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GiRiS

Tirk Gida Ureticileri Sektoriiniin @ E7 Ulkeleri ile
Karsilastirmah Finansal Analizi, 2010-2020 Dénemi Oran
Analizi ?

Comparative Financial Analysis of Turkish Food Producers Sector with E7
Countries, Ratio Analysis for 2010-2020 Period

Arzu Sahin ?

B Dog.Dr., Adana Alparslan Tiirkes Bilim Ve Teknoloji Universitesi, Isletme Fakiiltesi, Uluslararasi Ticaret Ve Finansman Boliimii, Adana, Tiirkiye

Bu ¢alismada Tiirkiye ekonomisinde 6nemini korumaya devam eden gida iireticileri sektoriiniin E7 iilkeleri
(gelismekte olan yedi iilke) ile kargilagtirmali olarak giincel verilerle finansal analizi ger¢eklestirilmistir. E7
iilkeleri borsalarinda listelenen gida fireticilerinin 2010-2020 donemi yillik verileri ile hesaplanan sektor
ortalamalarina oran analizi uygulanmigtir. Kargilagtirmali oran analizi sonuglarina gére Tiirk gida ireticileri E7
iilkeleri iginde en diisiik karlilik oranlari, en diisiik aktif devir hiz1 ve nakit diizeyi ile faaliyet gdstermistir. Ilgili
dénemde E7 iilkelerine kiyasla Tiirk gida sektoriiniin likiditesi nispeten diigiik, nakit donlisiim siiresi ortalamaya
yakin ve finansal riski kabul edilebilir seviyede olmustur. Tiirk gida iriinleri imalatgilarin finansal oranlarinin
11 yillik gelisimine gore 2018 yilindan sonra nakit doniisiim siiresi uzamis, varlik devir hizi diismiis buna
karsilik karliligi yiikselmistir. Nakit doniisiim siiresi artisindan kaynaklanan finansman ihtiyacinin yiikselen
karliliklar ile desteklenmesi kisa ve uzun vadeli bor¢ 6deme giicli oranlarmma olumlu yansimistir. Bu
degerlendirmeler neticesinde, Tiirk gida tireticileri sektoriiniin finansal saglamligini artirmak igin katma degerli
sermaye yatirimlarina ve etkin ¢alisma sermayesi yonetimine odaklanmasi gerektigi onerilmektedir.

Anahtar Sézciikler: Finansal Analiz, Gida Ureticileri, E7 Ulkeleri, BIST
JEL Siniflandirmasi: G30, G32, G33
ABSTRACT

In this study, the financial analysis of the food producers sector, which continues to maintain its importance in
the Turkish economy, was carried out with current data in comparison with the E7 countries (seven developing
countries). Ratio analysis was applied to the sector averages calculated with the annual data of the food
producers listed on the stock exchanges of E7 countries for the period of 2010-2020. According to the results of
the comparative ratio analysis, Turkish food producers operated with the lowest profitability rates, the lowest
asset turnover rate and the lowest cash level among the E7 countries. The liquidity of the Turkish food sector
was relatively low compared to the E7 countries, the cash conversion cycle was close to the average and its
financial risk was at an acceptable level. According to the 11-year development of the financial ratios of Turkish
food products manufacturers, after 2018, the cash conversion cycle has lengthened, the asset turnover rate has
decreased, but the profitability has increased. Supporting the financing need arising from the increase in cash
conversion cycle with rising profitability had a positive impact on short and long-term solvency ratios. As a
result of these evaluations, it is recommended that the Turkish food producers sector should focus on value-
added capital investments and effective working capital management in order to increase its financial soundness.

Keywords: Financial Analysis, Food Producers, E7 Countries, BIST
JEL Classification: G30, G32, G33

Gida (gida ve icecek) treticileri (gida tirtinleri imalati) sektorii milli gelir, istihdam ve dis ticaret pay1 ile
dogrudan, diger sektorlerle (tarim, sanayi, hizmet, ulagtirma, enerji, ticaret... vb.) etkilesimi ile dolayli olarak
ekonomiye onemli katkisi bulunan bir sanayi sektoridiir. Toplum sagligimi ilgilendiren sosyal yonleri ile
birlikte gida maddeleri imalat1 sektorii diinya genelinde sosyo-ekonomik agidan stratejik 6neme sahiptir (Akin,
2012: 19; Bulu, Eraslan & Barca, 2007: 313, 330; Tiirkiye Gida ve Icecek Sanayi Dernekleri Federasyonu
[TGDF], 2021: 4-35).

Gida iiriinleri imalati sektorii Tiirkiye’de gegmisten buyana ekonomiyi dogrudan veya baglantili oldugu diger
sektorler araciligr ile dolayli yonden etkileme giicii olan kilit (6ncii, lokomotif, siirlikleyici) sektorlerden biri
olarak ifade edilmektedir (Mazman itik, 2021: 1647; Topguoglu & Ayyildiz, 2020: 823). Onceki yillarda gida
iirtiinleri ve icecek imalati sektoriinii Tiirkiye’nin kilit sektorlerinden biri olarak tespit eden c¢aligmalar (Han,
Tosunoglu & Ozsoy, 2011: 127; Jahangard & Keshtvarz, 2012: 61) yapilmistir. Son yillarda da sektor, Tiirkiye
ekonomisinde oncii sektorlerden biri olma 6zelligini siirdiirmektedir. TGDF 2019-2021 faaliyet raporunda
gida ve igecek sanayiinin Tiirk milli gelirine katkisinin (sektoriin cirosunun) 466 milyar TL, igsletme sayisinin

1 IERFM2022 Kongresinde sunulan bildirinin gézden gegirilmis ve diizenlenmis halidir.
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54 bin, yarattig1 istihdamin 555 bin ve dis ticaret fazlasinin 7,6 milyar TL oldugu belirtilmistir (TGDF, 2021:
4-5). Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan yayinlanan iktisadi faaliyet kollarina Gére Gayrisafi Yurt
I¢i Hasila (GSYH) verisinde Tiirkiye’nin 2020 yili GSYH’sinde imalat sanayi % 19 pay almistir (TUIK,
2020). Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB) sektor bilangolarinda gida iiriinleri imalati sektoriiniin
imalat sanayi iginde net satis bliyiikliigiine gore aldigi pay % 15’tir (TCMB, 2020). Tiirkiye’nin en biiyiik 500
sanayi firmasi arasinda 109 gida iiriinleri imalat1 firmas1 (%22 pay ile) bulunmaktadir (istanbul Sanayi Odas1
[ISO], 2020). 07.05.2022 tarihinde Kamu Aydinlatma Platformunda (KAP) listelenen 193 imalat firmasi
icinde 32 firma ile halka agik firma sayis1 bakimindan en yiiksek paya sahip ikinci sektor (%16,6 pay ile) gida,
icecek ve ftiitlin imalati sektoriidiir (KAP, 2022). 2019 yilinda Tirkiye’de hane halkinin tiiketim
harcamalarinda gida ve alkolsiiz igecekler sektorii %20,8 pay ile en yiiksek ikinci siradadir (TUIK, 2019).

