksek olmasi isletmenin toplam varliklarinin finansmaninda biiyiik miktarda bor¢ kullandigini gostermekle birlikte olasi nakit akiminin
yavaglamast durumunda almis oldugu borglarin faiz ve anapara taksitlerini ddeyemeyecegini ve bu isletmeyi teknik anlamda giicliige
diisiirecegini gostermektedir (Kolb ve Rodriguez, 1996: 35). Buna mukabil almis oldugumuz borglar nedeniyle kaldirag faktoriinden olumlu
sekilde yararlaniyorsak yani 6z sermaye karliligimizi artirtyorsa bu durum isletmeler agisindan olumlu bir durumdur. Rasyonun diisiik olmasi
kaldirag faktoriinden yeterince yararlanmadigimizi ve bor¢ ddeme konusunda sikintiya diigmeyebilecegimizi gostermektedir. Kredi veren
kuruluslar s6z konusu rasyonun diigiik olmasini tercih ederler. S6z konusu rasyonun %350 olmast istenir.

Tablo 10°da Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir tiretim igletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki Toplam Borglar / Toplam Varliklar rasyo
sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 10. Tekstil Isletmesinin 2011-2015 Yillar1 Toplam Borglar / Toplam Varliklar Rasyolart

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Toplam Borglar /

0,41 0,41 0,51 0,55 0,62
Toplam Varliklar

2015 yil1 harig diger yillarda kaldirag rasyosunun kabul edilebilir dlgiilerde oldugu goriilmektedir. Ancak yine de 2013 yilindan baslamak iizere
risk potansiyelinin arttig1 ve 2015 yilinda da %62 ile zirveye ulastig1 goriilmektedir. S6z konusu rasyoyu daha iyi anlayabilmek i¢in borglarin
kisa vadeli mi uzun vadeli mi olduguna da bakmak gerekir. Yine de yiiksek bor¢lanmanin igletmeye getirecegi faiz ve anapara geri 6demeleri
isletmeyi sikintiya sokabilecek boyutta oldugu goriilmektedir.

3.3.2. Oz Sermaye / Toplam Varhklar Rasyosu

Oz sermaye / Toplam Varliklar rasyosu, bir isletmenin 6z sermayenin toplam varliklarina boliinmesi yoluyla elde edilir ve toplam varliklarm
ylizde kaginin isletmenin sahip ve ortaklari tarafindan finanse edildigini gostermektedir. Uzun vadeli borg 6deme gliciinii gdsteren bu rasyonun
yiiksek olmasi isletmenin varliklarinin finansmaninda daha ziyade 6z sermayeden yararlandigini ve uzun vadeli borglarini ve bunlarin faizlerini
0deme konusunda herhangi bir sikintiyla karsilasmayabilecegini ifade eder (Akdogan ve Tenker, 2001: 619). Ancak bu durum kredi verenler
agisindan olumlu karsilansa bile isletmenin kaldirag faktoriinden yeterince yararlanmadigini da gostermektedir. Rasyonun %50 olmasi arzu
edilir.

Tablo 11°de Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir iiretim isletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki Oz Sermaye / Toplam Varliklar rasyo

sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 11. Tekstil Isletmesinin 2011-2015 Yillar1 Oz Sermaye / Toplam Varliklar Rasyolart
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Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Oz Sermaye /

0,59 0,59 0,49 0,45 0,38
Toplam Varliklar

Oz sermaye / Toplam varliklar rasyosu 2011 ve 2012 yilinda yaklasik %60 iken 2013 yilinda ise %49 olarak gergeklesmistir. Bu durum toplam
varliklarin finansmaninda kabul edilebilir bir durumdur. Ancak diger yillarda varliklarin finansmaninda 6z sermayeden ziyade yabanci
kaynaklarin kullanildig1 gériilmekte olup bu riskli bir yapiy1 gostermektedir.

3.3.3. Toplam Borglar / Oz Sermaye Rasyosu

Toplam borglarla 6z sermaye arasindaki iligkiyi ortaya koyan bu rasyo hem kisa hem de uzun vadeli mali analizde 6nemli bir yer tutar (Ceylan,
2001: 48). Bu rasyonun 1 olmast istenir. Bu sekilde toplan kaynaklarinin yarisinin borgla yarisinin 6z sermaye ile finanse edildigi anlagilir.
Rasyonun 1’den kiigiik olmas1 6z sermaye tutarmin toplam borglardan fazla oldugunu gosterir. Bu durum ise igletmenin mali yapisinin
ekonomik dalgalanmalara kargi saglam oldugunu ve isletmenin alacaklilarina kars1 giivence olugturmaktadir (Biiker, Asikoglu ve Sevil, 2010:
49-50).

