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OZET

Yiiksek Lisans Tezi

GIDA FIRMALARININ FINANSAL ANALIiZi: BiST UYGULAMASI

Eda FILIK
Adiyaman Universitesi
Lisansiistii Egitim Enstitiisii
Isletme Anabilim Dah
Muhasebe Finansman Program
OCAK, 2021

Firmalarm performans sonuglari1 firmanm kendileri, kamu kuruluslari, firmaya
yatirim yapan mevcut yatirimcilar ve yatirim yapmay1 diisiinen potansiyel yatirimcilar
icin biiylik bir dnem arz etmektedir. Cesitli yontemlerle yapilan analizlerle firmalarin
yildan yila nasil bir performans sergilediklerini goriilebilmektedir. Bu performans
sonuglar1 firmalarin gelecekteki durumlari1 hakkinda ipuglar1 vermektedir. Rasyo analizi
de firmalarin finansal durum tablosu ile Kkar-zarar tablosu kalemlerini karsilikli
oranlayarak firmalarin performanslari hakkinda bir takim sonuglar elde edilebilmesi
amaciyla siklikla tercih edilen tekniklerden biridir. Bu ¢alismada Borsa istanbul’da gida
endeksinde faaliyet gosteren firmalardan segilen 9 gida firmasmin 2015-2019 yillar1
arasi mali tablo degerlerinden yararlanilarak Rasyo Analizi Teknigi formiilleri ile
firmalarin finansal performanslar1 analiz edilmistir. Ayrica firmalarin 2015-2019
yillarin1 kapsayan bilango ve gelir tablosu verileri araciligi ile bu tablolarda yer alan
birbiri ile iligkili kalemlerin yillar itibari ile gostermis olduklar1 egilimleri

inceleyebilmek amaciyla Trend Analizi yontemi kullanilmustir.

Anahtar Kelimeler: Borsa Istanbul, Finansal Analiz, Finansal Yap1 Analizi
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ABSTRACT

Master’s Thesis

FINANCIAL ANALYSIS OF FOOD COMPANIES: BIST APPLICATION

Eda FiLIK
Adiyaman University
Institute of Graduate Studies
Department of Business Administration
Accounting Finance Program
JANUARY, 2021

The performance results of the companies are of great importance for the
company themselves, public institutions, existing investors who invest in the company
and potential investors who are considering investing. According to the analysis results
obtained as a result of various methods, it can be seen how the companies perform from
year to year. These performance results allow giving clues about the future situations of
the companies. Ratio analysis is one of the frequently preferred techniques in order to
obtain some results about the performances of the companies by mutually proportioning
the financial status table of the companies and the profit or loss statement items. In this
study, the financial performances of the companies were analyzed using the Ratio
Analysis Technique formulas by using the financial table values of 9 food companies
selected from the companies operating in the food index in Borsa Istanbul between
2015-2019. In addition, the Trend Analysis method was used in order to examine the
trends of the interrelated items in these tables over the years, by means of the

companies' balance sheet and income statement data covering the years 2015-2019.

Keywords: Borsa Istanbul, Financial Analysis, Financial Structure Analysis
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ONSOZ

Firmalarin finansal yapis1 firma ydneticileri, firma sahip ve ortaklari, kredi
kuruluslari, mevcut ve potansiyel yatirimcilar gibi bircok farkli gruplar1 yakindan
ilgilendirmektedir. Bu gruplar, yapilan gesitli analiz yontemleriyle firmalarin finansal
yapismna ve finansal oranlarma gore firmalar hakkinda Dbirtakim kararlar
verebilmektedirler. Yapilan bu ¢alismanin, finansal analiz konusunda arastirma yapacak

tiim arastirmacilara yarar saglamasini temenni ederim.
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Ozellikle hayatimda sahip oldugum en biiyiik sansim olan sevgili anneme ve babama

yiirekten tesekkiir ediyorum.

Adiyaman, OCAK - 2021 Eda FiLiK
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ARASTIRMANIN ONEMIi VE LITERATURE KATKISI

Ulkemizdeki yapilan akademik calismalara bakildiginda, firmalarin finansal
performanslarint  6lgmeye yonelik yapilan ve ¢ok farkli tekniklerin kullanildig:
calismalarda genellikle gida imalat sanayi disinda yer alan sektorlerde yogunlasildigi
goriilmektedir (Meydan, Yildirim ve Senger, 2016:148). Bu calisma ile gida sektoriinde
faaliyette bulunan firmalarin gida grup bazinda ele alinarak firmalarin karlilik, likidite
mali yap1 ve faaliyet durumlarinin incelenmesiyle, gida firmalarina yatirnrm yapmayi
diistinen potansiyel yatirimcilara ve gida sektoriine yonelik ¢aligma yapmayi diisiinen

arastirmacilara 151k tutulmasi diistiniilmektedir.



ICINDEKILER

0 )/ DY LR Vi
A B S T R A T e e Vil
OISO Z ..o viii
ARASTIRMANIN ONEMIi VE LITERATURE KATKISI ............cccccooovirrrnnn. ix
ICINDEKILER ........oooiivitiieeeeeeeee ettt n sttt n s e X
KIS AL T IM A L AR .o ettt e et e et e e ee e aeen Xiv
TABLOLAR LISTEST ... oe ittt ettt e e XV
GRAFTK LISTEST ..ottt ettt ettt XX
(] 12 1P 1
BIRINCIi BOLUM
LITERATUR TARAMASI
O R 0 L) 2 Lt D IR N0 1T ) T 3
IKINCi BOLUM
FINANSAL ANALIZ
2.1 FINANSAI ANGNIZ ...t 7
2.2. Finansal Analizin Amact ve OneMi......c..oovoooreoeoee oo e e e eeeeee s 7
2.3. Finansal Analiz Cesitleri ......................ccccoiiiiiiiiieeeeee 8
2.3.1. Kapsamina Gore Finansal Analiz................................coo, 8
2.3. 1.0 StatiK ANALIZ. ... 8
2.3.1.2. DIiNamiK ANALIZ ... 9
2.3.2. Finansal Analizi Yapan Kisiye Gore Finansal Analiz.............................. 9
2.3.2.0. 00 ANALZ ..o 9
2.3.2.2.D1S ANALIZ c..ooviiiiiie e 9
2.3.3. Amacina Gore Finansal Analiz...........ccoooooiiiiiiiiii e 10
2.3.3.1. YONEtim ANALIZE .........ooiveniiiie ettt e et e 10



2.3.3.2. YAtIrIM ANALIZE ..o 10

2.3.3.3. Kredi ANANZE .......ooiiiiiieiiee e 10
2.4. Finansal Analizde Kullanilan Finansal Tablolar .....................cccccoooeeiine 11
2.4.1. Temel Finansal Tablolar...........c.cooooiiiiiii 11
2.4.1.1. Finansal Durum Tablosu (Bilango) ..................cccccccoiiiiiiinn 11
2.4.1.2. Kar veya Zarar Tablosu (Gelir Tablosu)..........cccccvvveiiiiiiiniicnnn. 12
2.4.2. EKMali TabIOIar ........ccocoiiiiiieiee e 12
2.4.2.1. Satislarin Maliyeti Tablosu...................cocooiiiiniii 13
2.4.2.2. FON AKIM TabloSu ..........oooiiiiiiiiiiiiiice e 13
2.4.2.3. NakKit AKIM TabloSu............ooooiiiiiiiiiiiii e 13
2.4.2.4. Kar Dagitim Tablosu .............ccooooiiiiiiiii e 13
2.4.2.5. Ozkaynak Degisim Tablosu ...................c.cceevereiiiiiieeeeeneeee e, 14
2.4.2.6. Net Isletme Sermayesi Degisim Tablosu ..................c....cccoevevevenennne.. 14
2.5. Mali Tablolarin Analiz TekniKleri................cccccooviiiiiiiiiiie 14
2.5.1. Karsilastirmah ( Mukayeseli) Analiz.........................coc, 15
2.5.2. Yiizde Yontemi (Dikey) ile Analiz ...............cccccoooviiiiiiiiiieen 15
2.5.3. Egilim Yiizdeleri (Trend) ile Analiz .....................oooiiiiieen 15
2.5.4. Rasy0 (Oran) ANAIIZI.........cccoveiiiieiiiie e 16
2.5.4.1. Likidite Oranlari................cc.ocooiiiiiic e 16
2.5.4.1.1. CAIT OFAN ..ottt 17
2.5.4.1.2. ASIT TESE OFaN ..ot 17
2.5.4.1.3. NAKIT OFaN......coiiiiiiiiieiieee e 17
2.5.4.1.4. Faaliyet Oranlari..............ccccccccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiccce e 18
2.5.4.1.5. Alacak Devir HIZl .............cccoooiiiiiiii e 18
2.5.4.1.6. Alacak Devir Hizi SUresi.............cccocooveiiiiiiii e 18
2.5.4.1.7. StoK Devir HIZ1 ..o 19
2.5.4.1.8. Stok Devir H1z1 SUresi............cccceeiiiiiiiiiiiiiie e 19
2.5.4.1.9. AKtIf Devir HIZI ...........oocoiiiiiiiiice e 19
2.5.4.1.10. Maddi Duran Varhk Devir Hizi .............ccccccooiiiiini, 19
2.5.4.1.11. Oz Sermaye Devir HIZ..............c.cccccooooveverererieeseeceeeenenenans 20
2.5.4.2. Mali Yapr Oranlart ............ccooooviiiiiiiiicie e 20
2.5.4.2.1. Finansal Kaldira¢ Oram (Bor¢clanma Orani)............................ 20
2.5.4.2.2. Oz Kaynaklar / Aktif Toplam Orani..............c.c.cccooeeveverennnnn. 21

Xi



2.5.4.2.3. Yabanc1 Kaynaklar / Oz Kaynaklar Orani................c.............. 21

2.5.4.2.4. Finansman OFan .............ccocvviiiiniiiiiiiiiii e 21
2.5.4.2.5. Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Orani................cooocoiiiinnnnn. 22
2.5.4.2.6. Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynak Orani................ccccccooviniinnnnn. 22
2.5.4.3. KarhliK Oranlari............ccccocooiiiiiiiiie e 23
2.5.4.3.1. Aktif Karhlik Orani.............ccccoooiiiiiiiiiee 23
2.5.4.3.2. Britt Kar Marjl..........ccoooiiiiii e 23
2.5.4.3.3. Net Kar MAarjL........ccooooiiiiiioi e 24
2.5.4.3.4. Oz Kaynak Karhligi Oram (Mali Rantabilite).......................... 24
2.5.4.3.5. Faaliyet Kart Orani.............cccoociiiiiiiiiiic e 25
2.5.4.3.6. Donem Kart Orani ............ccccccooviiiiiiiiiiiii e 25

UCUNCU BOLUM

UYGULAMA
3.1. Calismanin Metodoloisi.............cooooiiiiiiiiiiiiiiii 26
3.2. Calismanin KOMUSU ............uuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiir s 27
3.3. Calismanin Amact Ve ONeMi...............ccoovoeiviieieieeeeeeee e 27
3.4. Cahsmanin Kapsam, Sinirlihik ve Yontemi ...........ccccccooeviiiiiiiiiiiniiinn, 28
3.5. Uygulama Yapilan Sirketlerin Analiz Sonuglari..................ccocoeeiiinnnn, 29
3.5.1. Tat Grda SAnAaYi A.S.....oooooiiiiiiiiiiii e 29
3.5.2. Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. ..............cccecvvvevnnnnnn 33
3.5.3. Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S...........cccccoiviiiiiiiiineenn 36
3.5.4. Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S..........ccccoiiiiiiiiiii e 39
3.5.5. A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S............c.ccoovvrnrnn.n.. 43
3.5.6. Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S............cccoiiiiiiiiiii e 46
3.5.7. Ulker BisKiivi SAnayi A.S............ccccoovieiiiieeeeeeeeeieee et 49
3.5.8. Selcuk Gida ve Endiistri Thracat Ithalat A.S ............ccoooooviivviieceen, 52
3.5.9. Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S ........ccooooiiiiiiiii e 55
3.6. Firmalann Likidite Oran Analizi Sonu¢larimin Karsilastirilmasa................ 58
3.7. Firmalarin Faaliyet Oran Analizi Sonuclarimin Karsilastirnlmasi ............... 62

xii



3.8. Firmalarin Mali Yapi1 Oran Analizi Sonu¢larinin Karsilagtirilmasi ............ 65

3.9. Firmalarin Karhilik Oran Analizi Sonuclarinin Karsilastirilmasi................ 71
3.10. Firmalarin Egilim Yiizdeleri (Trend) Analizi Sonuglari............................ 79
3.10.1. Tat G1da Sanayi A.S.......cooiimiiiiiiiiie e 79
3.10.2. Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. ...........cccceevvvreninnnn 86
3.10.3. Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S...............ccocoiiiiiiiiiennnn. 93
3.10.4. Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S..........cccooiiiiiiiiiie 100
3.10.5. A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S. ............ccccoen.... 106
3.10.6. Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S...........cccooiiiieiiiii 113
3.10.7. Ulker BisKiivi SANayi A.S........cccocovovvreceieeeeieieeieeeeeeeeeeceeee e 120
3.10.8. Selcuk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S..................c.ccccoovevivienenn, 126
3.10.9. Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. ..........ccoooiiiiiiiiiii e 133
3.11. Firmalarin Altman Z Score Degerleri ................cccccccoiiiiiiii, 140
. SONUC ...t e ettt e et e e e s e bb e e e s e sbb e e e e s antb e e e e s antaeeas 142
5. KAYNALKCA . ...ttt ettt e s sttt e e s e bt e e e e anbbe e e e e nntaee e e 148
6. OZGECMIS ...ttt ettt ettt n e et 153

Xiii



KAP

BIST
KVYK
UVYK
AS.

KOBI
TOPSIS
ELECTRE
vd.

KISALTMALAR

: Kamuyu Aydimlatma Platformu

: Borsa Istanbul

: Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

: Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

: Anonim Sirket

. Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler

. Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution
. Elemination and Choice Translating Reality English

: ve digerleri

Xiv



TABLOLAR LIiSTESI

Tablo 1: Uygulamada Kullanilan Oranlar................cccoooiiiiiiiiiiicee 26
Tablo 2: Firmalarin isimleri ve Kodlar ..............c.ccocoovvviiieiieeeeeeeeeeeeeeeeees e 28
Tablo 3: Tat Gida Sanayi A.S. Analiz Sonuglar: .................ccoooee 29
Tablo 4: Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Analiz Sonuglari ...... 33
Tablo 5:Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. Analiz Sonuclar ............... 36
Tablo 6: Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Analiz Sonuclar ............................... 39
Tablo 7: A.V.0.D. Kurutulmus Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Analiz Sonuglan ..... 43
Tablo 8:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Analiz Sonuglari ............................... 46
Tablo 9:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Analiz Sonuclart .............c.cccooveveveveveneenennnne, 49
Tablo 10:Selcuk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S Analiz Sonuclari ............... 52
Tablo 11:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S Analiz Sonuclari...................ccccooooo. 55
Tablo 12: Firmalarin Cari Oran Analizi Sonuglari..................ccccoooiiiiiiiiiiinnn, 58
Tablo 13:Firmalarin Asit Test Oran Analizi Sonuclar...................cccoooiinnn. 59
Tablo 14:Firmalarin Nakit Oran Analizi Sonuclary.....................cccoiiiiiiie 60
Tablo 15:Firmalarin Alacak Devir Hiz1 Siiresi Oran Analizi Sonuclan................. 62
Tablo 16:Firmalarin Stok Devir Hiz1 Siiresi Oran Analizi Sonuclari.................... 63
Tablo 17: Firmalarin Finansal Kaldira¢c Oran Analizi Sonuglan........................... 65
Tablo 18: Firmalarin Oz Kaynak / Aktif Toplam Oran Analizi Sonuclari ............ 66
Tablo 19:Firmalarin Yabanc1 Kaynaklar / Oz Kaynak Oran Analizi Sonuclar ... 67
Tablo 20:Firmalarin Finansman Oram Analizi Sonuclar..................................... 68
Tablo 21:Firmalarin KVYK / Pasif Toplam Oran Analizi Sonuclar..................... 69
Tablo 22:Firmalarin UVYK / Pasif Toplam Oran Analizi Sonuglari ..................... 70
Tablo 23: Firmalarin Aktif Karhhk Oran Analizi Sonuclari.................................. 71
Tablo 24: Firmalarin Oz Kaynak Karhligi Oran Analizi Sonuglari....................... 72
Tablo 25:Firmalarin Briit Kar Marji1 Oran Analizi Sonuclari ............................... 74
Tablo 26:Firmalarin Net Kar Marji Oran Analizi Sonuglar: .................ccccocooene 75
Tablo 27:Firmalarin Faaliyet Karlihg Oran Analizi Sonuglari............................. 77
Tablo 28:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz Sonuclari.......... 79
Tablo 29:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Satislarin Maliyeti — Net
SAtISIAr ..., 79
Tablo 30:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Briit Kar / Zarar — Net
SatISIAr ... 80
Tablo 31:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiuzdeleri (Trend) Faaliyet Kar1/ Zararn —
I A 1 ] P2 PP 81
Tablo 32:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yizdeleri (Trend) Donem Net Kar / Zaran
e [ A F: 15 T ) PR 82
Tablo 33:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Ticari Alacaklar - Net
SatISIAr.......ccoo 82

Tablo 34:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar - Net Satislar .. 83

XV



Tablo 35: Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Déonen Varhklar — Kvyk

................................................................................................................................... 84
Tablo 36:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk- Uvyk................. 85
Tablo 37:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Analiz SONUGIATT ..o 86
Tablo 38:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Satislarin Maliyeti — Net Satislar....................ccoiiiii e 86
Tablo 39:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Satislarin Maliyeti — Net Satislar....................ccoiiiiie 87
Tablo 40:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Faaliyet Kar1 / Zarar1 — Net Satislar .................oooooiie 88
Tablo 41:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Donem Net Kari1 / Zarar1 — Net Satislar ..............ccccooooeiviii e, 89
Tablo 42:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend )Ticari Alacaklar - Net Satislar..............coccoviiiiiiniiii e 89
Tablo 43:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) StokIar - Net SatiSlar............cccoooiiiiiiiiiiiee e 90
Tablo 44:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Donen VarhKlar — KVYK..........coccooiiiiiiiiii e 91
Tablo 45.Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) KVYK — UVYK ... 92
Tablo 46:Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Analiz Sonuglari........................ccc 93
Tablo 47:Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Satislarin Maliyeti — Net Satislar.................cccccooiiiiii e 93
Tablo 48:Kent Gida Maddeleri Sanayii Ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Briit Kar / Zarar — Net Satislar .......................ccccoci, 94
Tablo 49:Kent Gida Maddeleri Sanayii Ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Faaliyet Kar1/ Zarar1 — Net Satislar ...............cccooviiiiieee 95
Tablo 50:Kent Gida Maddeleri Sanayii Ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Donem Net Kar1/ Zarar1 — Net Satislar .......................cccvvvvviiiivivviee, 96
Tablo 51:Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Stoklar - Net Sati§lar.............cccccooviiiiiie i 96
Tablo 52:Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Ticari Alacaklar — Net Satislar...............ccccoovviiiiie i 97
Tablo 53:Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yizdeleri
(Trend) Donen VarhKlar — KVYK.............coooiiiiiiii e 98
Tablo 54:Kent Gida Maddeleri Sanayii Ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) KVYK — UVYK ..ottt raa e 99
Tablo 55:Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz
SONUCIATT ..., 100
Tablo 56:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Satislarin
Maliyeti — Net SAtISIAT ............cooiiiiiiiii e 100
Tablo 57: Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Briit Kar
[ Zarar —Net SAtISIAr ..............ccoiviiiiiii e 101

XVi



Tablo 58:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Faaliyet

Kari / Zarart — Net Satislar ... 102
Tablo 59:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Donem Net
Kari / Zarart — Net Satislar ... 102
Tablo 60:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Ticari
Alacaklar - Net SaAtiSIar ............cccoooiiiiiiiiii e 103
Tablo 61:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar -
INEt SATISIAT ... e 104
Tablo 62:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Donen
VarhKIar — KVYK ......ooiii et 104
Tablo 63:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk —
VYK et b ettt 105
Tablo 64:A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Analiz SOnUGCIATT ............oooiiiiiiii e 106
Tablo 65:A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Satislarin Maliyeti — Net Satiglar..................cccccooiiiiiiiiii e, 106
Tablo 66:A.V.0.D. Kurutulmus Gida Ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Briit Kar / Zarar — Net Satiglar ...............ccccocoeiiiiiiiiiiee 107
Tablo 67:A.V.0.D. Kurutulmus Gida Ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend Faaliyet Kar1/ Zarar1 — Net Satislar) ................cccoiiiiiii, 108
Tablo 68:A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Donem Net Kar1/ Zarar1 — Net Satislar ......................cccovvvvviviviivviceenn, 109
Tablo 69:A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Ticari Alacaklar - Net Satislar................ccccooviie i 110
Tablo 70:A.V.0.D. Kurutulmus Gida Ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Stoklar - Net Satislar.............ccccooiviiiiie i 110
Tablo 71:A.V.0.D. Kurutulmus Gida Ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) Donen VarhKlar — KVYK.............oooiiiiiiiic e 111
Tablo 72:A.V.0.D. Kurutulmus Gida Ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri
(Trend) KVYK — UVYK ..ottt saee e anee e 112
Tablo 73:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz
SONUCIATT ... 113
Tablo 74:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Satislarin
Maliyeti — Net SAtISIAT ............cooiiiiiiiiie e 113
Tablo 75:Merko Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Briit Kar /
Zarar—Net Satislar ..., 114
Tablo 76:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Faaliyet
Kar1/ Zarar1 — Net SatiSlar ...............cccccovviiiiiiiiiieeeeeeeeeeee e 115
Tablo 77:Merko Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Donem Net
Kari/ Zarari — Net SatiSlar ................ccccooviiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeee e 115
Tablo 78:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Ticari
Alacaklar - Net SAtISIAT ..........ccocoeoiiiiiiiiiiii e 116
Tablo 79:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar -
INEt SALISIAT ...t 117

XVii



Tablo 80:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Donen

VarhKIar — KVYK .. .....oooiiii et 118
Tablo 81:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk —
VYK ettt 118

Tablo 82:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz Sonuclar1 120
Tablo 83:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Satislarin Maliyeti —

INEt SATISIAT ... e 120
Tablo 84:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Briit Kar / Zarar —
INet SATISIAT ... e 121
Tablo 85:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Faaliyet Kari /
Zarart — Net SatiSlar ... 122
Tablo 86:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénem Net Kari /
Zarart — Net SatiSlar ... 122
Tablo 87:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Ticari Alacaklar -
INEt SATISIAT ... e 123
Tablo 88:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar - Net
SATISIAT ... e 124
Tablo 89:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénen Varhklar —
3714 RR 124
Tablo 90:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk — Uvyk...... 125
Tablo 91:Selcuk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend)
ANAZ SONUCIATT.........oooiiiiiiiiiieee e 126
Tablo 92:Selcuk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend)
Satislarin Maliyeti — Net Satislar..............ccoooiiii e 126
Tablo 93:Selcuk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend)
Briit Kar / Zarar — Net Satislar..........................ccccccie, 127
Tablo 94:Selcuk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend)
Faaliyet Kar1/ Zarart — Net Satislar ..............cccoooiviiiiiiiiiieeee 128
Tablo 95:Selcuk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend)
Donem Net Kar1/ Zarari — Net Satislar ...............cccccccvvviiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeee, 129
Tablo 96:Selcuk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend)
Ticari Alacaklar - Net SatiSIar ...............oooiviiiiiiiiie e 129
Tablo 97:Selcuk Gida Ve Endiistri Ihracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend)
STOKIAr - Net SAtISIAT...........cooviiii it earae e 130
Tablo 98:Selcuk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend)
Donen VarliKlar — KVYK ..........coooiiiiiiii s 131
Tablo 99:Selcuk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend)
VYK — UVYK ettt et e et e e e e e aane e 132
Tablo 100:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz
SONUCIATT ..., 133
Tablo 101:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Satislarin
Maliyeti — Net SAtISIAT ............cooiiiiiiiii e 133
Tablo 102:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Briit Kar /
Zarar—Net Satislar .................... 134