Tirk gida imalat1 sektorii; milli gelir, reel sektor, imalat sanayi ve sermaye piyasasi pay1 bakimindan énemini
korumakta oldugundan sektoriin finansal performansi aragtirmalara konu olmaya devam etmektedir. Yapilan
aragtirmalar (bkz. 2. boliim, literatiir taramasi) genellikle Tiirkiye Menkul Kiymetler Borsasinda halka agik
firma veya firma gruplan verileri ile gida iriinleri imalati sektoriiniin performansini ulusal boyutta
degerlendirmistir. Tiirk gida treticileri sektoriiniin diger iilkeler ile karsilagtirmali olarak finansal analizini
yapan yeterli caligmaya rastlanilmamugtir.

Bu caligmada Tiirk gida iireticileri sektdriiniin son donem mali yapisinin uluslararasi boyutta karsilastirmal
olarak degerlendirilmesi ve son yillar gelisimin ulusal boyutta incelenmesi amaglanmistir. Karsilastirma
yapilacak iilke grubu olarak Tiirkiye’nin de dahil oldugu Gelismekte Olan Yedi Ulke (E7)? belirlenmistir. E7
iilkelerinin halka acik gida iireticilerinin 2010-2020 dénemi yillik verileri kullanilarak hesaplanan sektor
ortalamalarina oran analizi uygulanarak Tiirk gida iireticileri sektoriiniin E7 {ilkelerine gore finansal durumu
degerlendirilmistir. Ayrica Tiirk gida tiriinleri imalati sektoriiniin 2010-2020 dénemi yillik ortalamalarina
uygulanan oran analizi ile sektoriin 11 yillik finansal durumunun tarihi gelisimi ulusal bazda incelenmistir.

LITERATUR TARAMASI

Bu boliimde son yillarda Tiirk gida sektoriiniin finansal performansini farkli yontemlerle analiz eden 33
calisma ve iki E7 iilkesinin gida sektorii finansal performansini 6lgen 4 ¢alisma (3’ Endonezya verisi, 1’1 Cin
verisi ile yapilan) 6zetlenmistir. Tiirkiye verileri ile yapilan ¢alismalarda konu siralamasi; finansal analiz (8),
finansal performansin belirleyicileri (4), Cok Kriterli Karar Verme (CKKYV) teknikleri ile performans dl¢timii
(5) ve Veri Zarflama Analizi (VZA) (7) ile etkinlik ol¢timii, finansal basarisizlik (3) ve Covid-19 salginin
sektore etkileri (6) seklindedir. Her bolim ve varsa alt bolimiinde bulunan ¢alismalar kronolojik olarak
siralanmistir. Literatiir analizine dahil edilen ¢aligsmalarin tamami gida sektdrii alaninda sektor ve/veya firma
diizeyinde yapilan ¢alismalar oldugundan her arastirma igin sektor belirtmeye gerek duyulmamistir. TCMB
sektdr bilangolarini kullanan iki calisma (Dagl & Eker, 2016; Ogiing, 2018) ve halka acik olmayan firma
verisi kullanan bir ¢alisma (Giilgor, 2008) disinda literatiir 6zeti bolimiinde verilen biitiin ¢alismalarda
BIST’te islem goren firma verileri kullanilmistir.

Tiirk gida sektoriiniin finansal analizini gerceklestiren 8 ¢alisma 6zetlenmistir. BIST gida sektorii verileri ile
gergeklestirilen finansal analiz galismalar1 sektorii temsil edecek sekilde segilen firmalarin (Kaderli, 2006;
Demir & Tuncay, 2012; Filik, 2021) veya bir firmanin (Omag, 2014; Mazman Itik, 2021) verisini kullanmugtir.
Kaderli (2006) 10 yil ve daha uzun siire borsada islem goren 10 gida sektorii firmasinin 1993-2002 donemi
finansal performansini oran analizi, Du-pont analizi ve regresyon analizi ile incelenmistir. Oranlar firma
diizeyinde ve 10 firmanin ortalamasindan olusan sektor diizeyinde degerlendirilmis, 6z kaynak karliliginin
belirleyicisinin net kar oldugu belirtilmis ve sirketler finansal performansa gore siralanmistir. Demir ve
Tuncay (2012) borsada listelenen 11 gida sektorii firmasinin 2000-2008 donemi karlilik ve faaliyet oranlarinin
ortalamasini incelemistir. Oran analizi bulgulari ile genel olarak briit ve faaliyet kar1 elde eden sektdriin diger
faaliyet giderlerinin etkisi ile net zararda oldugunu gostermistir. Filik (2021) BIST gida endeksinde yer alan 9
firmanin 2015-2019 donemine oran analizi ve trend analizi uygulayarak secilen oranlar bazinda firmalar
kargilagtirmistir ve finansman giderinin net karliligi diisiiriici etkisi oldugunu calisma sonuglarindan biri
olarak bildirmistir.

Borsada islem goren tek bir isletmeye mali analiz uygulana ¢aligmalardan Omag (2014) siit ve siit triinleri
sektoriinde faaliyet gosteren halka agik bir isletmenin 2011-2012 yillar1 bilango ve gelir tablosuna dikey analiz
yontemi uygulamis ve analiz sonucunda sirkete maliyet kontroliiniin ve nakit yonetiminin iyilestirilmesi

2 Gelismekte olan/yiikselen ekonomiler arasindan ekonomi, sermaye piyasasi ve dis ticaret bakimindan hacmi ve biiyiime hizi nispeten yiiksek olan yedi
iilke E7 iilkeleri olarak ifade edilmektedir. E7 iilkeler grubu; Brezilya, Cin, Endonezya, Hindistan, Meksika, Rusya ve Tiirkiye'den olusmaktadir (Tekin
& Merdivenci, 2022: 408; Topcuoglu & Ayyildiz, 2020: 828).
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onerisinde bulunmustur. Mazman Itik (2021) BIST te islem goren bir gida isletmenin 2015-2019 donemi mali
analizinde karliligin diisiisiinde finansal giderlerin etkili olduguna dikkate ¢ekmistir.

