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Ozet: Bu calismanin amaci, Erzurum ili siit sigircilign isletmelerinin 2013-2014 cari donem verilerine dayali
bilango tablolarinin olusturularak, isletmelerin sermaye yapisina dayali risk diizeylerini belirlemektir. Bu amag
icin Oltu, Narman, Pasinler ve Cat ilcelerinde 145 siit sigirciligi isletmesi ile yiriitiilen anketlerden elde edilen
birincil veriler, aragtirmanin ana materyalini olusturmustur. Isletmelerin 2013-2014 tiretim periyodu icin bilango
tablosu hazirlanmig ve baglica finansal oranlar hesaplanmistir. Arastirma sonuglari; biitin siit sigirciligt
isletmeleri cari donen aktifler ile likidite agisindan riskli konumda oldugunu, isletmecilerin faaliyet donemi
yiikiimliiliiklerini yerine getirebilecek finansal giice sahip olmadiklarini, net sabit aktifler yoniinden agirt aktif
varliklara sahip olduklarini ve biitiin bunlarin da maliyetleri artirdigini gdstermistir. Diger taraftan, biitiin
isletmelerde sermaye devir oranin diisiikliigiinden dolayi, finansal ve ekonomik rantabilite oranlar1 diisiik
diizeylerde kalmaktadir. Isletmelerin cari varhiklarinin sabit aktifler aleyhine belirli bir denge diizeyine
getirilebilmesi durumunda, faaliyet basar1 oranlar1 artirilabilir ve boylece isletmelerin siirdiiriilebilirligi 6nemli
Olciide garanti altina alinabilir.

Anahtar kelimeler: Bilanco ve mali oranlar, Finansal risk analizi, Siit sigircilig1 isletmeleri
Risk Levels Based on The Capital Structure of Dairy Farms in Erzurum Province

Abstract: The aim of this study was to determine the risk levels based on the capital structure of the dairy farms
in Erzurum Province by means of balance-sheets of 2013-2014 production periods. For this purpose, the primary
data obtained from a survey conducted on 145 dairy farms constituted the main material of the study. The
balance-sheet of the farms was formed and the major assets and financial rations related to financial risks were
computed. The results showed that all the dairy farms were under risk in terms of the current and liquid assets,
had not financial power to fulfill their obligations, and had excess assets in favor of net fixed assets. The increase
in production costs were mainly due to above mentioned factors. On the other hand, financial and economic
profitability ratios were very low due to insufficient return ratio of capital for all the farms. A more balanced
combination of current and fixed assets against the latter one, would contribute significantly to the success of
yearly activity results, thus improve the sustainability of farms.
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Erzurum ilinde tarimsal faaliyetlerde &zellikle siit sigirciligr faaliyetlerinde cari varliklarin (donen varliklarin)
yetersizligi (Topcu 2005), iiretim ve pazarlama maliyetlerinin artisina neden olmaktadir (Topcu 2008). Bu
nedenle, donen varliklar ile duran varliklar arasindaki dengenin saglanmasi 6nem arz etmektedir (Cetin 2008;
Topcu ve ark. 2016; Topcu 2010). Bu baglamda, isletmelerin bilangolarina dayali, 6zellikle bor¢ ddeyebilme
yetenegini ortaya koyabilecek bazi rasyo ve mali oranlarin hesaplanmasi 6nem arz etmektedir.