Xviii



Tablo 103:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Faaliyet

Kari / Zarart — Net Satislar ... 135
Tablo 104:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Donem Net
Kari / Zarart — Net Satislar ... 136
Tablo 105:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Ticari
Alacaklar - Net SaAtiSIar ............cccoooiiiiiiiiii e 137
Tablo 106:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar - Net
SATISIAT ... e 138
Tablo 107:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Donen
VarlKIAE — KVYK ..ot 138
Tablo 108:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk — Uvyk
................................................................................................................................. 139
Tablo 109: Altman Z Score Degerleri ..............cccccooooiiiiiiiie e 141

XiX



GRAFIK LISTESI

Grafik 1:Firmalarin Cari Oran Grafigi................ccooooiiiiiii 58
Grafik 2:Firmalarin Asit Test Oran Grafigi..............c...ccoooiiiii 59
Grafik 3:Firmalarin Nakit Oran Grafigi..................coooooiii 60
Grafik 4: Firmalarin Alacak Devir Hiz: Siiresi Grafigi ...................ccccoooeiiis 62
Grafik S:Firmalarin Stok Devir Hiza Siiresi Grafigi ..................ocoooiiiiin 63
Grafik 6:Firmalarin Finansal Kaldira¢c Oram1 Grafigi.....................ccccooeis 65
Grafik 7:Firmalarin Oz Kaynak / Aktif Toplam Oram Grafigi ............................. 66
Grafik 8:Firmalarin Yabanc1 Kaynaklar / Oz Kaynak Oram Grafigi................... 67
Grafik 9:Firmalarin Finansman Orant Grafigi.................ccoccciiiiis 68
Grafik 10:Firmalarin KVYK / Pasif Toplam Orani Grafigi..........................co... 69
Grafik 11:Firmalarin UVYK / Pasif Toplam Oram Grafigi..........................c...... 70
Grafik 12: Firmalarin Aktif Karhhk Oram Grafigi...................ccoocoiiin 71
Grafik 13: Firmalarin Oz Kaynak Karhlik Orani Grafigi................c.cccccovevnnen, 73
Grafik 14:Firmalarin Briit Kar Marji1 Oram Grafigi ..................cc.ccooooiiiin 74
Grafik 15:Firmalarin Net Kar Marji Oram Grafigi ..................coooiiin 76
Grafik 16:Firmalarin Faaliyet Karhihg1 Oran Grafigi ................ccccccoooiiis 77
Grafik 17:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ............. 80
Grafik 18:Firma Faaliyet Kari/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi .......... 81
Grafik 19:Firma Donem Kari/Zaran — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........... 82
Grafik 20:Firma Ticari Alacaklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi................. 83
Grafik 21:Firma Stoklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi................................ 83
Grafik 22:Firma Donen Varhklar - KVYK Trend Analiz Grafigi........................ 84
Grafik 23:Firma KVYK—- UVYK Trend Analiz Grafigi ....................cccceevveninnnnn, 85
Grafik 24:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ............. 87
Grafik 25:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi.................. 87
Grafik 26:Firma Faaliyet Kari/Zarar1 — Net Satislar Trend Analiz Grafigi .......... 88
Grafik 27:Firma Donem Kari/Zaran — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........... 89
Grafik 28:Firma Ticari Alacaklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi................. 90
Grafik 29:Firma Stoklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi .............................. 90
Grafik 30:Firma Donen Varhklar - KVYK Trend Analiz Grafigi........................ 91
Grafik 31:Firma KVYK—- UVYK Trend Analiz Grafigi.................ccccoocevvivnniinnnn, 92
Grafik 32:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ............. 94
Grafik 33:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi.................. 94
Grafik 34:Firma Faaliyet Kari/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi .......... 95
Grafik 35:Firma Donem Kari/Zararn — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........... 96
Grafik 36:Firma Stoklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi......................c......... 97
Grafik 37:Firma Ticari Alacaklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi................. 97
Grafik 38:Firma Donen Varhklar - KVYK Trend Analiz Grafigi........................ 98
Grafik 39:Firma KVYK- UVYK Trend Analiz Grafigi .................ccccooceiviniinnnnn, 99
Grafik 40:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........... 100
Grafik 41:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi................ 101

XX



Grafik 42:Firma Faaliyet Kari/Zaran — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........ 102

Grafik 43:Firma Donem Kari/Zararn — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ......... 103
Grafik 44:Firma Ticari Alacaklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi............... 103
Grafik 45:Firma Stoklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi.............................. 104
Grafik 46:Firma Donen Varhklar - KVYK Trend Analiz Grafigi...................... 105
Grafik 47:Firma KVYK- UVYK Trend Analiz Grafigi ..................c.cccooeviirnnnnnn. 105
Grafik 48:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........... 107
Grafik 49:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi................ 108

Grafik 50:Firma Faaliyet Kari/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........ 109
Grafik 51: Firma Donem Karv/Zaran — Net Satislar Trend Analiz Grafigi......... 109

Grafik 52:Firma Ticari Alacaklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi............... 110
Grafik 53:Firma Stoklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi.............................. 111
Grafik 54:Firma Donen Varhklar - KVYK Trend Analiz Grafigi..................... 111
Grafik 55:Firma KVYK—- UVYK Trend Analiz Grafigi ..................c.cccocevninnnnnn. 112
Grafik 56:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........... 113
Grafik 57:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi................ 114
Grafi.k 58:Firma Faaliyet Kari/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ....... 115
Grafik 59:Firma Donem Kari/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ......... 116
Grafik 60: Firma Ticari Alacaklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi.............. 116
Grafik 61:Firma Stoklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi.............................. 117
Grafik 62:Firma Donen Varhklar - KVYK Trend Analiz Grafigi...................... 118
Grafik 63: Firma KVYK- UVYK Trend Analiz Grafigi ...................ccccccooeennnnn. 119
Grafik 64:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........... 120
Grafik 65:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi................ 121
Grafik 66:Firma Faaliyet Kari/Zarar1 — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........ 122
Grafik 67:Firma Donem Kari/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ......... 123
Grafik 68:Firma Ticari Alacaklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi............... 123
Grafik 69:Firma Stoklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi.............................. 124
Grafik 70:Firma Donen Varhklar - KVYK Trend Analiz Grafigi....................... 125
Grafik 71:Firma KVYK-UVYK Trend Analiz Grafigi ...................ccccevevveinnnn, 125
Grafik 72:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........... 127
Grafik 73:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi................ 127
Grafik 74:Firma Faaliyet Kari/Zarar1 — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........ 128
Grafik 75:Firma Donem Kari/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ......... 129
Grafik 76:Firma Ticari Alacaklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi............... 130
Grafik 77:Firma Stoklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi.............................. 130
Grafik 78: Firma Donen Varhklar - KVYK Trend Analiz Grafigi..................... 131
Grafik 79:Firma KVYK—- UVYK Trend Analiz Grafigi ..................cccooeviinnnnnnn, 132
Grafik 80:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........... 134
Grafik 81:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi................ 135
Grafik 82:Firma Faaliyet Kari/Zaran — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ........ 136
Grafik 83:Firma Donem Kari/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi ......... 136
Grafik 84:Firma Ticari Alacaklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi............... 137
Grafik 85:Firma Stoklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi............................. 138
Grafik 86:Firma Donen Varhklar - KVYK Trend Analiz Grafigi....................... 139

XXi



Grafik 87:Firma KVYK—- UVYK Trend Analiz Grafigi ..................c.cccoceeiinnnnnnn. 139

XXii



GIRIS

Firmalarin finansal yapis1 firma yoneticileri, firma sahip ve ortaklari, kredi
kurumlari, mevcut ve potansiyel yatmrimcilar gibi ¢ogu farkli gruplar1 yakindan
ilgilendirmektedir. Bu gruplar, firmalarin finansal yapisina ve finansal oranlarma gore
firmalar ile ilgili kararlar vermektedirler. Giiniimiizde 6nemli yatirim araglarindan birisi
hisse senetleridir. Yatirimcilarin hisse senedi yatirimlarindan elde etmeyi bekledikleri
getiriyi saglayabilmeleri igin piyasa kosullar1 ve hisse senetlerinin degerlemesi dogru
bir sekilde yapilmalidir. Yatirim Kkarari verebilmek igin temel analizin yapilmasi
gerekmektedir. Temel analizde yatirim yapilmasi disiiniilen firmanin mali yapisi oran
analizi ile yapilabilir. Firmalarin finansal tablolar verileri araciligi ile hesaplanan
oranlari, firmanin likidite durumunu, mevcut faaliyet yapisini, kar-zarar durumunu ve
mali yapisin1 gostermektedir. Glinlimiizde rekabet ortaminda firmalar piyasa degerlerini
koruyarak varliklarmi siirdiirebilmek amaciyla etkili kararlar almak zorundadirlar. Bu
zorunluluk, firmalar1 yatirimlarmin finansmani i¢in sermaye piyasalarina yonelme
cabalarin1 ortaya ¢ikarmaktadir. Finansal analiz ile firmalar, mali tablolarmim analizini
yaparak bazi finansal degerlerin elde edilmesi ve bu degerlerin yorumlanmasiyla
firmalarin mali yapisi ile ilgili bilgilerin elde edilmesini saglayabilmektedir. Firmalarin
gecmis donem verileri ile gelecege doniik ipuglar1 vermesine olanak saglayacaktir.
Finansal analiz yapan firma yoneticileri firmalarmimn finansal yapismi gorebilecek ve
elde ettikleri veriler ile izleyecekleri karar politikalarina yon vereceklerdir. Finansal
tablo analizlerinde ¢esitli yontemler kullanilmaktadir. Kullanilan yontemlerden biri de
oran analizidir. Yapilan ¢alisma ile 6nce firmalarin finansal yapilarinin dlgiilmesinde
kullanilan oran analizi agiklanmistir. Sonrasinda Kamuyu Aydmnlatma Platformu
(KAP) araciligiyla Borsa istanbul’da (BIST) gida endeksinde faaliyet gdsteren gida
firmalarinin bagimsiz denetgiler tarafindan onaylanmis finansal tablo degerlerinden
faydalanarak firmalarin rasyo analiz degerleri bulunup elde edilen verilerle 5 yillik
finansal yapilarinin degerlendirilmesi amag¢lanmistir. Arastirma {i¢ boliimden olugmakta
olup ilk boliimde, literatiirde yer alan benzer calismalardan bahsedilmistir. ikinci
boliimde, finansal analiz kavrami agiklanmis, finansal analizin amag¢ ve Oneminden
bahsedilmis olup, finansal analizde kullanilan finansal tablolar, finansal analiz ¢esitleri

ve mali tablolar analiz teknikleri hakkinda bilgiler yer almaktadir. Ugiincii béliimde ise



calismanin uygulama sonuglarina yer verilmis olup BIST’te islem géren bazi gida
firmalarinin yillik finansal tablolarindan faydalanarak firmalarin 2015-2019 yillar:
arasindaki faaliyetleri sonucu hazirladiklar1 bilango ve gelir tablosu verileri kullanilarak
hesaplanan rasyo analizleri tablolar seklinde sunulmustur. Bu c¢alisma firmalarin
finansal tablo verilerine Likidite Oranlari, Faaliyet Oranlari, Mali Yapi Oranlar1 ve
Karlilik Oranlar1 formiilleri kullanilarak yapilmistir. Bu uygulama sonucunda elde
edilen veriler her yil icin ayr1 ayri incelenmis olup, firmalarin hem faaliyette
bulunduklar1 5 yillik siire¢ hem de ¢alismada mevcut olan diger gida firmalarinm 5
yillik siirecteki faaliyet sonuclar1 karsilastirilarak degerlendirilmistir. Ayrica firmalarin
2015-2019 yillarin1 kapsayan bilango ve gelir tablosu verileri araciligi ile bu tablolarda
yer alan birbiri ile iligkili kalemlerin yillar itibari ile gostermis olduklar1 egilimleri
analiz edebilmek amaciyla Trend Analizi yontemi kullanilarak firmalarin ilgili

kalemleri incelenerek degerlendirilmistir.



1. BOLUM

LITERATUR TARAMASI

1.1. Literatiir Taramasi

Borsa Istanbul’da islem goren, cesitli sektdrlerde faaliyet gosteren firmalarm
cesitli analiz teknikleri kullanilarak yapilan akademik ¢alismalardan bazilar1 incelenmis

olup ¢ikan sonuglar soyledir:

Cenger (2011), tarafindan yapilan c¢alismada Istanbul Menkul Kiymetler
Borsa’sinda ¢imento sektdriinde faaliyette bulunan on iki tane firmanin etkinligini Veri
Zarflama Analizi kullanarak incelemis olup, elde edilen bulgularma gore, firmalar
arasinda etkinlik acisindan farkliliklar oldugunu ve firmalarin %75 inin verimli oldugu

sonuglar1 elde edilmistir.

Demir ve Tuncay (2012), Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda kayitli olan
gida sektoriinde faaliyette bulunan 11 firmanin 2000-2008 yillarina ait finansal tablo
verileriyle faaliyet ve karlilik oranlarini analiz ederek gerceklestirdikleri analiz
sonucuna gore, Tiirkiye’de ki gida sektorii faaliyetleri yonii ile olumlu seyir izledigi ve
firmalarin ana faaliyetleri konusunda sergilemis olduklar1 basariyla gida sektoriiniin

biliylime ve yatirima elverisli oldugu sonucuna ulasmislardir.

Akin ve Ece (2013), c¢alismalarinda Istanbul Menkul Kiymetler Borsa’sina
kayith yedi tane sigorta girketinin performanslarin1 2006-2010 dénemine ait finansal
tablolar verilerinden hareketle rasyo ve karsilastirmali tablolar analiz yontemleri ile
incelemislerdir. Yapilan analizlere gore bu sektordeki firmalarin kiiresel finans krizinin
etkinligini ve derinligini tahmin ederek tedbirler aldigini, sirketlerin izlemis olduklar1 bu

taktik ile piyasa degerlerini koruyabildikleri sonucuna ulagmislardir.

Uluyol (2014), tarafindan yapilan ¢alisgmada BIST te hisseleri islem goren futbol

kuliiplerinin 2002-2011 donemine ait mali performanslarini analiz etmek amaciyla



kuliiplerin yillik mali tablo verilerinden hareketle yapilan analiz sonucunda futbol

kuliiplerinin karlilik ve likidite sorunlar1 yasadiklar1 sonucuna ulagilmistur.

Ergiil (2014), tarafindan yapilan ¢alismada Borsa Istanbul’da Turizm sektériinde
faaliyette bulunan firmalarin 2005-2012 donemine ait performanslarini belirlenmek
amaciyla ELECTRE ve TOPSIS yontemlerini kullanarak, en yiiksek finansal
performansh sirketi belirlemede, bu yontemlerin karar vermeye yardimci olmada

basarili yontemler oldugu sonucuna ulasilmstir.

Tayyar vd. (2014), calismalarinda BIST’te bilisim ve teknoloji sektdriinde
faaliyette bulunan firmalarmn finansal performanslarini degerlendirmek amaciyla
firmalarin 2005-2011 donemine ait mali tablo verilerinden faydalanarak oran analizi
hesaplanmis ve Gri Iliskisel Analiz yontemini uygulayarak sektdrdeki firmalarm bu
donemdeki performanslarmin gri iliskisel derecelerini hesaplayarak, Analitik Hiyerarsi
Prosesi yontemiyle agirligi en ¢ok olan kriterin karlilik oranlari oldugu sonucuna

ulasilmustir.

Ecer ve Giinay’m (2014), ¢alismalarinda BiST’te turizm sektdriinde faaliyette
bulunan 9 firmanin 2008-2012 donemine ait performansmi degerlendirmek amaciyla
Gri lliskisel Analiz yonteminden yararlanarak 17 finansal orana gore degerlendirerek
elde ettikleri sonuca gore, finansal oranlar bu sektoérdeki firmalarin performansinin

belirlemede kullanilabilecegi sonucuna ulagilmustir.

Ayricay ve Tiirk (2014), ¢alismalarinda Borsa Istanbul’da faaliyette bulunan elli
alti tretim firmasmmn 2004-2011 donemine ait finansal tablo verileri araciligiyla
firmalarin finansal oranlar1 ile firma degeri arasindaki iligkiyi panel veri analizi araciligi
ile tespit etmeyi amaglamislardir. Yaptiklar: analiz sonucuna gore, firma degeri tizerinde
aktif devir hizi, asit-test orani, piyasa degeri/defter degeri orani, ve finansal kaldirag
oran1 anlamli olarak etkin oldugu, aktif karhilik ve bor¢lanma oranlar1 ile firma degeri

arasimda anlamli bir iligki tespit edilmedigi sonucuna ulagilmistir.



Dogan ve Topal (2016), calismalarmda BIST te faaliyette bulunan 136 imalat
sanayi firmasinin karliligimi belirleyen finansal faktorlerini tespit etmek amacryla 2005-
2012 donemine ait finansal tablo verilerinden yararlanarak Panel Veri Analizi yontemini
kullanmislardir. Yaptiklar1 analiz sonucunda Varhik Karliigi ve Oz Sermaye Karlilig:

arasinda pozitif yonde bir iliski oldugu sonucunda ulasilmistir.

Meydan, Yildirim ve Senger (2016), calismalarinda Borsa Istanbul’da islem
goren gida firmalarmin finansal performanslar1 degerlendirmek amaciyla likidite,
faaliyet, mali yap1 ve karlilik oranlarin1 hem grup hem de ayr1 olarak ele alip firmalarin
performanslarmi Gri Iliskisel Analiz yontemi araciligiyla degerlendirerek elde ettikleri
sonuglar1 klasik finansal analiz oranlar1 karsilastirarak  sonuglarda tutarlilik

saptamiglardir.

Sit, Eksi ve Hacievliyagil (2017), calismalarinda BIST Ana Metal Endeksinde
faaliyette bulunan firmalarin 2011-2015 yillar1 aras1 finansal tablo verilerinden
yararlanilmistir. Firmalarin finansal performanslarini degerlendirebilmek amaciyla
belirlenen finansal oranlar TOPSIS yontemi ile karsilastirilarak firmalarm finansal

performanslarinda farkliliklar oldugu sonucuna ulasilmistir.

Giimiis ve Bolel (2017), c¢ahsmalarinda BiST’te islem goren hava yolu
tasimaciligi sektoriinden Tiirk Hava Yollar1 ve Pegasus firmalarinin 2010-2015
donemine ait finansal tablo verileri araciligiyla Rasyo Analiz teknigini araciligiyla
firmalarin performanslarini analiz ederek bu firmalarin mali yap1 oranlar1 digindaki

diger oranlarm iyi oldugu sonucuna ulasilmistir.

Erdogan ve Yamaltdmova (2018), calismalarmda BIST’te turizm sektdriinde
faaliyette bulunan on {i¢ firmanin finansal giiciinii tespit edebilmek amaciyla 2011-2015
doénemlerine ait finansal tablo verilerinde faydalanarak mali oranlar1 hesaplanmis olup
TOPSIS Analizi yontemiyle performans siralamasi yapilmistir. Elde ettikleri sonuglar
ile daha dnceden benzer ¢aligmalarda elde edilen sonuglarin benzerlik gdsterdigi tespit

edilmistir.



Kayali ve Aktas (2018), calismalarinda Borsa Istanbul’da otomotiv sektdriinde
faaliyette bulunan 7 firmanin finansal performansmi degerlendirmek amaciyla 2010-
2015 donemine ait finansal tablo verilerinden faydalanarak hesapladiklari finansal
oranlar1 TOPSIS yontemiyle inceleyerek firmalardan bazilarinin kendi gruplar1 i¢cindeki

istikrarint korudugu sonucuna ulagilmistir.

Saglam ve Karan’in (2019), calismalarinda BIST’te faaliyette bulunan
KOBI’lerin kurumsal yonetim uygulamalarinin ve oranlarin finansal performanslarina
etkisini 6lgmek amaciyla BIST Gelisen Isletmeler Pazar1 alaninda faaliyette bulunan 25
firmanin 2011-2017 donemini incelemislerdir. Panel Veri Regresyon Analizi yontemi
araciligiyla kurumsal yonetim ilkeleri degiskenlerinin 6z kaynak karlihigi ve aktif
karlilik oranlarina test ederek incelemis olup kurumsal ydnetim unsurlarinm KOBI’lerin
finansal performanslarina etkisi olmadigi ve kurulan biitiin modeller anlamh c¢iktig1

sonucuna ulasilmstir.



2. BOLUM

FINANSAL ANALIZ

2.1. Finansal Analiz

Finansal Analiz, firmalarin belli bir donemdeki faaliyetlerinin sonuglarimni,
firmanm ilgili donemdeki mali durumunu ve firmanin finansal gelisimini tespit ederek
firmanin gelecegine yonelik tahminlerde bulunabilmek amaciyla finansal tablolarda
bulunan kalemlerin gerek kendi gerekse diger kalemler arasindaki iliski egilimlerini ve
bu kalemlerin yillar itibari ile gosterdikleri egilimlerin incelenmesi siirecini ifade eder

(Samiloglu ve Akgiin, 2010:220).

Finansal Analiz, firmalarin mevcut durumunun degerlendirilmesi i¢in firma
verilerinin degerlendirilerek gelecege yonelik kararlar almabilmesi agisindan Gnem

tasimaktadir (Ceylan, 1998:2).

Finansal Analiz, isletmenin kaynaklarindan sagladigi fonlarinin kullanim
alanlarina gore degerlendirilerek gelecege yonelik hedefler i¢in isletmenin halihazirdaki

durumunu saptayabilmek seklinde tanimlanabilir (Usta, 2011:103).

Finansal analiz, firmalarin ilgili donemdeki verileri aracihigiyla i¢inde bulundugu
finansal durumunu tespit edip faaliyet sonuglarma gore isletmeyle ilgili gelecege
yonelik finansal tahminlerin yapilmasina olanak saglayabilmek i¢in finansal
tablolardaki kalemlerin zamanla gosterdikleri egilimlerin gozlemlenmesidir (Elmas,

2017:112).

2.2. Finansal Analizin Amaci ve Onemi

Finansal analizin amaci, firmalarin finansal tablolarindan faydalanacak kisi veya
kuruluglara firmalarin finansal yapis1 ile ilgili gerekli bilgilerin elde edilmesini

saglamaktir. Firmaya yatirim yapmayi amaglayan yatirimcilar, firmaya kaynak temin



edecek iiclincii kisiler, firmanm borg¢ 6deme giiciinii tespit etmek i¢in kredi kuruluslari,
firmanin performansina gore hedeflerine ne Olgiide ulasabildigini gérmek amaciyla
finansal analize ihtiya¢ duyarlar (Karapmar ve Ayikoglu Zaif, 2013:61). Firma sahip
veya ortaklarinin amaci, firmanin basarili olmasidir. Yoneticiler firmanin basarili olup
olmadigimi anlayabilmek icin finansal tablo verilerine bagvurarak kontrol
edebilmektedirler. Ilgili dénem faaliyet sonuglarinm basar1 durumuna gére mevcut
ortaklar firma ile ilgili kararlarina yon verebilmektedirler. Firmalarin hisse senetlerini
alma diisiincesi olan potansiyel hissedarlar da firmanin karlilik durumunu gérebilmek
icin finansal tablolarna ihtiyag duyarlar. Firmaya kaynak tahsisi yapan kuruluslar
firmanim bor¢ ddeyebilme giiciinii tespit edebilmek, ¢alisanlar maas talepleri ve devlet
vergi alacagi gibi nedenler i¢in firmalarm finansal tablolarina basvururlar. Bu gibi
nedenler ile firmalarin mali tablolarinin analiz edilip yorumlanmasi biiyiikk 6nem arz
etmektedir. Bu tablolarda yer alan kalemlerin gerek kendi icerisinde gerekse birbiri ile
iligkili kalemler arasinda iliskiler kurulup yorumlanmasi, taraflarin finansal analizler
sonucunda ¢ikan sonuglarin neyi ifade ettigini daha agik bir sekilde gorebilmelerine

olanak saglamasi agisindan onemlidir.