Dagli ve Eker (2016), TCMB sektor verileri ile Tiirk gida igecek ve tiitlin sektoriindeki biiyiik ve kiigiik 6lcekli
isletmelerin 1996-2007 yillar1 arasinda analize uygun 8 yilimin finansal oranlarim karsilastirarak iki 6lgek
grubunda karlilik oranlar1 basta olmak tizere farklilik oldugu ve biiyiik isletmelerin kiigiik isletmelerden
belirgin olarak daha karli oldugu sonucuna varmustir. Ogiing (2018), 2014-2015-2016 TCMB sektor
bilangolari ile imalat alt sektorleri olan gida imalati ve tekstil imalati sektorlerini 6lgek ayrimi yaparak oran
analizine tabi tutmus ve gida sektdriinde likidite oranlarinin zayif oldugu ve likidite sorununun kiiciik 6l¢ekli
gida isletmelerinde daha siddetli oldugu yoniinde degerlendirme yapmustir. Halka agik olmayan firmalar
finansal analiz 6rnegi olan Giilgdr (2008) Tekirdag ilinde faaliyet gdsteren li¢ gida sanayi firmasinin (un, siit,
yem) 2004-2005 yillarinda karsilastirmali finansal analizlerin yaparak ti¢ firma arasinda yatirim riski agisindan
siralama yapmustir.

Sektor performansini ve Covid-19 salgimmmin performansa etkisini inceleyen calismalarin tamaminda borsada
islem goren gida sektorii firmalariin verileri kullanilmistir. Finansal performansin belirleyicilerini inceleyen 4
calismadan Aydeniz (2009) 31 firmanin 1997-2008 donemi igin, Atmaca ve Demirel (2017) 22 isletmenin
2008-2015 donemi i¢in makroekonomik degiskenlerin finansal performansa (finansal oranlara, karliliklara)
etkisini aragtirmigtir. Kogoglu ve Tanridven (2018) 2012-2017 doneminde 8 firmanin bazi finansallarinin
ortalamasindan olusan sektdr ortalamasi ile gida fiyat degisimlerini kargilagtirilmigtir. Ersan ve Canakgioglu
(2020) 26 BIST sirketinin 2003-2017 dénemi karliliklari (ROA ve ROE) {iizerinde bazi finansal oranlarin
etkisini regresyon analizleri ile 6lgmiistiir.

Bu paragrafta belirtilen 5 ¢calisma CKKV yontemlerini kullanarak BIST gida sektoriinde veya gida endeksinde
islem gdren analize uygun sayida firmanin segilen finansal oranlarmma goére finansal performansini
degerlendirmis ve firmalar1 veya yillar1 performansa gore siralanmis ve/veya kullanilan farkli CKKV
tekniklerinin sonuglarini karsilastirmistir. Biilbiil ve Kose (2011) 2005-2008 donemini 19 isletmeyi, Aytekin
ve Sakarya (2013), 2009-2012 yillarinda 20 firmay1, Canakg¢ioglu ve Kiigitkonder (2020) 2014-2018 yillarinda
21 isletmeyi degerlendirmis ve kullandigit CKKV yéntemine gore firmalari siralamistir. Ozaydin ve Karakul
(2021) 15 isletmeyi 2018 yil1 finansal performansina gore siralarken, Omiirbek ve Eren (2016) bir firmanin
2005-2014 yillarinin finansal performansini 6lgmiistiir.

BIST gida sektorii veya endeksindeki firmalarin etkinligini (verimliligini) VZA ile 6l¢en 7 calismada etkin ve
etkin olmayan igletmeler belirlenmis ve genellikle etkin firma sayisinin diisiik oldugu yoniinde bulgular elde
edilmigtir. Soba ve Akcanli (2012) 22 isletmeden 2006-2011 déneminde etkin olan firma sayisinin 2 ila 4
arasinda oldugunu, Dizkirict (2014) 2010-2012 déneminde 16 isletmenin 3’{inii her yil, 3’{inii 2 y1l ve 3’{ini
sadece 1 yil verimli bulmustur. Kaya ve Coskun (2016) 17 isletme arasindan 2009-2013 déneminde her y1l 2
isletmenin etkin oldugunu gostermistir. Konuk (2018) 2012-2013 dénemi 8 firmanin verimliligini VZA ile ve
finansal performansim bir CKKV teknigi ile siralamis ve iki teknigin farkli siralama yaptigini gostermistir.
VZA yontemi ile bir firma iki y1l verimli olurken CKKYV teknigine gore 2012 yilinda farkli 4 firma ve 2013
yilinda 3 firma en iyi performansi gdstermistir. Ozgelik ve Aver Oztiirk (2019), 2015-2017 déneminde 3 yil
boyunca maliyet yonetimi yoniinden etkin olan 4 igletme oldugunu tespit etmistir. Bardi (2020) 22 firmaya
arasindan 2014-2018 doneminde etkin olan firma sayisinin 7 ila 17 arasinda degistigini ve etkinlik {izerinde en
onemli faktoriin net kar marj1 oldugu sonucuna varmustir. Aypek ve Uzgiin (2022) 25 firmadan 13’iinii %100
verimli, 12’sini %30 ila %95 arasinda verimli buldugunu ancak c¢alismada kullanilan veri setinin yetersiz
sayida olmasi nedeniyle firma degeri araliklarinin tatmin edici olmadigini belirtmistir.

Borsa’da islem géren gida sektorii firmalarinin finansal basarisizhgima odaklanan 3 ¢alismadan Apan, Oztel ve
Islamoglu (2018) 2008-2014 déneminde 18 firmanin finansal performans siralamasini CKKV yéntemlerinden
biri ile yaparken finansal basarisizlik riskini Altman Z-Score ile belirlemis ve iki yontemde de benzer
sonuclara ulasmustir. Terzi (2011) ve Ural, Giirarda ve Onemli (2015) gida sektdriinde kote olan firmalarin
finansal basarisizlik riskinin tahmini i¢in model gelistirmistir.

Covid-19 pandemisinin direkt gida sektoriiniin finansal performansina etkisini inceleyen veya ¢alisma
bulgularinda gida sektorii-salgin iliskisine yonelik bulgular elde eden ve bu calismaya dahil olan 6 ¢alisma
BIST endeks ve/veya firma verilerini kullanmistir. Konu c¢alismalar talep esnekligi diisiik olan gida iiriinlerine
olan talebin 6zellikle karantina donemlerinde artarak sektoriin performansina olumlu yansidigini, etkisinin
olmadigini veya olumsuz etkisinin diger sektdrlerden hafif oldugu sonucuna ulasmistir.