Sonug olarak toplam borglar / 6z sermaye rasyosu bir isletmenin 1 TL’lik borcuna karsilik 1TL’lik 6z sermayesi olmas1 gerektigini ifade
etmektir. Tablo 12’de Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir iiretim isletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki Toplam Borglar / Oz Sermaye

rasyo sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 12. Tekstil Isletmesinin 2011-2015 Yillar1 Toplam Borglar / Oz Sermaye Rasyolar

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Toplam Borglar /

N 0,68 0,71 1,0 1,2 1,7
Oz Sermaye

S0z konusu rasyonun 1 oldugu goz 6niine alindiginda 2011-2012 yillarinda toplam kaynak i¢inde 6z kaynaklarin fazla oldugu diger yillarda
ise borglarin fazla oldugu goriilmektedir. Ozellikle 2015 yilinda rasyonun 1,7 olmasi isletmenin olasi nakit akisimin durmasi halinde 6z
sermayesi ile borglarini karsilayamayacagi ve kredi kuruluslarindan da kredi saglama olanaginin zayif oldugu goriilmektedir.

3.3.4. Kisa Vadeli Yabanct Kaynaklar / Toplam Varliklar

Bu rasyo igletmenin toplam varliklarinin yiizde kaginin kisa vadeli yabanci kaynaklarla finanse edildigini gostermektedir (Karagil, 2013: 67).
Rasyonun yiiksek ¢ikmasi toplam varliklarm finansmaninda daha ziyade kisa vadeli yabanci kaynaklarin kullanildigin1 gostermektedir. Bu
durum ise likidite agisindan olumsuz bir durumu gostermektedir (Bolat, 1998: 36). S6z konusu oranin iiretim igletmelerinde %30 ’un {izerinde
olmasi arzu edilmez (Biiker vd., 2010: 96). Tablo 13°de Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir iiretim igletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Toplam Varliklar rasyo sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 13. Tekstil Isletmesinin 2011-2015 Yillar1 Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Toplam Varliklar Rasyolar:

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklar / 0,26 0,27 0,27 0,34 0,43

ToplamVarliklar

Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren iiretim isletmesinin 2011 yilinda toplam varliklarinin %26’sin1 kisa vadeli yabanci kaynaklarla finanse
etmistir. Bu rasyo standart oran olan %30’un altinda olup arzu edilen bir durumdur. 2011 yilindan itibaren varliklarin kisa vadeli yabanci
kaynaklarla finanse edilmesinde artislar yasanmis ve 2015 yilinda %43 e kadar yiikselmistir. Isletmenin kisa vadeli yabanci kaynaklar yerine

daha ziyade uzun vadeli yabanci kaynaklara yonelmesi gerekmektedir.

3.3.5. Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / Toplam Varliklar

Bu rasyo isletmenin toplam kaynaklarinin ne kadarinin uzun vadeli yabanci kaynaklarla finanse edildigini gosterir (Tungel, Derekdy ve ildirir,
2012: 32). Rasyonun yiiksek ¢ikmasi isletmenin kullandig varliklar arasinda uzun vadeli borglarin 6nemli lgiide yer aldigini ifade etmektedir
(Bker, vd., 2010: 49-50). Tablo 14’de Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir tiretim igletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki Uzun Vadeli
Yabanci Kaynaklar / Toplam Varliklar rasyo sonuglar yer almaktadir.

Tablo 14. Tekstil Isletmesinin 2011-2015 Yillar1 Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / Toplam Varliklar Rasyolari

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Uzun Vadeli Yabanci
Kaynaklar / 0,14 0,14 0,24 0,21 0,20

ToplamVarliklar
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Toplam varliklarin finansmaninda uzun vadeli yabanci kaynaklarm kullanilmasi ile ilgili rasyolar diisiik 6lgekte goriilmektedir. Tekstil
sektoriinde faaliyet gosteren liretim isletmesinin kisa vadeli yabanci kaynaklar azaltip uzun vadeli kaynak bulma arayigma girmelidir.