2.3. Finansal Analiz Cesitleri

Finansal Analiz, kapsamina gore finansal analiz, analizi yapan kisiye gore

finansal analiz ve amacma gore finansal analiz olmak tizere ti¢ gruba ayrilir.

2.3.1. Kapsamina Gore Finansal Analiz

Finansal analiz kapsamina gore statik analiz ve dinamik analiz olmak {izere ikiye
ayrilir.
2.3.1.1. Statik Analiz

Finansal tablolar {izerinde belirli bir tarih veya belirli bir doneme iliskin
verilerinin incelendigi analizdir(Akinct ve Erdogan, 1995:220). Statik analiz ile
isletmelerin aktif toplami, donen varliklar, bor¢ toplami, kisa vadeli yiikiimliiliikkler ve

6z kaynaklar hakkinda bilgi sundugu gibi gelir tablosu kalemlerinin durumu hakkinda



da bilgiler vermektedir. Statik analiz ile belirli bir donemdeki finansal tablo verilerinden
yararlanildig1 i¢in sadece ilgili yilm likidite, karlilik ve faaliyet sonuglar1 hakkindaki
bilgilere ulasilabilmektedir(Karaca, 2017:38).

2.3.1.2. Dinamik Analiz

Firmalarin birden fazla donemine iliskin finansal tablolarmin karsilastirilmasi ile
yapilan finansal analizdir(Caldag, 2007:286). Dinamik analiz ile firmalarin plan ve
hedeflerine ulagsma durumunu tespit edebilmek icin cari donemindeki verileri ile ge¢cmis
donemlerindeki verileri karsilastirilarak mali plan ve hedeflenen biitgeye ulasilip

ulagilmadigmin belirlenmesine olanak saglar (Samiloglu ve Akgiin, 2015:401).

2.3.2. Finansal Analizi Yapan Kisiye Gore Finansal Analiz

Finansal analiz, analizi yapan kisiye gore i¢ analiz ve dis analiz olmak {izere

ikiye ayrilir.

2.3.2.1. i¢c Analiz

Finansal analizi yapan kisinin isletme iginden birileri olmasi durumunda yapilan
analizdir. Bu analizin de temelinde yonetim analizleri mevcut olup, firmanmn boliim
performanslarmin  degerlendirilmesine yonelik teknikler kullanilmaktadir. Uretim
maliyetleri, kapasite kullanimi, miisteri memnuniyeti, is¢ilik ve malzeme kullanilmasina

yonelik analizler baslicalarini olusturmaktadir(Cabuk ve Lazol, 2017: 156-157).

2.3.2.2. D1s Analiz

Dis analiz, firmayla iliskisi olan {igiincii kisiler tarafindan yapilan bir analizdir
(Cetiner, 2010:12). Dig analizin amaci, yatirimci ve kredi kuruluslari i¢in gerekli

verilerin elde edilebilmesidir.



2.3.3. Amacina Gore Finansal Analiz
Amaglarina gore finansal analiz yonetim, yatirim ve kredi analizleri olmak tizere

ii¢c gruba ayrilir.

2.3.3.1. Yonetim Analizi

Y 6netim analizi, firma yonetimine firmayla ilgili alacaklar1 kararlara 11k tutacak
biitiin verileri sunmak amaciyla tiim finansal tablolardan faydalanarak yapilan analizdir.
Cari donem ve gecmis donem faaliyet sonuglar1 karsilastirilarak firmanin mevcut
durumun degerlendirilmesi sonucunda hedeflenen amaclara ulasilip ulasilamadigi
goriilmektedir. YOonetim analizi araciligr ile firma yoneticileri firmanin verimlilik ve

karlhilik degerlemesi yapmalarina olanak saglamaktadir(Karaca, 2017:39).

2.3.3.2. Yatirim Analizi

Yatirim analizi, firmanin mevcut hissedarlar1 ile yatirim yapma diisiincesi olan
potansiyel hissedarlar ve uzun donemli kaynak saglayan veya saglamayi diisiinen
ticlincli kisilerce yapilan bir analizdir. Bu analizin yapilma amaci, gelecege yonelik
firmanimn kazanma giiclinii gorebilmektir. Mevcut hissedarlar ile yatirinm yapma
diisiincesi olan potansiyel hissedarlarin firmanin siirekliligi, karlilig1 gibi durumlarma
gore yatirim yapma, hisselerini koruma veya satma ya da yeni hisseleri alma gibi

kararlar vermesine olanak saglar(Gilicenme, 1996:22).

2.3.3.3. Kredi Analizi

Kredi analizi, kredi veren kuruluslar tarafindan firmanin kisa vadeli bor¢larini
Odeyebilme yiikiimliiliikklerini ve likidite durumunu saptayabilmek amaciyla yapilir
(Akinct ve Erdogan, 1995:221). Bu analizin amac1 firmalarin borg¢larmi 6deyebilme
durumunu gorebilmektir. Yapilan bu analiz sonucuna gore islemelere kredi verilip
verilmeyecegi ve eger kredi verilecekse de tutar ve faiz oraninin belirlenmesi i¢in kredi

analizi sonuglarina bakilarak karar verilir. Kredi analizlerinde firmanin donen varliklar
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ve kisa vadeli yabanci kaynak kalemleri aralarindaki iliski ile bu kalemlerin yaninda
aktif yapisi, sermaye yapisi, bor¢larimi 6deyebilme durumu ve firma karlilig: da kredi

analizleri yapilirken dikkate alinmaktadir (Elmas ve Ardig, 2018:18).

2.4. Finansal Analizde Kullanilan Finansal Tablolar

Firmalar finansal tablolar1 sermaye yapisi, likidite durumu, karlilik durumu, mali
yapist ve varlik durumu gibi 6nemli bilgileri agiklamak amaciyla diizenleyerek ortak
veya ilgili taraflara sunmaktadirlar. Firmalar bu tablolar1 diizenlerken herkesin
anlayabilecegi, dogru ve giivenilir bilgilerden olusmalidir(Yashidag, 2012:69).
Firmalarm mevcut durumlarini, gegmis donem verileri veya diger firmalar ile

karsilagtirmak amaciyla kullanilan tablolardir.

2.4.1. Temel Finansal Tablolar

Temel finansal tablolar, genel kabul gormiis muhasebe standartlarma gore

hazirlanilan bilango ve gelir tablolarmdan olusmaktadir (Ercan ve Ban, 2012:21).

2.4.1.1. Finansal Durum Tablosu (Bilanco)

Bilango, isletmelerin belli bir donemde sahip oldugu varliklar1 ve bu varliklarini
sagladiklar1 kaynaklarmi gosteren temel finansal tablolardan biridir(Ataman ve
Haciriistemoglu, 1999:76). Bilango varliklar ve kaynaklar olarak iki gruptan
olusmaktadir. Aktif tarafi isletmenin sahip olduklar1 varhklar1 olustururken pasif tarafi
ise bu varliklarin saglandigi kaynaklardan olusmaktadir(Bakir ve Sahin, 2009: 19).
Bilangonun varliklar1 donen varliklar ve duran varliklar olmak iizere iki gruptan olusur.
Doénen varliklari, bir yildan kisa siirede nakde doniistiiriilebilen degerlerden olusurken
duran varliklar elden c¢ikarilmasi bir yildan daha uzun siirede olan degerlerden
olugsmaktadir. Bilangonun kaynaklar kismi kisa ve uzun vadeli yilikiimliiliikleriyle 6z
kaynaklarindan olugmaktadir. Kisa vadeli yiikiimliilikleri bir yildan daha kisa siirede
O0demeleri gereken borglarint olustururken uzun vadeli yiikiimliilikkleri ise bir yildan

daha uzun siirede ddenmesi gereken borglarindan olusmaktadir. Oz kaynaklar grubu ise
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isletmenin sahipleri veya ortaklarmin islemeye tahsis ettikleri kaynaklardan

olusmaktadir(Kogakoglu, 2009:41).

2.4.1.2. Kar veya Zarar Tablosu (Gelir Tablosu)

Gelir Tablosu, isletmenin belli bir donemde elde etigi gelirleri ve bu gelirleri
elde etmek icin katlandig1 giderleri gostererek faaliyet sonuglarii kar veya zarar olarak

gostermeye yarayan temel finansal tablodur (Orten ve Karapmar, 2009:496).

Gelir tablosu diizenlenirken mali tablolar ilkeleri esas alinarak
diizenlenmektedir. Gelir tablosunda islemelerin esas faaliyetleri sonucunda elde ettikleri
gelirlerle siireklilik arz eden diger olagan faaliyetleri sonucunda elde ettikleri gelirlerin
yam sira siireklilik arz etmeyen olagandisi gelirlerde ayri1 ayri1 gosterilirken esas
faaliyetleri amaciyla yaptiklar1 giderlerle siireklilik arz eden diger olagan faaliyet
giderleriyle sireklilik arz etmeyen olagandist giderlerde gelir tablosunda
gosterilmektedir(Glicenme, 2005:56). Gelir tablosunun kapsammi isletmelerin gelir ve
gider kalemleri olusturdugu i¢in bilangodan 6nce diizenlenerek ortaya ¢ikan donem net

kar1 veya zarar1 bilango da gosterilir(Ozbirecikli, 2011:206).

Gelir Tablosu belirli bir hesap doneminin net sonucunu, briit satis kari, faaliyet
kar1, olagan kar, olagandis1 kar, donem net kar1 veya zarar1 olarak gosteren bir tablodur.
Bu tablo ile isletmelerin kar etme amacma ne derecede ulastiklar1 ve hangi faaliyetler

sonucunda ulasabildiklerini gostermesi agisindan 6nem tagimaktadir.

2.4.2. Ek Mali Tablolar

Ek mali tablolar, temel finansal tablolarindan faydalanilarak hazirlanilan bu
tablolar isletmeler hakkindaki eksiklikleri tamamlayabilmek amaciyla hazirlanan
tablolardir. Ek mali tablolari; satiglarin maliyeti tablosu, fon akim tablosu, nakit akim
tablosu, kar dagitim tablosu ve 6zkaynaklar degisim tablosu ve net igletme sermayesi
degisim tablolar1 olusturmaktadir(Savci, 2006:101).
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2.4.2.1. Satislarin Maliyeti Tablosu

Satiglarin maliyeti tablosu iglemelerin faaliyette bulundugu doénemde satilan
mallarin maliyetlerini, mamul mallar, ticari mallar ve diger satislarin maliyeti seklinde
gosterilen tablodur(Kiigiiksavas, 2005:73). Gelir tablosunda yer alan satislarin maliyeti
boliimii gelir tablosu ekini olusturarak gelir tablosunun tamamlayicisidir(Yiikeii,
2016:154).

Satiglarin maliyeti tablosu, gelir tablosunda bulunan satiglarin maliyeti hesabmin
donem icerisindeki hareketlerini gostermek i¢in diizenlenir ve gelir tablosunu

tamamlayarak finansal tablolar ekini olusturur(Caldag, 2007:265).

2.4.2.2. Fon Akim Tablosu

Fon akim tablosu, isletmelerin belli bir donemdeki fon kaynak ve kullanimlarini
gostererek isletmelerin finansal kaynaklarini ve yatirim faaliyetlerini gosteren tablodur.
Bu tablo yardimiyla isletmelerin ge¢misteki basarilarma gore gelecekteki durumu
belirlenerek ortak ve kredi veren kuruluslar firmalarin finansal giiciinii degerlendirebilir

ve gelecege yonelik karar verebilmelerine olanak saglar(Samiloglu ve Akgiin, 2010:

100).
2.4.2.3. Nakit Akim Tablosu
Nakit akim tablosu, belli bir donemdeki isletmelerin nakit giris ve c¢ikis
hareketlerini Ozetleyen tablodur. Firmalarin faaliyet doneminde olusan nakit
O0demelerini, nakit tahsilatlarn1 hangi kaynaklardan sagladiklar1 ve hangi alanlarda

kullandiklarim1 nakit akim tablosu araciligiyla goriilmektedir(Akinc1 ve Erdogan,

1995:123).

2.4.2.4. Kar Dagitim Tablosu

Kar dagitim tablosu, isletmelerin belli bir faaliyet donemi sonucunda olusan

donem karmm dagitim seklini gdsteren bir tablodur. Diizenlenme amaci, firmalarin
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donem karindan ortaklara dagitilacak kar paymin gosterilerek hisse basina kar ve

temettii tutarlarimi hesaplanabilmesidir(Usta, 2011:100).

2.4.2.5. Ozkaynak Degisim Tablosu

Oz kaynak degisim tablosunda ilgili donemde 6zkaynak hesaplarmda meydana
gelen artis ve azaliglar goriilmektedir. Bu artis ve azalislara neden olan islemler bilango
ve gelir tablosundan izlenerek 6z kaynak degisim tablosu ile bir arada gosterilmis

olur(Haftaci, 2009:198).

2.4.2.6. Net isletme Sermayesi Degisim Tablosu

Net isleme sermayesi donen varlilardan kisa vadeli yabanci kaynaklarin
¢ikarilmasi ile bulunan farki ifade etmektedir. Bu fark olumlu ise pozitif, olumsuz ise
negatif net isleme sermayesi durumunu ifade etmektedir(Savci, 2006:152). Bu tablo
isletmelerin belirli bir donemdeki net calisma sermayesi kaynaklarini kullanim yerleri
ile birlikte gdsteren bir tablo olup isletmelerin likidite giiciinii gosterir. iki kisimdan
olusan bu tablonun isletme sermayesinin kaynaklar1 ve kaynaklarin kullanim yerlerinin
gosterildigi ilk tablo ve net isletme sermayesi tablosunda meydana gelen degisiklerden
etkilenen hesap kalemlerinin hangileri oldugu ve ne derece etkilendiklerini gosteren

ikinci tablodan olusmaktadir( Dayi, 2013:92).

2.5. Mali Tablolarin Analiz Teknikleri

Muhasebe uygulamalar1 sonucu elde edilen verilerden hareket ile hazirlanmig
olan finansal tablolar1 taraflar acisindan anlasilabilir hale getirmek amaci ile finansal
analiz tekniklerine ihtiya¢ duyulur. Bu analizler sonucunda elde edilen tutarlarin daha
anlamli olabilmesi amaciyla ge¢cmis yil tutarlar1 ya da sektor ortalama degerleri ile
karsilastirmalidir. Mali tablolar analizinde kullanilan teknikler; Karsilastirmali tablolar,

yiizde (dikey), egilim (trend) ve oran analizleridir(Samiloglu ve Akgiin, 2015:405).
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2.5.1. Karsilastirmah ( Mukayeseli) Analiz

Karsilagtirmali analiz, birbirini izleyen donemlerde diizenlenen finansal
tablolarda bulunan kalemlerde meydana gelen degismelerin incelenip degerlendirilmesi

amaciyla yapilmaktadir(Akgiig, 2017:495).

Karsilastirmali tablolar analizi, isletmelerin birbirini izleyen en az iki veya daha
fazla donemlere ait finansal tablolarinda bulunan kalemlerin mevcut donem ve gegmis
donem durumlarinda olusan degisimlerin incelenmesi ve bu veriler ile saglanacak
bilgiler yardimiyla ge¢misteki ve bugiinkii durumlarinin karsilastirilarak gelecege
yonelik alinacak kararlara yol géstermektedir. Bu teknik yardimi ile hesaplanan artiglar1
veya azalislari, hem tutar olarak hem de yiizde olarak gostermeye yarar(Cabuk ve Lazol,
2009:141).

2.5.2. Yiizde Yontemi (Dikey) ile Analiz

Yiizde yontemi analiziyle, isletmelerin bir dénem verilerinin yer aldigi bilango
ve gelir tablosu kalemlerinin yardimiyla kullanilan statik bir analiz tiirtidiir(Karapinar ve
Ayikoglu Zaif, 2013:71).

Yiizde yontemi, firmalarin bilango ve gelir tablolarinda yer alan kalemlerin
kendi grubu i¢indeki yiizdeleri hem kendi grup toplamlarma hem de genel toplamlarina
gore tek tek gosterir. Her hesap kaleminin ait olduklar1 grup toplami 100 olarak kabul
edilip hesap kalemlerinin grup igerisindeki payi hesaplanir(Ceylan ve Korkmaz,
2008:75-76).

2.5.3. Egilim Yiizdeleri (Trend) ile Analiz

Egilim yiizdeleri analizi, firmalarin mali tablolarinda bulunan kalemlerin

zamanla gosterdikleri egilimleri incelemek amaciyla kullanilan bir yontemdir. Egilim
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yiizdeleri analizi uygulanirken ne ¢ok basarili ne de ¢ok basarisiz faaliyet gostermis bir
yil baz yil olarak se¢ilir ve bu baz yili izleyen yillardaki finansal tablo kalemlerinin
secilen baz yila kiyasla gosterdikleri egilimlerin incelendigi dinamik bir analizdir.
Yontemin uygulanabilmesi i¢in incelenecek donemlerin uzun olmasi gerekmektedir.
Boylelikle isletmelerin dinamik analizi yapilmis olup mali durumlar1 ve faaliyet
durumlar1  hakkinda bilgiler elde etmeye olanak saglamaktadir(Ataman ve
Haciriistemoglu, 1999:126). Secilen baz yilin finansal tablolarindaki kalemlerin
degerleri takip eden yillardaki finansal tablo kalemlerindeki degerler baz yila oranlanip
100 ile carpilmasi ile elde edilir. Boylelikle firmanin uzun bir donem trendi ve

degisiklikleri incelenir(Bakir ve Sahin, 2009:160).

2.5.4. Rasyo (Oran) Analizi

Rasyo analiziyle isletmelerin finansal durumunu tespit edebilmek amaciyla
firmalarin finansal tablolarinda yer alan hesap tutarlarnin aralarindaki iliskilerin
incelenmesi  durumudur. Buradaki ama¢ firmanin finansal yapist hakkinda
yorumlanabilir bilgileri tretebilmek i¢in kalemlerin birbiri ile oranlanarak gerek
firmanm ge¢mis yillardaki finansal durumu gerekse benzer is kollarindaki firmalar ile
karsilastirarak firmanin mali yapisini1 yorumlayabilmektir(Cabuk ve Lazol, 2017:198).
Rasyo analizleri likidite, faaliyet, karlililk ve mali yap1 oranlar1 olarak gruplara

ayrilmaktadir.

2.5.4.1. Likidite Oranlan

Bu oranlar, igletmelerin kisa vadeli bor¢larint 6deyebilme giiciinii ve isletmelerin
sermayelerinin yeterliligini belirlemek amaciyla kullanilir(Usta, 2011:111). Firmalarin
O0deme giiciiniin Olclilmesi ve donen varliklar ile kisa vadeli yabanci kaynaklar
arasmdaki iligkinin analiz edilmesi amaciyla kullanilan oranlardir(Yashdag, 2012:163).

Likidite oranlar1; Cari Oran, Asit Test Oran ve Nakit Orandan olusmaktadir.

16



2.5.4.1.1. Cari oran

Cari oran, igletmenin donen varliklarmi kisa vadeli yabanci kaynaklarina bdlerek
bulunur. Kisa vadeli borglar1 6deyebilme giiciinii gosterir(Ercan ve Ban, 2012:37). Bu
orant hesaplanmasindaki amag, firmalarin kisa vadeli borglarin1 6deyebilme gliciinii
gosterme ve net isletme (¢aligma) sermayesinin yeterli olup olamadiginin goériilmesini
saglamaktir. Firmalarm kisa vadeli borg¢larini 6deyebilme durumunu gdsteren cari oran
donen varliklarin kisa vadeli borglara (KVYK) boliinmesi ile sonucun 2.00 oraninda
olmasi istenilmektedir. Ancak bu oran firmalarin bulundugu sektore goére bu deger

degisebilmektedir.

Donen Varliklar

ri Oran:
Cari Ora Kisa Vadeli Yiikiimliliikler

formiilii ile hesaplanir.

2.5.4.1.2. Asit Test Oran

Donen varliklardan daha uzun siirede nakde cevrilebilecek olan stok hesabinin
cikarilmast ile kalan tutarm kisa vadeli yabanci kaynaklara bolinmesi ile
bulunur(Akdogan ve Tenker, 1998:605). Firmalarin cari oran degerlerini daha saglikli
yorumlayabilmek i¢in asit test oran degerleri cari oran degerlerinin bir tamamlayicisi
oldugu diisiiniilebilir. Bu oran donen varliklar tutarindan stoklar hesabmin tutarmin
digiiriilerek kisa vadeli yiikiimliiliiklere boliinmesi ile firmalarin kisa vadeli yabanci
yiktimliliklerini ne kadar hizla kisa siirede nakde cevrilebilecek degerler ile
Odeyebilecegini gostermektedir. Asit test oranmin sonucunun 1 olmasi yeterli

goriilmektedir.

Donen Varliklar-Stoklar
KVYK

Asit Test Oran:

formiilii ile hesaplanir.

2.5.4.1.3. Nakit Oran

Hazir degerlerin kisa vadeli yabanci kaynaklara boliinmesi ile bulunur. Bu oran
ile bulunan degere gore firmanin satiginin durmasi ile kisa vadeli borglarini ne derece

karsilayabilecegini gosterebilmek icin kullanilir(Apak ve Demirel, 2010:132).
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Firmalarin 6demeleri icin ellerinde bulundurduklar1 ve kisa siire i¢inde nakde
dontistiiriilebilecek donen varliklarmin kisa vadeli ytikiimliliiklerini karsilayabilme

giiclinii gosterir ve bu oranin 0,20 olmasi yeterli goriilmektedir.

Hazir Degerler

Nakit Oran:
KVYK

formiilii ile hesaplanir.

2.5.4.1.4. Faaliyet Oranlan

Faaliyet oranlar1 ile firmalarin varliklarini ne kadar etkin ve verimli kullandigini
gostermek icin kullanilan oranlardir(Ercan ve Ban, 2012:40). Faaliyet oranlari; Alacak
Devir Hizi, Alacak Devir Hiz1 Siiresi, Stok Devir Hizi, Stok Devir Hiz1 Siiresi, Aktif
Devir Hizi, Maddi Duran Varlik Devir Hiz1 ve Oz Sermaye Devir Hiz1 oranlarindan

olusmaktadir.

2.5.4.1.5. Alacak Devir Hizi

Alacak Devir Hizi, firmalarin alacaklarini bir yilda kag¢ kez tahsil edebildiklerini

gostermek i¢in yapilir(Okka, 2015:131).

Net Satislar

Alacak Devir Hizi; —————
Ticari Alacaklar

formiilii ile hesaplanir.

2.5.4.1.6. Alacak Devir Hizx Siiresi

Alacaklarin devir hizi, firmalarm misterilerinden olan ticari alacaklarini
ortalama tahsil siirelerini bulmak i¢in kullanilir(Elmas, 2017:227). Alacak devir hizi
stireleri firmalarin faaliyetleri siirerken yaptiklar1 satiglar sonucu olusan ticari alacagmni
ne kadar bir siirede tahsil edebildiklerini gdstermeye yardimci olan orandir. Bu siirenin
kisa olmasi firmalarin satiglar1 sonucu sagladiklar1 nakit ve benzerlerinin firmaya doniis

hizinin 1yi oldugunu ve etkin bir finansal basar1 durumunu gostermektedir.

360 (veya365)

Alacaklarin Devir Hizi

Alacak Devir Hiz1 Siiresi: formiilii ile hesaplanir.
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2.5.4.1.7. Stok Devir Hiz1

Stok Devir Hizi, firmalarin stoklarinin ne kadar siirede satisa doniistiiglinii, bir

yilda kag¢ kez yenilendigini bulmaya yardimci olur(Akgiig, 2017:569).

Net Satiglar
Ortalama Stoklar

Stok Devir Hizt: formiilii ile hesaplanir.

2.5.4.1.8. Stok Devir Hizx Siiresi

Stok devir hizi siiresi, tiim satiglarinin pesin olmasi halinde ne kadar siirede
nakite, kredili olmasi halinde ise ne kadar siirede alacaga doniistiigiinii géstermeye
yardimc1 olur(Elmas ve Ardig, 2018:143).Stok devir hizi siiresi firmalarm faaliyetlerini

stirdiiriirken bulundurduklari stoklarinin ne kadar siirede devrettiklerini gostermektedir.

