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Bu calismanin temel amaci Turkiye’de ve Avrupa llkelerinde faaliyet gésteren yiyecek
icecek isletmelerinin likidite, finansal yapi, faaliyet verimliligi ve karlilik durumlarinin
karsilastirmali olarak oran analizi yontemiyle incelenmesidir. Tulrkiye yiyecek igecek
endustrisine iligkin veriler Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nin yayinladigr 2014—
2016 doénemine ait endustri ortalamalarindan yararlanilarak olusturulmustur. Avrupa
yiyecek icecek endustrisine ait finansal oranlarin ortalamasinin belirlenmesinde ise
Avrupa’da faaliyet gosteren ve saglikli verilerine ulasilan, 40 adet yiyecek icecek
isletmesinin finansal durum ve kar-zarar tablolarindan yararlaniimigtir. Analizde, oran
analizi yontemi kullanilmigtir. Analiz sonucunda likidite, finansal yapi, faaliyet verimliligi
ve karlilik durumlari agisindan Avrupa’daki yiyecek igecek endustrisindeki isletmelerin
Tarkiye'deki yiyecek icecek endustrisindeki isletmelerden daha iyi bir performans
gosterdikleri belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Analiz, Oran Analizi, Yiyecek-icecek isletmeleri, Tiirkiye,
Avrupa Ulkeleri.

Abstract

The main purpose of this study is to investigate comparatively the liquidity, financial
structure, operational productivity and profitability performance of food and beverage
companies operating in Turkey and European countries by using ratio analysis. The
data related to Turkey's food and beverage industry, as published by the Central Bank
of the Republic of Turkey 2014-2016 period were obtained from industry averages. The
data for the European food and beverage industry were obtained from the statement of
financial position and profit-loss statement of the achievement of reliable data from the
40 food and beverage companies operating in Europe. The ratio analysis method was
used in the analysis. In conclusion of analysis, it has been identified, in terms of
liquidity, financial structure, operational productivity and profitability of the food and
beverage companies operating in European countries are performing better than food
and beverage companies operating in Turkey.

Key Words: Financial Analysis, Ratio Analysis, Food & Beverage Companies, Turkey,
European Countries.

*Bu galisma, 2018 yili Temmuz ayinda Mersin Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Turizm Isletmeciligi
Anabilim Dali’'nda kabul edilen “Yiyecek Igecek Endlistrisinin Finansal Performansinin Analizi: Uluslararasi
Bir Karsilastirma” baslikli yliksek lisans tez ¢alismasindan dretilmigtir.
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1. Girig

Dinya genelinde yasanan ekonomik ve finansal krizler, siyasi, teknolojik, ticari ve
sosyal degisimler isletmelerin faaliyet yapilarinin degismesine, endustrilerin de zaman
zaman kigulmesine veya genislemesine neden olabilmektedir. Bu suregte, gelecege
yonelik yatirnm ve finansman planlarini gergekgi bir sekilde yapabilen, finansal
yapilarini gugli bir sekilde koruyarak slrekli kontrol altinda tutan, etkin ve rasyonel
varlik-kaynak yonetimini gergeklestiren isletmelerin ise basarili olarak varliklarini
devam ettirdikleri goriilmektedir. isletmelerin varliklarini siirdiirebilir kilmalari, gelecege
iliskin finansman ve yatirnm planlamalarini yapabilmeleri ve ekonomik veya finansal
krizlerden korunmalari igin Uretim, faaliyet ve finansmanla ilgili maliyetleri ile faiz,
likidite ve kur risklerinin kontroliini en iyi sekilde gergeklestirmeleri gerekmektedir. Bu
baglamda isletmelerin finansal yapilarini etkin bir sekilde analiz etmeleri 6nem
tasimaktadir.

Yiyecek-igecek endustrisi, insanlarin hayati fonksiyonlarini strdurebilmek igin
gereksinim duyduklari yiyecek ve icecekleri hazirlayip, s6z konusu yiyecek ve
icecekleri bir sistem gergevesinde sunan ve gun gegtikge gelisim gosteren bir endustri
olarak kabul edilmektedir (S6nmez, 2008). Yiyecek icecek isletmeleri, sahip oldugu
donanimla ve sundugu hizmetin kalitesiyle kisilerin 6ncelikle yeme ihtiyaclarini
karsilayan, sonrasinda ise dinlenme hizmeti sunan igletmelerdir (Ttrksoy, 2002).

Gunimizde insanlarin gergeklestirdikleri seyahatlerin bir neticesi olarak, yeme
icme gereksinimlerinin yani sira ev disinda yemek yeme kultirG de blydk bir ivme
kazanmistir (Yilmaz, 2012). TURSAB Gastronomi Turizmi Raporu’'na (2014) gore,
2014 yilinda seyahatlerinde Turkiye'yi tercih eden turistlerin gerceklestirdigi toplam
harcama miktarinin 6 milyar 523 milyon dolarinin yani toplam harcamalarin %19’unun
yeme icme faaliyetlerinde gerceklestigi  belirlenmisti. Bu baglamda, turist
harcamalarinin beste birinin yani kisi basi 157,5 dolarlik harcamanin yeme igme igin
yapildigi sonucu ortaya cikmaktadir. Hane halki restoran harcamalar itibariyle
Tuarkiye'de 2006 yilinda toplam 5 milyar dolar ciro saglayan yiyecek icecek endustrisi, 5
yil icerisinde 3 kat buyime gerceklestirmis ve 2011 yilinda endistrideki cironun 14
milyar dolara ulastigi belirlenmistir. 2015 yilinda ise endustri bayUkligunin 24,7 milyar
dolara ulastigi goraimustur. 2016 yilinda ise hane halki ev digi tiketim harcamalarinda
bir dnceki yila gbre dusus goérilmis ve hane halki restoran harcamalarinin 18 milyar
dolar civarinda gercgeklestigi belirtiimistir. Bunun en buyuk nedenlerinden biri
Tarkiye'deki enflasyonun son 15 yil icerisindeki en yiksek dederinde gerceklesmesidir.
Ancak, s6z konusu durum enflasyonun yaninda ithal ve yerli Urinlere uygulanan
yuksek vergilerden de kaynaklanmaktadir. Turkiye ekonomisi icsel ve digsal politik
etmenlerden, ithalat ve ihracat politikalarindan ve terérden blylk Olglide
etkilenmektedir. Bu durum yiyecek igecek endustrisini de dogrudan olumsuz
etkileyebilmektedir (TAVAK Vakfi Arastirma Raporu, 2016).

Yiyecek icecek endustrisinin giderek énem kazanmasi nedeniyle bu endustri
icerisinde yer alan isletmelerin finansal olarak performansinin arttirilmasi ve igletme
faaliyetlerinin sirekliligi konusunda cesitli sorunlarla karsilagilabilmektedir. Literattr
incelendiginde genel olarak vyiyecek icecek isletmelerinin; faaliyet gdsterdikleri
endustride yasanan egilimleri takip edemedikleri, basarii yatirrm fizibilitesi
yapamadiklari ve bu baglamda gercek¢i gelir tahminleri gergeklestiremedikleri ifade
edilmektedir. Ayrica bu igletmelerin finansal performans dlgitlerinden sinirh bir dlgliide
yararlandiklari, dénen varliklariyla kisa sureli yukUmlalUklerini karsilama hususunda
zorluk cektikleri, sermaye yetersizlikleri yasadiklari ve yabanci kaynak kullaniminin
toplam kaynaklar icinde genis bir paya sahip oldugu dolayisiyla finansal risk tasidiklari
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gorilmektedir. Buna ek olarak yine bu igletmelerin aktif devir hizinin arzu edilen
dizeyde olmadigi, ozellikle kiiglik Olgekli isletmelerin faaliyetleri sonucunda fon
kaynagdi yaratamadiklari, yatirrm ve dretim asamalarinda ylksek maliyetlere
katlandiklari, atil kaynak ve yiksek enerji-stok ve personel maliyetlerine katlandiklari,
satig, genel yonetim ve finansman giderleri ile kambiyo zararlarinin kar marjlarinin
dustk gerceklesmesine neden olmasi gibi finansal sorunlar yasadiklari tarafimizca
saptanmigtir (Kim ve Ayoun, 2005; Dogdubay, 2006;Canina ve Carvell, 2008;
Dogdubay ve Sarioglan, 2010; Karadenizve dig., 2011; Caliskan, 2013; Kosan ve
Karadeniz, 2014; Ngary ve did.,2014; Karadeniz ve dig.,2015; Cakici ve dig§., 2016;
Karadeniz ve dig.,2016; Karadeniz ve dig., 2016; Planinc ve Kukanja, 2016; Karadeniz
ve dig.,2017).