Karma tip tarim isletmelerinde duran varliklarin toplam aktif icindeki goreceli olarak yiiksek paylart (bazi
arastirma sonuglarina gore duran varliklarin aktifler icerisindeki paylar1 % 75-95 arasinda degismektedir) (Sahin
ve Yildirim 2001; Cetin 2008; Kizilay ve Ak¢adz 2008); hem isletme maliyetlerini arttirmakta (duran varliklara
baglanan sermayenin alternatif maliyeti, amortisman, sigorta, vergi, bakim maliyetleri vb.) hem de bu varliklarin
yetersiz donen varliklar nedeniyle verimli bir sekilde iiretime sokulamamasi sorunu ile karsi karsiya
kalinmaktadir.
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Stit sigirciligt isletmelerinde yeterli diizeyde donen varliklarin bulunmas, isgiicii ve 6zellikle de yem tiiketimi
ile ilgili masraflarin zamaninda yapilabilmesi bakimindan biiyiik 6nem tasimaktadir. Siit sigircilig
isletmelerinde yem masraflar1 toplam degisken masraflarin yaklasik olarak 3/4’{inii olusturabilmektedir (Topcu
ve ark. 2016). Van ili Merkez ilgede toplam degisken masraflarin kiiltiir irk1 ve melezi siit sigirciligi yapan
isletmelerde %94.37’sini ve yerli 1k siit sigirciligt yapan isletmelerinde %83.38’ini yem masraflari
olusturmaktadir (Yildirim ve Sahin 2003). Kirklareli ilinde kiiltiir ik siit sigircilig1 yapan igletmelerde, bu oran
%78.37 olarak belirtilmistir (Y1ldirim ve ark. 2008).

Tarim isletmelerinde duran varliklarin verimli bir sekilde kullanilmasi agisindan, doénen varliklarin yeterli
olmadig belirtilmektedir (Sahin ve Yildirim 2001; Direk ve Bayramoglu 2007; Cetin 2008; Kizilay ve Ak¢aoz
2008; Hazneci ve Ceyhan 2011; Askan ve Dagdemir 2016; Celik ve ark. 2016).

Diger taraftan, donen varliklarm belli bir kisminin diisiik risk diizeyi ile yabanci kaynaklardan saglanmasinin
miimkiin oldugu belirtilmektedir (Cetin 2008; Toroslu ve Durmus 2017). Ciftliklerin kurulmas: ve donen
aktiflerin olusturulabilmesi i¢in, uzun dénemde kullanilan ve ekonomik Omiirleri ile sinirli olan duran aktifler;
yeni, iyilestirme, kapasite artirimi ve yenileme yatirimlarinin uzun vadeli yabanci kaynak finansmaninda giiglii
teminat kaynaklar1 olarak kullanilmaktadir. Bu varliklarin belirli oranlarda uzun vadeli krediler i¢in teminat
kaynagi olarak sunulmasi hem isletmeyi finansal risklere karsi korumakta hem de artan igletme faaliyet getirisi
ile igletmenin siirdiiriilebilirligine katki saglamaktadir (Cetin2008; Diizakin 2014; Toroslu ve Durmus 2017).

Bu ¢alismanin baslica amaci, Erzurum ili siit sigircihigr isletmelerinin 2013-2014 dénem bilangosuna dayali
olarak risk diizeylerini ortaya koyacak bazi rasyo ve mali oranlarin hesaplanmasi ve isletmenin risk 6l¢iisii
bakimindan yorumlanmasidir.

Materyal ve Metot
Materyal

Aragtirmanin ana materyalini Erzurum ilinin agro-ekolojik tarimsal alt bolgelerini temsil etme niteligi tasiyan
dort bolgede faaliyetlerini siirdiiren siit sigirciligi isletmeleri ile yiiz ylize yapilan anket galismalarindan elde
edilen birincil veriler olusturmaktadir. Ayrica, drnekleme de kullanilmak iizere Tiirkiye Istatistik Kurumunun
ikincil verilerinden yararlanilmistir.

Metot
Ornek biiyiikliigiiniin belirlenmesinde uygulanan metot

Erzurum ilinin agro-ekolojik tarimsal 6zellikleri dikkate alinarak, her bir tarimsal alt bolgeyi temsil etme niteligi
tagiyan, fiili olarak siit sigircilig1 yapan ve siit sigir1 varligi 5 ve istli bas hayvana sahip isletmelerin siit sigir1
varliklarina goére (Anonim 2013); tarimsal alt bolgeleri temsil etme niteligi tasiyan I. alt bélgeden Oltu, 1. alt
bolgeden Narman, II1. alt bolgeden Pasinler ve IV. alt bdlgeden Cat ilgeleri ile bunlara bagh kdyler, gayeli
ornekleme yontemi?; siit sigircihgr yapan isletmelerin sayisi ise basit tesadiifi drnekleme yontemi? ile
belirlenmistir.