360 (veya 365)

Stok Devir Hiz1 Siiresi: ————————
Stoklarin Devir Hizi

formiilii ile hesaplanur.

2.5.4.1.9. Aktif Devir Hizx

Aktif Devir Hizi, firmalarin aktif varliklarin ka¢ kat1 kadar satis yaptiklarini
gorebilmek i¢in kullanilir(Cabuk ve Lazol, 2017:219).

Net Satislar

Aktif Devir Hiz: m

formiilii ile hesaplanir.

2.5.4.1.10. Maddi Duran Varlk Devir Hiz1

Maddi Duran Varlik Devir Hizi, maddi duran varliklarin ne derece etkili

kullanildigini1 goérebilmek i¢in kullanilir(Akine1 ve Erdogan, 1995:268-269).

Net Satiglar

Maddi Duran Varlik Devir Hizt: formiilii ile hesaplanir.
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2.5.4.1.11. Oz Sermaye Devir Hiz1

Oz Sermaye Devir Hizi, firmalarm &6z sermayesini ne kadar etkin

kullanabildigini gorebilmek i¢in kullanilir( Akdogan ve Tenker, 1998:626).

I8 . Net Satisl
Oz Sermaye Devir Hizi: ————

. formiilii ile hesaplanir.
Oz Sermaye

2.5.4.2. Mali Yap1 Oranlan

Mali yap1 oranlar1 analiz grubu ile firmalarin kaynak yapilarmi, kaynak yapisi
icindeki bor¢ ve 0z sermaye dengesini, uzun vadede bor¢ Odeyebilme durumunun
Olglilmesi igin yapilan oranlarindan olusmaktadir(Yashdag, 2012:165). Bu analiz
grubunda; Finansal Kaldirag Orami, Oz Kaynaklar/Aktif Toplam Orani, Yabanci
Kaynaklar/Oz Kaynaklar Orani, Finansman Orami, Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
[Pasif Toplam ve Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar/Pasif Toplam oranlarindan

olusmaktadir.

2.5.4.2.1. Finansal Kaldira¢ Orami1 (Bor¢clanma Orani)

Finansal Kaldirag Oranlar1 ile firmalarin varliklarmin ne kadarini1 yabanci
kaynaklar ile karsiladiklarin1 gorebilmek icin kullanilan analizlerden olusmaktadir
(Okka, 2015:135 ). Firmalarin sahip oldugu varliklarinin yiizde kagmi yabanci
kaynaklar ile finanse ettigini gosterir. Finansal kaldirag oranm1 hesaplanirken yabanci
kaynaklar toplaminin aktif veya pasif toplama oranlanmasi ile bulunur. Firmalarin
finansal kaldira¢ oranlarmnin yiizde elliden diisiik bir degerde olmasi istenilir ve bu
degerin iizerinde olmast durumunda ise firmalarin finansmanlarinda yabanci
kaynaklardan fazlaca yararlandiklarini ve olas1 bir risk durumunda finansal bir risk ile
karsilagma olasilig1 dogabilecegi durumundan soz edilebilir. Firmalarin yabanci kaynak
toplaminin yiiksek degerlerde olmasi durumunda bu oranin sonucunun yiiksek

degerlerde ¢ikmasina neden olmaktadir.
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Yabanci Kaynaklar Toplami1
Aktif Toplam

Finansal Kaldira¢ Orant: formiilii ile hesaplanir.

2.5.4.2.2. Oz Kaynaklar / Aktif Toplam Oram

Oz Kaynak / Aktif Toplam orani ile firmalarin varhiklarmin ne kadarmin sahip
ve ortaklar tarafindan finanse edildigini gosterebilmek i¢in kullanilir(Giicenme,

1996:95).

Oz Kaynaklar

- formiilii ile hesaplanir.
Aktif Toplam

Oz Kaynaklar/Aktif Toplam Orant:

2.5.4.2.3. Yabanc1 Kaynaklar / Oz Kaynaklar Oram

Yabanci kaynaklarin 6z kaynaklara oranlanmasiyla firmaya, kredi kuruluslarinin
firmanm ortaklarma oranla ne Olglide yatirim yaptiklarmi gostermek amaciyla
kullanilir(Okka, 2015:136). Yabanc1 Kaynaklar / Oz Kaynak Orani, firmalarm yabanci
kaynaklarinin toplamimin 6z kaynaklarma bdliinmesi ile firmalarmm yabanci kaynak
yikimliiliikleri nedeniyle karsilasabilecekleri risk diizeyinin tespiti amaglanarak
hesaplanmaktadir. Bu oranin genellikle 1 olmasi arzu edilir ve aksi durumda yani birden
bliylik olmasi halinde firmalarin finansman ihtiyacim1 6z kaynaklardan ziyade
bor¢lanarak sagladigini ve bunun sonucunda yiliksek finans maliyetleri ile kars1 karsiya

olduklarindan soz edilebilir.

Yabanci Kaynaklar

Yabanci Kaynaklar/Oz Kaynaklar Orant: formiilii ile hesaplanur.

Oz Kaynaklar

2.5.4.2.4. Finansman Orani

Finansman oram ile firmalarm mali yeterlilik durumunu gostermek
miimkiindiir(Akdogan ve Tenker, 1998:612). Finansman Orani ile firmanm finansal
bagimsizlik giiclinii gdstermek amaciyla 6z kaynaklarin yabanci kaynaklar toplamina

boliinmesi ile bulunulur ve bu oranin en az 1 olmasi uygun goriilmektedir. Birden
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biiyiikk olmas1 durumunda firmanin yabanci kaynaklarindan daha ¢ok 6z kaynaga sahip

oldugunu gostermektedir.

Oz Kaynaklar

Finansman Orani: formiilii ile hesaplanir.

Toplam Yabanci Kaynaklar

2.5.4.2.5. Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Oram

Kisa vadeli yabanci kaynak orani ile firmalarm varliklarinin yiizde kagmi kisa
vadeli borglar ile karsiladigin1 gosterebilmek i¢in kullanilir(Akdogan ve Tenker, 1998:
613). Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplam oranlari ile firmanin ekonomik
varliklarinin ne kadarmi kisa vadeli bor¢lanma ile karsiladigmi gosterir. Bu oran
degerlendirilirken firmalarin faaliyette bulundugu sektore gore kisa veya uzun vadeli
bor¢lanma siireleri farklilik gosterebilecegi i¢in her hangi bir deger araligindan s6z

etmek uygun olmayabilir.

KVYK

KVYK Orant: —————
Pasif Toplami

formiilii ile hesaplanur.

2.5.4.2.6. Uzun Vadeli Yabanci1 Kaynak Orani

Uzun vadeli yabanci kaynak orani ile firmalarin varliklarinin yiizde kagini uzun
vadeli borglar ile karsiladigini gostermek i¢in kullanilir(Yashdag, 2012:166). Uzun
Vadeli Yabanci Kaynaklar (UVYK) / Pasif Toplam oranlari ile firmanmn ekonomik
varliklarinin ne kadarmi uzun vadeli bor¢lanma ile karsiladigmi gosterir. Bu oran
degerlendirilirken firmalarin faaliyette bulundugu sektdre gore kisa veya uzun vadeli
bor¢lanma siireleri farklilik gdsterebilecegi i¢in her hangi bir deger araliindan soz

etmek uygun olmayabilir.

UVYK e s
UVYK Orani: ——— formiilii ile hesaplanir.
Pasif Toplami
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2.5.4.3. Karhhk Oranlan

Karlilik oranlar1 analiz grubu ile firmalarm donem igindeki faaliyetleri
sonucunda yeterli oranda kar elde edilebilme durumlarmi gorebilmek amaciyla yapilan
analiz oranlaridir(Cetiner, 2010:161). Bu analiz grubunda; Aktif Karlilik Orani, Briit
Kar Marji, Net Kar Marji,, Oz Kaynak Karliligi Orani, Faaliyet Karliligi Oram ve

Donem Kari Oranlarindan olusmaktadir.

2.5.4.3.1. Aktif Karhilhk Oram

Bu oran, firmalarin varliklarim1 ne derece karli kullandiklarini gostermek
amaciyla kullanilan bir orandir( Karaca, 2017:125-126). Vergiden sonraki karin (net
kar) aktif toplama boliinmesi ile firmanin yaptig1 yatirimm karliligini gosterir. Agirlhikl
olarak yabanci kaynak kullanimi fazla olan firmalarin borg yiikii nedeniyle, aktifini
agirhikli olarak 6z kaynaklar ile finanse eden firmalara gore bu oran degerinin diisiik

olmas1 normaldir( Akgiig, 1998:67-68).

Net Kar

Aktif Karlilik Orani: ——
Aktif Toplami

formiilii ile hesaplanir.

2.5.4.3.2. Briit Kar Marji

Briit kar marji, net satiglar ile satilan malin maliyeti arasindaki farkin net satiglar
hesabma boliinmesi ile bulunur(Akgiig, 2017:597). Briit kar marji orani firmalarin
faaliyet donemlerinde esas faaliyetleri sonucundaki satislarindan satiglar1 sonucunda
katlandiklar1 maliyetlerin diisiiriilmesi ile bulunmaktadir. Satiglardan satis maliyelerinin
cikarilmasi ile meydana gelen olumlu fark kar, olumsuz fark ise zarardir. Briit kar marj1
oraninin yiiksek c¢ikmasi kar elde etmek isteyen firmalarin basarili satis politikalar:
izlediklerini gosterirken bu oranin diisiik degerlerde ¢ikmasi halinde firmalarin
satiglarin1 gerceklestirirken katlandiklar1 maliyetlerin satig gelirlerinden daha yiiksek
oldugunu ve ilgili faaliyet donemi sonucunda zarar ettiklerini gosterir ki buda firma

sahip veya ortaklarinin istemeyecekleri bir durumdur.
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Briit Satig Kar1

Briit Kar Marji:
Net Satiglar

formiilii ile hesaplanir.

2.5.4.3.3. Net Kar Marji

Net kar marji orani faaliyet doneminde elde edilen karin firmanin net satiglarin
yiizde kaginin net kar oldugunu gostermektedir. Faaliyet karindan vergi, faiz ve tiim
giderler diistiriildiikten sonra net satiglarin karlilik oranini gosterir ve bu oranin yiiksek
cikmasi arzulanr (Ozdemir, 1997:55). Net kar firmalarm ilgili dénemdeki tiim
faaliyetleri sonucunda elde ettikleri donem karindan vergi gelir ve giderlerinin eklenip
cikarilmasi sonrasinda elde ettikleri kar biiyiikliigiinii ifade eder. Net kar ile firmalarin
faaliyet ve finansman politikalarmi ne sekilde siirdiirdiigiinii gosterir. Net kar
hesaplanirken firmalarin olagandis1 durumlar1 sonucunda olusabilecek gelir ve giderleri
de kapsayabilecegi i¢in bu oran yorumlanirken bu durumlarinda dikkate alinmasi

gerekir.

Net Kar qee
————— formiilii ile hesaplanir.
Net Satislar

Net Kar Marji:

2.5.4.3.4. Oz Kaynak Karhligi Oram (Mali Rantabilite)

Bu oran, firma ortaklarinin firmaya sagladiklar1 sermayenin karliligin1 6lgmek
icin kullanilan bir orandir(Bakir ve Sahin, 2009:147). Donem net kari tutarinin 6z
sermaye tutarina boliinerek elde edilen, risk ve getiri analizi yatirimmin temelini

olusturan bu oran yatirimin verimliligini gdstermektedir(Karapmar ve Ayikoglu Zaif,

2013:256-257).

Oz Kaynak Karlilik Orant; = Net Rar

formiili ile hesaplanir.
Oz Kaynaklar b
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2.5.4.3.5. Faaliyet Kar1 Orani

Faaliyet kar1 orani, is hacmi rantabilitesi olarak da bilinen bu oranla firmalarin
esas faaliyetlerinin ne kadar karli oldugunu gosterir ve bu oranin yiiksek olmasi
arzulanir(Akgiig, 2017:595). Faaliyet kar marji hesaplanirken firmalarin faaliyet
donemindeki satiglarindan satiglarin1  gergeklestirirken katlandiklar1  maliyelerin
disiiriilmesi ile elde ettikleri briit kar veya zarardan faaliyetlerini gerceklestirirken
katlandiklar1 giderlerin diisiiriilmesi ile bulunmaktadir. Bu hesaplamalar yapilirken

¢ikan olumlu fark faaliyet kar1, olumsuz fark ise faaliyet zarar1 olmaktadir.

Faaliyet Kar1

formiilii ile hesaplanir.
Net Satislar

Faaliyet Kar1 Orant:

2.5.4.3.6. Donem Kar1 Oram

Doénem Kar1 orani ile her yiliz liralik satisin i¢inde vergi Oncesi kar tutarim

gosterir(Giizel, 2012:166).

Donem Kari

formiilii ile hesaplanir.
Net Satislar

Donem Kar1 Orant:
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3.1. Calismanmin Metodolojisi

3. BOLUM

UYGULAMA

Calismada 2015 — 2019 yillar1 arasinda BIST’te gida sektdriinde faaliyet

gosteren firmalardan segilen 9 firmanin KAP ’ta yaymlanmis olan bagimsiz denetgiler

tarafindan onaylanmig finansal tablolarindan faydalanarak firmalarin likidite durumu,

faaliyet yapisi, mali yapis1 ve Karhlik durumlarini Rasyo Oranlar1 araciligiyla

degerlendirebilmek i¢in firmalarm her yili i¢in ayr1 ayr1 18 tane finansal oran

hesaplanmistir. Ayrica firmalarin 2015-2019 yillarmi kapsayan bilanco ve gelir tablosu

verileri araciligi ile bu tablolarda yer alan birbiri ile iligkili kalemlerin yillar itibari ile

gostermis olduklar1 egilimleri inceleyebilmek amaciyla Trend Analizi yontemi

kullanilmistir. Uygulamada kullanilan oranlar asagidaki tablo da yer almaktadir.

Tablo 1: Uygulamada Kullanilan Oranlar

LIKIDITE ORANLARI

Cari Oran Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Asit Test Orani (Do6nen Varliklar- Stoklar) / KVYK

Nakit Oram Hazir Degerler / KVYK

FAALIYET ORANLARI

Alacak Devir Hizi Net Satiglar / Ticari Alacaklar

Alacak Devir Hiz1 Siiresi 360 (veya 365) / Alacak Devir Hizi

Stok Devir Hizi Net Satiglar / Stoklar

Stok Devir Hiz1 Siiresi 360 (veya 365) / Stok Devir Hizi

MALI YAPI ORANLARI

Finansal Kaldira¢ Orani

Yabanci Kaynaklar Toplami / Aktif Toplam

Oz Kaynaklar/Aktif Toplam

Oz Kaynaklar / Aktif Toplam

Yabanci Kaynaklar/Oz Kaynaklar

Yabanci Kaynaklar / Oz Kaynaklar

Finansman Orani

Oz Kaynaklar / Yabanci Kaynaklar Toplami

KVYK Orant KVYK / Pasif Toplam

UVYK Orant UVYK/ Pasif Toplam
KARLILIK ORANLARI

Aktif Karlilik Orani Net Kar / Aktif Toplam

Oz Kaynak Karlihik Orant Net Kar / Oz Kaynaklar

Briit Kar Marji Briit Satis Kar1 / Net Satiglar
Net Kar Marji Donem Net Kari / Net Satiglar

Faaliyet Karlilig1 Oram

Faaliyet Kar1 / Net Satiglar
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3.2. Cahismanin Konusu

Bu tezde BIST’te faaliyette bulunan gida firmalarina ait bagimsiz denetgiler
tarafindan onaylanmig finansal tablo verileri tizerine oran analizi ve trend analizi
yontemlerinden faydalanilarak analiz edilmeye ¢alisilmistir. Bu ¢alisma da firmalarin
oran analizleri yil bazinda hesaplanmis olup karsilagtirmali olarak degerlendirilerek
yorumlamalar ele alinmistir. AVOD, FRIGO-PAK, KENT, MERKO, SELCUK, TAT,
ERSU, ULKER ve TUKAS Anonim Sirketlerinin (A.S.) 2015-2019 yillar1 arasidaki
faaliyetlerine ait finansal tablolarindan bilango ve gelir tablolarindan faydalanilmistir.
Bu ¢alisma firmalarin finansal tablo verilerine Likidite Oranlari, Faaliyet Oranlari, Mali
Yap1 Oranlar1 ve Karlilik Oranlar1 formiilleri kullanilarak yapilmistir. Bu uygulama
sonucunda elde edilen veriler her yil i¢in ayr1 ayr1 incelenmis olup, firmalarm hem
faaliyette bulunduklar1 5 yillik siire¢ hem de c¢alismada mevcut olan diger gida
firmalarinin 5 yillik siirecteki faaliyet sonuglariyla karsilastirilarak degerlendirilmistir.
Ayrica firmalarm 2015-2019 yillarin1 kapsayan bilango ve gelir tablosu verileri
aracilifiyla bu tablolarda yer alan birbiri ile iligkili kalemlerin yillar itibari ile gostermis
olduklar1 egilimleri inceleyebilmek amaciyla Trend Analizi yontemi kullanilarak

firmalarin ilgili kalemleri incelenerek degerlendirilmistir.

3.3. Calismanin Amaci ve Onemi

Calismanin temel amaci, firma sahip ve ortaklarmin almis olduklar1 finansal
kararlar1 ne sekilde uyguladiklari, hisse senedi piyasalarina yatirim yapmis mevcut
yatirmmceilar i¢in karli ve dogru bir yatirim karar1 verip vermediklerini, hisse senedi
piyasalarina yatirim karar1 vermeyi diisiinen potansiyel yatirimcilar i¢cin bakis agisi
kazandirabilmek ve firmalara finansal destek saglayan kredi kurum ve kuruluslar1 igin
de firmalarin borglarin1 6deyebilme giiciinii gorebilmeleri agisindan finansal tablo
okuyucularma bilgi sunmaktir. Finansal analizler araciligiyla firmalarin mali yapisi,
karlilik durumu, bor¢ 6deme giicii gibi bilgileri ilgili taraflara sunmasi agisindan 6nem
arz etmektedir. Yapilan literatiir arastirmasi sonrasinda ¢alismalarin ¢ogunlukla gida

sektorii disinda yer alan sektdrlere yogunlastigi goriilmiistiir. Bu nedenle bu ¢aligma
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sonucunda elde edilen bilgiler dogrultusunda gida sektoriinde yer alan firmalarinin, gida

grup bazinda ele alinarak incelenmesiyle literatiire katki saglayacagi diistiniilmektedir.

3.4. Cahsmanin Kapsam, Simirhlik ve Yontemi

Borsa Istanbul sirketlerinden Gida, icki ve Tiitiin sektdriinde Bist Gida
endeksinde faaliyet gosteren firmalardan segilen 9 gida firmasmnin 2015, 2016, 2017,
2018 ve 2019 yillarina ait KAP araciligryla elde edilen bagimsiz denetgiler tarafindan
onaylanmig finansal tablo verileri ile finansal yapi analizleri incelenmistir. Finansal
tablo analizlerinde ¢esitli yontemler kullanilmaktadir. Kullanilan yontemlerden tercih
edilenlerden biri de rasyo analizidir. Rasyo analizinde uzman goriislerinden
faydanilarak bu c¢alismada on alti oran kullanilmistir Finansal tablolar verileri ile
yapilan analizler; Likidite, Faaliyet, Mali Yap:1 ve Karliik Oranlar1 formiilleri
kullanilarak uygulanmistir. Ayrica firmalarm ilgili yillarin1 kapsayan bilango ve gelir
tablosu verileri aracilig1 ile bu tablolarda yer alan birbiri ile iliskili kalemlerin yillar
itibari ile gdstermis olduklar1 egilimleri inceleyebilmek amaciyla Trend Analizi yontemi
de kullanilmigtir. Calismada finansal tablo verilerinden yararlanilan firmalarin isimleri

ve firma kodlar1 soyledir:

Tablo 2: Firmalarin Isimleri ve Kodlar

FiRMA ADI FiRMA KODU
Tat Gida Sanayi A.S. TATGD
Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. FRIGO

Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. KENT

Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S. TUKAS
A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S. AVOD

Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. MERKO

Ulker Biskiivi Sanayi A.S. ULKER

Selguk Gida ve Endiistri Thracat Ithalat A.S. SELGD

Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. ERSU

Kaynak: Firma kodlar1 KAP ’tan (https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) alinmistir.
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3.5. Uygulama Yapilan Sirketlerin Analiz Sonuglari
Asagidaki tablolar, firmalarin KAP ‘tan alinan bagimsiz denetgiler tarafindan
onaylanmig finansal tablo verileri araciligiyla hesaplanmis olan Rasyo Analizi

sonuglarindan olusmaktadir.

3.5.1. Tat Gida Sanayi A.S.

Tablo 3: Tat Gida Sanayi A.S. Analiz Sonuglari

YILLAR [ 2015 [ 2016 [ 2017 2018 [ 2019
LIiKiDITE ORANLARI

Cari Oran 2.39 3.26 2.08 2,59 2.84
Asit Test Orani 1.45 1.93 1.22 1.63 1.60
Nakit Orant 0.08 0.28 0.04 0.11 0.03
FAALIYET ORANLARI

Alacak Devir Hiz1 3.82 4.25 3.81 3.57 2.97
Alacak Devir Hiz1 Siiresi 94 84 94 100 121
Stok Devir Hizi 4.72 4.83 4.63 4.85 3.37
Stok Devir Hiz1 Siiresi 76 74 77 74 106
MALI YAPI ORANLARI

Finansal Kaldirag Oram 0.36 0.33 0.37 0.42 0.45
Oz Kaynaklar /Aktif Toplam 0.63 0.66 0.62 0.57 0.54
Yabanci Kaynaklar / Oz Kaynaklar 0.56 0.50 0.59 0.72 0.83
Finansman Orani 1.77 1.99 1.68 1.37 1.20
KVYK / Pasif Toplami 0.31 0.22 0.34 0.28 0.26
UVYK / Pasif Toplami 0.04 0.11 0.02 0.13 0.18
KARLILIK ORANLARI

Aktif Karlilik Oran1 0.10 0.09 0.07 0.04 0.06
Oz Kaynak Karlilik Orant 0.16 0.14 0.12 0.07 0.11
Briit Kar Marji 0.22 0.23 0.22 0.20 0.21
Net Kar Marji 0.07 0.06 0.05 0.03 0.05
Faaliyet Karlilig1 Orani 0.07 0.07 0.06 0.05 0.09

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak aragtirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Cari oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 2.39, 2016 yilinda 3.26, 2017
yilinda 2.08, 2018 yilinda 2.59, 2019 yilinda ise 2,84 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanm en yiiksek cari oranin oldugu 2016 yilinda donen varliklarda artis, kisa vadeli
kaynaklarda ise azalis oldugu goriilmektedir. Firmanin kisa vadeli kaynaklarini

karsilamada yeterli likiditeye sahip oldugu goriilmektedir.

Asit test oram1 degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 1.45, 2016 yilinda 1.93,
2017 yilinda 1.22, 2018 yilinda 1.63 ve 2019 yilinda ise 1,60 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanin stoklarini satmay1 beklemeden kisa vadeli kaynaklarmi karsilamada yeterli

likiditeye sahip oldugu goriilmektedir.
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Nakit oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.08, 2016 yilinda 0.28, 2017
yilinda 0.04, 2018 yilinda 0.11 ve 2019 yilinda ise 0,03 olarak hesaplanmaktadir. 2016
yili hari¢ 0,20’nin altinda degerlerde oldugu goriilmektedir. Firmanm likit degerinin

kisa vadeli borglarini karsilamada yetersiz oldugu sdylenebilir.

Alacak devir mz degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 3.82, 2016 yilinda 4.25,
2017 yilinda 3.81, 2018 yilinda 3.57 ve 2019 yilinda ise 2,97 olarak hesaplanmaktadir.
Alacak devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 94 giin, 2016 yilinda 84 giin,
2017 yilinda 94 giin, 2018 yilinda 100 giin ve 2019 yilinda ise 121 giin olarak

hesaplanmaktadir.