Yukarida bahsedilen finansal sorunlarin, etkin bir finansal planlama ve amaca
uygun finansal analiz tekniginin uygulanmasiyla elde edilen sonuglara gére énlemlerin
alinmasi ile c¢o6zilecedi g6z ardi edilmemelidir. Bu c¢alismanin amaci, Ulke
ekonomilerine buylk katkilar saglayan yiyecek igecek endustrisinin Turkiye’'deki ve
Avrupa ulkelerindeki finansal performansinin, finansal analiz tekniklerinden biri olan
oran yobntemiyle analiz edilerek uluslararasi baglamda karsilastirmali olarak
degerlendiriimesidir. Calisma belirlenen amaglar dogrultusunda bes boélimden
olugmaktadir. Calismanin ikinci bélimuinde konuyla ilgili daha 6nce yapilmis ¢alismalar
dzetlenmektedir. Ugiincli bélimde arastirmada kullanilan veriler ve analiz ydntemi
hakkinda bilgi verilmektedir. Dérdlinci boélimde analiz sonuglari bulgular basligi
altinda sunulmaktadir. Sonu¢ kisminda ise arastirmadan elde edilen sonuglar
tartisiimis ve genel bir degerlendirme yapilarak dneriler gelistirimeye cahsiimistir.

2. Literatiir

Finansal analiz kapsaminda oran analizinin kullanildigi ¢caligmalar incelendiginde; gida
endustrisine (Kaderli, 2006; Percin ve Ustaslleyman, 2007; Tektas ve Tosun, 2010;
Dizkirici, 2014), saghk hizmetleri endustrisine (Ozgiilbas ve dig., 2008; Karadeniz,
2016; Karadeniz ve Kosan, 2017), havayolu yolcu tagimaciligi endistrisine (Kogyigit,
2009), deniz ve kiyi sularinda yik tagimacilii endistrisine (Dursun ve Erol, 2012),
enerji endistrisine (iskenderoglu ve dig., 2015) ve imalat endistrisine (Karadeniz ve
dig.,2017) vyonelik analizlerin gerceklestirildigi  gorulmektedir.Literatir taramasi
kapsaminda vyiyecek icecek isletmelerine iligskin olarak gerceklestirilen c¢alismalar
incelendiginde ise arastirmalarda finansal performansin dl¢ilmesine ydnelik olarak
genelde karsilastirmali analiz ydntemine, DuPont analiz teknigine, en ¢ok da oran
analizi teknigine basvuruldugu gdzlemlenmistir.

Kim ve Ayoun (2005), calismalarinda konaklama, restoran, havayolu ve eglence
alt endustrilerini oran analizi yardimi ile karsilastirmiglardir. Analiz sonucunda likidite
agisindan, eglence hizmetleri endustrisi disinda kalan tiim endustrilerin basarili oldugu
belirlenmistir. Varlik kullanim oranlari dikkate alindiginda, genel olarak restoranlarin
varliklarini analiz edilen diger endustrilerin ¢oguna goére daha etkili bir sekilde
yonettikleri sonucuna ulasiimistir. Ote yandan, restoran endistrisinin aktif karlihgi
acisindan eglence endustrisinden 6nemli élglide daha iyi oldugu belirtilmistir.

Canina ve Carvell (2008), Compustat veri tabaninda yer alan ve 1994-2003
yillari arasindaki yillik finansal tablolarina ulasgilan 111 restoran isletmesinin likiditesini
olgmuslerdir. Sonuglarin sadece restoran isletmecilerine ve franchise isletmelere 6zgl
olmadigini géstermek icin 2380 imalat isletmesi de her bir likidite dlgimUu kapsaminda
incelenmistir. Analiz sonucunda ise, statik agidan yani cari oran ve asit-test oranlari
acisindan imalat isletmelerinin likiditelerinin yuksek oldugu, buna karsin restoran
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isletmelerinin likidite oranlarinin standart degerlerin altinda kaldigi ve kisa vadeli
finansal risk tasidiklari gézlemlenmistir.

Karadeniz ve dig.(2011), calismalarinda 1990-2008 yillarina iligkin konaklama ve
yiyecek hizmetleri alt endustrisinin finansman kararlarini degerlendirmislerdir. Calisma
sonucunda, otel ve lokantalar endustrisinin duran varlik agirlikli oldugu, yabanci
kaynaklarla 6zkaynaklarin pasif toplami igerisindeki ortalama agirliklarinin birbirine
yakin oldugu, gdézlemlenmistir. Ote yandan, analiz kapsamindaki yillar igerisinde
endustride kullanilan devamli sermayenin endulstrinin sahip oldugu sabit varliklar
karsilamada yetersiz oldugu saptanmistir.

Kim ve Gu (2013), calismalarinda restoran enddistrisinde Ug¢ farkl temaya sahip
68 restoranin 1996-2000 yillari arasindaki riskten arindiriimis performanslarini
incelemiglerdir. Calismada performanslari karsilastirmak U(zere Sharpe, Treynor ve
Jensen Endeksleri kullaniimistir. Calismanin sonucunda fast food restoranlarinin en iyi
performansi gdsterdigi, ardindan tam hizmet veren restoranlarin ve daha sonra
ekonomi/bife restoranlarinin oldugu belirlenmistir.

Kosan ve Karadeniz (2014), calismalarinda konaklama ve yiyecek hizmetleri alt
enddustrisinin finansal performansini DuPont finansal analiz sistemiyle incelemislerdir.
Calisma sonucunda, endustrinin maliyet ve gider kalemlerinin yliksek oldugu aktif devir
hizinin arzu edilen diizeyde olmadidi ve yabanci kaynak kullaniminin toplam kaynaklar
icerisinde oldukga ylksek bir paya sahip oldugu ve yillar itibariyle artis egiliminde
oldugu dolayisiyla finansal riskin fazla oldugu belirlenmistir.

Karadeniz ve dig. (2015), calismalarinda konaklama ve yiyecek hizmeti
faaliyetleri alt endustrisindeki kliglk, orta ve buylk isletmeler olmak Uzere toplamda
453 igletmenin banka kredisi kullanim dizeylerini analiz etmiglerdir. Calisma
sonucunda, 6lgek ayrimi yapilmaksizin genel olarak endustrideki isletmelerin aktiflerini
agirlikli olarak yabanci kaynaklarla finanse ettikleri belirlenmistir. Ayrica, kiiglik olgekli
isletmelerde yabanci kaynaklar igerisindeki banka kredilerinin kulanim oraninin artis
gosterdigi ancak orta ve blyuk o6lcekli isletmelerde ise azaldigi saptanmigtir.

Karadeniz ve dig. (2016), calismalarinda konaklama ve yiyecek icecek hizmetleri
alt endustrisindeki kuguk, orta ve blyuk olcekli isletmelerin finansal performansini
karsilagtirmali tablolar analiz teknigi ile incelemiglerdir. Calisma sonucunda, blyik
Olcekli igletmelerde varlik ve kaynak yapisinin dengeli oldugu, ancak orta ve kigik
Olcekli isletmelerde bu dengenin saglanamadidi belirlenmistir. Gelir tablosundaki
degisimler dikkate alindiginda ise satislarin maliyetinin bulylk ve orta Olgekli
isletmelerde satislardan daha hizli artis gosterdigi, ancak kuguk olgekli isletmelerde
satislardaki artisin altinda kaldigi saptanmistir. Bununla beraber genel ydnetim
giderlerinin, finansman giderlerinin ve kambiyo =zararlarinin tim olceklerdeki
isletmelerin karlihgini arttirmasi hususunda engel tegkil ettigi belirlenmistir.

Karadeniz ve dig. (2016), calismalarinda konaklama ve yiyecek hizmetleri alt
endustrisindeki isletmelerin dlcek bazinda fon akim analizlerini gergeklestirmiglerdir.
Calisma sonucunda, o6lgcek ayrimi olmaksizin igletmelerin sagladiklari fonlari duran
varlik yatirnmlarinda kullandiklari ve duran varlik yatinmlarini uzun vadeli banka
kredileriyle karsilama egiliminde olduklari belirlenmigtir.

