JOURNAL OF LIFE ECONOMICS

E-ISSN: 2148-4139

JL=ZCON

RATIN: Cilt:5, Sayi:3, Temmuz 2018 Vol:5, Issue:3, July 2018

ACADEM -

http://ratingacademy.com.tr/ojs/index.php/jlecon

BiM MAGAZALAR ZINCIRI VE TURKIYE PERAKENDE SEKTO:R UNUN
FINANSAL PERFORMANSLARININ KARSILASTIRILMASI: BILANCO
VE GELIR TABLOLARI UZERINE ORAN ANALIZI YONTEMIYLE BIR

ARASTIRMA™

COMPARISON OF FINANCIAL PERFORMANCES FOR BIM CHAIN STORES
AND TURKEY RETAIL SECTOR: A STUDY WITH RATIO ANALYSIS ON
BALANCE SHEET AND INCOME STATEMENTS

Hasan KAZAK/Genel Miidiir
Mango Perakendecilik A.S., Adana/TURKIYE,
Email: hkazak@hotmail.com

MAKALE BILGISI

OZET

Makale Gegcmisi:
Gelis: 28 Haziran 2018
Kabul: 25 Temmuz 2018

Anahtar Kelimeler: Perakende

Sektorii, BIM Magazalar zinciri,

Finansal Performans, Sektor
Bilancgolar, Oran analizi

DOI: 10.15637/jlecon.255

JEL Kodu: M10, M40, G30

Perakende sektorii tiim ekonomilerde ¢ok 6nemli bir yere sahiptir. Bir¢ok
sektorde iiretim firmalarimin ve dagitim kanalindaki diger iiyelerin
hayatiyetlerini devam ettirebilmeleri perakende sektériiniin saghkli bir
sekilde igleyebilmesine baghdwr. Tiirkiye'de ozellikle son on yilda
perakende sektoriiniin verimligi ile ilgili bir takim sorunlarmn oldugu
rekabette zorlandigr ve bir¢ok performans géstergesinde gerilemelerin
oldugu goriilmektedir. Béyle bir donemde perakende sektoriinde discount
(indirim) magazacilik konseptinde 1995 yilindan beri faaliyet gosteren,
2005 yiuhmda halka agilan, 2017 yili sonu itibariyle 6.765 magaza sayisina
ulasan, perakende sektoriiniin ¢cok onemli bir oyuncusu olarak sektorde
adindan sikca soz ettiren BIM Birlesik Magazacilik A.S.’ne daha
yakindan bakilmasi ¢ok onemli veriler elde edilmesini saglayacaktir.

Perakende sektoriiniin gelecegine isik tutmak adina sektoriin en dnemli
temsilcisi olan BIM Magazalar zinciri ile Tiirkiye perakende sektériiniin
finansal performans gostergelerinin karsilastirilmast onemli tespitlerin
yapumasma zemin hazirlayacaktir. Perakende sektorii bu karsilastirma
verilerini dikkate alarak kendisini olumlu yonde revize edebilirse iilke
ekonomisi agisindan ¢ok daha iyi konuma ulasabilecektir.

Bu kapsamda 2011-2016 yilari arasinda BIM Magazalar zinciri ve
Tiirkiye'de  faaliyet  gosteren perakende isletmelerinin  finansal
tablolarindan faydalanilarak finansal performanslar: agisindan bir
Sfarklhiik olup olmadigi tespit edilmeye calisilmistir. Karsilagtirmalarda
ayrica iiretim sektorii verilerine de yer verilerek perakende sektoriiniin
durumu daha net belirlenmeye c¢alisilmigtir. Bu amagla Tiirkiye 'de
faaliyet gésteren 2011-2013 yillart arasinda 500 perakende isletmesi ve
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3.506 iiretim isletmesi, 2014-2016 yiular: arasinda ise 591 perakende
isletmesi ve 3.057 iiretim isletmesinin finansal tablolari incelenmistir.
BIM Magazalar Zinciri finansal verilerine ise halka agik bir sirket olmasi
dolayist ile kendi internet sayfasi yatinmci iligkileri  béliimiinde
yaymladigi 2011-2016 yillar: arasindaki finansal tablolart incelenmigtir.
Calismanmin amact dogrultusunda Merkez Bankas: sektor bilango ve gelir
tablolarindan elde edilen sektor verileri oran analizi yéntemi ile analize
tabi tutulmustur. Analiz sonuglart bulgular boliimiinde genis sekilde ele
alinmigtir.
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Retail industry holds a very significant position in all economies. In many
sectors, that the production companies and other members in distribution
channel can sustain their vitality depends mostly on efficient and effective
performance of this retail industry. It is observed that in Turkey, there
have existed some problems regarding the efficiency of retail industry
especially for the last decade, and that it has been challenged in
competition, which has resulted in regression in performance according
to the indicators. In such a period, a close look at BIM Birlesik
Magazacilik A.S., a significant actor with the concept of “discount store”
in retail industry, will enable us to gather valuable data as it has
succeeded to reach the number of 6.765 stores in 2017 since it first
started to carry on business in 1995, and was opened to public in 2005.

To be able to provide an insight for the future of retail industry, financial
performance of BIM chain stores is essential to be compared to that of
overall retail industry in Turkey, which will help make some important
points. If retail industry can positively review itself through the
consideration of this comparison data, it will be able to achieve a higher
position in terms of national economy.

Within this framework, considering the financial statements of BIM chain
stores and other retail businesses performing in Turkey between 2011 and
2016, it has been aimed in this study to identify whether there is a
difference between their financial performances. The data on production
sector has also been included in these comparisons in order to be able to
better identify the condition of retail sector. With this respect, financial
statements of 500 retail and 3.506 production businesses performing in
Turkey between the years, 2011 and 2013, and those of 591 the former
with 3.057 the latter between 2014-2016 have also been investigated.
When it comes to financial data for BIM chain stores, their financial
statements in the years, 2011-2016, published in the part ‘“investor
relations” of its own website have been investigated as it is a business
open to public. Within the same direction of the objective of this study, the
data obtained from prepared by the Central Bank of the Republic of
Turkey sector balance sheet and income statement was analyzed through
the ratio analysis technique. The results of the analysis have been
extensively discussed in the findings section.

1. GIRIS

Perakende sektorii dagitim kanali tiyeleri icerisinde onemli fonksiyonlar1 olan iiretim
sektoriiniin tliketici ile bulusmasini saglayan ¢ok 6nemli ve kritik bir oyuncudur. Tiiketim
mallart agisindan dagitim kanali {iretici ile baglayan ve nihai tiiketici ile sona eren bir degerler
zinciridir. Bu zincirin nihai tiiketici ile bulugmasini saglayan son nokta perakendeciliktir. Bu
nedenle nihai tiiketiciden bahsedilen nokta perakende noktasidir. Bir¢ok sektorde iiretim
firmalarinin ve dagitim kanalindaki diger iyelerin hayatiyetlerini devam ettirebilmeleri
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perakende sektoriiniin saglikli bir sekilde isleyebilmesine baghdir. Bu nedenle perakende
sektoriiniin  bagsaris1 diger sektorlerin de verimli bir sekilde ¢alisabilmesine zemin
hazirlayacaktir.

Tim diinyada ekonomik, teknolojik, sosyal ve kiiltiirel alanlardaki gelismeler ile
birlikte {liretim miktar1 ve tiiketim hacmi siirekli artmaktadir. Teknolojik gelismeler ve
dijitallesme ile birlikte hem tiiketiciler her tiirlii bilgiye rahat ulagsabilmeye baslamis hem de
piyasadaki iirlin ve marka sayisi inanilmaz derecede artmistir. Tiim bu {irlin ve hizmet bollugu
ve bilgiye kolay ulagim tiiketiciyi karar vermekte zorlandig1 ¢ok fazla iirlin alternatifi ile kars1
karsiya birakmistir. Tiim bu gelismeler bir taraftan perakende sektoriinii dogru orantili olarak
bliyiitiirken diger taraftan da rekabeti inanilmaz derecede zorlastirmistir. Tiim diinyada yerel,
ulusal ve uluslararasi perakende zincirleri ile birlikte yeni oyuna katilan ve her gegen giin
bliyliyen dijital perakendecilikte varligini hissettirmeye baslamistir.

Tim diinyada ve Tiirkiye’de artan rekabet ve degisen rekabet kosullar1 sebebiyle
perakende sektorii eskisine nazaran daha zorlu giinlerden gegmektedir. Ozellikle Tiirkiye’de
ozellikle son on yilda perakende sektoriiniin verimligi ile ilgili bir takim sorunlarin oldugu
rekabette zorlandig1 ve birgok performans gostergesinde gerilemelerin oldugu goriilmektedir.
Perakendenin igerisinde bulundugu zor kosullardan ¢ikmak, perakendecilerin yogun oldugu
rekabet yogun alanlardan daha nis pazarlara yonelmek amaciyla yeni perakendecilik
yaklagimlar1 ortaya ¢ikmistir. Bunlardan en Onemlileri dijital perakendecilik ve diinyada
bir¢ok 6rnegi bulunan discount (indirim) perakendeciligidir.

Tiirkiye agisindan perakendenin inanilmaz bir rekabetle kars1 karsiya kaldigi boyle bir
donemde perakende sektoriinde discount (indirim) magazacilik konseptinde 1995 yilindan
beri faaliyet gosteren, 2005 yilinda halka agilan, 2017 yili sonu itibariyle 6.765 magaza sayist,
yillik 1,5 milyar miisteri sayist ve 25 milyar TL ciroya ulasan, perakende sektoriiniin ¢cok
onemli bir oyuncusu olarak sektdrde adindan sikga soz ettiren BIM Birlesik Magazacilik
A.S.’ne daha yakindan bakilmasi ¢ok 6nemli veriler elde edilmesini saglayacaktir.