Ana kitleyi temsil eden 6rnek hacmi asagidaki formiil kullanilarak 132 isletme olarak bulunmustur. (Yildiz ve
ark. 2006; Topcu 2012). Bununla birlikte, 145 isletme ile anket yapilmasinin yararli olacagi disiiniilmiistiir.
Anket yapilan isletmelerin agro-ekolojik alt bolgelerdeki isletme sayilar1 ve her bir ilgedeki drneklem bityiikliigii,
Cizelge 1’de verilmistir.

. N.Z7,o°
(N-Dd*+22,0°

N . Ornek kitle biiyiikligi
N : Ana kitle biiyiikliigii (2 042 isletme)

Gayeli Ornekleme Yontemi, ana kitleden arastirma probleminin ¢dziimiine en uygun goriilen bir kesimin ornek
olarak alinmasidir (Yildiz ve ark. 2006).

Basit Tesadiifi Ornekleme Yontemi, ana kitleyi olusturan bazi birimlere 6teki birimden daha ¢ok ya da daha az
secilmesi sans1 vermeyip, ana kitleyi olugturan her birime esit sans taninarak yapilan érneklemdir (Topcu 2012).
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ZL”?: Z tablosu ¢ /2=0,025 ihtimal diizeyi cetvel degeri (%5 ihtimalle ¢ift yonlii test), (1,96)

O : Ana kitlenin varyansi (162,8),

M. Ana kitle ortalamast (15,4)

X . Ornek kitle ortalamasi (17,5)

d : Ana kitle ortalamasi (,Ll =154) ve ornek ortalamasi (x =17,5) arasinda izin verilen sapma miktar1

(d AT 'u) ise d = (17,5-15,4) = 2,10 olarak belirlenmistir.

Cizelge 1. Alt tarim bdlgelerini temsil eden ilgelerdeki siit sigirciligi isletmesi ve anket sayilari
Tarim alt Tlceler Isletme sayis1 Anket sayisi
bolgeleri
I. Alt bolge Oltu 142 20
I1. Alt bolge Narman 507 69
[11. Alt bolge Pasinler 204 28
IV. Alt bolge Cat 208 28
Toplam 1061 145
Genel Toplam 2042 -

Verilerin analizinde uygulanan metot

Incelenen isletmelerde risk diizeyini belirlemek i¢in asagidaki oranlar hesaplanmustir.

1. Carioran (CR), Kisa vadede bor¢ 6deme giiciinii gosteren bu oran, isletmelerin nakit ve nakde hizli bir
sekilde cevrilebilen donen aktifler karsiliginda ne kadar borglanabilecegini ifade eder (Giindogdu 2017;
Yilmaz 1999).

2. Likidite orant (LR), isletmelerin likit varliklar ile kisa vadeli borg¢larin1 6deme yetenegi konusunda fikir
veren bir orandir (Bolak 2005; Toroslu ve Durmus 2017).

3. Nakit orani (CHR), para ve benzeri menkul kiymetlerin kisa vadeli borglara oranidir (Giindogdu 2017).

4. Net sermaye orani (NCR), isletmelerin toplam net aktifleri ile toplam borglarin1 6deme yetenegi
konusunda fikir veren bir orandir (Cetin 2008; Diizakin 2014).

5. Ddéner isletme sermayesi orami (RCR), isletmelerin kisa ve orta vadeli varliklari ile ne kadar
borg¢lanabilecegini gosteren bir orandir (Cetin 2008; Giindogdu 2017).

6. Kaldirag¢ oram (LER), isletmelerin 6z sermayelerinin ne kadar toplam borglar1 karsilayabildigini
gosteren bir orandir (Hacioglu ve Dinger 2009; Toroslu ve Durmus 2017).