Planinc ve Kukanja (2016), calismalarinda 1994-2014 vyillari arasinda
Slovenya’da yasanan farkl sosyo-politik ve ekonomik degisikliklerin Slovenya yiyecek
icecek endustrisine olan etkilerini arastirmislardir. Calismanin sonucunda restoran
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isletmelerinin dénen varliklariyla kisa sureli yukimlGlikleri kargilayamadigr ve
sermayesinin  her gegen gun eriyerek borclanmalarla kargi karsiya kaldigi
g6zlemlenmigstir. Ayrica Avrupa Birligi'ne (AB) katihm sirecinin, net satis gelirleri
Uzerinde olumlu bir etkisi oldugu ancak finansal ve ekonomik krizin restoranlarin
toplam finansal performansini olumsuz yonde etkiledigi sonucuna ulasiimistir.

Karadeniz ve dig. (2017), g¢alismalarinda Turk turizm endustrisini meydana
getiren konaklama, yiyecek ve igecek hizmeti faaliyetleri, seyahat acentesi ve tur
operatorligu faaliyetleri ve spor faaliyetleri, eglence ve dinlence faaliyetleri alt
enddstrilerinin finansman kararlarini karsilastirmali olarak analiz etmislerdir. Calisma
sonucunda, turizm alt endustrilerinin daha ¢ok yabanci kaynaklarla finansmani tercih
ettikleri ve yabanci kaynaklarin daha ¢ok kisa vadeli yabanci kaynaklar oldugu
gbzlemlenmistir. Ote yandan, seyahat acentesi ve tur operatérliigi faaliyetleri digindaki
endustrilerde varlik yapisinin adirlikh olarak duran varliklardan olustugu belirlenmisgtir.

Yukarida Ozetlenen c¢alismalar genel olarak degerlendirildiginde bir Ulkedeki
yiyecek icecek endustrisindeki isletmelerin finansal performansinin belirli zaman
araliklar itibariyle o6lgulduigl goérulmektedir. Buna karsin uluslararasi baglamda
karsilastirmali olarak yiyecek igecek isletmelerinin finansal performansinin élgildigu
bir calismaya tarafimizca saptanmamistir. Dolayisiyla g¢alismanin literatirdeki bu
eksikligi gidermesi baglaminda dnemli oldugu distntlmektedir.

3. Yontem

Bu arastirmanin amaci, Turkiye ve Avrupa Ulkelerindeki yiyecek igcecek isletmelerinin
finansal performanslarinin ve finansal sorunlarinin karsilastirmali olarak analiz
edilmesidir. Bu amagla, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan
hazirlanan ve yayinlanan sektér bilangolarindan yararlanarak, Turkiye'de yiyecek-
icecek endustrisini olusturan igletmelerle, Avrupa’daki halka acgik yiyecek icecek
isletmelerinin 2014, 2015 ve 2016 yillarina iligkin finansal performansi o6lgliimeye
calisiimistir. Arastirmanin kapsami, TCMB’de yer alan konaklama ve yiyecek hizmeti
faaliyetleri endustrisinin alt endustrisi olan yiyecek- icecek endistrisini olugturan 72
tane igsletmeden ve Avrupa’da 9 Ulke borsasinda islem gdéren 40 adet halka acgik
yiyecek icecek isletmesinden olugsmaktadir. Analize dahil edilen Avrupa’da iglem gdren
halka acik yiyecek icecek igletmelerinin isimleri, islem gdrdikleri borsalar ve Ulkeleri
asagidaki tabloda gdsteriimektedir.

Tablo 1: Analiz Kapsaminda Avrupa Ulkelerindeki Yiyecek igecek isletmeleri

YIYECEK IGECEK ISLETMELERI ULKE (BORSA)

Restaurant Group PLC, Fuller Smith &Turner, Greene King PLC, Greggs PLC, | Ingiltere (Londra)
Heavitree Brewery, Whitbread PLC, Marston's PLC, Young & Co's Brewery,
Compass Group PLC, J D Wetherspoon PLC, El Group PLC, Richoux Group
PLC, Domino's Pizza Group, Punch Taverns PLC, Mitchells & Butlers, DP
Poland PLC, SSP Group PLC, Fulham Shore PLC, Tasty PLC, Brighton Pier
Group, Patisserie Holdings, Revolution Bars Group, Comptoir Group.

Sodexo SA, Bernard Loiseau SA, Groupe Flo SA, Elior Group, Poulaillon SA. Fransa (Paris)
SfinksPolska SA, Amrest Holdings SE, Sakana SA, Mex Polska SA. Polonya (Varsova)
RestamaxQyj, Kotipizza Group Oyj Finlandiya (Helsinki)
Home Meal Replacement SA, Telepizza Group SA Ispanya (Madrid)
SIF Hoteluri SA Sirbistan (Belgrat)
AutogrillSpA italya (Borsa Italya)
Ibersol SGPS SA Portekiz (Lizbon)

RosinterRestorants Holding PAO Rusya (Moskova)
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Calismada kullanilan veriler baglaminda Turkiye agisindan, TCMB tarafindan
yayimlanan Yiyecek icecek Endiistrisinin 2014, 2015 ve 2016 yillarina ait konsolide
bilango ve gelir tablolari ile standart oranlari kullaniimistir. Avrupa agisindan ise 9 Ulke
borsasinda islem géren 40 halka agik yiyecek igecek isletmesinin Thomson Reuters
Eikon finansal veri tabanindan elde edilen finansal tablolarindan yararlaniimistir.

Analizde yiyecek icecek isletmelerinin finansal performanslarini ortaya koymak
amaciyla igletmelere finansal analiz tekniklerinden biri olan oran analizi uygulanmisgtir.
Oran analizi kapsaminda, isletmelerin likidite, finansal yapi, faaliyet ve karlilhk oranlar
TCMB tarafindan yayinlanan oran formiileri baz alinarak hesaplanmistir. Bu baglamda,
likidite oranlarina iligkin 5 oran, finansal yapi oranlarina iligkin 7 oran, devir hizlarina
iliskin 7 oran ve karlilik oranlarina iligkin 10 oran ve toplamda 29 oran uygulanmistir.
Sonug olarak, calisma evreni icerisinde yer alan isletmelere 2014, 2015 ve 2016
yillarina yonelik olarak toplam 3741 g6zlem gergeklestiriimistir. Analizde Turkiye
agisindan TCMB tarafindan yayimlanan Yiyecek- icecek Hizmeti Faaliyeti Sektériinin
oran ortalamalari alinmis, Avrupa’daki halka acgik yiyecek igecek isletmelerinin de
finansal oranlar hesaplanip ortalamalari alinmistir. Elde edilen oranlar, ortalamalar
baglaminda ve finans literatirinde kabul gérmis teorik bilgiler yardimiyla
karsilastirmali olarak agiklanmaya ve yorumlanmaya galigiimistir.

Analizde kullanilan oran analizi finans teorisinde en fazla kullanilan finansal
analiz tekniklerinden birisidir. Finansal analiz genis anlamda, yatirim ve kredi kullanma
ve/veya kullandirma ve fiyat koyma gibi isletmeyle ilgili kararlarin verilmesi, isletmenin
hedeflerini gerceklestirme ve verimlilik dizeyinin tespiti icin yapilan bir dizi analizdir
(Karapinar ve Ayikoglu Zaif, 2013). Oran analizi ise finansal tablolardaki kalemler
arasindaki iligkilerin acgiklanmasi temeline dayanmaktadir. Oran, finansal analizde
finansal tablolarda yer alan iki kalem arasindaki iliskinin basit matematiksel ifadesi
olarak kabul edilmektedir. S6z konusu iligki, digerinin ylizdesi seklinde, kati seklinde ya
da basit bir oranti seklinde ifade edilmektedir. Hesap ve hesap gruplar arasinda
matematiksel iligkiler kurarak isletmenin; likidite durumu, finansal yapisi, karlihgi ve
¢alisma durumu hususlarinda bir fikir edinmeye calisiimaktadir (Akdogan ve Tenker,
2001; Kugluksavas, 2005).