Perakende sektoriiniin gelecegine 151k tutmak adina sektdriin en 6nemli temsilcisi olan
ve haziran 2017 itibariyle diinyanin en biiyiik 250 perakendecisi igerisinde 149. sirada olan
(Deloitte, 2018:22) BIM Magazalar zinciri ile Tiirkiye perakende sektoriiniin finansal
performans gdostergelerinin  karsilastirilmast  Onemli  tespitlerin  yapilmasina zemin
hazirlayacaktir. Perakende sektorii bu karsilagtirma verilerini dikkate alarak kendisini olumlu
yonde revize edebilirse lilke ekonomisi agisindan ¢ok daha 1yi konuma ulasabilecektir.

Bu kapsamda 2011-2016 yillar1 arasinda BIM Magazalar zinciri ve Tiirkiye’de faaliyet
gosteren  perakende isletmelerinin  finansal tablolarindan faydalanilarak finansal
performanslart agisindan bir farklilik olup olmadigr tespit edilmeye calisilmustir.
Karsilastirmalarda ayrica tiretim sektorii verilerine de yer verilerek perakende sektoriiniin
durumu daha net belirlenmeye calisilmistir. Bu amagla Tiirkiye’de faaliyet gosteren 2011-
2013 yillar1 arasinda 500 perakende isletmesi ve 3.506 {iretim isletmesi, 2014-2016 yillari
arasinda ise 591 perakende isletmesi ve 3.057 iiretim isletmesinin finansal tablolar
incelenmistir. BIM Magazalar Zinciri finansal verilerine ise halka acgik bir sirket olmasi
dolays1 ile kendi internet sayfasi yatirimer iliskileri boliimiinde yaymladigr 2011-2016 yillart
arasindaki finansal tablolar1 incelenmistir. Calismanin amacit dogrultusunda elde edilen veriler
oran analizi yontemi ile analize tabi tutulmustur. Analiz sonuclar1 uygulamalar bdliimiinde
genis sekilde ele alinmastir.
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2. PERAKENDE SEKTORU

Perakende sektorii diinyanin bir¢ok tilkesinde 6nemli bir konuma sahiptir. Deloitte
tarafindan hazirlanan Perakendenin Kiiresel Giigleri 2018 raporuna gore diinyanin en biiyiik
perakende kuruluslarinin bulundugu bolge ve iilkeler asagidaki tabloda goriilmektedir.

Tablo 1. Perakendenin Kiiresel Giigleri 2018 Bélge ve Ulke Dagilimi

Bolge/Ulke profilleri, FY2016 Bolge/lUlkeye gore kilresellesme

diizeyi, FY2016
lik 250 250 $17,643 100.0% 100.0% 22.5% 10.0 33.2%
Afrika / Orta Dogu 10 $6,789 4.0% 1.5% 34.T7% 1.2 0.0%
Asya Pasifik 63 $10,813 25.2% 15.4% 9.4% 36 47.6%
Gin'Hong Keong' 14 $11,610 5.6% 3T% 13.7% 41 64.3%
laponya 32 $9,901 12.8% 7.2% 8.9% 40 43.8%
4" Diger Asya Pasifik 17 $11,873 6.8% 46% 6.7% 256 41.2%
Avrupa ! 82 $18,185 32.8% 33.8% | 40.6% 16.4 15.9%
t Fransa I 12 $29,064 4.8% 7.9% I 45.1% 30.2 0.0%
' Almanya 17 $25,000 6.8% 9.6% 47.2% 141 5.9%
Ingiltere 12 $17,806 4.8% 4.9% 16.9% 16.8 16.7%
Dider Avrupa 41 $12,261 16.4% 11.4% 42.1% 13.3 24.4%
Latin Amerika 8 $7,834 3.2% 1.4% 23.8% 29 3r.5%
Kuzey Amerika a7 $24,228 34.8% 47.8% 13.6% 9.0 42.5%
W ABD a0 $25,203 32.0% 45.7% 13.7% 94 41.3%

Sonuglar, her bblge / iikede bulunan en biyik 250 perakendeciyi yansitnmaktadir.

* Gin ve Hong Kong, bu analiz icin tek bir dlke olarak kabul edilir.

Kaynak: Deloitte Touche Tohmatsu Limited. Perakendenin Kiresel Giglen 2018, Mali yilsonu ve mali yillara iliskin faaliyetlerin analizi, sifket yillik raporian, Planet Retsil veritabam ve diger kamu kaynaklan
kullanilarak hazifanmis chep Haziran 2017 ye kadar olan verileri igermektedir.

Kaynak: Deloitte, 2018:26

Bu tabloda da goriildiigii gibi en 6nemli perakendecilerin sirasiyla (ilk 250 sirket
igerisindeki ciro pay1 ylizdesi) Amerika (%45,7) , Almanya (%9,6) , Japonya (%7,2) ve diger
tilkelerde oldugu goriilmektedir. Kitalar agisindan ise en biiylik pay1 Kuzey Amerika (%47,8)
sonrasinda Avrupa (%33,8) ve ligiincii sirada Asya Pasifik tilkeleri (%15,4) paylasmaktadir.
Ulkelerde bulunan ilk 250 igerisindeki perakendeci sayis1 bakimmdan da benzer bir durum
s0z konusudur. Buna gore de ilk 250 igerisindeki en fazla perakendeci Kuzey Amerika’da
(%34,8) sonrasinda Avrupa (%32,8) ve flgciincli sirada Asya Pasifik lilkeleri (%25,2)
gelmektedir.

Perakendenin en biiylik bu 250 firmasi ayni zamanda uluslararasi diizeyde de
faaliyetlerini slirdirmektedir. Dis operasyonlar anlaminda en biiyilk organizasyon
Fransa'dadir. Fransa yaklasik 30 iilkede faaliyet gostermekte ve dis operasyon gelirlerinin
yiizdesi %45,1 gibi 6nemli bir orandadir. Sonrasinda ortalama 14 iilke ve %47,2 dis
operasyon geliri ile Almanya (iilke sayis1 Fransa’dan az olmakla birlikte oran olarak daha
biiyiik) ve ortalama 17 iilke ve %16,9 dis operasyon geliri ile Ingiltere gelmektedir.
Perakendenin en biiyiik devlerini barindiran Amerika ise ortalama 9 ilke ve %13,7 dis
operasyon gelir ylizdesi ile yine 6nemli bir paya sahiptir.

Perakende sektorii tiim ekonomilerde énemli bir yere sahiptir. Ulkelerin toplam ticaret
hacmi ve GSYH’lar igerisinde perakendenin pay1 ¢ok dnemli bir yer tutmaktadir. Diinyanin
en biiylik ekonomilerinden biri olan ve perakende sektdriiniin en biiyiiklerini barindiran
Amerika Birlesik Devletlerinin (diinyanin en biiytik ilk 250 perakendecinin 80 tanesi ve yine
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en biiyiikk 250 perakendecinin toplam ticaret hacminin %45,7°si ABD’ye aittir) GSYH ve
perakende ticaret hacimlerinin yillar itibari ile degisimi asagidaki grafikte goriilmektedir.
Amerika birlesik devletlerinde perakende ticaret hacminin GSYH igerisindeki pay1 yillar
itibari ile degismekle birlikte %5-6 araligindadir (Deloitte, 2018). Bu grafikte de goriildigi
gibi perakende sektorii GSYH ile dogru orantili olarak yillar itibariyle biiyiimektedir.

Sekil 1. Amerika Birlesik Devletleri Yillar itibari ile GSYH ve Perakende ticaret
hacmi (Trilyon Dolar)

$20.000
$18.000

$16.000
$12.000

$10.000
$8.000
$6.000
$4.000
$2.000
S0

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

o= GSYH = PERAKENDE

Kaynak: fred.stlouisfed.org

$1.200

$1.000

$800

$600

$400

$200

S-

Diinya genelinde perakende satiglarin su an bulundugu ve 2020 yilinda bulunacagi
ongoriilen satis hacmi ise asagidaki grafikte goriilmektedir. Buna gore 2020 yilinda tim
diinyadaki perakende satis hacminin 27.726 Trilyon dolar olacagi Ongoriilmektedir

(Emarketer, 2016)

Sekil 2. Diinya genelinde toplam perakende satislar, 2015-2020 (trilyon) ve ylizde

degisimi
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Kaynak: Emarketer (2016)
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Perakendenin satis hacmi ve 6dnemi artmakla birlikte perakende bir takim degisimler
de gecirmektedir. Bunlardan en 6nemlisi E-Ticaretin gelismesi ve perakende den aldig1 payin
y1l gectikce biiyltimesidir. Diinya ¢apinda perakende satiglarinin, e-ticaret de dahil olmak tizere
2020 yil1 sonunda 27.726 Trilyon dolar olarak gerceklestigi tahmin ediliyor. E-ticaret sektort
her yil, geleneksel perakende sektoriinden yaklasik yiizde 1-2 oranlarinda ve artan bir sekilde
pay almakta ve perakende e-ticaret satiglart 2020 yil1 sonunda diinya ¢apinda 4.058 Trilyon
dolara ulasacagi tahmin edilmektedir. Bu oran 2020 yili itibariyle toplam perakende
satislarinin yilizde 14,63’linii olusturacaktir. Kiiresel e-ticaretin toplam perakende satiglari
icerisindeki pay1 2011 yilinda yiizde 3,6 iken 2018’de bu oranin yilizde 11,5’e ve 2020 de
14,63’e ulasacag1 ongoriilmektedir (Emarketer, 2016).

Sekil 3. Perakende satiglarin diinya ¢apinda e-ticaret pay1 2015-2020 (Trilyon)

$4.058

2015 2016 2017 2018 2019 2020
-Perakende E-Ticaret Hacmi -% Degisim Toplam Perakende igindeki
Payi

Kaynak: Emarketer (2016)

Tiirkiye 6zelinde perakendecilige baktigimizda yine iilke ekonomisinde ¢ok dnemli bir
yere sahip oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’deki perakende sektoriiniin 2015 yili sonu itibari ile
663 milyar TL’ye ulasan bir ciroya sahip oldugu (TAMPF-PWC, 2016) ve perakende
sektorlinlin yillik artis hizina bakildiginda bu rakamin 2019 yilinda 1 Trilyon TL’yi asacagi
beklenmektedir. Yillar itibari ile Tiirkiye’deki perakende cirolar1 agsagidaki gibidir. Yine aym
donemde BIM magazalar zincirinin seyri de ayn1 grafikte verilmistir.