Levent (2020) 22 gida sektorii sirketinin Ocak 2020 ve Mayis 2020 d6énemi verileri ile salgin sonrast gida
sektorii performansinin volatilitesinin karsilastirilan endekslerden daha yiiksek oldugunu gostermistir. Oztiirk,
Sisman, Uslu ve Citak (2020) BIST 21 sektor fiyat endeksinin 74 giinliik (2020 Ocak ve Nisan arasinda)
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verileri ile salginin hemen hemen biitiin sektorleri olumsuz etkiledigini ve yiyecek-icecek sektoriinlin salgimin
negatif etkilerinin en az hissedildigi sektdrlerden oldugunu gostermistir. BIST imalat sektorii firmalarinm
2019 ve 2020 ilk alt1 aylik finansal oranlarini inceleyen Yiicel ve Durak (2021) Covid-19 salgini sonras1 genel
olarak imalat sektoriinde hasilat ve karliliklarin diistiigiinii ancak salgin doneminde talebi artan sektorlerden
olan temel gida sektorii firmalarinin performansinin olumlu yonde etkilendigi sonucuna varmistir. Kiling ve
Calis (2021) 19 gida icecek firmasmin 2016-2020 donemi verilerine panel veri analizi uygulanarak
pandeminin sektor firmalarin piyasa degerini pozitif yonde etkiledigi sonucuna varilmistir. Dagtan (2021)
BIST Sinai (BIST Gida-igecek), BIST Hizmetler (BIST Turizm, BIST Ulastirma ve BIST Teknoloji (BIST
Bilisim) endekslerinin 2020 Mart ayinin sekiz ay Oncesi Ve sonrasinin haftalik verilerini Wilcoxon testi ile
karsilagtirarak Covid-19 salgininin gida-igecek, bilisim ve turizm sektorlerini olumlu etkiledigi bulgusunu elde
etmigtir. Doruk (2022) Covid-19 salgin1 Oncesi ve salgin siirecinde gida imalat sanayi firmalarinin
performansini diger imalat sanayi firmalari ile 2018-2021 ¢eyrek donemlik finansal oranlara Welch T testi
uygulayarak kargilagtirmistir. Calisma bulgular1 salgin doneminde gida sektorli firmalarinin uzun vadeli
finansal performansinda Onemli bir farklilasmanin olmadigini buna karsilik ¢alisma sermayesi ve nakit
akiglarinin artmasi yoniinden kisa vadeli finansal performansinda bir farklilasma oldugunu gostermistir.

E7 iilkelerinde gida sektoriiniin finansal performansini 6lgen dort calismadan {i¢ii Endonezya verileri ile biri ve
Cin verileri ile gerceklestirilmistir. Endri, Sumarno & Saragi (2020) Endonezya yiyecek igecek sektoriine
uyguladigi oran analizi sonucunda gida sektoriinde ortalama bir firmanin kisa ve uzun vadede borg 6deyebilme
giicine sahip, karli ve verimli oldugunu ve sektoriin ortalama firma performansinin iyi oldugu sonucuna
varmigtir. Herdiyana, Sumarno ve Endri (2021) Endonezya Menkul Kiymetler Borsasi'nda listelenen gida ve
icecek sektorii firmalarinin 2015-2018 donemi karliliklar1 (varlik karliligl) iizerinde varlik biiyiikligii, net
calisma sermayesi ve varlik devir hiz1 ile belirlenen finansal performans gostergelerinin etkisi olmadigini
gostermistir. Adi ve Daryanto (2021), Endonezya Borsasi 6 gida sektorii firmasinin COVID-19 salgini dncesi
2019 yil1 3 geyrek donem ve pandemi sonrast 2020 yil1 3 ¢eyrek donemine ait 8 finansal oranini karsilastirarak
likidite disindaki finansal oranlarda diisme oldugunu gostermistir. Kang (2020) Cin'de borsaya kayith 41 gida
imalat sirketinin ve 2014-2016 doneminde 16 finansal gostergesini faktor analizine tabi tutarak sektoriin
performansinin iyilestirilmesi gerektigini, her sirketin performansinda belirgin farkliliklar oldugu sonucuna
varmistir.

VERI SETi VE ORAN ANALIZi

Calismada Tiirk gida direticileri sektdriiniin E7 Ulkeleri ile karsilastirmali olarak ve tarihi gelisimini
degerlendirerek finansal analizinin yapilmasi amaglanmistir. Bu amag ile Refinitiv veri tabanindan E7
iilkelerinde halka agik gida iireticisi (food producers) sektorii firmalarinin 2010-2020 dénemi 11 yillik finansal
oranlar1 ve verileri temin edilmistir. Refinitiv veri tabaninda E7 Ulkelerinde gida iireticileri sektdriinde halka
acik firma sayist 524 iken verilerinin tamami kayip olan 73 firma (70 adet Hindistan, 2 adet Brezilya ve 1 adet
Tiirkiye) analiz dig1 tutulmustur. Analize uygun 452 gida fireticisi isletmenin E7 {ilkeleri arasinda dagilimi;
Tiirkiye (TK) 29, Brezilya (BR) 15, Cin (CN) 170, Endonezya (ID) 67, Hindistan (IN) 148, Meksika (MX) 11,
Rusya (RS) 12 seklindedir. Analizde kullanilan oranlar ve agilamalari ise Tablo 1 ile sunulmustur.

Tablo 1. Se¢ilen Finansal Oranlar

Finansal Oranlar | Oran Aciklamasi

Likidite Oranlari

Cari Oran Dénen Varliklar / Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Cabuk Oran (Nakit ve Benzerleri + Net Alacaklar) / Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Nakit ve Benzerleri Donen Degerler Pay1 | (Nakit ve Benzerleri) / Dénen Degerler * 100
Faaliyet Nakit Akimi1 Net Satis Orant Faaliyetlerden Nakit Akimi / Net Satiglar * 100
Faaliyet Oranlari

Varlik Devir Hiz Net Satislar / Toplam Varliklar

Alacak Tabhsil Siiresi (ATS) 365 / (Net Satislar / Ortalama Net Alacaklar)
Stok Bekleme Siiresi (SBS) 365 / (Satiglarin Maliyeti / Ortalama Stoklar)
Borg Odeme Siiresi (BOS) 365 / (Net Satiglar / Ticari Borglar)

Nakit Déniisiim Siiresi (NDS) ATS+SBS-BOS

Kaldira¢ Oranlan
Bor¢ Orani Toplam Yiikiimliiliikler / Toplam Varliklar*100

(Faiz Gideri Olan Uzun ve Kisa Vadeli Borglar / (Sermaye + Faiz Gideri Olan Kisa
Vadeli Borglar) * 100