Finansal performansi d&lgmeye yonelik olarak uygulanan oran analizinde
hesaplanan oranlar ve s6z konusu oranlarin formdilleri asagidaki tabloda
belirtimektedir (Aydin, Basar ve Coskun,2014; Cabuk ve Lazol,2008; Bakir ve Sahin,
2009; TCMB Sektor Bilangolari Oran Formuilleri, 2017);

Tablo 2: Analizde Kullanilan Oranlar ve Hesaplama Formiilleri

LIKIDITE ORANLARI

Cari Oran Doénen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Dénen Varliklar — (Stoklar + Gelecek Aylara Ait Giderler + Diger Dénen

Asit-Test Orani Varliklar) / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Nakit Orani (Hazir Degerler + Menkul Kiymetler) / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Stoklarin Doénen Varliklara Stoklar / Dénen Varliklar

Orani

Kisa Vadeli Alacaklarin (Kisa Vadeli Ticari Alacaklar + Diger Kisa Vadeli Alacaklar) / Dénen

Donen Varliklara Orani Varliklar
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FINANSAL YAPI ORANLARI

Kaldira¢ Orani

Yabanci Kaynaklar / Toplam Kaynaklar

0Oz Kaynaklarin Kaynak
ToplaminaOrani

Oz Kaynaklar/ Toplam Kaynaklar

Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklarin Toplam
Kaynaklara Orani

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar/ (Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar + Uzun
Vadeli Yabanci Kaynaklar)

Uzun Vadeli Yabanci
Kaynaklarin Toplam
Kaynaklara Orani

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar/ (Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar + Uzun
Vadeli Yabanci Kaynaklar)

Donen Varliklarin Aktif
Toplamina Orani

Dénen Varliklar / Varlik (Aktif) Toplami

Mad. Duran Varhklarin Aktif
Toplamina Orani

Maddi Duran Varliklar (Net) / Varlik (Aktif) Toplami

Mad. Duran Varliklarin Oz
Kaynaklara Orani

Maddi Duran Varliklar (Net) / Oz Kaynaklar

FAALIYET ORANLARI

Stok Devir Hizi

Satislarin Maliyeti (Cari Yil) / ((Onceki Y1l Stok. + Cari Yil Stok.)/2)

Alacak Devir Hizi

Net Satiglar / (Kisa Vad. Tic. Alacaklar + Uzun Vad. Tic. Alacaklar)

Calisma Sermayesi Devir
Hizi

Net Satiglar / Dénen Varliklar

Maddi Duran Varliklar Devir
Hizi

Net Satiglar / Maddi Duran Varliklar (Net)

Duran Varliklar Devir Hizi

Net Satiglar / Duran Varliklar

Oz Kaynaklar Deviz Hizi

Net Satiglar / Oz Kaynaklar

Aktif Devir Hizi

Net Satiglar / Aktif Toplami

KARLILIK ORANLARI

0Oz Kaynak Karlilig:

Net Kar / Oz Kaynaklar

Aktif Karhligi

Net Kar / Aktif Toplami

Ekonomik Rantabilite

Vergiden Onceki Kar + Finansman Gid. / Pasif Toplami

Briit Kar Marji

Briit Satis Kari/Net Satislar

Satiglarin Maliyetinin Net
Satiglara Orani

Satislarin Maliyeti/ Net Satislar

Faaliyet Kar Mariji

Faaliyet Kari / Net Satis Tutar

Faaliyet Giderlerinin Net
Satiglara Orani

Faaliyet Giderleri / Net Satiglar

Net Kar Mariji

Net Kar/ Net Satiglar

Faiz Giderlerinin Net
Satisglara Orani

Finansman Giderleri / Net Satiglar

Faiz ve Vergiden Onceki
Karin Faiz Giderlerine Orani

(Vergiden Onceki Kar + Finansman Giderleri) / Finansman Giderleri
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4. Bulgular

Bu bdélimde Turkiye’de ve Avrupa’da faaliyet gosteren yiyecek icecek isletmelerinin
hesaplanan likidite, finansal yapl, faaliyet ve karlilik oranlarina ait endistri ortalamalari
finans literatirinde kabul gérmis optimal degerler baz alinmak suretiyle
degerlendirilmis ve Turkiye ve Avrupa baglaminda karsilastirmali olarak yorumlanmaya
calisiimigtir.
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Asagidaki tabloda 2014 ve 2016 yillari arasinda, Turkiye'deki yiyecek icecek
isletmeleri ile Avrupa Ulkelerindeki yiyecek-igecek isletmelerinin likidite oranlarinin
ortalamalari sunulmaktadir.

Tablo 3:Tiirkiye ve Avrupa Yiyecek-igecek Endiistrisi Likidite Oran Ortalamalan

TURKIYE AVRUPA
LIKIDITE ORANLARI 2014 | 2015 | 2016 | 2014 | 2015 | 2016
Cari Oran 1,16 | 1,12 | 1,08 | 1,04 | 1,17 | 1,15
Asit-Test Orani 0,70 1 069 ] 063 ] 0,87 ] 0,96 | 0,99
Nakit Orani 0,19 | 0,13 ] 0,08 | 0,51 | 0,58 | 0,58
Stoklar/Dénen Varliklar Orani 0,30 | 0,29 ] 0,32 ] 0,13 | 0,14 | 0,13
Kisa Vadeli Alacaklar/Dénen Varliklar Orani 0,42 1 0,42 ] 0,41 | 0,30 | 0,30 ] 0,35

Likidite oranlari, igletmenin kisa vadeli borglarini 6deyebilme kapasitesinin
Olcilmesinde ve igletme sermayesinin yeterli olup olmadiginin saptanmasinda
kullaniimaktadir (Toroslu ve Durmus, 2016). Tablo 3 incelendiginde, hem Turkiye hem
de Avrupa yiyecek-igecek endustrisinde faaliyet goOsteren igletmelerin cari oran
ortalamalarinin finans teorisinde belirtilen standardi olan 1,5 veya 2’nin altinda kalmasi
nedeniyle kisa vadeli bor¢ 6deme guglerinin ¢ok glgli olmadigini séylemek
mumkuindur. Buna karsin Avrupa yiyecek igecek endustrisinde isletmelerin kisa vadeli
borglarini karsilayabilme gictnin 2015 ve 2016 yillarinda Turkiye yiyecek igecek
endustrisi igletmelerine nazaran daha fazla oldugu sdylenebilir. Yine Turkiye agisindan
cari oran ortalamalarinin yillar itibariyle azalan bir egilim iginde oldugu gérilmektedir.

Asit-Test orani baglaminda bulgular incelendiginde, analiz déneminde hem
Tarkiye hem de Avrupa yiyecek-icecek endistrisinde faaliyet gdsteren igletmelerin asit-
test oranlarinin finans teorisinde belirtilen standardi olan 1’in altinda kalmasi nedeniyle
kisa vadeli bor¢ ddeme gugclerinin ¢ok gugli olmadigini sdéylemek mumkindur. Buna
karsin Avrupa yiyecek icecek endustrisindeki isletmelerin stoklari disindaki diger dénen
varliklarinin, kisa vadeli bor¢larini kargilayabilme dizeyinin Turkiye yiyecek icecek
endustrisindeki igletmelere gére daha fazla oldugu belirlenmistir. Yine Turkiye
acisindan asit test oran ortalamalarinin yillar itibariyle azalan bir egilim iginde oldugu,
buna kargin Avrupa acisindan asit test oran ortalamalarinin yillar itibariyle artan bir
egilim iginde oldugu gorulmektedir.

Nakit orani baglaminda bulgular incelendiginde, analiz déneminde Avrupa
yiyecek-icecek endustrisinde faaliyet gdsteren isletmelerin nakit oranlarinin finans
teorisinde belirtilen standardi olan 0,20’nin Ustiinde olmasi nedeniyle kisa vadeli bor¢
6deme guglerinin nakit orani baglaminda gigli oldugu saptanmistir. Buna karsin
Tarkiye yiyecek-icecek endistrisinde faaliyet gosteren isletmelerin nakit oranlarinin
finans teorisinde belirtilen standardi olan 0,20’nin altinda gergeklesmistir. Bu baglamda
Avrupa yiyecek icecek endustrisindeki isletmelerin nakit ve nakit benzeri varliklariyla
kisa vadeli borglarini karsilayabilme glictiniin, Turkiye yiyecek icecek endustrisindeki
isletmelere oranla ¢ok daha fazla oldugunu sdylemek mimkuindyir.

Stoklar/Dénen Varliklar orani baglaminda bulgular incelendiginde, s6z konusu
oranin, Turkiye yiyecek igecek isletmeleri agisindan Avrupa’daki yiyecek isletmelerine
goére cok yuksek oldugu ve dolayisiyla daha fazla stok bulunduruldugu belirlenmigtir.
Kisa Vadeli Alacaklar/Dénen Varliklar orani baglaminda bulgular incelendiginde, s6z
konusu oranin Turkiye vyiyecek icecek isletmelerinde, Avrupa yiyecek icecek
isletmelerine gbre daha fazla oldugu saptanmistir.
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Asagidaki tabloda 2014 ve 2016 yillari arasinda, Turkiye'deki yiyecek igcecek
isletmeleri ile Avrupa (Ulkelerindeki yiyecek-igcecek isletmelerinin finansal yapi
oranlarinin ortalamalari sunulmaktadir.