Sekil 4. Tiirkiye perakende ve BIM satis cirolar1 (milyar TL)

1.000 30,00
900
800 - 25,00
700 - 20,00
600
500 15,00
400
300 - 10,00
200 - 5,00
100
0 0,00
2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
emmmpPerakende| 354 | 425 | 486 | 542 | 599 | 663 | 726 | 863
B V] 657 | 819 | 9,91 | 11,85 | 14,46 | 17,43 | 20,07 | 24,78

Kaynak: TAMPF-PWC, 2016 verileri ve TUIK Perakende ciro endeksi, 2010-2018, BIM
Mali Verileri
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Yukaridaki grafikte goriildiigii gibi BIM marketler zincirinin ciro biiyiime orani
Tirkiye perakende sektorii ciro biiyiime oraninin iizerindedir. Asagidaki grafikte 2010 yil1 baz
aliarak yillar itibariyle biiylime trendi daha net gériilmektedir.

Sekil 5. Tiirkiye perakende ve BIM satis ciro biiyiime trendi

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

emmmPerakende emmmBiM

Kaynak: TAMPF-PWC, 2016 verileri ve TUIK Perakende ciro endeksi, 2010-2018, BIM
Mali Verileri

Yillar itibariyle bilyiime yiizdelerine bakildiginda BIM marketler zincirinin her yilin
biiyiime ylizdesinin perakende sektdriiniin lizerinde oldugu goriilmektedir. Asagidaki grafik
incelendiginde 2011 yilinda hem perakende sektoriiniin hem de BIM marketler zincirinin
ciddi bir biiyiime yiizdesi ile biiyiidiikleri ve BIM’in biiyiime yiizdesinin perakendenin
biliylime yiizdesinden daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Biiylime yilizdelerinin diistiigii 2012
ve 2013 de perakende sektorii asir1 bir biiylime yiizdesi gerilemesi yasarken (sonrasinda da
diismeye devam etmekte) BIM marketler zincirinin biiyiime yiizdesi daha diisiik oranlarda
diismiistiir. 2014 yilinda BIM biiyiime yiizdesi bir 6nceki déneme gore artarken perakendenin
kiigiilmesinin devam ettigi goriilmektedir. 2016 yilinda BIM biiyiime yiizdesi bir onceki
doneme gore daha fazla diiserken perakende daha az yiizde ile diismiis fakat BIM’in biiyiime
yiizdesi yine perakendenin biiylime yiizdesinin {izerinde gerceklesmistir. 2017 yilinda ise her
ikisi i¢inde biiyiime yiizdesi ciddi oranda artmis ve BIM’n biiyiime yiizdesi yine perakende
sektoriliniin lizerinde ger¢eklesmistir.

Sekil 6. Tiirkiye perakende ve BIM satis yillik biiyiime yiizdeleri

1.000 30%
900
800
700 599
600 542
500 425
400 3 = =
300 = =
200
100
0

25%

D

(o))

w
~
N
[e)]

20%

863

= 1%

M

10%

5%

i
A
= T

(T
2

(T

0%
2010 2011 2012 2013 2014 2015

E==== Perakende BiM %  emmm=Per.%

Kaynak: TAMPF-PWC, 2016 verileri ve TUIK Perakende ciro endeksi, 2010-2018, BIM
Mali Verileri
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3. ORAN (RASYO) ANALIZI

Oran analizi, analiz yapacak kisilerin amaglarina uygun olarak finansal tablolarda yer
alan kalemler arasinda anlamli iliskiler kurmak amaciyla bu kalemler arasindaki iligkinin
matematiksel olarak ifade edilmesi ve bu iliskinin ne anlama geldiginin yorumlanmasidir
(Rachlin ve Sweeny, 1996: 191; Langemeier, 2004; Cetiner, 2007:7; Akdogan ve Tenker
2007: 550; Ceylan ve Korkmaz, 2008; Akgiic, 1994:18). Bilanco ve gelir tablolarinin oran
yontemiyle analizinde bir¢ok faydali oran kullanilmaktadir. Bu oranlarin tek bagina
yorumlanmasi ¢ok fazla bir anlam ifade etmemekle birlikte isletmenin yillar itibariyle
verilerinin karsilastirilmasi, sektdr oranlari ile karsilastirllmasi veya isletmenin iginde
bulundugu sektoriin oranlarinin diger sektorlerle kiyaslanmasi olduk¢a ©nemli verilere
ulasilmasini saglamaktadir. Boylece firma ve firma ile ilgilenen diger ii¢lincii kisiler gelecekle
ilgili dogru kararlar alabilmektedirler.

Finansal tablolarda oran hesaplamaktaki amag analizi yapacak kisi ve kuruluslarin
ulagmak istedikleri sorulara cevap verecek yararli bilgiler liretmektir. Bu amagcla bilango ve
gelir tablosundaki kalemler kendi aralarinda oranlanir ve bu oranlar girketin gecmis oranlari,
kendi sektor ortalamalar1 ve diger sektorlerin ortalamalar ile karsilagtirilir. Bu karsilastirma
olduk¢a oOnemlidir. Bu karsilastirma sonucunda firmanin giiclii ve zayif yanlar1 ortaya
cikarilmakta ve alinacak kararlara zemin hazirlanmaktadir. Yine bu oranlar isletme ile ilgili
karar verecek olan iic¢lincii kisiler, yatirimcilar ve finans kuruluslarinin da dogru kararlar
almasin1 saglamaktadir. Bazen oran analizi bir sektoriin durumu ile diger sektorlerin
durumlarinin  karsilastirilmas1  ve aralarindaki farkliliklarin ortaya konmasi icin de
kullanilabilir. Burada amag her sektoriin dogasina 6zgii ¢oziimler gelistirilmesi, bir sektor i¢in
bulunan ¢oziimlerin aslinda diger sektoriin dogasina uygun olmayabilecegi gerceginden
hareketle o sektoriin dogasina uygun ¢oziimler liretilmesi yolunun agilmasidir. Bazen de diger
sektorlin olumlu yonlerinin 6rnek alinarak kendi sektorlerine uyarlanmasi seklinde de ¢oziim
onerilerinin gelistirilmesine zemin hazirlar.

Mali tablolar {izerinden hesaplanan finansal oranlar literatiirde genellikle asagidaki
sekilde dort grup altinda incelenmektedir (Erdogan, 1997:309; Argun, Ibis, Demir, 2008:78;
Cabuk vd. 2013: 64). Bunlar;

- Likidite Oranlar1

- Finansal (Mali) Yap1 Oranlari

- Devir (Faaliyet) Oranlar1 / Hizlar
- Kéarlilik Oranlari

3.1. Likidite Oranlari

Likit aktif varliklar pazarda kolaylikla cari fiyatlarindan paraya donistiiriilebilen
varliklardir (Okka, 2013:119). Likidite oranlar isletmenin kisa vadeli bor¢ 6deme giiciinii,
isletme sermayesi yeterliligini 6lgmede kullanilmaktadir. Bu oran ayni zamanda firmanin
vadesi gelen bor¢larin1 6deme yeterliligini de 6l¢gmektedir. Bu oranlar donen varlik kalemleri
ile isletmenin kisa vadeli yabanci kaynaklari arasindaki iligkiyi ortaya koyar ve donen
varliklarin ne kadar giivende oldugunun bir gostergesidir. Likidite oranlariyla isletme
yoneticileri 6deme ve nakit dengelerini gormek amaciyla, isletmeye bor¢ verenler, bankalar,
saticilar da tahsilatlarinin riskini kontrol etmek amaciyla ve yatinmecilar isletmenin
devamliligint gérmek amact ile yakindan ilgilenirler. Diger taraftan tahvil sahipleri ise,
alacakli olduklart firmanin, zamanmi geldiginde faiz ve anaparayr zamaninda &deyip
O0deyemeyecegini kontrol etmek amaciyla bu oranlardan yararlanirlar. Likidite seviyesinin ¢ok
diisiik olmas1 6deme yapma giigliigii, yiikiimliiliikkleri yerine getirememe, 0deme sikintisi
dolayisiyla karlilik kayiplar1 ve iflas olasiligini artirmaktadir. Cok yiiksek olmasi ise kar
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firsatlarinin  kagirilmasina, uzun vadeli yatirim araglarina yatirnm yapma imkanlarinin
kacirilmasi sebebiyle yine alternatif kar firsatlarmin kagirilmasina sebebiyet vermektedir
(Donnell, 1967:146; Akinci ve Erdogan, 1995:258; Finkler, Word, 2006:110).

Isletmede likidite durumunu 6lgen oranlardan bazilar1 sdyle siralanabilir (TCMB):
1. Cari Oran (%) [Donen Varliklar /Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar]

2. Likidite (Asit Test) Oran1 (%) [(Donen Varliklar — Stoklar )/ Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklar]

3. Nakit Oran1 (%) [(Hazir Degerler + Pazarlanabilir Menkul Kiymetler) / Kisa
Vadeli Yabanci Kaynaklar]

4. Stoklar / Dénen Varliklar Oran1 (%)
Stoklar / Aktif Toplami Oran1 (%)

6. Stok Bagimlilik Orant (%) [(Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar-(Hazir Degerler +
Pazarlanabilir Menkul Kiymetler)) / Stoklar]

7. Kisa Vadeli Alacaklar / Donen Varliklar Oran1 (%)
8. Kisa Vadeli Alacaklar / Aktif Toplami Oran1 (%)
3.2. Finansal (Mali) Yap1 Oranlar:

Finansal (mali) yap1 oranlar1 isletmenin mali yapisini ortaya koyan isletmenin sermaye
yapisinin ne derece dengeli olusturuldugunu gosteren oranlardir. Bu oranlar igletmenin 6z
sermaye ve yabanci kaynaklar arasindaki dengeyi ve bunlar arasindaki iliskiyi, kisa ve uzun
vadeli yabanci kaynaklarin 6denebilme durumunu, isletmenin 6z sermayesinin yeterliligini,
yatirilan kaynaklarin hangi varliklara yatirildigini, hangi varliklarin hangi oranda hangi
kaynaklarla finanse edildigini, sirket alacaklilari agisindan sirketin risk durumunu gosterir
(Biiker vd, 1997:47; Cabuk, 2013:66; Bektore vd., 1982:113).