Finansal Borg Orani

Sabit Borg Odeme Giicii FVOK / (Borcun Faiz Gideri + (Imtiyazli Hisse Kar pay1 / (1 - Vergi Orani / 100)))
Karhhk Oranlari ve Olcek

Faaliyet Kar Marj1 Faaliyet Kar1 / Net Satiglar ¥*100

Vergi Oncesi Kar Marji Vergi Oncesi Kar / Net Satiglar *100
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Vergi Orani Gelir Vergisi / Vergi Oncesi Kar *100

Net Kar Marji Net Kar / Net Satiglar * 100

Oz kaynak Getirisi (Net Kar - imtiyazli Temettii Odemesi) / Adi Ortaklik Sermaye Ortalamasi * 100
Caligsan Sayis1 Tam zamanli ve yar1 zamanli ¢aligan toplami

Kaynak. Refinitiv veri tabani veya Refinitiv veri tabani verisi ile yazar hesaplamasi

Not. Borg ddeme siiresi, nakit doniisiim siiresi ve borg orani Refinitiv veri tabaninda direkt verilmeyen oranlar olup Refinitiv veri tabaninin finansal
verileri ile oran agiklamast siitununda belirtildigi sekilde hesaplanmistir. BOS, NDS ve borg orani disindaki oran ve veriler Refinitiv veri tabaninda
verildigi sekli ile kullanilmis olup oran agiklamalari, ilgili veri tabaninda ilgili orana ait agiklamalardir.

E7 Ulkeleri icinde Tiirk Gida Ureticileri Finansal Oranlar

E7 iilke borsalarinda kote olan firmalarin 2010-2020 dénemi finansal oranlarinin ortalamasi alinarak ilgili oran
icin ilgili ekonominin sektdr ortalamasi® elde edilmistir. Temel finansal oran gruplarina ait oranlar Tablo 2,
Tablo 3, Tablo 4 ve Tablo 5 ile verilmistir.

Tablo 2. E7 Ulkeleri Gida Ureticileri Sektorii Likidite Oranlari 2010-2020 Ortalamalar:

Likidite Oranlar E7 TK BR CN ID IN MX RS
Cari Oran 2,4 1,7 15 2,6 2,0 2,6 1,8 3,0
Cabuk Oran 15 0,9 1,0 1,7 11 1,6 1,2 2,2
Nakit ve Benzerleri / Donen Degerler 26,4 11,2 25,8 42,6 211 14,3 24,0 14,4
Faaliyet Nakit Akimi1 / Net Satiglar 8,1 6,2 6,7 13,4 5,9 3,2 1,9 13,3

Kaynak. Refinitiv veri tabani veya Refinitiv veri tabani verisi ile yazar hesaplamasi.

Gida tireticilerinin 2010-2020 yillar1 arasindaki 11 yillik donemde ortalama likidite oranlarinin verildigi Tablo
2’ye gore E7 ilkelerinin likiditesi kabul edilebilir seviyededir. Cari oran ve ¢abuk orani en giiglii olan iilke
Rusya iken, nakit ve faaliyet nakit akimi seviyesi en giiglii olan iilke Cin’dir. Tiirk gida treticileri sektoriiniin
kisa vadeli bor¢ 6deme giicii E7 iilkeleri ortalamasinin gerisinde olup asit test orani ve nakit degerlerin donen
deger igindeki payr bakimindan 7 iilke i¢inde en diisiik degerleri almistir. 1,7 cari oran ile 6. Sirada ve
faaliyetlerinden iiretilen nakit akimlarinin net satiglara oran1 agisindan 4. siradadir.

Tablo 3. E7 Ulkeleri Gida Ureticileri Faaliyet Oranlar1 2010-2020 Ortalamalari

Faaliyet Oranlari E7 TK BR CN ID IN MX RS
Varlik Devir Hizi 1,17 0,83 0,99 0,95 1,11 1,57 1,00 0,92
Alacak Tabhsil Siiresi 63 94 69 53 49 72 90 96
Stok Bekleme Stiresi 101 110 92 102 81 106 72 153
Borg Odeme Siiresi 46 88 51 39 32 53 40 57
Nakit Doniisiim Siiresi 118 116 110 116 98 125 122 192

Kaynak. Refinitiv veri tabani veya Refinitiv veri tabani verisi ile yazar hesaplamasi.

Tablo 3’te bulunan faaliyet oranlar1 2010-2020 déneminde E7 iilkeleri gida fiireticileri varlik devir hizinin
(1,17) nispeten diisiik oldugu, yaklasik 5,5 aylik faaliyet dongisii siiresinin (164 giin) ve yaklasik 4 aylik nakit
doniigiim stiresinin (118 giin) uzun oldugunu gdstermektedir. Faaliyet dongii siiresinde 3,4 ay (101 giin)
bekleyen stoklar ve yaklagik 2 ayda (63 giin) tahsil edilen alacaklar etkilidir. 164 giinliik faaliyet dongiisiine
ragmen 46 giinlikk bor¢ 6deme siiresi sektoriin yaklasik 4 aylik nakit doniisiim siiresi acig1 ile ¢alismasina yol
acmustir. Faaliyet verimliligi agisindan grup i¢inde en giiglii konumda olan iilke, 1liml varlik devir hiz1 (1,1)
ve en kisa alacak tahsil siiresi (49 giin), stok bekleme siiresi (81 giin) ve nakit dongii siiresine sahip olan
Endonezya’dir. Rusya, yaklasik 5 ay (153 giin) bekleyen stoklar1 ve 96 giinde tahsil edilen alacaklari nedeni
ile 6,4 aylik (192 giin) nakit dongiisii agigina sahip olmasi ve varlik devir hizi en diigiik 2. tilke olmasi
nedeniyle faaliyet verimi agisindan zayif gériinmektedir. Hindistan’in bir birim varligi ile satig {iretme hizi en
yiiksek (1,57) olmasina ragmen faaliyetlerinin ve nakit dongiisiintin finansman ihtiyaci yiiksektir.