Stok devir hiz1 degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 4.72, 2016 yilinda 4.83,
2017 yilinda 4.63, 2018 yilinda 4.85 ve 2019 yilinda ise 3,37 olarak hesaplanmaktadir.
Stok devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 76 giin, 2016 yilinda 74 giin, 2017
yilinda 77 giin, 2018 yilinda 74 gin ve 2019 yilinda ise 106 giin olarak

hesaplanmaktadir.

Finansal kaldira¢ orami degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.36, 2016
yilinda 0.33, 2017 yilinda 0.37, 2018 yilinda 0.42 ve 2019 yilinda ise 0,45 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanin finansmaninda 6z kaynaklardan fazlaca yararlandigi

goriilmektedir.

Oz Kaynaklar/Aktif Toplam Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
0.63, 2016 yilinda 0.66, 2017 yilinda 0.62, 2018 yilinda 0.57 ve 2019 yilinda ise 0,54
olarak hesaplanmaktadir. Firmanin aktifini agirlikli kismin1 6z kaynaklar ile finanse

ettigi goriilmektedir.

Yabanci Kaynaklar / Oz Kaynak Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
0.56, 2016 yilinda 0.50, 2017 yilinda 0.59, 2018 yilinda 0.72 ve 2019 yilinda ise 0,83

olarak hesaplanmaktadir. Firma finansman ihtiyacin1 agirlikli olarak 6z kaynaklar ile

finanse ettigi goriilmektedir.
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Finansman Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 1.77, 2016 yilinda
1.99, 2017 yilinda 1.68, 2018 yilinda 1.37 ve 2019 yilinda ise 1,20 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanin yabancit kaynaklarindan daha fazla 6z kaynaga sahip

oldugu goriilmektedir.

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.31, 2016 yilinda 0.22, 2017 yilinda 0.34, 2018 yilinda 0.28
ve 2019 yilinda ise 0,26 olarak hesaplanmaktadir.

Uzun Vadeli Yabanca Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.04, 2016 yilinda 0.11, 2017 yilinda 0.02, 2018 yilinda 0.13
ve 2019 yilinda ise 0,18 olarak hesaplanmaktadir.

Aktif karhhk oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.10 kar, 2016
yilinda 0.09 kar, 2017 yilinda 0.07 kar, 2018 yilinda 0.04 kar ve 2019 yilinda ise 0,06

kar olarak hesaplanmaktadir.

Oz kaynak karhlik oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.16 kar, 2016
yilinda 0.14 kar, 2017 yilinda 0.12 kar, 2018 yilinda 0.07 kar ve 2019 yilinda ise 0,11

kar olarak hesaplanmaktadir.

Briit kar marji1 oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.22 kar, 2016
yilinda 0.23 Kkar, 2017 yilinda 0.22 kar, 2018 yilinda 0.20 kar ve 2019 yilinda ise 0,21

kar olarak hesaplanmaktadir.
Net kar degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.07 kar, 2016 yilinda 0.06 Kar,

2017 yilinda 0.05 kar, 2018 yilinda 0.03 kar ve 2019 yilinda ise 0,05 kar olarak

hesaplanmaktadir.
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Faaliyet kar marji1 degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.07 kar, 2016 yilinda
0.07 kar, 2017 yilinda 0.06 kar, 2018 yilinda 0.05 kar ve 2019 yilinda ise 0,09 kar

olarak hesaplanmaktadir.
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3.5.2. Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S.

Tablo 4: Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Analiz Sonuglar1

YILLAR [ 2015 [ 2016 [ 2017 [ 2018 [ 2019
LIKIDITE ORANLARI

Cari Oran 0.92 0.86 1.44 1.31 1.41
Asit Test Orani 0.30 0.31 0.32 0.45 0.39
Nakit Orani 0.01 0.01 0.01 0.10 0.03
FAALIiYET ORANLARI

Alacak Devir Hizi 8.05 7.57 15.58 9.25 15.79
Alacak Devir Hizi Siiresi 44 47 23 38 22
Stok Devir Hizi 2.30 3.29 244 217 212
Stok Devir Hiz1 Siiresi 156 109 147 165 169
MALI YAPI ORANLARI

Finansal Kaldirag Orani 0.80 0.78 0.71 0.70 0.64
Oz Kaynaklar /Aktif Toplam 0.19 0.21 0.28 0.29 0.35
Yabanci Kaynaklar / Oz Kaynaklar 4.11 3.72 2.53 243 1.81
Finansman Orani 0.24 0.26 0.39 0.41 0.55
KVYK / Pasif Toplam 0.53 0.48 0.30 0.42 0.42
UVYK/ Pasif Toplam 0.27 0.29 0.41 0.27 0.22
KARLILIK ORANLARI

Aktif Karlilik Orani (0.09) (0.03) 0.02 0.05 0.12
Oz Kaynak Karlilik Orani (0.47) (0.18) 0.07 0.18 0.36
Briit Kar Marji 0.12 0.10 0.23 0.27 0.27
Net Kar Marji (0.12) (0.04) 0.02 0.06 0.14
Faaliyet Karlilig1 Orani (0.009) (0.006) | 0.12 0.18 0.20

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Cari oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.92, 2016 yilinda 0.86, 2017
yilinda 1.44, 2018 yilinda 1.31, 2019 yilinda ise 1,41 olarak hesaplanmaktadir. Firmanin
2015 ve 2016 yili hari¢ kisa vadeli kaynaklarmi karsilamada yeterli likiditeye sahip

oldugu goriilmektedir.

Asit test orani degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.30, 2016 yilinda 0.31,
2017 yilinda 0.32, 2018 yilinda 0.45 ve 2019 yilinda ise 0,39 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanin stoklarin1 satmay1 beklemeden kisa vadeli kaynaklarin1 karsilamada yeterli
likiditeye sahip olmadigi goriilmektedir. Firmanin donen varliklar igerisinde stoklari
onemli bir yer tutmaktadwr. Gida sektoriinde stoklar donen varliklarin 6nemli bir
boliimiinii olusturdugu i¢in satis yapmadan kisa vadeli borg¢larin karsilamasi

beklenemeyebilir.

Nakit oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.01, 2016 yilinda 0.01, 2017
yilinda 0.01, 2018 yilinda 0.10 ve 2019 yilinda ise 0,03 olarak hesaplanmaktadir.

Firmann likit degerlerinin kisa vadeli borglar1 karsilamada yetersiz oldugu sdylenebilir.
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Alacak devir iz degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 8.05, 2016 yilinda 7.57,
2017 yilinda 15.58, 2018 yilinda 9.25 ve 2019 yilinda ise 15,79 olarak
hesaplanmaktadir. Alacak devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 44 giin, 2016
yilinda 47 giin, 2017 yilinda 23 giin, 2018 yilinda 38 giin ve 2019 yilinda ise 22 giin

olarak hesaplanmaktadir.

Stok devir hiz1 degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 2.30, 2016 yilinda 3.29,
2017 yilinda 2.44, 2018 yilinda 2.17 ve 2019 yilinda ise 2,12 olarak hesaplanmaktadir.
Stok devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 156 giin, 2016 yilinda 109 giin,
2017 yilinda 147 giin, 2018 yilinda 165 giin ve 2019 yilinda ise 169 giin olarak

hesaplanmaktadir.

Finansal kaldira¢ oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.80, 2016
yilinda 0.78, 2017 yilinda 0.71, 2018 yilinda 0.70 ve 2019 yilinda ise 0,64 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanin finansmaninda yabanci kaynaklardan fazlaca yararlandigi

goriilmektedir.

Oz Kaynaklar/Aktif Toplam Oram degerlerine bakildigmda 2015 yilinda
0.19, 2016 yilinda 0.21, 2017 yilinda 0.28, 2018 yilinda 0.29 ve 2019 yilinda ise 0,35
olarak hesaplanmaktadir. Firmanin finansmanini agirlikli olarak yabanci kaynaklar ile

finanse ettigi goriilmektedir.

Yabanci Kaynaklar / Oz Kaynak Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
4.11, 2016 yilinda 3.71, 2017 yilinda 2.53, 2018 yilinda 2.43 ve 2019 yilinda ise 1,81
olarak hesaplanmaktadir. Oranin 2015 yilindan 2019 yilina dogru 6z kaynaklarinda
meydana gelen artis nedeniyle diistigii goriilmektedir. Firma finansman ihtiyacini

agirlikl yabanci kaynaklar ile finanse ettigi goriilmektedir.
Finansman Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.24, 2016 yilinda

0.26, 2017 yilinda 0.39, 2018 yilinda 0.41 ve 2019 yilinda ise 0,50 olarak
hesaplanmaktadir. Oranin 2015 yilindan 2019 yilina dogru 6z kaynaklarinda meydana
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gelen artis nedeniyle arttigi goriilmektedir. Firmanin 6z kaynaklardan daha fazla

yabanci kaynaga sahip oldugu goriilmektedir.

Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.53, 2016 yilinda 0.48, 2017 yilinda 0.30, 2018 yilinda 0.42
ve 2019 yilinda ise 0,42 olarak hesaplanmaktadir.

Uzun Vadeli Yabana Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.27, 2016 yilinda 0.29, 2017 yilinda 0.41, 2018 yilinda 0.27
ve 2019 yilinda ise 0,22 olarak hesaplanmaktadir.

Aktif karhhk oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.09 zarar, 2016
yilinda 0.03 zarar, 2017 yilinda 0.02 kar, 2018 yilinda 0.05 kar ve 2019 yilinda ise 0,12

kar olarak hesaplanmaktadir.

Oz kaynak karlihk oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.47 zarar,
2016 yilinda 0.18 zarar, 2017 yilinda 0.07 kar, 2018 yilinda 0.18 kar ve 2019 yilinda

ise 0,36 kar olarak hesaplanmaktadir.

Briit kar marj1 oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.12 kar, 2016
yilinda 0.10 kar, 2017 yilinda 0.23 kar, 2018 yilinda 0.27 kar ve 2019 yilinda ise 0,27
kar olarak hesaplanmaktadir. 2017 yilindan itibaren satiglarin artmasi ile degerin arttig1

goriilmektedir.

Net kar degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.12 zarar, 2016 yilinda 0.04
zarar, 2017 yilinda 0.02 kar, 2018 yilinda 0.06 kar ve 2019 yilinda ise 0,14 kar olarak
hesaplanmaktadir. 2015 ve 2016 yillarinda faaliyet zarari ve finansman giderleri

nedeniyle donem net zarari oldugu goriilmektedir.

Faaliyet kar marji degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.009 zarar, 2016
yilinda 0.006 zarar, 2017 yilinda 0.12 kar, 2018 yilinda 0.18 kar ve 2019 yilinda ise
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0,20 Kkar olarak hesaplanmaktadir. 2015 ve 2016 yillarinda faaliyet giderleri sonucunda

faaliyet zarar1 oldugu goriilmektedir.

3.5.3. Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S.

Tablo 5:Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. Analiz Sonuglari

YILLAR [ 2015 [ 2016 [ 2017 [ 2018 [ 2019
LIKiDITE ORANLARI

Cari Oran 1.69 1.07 1.36 1.29 1.16
Asit Test Orani 1.44 0.80 0.92 0.91 0.82
Nakit Orani 0.72 0.06 0.03 0.06 0.07
FAALIYET ORANLARI

Alacak Devir Hizi 6.18 5.49 5.02 4.25 4.67
Alacak Devir Hizi Siiresi 58 65 71 84 77
Stok Devir Hizi 12.8 10.7 8.51 7.14 7.81
Stok Devir Hiz1 Siiresi 28 33 42 50 46
MALI YAPI ORANLARI

Finansal Kaldirag Oram 0.31 0.41 0.34 0.49 0.46
Oz Kaynaklar /Aktif Toplam 0.68 0.58 0.65 0.56 0.53
Yabanci Kaynaklar /Oz Kaynaklar 0.46 0.72 0.53 0.77 0.88
Finansman Orani 2.12 1.38 1.86 1.29 1.12
KVYK / Pasif Toplam 0.29 0.38 0.32 0.41 0.44
UVYK / Pasif Toplam 0.02 0.03 0.02 0.02 0.02
KARLILIK ORANLARI

Aktif Karlilik Oran1 0.08 (0.01) 0.06 0.07 0.02
Oz Kaynak Karlilik Orant 0.12 (0.02) 0.10 0.12 0.05
Briit Kar Marji 0.35 0.30 0.29 0.27 0.25
Net Kar Marji 0.09 (0.01) 0.05 0.06 0.02
Faaliyet Karlilig1 Orani 0.06 0.02 0.10 0.09 0.07

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Cari oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 1.69, 2016 yilinda 1.07, 2017
yilinda 1.36, 2018 yilinda 1.29 ve 2019 yilinda ise 1,16 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanin kisa vadeli kaynaklarin1 karsilamada yeterli likiditeye sahip oldugu

goriilmektedir.

Asit test oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 1.44, 2016 yilinda 0.80,
2017 yilinda 0.92, 2018 yilinda 0.91 ve 2019 yilinda ise 0,82 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanm stoklarmi satmay1 beklemeden kisa vadeli kaynaklarimi karsilamada yeterli

likiditeye sahip oldugu goriilmektedir.

Nakit oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.72, 2016 yilinda 0.06, 2017
yilinda 0.03, 2018 yilinda 0.06 ve 2019 yilinda ise 0,07 olarak hesaplanmaktadir.
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Firmanin 2015 yili hari¢ likit degerlerinin kisa vadeli borglarin1 karsilamada yetersiz

oldugu soylenebilir.

Alacak devir iz degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 6.18, 2016 yilinda 5.49,
2017 yilinda 5.02, 2018 yilinda 4.25 ve 2019 yilinda ise 4,67 olarak hesaplanmaktadir.
Alacak devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 58 giin, 2016 yilinda 65 giin,
2017 yilinda 71 giin, 2018 yilinda 84 giin ve 2019 yilinda ise 77 giin olarak

hesaplanmaktadir.

Stok devir hiz1 degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 12.8, 2016 yilinda 10.7,
2017 yilinda 8.51, 2018 yilinda 7.14 ve 2019 yilinda ise 7,81 olarak hesaplanmaktadir.
Stok devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 28 giin, 2016 yilinda 33 giin, 2017
yilinda 42 giin, 2018 yilinda 50 giin ve 2019 yilinda ise 46 giin olarak

hesaplanmaktadir.

Finansal kaldira¢ oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.31, 2016
yilinda 0.41, 2017 yilinda 0.34, 2018 yilinda 0.49 ve 2019 yilinda ise 0,46 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanin finansmaninda 6z kaynaklardan fazlaca yararlandigi

goriilmektedir.

Oz Kaynaklar/Aktif Toplam Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
0.68, 2016 yilinda 0.58, 2017 yilinda 0.65, 2018 yilinda 0.56, 2019 yilinda ise 0,53
olarak hesaplanmaktadir. Firmanin aktifini agirlikli olarak 6z kaynaklar ile finanse ettigi

goriilmektedir.

Yabanc1 Kaynaklar / Oz Kaynak Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
0.46, 2016 yilinda 0.72, 2017 yilinda 0.53, 2018 yilinda 0.77 ve 2019 yilinda ise 0,88
olarak hesaplanmaktadir. Firma finansman ihtiyacin1 agirlikli olarak 6z kaynaklar ile

finanse ettigi goriilmektedir.

Finansman Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 2.12, 2016 yilinda
1.38, 2017 yilinda 1.86, 2018 yilinda 1.29 ve 2019 yilinda ise 1,12 olarak
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hesaplanmaktadir. Firmanin yabanci kaynaklarindan daha fazla 6z kaynaga sahip

oldugu goriilmektedir.

Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.29, 2016 yilinda 0.38, 2017 yilinda 0.32, 2018 yilinda 0.41
ve 2019 yilinda ise 0,44 olarak hesaplanmaktadir.

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.02, 2016 yilinda 0.03, 2017 yilinda 0.02, 2018 yilinda 0.02
ve 2019 yilinda ise 0,02 olarak hesaplanmaktadir.

Aktif karhhk orami degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.08 kar, 2016
yilinda 0.01 zarar, 2017 yilinda 0.06 kar, 2018 yilinda 0.07 kar ve 2019 yilinda ise 0,02

kar olarak hesaplanmaktadir.

Oz kaynak karhlik oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.12 kar, 2016
yilinda 0.02 zarar, 2017 yilinda 0.10 kar, 2018 yilinda 0.12 kar ve 2019 yilinda ise 0,05

kar olarak hesaplanmaktadir.

Briit kar marji1 oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.35 kar, 2016
yilinda 0.30 kar, 2017 yilinda 0.29 kar, 2018 yilinda 0.27 kar ve 2019 yilinda ise 0,25

kar olarak hesaplanmaktadir.

Net kar degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.09 kar, 2016 yilinda 0.01 zarar,
2017 yilinda 0.05 kar, 2018 yilinda 0.06 kar ve 2019 yilinda ise 0,02 kar olarak

hesaplanmaktadir.
Faaliyet kar marji degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.06 kar, 2016 yilinda

0.02 kar, 2017 yilinda 0.10 kar, 2018 yilinda 0.09 kar ve 2019 yilinda ise 0,07 kar

olarak hesaplanmaktadir.
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3.5.4. Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Tablo 6: Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Analiz Sonuglari

YILLAR [ 2015 [ 2016 [ 2017 [ 2018 [ 2019
LIKIDITE ORANLARI

Cari Oran 1.47 1.54 1.29 1.00 1.36
Asit Test Orani 0.62 0.69 0.59 0.38 0.52
Nakit Orani 0.01 0.01 0.02 0.01 0.001
FAALIYET ORANLARI

Alacak Devir Hiz1 5.53 4,63 4.24 4.10 431
Alacak Devir Hizt Siiresi 65 7 84 87 83
Stok Devir Hizi 1.63 1.85 1.69 1.74 2.30
Stok Devir Hiz1 Siiresi 220 194 213 206 156
MALI YAPI ORANLARI

Finansal Kaldirag Orani 0.55 0.53 0.61 0.71 0.65
Oz Kaynaklar / Aktif Toplam 0.44 0.46 0.38 0.28 0.34
Yabanci Kaynaklar / Oz Kaynaklar 1.23 1.15 1.61 2.54 1.87
Finansman Orani 0.80 0.86 0.61 0.39 0.53
KVYK!/ Pasif Toplam 0.43 0.43 0.53 0.55 0.40
UVYK / Pasif Toplam 0.12 0.09 0.08 0.15 0.24
KARLILIK ORANLARI

Aktif Karlilik Orani 0.13 0.05 0.01 0.05 0.13
Oz Kaynak Karlilik Orani 0.31 0.11 0.04 0.20 0.38
Briit Satig Kari/Net Satiglar 0.20 0.19 0.18 0.26 0.28
Net Kar Marji 0.23 0.07 0.02 0.09 0.16
Faaliyet Karlilig1 Orani 0.17 0.15 0.10 0.20 0.23

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Cari oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 1.47, 2016 yilinda 1.54, 2017
yilinda 1.29, 2018 yilinda 1.00 ve 2019 yilinda ise 1,36 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanin kisa vadeli kaynaklarin1 karsilamada yeterli likiditeye sahip oldugu

goriilmektedir.

Asit test orami degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.62, 2016 yilinda 0.69,
2017 yilinda 0.59, 2018 yilinda 0.38 ve 2019 yilinda ise 0,52 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanm stoklarmi satmay1 beklemeden kisa vadeli kaynaklarimi karsilamada yeterli
likiditeye sahip olmadigi goriilmektedir. Firmanin dénen varliklar1 igerisinde stoklari
onemli bir yer tutmaktadwr. Gida sektoriinde stoklar donen varliklarin 6nemli bir
boliimiinii olusturdugu i¢in satis yapmadan kisa vadeli borglarin karsilamasi

beklenemeyebilir.
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Nakit oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.01, 2016 yilinda 0.01, 2017
yilinda 0.02, 2018 yilinda 0.01 ve 2019 yilinda ise 0,001 olarak hesaplanmaktadir.

Firmanin likit degerlerinin kisa vadeli borglar1 karsilamada yetersiz oldugu soylenebilir.

Alacak devir iz degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 5.53, 2016 yilinda 4.63,
2017 yilinda 4.24, 2018 yilinda 4.10 ve 2019 yilinda ise 4,31 olarak hesaplanmaktadir.
Alacak devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 65 giin, 2016 yilinda 77 giin,
2017 yilinda 84 giin, 2018 yilinda 87 giin ve 2019 yilinda ise 83 giin olarak

hesaplanmaktadir.

Stok devir hiz1 degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 1.63, 2016 yilinda 1.85,
2017 yilinda 1.69, 2018 yilinda 1.74 ve 2019 yilinda ise 2,30 olarak hesaplanmaktadir.
Stok devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 220 giin, 2016 yilinda 194 giin,
2017 yilinda 213 giin, 2018 yilinda 206 giin ve 2019 yilinda ise 156 giin olarak

hesaplanmaktadr.

Finansal kaldira¢ oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.55, 2016
yilinda 0.53, 2017 yilinda 0.61, 2018 yilinda 0.71, 2019 yilinda ise 0,65 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanm finansmaninda yabanci kaynaklardan fazlaca yararlandigi

goriilmektedir.

Oz Kaynaklar/Aktif Toplam Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
0.44, 2016 yilinda 0.46, 2017 yilinda 0.38, 2018 yilinda 0.28 ve 2019 yilinda ise 0.34
olarak hesaplanmaktadir. Firmanin aktifini agirlikli olarak yabanci kaynaklar ile finanse

ettigi goriilmektedir.

Yabanc1 Kaynaklar / Oz Kaynak Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
1.23, 2016 yilinda 1.15, 2017 yilinda 1.61, 2018 yilinda 2.54 ve 2019 yilinda ise 1,87
olarak hesaplanmaktadir. Firma finansman ihtiyacini agirhikli olarak yabanci kaynaklar

ile finanse ettigi goriilmektedir.
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Finansman Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.80, 2016 yilinda
0.86, 2017 yilinda 0.61, 2018 yilinda 0.39 ve 2019 yilinda ise 0,53 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanim 6z kaynaklardan daha fazla yabanci kaynaga sahip oldugu

gorilmektedir.

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.43, 2016 yilinda 0.43, 2017 yilinda 0.53, 2018 yilinda 0.55
ve 2019 yilinda ise 0,40 olarak hesaplanmaktadir.

Uzun Vadeli Yabana Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.12, 2016 yilinda 0.09, 2017 yilinda 0.08, 2018 yilinda 0.15
ve 2019 yilinda ise 0,24 olarak hesaplanmaktadir.

Aktif karhhk oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.13 kar, 2016
yilinda 0.05 kar, 2017 yilinda 0.01 kar, 2018 yilinda 0.05 kar ve 2019 yilinda ise 0,13

kar olarak hesaplanmaktadir.

Oz kaynak karhlik oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.31 kar, 2016
yilinda 0.11 kar, 2017 yilinda 0.04 kar, 2018 yilinda 0.20 kar ve 2019 yilinda ise 0,38

kar olarak hesaplanmaktadir.

Briit kar marj1 oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.20 kar, 2016
yilinda 0.19 kar, 2017 yilinda 0.18 kar, 2018 yilinda 0.26 kar ve 2019 yilinda ise 0,28

kar olarak hesaplanmaktadir.

Net kar degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.23 kar, 2016 yilinda 0.07 kar,
2017 yilinda 0.02 kar, 2018 yilinda 0.09 kar ve 2019 yilinda ise 0,16 kar olarak
hesaplanmaktadir. 2015 ve 2019 yillarinda ertelenmis vergi geliri donem net karmi

arttirmastir.
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Faaliyet kar marj1 degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.17 kar, 2016 yilinda
0.15 kar, 2017 yilinda 0.10 kar, 2018 yilinda 0.20 kar ve 2019 yilinda ise 0,23 kar
olarak hesaplanmaktadir.
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3.5.5. A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S.