Firmanin aktiflerinin bir boliimiiniin borglarla finanse edilmesi ii¢ durumu ortaya
cikarir (Okka, 2013:127). Bunlar:

1. Ortaklar firmaya ilave bir sermaye koymadan yabanci kaynaklardan elde edilen
finans kaynaklari ile isletmeyi kontrol etmeye ve yonetmeye devam eder.

2. Kredi kuruluslari agisindan firmadaki 6z kaynak biiyiikliigi bir giiven unsurudur.
3. Firmanin 6z sermaye getiri oran1 yiikselir.

Bu oranlarin durumu her sektér agisindan farklilik arz edebilir. Oz sermaye ve yabanci
kaynak dengesi yatirrmcilarin koyduklarr sermayenin karliligi agisindan gok énemlidir. Oz
sermayenin minimum diizeyde tutularak yabanci kaynak agirlikli pasif yapisi 6z sermaye
karliligint artirirken beraberinde riskleri de getirecektir. Tam tersi 6z kaynak agirlikli pasif
yapist sirketi hantal bir konuma sokarak yatirnmcilarin beklentilerinin altinda gelir elde
etmelerine sebebiyet verebilecektir. Bu dengeler sektorlere gore farklik gostermekle birlikte
0z sermayenin optimum seviyede tutulmasi ¢ok dnemlidir. Bunun i¢in yabanci kaynak elde
etme maliyetleri ile 6z kaynak alternatif gelir kaynaklari arasinda degerlendirmeler yapilarak
sektoriin yapisina uygun bir sermaye yapist kurulmasi énemlidir.

Isletmede finansal ve mali yapiyr &lgen oranlardan bazilari sdyle siralanabilir
(TCMB):

1. Yabanci Kaynaklar Toplami / Aktif Toplami Orant (%)
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Oz Kaynaklar / Aktif Toplami Oran1 (%)

Oz Kaynaklar / Yabanci Kaynaklar Toplami Oran1 (%)

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplami Oran1 (%)

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplami Orani (%)

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / Devamli Sermaye Orant (%)
Maddi Duran Varliklar (Net) / Oz Kaynaklar Oran1 (%)

Maddi Duran Varliklar (Net) / Uzun Vad. Yab. Kaynaklar Oran1 (%)

© o N o g A~ DN

Duran Varliklar / Yabanci Kaynaklar Toplami Oran1 (%)
. Duran Varliklar / Oz Kaynaklar Oran1 (%)

I
[N =)

. Duran varliklar / Devamli Sermaye Oran1 (%)
. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Yabanci Kaynaklar Topl. Oran1 (%)
. Banka Kredileri / Aktif Toplam1 Oran1 (%)
. Kisa Vad. Banka Kredileri /Kisa Vad. Yabanci Kaynaklar Oran1 (%)
. Banka Kredileri / Yabanci1 Kaynaklar Toplam1 Oran1 (%)
. Dénen Varliklar / Aktif Toplam1 Oran1 (%)
17. Maddi Duran Varliklar (Net) / Aktif Toplami Oran1 (%)
3.3. Devir (Faaliyet) Oranlar1 /Hizlar

e e i e
o U1~ W N

Devir(faaliyet) oranlar1 isletmelerin yapmis olduklar faaliyetlerin etkinligini 6l¢meye
yarayan, sahip olduklar1 varliklar1 ne derece etkin kullanildigin1 6l¢en oranlardir. Bu oranlar
bilanco kalemlerinin nakit veya satiglara hangi hizla dondiigiinii gostermektedir (Okka,
2011:47). Aktiflere agir1 yatirim kaynaklarin israf edildigini, yatirnm maliyetinin yiikseldigini
ve firmanin nakit akimlarini etkin yonetmedigini ortaya koyarken, yetersiz yatirim ise
firmanin kar ve yatirnm firsatlarin1 kagirmasina, finans ve yonetim zorluklarina, hisse
senetlerinin pazar fiyatlarinin diigmesine sebep olabilecektir (Okka, 2013:122).

Varliklarin doniis hizlarimi1 bulabilmek icin isletmenin satis rakamlarinin (bazen bu
satisin maliyeti) ¢esitli varliklar toplami1 veya varlik kalemleriyle olan iligkileri dlgiiliir.

Isletmede devir hizlarin1 lgen oranlardan bazilari sdyle siralanabilir (TCMB):
1. Stok Devir Hiz1 (Kez) [Satilan Malin Maliyeti / Ortalama Stok]
2. Alacak Devir Hiz1 (Kez) [Net Kredili Satiglar / Ortalama Ticari Alacaklar]
3. Calisma Sermayesi Devir Hiz1 (Kez) [Net Satiglar / Donen Varliklar]
4. Net Calisma Sermayesi Devir Hiz1 (Kez) [Net Satislar / Net Isletme Sermayesi]
5

. Maddi Duran Varlik Devir Hiz1 (Kez) [Net Satislar/ Maddi Duran Varliklar
(Net)]

6. Duran Varlik Devir Hizi (Kez) [Net Satislar/ Duran Varliklar (Net)]
7. Oz Kaynaklar Devir Hiz1 (Kez) [Net Satislar / Oz sermaye]
8. Aktif Devir Hiz1 (Kez) [Net Satiglar / Aktif Toplami]
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3.4. Karhilik Oranlari

Ticari isletmeler karliliklarin1t maksimize etmek icin faaliyet gosterirler. Bazen piyasa
degerinin maksimize edilmesi temel amag¢ olsa sermayedarlar yatirnm yaparken isletme
karlhiliklarimi baz alacaklar1 i¢in yine karliligi artirmak ticari isletmelerin ana gayesidir.
Karlhilik oranlart isletmelerin ne derece karli ¢alistiklarinin, kar saglama agisindan
verimliklerinin anlagilmasini saglayan oranlardir. Bu oranlar Oncelikle isletmeye konulan
sermayenin (0z kaynak ve yabanci kaynak) ne derece karli c¢alistirildigini Olger. Yine
isletmenin sahip oldugu tiim bilango degerlerinin karlilik agisindan degerlendirilmesini saglar.
Bu o6l¢lim sermayedarlarin isletmeye yatirnrm yapmaya devam edip etmeyecekleri kararinin
belirlenmesinde etkin rol oynar. Bu oranlar ¢ogu zaman isletme iist yonetiminin verimliliginin
Ol¢iilmesine, gorevlerinde kalip kalmayacaklarina, degistirilip degistirilmeyeceklerine iliskin
kararlara da temel olusturur.

Isletmede karlilik durumunu 6lgen oranlardan bazilar1 sdyle siralanabilir (TCMB):
1. Karile Sermaye Arasindaki Iliskileri Gosteren Oranlar
a- Net Kar (Zarar) / Oz Kaynaklar Oran1 (%)
b- Vergi Oncesi Kar (Zarar) / Oz Kaynaklar Oran (%)
c- Faiz ve Vergi Oncesi Kar (Zarar) /Pasif T. Oran1 (Ekonomik Rantabilite) (%)
d- Net Kar (Zarar) / Aktif Toplam1 Oran1 (%)
e- Faaliyet Kar1 (Zarar1) / Faaliyetin Gergeklestirilmesinde Kull. Varlik Orani (%)
f-  Birikmeli (Kiimiilatif) Karlilik Oran1 (%)
2. Kar ile Satislar Arasindaki iliskileri Gosteren Oranlar
a- Faaliyet Kar1 (Zarar1) / Net Satislar Oran1 (%)
b- Briit Satis Kar1 (Zarar1) / Net Satislar Oran1 (%)
c- Net Kar (Zarar) / Net Satislar oran1 (%)
d- Satilan Malin Maliyeti / Net Satislar Oran1 (%)
e- Faaliyet Giderleri / Net Satiglar Oran1 (%)
f-  Faiz Giderleri / Net Satiglar Oran1 (%)
3. Kar ile Finansal Yiikiimliiliikler Arasindaki iliskileri Gosteren Oranlar
3.1-  Faiz Odeme (Karsilama) Orani
a- Faiz ve Vergi Oncesi Kar (Zarar) / Faiz Giderleri Oran1 (%)
b- Net Kar (Zarar) ve Faiz Giderleri / Faiz Giderleri Oran1 (%)
4. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde oran analizleri ile sektorlerin degerlendirmesi ve kiyaslanmas ile ilgili ¢ok
sayida calismanin yapildig goriilmektedir. Perakende sektoriine ait oran analizi ¢aligmalardan
bazilar1 asagida gosterilmistir.

Gupta ve Huefner (1972), Johnson (1979) ve Gombola ve Ketz (1983), perakende ve
tiretim isletmelerinin finansal oranlarmin biliylik Olclide farkliliklar gosterdigini ortaya
koymuslardir.
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Chadwick (1984) tarafindan yapilan ¢alismada ii¢ degisik perakende sektoriine ait
verileri bazi1 finansal oranlar kullanarak karsilastirmistir.

Zeller ve Stanko (1994) tarafindan yapilan calismada, perakendecilik sektoriinde
faaliyet gosteren bir isletmenin dort yillik faaliyet verileri dikkate alinarak nakit akim oranlar
araciligiyla borglarini 6deyebilme giicii ortaya konmustur.

Kiilter ve Demirgiines (2007) tarafindan yapilan ¢alismada, hisse senetleri Istanbul
Menkul Kiymetler Borsast (IMKB)’nda islem géren perakendeci firmalarn 1997-2006
donemindeki verileri kullanilarak “biitiinlesik regresyon (pooled regression)” analizi ile
karlilig1 etkileyen degiskenler tespit edilmeye ¢alisilmistir.