Tablo 4:Tiirkiye ve Avrupa Yiyecek-igecek Endiistrisi Finansal Yapi Oran
Ortalamalari

TURKIYE AVRUPA
FINANSAL YAPI ORANLARI 2014 | 2015 | 2016 | 2014 | 2015 | 2016
Kaldirag Orani 0,72 |1 0,74 |1 0,79 | 0,60 | 0,58 | 0,57
Oz Kaynaklar / Kaynak Toplami Orani 028 1 0,26 | 0,21 | 0,40 | 0,42 | 0,43
K.V.Y.K./Yabanci Kaynaklar Toplami Orani 0,64 | 064 ] 068 ] 051 ] 049 | 0,47
U.V.Y.K./Yabanci Kaynaklar Toplami Orani 0,36 | 0,36 | 0,32 ] 0,49 | 0,51 | 0,53
Donen Varliklar/Aktif (Varlik) Top. Orani 0,451 045 ]| 0,46 | 0,24 | 0,22 | 0,22
Mad. Duran Varliklar /Aktif Toplami Orani 0,34 1034 ] 033] 053] 053] 0,52
Maddi Duran Varliklar/Oz Kaynaklar Orani 1,47 | 1,43 ) 1,11 | 1,149 | 1,50 | 1,38

Finansal yapi oranlari, isletmelerin ne oranda yabanci kaynakla ve 6zkaynakla
finanse edildigini ortaya koymaktadir. Bu oranlar, isletmelerin faaliyetleri neticesinde
zarar etmesi, aktiflerinin deger kaybetmesi ya da sonraki yillarda 6n gorilen diizeyde
fon saglayamamalari gibi durumlar s6z konusu ise, isletmelerin uzun vadeli
yukumlalUklerini karsilayip karsilayamama konusuna iliskin 6nemli bilgiler sunmaktadir
(Ceylan ve Korkmaz, 2010).

Tablo 4 incelendiginde, analiz ddneminde Avrupa yiyecek icecek endustrisindeki
isletmelerin, Turkiye yiyecek icecek endustrisindeki igletmelerin ortalamasina gore
daha dusuk kaldirag oranlarina sahip oldugu gdzlemlenmektedir. Bu oranin finans
teorisinde genel olarak 0,50 olmasi kabul edilebilirken dzellikle Turkiye ortalamalari bu
standardin oldukgca Uzerindedir. Genel olarak kaldira¢ oranlari baglaminda hem
Tarkiye hem de Avrupa yiyecek-icecek endustrisindeki isletmelerin analiz déneminde
6z kaynagda oranla daha fazla bor¢ kullanimina gittikleri, ancak Turkiye'deki
isletmelerde bu dizeyin daha yuksek oldugu séylenebilir.

Oz kaynaklarin toplam kaynaklara orani baglaminda bulgular incelendiginde,
Avrupa yiyecek icecek igletmelerinde, aktiflerin isletme sahiplerince finanse edilme
oraninin yillar itibariyle arttigi, buna karsin Turkiye’de bu durumun yillar itibariyle
azaldigi goérulmektedir. Bu baglamda Turkiye'deki yiyecek igecek isletmelerinin 6z
kaynak baglaminda ¢ok gui¢li olmadiklari sGylenebilir.

Kisa vadeli yabanci kaynaklarin yabanci kaynaklar toplamina oranina iligskin
bulgular incelendiginde; Turkiye'deki isletmelerin Avrupa’daki isletmelere oranla daha
fazla kisa vadeli yabanci kaynak kullanimina gittikleri séylenebilir.Uzun vadeli yabanci
kaynaklarin yabanci kaynaklar toplamina oranina iliskin bulgular incelendiginde,
Tuarkiye yiyecek icecek endustrisine iliskin s6z konusu oranin, Avrupa yiyecek igcecek
isletmelerinin endustri ortalamalarinin altinda gergeklestigi gézlemlenmektedir.

Doénen varliklarin, varlik toplamina orani baglaminda elde edilen bulgular
incelendiginde; Turkiye’deki yiyecek icecek isletmelerinin dénen varlik yatirimlarinin
Avrupa’daki yiyecek igecek isletmelerine oranla oldukga fazla oldugu goériimektedir. Bu
baglamda Turkiye'deki yiyecek icecek isletmelerinde dénen varlik yatirrmlarinin duran
varlik yatirrmlarina yakin oldugunu séylemek mimkindir. Buna karsin Avrupa’daki
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yiyecek igecek isletmelerinde ise daha ¢ok duran varlik yatirimlarinin gergeklestigi yani
sabit varlik agirlikh isletmeler olduklari gértlmektedir.

Maddi duran varliklarin varlik toplami orani ortalamalari incelendiginde ise analiz
déneminde Avrupa’daki yiyecek icecek isletmelerinin varlik yapisindaki maddi duran
varlik oraninin Turkiye’deki yiyecek icecek isletmelerine kiyasla daha fazla oldugu
goérulmektedir. Bu baglamda, Avrupa’daki yiyecek icecek isletmelerinin daha fazla sabit
varlida yénelmis olduklari sdylenebilir. Maddi duran varliklarin 6z kaynaklara oranina
iliskin Tablo 4’te sunulan bulgular incelendiginde ise Turkiye yiyecek icecek
endUstrisinde, sz konusu oran ortalamalarinin yillar itibariyle dists egilimi gosterdigi,
buna karsin Avrupa yiyecek icecek endustrisi ortalamalarinin dalgal bir seyir izledigi
gorulmektedir. S6z konusu oran, fiziki yapiya sahip iktisadi kiymetlerin ne dlgiide 6z
kaynaklar ile karsilandigini ifade etmektedir. Oranin 1° den kigik olmasi arzu
edilmektedir. Clnkld bu durum duran varliklarin tamaminin 6z kaynaklar ile finanse
edildigi anlamina gelmektedir (Cabuk ve Lazol, 2008). Bu baglamda Avrupa yiyecek
icecek isletmelerinin maddi duran varlik yatinmlarini finanse ederken Turkiye'deki

yiyecek icecek isletmelerine kiyasla daha fazla yabanci kaynaklara basvurduklari
soylenebilir.

Asagidaki tabloda 2014, 2015 ve 2016 yillarinda, Turkiye'deki yiyecek igecek
isletmeleri ile Avrupa Ulkelerindeki yiyecek-icecek isletmelerinin faaliyet oranlarinin
ortalamalari sunulmaktadir.

Tablo 5:Tiirkiye ve Avrupa Yiyecek-igecek Endiistrisi Faaliyet Oran Ortalamalari

. TURKIYE AVRUPA

FAALIYET ORANLARI

2014 2015 2016 2014 2015 2016
Stok Devir Hizi 21,7 15,6 16,4 32,6 31,8 31,4
Alacak Devir Hizi 19,9 19,7 16,5 62,4 61,0 48,1
Calisma Sermayesi Devir Hizi 3,2 3,5 3,4 6,3 6,6 5,9
Maddi Duran Varlik Devir Hizi 6,4 6,0 7,2 6,3 57 5,3
Duran Varlik Devir Hiz 3,2 3,0 3,0 1,6 1,5 1,5
Oz Kaynak Devir Hizi 5,0 5,8 5,9 1,9 4.7 3,1
Aktif Devir Hizi 1,3 1,4 1,3 1,1 1,1 1,0

Faaliyet oranlari, isletme ydnetiminin sahip oldugu varliklari kullanirken etkin ve
verimli olup olmadigini 6lgmek igin kullaniimaktadir. Diger sartlar ayni kaldidi takdirde,
devir hizlari ne kadar yiksek olursa, karlilik da o derece ylksek olabilmektedir (Met,
2013).Tablo 5'te sunulan Tirkiye ve Avrupa yiyecek icecek enduistrisi stok devir hizi
ortalamalari karsilastirildiginda, Avrupa’daki yiyecek igecek isletmelerinde, stoklarin
satiglara dénisme hizinin daha ylksek oldugu gérilmektedir. Dolayisiyla Avrupa

yiyecek icecek isletmelerinde daha etkin bir stok ydnetimi oldugunu soéylemek
muimkunddr.

Alacak devir hizi orani baglaminda elde edilen bulgular incelendiginde, Turkiye
yiyecek igecek endistrisinde alacak devir hizlarinin daha distk oldugu goériimektedir.
Avrupa yiyecek igcecek isletmeleri agisindan, oran ortalamalarinin Turkiye'ye nazaran
daha yiksek olmasi, bu isletmelerin cari ve likidite oranlar disik olsa dahi
bor¢lanmalarini kargilama hususunda daha rahat olmasini saglayabilir.