Tablo 7: A.V.0.D. Kurutulmus Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Analiz Sonuglari

YILLAR | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
LIKIDITE ORANLARI

Cari Oran 1.12 1.37 131 1.09 1.06
Asit Test Orani 0.65 0.64 0.63 0.42 0.53
Nakit Orani 0.15 0.08 0.09 0.03 0.04
FAALIYET ORANLARI

Alacak Devir Hiz1 9.55 6.55 7.84 8.18 6.77
Alacak Devir Hizt Siiresi 37 54 45 44 53
Stok Devir Hizi 458 2.94 2.59 2.28 2.15
Stok Devir Hiz1 Siiresi 78 122 138 157 167
MALI YAPI ORANLARI

Finansal Kaldirag Orani 0.46 0.37 0.44 0.61 0.65
Oz Kaynaklar / Aktif Toplam 0.53 0.62 0.55 0.38 0.34
Yabanci Kaynaklar / Oz Kaynaklar 0.86 0.59 0.81 1.56 1.92
Finansman Orani 1.15 1.67 1.22 0.63 0.51
KVYK / Pasif Toplam 0.37 0.31 0.36 0.49 0.57
UVYK / Pasif Toplam 0.09 0.06 0.08 0.11 0.08
KARLILIK ORANLARI

Aktif Karlilik Orant 0.01 (0.0006) | (0.002) (0.02) 0.05
Oz Kaynak Karlilik Oran 0.02 (0.001) (0.004) (0.07) 0.14
Briit Kar Marj1 0.20 0.17 0.17 0.19 0.18
Net Kar Marji 0.01 (0.001) (0.003) (0.03) 0.07
Faaliyet Karlilig1 Orani 0.10 0.08 0.07 0.08 0.07

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Cari oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 1.12, 2016 yilinda 1.37, 2017
yilinda 1.31, 2018 yilinda 1.09 ve 2019 yilinda ise 1,06 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanin kisa vadeli kaynaklarin1 karsilamada yeterli likiditeye sahip oldugu

goriilmektedir.

Asit test orami degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.65, 2016 yilinda 0.64,
2017 yilinda 0.63, 2018 yilinda 0.42 ve 2019 yilinda ise 0,53 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanin stoklarini satmay1 beklemeden kisa vadeli kaynaklarini kargilamada yeterli
likiditeye sahip olmadigi goriilmektedir. Firmanin dénen varliklar1 igerisinde stoklari
onemli bir yer tutmaktadwr. Gida sektoriinde stoklar donen varliklarin 6nemli bir
boliimiinii olusturdugu i¢in satis yapmadan kisa vadeli borglarin karsilamasi

beklenemeyebilir.

Nakit oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.15, 2016 yilinda 0.08, 2017
yilinda 0.09, 2018 yilinda 0.03 ve 2019 yilinda ise 0,04 olarak hesaplanmaktadir.
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Firmanin likit degerlerinin kisa vadeli borglarmi karsilamada yetersiz oldugu

sOylenebilir.

Alacak devir iz degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 9.55, 2016 yilinda 6.55,
2017 yilinda 7.84, 2018 yilinda 8.18 ve 2019 yilinda ise 6,77 olarak hesaplanmaktadir.
Alacak devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 37 giin, 2016 yilinda 54 giin,
2017 yilinda 45 giin, 2018 yilinda 44 giin ve 2019 yilinda ise 53 giin olarak

hesaplanmaktadir.

Stok devir hiz1 degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 4.58, 2016 yilinda 2.94,
2017 yilinda 2.59, 2018 yilinda 2.28 ve 2019 yilinda ise 2,15 olarak hesaplanmaktadir.
Stok devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 78 giin, 2016 yilinda 122 giin, 2017
yilinda 138 giin, 2018 yilinda 157 gin ve 2019 yilinda ise 167 giin olarak

hesaplanmaktadr.

Finansal kaldira¢ oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.46, 2016
yilinda 0.37, 2017 yilinda 0.44, 2018 yilinda 0.61, 2019 yilinda ise 0,65 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanin 2015, 2016 ve 2017 wyillarinda finansmaninda 6z

kaynaklardan fazlaca yararlandig1 goriilmektedir.

Oz Kaynaklar/Aktif Toplam Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
0.53, 2016 yilinda 0.62, 2017 yilinda 0.55, 2018 yilinda 0.38, 2019 yilinda ise 0.34
olarak hesaplanmaktadir. Firmanm 2015, 2016 ve 2017 yillarinda aktifini agrlikl

olarak 6z kaynaklar ile finanse ettigi goriilmektedir.

Yabanc1 Kaynaklar / Oz Kaynak Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
0.86, 2016 yilinda 0.59, 2017 yilinda 0.81, 2018 yilinda 1.56 ve 2019 yilinda ise 1,92
olarak hesaplanmaktadir. Firmanin 2018 ve 2019 yillarinda finansman ihtiyacini

yabanci kaynaklar ile finanse ettigi goriilmektedir.

Finansman Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 1.15, 2016 yilinda
1.67, 2017 yilinda 1.22 ve 2018 yilinda 0.63, 2019 yilinda ise 0,51 olarak
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hesaplanmaktadir. Firmanin 2018 ve 2019 yillarinda yabanci kaynaklarmin 6z

kaynaklarindan daha fazla oldugu goriilmektedir.

Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.37, 2016 yilinda 0.31, 2017 yilinda 0.36, 2018 yilinda 0.49
ve 2019 yilinda ise 0,57 olarak hesaplanmaktadir.

Uzun Vadeli Yabanca Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.09, 2016 yilinda 0.06 2017 yilinda 0.08, 2018 yilinda 0.11
ve 2019 yilinda ise 0,08 olarak hesaplanmaktadir.

Aktif karhlhk oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.01 kar, 2016
yilinda 0.0006 zarar, 2017 yilinda 0.002 zarar, 2018 yilinda 0.02 zarar ve 2019 yilinda

ise 0,05 kar olarak hesaplanmaktadir.

Oz kaynak karhlik oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.02 kar, 2016
yilinda 0.001 zarar, 2017 yilinda 0.004 zarar, 2018 yilinda 0.07 zarar ve 2019 yilinda

ise 0,14 kar olarak hesaplanmaktadir.

Briit kar marj1 oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.20 kar, 2016
yilinda 0.17 kar, 2017 yilinda 0.17 kar, 2018 yilinda 0.19 kar ve 2019 yilinda ise 0,18

kar olarak hesaplanmaktadir.

Net kar degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.01 kar, 2016 yilinda 0.001
zarar, 2017 yilinda 0.003 zarar, 2018 yilinda 0.03 zarar ve 2019 yilinda ise 0,07 kar

olarak hesaplanmaktadir.
Faaliyet kar marji degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.10 kar, 2016 yilinda

0.08 kar, 2017 yilinda 0.07 kar, 2018 yilinda 0.08 kar ve 2019 yilinda ise 0,07 kar

olarak hesaplanmaktadir.
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3.5.6. Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Tablo 8:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Analiz Sonuglari

YILLAR [ 2015 [ 2016 [ 2017 [ 2018 [ 2019
LIiKiDITE ORANLARI

Cari Oran 1.33 1.12 0.85 0.73 0.90
Asit Test Orani 0.42 0.33 0.41 0.58 0.56
Nakit Orani 0.06 0.01 0.007 0.25 0.004
FAALIYET ORANLARI

Alacak Devir Hiz1 742 6.26 8.55 17.61 5.42
Alacak Devir Hiz1 Siiresi 48 57 42 20 66
Stok Devir Hizi 1.56 1.46 2.93 16.20 421
Stok Devir Hizi Siiresi 230 246 122 22 85
MALI YAPI ORANLARI

Finansal Kaldira¢ Orani 0.68 0.73 0.84 0.65 0.74
Oz Kaynaklar /Aktif Toplam 0.31 0.26 0.15 0.34 0.25
Yabanci Kaynaklar /Oz Kaynaklar 2.14 2.71 5.39 1.86 2.84
Finansman Orani 0.46 0.36 0.18 0.53 0.35
KVYK / Pasif Toplam 0.60 0.66 0.76 0.53 0.54
UVYK/ Pasif Toplam 0.08 0.06 0.07 0.11 0.19
KARLILIK ORANLARI

Aktif Karlilik Orani 0.007 (0.05) (0.14) (0.34) (0.18)
Oz Kaynak Karlilik Orani 0.02 (0.21) (0.92) (0.97) (0.70)
Briit Kar Marji 0.18 0.12 0.07 0.09 0.09
Net Kar Marji 0.009 (0.07) (0.14) (0.26) (0.23)
Faaliyet Karlilig1 Oran 0.05 (0.01) (0.11) (0.19) (0.24)

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Cari oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 1.33, 2016 yilinda 1.12, 2017
yilinda 0.85, 2018 yilinda 0.73 ve 2019 yilinda ise 0,90 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanin kisa vadeli kaynaklarmi karsilamada yeterli likiditeye sahip olmadigi

goriilmektedir.

Asit test orami degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.42, 2016 yilinda 0.33,
2017 yilinda 0.41, 2018 yilinda 0.58 ve 2019 yilinda ise 0,56 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanm stoklarmi satmayi beklemeden kisa vadeli kaynaklarimi karsilamada yeterli
likiditeye sahip olmadigi goriilmektedir. Firmanin dénen varliklar1 igerisinde stoklari
onemli bir yer tutmaktadwr. Gida sektoriinde stoklar donen varliklarin 6nemli bir
boliimiinii olusturdugu i¢in satis yapmadan kisa vadeli borg¢larin karsilamasi

beklenemeyebilir.

Nakit oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.06, 2016 yilinda 0.01, 2017
yilinda 0.007, 2018 yilinda 0.25 ve 2019 yilinda ise 0,004 olarak hesaplanmaktadir.
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Firmanin likit degerlerinin 2018 yili hari¢ kisa vadeli borglar1 karsilamada yetersiz

oldugu soylenebilir.

Alacak devir iz degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 7.42, 2016 yilinda 6.26,
2017 yilinda 8.55, 2018 yilinda 17.61 ve 2019 yilinda ise 5,42 olarak
hesaplanmaktadir. Alacak devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 48 giin, 2016
yilinda 57 giin, 2017 yilinda 42 giin, 2018 yilinda 20 giin ve 2019 yilinda ise 66 giin

olarak hesaplanmaktadir.

Stok devir hiz1 degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 1.56, 2016 yilinda 1.46,
2017 yilinda 2.93, 2018 yilinda 16.20 ve 2019 yilinda ise 4,21 olarak
hesaplanmaktadir. Stok devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 230 giin, 2016
yilinda 246 giin, 2017 yilinda 122 giin, 2018 yilinda 22 giin ve 2019 yilinda ise 85 giin
olarak hesaplanmaktadir. 2018 ve 2018 yillar1 hari¢ firmanin stok devir hiz1 siiresi uzun

bir zaman dilimini gostermektedir.

Finansal kaldira¢ oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.68, 2016
yilinda 0.73, 2017 yilinda 0.84, 2018 yilinda 0.65, 2019 yilinda ise 0,74 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanin finansmaninda yabanci kaynaklardan fazlaca yararlandigi

goriilmektedir.

Oz Kaynaklar/Aktif Toplam Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
0.31, 2016 yilinda 0.26, 2017 yilinda 0.15, 2018 yilinda 0.34 ve 2019 yilinda ise 0.25
olarak hesaplanmaktadir. Firmanin aktifini agirlikli olarak yabanci kaynaklar ile finanse

ettigi goriilmektedir.

Yabanc1 Kaynaklar / Oz Kaynak Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
2.14, 2016 yilinda 2.71, 2017 yilinda 5.39, 2018 yilinda 1.86 ve 2019 yilinda ise 2,84
olarak hesaplanmaktadir. Firmanin finansman ihtiyacin1 agirlikli olarak yabanci

kaynaklar ile finanse ettigi goriilmektedir.
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Finansman Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.46, 2016 yilinda
0.36, 2017 yilinda 0.18, 2018 yilinda 0.53, 2019 yilinda ise 0,35 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanin yabanci kaynaklarinin 6z kaynaklarindan daha fazla oldugu

gorilmektedir.

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.60, 2016 yilinda 0.66, 2017 yilinda 0.76, 2018 yilinda 0.53
ve 2019 yilinda ise 0,54 olarak hesaplanmaktadir.

Uzun Vadeli Yabana Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.08, 2016 yilinda 0.06 2017 yilinda 0.07, 2018 yilinda 0.11
ve 2019 yilinda ise 0.19 olarak hesaplanmaktadir.

Aktif karhhk oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.007 kar, 2016
yilinda 0.05 zarar, 2017 yilinda 0.14 zarar, 2018 yilinda 0.34 zarar ve 2019 yilinda ise

0.18 zarar olarak hesaplanmaktadir.

Oz kaynak karhlik oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.02 kar, 2016
yilinda 0.21 zarar, 2017 yilinda 0.92 zarar, 2018 yilinda 0.97 zarar ve 2019 yilinda ise

0,70 zarar olarak hesaplanmaktadir.

Briit kar marj1 oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.18 kar, 2016
yilinda 0.12 kar, 2017 yilinda 0.07 kar, 2018 yilinda 0.09 kar ve 2019 yilinda ise 0,09

kar olarak hesaplanmaktadir.

Net kar degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.009 kar, 2016 yilinda 0.07
zarar, 2017 yilinda 0.14 zarar, 2018 yilinda 0.26 zarar, 2019 yilinda ise 0,23 zarar
olarak hesaplanmaktadir. Firmanin 2016, 2017 ve 2018 yillarinda faaliyet zarari ve
finansman giderleri nedeniyle donem net zarar1 goriilmektedir. 2019 yilinda ise yiiksek

faaliyet zarar1 sonucu donem zarar1 goriilmektedir.
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Faaliyet kar marj1 degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.05 kar, 2016 yilinda
0.01 zarar, 2017 yilinda 0.11 zarar, 2018 yilinda 0.19 zarar ve 2019 yilinda ise 0,24
zarar olarak hesaplanmaktadir. . Firmanm 2016, 2017, 2018 ve 2019 yillarinda esas
faaliyetlerinden diger giderlerinin yiiksek olmasi nedeniyle faaliyet zarari oldugu
gorilmektedir.

3.5.7. Ulker Biskiivi Sanayi A.S.

Tablo 9:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Analiz Sonuglari

YILLAR | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
LiKiDITE ORANLARI

Cari Oran 3.70 1.10 2.39 3.46 1.28
Asit Test Oram 3.34 0.99 211 3.13 1.19
Nakit Orani 2.01 0.68 1.59 1.83 0.74
FAALIYET ORANLARI

Alacak Devir Hiz1 474 5.07 6.22 3.13 3.29
Alacak Devir Hiz1 Siiresi 75 71 57 115 109
Stok Devir Hizt 13.13 10.83 8.51 9.85 13.16
Stok Devir Hiz1 Siiresi 27 33 42 36 27
MALI YAPI ORANLARI

Finansal Kaldirag Orani 0.58 0.66 0.67 0.65 0.61
Oz Kaynaklar / Aktif Toplam 0.41 0.33 0.32 0.34 0.38
Yabanci Kaynaklar / Oz Kaynaklar 1.39 1.97 2.08 1.89 159
Finansman Orani 0.71 0.50 0.47 0.52 0.62
KVYK / Pasif Toplam 0.16 0.57 0.24 0.17 0.53
UVYK / Pasif Toplam 0.41 0.09 0.43 0.48 0.08
KARLILIK ORANLARI

Aktif Karlilik Oran1 0.06 0.04 0.04 0.06 0.07
Oz Kaynak Karlilik Orant 0.15 0.12 0.14 0.19 0.18
Briit Kar Marji 0.21 0.23 0.26 0.26 0.27
Net Kar Marji 0.08 0.05 0.07 0.11 0.11
Faaliyet Karlilig1 Oran 0.12 0.11 0.12 0.13 0.14

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Cari oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 3.70, 2016 yilinda 1.10, 2017
yilinda 2.39, 2018 yilinda 3.46 ve 2019 yilinda ise 1,28 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanmn kisa vadeli kaynaklarin1 karsilamada yeterli likiditeye sahip oldugu

goriilmektedir.

Asit test oram1 degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 3.34, 2016 yilinda 0.99,
2017 yilinda 2.11, 2018 yilinda 3.13 ve 2019 yilinda ise 1,19 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanin stoklarmi satmay1 beklemeden kisa vadeli kaynaklarini kargilamada yeterli

likiditeye sahip oldugu goriilmektedir.
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Nakit oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 2.01, 2016 yilinda 0.68, 2017
yilinda 1.59, 2018 yilinda 1.83 ve 2019 yilinda ise 0,74 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanin likit degerlerinin kisa vadeli borglarin1 karsilamada yeterli oldugu

sOylenebilir.

Alacak devir iz degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 4.74, 2016 yilinda 5.07,
2017 yilinda 6.22, 2018 yilinda 3.13 ve 2019 yilinda ise 3,29 olarak hesaplanmaktadir.
Alacak devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 75 giin, 2016 yilinda 71 giin,
2017 yilinda 57 giin, 2018 yilinda 115 giin ve 2019 yilinda ise 109 giin olarak

hesaplanmaktadir.

Stok devir hiz1 degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 13.13, 2016 yilinda 10.83,
2017 yilinda 8.51, 2018 yilinda 9.85 ve 2019 wyilinda ise 13,16 olarak
hesaplanmaktadir. Stok devir hizi siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 27 giin, 2016
yilinda 33 giin, 2017 yilinda 42 giin, 2018 yilinda 36 giin ve 2019 yilinda ise 27 giin

olarak hesaplanmaktadir.

Finansal kaldira¢ oram degerlerine bakildigimda 2015 yilinda 0.58, 2016
yilinda 0.66, 2017 yilinda 0.67, 2018 yilinda 0.65, 2019 yilinda ise 0,61 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanin finansmaninda yabanci kaynaklardan fazlaca yararlandigi

goriilmektedir.

Oz Kaynaklar/Aktif Toplam Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
0.41, 2016 yilinda 0.33, 2017 yilinda 0.32, 2018 yilinda 0.34, 2019 yilinda ise 0.38
olarak hesaplanmaktadir. Firmanin aktifini agirlikli olarak yabanci kaynaklar ile finanse

ettigi goriilmektedir.

Yabanc1 Kaynaklar / Oz Kaynak Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
1.39, 2016 yilinda 1.97, 2017 yilinda 2.08, 2018 yilinda 1.89 ve 2019 yilinda ise 1,59
olarak hesaplanmaktadir. Firma finansman ihtiyacini agirlikli olarak yabanci kaynaklar

ile finanse ettigi goriilmektedir.
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Finansman Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.71, 2016 yilinda
0.50, 2017 yilinda 0.47, 2018 yilinda 0.52, 2019 yilinda ise 0,62 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanin yabanci kaynaklar1 6z kaynaklarmdan daha fazla oldugu

gorilmektedir.

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.16, 2016 yilinda 0.57, 2017 yilinda 0.24, 2018 yilinda 0.17
ve 2019 yilinda ise 0,53 olarak hesaplanmaktadir.

Uzun Vadeli Yabana Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.41, 2016 yilinda 0.09, 2017 yilinda 0.43, 2018 yilinda 0.48
ve 2019 yilinda ise 0,08 olarak hesaplanmaktadir.

Aktif karhhk oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.06 kar, 2016
yilinda 0.04 kar, 2017 yilinda 0.04 kar, 2018 yilinda 0.06 kar ve 2019 yilinda ise 0.07

kar olarak hesaplanmaktadir.

Oz kaynak karhlik orami degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.15 kar, 2016
yilinda 0.12 kar, 2017 yilinda 0.14 kar, 2018 yilinda 0.19 kar ve 2019 yilinda ise 0,18

kar olarak hesaplanmaktadir.

Briit kar marj1 oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.21 kar, 2016
yilinda 0.23 kar, 2017 yilinda 0.26 kar, 2018 yilinda 0.26 kar ve 2019 yilinda ise 0,27

kar olarak hesaplanmaktadir.

Net kar degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.08 kar, 2016 yilinda 0.05 kar,
2017 yilinda 0.07 kar, 2018 yilinda 0.11 kar ve 2019 yilinda ise 0,11 Kkar olarak

hesaplanmaktadir.
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Faaliyet kar marj1 degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.12 kar, 2016 yilinda
0.11 kar, 2017 yilinda 0.12 kar, 2018 yilinda 0.13 kar ve 2019 yilinda ise 0,14 kar

olarak hesaplanmaktadir.

3.5.8. Selcuk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S

Tablo 10:Selguk Gida ve Endiistri Ihracat ithalat A.S Analiz Sonuglari

YILLAR [ 2015 [ 2016 [ 2017 [ 2018 [ 2019
LIiKiDITE ORANLARI

Cari Oran 2.25 2.57 2.65 3.26 3.49
Asit Test Orani 1.69 2.07 2.22 1.78 1.97
Nakit Orani 0.06 0.02 0.03 0.02 0.20
FAALIYET ORANLARI

Alacak Devir Hiz1 5.39 2.63 5.82 2.88 4.99
Alacak Devir Hiz1 Siiresi 66 136 61 125 72
Stok Devir Hizi 2.83 3.34 5.86 1.58 2.05
Stok Devir Hiz1 Siiresi 127 107 61 227 175
MALI YAPI ORANLARI

Finansal Kaldirag Oran 0.34 0.42 0.38 0.27 0.24
Oz Kaynaklar /Aktif Toplam 0.65 0.57 0.61 0.72 0.75
Yabanci Kaynaklar / Oz Kaynaklar 0.53 0.72 0.62 0.38 0.31
Finansman Orani 1.87 1.37 1.58 2.59 3.13
KVYK / Pasif Toplam 0.30 0.26 0.26 0.22 0.15
UVYK / Pasif Toplam 0.04 0.15 0.12 0.05 0.08
KARLILIK ORANLARI

Aktif Karlilik Oran1 0.04 (0.04) 0.02 0.02 0.09
Oz Kaynak Karlilik Orant 0.07 (0.08) 0.03 0.03 0.13
Briit Kar Marji 0.01 (0.007) 0.21 0.19 0.06
Net Kar Marji 0.09 (0.10) 0.03 0.03 0.20
Faaliyet Karlilig1 Orani 0.002 (0.06) 0.13 0.15 0.23

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Cari oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 2.25, 2016 yilinda 2.57, 2017
yilinda 2.65, 2018 yilinda 3.26 ve 2019 yilinda ise 3,49 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanm dénen varliklar1 tutarmin kisa vadeli yabanci kaynak tutarindan fazla olmasi
nedeniyle degerlerin yiiksek ¢iktigi goriilmektedir. Firmanm kisa vadeli kaynaklarmi

karsilamada yeterli likiditeye sahip oldugu goriilmektedir.

Asit test oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 1.69, 2016 yilinda 2.07,
2017 yilinda 2.22, 2018 yilinda 1.78 ve 2019 yilinda ise 1,97 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanin stoklarini satmayr beklemeden kisa vadeli kaynaklarini karsilamada yeterli

likiditeye sahip oldugu goriilmektedir.
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Nakit oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.06, 2016 yilinda 0.02, 2017
yilinda 0.03, 2018 yilinda 0.02 ve 2019 yilinda ise 0,20 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanm likit degerlerinin 2019 yili hari¢ kisa vadeli borglarini1 karsilamada yetersiz

oldugu sodylenebilir.

Alacak devir iz degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 5.39, 2016 yilinda 2.63,
2017 yilinda 5.82, 2018 yilinda 2.88 ve 2019 yilinda ise 4,99 olarak hesaplanmaktadir.
Alacak devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 66 giin, 2016 yilinda 136 giin,
2017 yilinda 61 giin, 2018 yilinda 125 giin ve 2019 yilinda ise 72 giin olarak

hesaplanmaktadir.

Stok devir hiz1 degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 2.83, 2016 yilinda 3.34,
2017 yilinda 5.86, 2018 yilinda 1.58 ve 2019 yilinda ise 2,05 olarak hesaplanmaktadir.
Stok devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 127 giin, 2016 yilinda 107 giin,
2017 yilinda 61 giin, 2018 yilinda 227 giin ve 2019 yilinda ise 175 giin olarak

hesaplanmaktadir.