Phillips, Volker, ve Anderson (2009), tarafindan yapilan ¢alismada 1998-2000 yillari
arasinda 4 finansal oran yardimi ile kiiciik ve biiyiik perakende isletmeleri arasinda ve
perakende ve hizmet isletmeleri arasindaki farkliliklar incelenmistir.

Gokalp (2009) tarafindan yapilan ¢aligmada isletmelerin finansal performanlari ile
birlikte finansal olmayan performanslar1 da dikkate alinarak biitiinlesik performanlarini
6lemek amaciyla TOPSIS yonteminin yardimi ile performans 6l¢iim modeli gelistirilmistir.

Evans ve Mathur (2014), Amerikali perakendecilerin 1982-2007 donemindeki finansal
performanslarini analiz ederek ABD'deki perakendenin finansal performansinin istikrarli bir
diisiis igerisine girdigini gostermisglerdir.

Sart ve Yiicel (2014) tarafindan yapilan ¢alismada Tirkiye i¢in marka degerleme
sonuclarint paylagan Brand Finance kurulusunun sonuglari ile BIST (Borsa Istanbul) 100
endeksine dahil edilen sirketlerin bilanco varliklar1 karsilastiriimistir.

Ors, Takil ve Altin (2015) tarafindan yapilan ¢alismada Borsa Istanbul Teknoloji
Endeksi’nde (XUTEK) islem goren isletmelerin finansal performanslari, bu sirketlerin 2011-
2012-2013 yillarina ait bilango ve gelir tablosu kalemlerinden faydalanilarak, oran analizi
teknigi ile hesaplanmugtir.

Soba, Akyiiz, Ugurcan (2016), Borsa Istanbul’da islem goren on biiyiik perakende
sirketinin 2011-2015 yillar1 aras1 finansal verileri kullanilarak sirketlerin verilerini Altman
yontemi (5 oran) kullanilarak analizler yapmislardir.

Uyguntiirk, Korkmaz (2016), tarafindan 2012-2014 donemini kapsayan c¢aligmada
firmalarin etkinliklerinin belirlenmesi amaciyla ¢alismalar yapilmis ve analiz kapsamina
alinan 14 firmanin etkinlik degerleri hesaplanmistir.

Bagar ve Azgin (2016) tarafindan Borsa Istanbul’da islem goren ve perakende ticaret
sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin rasyolar araciligiyla nakit akis analizleri yapilmig ve
korelasyon analizi araciligiyla aralarinda giiclii iliski bulunan oranlar saptanmistir.

Ozbek (2016) tarafindan yapilan ¢alismada perakende sektoriinde yer alan ve Borsa
Istanbul (BIST)’de islem gdren BIM Birlesik Magazalar Zincirinin 2008-2015 dénemindeki
performans dl¢iimii gerceklestirilmistir

Soy Temiir, Isler ve Temur (2017), Borsa Istanbul’da islem géren on perakende ticaret
isletmesinin 2011-2016 donemine ait mali tablolarini kullanarak, isletmelerin finansal
performanslarin1 TOPSIS yéntemi ile analiz etmislerdir.

5. ARASTIRMANIN AMACI VE YONTEMI

Bu c¢alismanin amaci; Perakende sektoriiniin mevcut durumunu ortaya koyarak
sektoriin en onemli temsilcisi olan BIM Magazalar zinciri ile Tiirkiye perakende sektoriiniin
finansal performans gostergeleri arasindaki farklari ve benzerlikleri 2011-2016 yillar1 arasinda
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finansal tablolardan faydalanarak oran analizi yontemiyle karsilastirmali olarak ortaya
koymaktir. Ortaya konulan bu farklar ve benzerliklerle perakende sektoriiniin olumsuz
yonlerini gorerek kendisini olumlu yonde revize edebilmesi amaglanmaktadir. Perakende
sektorii bu karsilastirma verilerini dikkate alarak kendisini olumlu yonde revize edebilirse
tilke ekonomisi agisindan ¢ok daha iyi konuma ulasabilecektir.

Bu kapsamda 2011-2016 yillar1 arasinda BIM magazalar zinciri ve Tiirkiye’de faaliyet
gosteren perakende isletmelerinin  finansal tablolarindan faydalanilarak  finansal
performanslart  agisindan  farklihk ve benzerlikler tespit edilmeye c¢alisilmistir.
Karsilagtirmalarda ayrica iiretim sektorli verilerine de yer verilerek perakende sektoriiniin
durumu daha net belirlenmeye ¢alisilmistir. Bu amagla Tirkiye’de faaliyet gosteren 2011-
2013 yillar1 arasinda 500 perakende isletmesi ve 3.506 iiretim isletmesi, 2014-2016 yillart
arasinda ise 591 perakende isletmesi ve 3.057 iiretim isletmesinin finansal oranlarinin
ortalamasindan olusan sektor ortalamalar1 T.C. Merkez bankasi sektor verilerinden hareketle
incelenmistir. BIM Magazalar Zinciri finansal verilerine ise halka agik bir sirket olmasi
dolays1 ile kendi internet sayfasi yatirimer iliskileri boliimiinde yayimladigr 2011-2016 yillart
arasindaki finansal tablolar1 incelenmistir. Calismanin amaci dogrultusunda elde edilen veriler
oran analizi yontemi ile analize tabi tutulmustur. Analiz sonuglar1 uygulamalar boliimiinde
genis sekilde ele alinmistir

6. BULGULAR

Calismanin bu béliimiinde BIM magazalar zinciri ve perakende sektdriiniin finansal
performanslarinin mali tablo analiz tekniklerinden oran analizi yontemiyle incelenmesine yer
verilmektedir. Perakende sektoriiniin daha iyi anlasilabilmesi ve karsilastirmanin daha anlamli
olmasi ag¢isindan {iretim sektoriiniin verilerine de ayrica yer verilmistir. Finansal
performanslar dort ana grup bazinda incelenecektir. Bunlar;

- Likidite Oranlar

- Finansal (Mali) Yap1 Oranlar1

- Devir (Faaliyet) Oranlar1 / Hizlar1

- Karlilik Oranlarinin karsilastirilmasi seklinde olacaktir.

6.1. Likidite Oranlar:
6.1.1. Birinci Grup Likidite Oranlar:

Likidite oranlarinin en basinda dénen varliklar ve kisa vadeli yabanci kaynak iligkisini
belirten oranlar asagida grafikte gosterilmistir.

Sekil 7. Perakende ve Uretim Isletmelerinin 1. Grup Likidite Oranlari Karsilastirmas:

CARi ORAN LiKiDITE ORANI NAKIT ORANI
1,700 1,100 0,400
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ot ~.
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Bu grupta yer alan oranlar igletmelerin mevcut finansal giiclinii ve 6deme kapasitesini
gostermesi bakimindan 6nemlidir. Cari oranin 2 olmasi (Okka, 2013:119) istenmekle birlikte
gelismekte olan {ilkeler agisindan (Akbulut vd., 2013: 176) ve genel olarak gliniimiizde 1,5
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olmasi yeterli goriilmektedir (Ceylan, 2001:41). Yukaridaki grafikte goriildiigii gibi iiretim
isletmeleri agisindan bu oran yeterli goriilmektedir. Perakende sektoriinde ise bu oranin 1,5
seviyesinin altinda oldugu goriilmektedir. 2015 yilinda 1,3 seviyesine kadar indigi
goriilmektedir. BIM magazalar zincirinde ise bu oranin olduk¢a asagilarda oldugu
goriilmektedir. Bu durum tiretim sektorii agisindan sorun gibi goriilse de perakende sektorii ve
BIM acisindan bir problem teskil etmeyecektir. Perakende sektorii agirlikli olarak kisa vadeli
borg¢larla kendisini finanse ettigi i¢in cari oran diisiik olmasi normal olmakla birlikte stok
devir hiz1 iiretim isletmelerine gore daha yiiksek oldugu igin cari orami diisiik olmasi sorun
teskil etmeyecektir. Oysa iiretim isletmelerinde ham madde ve yart mamul stoklarinin hemen
paraya doniisebilmesi miimkiin olmayabilir. BIM magazalar zinciri ac¢isindan duruma
baktigimizda asagida ayrica iizerinde durulacagi gibi stok devir hizi oldukca yiiksek oldugu
icin bu oranlarin her ikisinden de diisilk olmasi herhangi bir sorun olusturmayacaktir. Bu
durum BiM magazalar zincirinin stoklar1 ¢ok daha etkin kullanmasinin, gereginden fazla stok
tutmamasinin, fazladan donen varliklar1 finansa etmek icin ilave yabanci kaynak ve 06z
sermaye ihtiyaci olmamasinin da bir sonucudur.

Likidite ve nakit oranlarina baktigimizda da perakende sektoriiniin tiim yillarda {iretim
sektoriiniin altinda oranlarda seyrettigi ve yine BIM magazalar zincirinin her ikisinin altinda
oranlara sahip oldugu goriilmektedir. Burada da perakende sektorii agirlikli olarak donen
varliklarin1 nakit ve diger varliklar yerine stokta tuttugu ve yine kisa vadeli yabanci kaynak
agirlikli finansman yontemi kullanildigr i¢in bu durum normaldir. Perakende sektoriiniin
bulundugu likidite oran ¢izgisi {iretim igletmelerine ait olsaydi tehlikeli bir durum arz etmekte
oldugu soylenebilecekken (Likidite oraninin en az 1:1 olmasi istenir (Okka,2013:120))
perakende sektorii agisindan gayet normal bir durumdur. BIM marketler zinciri yine her iki
gruptan daha diisiik likidite ve nakit orani ile faaliyetlerini siirdiirmektedir. Her ne kadar
BiM’in 2011-2013 déneminde nakit oraninin yiiksek oldugu goriilse de 2014-2016 yillarinda
diistiigii goriilmektedir. BIM acisindan stok devir hizim1 yiiksek tuttugu siirece bu durum
herhangi bir risk dogurmayacaktir.

6.1.2. ikinci Grup Likidite Oranlar

Bu grupta yer alan likidite oram1 varliklar icerisinde yer alan stoklarin goreceli
pozisyonunu belirtmektedir.