Calisma sermayesi devir hizi orani baglaminda elde edilen bulgular
incelendiginde, Avrupa yiyecek-icecek isletmelerinin her bir yil igin oranlarinin daha



Karadeniz ve Beyaz 15 (3) 2018 Seyahat ve Otel Isletmeciligi Dergisi/ m

Journal of Travel and Hospitality Management

yuksek oldugu goérilmektedir. Bu baglamda, Avrupa yiyecek-icecek isletmelerinin
calisma sermayesi yonetimini, Turkiye'deki yiyecek-icecek isletmelerine oranla daha
etkin gerceklestirdikleri ve is hacmi icin gerek duyduklari finansman ihtiyacinin daha az
oldugu soylenebilir.

Maddi duran varlik devir hizi orani baglaminda elde edilen bulgular
incelendiginde hem Turkiye yiyecek icecek isletmelerinin hem de Avrupa yiyecek
icecek isletmelerinin bu oran ig¢in 6nerilen standart deger olan 5’in Ustinde oldugu
gorulmektedir. Bununla birlikte Turkiye'deki yiyecek-icecek igletmelerinin 3 il
baglaminda da Avrupa ortalamalarinin Uzerinde oranlar sergilemektedir. Dolayisiyla,
Turkiye yiyecek icecek isletmelerinin maddi duran varliklarini daha etkin kullandigini ya
da sahip olduklari maddi duran varliklarini kapasitelerinin Uzerinde kullandiklarini
sdylemek mumkinddr. Bununla birlikte Avrupa’daki yiyecek igecek isletmelerinde
maddi duran varliklarin payinin daha yiksek olmasinin da bu sonucun elde
edilmesinde etkin oldugu sdylenebilir.

Duran varlik devir hizi orani baglaminda elde edilen bulgular incelendiginde,
Turkiye’deki yiyecek-icecek isletmelerinin duran varliklarini Avrupa’daki isletmelere
oranla daha verimli kullandigini séylemek mumkindir. Bununla birlikte Avrupa’daki
yiyecek icecek isletmelerinde duran varliklarin payinin daha yiiksek olmasinin da bu
sonucun elde edilmesinde etkin oldugu sdylenebilir.

Oz kaynak devir hizi orani baglaminda elde edilen bulgular incelendiginde,
Turkiye’'deki yiyecek igecek isletmelerinin, 6z kaynaklarini daha verimli ve ekonomik
kullandiklarini séylemek mumkindidr. Bununla birlikte, Avrupa’daki yiyecek igecek
isletmelerinde 6z kaynaklarin payinin daha yuksek olmasinin da bu sonucun elde
edilmesinde etkin oldugu disinuimektedir.

Aktif devir hizi orani baglaminda elde edilen bulgular incelendiginde, Avrupa
yiyecek igecek endustrisi ile Turkiye'deki yiyecek igecek endustrisi ortalamalari
arasinda ¢ok buyuk bir farklilik gérilmese de Turkiye yiyecek icecek endustrisinde ¢ok
az da olsa daha yiksek oldugu ve dolayisiyla isletmelerin aktiflerini Avrupa’daki
isletmelere oranla biraz daha verimli kullandiklari séylenebilir.

Asagidaki tabloda 2014, 2015 ve 2016 yillarinda, Turkiye'deki yiyecek icecek
isletmeleri ile Avrupa Uulkelerindeki yiyecek-icecek isletmelerinin karhlik oranlarinin
ortalamalari sunulmaktadir.

Tablo 6: Tiirkiye ve Avrupa Yiyecek-igecek Endiistrisi Karlilik Oran Ortalamalar

TURKIYE AVRUPA
KARLILIK ORANLARI 2014 2015 2016 2014 2015 2016
Oz Kaynak Karliigi Oram 0,06 0,13 (0,01) 0,08 0,30 (0,09)
Aktif Karhligi Orani 0,02 0,02 (0,01) 0,03 0,02 0,00
Ekonomik Rantabilite Orani 0,05 0,06 0,04 0,04 0,09 0,07
Briit Kar Marji Orani 0,23 0,25 0,25 0,48 0,48 0,49
Satilan Malin Maliyeti/Net Satiglar Orani 0,77 0,75 0,75 0,52 0,52 0,51
Faaliyet Kar Marji Orani 0,03 0,04 0,04 0,04 0,03 0,06
Faaliyet Giderleri /Net Satiglar Orani 0,20 0,21 0,21 0,44 0,45 0,43
Net KarMarji Orani 0,01 0,01 (0,02) 0,01 0,02 (0,02)
Faiz Giderleri /Net Satiglar Orani 0,04 0,04 0,05 0,03 0,03 0,03
(I;e:iazmve Vergiden Onceki Kar/ Faiz Giderleri 313 152 112 7.69 13,42 (0,14)
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Karlihk oranlari, igletmelerin faaliyetlerinin tamaminda karli olup olmadidini
yorumlamak, ge¢cmisteki kazang glictinii belirlemek ve faaliyetlerinin etkinlik derecesini
o6lcmek amaciyla hesaplanmaktadir (Toroslu ve Durmus, 2016). Tablo 6
incelendiginde, 2014 ve 2015 yillarinda Avrupa’daki yiyecek-igecek igletmelerinin
ortaklarca tahsis edilen 6z kaynaklarini, Turkiye'deki yiyecek-igecek igletmelerine
oranla daha etkin ve verimli kullandiklari gézlemlenmektedir. 2016 yilinda ise hem
Tarkiye hem de Avrupa yiyecek-igecek isletmelerinin 6z kaynak karliligi oranlarinin
negatif oldugu goérilmektedir. Aktif karliligi orani badlaminda elde edilen bulgular
incelendiginde hem Turkiye hem de Avrupa yiyecek-igecek isletmelerinde her 3 yil igin
de oranlarin birbirine ¢ok yakin ve ¢ok dusuk oldugu gorilmektedir.

Ekonomik rantabilite orani baglaminda elde edilen bulgular incelendiginde,
Turkiye ve Avrupa yiyecek igcecek endustrisinde bu oranin dalgali bir seyir izledigi
gorulmektedir. Ekonomik rantabilite orani, igsletmelerin sagladiklari fonlarin getirisinin
Olcilmesi amaciyla hesaplanmakta ve oranin 6z kaynak karlihd oranindan duisik
olmasi arzu edilmektedir. Tersi durumda, yabanci kaynak maliyetinin optimal dizeyin
Uzerinde oldugu soéylenebilmektedir (Toroslu ve Durmus, 2016). Tlrkiye ve Avrupa
oranlari incelendiginde, Avrupa’daki yiyecek igecek isletmelerinin toplam kaynaklarini,
Tuarkiye'deki yiyecek icecek isletmelerine oranla daha karli kullandiklari gérilmektedir.
Diger taraftan hem Turkiye hem de Avrupa isletmelerinin 2016 yili ekonomik rantabilite
oranlarinin, 6z kaynak karliigi oranindan yiksek oldugu gdézlemlenmektedir.
Dolayisiyla s6z konusu yilda yabanci kaynak maliyetlerinin normalin Uzerinde
seyrettigini séylemek mumkuanddr.

Brut kar marji orani baglaminda elde edilen bulgular incelendiginde, Avrupa’daki
yiyecek icecek isletmelerinde briut kar marjinin daha yiksek gerceklestigi
goérulmektedir.Bu baglamda Avrupa’daki yiyecek igcecek isletmelerinde, net satiglar
icerisinde satilan malin maliyetinin Tirkiye’deki yiyecek icecek isletmelerine kiyasla
daha az oldugu dolayisiyla satis ve Uretim maliyetlerinin Avrupa’daki yiyecek icecek
isletmelerinde daha etkin kontrol edildigini sdylemek mumkindur.Satilan malin
maliyeti/net satiglar orani baglaminda elde edilen bulgular incelendiginde ise s6z
konusu oranin 3 yil igin de Turkiye'deki yiyecek icecek isletmelerinin, Avrupa’daki
yiyecek icecek isletmelerine gére daha fazla oldugu gérilmektedir. Bu baglamda,
Tarkiye'deki yiyecek icecek isletmelerinde net satislari gerceklestirmek icin katlanilan
uretilen ve satilan malin maliyetinin Avrupa’daki igletmelere kiyasla daha fazla oldugu
soylenebilir.