3.3.6. Maddi Duran Varliklar / Ozsermaye Rasyosu

Bu rasyo duran varliklarin yiizde kagmin 6z kaynaklar tarafindan finanse edildigini gostermektedir. Sonucun %100’iin altinda ¢ikmasi
isletmenin duran varliklarinin finansmaninda 6z kaynaklarin yeterli geldigi sonucunu vermektedir. %100’iin tizerinde bir sonucun olmasi
durumunda ise duran varliklarin finanse edilmesinde yabanci kaynak kullanimma da bagvuruldugu sdylenebilir. (Karagil, 2013: 67). Tablo
15°te Tekstil sektoriinde faaliyet gésteren bir Uretim isletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki Maddi Duran Varliklar / Oz Sermaye rasyo
sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 15. Tekstil isletmesinin 2011-2015 Yillart Maddi Duran Varliklar / Oz Sermaye Rasyosu

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Maddi Duran Varliklar

. 11 1,0 1,0 11 1,3
/ Oz Sermaye

2015 yilina kadar maddi duran varliklarin 6z sermaye ile finanse edildigi 2015 yilinda ise s6z konusu rasyonun 1,3 ¢ikmast maddi duran
varliklarin finansmaninda yabanci kaynaklara da miiracat ettigini gostermektedir.

3.4. Karhlik Rasyolar1

Karlilik rasyolari, satislar ve yatirim tizerinden elde edilen kazanglar seklinde gosterilerek karin yeterliligini ve dolayisiyla yonetimin etkinligini
6lgmede kullanilmaktadir. Bu rasyolar 6z sermaye karliligi, satiglarin karliligi ve toplam aktiflerin karliligi olmak iizere {i¢ kisimda incelenebilir
(Erdogan, 2011: 9; Cabuk ve Lazol, 2013: 207). Bu ii¢ karlilik rasyosunun her biri igletmenin faaliyetlerindeki basariy1 farkli agilardan
degerlendirmektedir (Kolb ve Rodriguez, 1996: 35).

3.4.1. Oz Sermaye Karliligt

Oz sermaye karlilig1 vergiden sonraki net karla 6z sermaye arasindaki iliskiyi belirlemekte olup; ortaklarin koyduklar1 sermayeye karsihik ne
oranda getiri elde ettikleri 6lgiilmektedir. Bundan dolayidir ki 6z sermaye karliligt isletme ortaklarinin en fazla 6nem verdikleri karlilik
rasyolarindan biridir (Bolat, 1998: 41).

Oz Sermaye Karlihig1: Net Kar / Oz Sermaye

Tablo 16’da Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir iiretim isletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki 6z sermaye karlilik rasyo sonuglar1 yer
almaktadir.

Tablo 16. Tekstil Isletmesinin 2011-2015 Yillar1 Oz Sermaye Karlilik Rasyosu

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Net Kar / Oz Sermaye -0,13 0,03 -0,07 -0,07 -0,1

Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren iiretim isletmesinin 2012 y1l1 hari¢ diger yillarda zarar ettigi kar ettigi yilda da karlilik rasyosunun derece
diisiik oldugunu ortaklarin koymus olduklari sermayenin etkin ve verimli bir sekilde kullanilamadig goriilmektedir.

3.4.2. Satiglarin Karlilhigr

Satiglarin karlilig1 rasyolar gelir tablosunda yer alan briit satis kari, faaliyet kari, donem net kar1 ile net satig kalemleri arasindaki iliskileri
analiz etmede kullanilir (Sevim, 2003: 238).

Satiglarin Karliligt: Briit Satig Kar1 / Net Satiglar

Net satiglarla satilan malin maliyeti arasindaki olumlu fark, briit satis karmni verir. Bir isletmenin briit satis kar1 faaliyet giderleri ve diger
giderler kargilandiktan sonra isletme ortaklarina yeterli bir kar saglayacak diizeyde olmasi gerekir (Buker vd., 2010: 49-50). Bu rasyo
yoneticilere mamullerin fiyatlandirilmasi konusunda fikir verebilir (Ceylan, 2001: 60).

3.4.3. Faaliyet Kar1/ Net Satis Tutar

Is hacmi rantabilitesi olarak da ifade edilen bu rasyo firmanin esas faaliyetinin ne dlgiide karli oldugunu ortaya koymaktadir. Bu rasyonun
yiiksek olmas isletmeler agisindan pozitif bir durumu yansitmaktadir (Akgiig, 1998: 72).

Tablo 17°de Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir iretim isletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki satiglarin karlilik rasyo sonuglari yer
almaktadir.
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Tablo 17. 2011-2015 Yillart Satiglarin Karlilik Rasyolari

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Briit Satig Kar1 / Net

0,03 0,12 0,13 0,10 0,09
Satislar
Faaliyet Kar1 / Net

-0,04 0,06 0,05 0,05 0,01
Satislar

Briit Satig Kar1 / Net Satiglar rasyosunun 2013 yilindan Faaliyet Kar1 / Net Satislar rasyosunun ise 2012 yilindan itibaren azalma periyoduna
girmesi isletme agisindan olumsuz bir durumu yansitmaktadir.