Sekil 8. Perakende ve Uretim Isletmelerinin 2. Grup Likidite Oranlar1 Karsilastirmasi
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Bu grupta yer alan oranlar isletmelerin varliklarinin ne kadarini stoklarda tuttuklarinin
gostergesidir. Bu oranlarin degerlendirmesinde sektor ortalamalari ile isletmenin durumu
karsilastirilarak analiz yapilir. Bu grafiklerde de goriilecegi iizere perakende sektorii ve
BiM’in tiim yillarda dénen varliklari icerisinde stoklarmn payi iiretim isletmelerine gore daha
yiiksektir. Perakende sektorii stoklar1 daha hizli nakite ¢evirebildigi i¢in daha yiiksek stok
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seviyeleri ile calismaktadir. Ozellikle enflasyon dénemlerinde fiyat artislarindan
etkilenmemek veya fiyat artislarin1 degerlendirerek kar etmek i¢in daha yiiksek stoklarla
calisiimaktadir. Burada perakendeci icin dnemli olan stoklarin devir hizidir. Uretim sektorii
acisindan ise stoklar konusunda bu kadar esnek olunamadigi i¢in 6demeler dengesi agisindan
stoklarin belirli bir diizeyde tutulmasi gerekmektedir. Stoklarin aktif igerisindeki pay1
acisindan da perakende ve iliretim sektorii stok/donen varliklar oranina benzer sekilde ayri
tarzlarda yonetilmektedir. BIM marketler zinciri aktif igerisindeki stoklarin orani agisindan
perakende sektdriiniin genel yapisindan farkli bir yapr sergilemektedir. Bu BIM’in stoklar
perakende sektdriiniin genel yapisindan daha farkli yonettigini gdstermektedir. BIM yapisi
geregi cok daha az sayida iirlinle caligmaktadir (2017 yili sonu itibariyle 700 iirin). Bu
nedenle stoklarini ¢ok daha etkin kullanabilmekte gereksiz stok ylikii tastmamakta, elindeki
kaynaklar1 bagka alanlarda degerlendirebilme imkanina sahip olmaktadir.

Burada kisa vadeli borclarin ddenebilmesi icin ne kadar stok satilmasi gerektigini
belirten stok bagimlilik orani agisindan perakende sektoriiniin kendisinden beklenen
seviyelerde olmadig1 goriilmektedir. 2011-2013 yillarina baktigimizda iiretim ve perakende
sektorii acisindan daha anlagilir bir durum s6z konusu iken 2014 yilindan sonra perakende
sektorlinlin kendisinden beklenen sekilde bir durum sergilemedigi bir seylerin ters gittigi
goriilmektedir. Perakende sektoriiniin bu oran1 2016 yilinda diisiirmekle birlikte bu seviyenin
de altina diisiirmesi iyi olacaktir. BIM magazalar zinciri acisindan ise az sayida stok seviyesi
ile caligmasi ve stok devir hizinin yiiksekligi bu oranin yiliksek ¢ikmasinda etmen olmasinin
yaninda kisa vadeli bor¢larin duran varliklarin finansmaninda da kullanilmasindan kaynakli
bir oran yiiksekligi s6z konusudur. BIM Perakende sektoriine gore 6z kaynak verimliligi ve
stok verimliligi ¢ok daha yiiksek oldugu i¢in elde ettigi kaynaklari cari aktifler haricinde daha
rahat kullanabilmekle birlikte stok bagimlilik oraninin biraz daha diisiik seviyede gotiiriilmesi
2013 y1l1 seviyelerine ve altina diisiiriilmesi 1yi olacaktir.

6.1.3. Uciincii Grup Likidite Oranlar:

Bu grupta yer alan likidite oran1 varliklar icerisinde kisa vadeli alacaklarin goreceli
pozisyonunu belirtir.

Sekil 9. Perakende ve Uretim Isletmelerinin 3. Grup Likidite Oranlari Karsilastirmas:
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Bu grupta yer alan oranlar isletmelerin kisa vadeli alacaklarinin varliklar icerisindeki
durumunu gosterir. Bu oran isletmelerin 6deme dengesi acisindan 6nemlidir. Kisa siirede geri
donecek olan alacaklar isletmenin 6deme dengesini olumlu yonde etkileyecektir. Bu oranlarin
degerlendirmesinde yine sektor ortalamalari ile isletmenin durumu ve isletmelerin yillar
icerisindeki dalgalanmasi karsilastirilarak analiz yapilir.
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Bu grafiklerde de goriilecegi lizere perakende sektorii iiretim sektdriine gore toplam
varliklar1 igerisinde daha az kisa vadeli alacaga sahiptir. Bu durum gayet normaldir.
Perakende sektdrii yapisi geregi vadeli degil daha ¢ok pesin satis gerceklestirmektedir. BIM
magazalar zinciri ise perakende sektoriiniin de altinda oranlara sahiptir.

6.2. Finansal Yap1 Oranlar:
6.2.1. Birinci Grup Finansal Yapi1 Oranlari

Bu grupta yer alan finansal yapi oranlari igletmenin varliklarin finansmanini hangi
kaynaklardan elde ettigini agiklar.

Sekil 10. Birinci Grup Finansal Yap1 Oranlari
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Yukaridaki grafiklerde goriildiigii iizere perakende sektorii tiretim sektoriine oranla
daha fazla yabanci kaynak kullandig1, BIM magazalar zincirinin ise {iretim sektdriiniin altinda
(2012 sonrasi) yabanci kaynak kullandig1 goriilmektedir. Perakende sektorii stok devir hizina
bagli olarak aldig1 {iriinleri 6deme giiniiden daha kisa siirede satisa cevirebilirse 6z kaynaga
neredeyse ihtiya¢ duymadan faaliyetini siirdirebilir. Uretim sektorii ise daha fazla dlgiide 6z
kaynaga ihtiya¢ duyar. Uretim sektoriiniin yabanci kaynak kullanmasi maliyetleri artirirken,
perakende sektoriiniin cari bor¢lanma ile ¢ok fazla mali yilike katlanmadan faaliyet gostermesi
miimkiindiir. Burada BIM magazalar zincirinin perakende sektoriinde olmasia ragmen daha
fazla 6z kaynak agirligi ile calismay: tercih ettigi goriilmektedir. Bunun en 6nemli sebebi
BIM magazalar zincirinin sektériin ¢ok iizerinde bir 6z kaynak karlilik orami ile ¢alismasidir.
Her yil artan karlilik ile 6z kaynaklarin biiylitmektedir.

Yillar itibariyle grafiklerin gelisime baktigimizda perakende ve iiretim sektoriinde
yabanc1 kaynak lehine pasif kaynaklarini sekillendirmeye basladiklarini gérmekteyiz. Bu her
iki sektoriinde diger oranlarla birlikte degerlendirilmekle birlikte yatirim, satis veya iiretim
artist kaynakli degilse yonetim problemlerinin oldugunu veya sektorlerin faaliyetleri
yiiriitmede zorluk seviyelerinin arttigini gosterebilir. BIM magazalar zinciri agisindan duruma
baktigimizda ise 6z kaynak lehine bir artisin oldugu ve diger iki sektor agisindan bahsedilen
olumsuzluklarin olmadig: goriilmektedir.

6.2.2. Ikinci Grup Finansal Yapi Oranlar

Bu grupta yer alan finansal yapi oranlari igletmenin yabanci kaynaklarinin hangi
yontemlerle elde edildigini gosterir.
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Sekil 11. Ikinci Grup Finansal Yap1 Oranlart
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Yukaridaki grafiklerde goriildiigii iizere perakende sektoriiniin liretim sektoriine oranla
hem kisa vadeli hem de uzun vadeli kaynagi daha fazla kullandigi goriilmekte. BIM
magazalar zinciri ise her ikisine gore daha fazla kisa vadeli kaynak kullanirken neredeyse hig
uzun vadeli kaynak kullanmamaktadir. Yukaridaki birinci grup finansal yapi oranlarinda da
belirtildigi gibi perakende sektorii iiretim sektdriine kiyasla pasif kaynaklarimi daha cok
yabanc1 kaynaklarla olusturmaktadir. BIM icin ise durumun 6z kaynak lehine oldugu
belirtilmisti.

Uretim ve perakende sektdrlerinin yillar boyunca gelisimine bakildiginda uzun vadeli
kaynak oraninin arttigt goriilmektedir. Bu durum perakende sektorii acisindan bir risk
durumunu gostermektedir. Perakende de amag¢ banka kaynakli bor¢lanmadan ziyade cari
bor¢lanma ile kaynaklarini olugturmaktir. Yukarida durum uzun vadeli (asagidaki oranlarda
da goriildiigi gibi banka kaynakli) bor¢lanmalarin arttigimi gostermektedir. Bu durum
perakende sektoriinde yonetim problemlerinin oldugunu veya faaliyetleri yiiriitmede zorluk
seviyelerinin arttigini, perakende sektdriiniin durumunun gittik¢e kotilye dogru gittigini
gosteren bir isaret olabilir. BIM magazalar zinciri acisindan baktifimizda perakende
sektoriinde goriilen bu olumsuzlugun olmadig1r yabanci kaynak elde edilmesinde dengeli
oldugu goriilmektedir.

6.2.3. Ugiincii Grup Finansal Yap1 Oranlar

Bu grupta yer alan finansal yap1 oranlar1 isletmenin yabanci kaynaklar igerisinde yer
alan banka kredilerinin agirligin1 gosterir.

Sekil 12. Ugiincii Grup Finansal Yap1 Oranlari
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Yukaridaki grafiklerde goriildiigli iizere perakende sektorii liretim sektoriine oranla
daha fazla banka kredisi kullandig1 goriilmektedir. Bu aslinda perakende sektoriiniin iyi
yonetilmediginin veya bir kriz igerisinde oldugunun gostergesi olabilir. Uretim sektdrii uzun
vadeli yatirnmlar yapmasi dolayisiyla banka kredisine daha fazla ihtiya¢ durmaktadir. Oysa iyi
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yonetilen bir perakende kurulusu ¢ok fazla banka kredisine ihtiya¢ duymadan agirlikli cari
bor¢lanmalarla faaliyetlerine devam edebilir. Bu durum perakendenin stok yonetimi ve ciro
gelisiminin olumsuz yonde ilerlediginin isareti olabilir. Asagidaki grafikte gorildigl gibi
2011 yili oncesine baktigimizda perakende sektoriiniin daha dogru yonetildigini ve yillar
gectikce durumun kotiilestigini gormekteyiz.