E7 iilkeleri icinde Tiirk gida iireticilerinin varliklarini satigsa en az verim ile doniistiirdiigii (0,83 varlik devir
hiz1) goriilmektedir. Tiirk gida sanayi 204 giin faaliyet dongii siiresi ile Rusya’dan sonra en uzun faaliyet
dongii siiresine sahip iilkedir. Rusya gida ireticilerinden sonra en yiiksek alacak tahsil siiresi ve stok
bulundurma siiresine sahip olmasina ragmen Tiirk gida ireticilerinin ticari borglarini diger iilkeler i¢inde en
uzun siirede (88 giin) 6demekte olmasi nakit doniisiim siiresi agigin1 4. siraya (2. sirada olan faaliyet dongiisii
yerine) disiirmiis ve grup ortalamasina yaklastirmistir. Tirk gida dreticilerinin E7 grubu genelinde
tedarikgilerine en uzun siirede 6deme yapan, tedarikgi kredisi ile faaliyetine en yiiksek katkiy1 saglayan iilke
oldugu goriilmektedir. Varliklarini satisa doniistiirme ve stok devir hizinin artmasi ile alacak tahsil siiresinin
kisalmas1 sektoriin nakit dongiisii siiresini azaltacaktir.

3 Kayip veriler hesaplamaya engel oldugu igin ortalamaya almmmadi. Oranlarda 100 iizeri ve 100 alt1 degerler ve 3 faaliyet siiresinde (alacak tahsil siiresi,
stok bekleme siiresi bor¢ 6deme siiresi) 365 giiniin {izerinde olan degerler sapmali hesaplamalara yol agtig1 igin ortalamaya dahil edilmedir.
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Tablo 4. E7 Ulkeleri Gida Ureticileri Sektorii Kaldirag Oranlar, 2010-2020 Ortalamalar1

Kaldirag Oranlari E7 TK BR CN ID IN MX RS
Bor¢ Orani 48,7 52,6 63,5 39 52,2 56,1 48,5 53,7
Finansal Borg Orani 34,1 36,7 47,9 23,3 41,9 41,2 31 43,3
Sabit Borg Odeme Giicii 10,5 6,2 -3,6 17,7 9,5 6,8 8,2 5,4

Kaynak. Refinitiv veri tabani veya Refinitiv veri tabani verisi ile yazar hesaplamasi.

Tablo 4 ile goriildugi gibi E7 iilkeleri gida ireticilerinin 2010-2020 yillarinda ortalama borglanma orani
yaklasik %49 ( 6z kaynak oran1 %51) ve finansal bor¢larinin oran1 %34°diir. %51 6z kaynak oram yeterli
goriinmekle birlikte en diisiik 6z kaynak (%36), en yliksek finansal bor¢ orani ve negatif sabit bor¢ 6deme
giicli orani ile gida iireticileri sektdriinde finansal riskin en yiiksek oldugu iilke Brezilya’dir. Toplam borg ve
finansal bor¢ orani en diigiik olan ve sabit bor¢ 6deme giicii en yliksek olan tilke Cin’dir.

Tiirkiye gida iireticilerinin gerek bor¢ oram (7 iilke i¢inde 4. sirada olan), gerek finansal borg oram (5. sirada
olan) nispeten diisiiktiir. Buna ilave olarak ortalamanin altinda (5. sirada) olmasina ragmen sabit borglarinin
yaklasik 6 kat1 kadar faiz ve vergi dncesi kar1 bulunmasi Tiirk gida {ireticileri sektdriiniin E7 iilkeleri i¢inde
finansal riskinin kabul edilebilir diizeyde oldugunu gostermektedir.

Tablo 5. E7 Ulkeleri Gida Ureticileri Sektorii Karlilik Oranlari ve Olgek Ortalamalar

Karlilik Oranlari ve Olgek E7 TK BR CN 1D IN MX RS
Faaliyet Kar Marji 3,5 -4,5 0,6 52 6,0 2,1 2,1 2,4
Vergi Oncesi Kar Marji 4.6 0,8 0,5 9,0 2,3 1,6 2,0 7,0
Vergi Orani 24,0 26,0 26,0 17,0 29,0 30,0 35,0 15,0
Net Kar Marji 3,2 -1,1 0,2 7,2 0,8 0,8 -0,6 6,7
Oz kaynak Getirisi 8,2 -0,9 79 11,5 5,6 7,2 8,9 7,0
Calisan Sayist 6.007 863 50.036 4.940 5.924 3.287 25.929 4,578

Kaynak. Refinitiv veri tabani veya Refinitiv veri tabani verisi ile yazar hesaplamasi.

Tablo 5 degerlerine gore, 2010-2020 donemi E7 iilkelerinde gida iireticileri sektoriiniin ortalama faaliyet
karliligr %3,5, net karliligi %3,2 ve 6z kaynak karliligi %8,2’dir. Vergi oncesi kardan 6denen vergi orani
ortalama %24’tiir ve ortalama ¢alisan sayis1 6 bindir. Biitiin karlilik oranlar birlikte degerlendirildiginde Cin
gida iireticileri sektoriiniin en yiiksek karliliklara sahip oldugu goriilmektedir. Endonezya gida iireticileri en
yliksek faaliyet karina sahipken net kar marji ve 6z kaynak getirisi ortalamanin altindadir. Cin ve Rusya’da
gida sektoriinde ortalama net kar marjinin faaliyet kar marjindan yiiksek olmasi faaliyet dis1 giderlerin faaliyet
dis1 gelirlerden diisiik olduguna isaret etmektedir. Cin i¢in bu durum Tablo 4 ile yorumlanan diisiik kaldirag
oranlarmin dogurdugu nispeten diisilk faiz gideri ile uyumludur. En yiiksek vergi oraninin goriildigi
Meksika’da yasal bir faaliyet disi1 gider olarak verginin net kar1 distiriicii etkisi belirgindir. Calisan sayisi
ortalamas1 bakimindan en kiiciik Olgekli gida iireticisi firmalart Tirkiye’de iken en biiyiikk firmalar
Brezilya’dadir.

Tiirkiye gida iireticileri sektorii son 11 yilda faaliyet zarari, net zarar1 ve 6z kaynak zararina katlanmig olup E7
iilkeleri icinde en zayif karliliklara sahip iilke konumundadir. Faaliyet zararim faaliyet dis1 gelirleri ile vergi
Oncesi kara (%8) doniistiirmiis ancak %26 vergi oraninin ardindan %1,1 net zarara katlanmigtir.

Genel olarak karsilagtirmali oran analizi ile yapilan degerlendirmelere gore Tirk gida iireticileri E7 iilkeleri
icinde karlilik bakimindan en zayif {ilke konumundadir, en diisiik aktif verimliligi ve nakit diizeyi ile faaliyet
gostermektedir. Tirk gida sanayinin likidite giicli ve faaliyetlerinden nakit iiretme giici E7 ortalamasina
nispetle dusiiktiir. Tirk gida sektorii tedarikcilerinden diger iilkeler icinde en uzun vadeli ticari kredi
saglayabilmesine ragmen, stok satig ve alacak tahsil siiresinin yiiksek olmasi sektoérde yaklagik 4 aylik faaliyet
nakit akist agigina yol agmaktadir. Faaliyet nakit agig1 i¢in dis bor¢lanma ihtiyaci devam eden sektoriin E7
iilkeleri iginde finansal riski kabul edilebilir diizeydedir. Ayrica galisan sayist bakimindan en kiiciik 6lgekli
sektor firmalar Tirkiye’dedir.