Finansal kaldira¢ oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.34, 2016
yilinda 0.42, 2017 yilinda 0.38, 2018 yilinda 0.27 ve 2019 yilinda ise 0,24 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanm finansmaninda 6z kaynaklardan fazlaca yaralandigi

goriilmektedir.

Oz Kaynaklar/Aktif Toplam Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
0.65, 2016 yilinda 0.57, 2017 yilinda 0.61, 2018 yilinda 0.72 ve 2019 yilinda ise 0.75
olarak hesaplanmaktadir. Firma varliklarin1 agirlikli olarak 6z kaynaklar ile finanse

ettigi goriilmektedir.

Yabanc1 Kaynaklar / Oz Kaynak Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
0.53, 2016 yilinda 0.72, 2017 yilinda 0.62, 2018 yilinda 0.38 ve 2019 yilinda ise 0,31
olarak hesaplanmaktadir. Firma finansman ihtiyacin1 agirlikli olarak 6z kaynaklar ile

finanse ettigi goriilmektedir.
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Finansman Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 1.87, 2016 yilinda
1.37, 2017 yilinda 1.58, 2018 yilinda 2.59 ve 2019 yilinda ise 3,13 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanin 6z kaynaklar1 yabanci kaynaklarindan daha fazla oldugu

gorilmektedir.

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.30, 2016 yilinda 0.26, 2017 yilinda 0.26, 2018 yilinda 0.22
ve 2019 yilinda ise 0,15 olarak hesaplanmaktadir.

Uzun Vadeli Yabana Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.04, 2016 yilinda 0.15, 2017 yilinda 0.12, 2018 yilinda 0.05
ve 2019 yilinda ise 0,08 olarak hesaplanmaktadir.

Aktif karhihk oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.04 kar, 2016
yilinda 0.04 zarar, 2017 yilinda 0.02 kar, 2018 yilinda 0.02 kar ve 2019 yilinda ise 0,09

kar olarak hesaplanmaktadir.

Oz kaynak karhlik oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.07 kar, 2016
yilinda 0.08 zarar, 2017 yilinda 0.03 kar, 2018 yilinda 0.03 kar ve 2019 yilinda ise 0,13

kar olarak hesaplanmaktadir.

Briit kar marj1 oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.01 kar, 2016
yilinda 0.007 zarar, 2017 yilinda 0.21 kar, 2018 yilinda 0.19 kar ve 2019 yilinda ise
0,06 kar olarak hesaplanmaktadir. 2016 yilinda firmanin satigslarin maliyeti net

satislarindan fazla olmasi nedeniyle briit zarar1 oldugu goriilmektedir.

Net kar degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.09 kar, 2016 yilinda 0.10 zarar,
2017 yilinda 0.03 kar, 2018 yilinda 0.03 kar, 2019 yilinda ise 0,20 kar olarak
hesaplanmaktadir. 2016 yilinda faaliyet zarar1 ve finansman giderleri nedeniyle donem

net zarar1 oldugu goriilmektedir.
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Faaliyet kar marji degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.002 kar, 2016
yilinda 0.06 zarar, 2017 yilinda 0.13 kar, 2018 yilinda 0.15 kar ve 2019 yilinda ise 0,23
kar olarak hesaplanmaktadir. Firmanin 2016 yilinda briit zarar1 ve faaliyet giderleri

nedeniyle faaliyet zarari oldugu goriilmektedir.

3.5.9. Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S

Tablo 11:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S Analiz Sonuglar1

YILLAR [ 2015 [ 2016 2017 [ 2018 [ 2019
LIiKiDITE ORANLARI

Cari Oran 2.05 441 2.90 1.72 221
Asit Test Orani 0.96 1.58 0.97 1.62 0.74
Nakit Orani 0.007 0.008 0.01 0.02 0.02
FAALIYET ORANLARI

Alacak Devir Hiz1 2.95 9.58 4.65 3.24 1.63
Alacak Devir Hiz1 Siiresi 122 37 77 111 220
Stok Devir Hizi 1.55 0.98 0.78 141 0.55
Stok Devir Hiz1 Siiresi 232 367 461 255 654
MALI YAPI ORANLARI

Finansal Kaldirag Oran 0.25 0.15 0.20 0.27 0.29
Oz Kaynaklar /Aktif Toplam 0.74 0.84 0.79 0.72 0.70
Yabanci Kaynaklar /Oz Kaynaklar 0.34 0.18 0.25 0.38 0.42
Finansman Orani 2.85 5.38 3.90 2.60 2.33
KVYK / Pasif Toplam 0.16 0.06 0.12 0.18 0.21
UVYK / Pasif Toplam 0.09 0.09 0.08 0.08 0.08
KARLILIK ORANLARI

Aktif Karlilik Orani (0.01) 0.001 0.02 0.0009 | 0.04
Oz Kaynak Karlilik Orant (0,02) 0.001 0.03 0.001 0.06
Briit Kar Marji 0.14 0.20 0.23 0.09 0.19
Net Kar Marji (0.05) 0.006 0.13 0.003 0.28
Faaliyet Karlilig1 Oram (0.06) 0.001 0.18 (0.01) 0.47

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Cari oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 2.05, 2016 yilinda 4.41, 2017
yilinda 2.90, 2018 yilinda 1.72 ve 2019 yilinda ise 2.21 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanmn doénen varliklarmin kisa vadeli yabanct kaynaklarindan fazla oldugu
goriilmektedir. Firmanin kisa vadeli kaynaklarin1 karsilamada yeterli likiditeye sahip

oldugu goriilmektedir.

Asit test oram1 degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 9.96, 2016 yilinda 1.58,
2017 yilinda 0.97, 2018 yilinda 1.62 ve 2019 yilinda ise 0,74 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanin stoklarini satmay1 beklemeden kisa vadeli kaynaklarini karsilamada yeterli

likiditeye sahip oldugu goriilmektedir.
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Nakit oran degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.007, 2016 yilinda 0.008,
2017 yilinda 0.01, 2018 yilinda 0.02 ve 2019 yilinda ise 0,02 olarak hesaplanmaktadir.
Firmanm likit degerlerinin kisa vadeli borg¢larin1 karsilamada yetersiz oldugu

sOylenebilir.

Alacak devir iz degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 2.95, 2016 yilinda 9.58,
2017 yilinda 4.65, 2018 yilinda 3.24 ve 2019 yilinda ise 1,63 olarak hesaplanmaktadir.
Alacak devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 122 giin, 2016 yilinda 37 giin,
2017 yilinda 77 giin, 2018 yilinda 111 giin ve 2019 yilinda ise 220 giin olarak
hesaplanmaktadir.

Stok devir hiz1 degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 1.55, 2016 yilinda 0.98,
2017 yilinda 0.78, 2018 yilinda 1.41 ve 2019 yilinda ise 0,55 olarak hesaplanmaktadir.
Stok devir hiz1 siirelerine bakildiginda 2015 yilinda 232 giin, 2016 yilinda 367 giin,
2017 yilinda 461 giin, 2018 yilinda 255 giin ve 2019 yilinda ise 654 giin olarak

hesaplanmaktadir.

Finansal kaldira¢ oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0.25, 2016
yilinda 0.15, 2017 yilinda 0.20, 2018 yilinda 0.27, 2019 yilinda ise 0,29 olarak
hesaplanmaktadir. Firma finansmaninda 6z kaynaklardan fazlaca yararlandigi

goriilmektedir.

Oz Kaynaklar/Aktif Toplam Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
0.74, 2016 yilinda 0.84, 2017 yilinda 0.79, 2018 yilinda 0.72, 2019 yilinda ise 0.70
olarak hesaplanmaktadir. Firmanin aktifinin agwrlhikli olarak 6z kaynaklar ile finanse

ettigi goriilmektedir.

Yabanc1 Kaynaklar / Oz Kaynak Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda
0.34, 2016 yilinda 0.18, 2017 yilinda 0.25, 2018 yilinda 0.38 ve 2019 yilinda ise 0,42
olarak hesaplanmaktadir. Firma finansman ihtiyacin1 agirlikli olarak 6z kaynaklar: ile

finanse ettigi goriilmektedir.
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Finansman Oram degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 2.85, 2016 yilinda
5.38, 2017 yilinda 3.90, 2018 yilinda 2.60 ve 2019 yilinda ise 2,33 olarak
hesaplanmaktadir. Firmanm 6z kaynaklarinin yabanci kaynaklarindan daha fazla oldugu

gorilmektedir.

Kisa Vadeli Yabanca Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.16, 2016 yilinda 0.06, 2017 yilinda 0.12, 2018 yilinda 0.18
ve 2019 yilinda ise 0,21 olarak hesaplanmaktadir.

Uzun Vadeli Yabana Kaynaklar / Pasif Toplam oram degerlerine
baktigimizda 2015 yilinda 0.09, 2016 yilinda 0.09, 2017 yilinda 0.08, 2018 yilinda 0.08
ve 2019 yilinda ise 0,08 olarak hesaplanmaktadir.

Aktif karhhk oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.01 zarar, 2016
yilinda 0.001 kar, 2017 yilinda 0.02 kar, 2018 yilinda 0.0009 kar ve 2019 yilinda ise
0,04 kar olarak hesaplanmaktadir.

Oz kaynak karlihk orami degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.02 zarar,
2016 yilinda 0.001 kar, 2017 yilinda 0.03 kar, 2018 yilinda 0.001 kar ve 2019 yilinda

ise 0,06 kar olarak hesaplanmaktadir.

Briit kar marj1 oram degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.14 kar, 2016
yilinda 0.20 kar, 2017 yilinda 0.23 kar, 2018 yilinda 0.09 kar, 2019 yilinda ise 0,19 kar

olarak hesaplanmaktadir.

Net kar degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.05 zarar, 2016 yilinda 0.006
kar, 2017 yilinda 0.13 kar, 2018 yilinda 0.003 kar ve 2019 yilinda ise 0,28 kar olarak
hesaplanmaktadir. Firmanin 2015 yilinda faaliyet zarari nedeniyle donem net zarari
oldugu goriilmektedir. 2018 yilinda faaliyet zarar1 olmasma ragmen finansman gelirleri

nedeniyle donem kar1 oldugu goriilmektedir.
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Faaliyet kar marji1 degerlerine baktigimizda 2015 yilinda 0.06 zarar, 2016
yilinda 0.001 kar, 2017 yilinda 0.18 kar, 2018 yilinda 0.01 zarar ve 2019 yilinda ise
0,47 kar olarak hesaplanmaktadir. Firmanin 2016 yilinda briit zarar1 ve faaliyet giderleri
nedeniyle faaliyet zarar1 oldugu goriilmektedir. 2019 yilinda esas faaliyetlerden diger
gelirler nedeniyle faaliyet karinda artis oldugu goriilmektedir.

3.6. Firmalarin Likidite Oran Analizi Sonu¢larimin Karsilastirnlmasi

Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanin 2015 - 2019 yillarina

ait cari oranlar1 incelenmistir

Tablo 12: Firmalari Cari Oran Analizi Sonuglari

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 2,39 3,26 2,08 2,59 2,84
FRIGO 0,92 0,86 1,44 1,31 1,41
KENT 1,69 1,07 1,36 1,29 1,16
TUKAS 147 1,54 1,29 1,00 1,36
AVOD 1,12 1,37 1,31 1,09 1,06
MERKO 1,33 1,12 0,85 0,73 0,90
ULKER 3,70 1,10 2,39 3,46 1,28
SELGD 2,25 2,57 2,65 3,26 3,49
ERSU 2,05 4,41 2,90 1,72 2,21

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 1:Firmalarin Cari Oran Grafigi

CARi ORAN
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TATGD FRIGO KENT TUKAS AVOD MERKO ULKER SELGD ERSU

H 2015 m2016 m2017 ®m2018 m2019

Kaynak: Firmalarim KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Firmalarin cari oran degerlerine bakildiginda, TATGD firmasinin 2.08 ile 3.26
araliginda, FRIGO firmasmm 0.86 ile 1.44 araliginda, KENT firmasmin 1.07 ile 1.69
araliginda, TUKAS firmasmin 1.00 ile 1.54 araliginda, AVOD firmasinin 1.06 ile 1.37
araliginda, MERKO firmasmin 0.73 ile 1.33 araliginda, ULKER firmasinin 1.10 ile
3.70 araliginda, SELGD firmasmin 2.25 ile 3.49 araliginda ve ERSU firmasmin 2.05
ile 441 arahiginda oldugu goriilmektedir. Cari oran hesaplanirken donen varliklar
icinde stoklar ve ticari alacaklarda yer aldigindan oran degerlendirilirken firmanin stok
devir hiz1 ve alacak devir hiz1 iliskili degerlendirilmelidir. Cari oran diisiik olsa bile
firmanin bu oranlarma bakilarak alacaklarmi tahsil siiresi ve stoklarmi tiiketme

stirelerine gore borglarmi 6deyebilme durumu hakkinda bilgi edinilebilir.

Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanmn 2015 - 2019

yillarina ait asit test oranlar1 incelenmistir.

Tablo 13:Firmalarin Asit Test Oran Analizi Sonuglari

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 1,45 1,93 1,22 1,63 1,60
FRIGO 0,30 0,31 0,32 0,45 0,39
KENT 1,44 0,80 0,92 091 0,82
TUKAS 0,62 0,69 0,59 0,38 0,52
AVOD 0,65 0,64 0,63 0,42 0,53
MERKO 0,42 0,33 0,41 0,58 0,56
ULKER 3,34 0,99 2,11 3,13 1,19
SELGD 1,69 2,07 2,22 1,78 1,97
ERSU 0,96 1,58 0,97 1,62 0,74

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 2:Firmalarin Asit Test Oran Grafigi
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Kaynak: Firmalarim KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Firmalarin asit test oran degerlerine bakildiginda, TATGD firmasmnin 1.22 ile
1.93 araliginda, FRIGO firmasmin 0.30 ile 0.45 araliginda, KENT firmasmimn 0.80 ile
1.44 araliginda, TUKAS firmasmin, 0.38 ile 0.69 araliginda, AVOD firmasinin 0.42 ile
0.65 araliginda, MERKO firmasmin 0.33 ile 0.58 araliginda, ULKER firmasinin, 0.99
ile 3.34 araliginda, SELGD firmasimnim 1.69 ile 2.22 araliginda ve ERSU firmasinin 0.74
ile 1.62 araliginda oldugu goriilmektedir. TATGD, KENT, ULKER, SELGD ve ERSU

firmalarinin stoklarini satmay1 beklemeden kisa vadeli kaynaklarini karsilamada yeterli

likiditeye sahip olduklar1 goriilmektedir.

Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanin 2015 - 2019

yillarina nakit oranlar1 incelenmistir.

Tablo 14:Firmalarin Nakit Oran Analizi Sonuglar1

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 0,08 0,28 0,04 0,11 0,03
FRIGO 0,01 0,01 0,01 0,10 0,03
KENT 0,72 0,06 0,03 0,06 0,07
TUKAS 0,01 0,01 0,02 0,01 0,001
AVOD 0,15 0,08 0,09 0,03 0,04
MERKO 0,06 0,01 0,007 0,25 0,004
ULKER 2,01 0,68 1,59 1,83 0,74
SELGD 0,06 0,02 0,03 0,02 0,20
ERSU 0,007 0,008 0,001 0,02 0,02

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 3:Firmalarin Nakit Oran Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Firmalarin asit test oran degerlerine bakildiginda, TATGD firmasmnin 0,03 ile
0,28 araliginda, FRIGO firmasmin 0,01 ile 0,10 araliginda, KENT firmasimnin 0,03 ile
0,72 araliginda, TUKAS firmasinin 0,001 ile 0,02 araliginda, AVOD firmasinin 0,03 ile
0,15 araliginda, MERKO firmasmin 0,004 ile 0,25 araliginda, ULKER firmasinin 0,68
ile 2,01 araliginda, SELGD firmasinin 0,02 ile 0,20 araliginda ve ERSU firmasimnin
0,007 ile 0,02 araliginda oldugu goriilmektedir. ULKER firmasinin likit degerlerinin
kisa vadeli kaynaklarmi karsilamada yeterli likiditeye sahip oldugu goriilmektedir.
Nakit oran degerinin diisik olmasi halinde firmanin satiglarmin azalmasi veya
yavaslamasi ve alacaklarini zamaninda tahsil edememesi gibi sorunlar karsisinda ani bir
nakit ¢ikis1 durumunda kisa vadeli borglarini karsilamakta sikint1 yasayabileceklerinden

sOz edilebilir.
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3.7. Firmalarin Faaliyet Oran Analizi Sonuclarinin Karsilastirilmasi

Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanmn 2015 - 2019

yillarina ait alacak devir hiz1 siireleri incelenmistir.

Tablo 15:Firmalarin Alacak Devir Hiz1 Siiresi Oran Analizi Sonuglar1

FiRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 94 84 94 100 121
FRIGO 44 47 23 38 22
KENT 58 65 71 84 77
TUKAS 65 77 84 87 83
AVOD 37 54 45 44 53
MERKO 48 57 42 20 66
ULKER 75 71 57 115 109
SELGD 66 136 61 125 72
ERSU 122 37 77 111 220

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymnlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 4: Firmalarin Alacak Devir Hiz1 Siiresi Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Alacak devir hiz1 siiresi, alacak devir hizin1 giin olarak gostermektedir. Bu
stirenin kisa olmasi firmalarin satislar1 sonucu sagladiklar1 nakit ve nakit benzerlerinin
firmaya doniis hizinin iyi oldugunu gdstermektedir. Firmalarin alacak devir hizi
stirelerine bakildiginda, TATGD firmasmin 84-121 giin, FRIGO firmasin1 22-47 giin,
KENT firmasmin 58-84 giin, TUKAS firmasmnin 65-87 giin, AVOD firmasinm 37-54
giin, MERKO firmasinim 20-66 giin, ULKER firmasmi 57-115 giin, SELGD firmasmnin
61-136 giin ve ERSU firmasinin da 37-220 giin araliginda seyir izledigi goriilmektedir.
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FRIGO, AVOD ve MERKO firmalarinin alacak devir hiz1 siirelerinin diger firmalara

gore daha kisa oldugu goriilmektedir.

Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanmn 2015 - 2019

yillarina ait stok devir hizi siireleri incelenmistir.

Tablo 16:Firmalarin Stok Devir Hiz1 Siiresi Oran Analizi Sonuglar1

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 76 74 77 74 106
FRIGO 156 109 147 165 169
KENT 28 33 42 50 46
TUKAS 220 194 213 206 156
AVOD 78 122 138 157 167
MERKO 230 246 122 22 85
ULKER 27 33 42 36 27
SELGD 127 107 61 227 175
ERSU 232 367 461 255 654

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 5:Firmalarin Stok Devir Hizi Siiresi Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Stok devir hizi siiresi firmalarin faaliyetlerini siirdiiriirken bulundurduklar
stoklar1 ne kadar siirede satisa doniistlirdiiglinii géstermektedir. Bu oranin gida firmalar1
gibi cabuk bozulabilecek iiriinlere sahip firmalar i¢in diisiik degerlerde ¢ikmasi istenilir.
Firmalarm stok devir hizi degerlerine bakildiginda, TATGD firmasinin 74-106 giin,
FRIGO firmasmm 109-169 giin, KENT firmasinin 28-50 giin, TUKAS firmasmnm 156-
220 giin, AVOD firmasmin 78-167 giin, MERKO firmasmin 22-246 giin, ULKER
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firmasinin 27-42 giin, SELGD firmasinm 61-227 giin ve ERSU firmasinin 232-654 giin
araliginda seyir izledigi goriilmektedir. ULKER ve KENT firmalarinin diger firmalara

gore stok devir hizi siirelerinin daha kisa oldugu goriilmektedir.
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3.8. Firmalarin Mali Yap1 Oran Analizi Sonuclarinin Karsilastirilmasi

Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanin 2015 - 2019 yillarina
ait Finansal Kaldira¢ Oranlar1 incelenmistir.

Tablo 17: Firmalarin Finansal Kaldirag Oran Analizi Sonuglar1

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 0,36 0,33 0,37 0,42 0,45
FRIGO 0,80 0,78 0,71 0,70 0,64
KENT 0,31 0,41 0,34 0,49 0,46
TUKAS 0,55 0,53 0,61 0,71 0,65
AVOD 0,46 0,37 0,44 0,61 0,65
MERKO 0,68 0,73 0,84 0,65 0,74
ULKER 0,58 0,66 0,67 0,65 0,61
SELGD 0,34 0,42 0,38 0,27 0,24
ERSU 0,25 0,15 0,20 0,27 0,29

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymnlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 6:Firmalarin Finansal Kaldirag Orani1 Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak aragtirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Firmalarin bes yillik siiregteki finansal kaldira¢ oran degerlerine bakildiginda,
TATGD firmas1 %33 ile % 45 araliginda, FRIGO firmas1 %64 ile % 80 arliginda,
KENT firmasi %31 ile % 49 arahiginda, TUKAS firmas1 %53 ile %71 araliginda,
AVOD firmas1 %37 ile % 65 araliginda, MERKO firmas1 %65 ile %84 araliginda,
ULKER firmas1 %58 ile %67 araliginda, SELGD firmast %24 ile % 42 araliginda ve
ERSU firmasinin da %15 ile % 29 araliginda varliklarmmn finansmanini yabanci

kaynaklar finanse ettikleri goriilmektedir.
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Asagidaki tabloda gida sektdriinde faaliyet gosteren 9 firmanin 2015 - 2019
yillarma ait Oz Kaynak / Aktif Toplam Oranlar1 incelenmistir.

Tablo 18: Firmalarin Oz Kaynak / Aktif Toplam Oran Analizi Sonuglar1

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 0,63 0,66 0,62 0,57 0,54
FRIGO 0,19 0,21 0,28 0,29 0,35
KENT 0,68 0,58 0,65 0,56 0,53
TUKAS 0,44 0,46 0,38 0,28 0,34
AVOD 0,53 0,62 0,55 0,38 0,34
MERKO 0,31 0,26 0,15 0,34 0,25
ULKER 041 0,33 0,32 0,34 0,38
SELGD 0,65 0,57 0,61 0,72 0,75
ERSU 0,74 0,84 0,79 0,72 0,70

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 7:Firmalarm Oz Kaynak / Aktif Toplam Oram Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Firmalarm bes yillik siiregteki Oz Kaynaklar/Aktif Toplam oran degerlerine
bakildiginda, TATGD firmas1 %54 ile %66 araliginda, FRIGO firmas1 %19 ile %35
araliginda, KENT firmas1 %53 ile % 68 araliginda, TUKAS firmas1 %28 ile % 46
araliginda, AVOD firmas1 %34 ile % 62 araliginda, MERKO firmasinin %15 ile % 34
arahiginda, ULKER firmasi %32 ile % 41 araliginda, SELGD firmasin %57 ile % 75 ve
ERSU firmasmin da %70 ile % 84 araliginda varliklarin1 6z kaynaklar ile finanse ettigi

goriilmektedir.

66


https://www.kap.org.tr/tr/
https://www.kap.org.tr/tr/

Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanin 2015 - 2019

yillarma ait Yabanci Kaynaklar / Oz Kaynak Oranlar1 incelenmistir.

Tablo 19:Firmalarin Yabanci1 Kaynaklar / Oz Kaynak Oran Analizi Sonuglari

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 0,56 0,50 0,59 0,72 0,83
FRIGO 4,11 3,72 2,53 2,43 1,81
KENT 0,46 0,72 0,53 0,77 0,88
TUKAS 1,23 1,15 1,61 2,54 1,87
AVOD 0,86 0,59 0,81 1,56 1,92
MERKO 2,14 2,71 5,39 1,86 2,84
ULKER 1,39 1,97 2,08 1,89 1,59
SELGD 0,53 0,72 0,62 0,38 0,31
ERSU 0,34 0,18 0,25 0,38 0,42

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 8:Firmalarm Yabanci Kaynaklar / Oz Kaynak Oram Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Firmalarm Yabanci Kaynaklar / Oz Kaynak Oram degerlerine bakildiginda,
TATGD firmasi 0.56-0.83 araliginda, FRIGO firmasmnin 1.81 ile 4.11 araliginda, KENT
firmasinin 0.46 ile 0.88 araliginda, TUKAS firmasinin 1.15 ile 2.54 araliginda, AVOD
firmasmin 0.59 ile 1.92 araliginda, MERKO firmasmnimn 1.86 ile 5.39 araliginda, ULKER
firmasinin 1.39 ile 2.08 araliginda, SELGD firmasmnin 0.31 ile 0.72 araliginda ve ERSU
firmasmin da 0.18 ile 0.42 araliginda seyir izledigi goriillmektedir. TATGD, KENT,
SELGD ve ERSU firmalar1 finansman ihtiyaclarini agirhikli olarak 6z kaynaklar ile

finanse ettigi goriilmektedir.
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Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanin 2015 - 2019

yillarina ait Finansman Oranlar1 incelenmistir.