Sekil 13. Banka Kredileri / Aktif Toplami
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BIM magazalar zincirinin ise banka kredisi kullanmadigini gérmekteyiz, BIM 6z
kaynak ve kisa vadeli kaynak kullanarak varliklarini finans etmektedir.

6.2.4. Dordiincii Grup Finansal Yap1 Oranlar

Bu grupta yer alan finansal yap1 oranlari igletmenin donen ve duran varliklara yaptigi
yatirimlarin dengesini gosterir.

Sekil 14. Dordiincii Grup Finansal Yap: Oranlari
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Perakende sektorii liretim sektoriine kiyasla duran varliklardan ziyade donen varliklara
kaynak aktaran bir sektordiir. Asagidaki grafikte gortildiigi gibi 2008-2010 yillar1 arasinda bu
goriiniimdedir. Fakat bu yapinin 2012 yilindan sonra degistigi duran varliklara daha fazla
yatirim yaptig1 goriilmektedir.
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Sekil 15. Dordiincii Grup Finansal Yapi Oranlari (200-2010)

Donen Varlklar / Aktif Maddi Duran Varliklar (Net) /
Toplami Orani (%) Aktif Toplami Orani
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BIM magazalar zincirinin de {iretim sektoriiniin iizerinde ve daha da artan bir oranda
maddi duran varliklara yatirim yaptigin1 gérmekteyiz. BIM magazalar zinciri az sayidaki iiriin
sayisi, yiikksek stok devir hizi ve yiiksek 6z sermaye karlilik orani sebebi ile elindeki
kaynaklar1 daha fazla gelir getirebilecek alanlara yatinm yapma imkanina sahip
bulunmaktadir. Bu nedenle BIM i¢in maddi duran varliklara yatirim rantabl iken yiiksek faiz
O0demeleri ile yabanci kaynak kullanan stok devir hizi yillar itibariyle diisen, 6z kaynak
karliligr diisen perakende sektorii agisindan bu ¢ok dogru bir yon degildir. Perakende
sektorlinlin Oncelikle stok, karlilik dengelerini ve yonetimini dogru kaynaklar kullanarak
rehabilite etmesi ve bunun sonucunda artan kaynaklart daha karli olabilecegini diislindiigii
varliklara (6rnegin maddi duran varliklara) yatirirm yapmasinin daha uygun olabilecegi
sOylenebilir.

6.3. Devir (Faaliyet) Oranlar1 / Hizlar1

Devir(faaliyet) oranlari isletmelerin yapmis olduklar: faaliyetlerin etkinligini 6lgmeye
yarayan, sahip olduklar1 varliklari ne derece etkin kullanildigini 6l¢en oranlardir. Bu amagla
isletmenin satis rakamlarinin (bazen bu satis1 olusturan kalemlerin maliyeti) ¢esitli varliklar
toplam1 veya varlik kalemleriyle olan iligkileri 6l¢iiliir.

Sekil 16. Devir Hizlar (Stok-Caligma Sermayesi)
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Perakende sektdrii stok devir hiz1 ¢ok yiiksek olan bir sektdrdiir. Uretim isletmeleri ile
karsilagtirildiklarinda aralarinda ciddi bir farkin olmasi gerekir. Yukaridaki grafiklere
baktigimizda iretim ve perakende isletmelerinin stok devir hizlarinda belirgin bir fark
olmasima ragmen perakende sektoriiniin kotiiye dogru gidisi burada da goriilmektedir. 2011
yilinda stok devir hiz1 yaklasik 15 iken 2016 itibariyle neredeyse iliretim sektoriine yaklasmis
7 olmustur. Perakende sektoriinde iiretim sektoriiniin iizerinde olan alacak devir hizi, stok
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devir hizinda oldugu gibi ciddi bir diisme goriilmektedir. Ayni durumlar net isletme
sermayesinde de goriilmektedir.

BIM magazalar zincirinin ise ¢ok ciddi bir stok devir hizi ile hem perakende
sektoriiniin hem de iiretim sektoriiniin ¢ok iizerinde bir performansla calistig1 goriilmektedir.
Cok az bir iiriin says1 ile ciddi satis cirolarinin yakalandigi bu durumda BiIM kaynaklarmi en
verimli sekilde kullandig1 goriilmektedir. Yalniz yillar itibariyle stok devir hizinda bir miktar
diismenin de oldugu goriilmektedir. Calisma sermayesi devir hizina baktigimizda ise BIM’in
iirerim sektoriiniin yaklasik 4,5 kati, perakende sektoriiniin ise yaklasik 3 kati hizla ¢alisma
sermayesini ¢evirdigini gormekteyiz. BIM magazalar zincirinin verimliliginin ve sektdr
ortalamalarinin iizerinde karlilikk performansinin en onemli anahtar1 burada yatmaktadir.
Perakende sektorii buradan hareketle dogru bir stok ve kaynak yonetimi ile satiglart artirict
caligmalar yaparak verimliliklerini artirmak i¢in ¢6ziim yollar1 bulmak zorundadir. Cok fazla
tiriin kalemi ile calismak durumunda olan perakende sektorii (Ozellikle siipermarketler)
acisindan en 6nemli ¢ikis yolu dogru kategori yonetiminden ge¢mektedir.

Isletmenin sahip oldugu varliklarin ve konulan sermayenin devir hizlarina
bakildiginda ise asagidaki grafikler goriilmektedir.

Sekil 17. Devir Hizlar1 (Duran Varlik-Oz kaynak-Aktif)
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Perakende sektorii tiretim sektoriine gore duran varlik, aktif ve 6z kaynak devir hizi
daha ytiksek bir sektordiir. Fakat bu hizlarin yillara gore giderek azaldigi goriilmektedir.
Bunun sebebi perakende de verimliliklerin azalmasi ve yoOnetim problemleri oldugu
diistintilebilir. Artan uzun vadeli yabanci kaynak ve banka kredileri, dénen varliklar yerine
duran varliklara kaynaklarin aktarilmasi, stok devir hizi ve alacak devir hizinin azalmas: gibi
etkenlerin perakende sektdriinii daha verimsiz bir hale getirdigi goriilmektedir.

BIM magazalar zincirine baktigimizda her ii¢ devir hizinin da perakende sektoriiniin
tizerinde oldugunu gormekteyiz. Duran varliklara yatirimin artmasi kaynakli duran varlik
devir hizinda yillar itibariyle diisme goriilmektedir. Oz kaynak devir hiz1 ve aktif devir
hizinda da yillar itibariyle bir diisme egilimi goriilmektedir. Bu diigme artan 6z kaynak
oranindan kaynaklanmaktadir. Biitiin bu diisme egilimine ragmen BIM magazalar zinciri her
iki sektore de oranla ¢ok daha iyi bir durumdadir.

6.4. Karhlik Oranlar:

Buraya kadar incelenen oranlar firma ve sektdrlerin performans gostergelerini ortaya
koymakla birlikte karlilik oranlar1 firmanin toplam performansini gostermesi agisindan ¢ok
onemlidir.
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6.4.1. Birinci Grup Karhhk Oranlar:
Bu oranlar kar ile sermaye arasindaki iliskileri gésteren oranlardir.

Sekil 18. Birinci Grup Karlilik Oranlari

Net Kar (Zarar) / Oz Kaynaklar Net Kar (Zarar) / Aktif Toplami
Orani Orani
60,00% 20,00%
50,00% ——_
,00%
40,00% ~~ ~ s ~— —
30,00% 10,00%
20,00%
5,00%
10,00% — == —_ —_— —
0,00% 0,00%
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2011 2012 2013 2014 2015 2016
PERAKENDE == JRETIM === BiM PERAKENDE ~==={RETIM ===BiM

Perakende sektoriiniin 6z kaynak ve aktif karlilik oranlarinin tiretim isletmelerine gore
daha yiiksek olmasi beklenir. Oysa 2012-2016 araliginda durumun bdyle olmadig1 perakende
sektoriiniin ciddi verimlilik sorunlarmin oldugu goériilmektedir. Ge¢gmis verilere bakildiginda
aslinda durumun perakende lehine oldugu goriilmektedir. Asagidaki 2008-2010 grafiklerinde
goriildiigli gibi perakendenin iiretim sektdriine gore 6z kaynak verimliligi agisindan daha
ileride oldugu goriilmektedir. Aradan gecen yillar icerisinde perakendenin eski verimliligini
yitirdigi tiretim sektdriinilin gerisine diistiigii goriillmektedir.

Sekil 19. Birinci Grup Karlilik Oranlar1 (2008-2010)

Net Kar (Zarar) / Oz Net Kar (Zarar) / Aktif
Kaynaklar Orani Toplami Orani
12,00% 4,00%
10,00%
3,00%
8,00% — /\
6,00% 2,00%
4,00%
1,00%
2,00%
0,00% 0,00%
2008 2009 2010 2008 2009 2010
PERAKENDE ~==——=URETIM PERAKENDE =——URETIM

BIM magazalar zincirinin 6z kaynak ve aktif karlilik oranlarma baktigimizda hem
perakende sektorii hem de iiretim sektorii ile kiyaslanamayacak kadar yiiksek oldugunu
gérmekteyiz. BIM magazalar zinciri benzerine az rastlanacak sekilde kaynaklari en etkin bir
sekilde kullanmakta ve yatirimcisinin yiiziinii giildiirecek cok ciddi sonuglara ulagmaktadir.
Tabi yillar itibariyle grafiklerde bir diisme egilimi de goriilmektedir. Bu durum BIM
acisindan Tiirkiye’de discount magazacilik alaninda artik 6z sermayenin ilave sube basina
marjinal verimliligin azalmaya basladigim da gostermektedir. Tiim bunlara ragmen BIM
magazalar zinciri her iki sektdre de kiyasla neredeyse ulagilamaz bir verimlilige sahiptir.
Devir hizlar1 boliimiinde de bahsedildigi gibi perakende sektorii dogru bir stok ve kaynak
yonetimi ile satiglart artiric1 ¢alismalar yaparak verimliliklerini artirmak i¢in ¢oziim yollar1
bulmak zorundadir. Cok fazla iiriin kalemi ile ¢alismak durumunda olan perakende sektorii
(6zellikle stipermarketler) acisindan en onemli ¢ikis yolu dogru kategori yonetiminden
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gecmektedir. Her bir kategori ayr1 bir kar birimi olarak dikkate alinmali verimsiz kategoriler
ve kategori igerisindeki kalemler elenmeli gerekli ise yerine daha fazla karlilik saglayacak
yeni kalemler eklenmelidir. Yine perakendecinin her bir magazas1 kar merkezi olarak ayr1 ayri
ele alinmali, verimsiz subeler rehabilite edilmeli gerekiyorsa kapatilmalidir.