Tiirk gida sektdriiniin E7 iilkeleri arasinda en diigiik karliliga sahip iilke olmasi yoniinde elde edilen bulgular,
sektoriin farklt donemlerini analiz eden c¢aligma bulgular ile paralellik gostermektedir. Demir ve Tuncay
(2012) sektoriin net zararda oldugunu ve 0z sermaye zararina katlandigini, Kaderli (2006) 6z kaynak
karliliginin belirleyicisinin net kar oldugu sonucuna varirken, Filik (2021) ve Mazman Itik (2021) karliligin
diisiisiinde finansal giderlerin etkili olduguna dikkate ¢ekmistir. Ayrica sektorde biiyiik isletmelerin karlilik
agisindan (Dagl ve Eker, 2016) ve likidite agisindan (Ogiing, 2018) daha iyi durumda oldugu da ortaya
konmustur. BIST gida sektorii etkinligini Slgen ve literatiir boliimiinde 6zetlenen ¢aligmalarin ortak sonucu
sektorde genellikle etkin firma sayisinin diisiik oldugu seklindedir. Bardi (2020) etkinlik {izerinde en nemli
faktoriin net kar marj1 oldugu sonucuna varmstir.
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Bu calismanin odag: Tiirkiye gida sektorii olsa genel olarak Endonezya gida sektoriiniin likiditesi ve finansal
riskinin ortalamaya yakm ve ilimh oldugu, E7 iilkeleri i¢inde faaliyet etkinligi en yiiksek ve faaliyet kar1 en
yliksek tilke konumunda oldugu goriilmiistiir. Bu sonuglarin E7 iilkeleri i¢inde gida sektoriinii oran analizi ile
degerlendiren ve temin edilebilen tek caligma olan Endri, Sumarno & Saragi (2020) ¢alisma bulgular ile
uyumlu oldugu goériilmistiir. Zira Endri, Sumarno & Saragi (2020) Endonezya gida sektoriiniin kisa ve uzun
vadede bor¢ ddeyebilme giiciine sahip, karli ve verimli ozellikleri ile performansinin iyi oldugu sonucuna

varmigtir.
2010-2020 Déneminde Tiirk Gida Ureticileri Finansal Oran Gelisimi

Tiirkiye’de borsaya kote 29 gida iireticisi firmasinin Refinitiv veri tabanindan temin edilen 2010-2020 dénemi
finansal oranlarinin y1llik ortalamasi ilgili yilin sektor degeri olarak kullanilmistir. 11 yillik sektdr ortalamalari

Tablo 6 ile verilmistir.
Tablo 6. Tiirkiye Gida Ureticileri Sektorii 2010-2020 Dénemi Finansal Oranlari

Tiirkiye (2010-2020) 10] 11] 12] 13] 14] 1s5] 16] 17] 18] 19] 20| ort
Likidite Oranlar1

Cari Oran 2,1 1,6 15 14 1,7 1,8 1,3 1,4 1,6 1,8 2,2 1,7
Nakit ve Benzerleri /DD 10 10 10 13 10 10 7 12 11 10 18 11
Faaliyet Nakit Akimi/NS 8,6 5,6 2,0 -7,8 0,8 -1,1 0,6 4,3 4,9 5,1 7,7 2,8
Faaliyet Oranlari

Varlik Devir Hizi 0,8 0,8 0,7 0,8 0,9 0,9 0,9 0,9 1,0 0,8 0,8 0,9
Alacak Tahsil Siiresi 101 107 97 95 79 91 93 84 76 90 91 91
Stok Bekleme Siiresi 115 111 123 103 104 98 92 114 111 116 101 108
Borg Odeme Siiresi 70 69 83 81 76 89 86 92 85 68 68 79
Nakit Doniigiim Stiresi 146 149 136 117 107 101 98 106 101 137 124 120
Kaldirag Oranlari

Borg orani 71 82 82 72 59 65 70 69 67 60 51 68
Finansal Borg Orani 35 39 33 37 31 35 36 41 34 32 31 35
Karlilik Oranlar1

Faaliyet Kar Marj1 10,6 -2,7 -5,9 -4.9 -4,5 -6,5 -4,3 3,4 -1,8 1,2 46 -1,0
Net Kar Marjt 6,6 -2,8 -5,4 -6,0 -0,7 -2,9 -15 2,1 -0,6 51 8,1 0,2
Oz kaynak Getirisi 3,0 -8,3 -0,8| -11,0 -0,5 0,1 2,9 1,2 18| 10,3| 151 1,3

Kaynak. Refinitiv veri tabani veya Refinitiv veri tabani verisi ile yazar hesaplamasi.
Not. DD: Dénen Degerler. NS: Net Satig

Tirk gida dreticileri sektoriinin  2010-2020 doénemi mali yapisi Tablo 6 da yer alan 13 oran ile
degerlendirilmistir. Tablo 6’nin her oran grubundan segilen iki oranin grafigi ¢izilerek Grafik 1 ila Grafik 8
arasinda 8 grafik olusturulmus ve oran gelisiminin daha net goriilmesine olanak saglanmistir. Bu baslik altinda

yapilan degerlendirmelerde Tablo 6 ile 8 Grafik (Grafik 1 ila Grafik 8) birlikte yorumlanmustir.

Grafik 1. Turkiye gida tireticileri sektorii 2010-2020 net kar marj1 gelisimi
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Grafik 2. Tiirkiye gida iireticileri sektorii 2010-2020 6z kaynak getirisi gelisimi
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Grafik 3. Tiirkiye gida iireticileri sektorii 2010-2020 nakit doniisiim siiresi gelisimi
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Grafik 4. Tiirkiye gida iireticileri sektorii 2010-2020 varlik devir hizi geligimi
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Grafik 5. Tiirkiye gida iireticileri sektorii 2010-2020 cari oran gelisimi
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Grafik 6. Tiirkiye gida iireticileri sektorii 2010-2020 faaliyet nakit akimi gelisimi
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Grafik 7. Tirkiye gida iireticileri sektorii 2010-2020 borg orani gelisimi
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Grafik 8. Tiirkiye gida iireticileri sektorii 2010-2020 finansal borg orani gelisimi
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Karliliklar 2016 yilinda artmaya baslamis 2018 yilinda yasanan gerilemenin ardindan 2018 yilindan sonra hizl
bir artis trendine girmistir.