Faaliyet kar marji orani baglaminda elde edilen bulgular incelendiginde, Tirkiye
ve Avrupa’daki yiyecek i¢cecek igletmelerinin oran ortalamalarinin 2014 ve 2015 yillari
icin birbirlerine oldukga yakin ve duslk gerceklestidi sdylenebilir. Avrupa’daki yiyecek
icecek isletmelerinin ortalamalarinin 2014 ve 2015 yillar arasinda azaldigi dolayisiyla,
endustrinin esas faaliyet karliiginin ve verimliliginin dustugu ifade edilebilir. 2016
yilinda ise hem Avrupa’daki yiyecek igecek isletmelerinin s6z konusu yildaki oranina
hem de bir dnceki yila kiyasla artmis oldugu goérilmektedir. Bu durum, Avrupa’daki
yiyecek icecek isletmelerinin 2016 yilinda esas faaliyetlerinin daha karli ve verimli
oldugunun bir gdstergesi olarak kabul edilebilmektedir. Tlrkiye agisindan ise, 2014 ve
2015 ve 2016yillarina dogru kiglk de olsa bir artis s6z konusudur. Bu baglamda
endustrideki isletmelerin ana faaliyetlerinin bir dnceki yila oranla daha karli oldugunu
sdylemek mumkindir.Faaliyet giderleri/net satislar orani baglaminda elde edilen
bulgular incelendiginde,her yil icin Avrupa’daki yiyecek igecek isletmelerinin,
Tuarkiye'deki yiyecek icecek igletmelerine kiyasla net satislarina gére daha fazla faaliyet
giderlerine katlandiklari sdylenebilir.
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Net kar marji orani baglaminda elde edilen bulgular incelendiginde, oranin tim
yillar baglaminda ¢ok duslUk seviyelerde gergeklestigi hatta 2016 yilinda hem
Tuarkiye'deki hem de Avrupa’daki yiyecek icecek isletmelerinin negatif net kar marjina
sahip olduklar gézlemlenmektedir.Faiz giderleri/net satiglar orani baglaminda elde
edilen bulgular incelendiginde,oran ortalamalarinin genel anlamda analiz déneminde
birbirlerine yakin oldugu ancak Turkiye’deki yiyecek igecek isletmelerinin her bir para
birimlik net satisinda Avrupa Ulkelerindeki yiyecek icecek isletmelerine oranla daha
fazla finansman giderine katlandiklarini sdylemek mimkunddr.

Faiz ve vergiden 6nceki kar/ faiz giderleri orani baglaminda elde edilen bulgular
incelendiginde, 2014 ve 2015 yillarinda Avrupa’daki yiyecek igcecek isletmelerinin faiz
odemelerini karsilama yetenegdinin, Turkiye'deki yiyecek igcecek isletmelerine oranla
daha fazla oldugu soéylenebilir. 2016 yilinda ise hem Tirkiye hem de Avrupa
isletmelerinin bir dnceki yila gére dislUs ediliminde olduklari hatta Avrupa isletmelerinin
negatif bir seyir gosterdigi goézlemlenmektedir. S6z konusu oran, bir dénemde
finansman giderlerinin kag¢ kati kadar gelir elde edildigini géstermekte ve 7:1 ya da 8:1
seviyelerinde olmasi yeterli kabul edilebilmektedir (Akgig, 2011).

5. Sonug ve Oneriler

Gunimuizdeki teknoloji ve gelisen Uretim sekilleri, diger isletmelerde oldugu gibi
yiyecek icecek isletmelerinde de yodun rekabet ortamina neden olmaktadir. isletme
sayllari her gegen gun artis gosterdiginden, yiyecek igecek isletmeleri rekabet
karsisinda ayakta kalabilmek ve belirledigi hedeflerine ulasabilmek icin yerine getirdigi
faaliyetlerin verimlilik diizeyini belirlemek, finansal faaliyetlerini planlamak, yiritmek ve
kontrol etmek amaciyla mevcut finansal durumunu ve faaliyet sonuglarini ortaya
koymalidir. Bu baglamda, finansal kontrol ve finansal planlama siregleri igin finansal
analiz gergeklestiriimesi sart olmaktadir. Cunki finansal analiz, isletmeye yatirm
yapmis ya da yapacak olan kisi ve kurumlara, fon saglayicilarina, yoneticilere,
calisanlara ve devlete isletmenin mevcut finansal yapisi konusunda guvenilir bilgiler
sunmaktadir. isletmelerin ve endistrilerin mevcut durumunun belirlenmesi ve
isletmeler ile endustriler arasi kiyaslama yaparak finansal performanslarinin él¢iimesi
icin finansal analiz tekniklerinden biri olan oran analizi oldukga 6nemli ve sik
basvurulan bir finansal analiz teknigidir.

Bu arastirmanin temel amaci, Tlrkiye ve Avrupa’daki yiyecek icecek
endUstrisinin finansal performanslarinin finansal analiz tekniklerinden biri olan oran
yontemiyle analiz edilerek elde edilen bulgular baglaminda karsilastirmali olarak
degerlendiriimesidir. Bu amagla, Turkiye yiyecek igcecek endustrisi icin Turkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan hazirlanan ve yayinlanan endistri oran
ortalamalarindan ve Avrupa’da 9 ulke borsasinda islem géren 40 adet halka acik
yiyecek icecek isletmesinin Thomson Reuters Eikon finansal veri tabanindan elde
edilen finansal tablolarindan yararlaniimistir. Analiz kapsamindaki yiyecek igecek
isletmelerinin 2014, 2015 ve 2016 yillarina iligkin finansal performanslarini belirlemek
amaciyla likidite, finansal yapi, faaliyet ve karlilik oranlari hesaplanarak ortalamalari
alinmis ve s6z konusu oranlarinin her bir yil baglaminda géstermis oldugu degisimler
incelenmisgtir.

Arastirmada gercgeklestirilen likidite analizi sonucunda; Avrupa’daki yiyecek
icecek isletmelerinin cari oran, asit test orani ve nakit orani bakimindan Turkiye
yiyecek icecek endustrisi igsletmelerine kiyasla daha yuksek ortalamalara sahip oldugu
gozlemlenmistir. Dolayisiyla Avrupa yiyecek icecek endustrisinin kisa vadeli borglarini
karsilama gucundn Tarkiye yiyecek igcecek endustrisine goére daha ylksek oldugu
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sdylenebilir. Stoklar/dénen varliklar oran ortalamalari incelendiginde ise donen varliklar
icerisinde stoklarin payinin Turkiye yiyecek igecek isletmeleri agisindan Avrupa’daki
yiyecek igletmelerine gore ¢ok yiksek oldugu gozlemlenmistir. Bu baglamda, Turkiye
yiyecek icecek endustrisindeki isletmelerin daha fazla stok bulundurdugunu ve stoklara
bagimlihdin daha fazla oldugunu sdylemek mimkindir. Fazla stok bulundurmak stok
maliyetlerini ve sigorta giderlerini arttiracagindan zarar edilmesine neden
olabilmektedir. Ote yandan asiri stok bulundurma; bozulma ve zarar gérme gibi riskleri
de artirabilmektedir. Eger stoklar kisa surede ve uygun maliyetlerle elde edilebiliyorsa
Tarkiye'deki yiyecek icecek isletmelerinin gereginden fazla stok bulundurmamalari
onerilebilir. Kisa vadeli alacaklar/déonen varliklar orani incelendijinde ise doénen
varliklar icerinde kisa vadeli alacaklarin TUrkiye yiyecek i¢cecek isletmelerinde, Avrupa
yiyecek icecek isletmelerine gbére daha fazla oldugunu sdylemek mumkinddr.
Dolayisiyla, Tarkiye'deki yiyecek icecek igletmelerinin kredili satiglarinin Avrupa’daki
isletmelere kiyasla daha fazla oldugu ve alacaklara bagimliigin daha fazla oldugu
sOylenebilir. Alacaklarin fazla olmasi, tahsilat problemlerinin meydana gelmesine ve
kaynak maliyetlerinin artmasina neden olabilmektedir. Buna karsin, esnek satis
politikasi izlemek satis hacmini arttirabileceginden, eger alacaklar finanse
edilebiliyorsa ve s6z konusu durum is hacminin ve karlihd@in artmasini sagliyorsa bu
oranin yuksek seyretmesi problem teskil etmeyecektir. Aksi durumda, Tirkiye yiyecek
icecek endustrisindeki isletmelerin alacak politikalarini gézden gegirmeleri ve
alacaklarini azaltmalari 6nerilebilir.