Arastirma Bulgular ve Tartisma
Demografik ve sosyo-ekonomik yapi

Incelenen isletmelerin demografik ve sosyo-ekonomik yapisi ile ilgili 6zet bilgiler, Cizelge 2°de verilmistir.
Isletme yoneticilerinin ortalama yas1 47.3 yil olup, ortalama olarak 8.5 yil egitim almislardir. Isletmecilerin
ortalama tarimsal faaliyet ugras yili (TFUY) 29.3 y1l ve siit sigircilign faaliyeti ugras yili (SSUY) ise 27.2 yildur.
Sosyal guvenlik kurumuna (SGK) kayithi isletmeciler, toplam isletmecilerin %61.4’{inii olusturmaktadir.
Ortalama aile biiyiikliigii (47B) 5.4 kisi olup, tiim yil kdyde ikamet siireleri (TYKI) ortalama olarak 43.5 yildur.
Isletmecilerin ortalama yillik tarim dis1 gelirleri (TDG) 12. 197 TL’dir (Cizelge 2).

Cizelge 2. Isletme yoneticilerinin baz1 demografik 6zellikleri ve sosyo-ekonomik yapilari

flgeler [sletme isletmeci. N Aile ' '

Sayist  Yag Egitimsiiresi TFUY SSUY SGK AIB TYKI KDIS TDG
Oltu 20 46.2 8 21.7 24.8 10 4.4 392 0 9 500
Narman 69 475 8 28.3 25.8 43 5.6 443 5 9775
Pasinler 28 492 7 35.6 32.2 25 4.9 450 3 16 300
Cat 28 459 9 28.9 27.2 11 5.9 429 6 12 642
Toplam 145 473 85 29.8 27.2 89 5.4 435 47 12 197

Hayvan sermayesi
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Incelene isletmelerin hayvan varliklar1 ve hayvan sermayesi, Cizelge 3’ de verilmistir. Erzurum ili Merkez [lgede
ortalama hayvan sermayesi 178.835 TL olup, bu miktar 260.446 TL ile Narman ilgesinde en yiiksek ve 101.100
TL ile Cat ilgesinde en diisiiktiir. Erzurum ili toplam hayvan sermayesinin % 60’s1 kiiltiir k1 siit sigirlart
sermayesinden olugmaktadir. Bu oranlar Oltu, Narman, Pasinler ve Cat ilgeleri i¢in sirastyla % 66.51, % 61.51,
% 54.06 ve % 50.12 olarak hesaplanmustir (Cizelge 3).

Cizelge 3. Siit Sigir1 Sayilar1 (adet) ve Hayvan Sermayesi (TL)

Hayvan nevi Oltu Narman Pasinler Cat Erzurum
Say1  Degeri Say1  Degeri Say1  Degeri Say1  Degeri Say1 Degeri
Kltar inek 26.0 114400.0 10.6 388220 11.7 413351 6.3 205217 13.6 53769.7
Kultur dive 80 216000 57 148850 43 108928 46 147470 56 15531.2
Kltar dana 6.8 61200 688 1064955 10.8 23531.8 7.3 15406.3 234 378884
5(‘)‘;‘;;15@" 408 85.1 26.7 18.1 42.7
BBHB olarak 142 120.0 160 202.5 -~ 75759.6 - 50 675.0 107 189.3
31.36 21.22 15.95 10.03 21.14
Hayvan Sayisi
K.M. inek 16.8 44416.7 151 416811 122 300247 7.3 16169.7 129 33073.1
K.M dive 6.6 127303 7.6 147668 6.1 87491 40 89400 6.1 11296.5
K.M. dana 126 144063 87 10566.7 84 70138 6.1 78158 9.0 9950.6
SKl‘ég”Tro'\lflﬂfj 36.0 31.4 26.8 17.4 27.9
BBHB olarak 71553.2 e 670146 - 45787.6 - 329255 54 320.2
18.41 16.86 13.91 8.709 14.47
Hayvan Sayisi
Yerli inek 0.0 0.0 109 180173 7.3 122191 7.0 175000 6.3 119341
Yerli dive 0.0 0.0 5.3 7462.0 0.0 00 0.0 00 13 1865.5
Yerli dana 0.0 0.0 7.8 77500 73 6355.1 0.0 00 38 3526.3
‘T{ggll‘aiig“ 0.0 24.0 14.7 7.0 11.4
BBHB olarak 00 332293 18574.2 -~ 17 500.0 17 325.9
0 12.38 6.95 5.25 6.18
Hayvan Sayisi
g;’;';‘“ SIBIr 768 1405 68.1 42.6 81.99
BBHB olarak 213 673.2 —— 260 446.4 -~ 140 121.5 ——— 101 100.5 178 8354
49.77 56.46 36.81 23.99 41.76
Hayvan Sayisi
Bilanco
Incelenen isletmelerin 2014 cari donem bas1 bilangosu, Cizelge 4’de verilmistir.
Cizelge 4. incelenen Isletmelerde 2014 Cari Dénem basi Bilangosu
Oltu Narman  Pasinler Cat Erzurum
1. Ddnen aktifler 151 232 165 161 213 895 179 909 203 999
1.1. Kasa varlig1 10 000 6 250 13333 17 500 11771
1.2. Kisa vadeli alacaklar 75 855 61 729 38 900 78 500 63 746
1.2.1. Kisa vadeli ticari alacaklar 62 522 52 104 30950 63 725 52 325
1.2.2. Kisa vadeli diger alacaklar 13 333 9625 7950 14775 11421
1.3. Malzeme ve mithimmat varligi 65 377 97 181 161 661 83909 128 483
1.3.1. Tohumluk 6 946 1558 26 525 3653 18 582
1.3.2. Satilacak mamuller 58 431 95623 135136 80 256 109 900
2. Duran aktifler 874 849 819 917 892 091 791 754 1314081
2.1. Alacaklar toplaml 65 000 0 5000 18 000 59 500
2.1.1. Orta vadeli alacaklar 15000 0 5000 18 000 9500
2.1.2. Uzun vadeli alacaklar 50 000 0 0 0 50 000
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Cizelge 4. incelenen isletmelerde 2014 Cari Dénem basi Bilangosu (Devami )