3.4.4. Toplam Varliklarin Karlilig

Bu rasyo varliklarin isletmede ne 6l¢iide verimli kullanildigini ifade etmektedir (Bolat, 1998: 41). Bu rasyo hem vergiden onceki karin hem de
vergiden sonraki karin esas alinmasi suretiyle iki farkli sekilde hesaplanabilir (Cabuk ve Lazol, 2013: 228).

Toplam Varliklarin Karliligi: Net kar / Toplam Varliklar
Toplam Varliklarin Karliligi: Donem Kari / Toplam Varliklar

Tablo 18’da Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir iiretim igletmesinin 2011-2015 yillar1 arasindaki toplam varliklarin karlilik rasyo sonuglart
yer almaktadir.

Tablo 18. Tekstil Isletmesinin 2011-2015 Yillar1 Toplam Varliklarmn Karlilik Rasyolar

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015
Dénem Kari / Toplam

-0,0,8 0,02 -0,04 -0,03 -0,9
Varliklar

Isletmenin sadece 2012 yilinda kar elde etmis olmasindan dolay1 toplam varliklarin karligmin degerlendirilmesi saglikli olmayacaktr.

4.SONUC

Isletmelerin mali yap1 analizlerinde kullamilan tekniklerden bir tanesi olan oran analizi teknigi ile isletmenin aktiflerinin nasil finanse edildigini,
isletmenin likidite derecesini, borglarin1 6deyebilme kapasitesini, karlilik, verimlilik ve etkinlik derecelerinin olgiilmesi miimkiin
olabilmektedir. Diger bir ifadeyle isletmenin gegmis donemlerde gostermis oldugu yonetim basarist ortaya konulmakta ve gelecege yonelik
karar alma politikalara 1s1k tutmasi saglanmaktadir.

Aragtirmada tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir iiretim isletmesinin bilango ve gelir tablosundan hareketle rasyo analizi yapilmis ve elde
edilen sonuglar gegmis donem rasyolari ile karsilastirilarak analize tabi tutulmustur. Analiz sonuglarina gére 2015 yilinda cari oran 1,2, likidite
orani 0,85 ve nakit oran1 0,017 olarak gergeklesmis olup isletmenin kisa vadeli borglarin1 6deme konusunda sorun yagama olasilig1 yiiksektir.
Ciinkii donen varliklar i¢inde biiyiik bir paya sahip olan ticari alacaklarin ortalama tahsil siiresi 2011 yilinda 120 giin iken 2013 yilinda 188
gilin 2015 yilinda ise 241 giine yiikselmistir. Bu durum isletmenin alacaklarinin likiditesinin diisiik oldugunu alacak politikasinin iyi
cahigmadigmi gostermektedir. Isletmenin kredili satig politikasina bagli olarak stok devir hizinda 2011-2012 yillarinda bir artis oldugu ancak
2013 ve 2014 yilinda tekrar diisiise gectigi goriilmektedir. Stoklarin ortalama tiiketilme siiresi 2012 yilinda 84 giin iken ki durum isletme
agisindan olumlu bir durumdur 2015 y1linda 128 giine ¢ikarak likiditesinde diisiis yasanmustir. Isletme 2015 yili itibariyle kaldirag oranlarinda
sikint1 yasamistir. Diger bir ifadeyle toplam varliklarin %62’si yabanci kaynaklarla finanse edilmistir. Varliklar1 finanse ederken %43’ kisa
vadeli %19°u uzun vadeli yabanci kaynaklardan yararlanilmistir. isletmenin kisa vadeli yabanci kaynaklar1 azaltip uzun vadeli yabanci
kaynaklar1 artirici politikalar izlenmelidir. Isletmenin karlilik rasyolarini inceledigimizde ise sadece 2012 yilinda kar elde ettigini diger yillarda
ise zarar etmesinden dolay1 6z sermaye karliligindan bahsedilememektedir. Yine aym sekilde satiglarin karlihigi 2015 yilinda 0,01 toplam
varliklarin karlihig1 ise -0,9 olarak gerceklesmistir. Isletme karlilik sorunu ile karg1 karsiya bulunmaktadir.

Sonug olarak likidite riski altinda bulunan isletmeler kisa vadeli borglarini azaltarak uzun vadeli yabanci kaynaklara yonelmelidirler. Ayrica
satig politikalarinda degisiklige gidilerek pesin satis politikalarina agirlik verecek politikalar iiretmelidirler. Isletmeler maliyetleri azaltici
verimliligi artiric1 bir takim tedbirler almalidirlar.
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