6.4.2. Ikinci Grup Karlihk Oranlar
Bu oranlar kar ile satiglar arasindaki iligkileri gosteren oranlardir.

Sekil 20. ikinci Grup Karlilik Oranlari (Kar / Satislar)

Briit Satig Kari (Zarar) / Net Net Kar (Zarar) / Net Satiglar
Satiglar Orani orani
20,00% 4,00%
15009 — s — 3,00% %6
10,00% 2,00% 7
5,00% 1,00% —=
0,00% 0,00%
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2011 2012 2013 2014 2015 2016
PERAKENDE ~====(RETIM ===BiM PERAKENDE ===URETIM ===BIiM

BIM magazalar zinciri ve perakende sektdriiniin briit satis karliligi ile {iretim
sektoriiniin briit satig karliligi birbirine yakin iken perakende sektoriiniin net karliliginin
liretim sektoriiniin cok altinda, BIM’in ise her ikisinin de iizerinde oldugu goriilmektedir.
Uretim sektoriiniin yillar itibariyle dalgalanma gosterse de net karliligi artarken perakende
sektdriinde bir iyilesme olmadigi gibi 2016 yilinda cok gerilere diismiistiir. BIM ise 2014 y1li
haricinde net karlilikta tiretim sektoriiniin {izerinde bir seyir izlemistir.

Perakende sektorliniin net kdr orami iiretim sektOriiniin altinda olmasi normal bir
durum olmakla birlikte (perakende stok devir hizi ile sirkiilasyondan para kazanan bir
sektordiir) seviyenin bu derece diisiik olmasi perakende sektdriinii ¢ok ciddi sorunlarin
bekledigini haber vermektedir. Oysa perakende sektoriinde faaliyet gosteren BIM magazalar
zinciri net karlilikta her ikisinden de daha iyi durumdadir. BIM magazalar zinciri diisiik stok
seviyeleri ve diisiik sermaye yatirimi ile stoklar1 ¢ok hizli ¢evirerek cok yiiksek verimliliklere
ulasabilmektedir. Briit karliliklar1 yaklagik aynmi olmasina ragmen BIM magazalar zinciri
diisiik operasyon maliyetleri ile net karliligi yiiksek tutabilmektedir. Burada belki de
perakende sektorii ile ayristigt en Onemli nokta perakende sektoriinlin yanlis yonetim
sonucunda yiiksek faiz giderleri ile kars1 karsiya olmasindan kaynaklanmaktadir.

Sektorlerin - gider ve satis oranlarma baktigimizda ise asagidaki sonuglar
gorilmektedir.
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Sekil 21. ikinci Grup Karlilik Oranlar1 (Gider / Satislar)

Faaliyet Giderleri / Net Satiglar Faiz Giderleri / Net Satislar Orani
Orani 5,00%
15,00% 4,00% /
S /
10,00% 3,00% —_—
2,00%
5,00%
1,00%
0,00% 0,00%
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2011 2012 2013 2014 2015 2016
PERAKENDE e URETIM e BiM PERAKENDE ~ ====={(RETIM ====BiM

Perakende sektoriiniin faaliyet giderlerinin satiglara orani {iretim sektoriiniin
tizerindedir ve yillar itibariyle iiretim sektoriinden daha fazla oranlarda yiikselmektedir. Her
iki sektoriinde faiz giderlerinin satiglara oran1 yillar itibariyle artarak yiikselmektedir. BIM ise
faaliyet giderleri perakende sektoriine yakin olmakla birlikte ¢ok diigsiik faiz gideri ile
faaliyetlerini stirdiirmektedir.

6.4.3. Uciincii Grup Karlihk Oranlar

Bu oranlar kéar ile finansal yiikiimliiliikkler arasindaki iligkileri gosteren oranlardir.
Bunlarin en temeli faiz karsilama oranlaridir.

Sekil 22. Ugiincii Grup Karlilik Oranlar

Faiz ve Vergi Oncesi Kar Net Kar (Zarar) ve Faiz 115
(zarar) / Faiz Giderleri Orani Giderleri / Faiz Giderleri
350% Orani
300% S
eon // TN _‘\ 300%
200% ~_ 200% //\/\
150% - T~
100% 100%
50%
0% 0%
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2011 2012 2013 2014 2015 2016
PERAKENDE === URETIM PERAKENDE ~===URETIM

Yukaridaki grafiklerde de goriildiigii gibi perakende sektoriiniin karliliginin faiz
giderlerini karsilama oranlar iiretim sektoriiniin oldukga altindadir. Her iki sektdrde de bu
oran yillar itibariyle diisme gdstermektedir. Yukaridaki grafiklere (Sekil 22) BIM magazalar
zinciri eklendiginde olusan durum asagida net olarak goriilmektedir.
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Sekil 23. Uciincii Grup Karllik Oranlar1 (BIM eklenmis hali)

Faiz ve Vergi Oncesi Kar (Zarar) Net Kar (Zarar) ve Faiz Giderleri /
/ Faiz Giderleri Orani Faiz Giderleri Orani
5000% 3500%
4000% 3000% AN /A\
A /\ 2500%
3000% 2000% ﬁgvgv
2000% / \v/ \ 1500%
: 1000%
1000% S00%
0% 0%
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2011 2012 2013 2014 2015 2016
PERAKENDE ~e==={URETIM ===BiM PERAKENDE ~===={RETIM ===BiM

Stok devir hiz1 diisen, net kar orami diisen buna karsilik faaliyet giderleri artan
perakende sektorii agisindan bu ¢ok ciddi bir sorun olarak goriilmektedir. Perakende sektorii
ile yaklastk aym briit kar rakamlarina sahip BIM ise ¢ok diisiik faiz gideri ve yiiksek
verimliligi ile her iki sektérden de daha iyi konumdadir.

7. SONUC:

Perakende sektorii yillar itibariyle verimlilik a¢isindan kotiiye dogru bir gidis
gostermektedir. Genel itibariyle perakende sektorii iiretim sektoriinden daha farkli bir
sektordiir. Bir¢ok ac¢idan iiretim sektoriine gore avantajlart bulunmaktadir. Fakat yillar
itibariyle avantajlarin1 kaybettigi sektoriin dogasina uygun davranmadigi avantajli oldugu
durumlarda verimliligini kaybederek giderek iiretim sektorii gibi davrandigi goriilmektedir.

BIM magazalar zinciri ise perakende sektdriinde faaliyet gdstermesine ragmen
sektorlin kotii gidisatindan etkilenmedigi, sektoriin kiran kirana rekabetinden uzak emin
adimlarla faaliyetlerine devam ettigi goriilmektedir. Her ne kadar yillar itibariyle bazi
verimlilik kalemlerinde diisme gosterse de sektorde verimlilik agisindan ¢ok ciddi bir sekilde
olumlu agirligin1 korumaktadir.

Perakende sektdrii BIM magazalar zincirine benzer sekilde verimliligini artirabilmek
icin Oncelikle stok ve kaynak yoOnetimini ele almak zorundadir. Perakende sektoriiniin
(6zellikle siipermarket perakendeciliginin) BIM’de oldugu kadar az iiriinle calisabilmesi
miimkiin degildir. Bu nedenle iirlin sayisini ¢ok asir1 diisiiremese bile stok devir hizini artirict
Oonlemler almak zorundadir. Bunlarin en basinda yapmasi gereken dogru bir kategori
yonetimidir. Her bir kategori ayr1 kar merkezleri olarak ele alinmali, miisteri odakli olarak her
kategori i¢in en optimum {irlin karmalar1 olusturulmalidir. Bununla birlikte dogru bir siparis
sistemi kurgulanmalidir. Verimsiz subeler elden ge¢irilmeli gerekirse kapatilma yoluna
gidilmelidir. Tiim bu ¢aligmalar verimsiz kaynak ihtiyacini1 ortadan kaldiracak, dogru kaynak
yonetimi faiz giderlerini asagiya ¢ekerken 6z kaynak verimliligini de artiracaktir. Ayrica
kaynaklarin dogru alanlara kullanilmasi i¢in ¢ok ciddi bir finansal planlamaya ihtiya¢ vardir.
Maddi duran varliklara yapilacak yatirimlara ¢ok ciddi siizgegten gecirilerek karar verilmel,
verimlilik artisina bagl olarak giindeme alinmalidir.

Bu calisma BIM magazalar zincirinin yillar itibariyle gelisimini, perakende sektdrii ve
tiretim sektorleri ile arasindaki farkliliklar oran analizi yontemiyle ortaya koymaktadir. Bu
calisma ile perakende sektdriiniin kotiiye dogru giden taraflari ortaya konmus ve BIM
magazalar zinciri ornegi dikkate alinarak kendisini degistirmesi ve diizenlemesi gereken
alanlar ortaya konmustur. Bu calismada ortaya konulan hususlarin perakende sektorii
tarafindan dikkatle incelenmesi halinde perakende sektdriiniin icerisinde bulundugu olumsuz
durumlardan kurtulabilmesi miimkiin olacaktir.
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