Tarkiye ve Avrupa’daki yiyecek icecek endustrisinin finansal yapi oranlari
karsilastirildiginda hem Turkiye hem de Avrupa yiyecek-igecek endustrisindeki
isletmelerin analiz déneminde sahip olduklar varliklarin finanse edilmesinde, 6z
kaynaklara kiyasla daha fazla bor¢ kullanimina ydneldikleri saptanmistir. Ancak
Tlrkiye yiyecek icecek endustrisindeki isletmelerin 6z kaynaklarina kiyasla daha
yuksek borglanma oranlarina sahip olduklari gérilmustir. Bu oranin genel olarak 0,50
olmasi kabul edilebildiginden ve bu diizeyden sonra bor¢lanma oranini arttirmanin
isletme riskinin artmasina dolayisi ile isletmenin finansal sikinti igerisine girmesine
neden olabilecedi unutulmamalidir. Oz kaynak ile finansmanin, isletmelerin
yatirimlarini finanse etmek icin kullanilan diger fon kaynaklarina gére vadesiz olmasi
ve faiz 6deme zorunlulugu olmadigi géz 6ninde bulunduruldugunda isletmelere 6z
kaynaklarini daha fazla guglendirmeleri dnerilebilir. Yabanci kaynaklarin vade yapisi
incelendiginde ise Turkiye yiyecek icecek endustrisindeki isletmelerin, Avrupa’daki
yiyecek icecek endustrisindeki igletmelere oranla toplam kaynaklari icerisinde kisa
vadeli borg¢larinin daha fazla oldugu gérialmustir. Buna karsilik, Avrupa yiyecek icecek
endustrisindeki isletmelerin uzun vadeli yabanci kaynak kullanimlarinin Turkiye yiyecek
icecek endustrisi isletmelerine kiyasla daha fazla oldugu goézlemlenmistir. S6z konusu
durum, Turkiye’de uzun vadeli fon saglayan kurumlarin Avrupa Ulkelerindeki uzun
vadeli fon saglayicilarina kiyasla daha muhafazakar yaklagsmalarindan ve dolayisiyla
Ulkemizde uzun vadeli kaynak temini konusunda imkéanlarin kisith olusundan
kaynaklanmis olabilir. Dénen varliklarin varlik toplamina orani incelendiginde, Turkiye
yiyecek icecek endustrisindeki isletmelerin varlik toplamlari icerinde ddnen varlik
yatirimlari payinin Avrupa yiyecek igecek endustrisi igletmelerine kiyasla daha fazla
oldugu goézlemlenmistir. Kisa sireli yatirimlar daha kisa bir zaman araliginda kara
dénulsebilir fakat satislarin distigl ya da alacaklarin zamaninda tahsil edilememesi
Tarkiye'deki yiyecek igecek isletmelerinin kisa vadeli fonlarini karsilama hususunda
sikinti yasamalarina neden olabilir. Maddi duran varliklarin varlik toplamina orani
bakimindan ise Avrupa yiyecek icecek isletmelerinin varlik toplamlari igerisindeki
maddi duran varliklarinin payinin Tirkiye yiyecek isletmelerine gére daha fazla oldugu
dolayisiyla Avrupa’daki isletmelerin daha fazla sabit varliklara yoneldikleri sGylenebilir.
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So6z konusu sonuglar; Karadeniz ve dig., (2017) ve Kosan ve Karadeniz (2014)
calismalarinda elde edilen sonuglarla da benzerlik géstermektedir.

Tarkiye ve Avrupa’daki yiyecek icecek endustrisinin faaliyet oranlari
karsilastirildiginda, Avrupa yiyecek icecek isletmelerinin stoklarini, alacaklarini ve
calisma sermayesini Turkiye yiyecek igecek isletmelerine kiyasla daha etkin ve verimli
bir sekilde kullandiklari belirlenmigtir. Turkiye’deki isletmelerin ise stoklarinin,
alacaklarinin, calisma sermayesinin yillar itibariyle dalgali bir seyir izledigi
goérulmektedir. Turkiye'deki yiyecek icecek isletmeleri, daha etkin bir stok ydnetimi
planlayarak ve maliyetleri diiglirerek fiyat avantajiyla stok devir hizlarini arttirabilirler.
Bununla birlikte, musteri begeni-isteklerini géz o6ninde bulundurarak daha c¢ok
musteriye ulasip, masgterilerle iyi iligkiler surdlrerek ve daha etkin pazarlama
ydntemleriyle de stok devir hizini arttirmak mumkuln olabilmektedir. Yine alacak devir
hizini arttirmak igin, alacaklarin tahsili konusunda daha etkin davraniimali, kredili
satigslar hususunda daha siki bir politika uygulanmali, vadeli olarak gergeklestirilen
satiglarin tahsilat sdresini disirmek igin kisa vadeli satis politikasina gegilmeli ve
vadeli satiglarin yapildigi misteriler hususunda segici davraniimaldir.

Tarkiye ve Avrupa’daki yiyecek igecek endustrisinin  karlihk oranlari
karsilastirildiginda, Avrupa’daki isletmelerin Tlrkiye’deki isletmelere kiyasla daha iyi bir
performans sergiledikleri goézlemlenmistir. Ote yandan, Tirkiye yiyecek icecek
endUstrisinde satiglarin maliyeti kalemi Avrupa yiyecek igecek endUstrisine kiyasla
oldukga yuksektir. S6z konusu durum, Kosan ve Karadeniz (2014) galismalarinda elde
edilen sonuglarla da benzerlik géstermektedir. Maliyet kalemlerinin ylksek olmasi, brit
satis karinin Tlrkiye yiyecek icecek endustrisi agisindan daha dusuk gergeklesmesine
sebep olmaktadir. Bu sonu¢ dogrultusunda, Turkiye yiyecek icecek isletmeleri
agisindan maliyetlerin azaltilmasi 6nerilebilir. Avrupa yiyecek igecek endistrisinde ise
faaliyet giderlerinin Turkiye yiyecek icecek endustrisine kiyasla oldukga fazla oldugu
g6zlemlenmistir. Bu sonug dogrultusunda da Avrupa’daki yiyecek icecek igletmelerine
faaliyet giderlerini azaltmalari dnerilebilir.

Aragtirma sonucunda elde edilen sonuglarin yiyecek icecek endustrisinin
finansal performansinin dlgilmesi ve Turkiye ile Avrupa Ulkeleri mukayesesi
bakimindan énem arz ettigi disunulmektedir. Bunun yaninda yapilan literatir taramasi
neticesinde, konuya iliskin yiyecek icecek endustrisine yonelik olarak bu kadar c¢ok
sayida oranin analiz edildigi ve karsilastiriimali olarak degerlendirildigi bir calismaya
rastlanmamistir. Bu baglamda, gerceklestirilen calismanin literatire katki saglayacagi
distnilmektedir. Calisma sonucunda elde edilen bulgular degerlendirilirken, analiz
suresinin 3 yil ile kisith olmasi, Tirkiye'de halka agik yiyecek igecek isletmesinin
bulunmayigi ve endustride faaliyet gosteren isletmelerin finansal tablolarina
erigsilemedigi ve dolayisiyla analizde kullanilan verilerin  TCMB’nin hazirlayip
yayinladigi endustri oranlari kullanilarak elde edildigi géz 6niinde bulundurulmalidir.
Avrupa yiyecek icecek isletmeleri agisindan ise galismanin gergeklestirildigi yillar
baglaminda, verileri elde edilen isletmelerden ¢alismada kullanilan oranlar agisindan
eksik ya da sagliksiz verileri olanlarin ¢galisma kapsamina alinmadiklari da g6z éniinde
bulundurulmalidir.  S6z konusu isletmelerin gelecekte finansal tablolarina erigilmesi
halinde ileride daha fazla sayida isletmeye yonelik, daha uzun bir surecte farkl analiz
tekniklerinden yararlanarak calismalarin gesitlendirilebilecedi ve Turkiye ile kuresel
bazda gerceklestiriliecek bir analiz calismasina da olanak saglayacagdi
disunilmektedir. Calisma sonucunda elde edilen sonuglara iligkin olarak sunulan
oOnerilerin, endistrideki mevcut yatirmcilar ve yoneticiler tarafindan dikkate alinarak
olusturulacak etkin ve verimli yatinm ve finansman politikalariyla kiiresel rekabet
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ortaminda enduUstrideki diger isletmelere kiyasla daha basarili olmak ve isletmenin
siurdarulebilirligini saglamak baglaminda yararh olacagi distiniimektedir.
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