2.2. Nebat varligt 12 388 106 756 5 356 47 986 51 815
2.3. Net maddi duran varliklar 184 782 133191 106 176 85 328 122 076
2.3.1. Maddi duran varlik toplanu 306 772 284 550 265 205 245 334 275 465
2.3.1.1. Damuzlik sigir varligt 158 817 98 520 83579 54191 98 777
2.3.1.2. Makine varlig1 44 356 102 642 60 547 53921 65 367
2.3.1.3. Bina varh ve arazi 1slah1 varhig 103 599 83 388 121 079 137 222 111 322
2.3.1.4. Birikmis amortismanlar (-) 121990 151 359 159 030 160 006 153 389
2.4. Arazi varligi 612 680 579 970 775 560 640 440 108 0690
2.4.1. Miilk arazi 369 320 579 970 544 500 640 440 726 880
2.4.2. Kiralik arazi 243 360 0 231 060 0 353810
Aktifler Toplam 1026081 985078 1105986 971663 1518 080
1. Kisa vadeli bor¢lar 178 137 190 674 210 305 163 496 210 840
1.1. Banka borcu 8 650 12 147 12 345 16 445 12 397
1.2. Ticari borglar (materyal alimi) 30 706 48 699 47 519 31410 48 287
1.2.1. Yem materyal borcu 13251 17 905 18 195 13 286 15211
1.2.2. Yem bitkileri materyal borcu 17 455 30 793 29 324 18124 33076
1.3. Iscilik borglari 29 603 26 061 33843 21529 25 322
1.4. Diger cari borglar 60 310 74760 81 362 52 940 73610
1.5. Kira borglart 12716 8 155 16 735 17 002 25948
1.6. Uzun vadeli borg¢ karsiliklar1 34 842 12 885 16 146 22 688 21872
1.7. Hayvan envanter kiymet azalisi 1310 7 967 2 355 1482 3 405

2. Uzun vadeli borg¢lar 110 167 28 367 40 556 30750 52 460

3. Orta vadeli borglar 29 200 19 500 20 800 60 000 32 375
Borg¢lar Toplami 288 304 219 041 250 861 194 246 263 300
3. Oz kaynaklar 737 777 766 037 855 125 777 417 1254780
3.1. Sermaye 653 359 416 233 674 008 633 761 1071100
3.2. Hayvan envanter kiymet artisi 40 063 138 605 42 181 31992 62 649
3.3. Amortismanlar 73647 97715 81 106 87 850 92 852
3.4. Donem Net Kar (VONK) -29 292 113 483 57 830 23815 28179
Pasifler Toplamm 1026081 985078 1105986 971663 1518080