2011 yilindan itibaren diislis trendinde olan alacak tahsil siiresi 2018 yilindan sonra tekrar artmistir. 2016
yilindan sonra stok bekleme siiresinde de artis gézlenmis ancak 2020 yilinda stoklar bir 6nceki yildan 15 giin
daha kisa siire beklemistir. 2014-2017 arasinda 10-15 giin artig gosteren ticari bor¢ 6deme siiresi 2018 ile
tekrar diismiis ve 2019-2020 yillarinda en diisiik seviyeye varmistir. Alacak tahsil siiresi artigi, stok bekleme
siiresi artis1 ve 0zellikle bor¢ 6deme siiresi diisiisli seklinde son yillarda nakit doniisiim siiresi aleyhine yasanan
bu degisimler nakit doniistim siiresinde artisa yol agmistir. Degisimler 2013 yilindan itibaren diisme egilimine
giren ve 100 giin civarina inen nakit dongii sitiresinin 2018 den sonra tekrar artarak 120 giin olan ortalamanin
iizerine ¢ikmasina sebep olmustur. Son 11 yilda ortalamasi 0,9 olan varlik devir hizinin son 2 yil 0,8 olmasi ile
birlikte faaliyetin finansmani i¢in duyulan nakit ihtiyacindaki artis birlikte degerlendirilirse faaliyet
verimliliginin zayifladig1 sdylenebilir.

Son yillarda tedarikgilere daha kisa siirede 6deme yapan, alacaklara ve nakit degerlere daha ¢ok yatirim yapan
sektor bu gelismelerden ve analize dahil edilemeyen diger faktorlerden etkilenerek cari oraninda artis
yasamistir. Son yillarda faaliyetlerden {iretilen nakit akimini da artirmis ve artan karliligin nakit akimina
doniistiigiini gostermistir. 2010-2020 doneminde Tiirk gida sanayinin likidite giicii olumlu yonde degismistir.

Karhilik artis1 ile desteklendigi diisiiniilen sermaye yapisinin iginde 2018 yilindan sonra borglar ve finansal
borglar azalmistir. Nakit dongii siiresi ile artan finansman agiginin yiikselen karliliklar ile desteklenen 6z
kaynak ile giderildigi diigiiniilmiistiir.

Covid 19 salgin siirecinin bir kismini igeren 2018-2020 doneminde Tiirk gida sektoriiniin karlilik, likidite giici
ve finansal yapisinda yasanan gelismeler literatiir bulgulari ile uyumludur. Covid 19 pandemisinin Tiirk gida
sektorli finansal performansina etkisini konu alan ¢aligmalar sektdr performansinin olumlu (Dastan, 2021),
diger sektorlere nazaran olumlu (Levent, 2020; Kiling ve Calis, 2021; Yiicel ve Durak, 2021), daha az olumsuz
(Oztiirk, 2020) etkilendigi veya diger sektorlerle benzer diizeyde etkilendigi (Doruk, 2022) ydniinde bulgular
elde etmistir. TGDF (2021: 52) 2019-2021 donemini iceren faaliyet raporunda da sektoriin pandemi siirecini
basari ile atlattii ve gida tedarikinde sikint1 yaganmadigi belirtilmistir. Ayrica Doruk (2022) gida sektdriiniin
calisma sermayesinin ve nakit akiglariimn Covid-19 déneminde arttigina yonelik bulgular elde etmistir.

SONUC VE ONERILER

Tiirk gida treticileri sektoriiniin mali yapisin1 Tiirkiye’nin de i¢inde bulundugu yiiksek biiylime hizina sahip
iilkeler olan E7 iilkeleri iginde degerlendirmeyi amaglayan bu calismada E7 iilkelerinde halka agik gida
tireticisi firmalarm 2010-2020 dénemi verilerinin ortalamalarindan olusan sektor ortalamalarina oran analizi
uygulanmigtir. Ayrica Tiirk gida sanayinin ilgili 11 yillik dénemine ait finansal oranlarnin tarihi geligimi
degerlendirilmistir.

Karsilagtirmali oran analizi ile varilan sonuglar su sekilde siralanabilir. Tiirk gida ireticileri karlilik oranlari,
aktif devir hizi, asit test oran1 ve nakit degerlerin donen deger igindeki pay1 bakimindan en zayif iilke
konumundadir. Likidite giicli ve faaliyetlerinden nakit iiretme giicii bakimindan E7 {ilkeleri ortalamasinin
gerisindedir. Faaliyet dongii siiresi uzun olmasina ragmen en uzun siireli ticari bor¢ 6deme siiresi ile nakit
doniigiim siiresi E7 {ilke ortalamalarina yakindir. Uzun vadeli bor¢ 6deme giicii kabul edilebilir diizeydedir.

Tiirk gida sanayinin 2010-2020 donemi yillik sektor ortalamalarina uygulanan finansal oran analizi ile yapilan
degerlendirmeler su sekildedir. Son yillarda, 6zellikle 2018 yilindan itibaren karliliklar artis trendine girmis
buna karsilik nakit doniisiim siiresinin uzamasi ve varlik devir hizinin diismesi ile sektoriin faaliyet verimliligi
zayiflamistir. Nakit dongii siiresi ile artan finansman agigimin yiikselen karliliklar ile desteklenmesi likidite
oranlarii giliclendirmis ve finansal riskini diigiirmiistiir.
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Tiirk gida sektoriinlin varlik verimliligini artiracak nitelikte katma degeri yiiksek varlik yatirimlar1 yapmasi,
stoklariin satisin1 hizlandiracak ve alacak tahsil siiresinin kisalmasini saglayacak yontemlere bagvurmasi
sektoriin faaliyet nakit agiginin finansman ihtiyacini azaltacak ve karliligini artiracak stratejilerdir. Tiirk gida
iireticileri sektoriine yonelik desteklerin karli sermaye yatirimi ve etkin caligma sermayesi yOnetimi
alanlarinda yogunlagmasinin sektoriin rekabet giiciinii artiracag diistiniilmektedir.

Bundan sonra yapilacak ¢aligmalar, oran analizi ile genel olarak ortaya konulan sektorel sorunlari kurumsal ve
makroekonomik faktorlerle birlikte ele alacak nitelikte olabilir. Gida sektoriiniin E7 iilkeleri arasinda finansal
durumunu inceleyen bu calismanin kapsami diinyanin 6nde gelen ekonomileri olarak bilinen G7 iilkeler
toplulugu (ABD, Japonya, Almanya, Fransa, ingiltere, Italya ve Kanada) dahil edilerek genisletilebilir.
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