Oltu, Narman, Pasinler, Cat ve Erzurum Merkez Ilgelerindeki incelenen isletmelerde duran varliklarin toplam
aktif icindeki payi, sirasiyla %85.26, %83.23, %80.66, %81.48 ve %86.56’dir. Kizilay ve Ak¢adz (2008), Direk
ve Bayramoglu (2007), inan ve ark. (2001), duran varliklarin toplam aktif i¢indeki paymn1 %88 ile %95 arasinda
bulmuglardir.

Duran aktifler lehine bilango kalemlerinin dengesiz dagilimi, verimlilik ve karlilik agisindan arzulanan bir durum
degildir. Ciinkii fazla duran varliklarin alternatif bir maliyeti bulunmaktadir. Bu varliklarin yetersiz donen
varliklar nedeniyle verimli bir sekilde kullanimi s6z konusu degildir. Ayrica, isletmelerin sermaye devir oranlari
da diisiik olmaktadir. Bu nedenle, duran ve donen varliklarin arasindaki dengenin planlanmasi ve izlenmesi
verimlilik ve karlilik agisindan biiyiik nem arz etmektedir.

Sermaye yapisina dayali oranlar

Finansal risk diizeyinin belirlenmesi amaciyla hesaplanan baslica rasyolar ve mali oranlar, Cizelge 5’de
verilmistir. Nakit oran1 Narman ilgesinde 0.03 ile en diisiik ve Cat ilgesinde ise 0.11 ile en yiiksektir. Bu oranin
0.20’nin altinda kalmast, isletmelerin nakit bulma ihtimalini azaltacagindan kisa vadeli bor¢lanmalarda ihtiyatli
davranmay1 zorunlu kilmaktadir (Toroslu ve Durmus 2017). Bu durumda, isletmelerin diisiik bir nakit ve menkul
kiymetler nedeniyle, yiiksek bir risk ile kars1 karstya bulundugu soylenebilir.

Isletmelerin nakit oranlar diisiik, ancak kisa vadede alacaklarin tahsil edebilme olanaklar1 yiiksek ise, likidite
oranlar1 dikkate alinmalidir. Incelenen isletmelerde likidite orani Pasinler ilcesinde 0.25 ile en diisiik ve Cat
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ilcesinde 0.59 ile en yiiksektir. Riskin olusmamasi veya risk diizeyinin diisiik olmasi bakimindan, likidite
oraninin 0.8-1.0 araliginda olmasi 6nerilmektedir (Giindogdu 2017). Bu durumda, incelenen isletmelerin kisa
vadeli borglarin1 deme yetenegi acisindan risk altinda bulunduklari sdylenebilir.

Kisa donemde paraya doniisebilme yetenegi olan malzeme ve mithimmat varliklarini da dikkate alan cari oran,
isletmelerin mali giicii hakkinda fikir vermektedir. Incelenen isletmelerde cari oran, Oltu ilgesinde 0.85 ile en
diisiik ve Cat ilgesinde ise 1.10 ile en yiiksektir. Bu oranin 1.5 olmasi normal karsilanmaktadir (Cetin 2008;
Hacioglu ve Dinger 2009; Terzi 2011; Giindogdu 2017; Toroslu ve Durmus 2017).

Incelenen igletmeler igin hesaplanan rasyolar, kisa vadeli borglarin kisa vadeli varliklar ile 6denmesi noktasinda
isletmelerin risk altinda olduklarini, bu nedenle donen varliklarin arttirilmasi veya borg diizeyinin azaltilmasinin
gerekli olduguna isaret etmektedir.

Net sermaye orani, Oltu ilgesinde 3.09 ile en diisiik ve Cat ilgesinde 5.66 ile en yuksek seviyelerdedir. Bu oran,
Erzurum ili i¢in 4.25 diizeyindedir. Toplam aktifler ile bor¢lanabilme giicii dikkate alindigt zaman, uzun
donemde borg¢lanabilme yetenegi ve bor¢ 6deme kabiliyeti oldukg¢a iyi durumdadir. Ancak, net sermaye oranin
2.0’den daha yiiksek olmasi arzu edilmemektedir (Cetin 2008; Terzi 2011; Giindogdu 2017). Net sermaye
oraninin yiiksek olmasi, sermaye devir oramnin diisiikliigiine de isaret etmektedir. Ote yandan, cari oranin
goreceli olarak diisiikliigli, donen varliklarin duran varliklar lehine arttirilmast ve saglikli bir dengenin
kurulmasinit zorunlu kilmaktadir.

Doner isletme sermaye orani, Cat ilgesinde 1.19 ile en diisiikk ve Oltu ilgesinde 1.62 ile en yiiksek seviyededir.
Bu oran, Erzurum ilinde 1.34 duzeyindedir. Doner sermaye oraninin 1.5 veya daha biiyiik olmasi 6nerilmektedir
(Y1lmaz 1999; Cetin 2008; Terzi 2011). Oltu ilgesindeki igsletmelerin canli ve cansiz demirbas aktifleri goreceli
olarak yiiksek olup, orta vadede bor¢ ddeme yeteneginin yeterli oldugu sdylenebilir. Arastirma bolgesinde
bulunan diger isletmelerin orta vadeli bor¢ d6deme yetenegini arttirabilmesi bakimindan, canli demirbas
varliklarini arttirmalart dnerilebilir.

Kaldirag oran1, Narman ilgesinde 0.53 ile en yiiksek ve Erzurum Merkez Ilgesinde 0.25 ile en diisiiktiir. Bu oranin
isletme varliklarinin korunmasi ve siirdiriilebilirlik agisindan 0.5’den yiiksek olmamasi Onerilmektedir.
(Giindogdu 2017; Toroslu ve Durmus 2017). Incelenen isletmelerin uzun vadede varliklarii korumasi ve
siirdiiriilebilirlik agisindan genellikle risk altinda olmadiklar1 goriilmektedir.

Cizelge 5. Siit sigircilifn isletmelerinde bazi finansal risk oranlari

OLTU NARMAN PASINLER CAT ERZURUM

Rasyolar

Cari oran (CR) 0.85 0.87 1.02 1.10 0.97
Likidite orani (LR) 0.48 0.36 0.25 0.59 0.36

Nakit orant (CHR) 0.06 0.03 0.06 0.11 0.06

Mali oranlar

Déner igletme sermayesi oranit (RCR) 1.62 1.42 1.38 1.19 1.34

Net sermaye orani (NCR) 3.09 4.78 3.73 5.66 4.25
Kaldira¢ orant (LER) 0.44 0.53 0.37 0.31 0.25

Sonug ve Oneriler

Incelenen isletmelerin baslica sorunlarindan bir tanesi duran varliklarin aktif toplami igindeki goreceli
yiiksekligidir (ilgelere gore % 80.66 ile % 86.56 arasinda degismektedir). Duran varliklarin alternatif maliyeti
olmasi ve bu varliklart verimli bir sekilde kullanabilmek i¢in donen varliklarin yetersizligi karlilik oranlarini
azaltmaktadir. Donen varliklarin goreceli olarak yetersiz olmasi, isletmelerin nakit, likidite ve cari oranlarinin
diisiik olmasina da neden olmaktadir. Bu da isletmelerin kisa donemde bor¢ édeme yeteneklerini azaltmakta ve
risk diizeylerini arttirmaktadir. Bu nedenle, donen varliklarin arttirilmasi veya borg diizeyinin azaltilmasi riskin
yonetebilmesi acisindan dnem arz etmektedir.

Incelenen isletmelerde net sermaye orami ilgeler itibariyle 3.09 ile 5.66 arasinda degismektedir. Bu oramin
goreceli olarak yiiksekligi (bu oranin 2’den fazla olmamasi dnerilmektedir), isletmelerin borglarini uzun dénem
6deme yeteneginin iyi oldugu anlamina gelmekle birlikte, ayn1 zamanda sermaye devir oraninin diisiikligiine de
isaret etmektedir. Bu durumda, duran varliklarin donen varliklar lehine azaltilmasi 6nerilebilir.
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