Tablo 20:Firmalarin Finansman Oram Analizi Sonuglari

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 1,77 1,99 1,68 1,37 1,20
FRIGO 0,24 0,26 0,39 0,41 0,55
KENT 2,12 1,38 1,86 1,29 1,12
TUKAS 0,80 0,86 0,61 0,39 0,53
AVOD 1,15 1,67 1,22 0,63 0,51
MERKO 0,46 0,36 0,18 0,53 0,35
ULKER 0,71 0,50 0,47 0,52 0,62
SELGD 1,87 1,37 1,58 2,59 3,13
ERSU 2,85 5,38 3,90 2,60 2,33

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 9:Firmalarin Finansman Orani Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Firmalarin finansman orani degerlerine bakildiginda, TATGD firmasinin 1.20 ile
1.99 araliginda, FRIGO firmasmin 0.24 ile 0.55 araliginda, KENT firmasmnm 1.12 ile
2.12 arahiginda, TUKAS firmasinin 0.39 ile 0.86 araliginda, AVOD firmasinin 0.51 ile
1.67 arahiginda, MERKO firmasinm 0.18 ile 0.53 araliginda, ULKER firmasinin 0.47 ile
0.71 araliginda, SELGD firmasmin 1.37 ile 3.13 ve ERSU firmasinin da 2.33 ile 3.90
araliginda seyir izledigi goriilmektedir. TATGD, KENT, AVOD, SELGD ve ERSU

firmalarinin 6z kaynaklarinm yabanci kaynaklarindan daha fazla oldugu goriilmektedir.
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Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanm 2015 - 2019

yillarina ait KVYK / Pasif Toplam Oranlar1 incelenmistir.

Tablo 21:Firmalarin KVYK / Pasif Toplam Oran Analizi Sonuglari

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 0,31 0,22 0,34 0,28 0,26
FRIGO 0,53 0,48 0,30 0,42 0,42
KENT 0,29 0,38 0,32 0,41 0,44
TUKAS 0,43 0,43 0,53 0,55 0,40
AVOD 0,37 0,31 0,36 0,49 0,57
MERKO 0,60 0,66 0,76 0,53 0,54
ULKER 0,16 0,57 0,24 0,17 0,53
SELGD 0,30 0,26 0,26 0,22 0,15
ERSU 0,16 0,06 0,12 0,18 0,21

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 10:Firmalarin KVYK / Pasif Toplam Oram Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Firmalarm KVYK / Pasif Toplam oran degerlerine bakildiginda, TATGD
firmasimin %22 ile %34 araliginda, FRIGO firmasinin %30 ile %53 araliginda, KENT
firmasma %29 ile %44 araliginda, TUKAS firmasinin %40 ile %55 araliginda, AVOD
firmasmim %30 ile %53 araliginda, MERKO firmasinin %53 ile %76 araliginda,
ULKER firmasinin %16 ile %57 araliginda, SELGD firmasmnin %15 ile %30
araliginda ve ERSU firmasinin da %06 ile %21 araliginda pasif yapisinin kisa vadeli

yabanci kaynaklardan olustugu goriilmektedir.
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Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanin 2015 - 2019

yillarina ait UVYK / Pasif Toplam Oranlar1 incelenmistir.

Tablo 22:Firmalarin UVYK / Pasif Toplam Oran Analizi Sonuglari

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 0,04 0,11 0,02 0,13 0,18
FRIGO 0,27 0,29 0,41 0,27 0,22
KENT 0,02 0,03 0,02 0,02 0,02
TUKAS 0,12 0,09 0,08 0,15 0,24
AVOD 0,09 0,06 0,08 0,11 0,08
MERKO 0,08 0,06 0,07 0,11 0,19
ULKER 0,41 0,09 0,43 0,48 0,08
SELGD 0,04 0,15 0,12 0,05 0,08
ERSU 0,09 0,09 0,08 0,08 0,08

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 11:Firmalarin UVYK / Pasif Toplam Oram Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Firmalarm UVYK / Pasif Toplam oran degerlerine bakildiginda, TATGD %02
ile %18 araliginda, FRIGO firmasinin %22 ile %41, araliginda, KENT firmasmnin %02
ile %03 araliginda, TUKAS firmasinin AVOD firmasinin %06 ile %11 araliginda,
MERKO firmasinin %06 ile %19 araliginda, ULKER firmasmin %08 ile %48
araliginda, SELGD firmasmin %04 ile %15 araliginda ve ERSU firmasmim da %08 ile
%09 araliginda pasif yapisinin uzun vadeli yabanci kaynaklardan olustugu

goriilmektedir.
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3.9. Firmalarin Karhhk Oran Analizi Sonu¢larimin Karsilastirilmasi

Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanin 2015 - 2019 yillarina

ait Aktif Karlilik Oranlar1 incelenmistir.

Tablo 23: Firmalarm Aktif Karlilik Oran Analizi Sonuglari

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 0,10 0,09 0,07 0,04 0,06
FRIGO (0,09) (0,03) 0,02 0,05 0,12
KENT 0,08 (0,01) 0,06 0,07 0,02
TUKAS 0,13 0,05 0,01 0,05 0,13
AVOD 0,01 (0,0006) (0,002) (0,02) 0,05
MERKO 0,007 (0,05) (0,14) (0,34) (0,18)
ULKER 0,06 0,04 0,04 0,06 0,07
SELGD 0,04 (0,04) 0,02 0,02 0,09
ERSU (0,01) 0,001 0,02 0,0009 0,04

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 12: Firmalarm Aktif Karlilik Orani Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Firmalarm aktif karlilik orani degerlerine bakildiginda, TATGD
firmasinin 2015 yilinda 0.10 kar, 2016 yilinda 0.09 Kkar, 2017 yilinda 0.07 kar, 2018
yilinda 0.04 kar ve 2019 yilinda ise 0,06 kar1 oldugu goriilmektedir. FRIGO firmasmin
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2015 yilinda 0.09 zarar, 2016 yilinda 0.03 zarar, 2017 yilinda 0.02 kar, 2018 yilinda
0.05 kar ve 2019 yilinda ise 0,12 kar1 oldugu goriilmektedir. KENT firmasinin 2015
yilinda 0.08 kar, 2016 yilinda 0.01 zarar, 2017 yilinda 0.06 kar, 2018 yilinda 0.07 kar
ve 2019 yilinda ise 0,02 kar1 oldugu goriilmektedir. TUKAS firmasimin 2015 yili i¢in
0.13 kar, 2016 yilinda 0.05 kar, 2017 yilinda 0.01 kar, 2018 yilinda 0.05 kar ve 2019
yilinda ise 0,13 kar1 oldugu goriilmektedir. AVOD firmasinin 2015 yilinda 0.01 Kar,
2016 yilinda 0.0006 zarar, 2017 yilinda 0.002 zarar, 2018 yilinda 0.02 zarar ve 2019
yilinda ise 0,05 kar1 oldugu goriilmektedir. MERKO firmasinin 2015 yilinda 0.007 Kar,
2016 yilinda 0.05 zarar, 2017 yilinda 0.14 zarar, 2018 yilinda 0.34 zarar ve 2019
yilinda ise 0,18 zarar1 oldugu goriilmektedir. ULKER firmasinin 2015 yilinda 0.06 Kkar,
2016 yilinda 0.04 kar, 2017 yilinda 0.04 kar, 2018 yilinda 0.06 kar ve 2019 yilinda ise
0,07 kar1 oldugu goriilmektedir. SELGD firmasinin 2015 yilinda 0.04 kar, 2016 yilinda
0.04 zarar, 2017 yilinda 0.02 kar, 2018 yilinda 0.02 kar ve 2019 yilinda ise 0,09 kar1
oldugu goriilmektedir. ERSU firmasmnin 2015 yilinda 0.01 zarar, 2016 yilinda 0.001
kar, 2017 yilinda 0.02 kar, 2018 yilinda 0.0009 kar ve 2019 yilinda ise 0,04 kari

oldugu goriilmektedir.

Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanin 2015 - 2019 yillarina

ait Oz Kaynak Karllik Oranlar1 incelenmistir.

Tablo 24: Firmalar Oz Kaynak Karlilig1 Oran Analizi Sonuglar1

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 0,16 0,14 0,12 0,07 011
FRIGO 047) (0,18) 0,07 0,18 0,36
KENT 0,12 (0,02) 0,10 0,12 0,05
TUKAS 0,31 0,11 0,04 0,20 038
AVOD 0,02 (0,001) (0,004) (0,07) 0,14
MERKO 0,02 (0,21) (0,92) (0,97) (0,70)
ULKER 0,15 012 0,14 0,19 018
SELGD 0,07 (0,08) 0,03 0,03 0,13
ERSU (0,02) 0,001 0,03 0,001 0,06

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 13: Firmalarin Oz Kaynak Karlilik Oram Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Firmalarin 6z kaynak karlilik orani degerlerine bakildiginda, TATGD
firmasmin 2015 yilinda 0.16 kar, 2016 yilinda 0.14 kar, 2017 yilinda 0.12 kar, 2018
yilinda 0.07 kar ve 2019 yilinda ise 0,11 kar1 oldugu goriilmektedir. FRIGO firmasmin
2015 yilinda 0.47 zarar, 2016 yilinda 0.18 zarar, 2017 yilinda 0.07 kar, 2018 yilinda
0.18 kar ve 2019 yilinda ise 0,36 kar1 oldugu goriilmektedir. KENT firmasmim 2015
yilinda 0.12 Kkar, 2016 yilinda 0.02 zarar, 2017 yilinda 0.10 kar, 2018 yilinda 0.12 kar
ve 2019 yilinda ise 0,05 kar1 oldugu goriilmektedir. TUKAS firmasmin 2015 yil1 i¢in
0.31 kar, 2016 yilinda 0.11 kar, 2017 yilinda 0.04 kar, 2018 yilinda 0.20 kar ve 2019
yilinda ise 0,38 kar1 oldugu goriilmektedir. AVOD firmasinin 2015 yilinda 0.02 Kar,
2016 yilinda 0.001 zarar, 2017 yilinda 0.004 zarar, 2018 yilinda 0.07 zarar ve 2019
yilinda ise 0,14 kar1 oldugu gériilmektedir. MERKO firmasmin 2015 yilinda 0.02 Kar,
2016 yilinda 0.21 zarar, 2017 yilinda 0.92 zarar, 2018 yilinda 0.97 zarar ve 2019
yilinda ise 0,70 zarar1 oldugu goriilmektedir. ULKER firmasmm 2015 yilinda 0.15 Kar,
2016 yilinda 0.12 kar, 2017 yilinda 0.14 kar, 2018 yilinda 0.19 kar ve 2019 yilinda ise
0,18 kar1 oldugu goriilmektedir. SELGD firmasinin 2015 yilinda 0.07 kar, 2016 yilinda
0.08 zarar, 2017 yilinda 0.03 kar, 2018 yilinda 0.03 kar ve 2019 yilinda ise 0,13 kar1
oldugu goriilmektedir. ERSU firmasmnin 2015 yilinda 0.02 zarar, 2016 yilinda 0.001
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kar, 2017 yilinda 0.03 kar, 2018 yilinda 0.001 kar ve 2019 yilinda ise 0,06 kar1 oldugu

goriilmektedir.

Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanin 2015 - 2019 yillarina

ait Briit Kar Marji Oranlar1 incelenmistir.

Tablo 25:Firmalarin Briit Kar Marji Oran Analizi Sonuglari

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 0,22 0,23 0,22 0,20 0,21
FRIGO 0,12 0,10 0,23 0,27 0,27
KENT 0,35 0,30 0,29 0,27 0,25
TUKAS 0,20 0,19 0,18 0,26 0,28
AVOD 0,20 0,17 0,17 0,19 0,18
MERKO 0,18 0,12 0,07 0,09 0,09
ULKER 0,21 0,23 0,26 0,26 0,27
SELGD 0,01 (0,007) 0,21 0,19 0,06
ERSU 0,14 0,20 0,23 0,09 0,19

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymnlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 14:Firmalarin Briit Kar Marji1 Orani Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Firmalarin briit kar marj1 degerlerine bakildiginda, TATGD firmasinin 2015
yilinda 0.22 kar, 2016 yilinda 0.23 kar, 2017 yilinda 0.22 kar, 2018 yilinda 0.20 kar ve
2019 yilinda ise 0,21 kar1 oldugu goriilmektedir. FRIGO firmasinin 2015 yilinda 0.12
kar, 2016 yilinda 0.10 kar, 2017 yilinda 0.23 kar, 2018 yilinda 0.27 kar ve 2019 yilinda
ise 0,27 kar1 oldugu goriilmektedir. KENT firmasinin 2015 yilinda 0.35 kar, 2016
yilinda 0.30 kar, 2017 yilinda 0.29 kar, 2018 yilinda 0.27 kar ve 2019 yilinda ise 0,25
kar1 oldugu goriilmektedir. TUKAS firmasinin 2015 yili igin 0.20 kar, 2016 yilinda
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0.19 kar, 2017 yilinda 0.18 kar, 2018 yilinda 0.26 kar ve 2019 yilinda ise 0,28 kar1
oldugu goriilmektedir. AVOD firmasinin 2015 yilinda 0.20 kar, 2016 yilinda 0.17 Kar,
2017 yilinda 0.17 kar, 2018 yilinda 0.19 kar ve 2019 yilinda ise 0,18 kar1 oldugu
goriilmektedir. MERKO firmasinin 2015 yilinda 0.18 kar, 2016 yilinda 0.12 kar, 2017
yilinda 0.07 kar, 2018 yilinda 0.09 kar ve 2019 yilinda ise 0,09 kari oldugu
goriilmektedir. ULKER firmasmin 2015 yilinda 0.21 kar, 2016 yilinda 0.23 kar, 2017
yilinda 0.26 kar, 2018 yilinda 0.26 kar ve 2019 yilinda ise 0,27 kari1 oldugu
goriilmektedir. SELGD firmasinin 2015 yilinda 0.01 kar, 2016 yilinda satislarin
maliyetinin hasilattan fazla olmasi nedeniyle 0.007 briit zarari, 2017 yilinda 0.21 Kar,
2018 yilinda 0.19 kar ve 2019 yilinda ise 0,06 kar1 oldugu goriillmektedir. ERSU
firmasmin 2015 yilinda 0.14 kar, 2016 yilinda 0.20 kar, 2017 yilinda 0.23 kar, 2018
yilinda 0.09 kar ve 2019 yilinda ise 0,19 kar1 oldugu goriilmektedir.

Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanmn 2015 - 2019

yillarma ait Net Kar Marj1 Oranlar1 incelenmistir.

Tablo 26:Firmalarin Net Kar Marji Oran Analizi Sonuglari

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 0,07 0,06 0,05 0,03 0,05
FRIGO (0,12) (0,04) 0,02 0,06 0,14
KENT 0,09 (0,01) 0,05 0,06 0,02
TUKAS 0,23 0,07 0,02 0,09 0,16
AVOD 0,01 (0,001 (0,003) (0,03) 0,07
MERKO 0,009 (0,07) (0,14) (0,26) (0,23)
ULKER 0,08 0,05 0,07 0,11 0,11
SELGD 0,09 (0,10) 0,03 0,03 0,20
ERSU (0,05) 0,006 0,13 0,003 0,28

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 15:Firmalarin Net Kar Marji Oran Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Firmalarin net kar marji degerlerine bakildiginda, TATGD firmasmnin 2015
yilinda 0.07 kar, 2016 yilinda 0.06 kar, 2017 yilinda 0.05 kar, 2018 yilinda 0.03 kar ve
2019 yilinda ise 0.05 kart oldugu goriilmektedir. FRIGO firmasmmn 2015 yilinda
firmanin faaliyet zarar1 ve finansman giderleri nedeniyle 0.12 zarar, 2016 yilinda
firmanin faaliyet zarar1 olmasi ve finansman giderlerin nedeniyle 0.04 zarar, 2017
yilinda 0.02 kar, 2018 yilinda 0.06 kar ve 2019 yilinda ise 0.14 Kkari1 oldugu
goriilmektedir. KENT firmasinin 2015 yilinda firmanm 0.09 kar, 2016 yilinda firmanin
faaliyet kar1 olmasma ragmen finansman giderlerinin yiiksek olmasi nedeniyle 0.01
zarar, 2017 yilinda 0.05 kar, 2018 yilinda 0.06 kar ve 2019 yilinda ise 0.02 kar1 oldugu
goriilmektedir. TUKAS firmasinm 2015 yilinda 0.23 kar, 2016 yilinda 0.07 kar, 2017
yilinda 0.02 kar, 2018 yilinda 0.09 kar ve 2019 yilinda ise 0.16 kari oldugu
goriilmektedir. AVOD firmasmnm 2015 yilinda 0.01 kar, 2016 yilinda 0.001 zarar,
2017 yilinda 0.003 zarar, 2018 yilinda finansman giderleri nedeniyle 0.03 zarar ve
2019 yilinda ise 0.07 kari1 oldugu goriilmektedir. MERKO firmasmin 2015 yilinda
0.009 kar, 2016 yilinda firmanin faaliyet giderleri sonucunda faaliyet zarar1 olmas1 ve
finansman giderleri nedeniyle 0.07 zarar, 2017 yilinda faaliyet zarari olmasi ve
finansman giderleri nedeniyle 0.14 zarar, 2018 firmanin faaliyet zarar1 olmasi ve
finansman giderlerin nedeniyle 0.26 zarar ve 2019 yilinda ise faaliyet zarar1 olmasi
nedeniyle 0.23 zarar: oldugu goriilmektedir. ULKER firmasinin 2015 yilinda 0.08 Kar,
2016 yilinda 0.05 kar, 2017 yilinda 0.07 kar, 2018 yilinda 0.11 kar ve 2019 yilinda ise
0.11 kar1 oldugu goriilmektedir. SELGD firmasmin 2015 yilinda 0.09 kar, 2016 yilinda

firmanin satig maliyetlerinin yiiksek olmasi nedeniyle briit zarar1 olmasi ve faaliyet
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giderleri sonucunda faaliyet zararinin olmasi nedeniyle 0.10 zarar, 2017 yilinda 0.03
kar, 2018 yilinda 0.03 kar ve 2019 yilinda ise 0.20 kar1 oldugu goriilmektedir. ERSU
firmasinm net kar marji degerlerine bakildiginda 2015 yilinda firmanm faaliyet
giderleri sonucunda faaliyet zarar1 olmasi sonucu donem zarar1 olmasi nedeniyle 0.05
zarar, 2016 yilinda 0.006 kar, 2017 yilinda firmanin satiglarinin artmasi ve finansman
giderlerinin artmasiyla 0.13 kar, 2018 yilinda satiglarinda diisiis olmasi nedeniyle
0.003 kar ve 2019 yilinda ise firmanin satiglarinin artmasi ve kur farki giderleri ve faiz
giderlerinin diismesi ile finansman giderlerinde meydana gelen diisiis nedeniyle bu

yilda 0.28 kar oldugu goriilmektedir.

Asagidaki tabloda gida sektoriinde faaliyet gosteren 9 firmanmn 2015 - 2019

yillarina ait Faaliyet Karliligi Oranlar1 incelenmistir.

Tablo 27:Firmalarin Faaliyet Karliligi Oran Analizi Sonuglari

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019
TATGD 0,07 0,07 0,06 0,05 0,09
FRIGO (0,009) (0,006) 0,12 0,18 0,20
KENT 0,06 0,02 0,10 0,09 0,07
TUKAS 0,17 0,15 0,10 0,20 0,23
AVOD 0,10 0,08 0,07 0,08 0,07
MERKO 0,05 (0,01) (0,11) (0,19) (0,24)
ULKER 0,12 0,11 0,12 0,13 0,14
SELGD 0,002 (0,06) 0,13 0,15 0,23
ERSU (0,06) 0,001 0,18 (0,01) 0,47

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 16:Firmalarin Faaliyet Karlilig1 Oran Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Firmalarin faaliyet karliligi orani degerlerine bakildiginda, TATGD firmasinin
2015 yilinda 0,07 kar, 2016 yilinda 0,07 kar, 2017 yilinda 0,06 kar, 2018 yilinda 0,05
kar, 2019 yilinda ise 0,09 kar1 oldugu goriilmektedir. FRIGO firmasmin 2015 yilinda
faaliyet giderleri yiiksek olmasi nedeniyle faaliyet zararinm olmasi sonucu 0,009 zarar,
2016 yilinda faaliyet giderlerinin yiiksek olmasi nedeniyle faaliyet zarar1 sonucu 0,006
zarar, 2017 yilinda 0,12 kar, 2018 yilinda 0,18 kar, 2019 yilinda ise 0,20 Kkar1 oldugu
goriilmektedir. KENT firmasmin 2015 yilinda 0,06 kar, 2016 yilinda 0,02 kar, 2017
yilinda firmanin 0,10 kar, 2018 yilinda 0,09 kar, 2019 yilinda ise 0,07 kar1 oldugu
goriilmektedir. TUKAS firmasmin 2015 yilinda 0,17 kar, 2016 yilinda 0,15 kar, 2017
yilinda 0,10 kar, 2018 yilinda 0,20 kar, 2019 yilinda ise 0,23 kar1 oldugu goriilmektedir.
AVOD firmasmin 2015 yilinda 0,10 kar, 2016 yilinda 0,08 kar, 2017 yilinda 0,07 kar,
2018 yilinda 0,08 kar, 2019 yilinda ise 0,07 kari oldugu gorilmektedir. MERKO
firmasmin faaliyet karlilig1 degerlerine bakildiginda 2015 yilinda 0,05 kar, 2016 yilinda
0,01 zarar, 2017 yilinda 0,11 zarar, 2018 yilinda 0,19 zarar, 2019 yilinda ise 0,24 zarar
oldugu gorilmektedir. Firmanin 2016, 2017, 2018 ve 2019 yillarinda esas
faaliyetlerinden diger giderlerinin yiiksek olmasi nedeniyle faaliyet zarari oldugu
goriilmektedir. ULKER firmasinin 2015 yilinda 0,12 kar, 2016 yilinda 0,11 kar, 2017
yilinda 0,12 kar, 2018 yilinda 0,13 kar, 2019 yilinda ise 0,14 kar1 oldugu goériilmektedir.
SELGD firmasmin 2015 yilinda firmanin satiglar1 ve satis maliyetlerinin yakm tutarda
olmas1 nedeniyle briit karin diisiik ¢ikmasi ve faaliyet giderlerinin de diisiiriilmesi
sonucu diisiik degerde faaliyet kar1 olmas1 nedeniyle 0,002 kar, 2016 yilinda briit satis
zarar1 ve faaliyet zarar1 nedeniyle 0,06 zarar, 2017 yilinda 0,13 kar, 2018 yilinda 0,15
kar, 2019 yilinda ise esas faaliyetlerden diger gelirlerinden yeniden degerleme
gelirlerinin artmasi nedeniyle 0,23 kar1 oldugu goriilmektedir. ERSU firmasmin 2015
yilinda firmanin briit satis kar1 olmasma ragmen faaliyet giderlerinden genel yonetim
giderlerinin yiiksek olmasi sonucu 0,06 zarar, 2016 yilinda 0,001 kar, 2017 yilinda
satislarmin artmasi ve faaliyet giderlerinin diismesi nedeniyle 0,18 kar, 2018 yilinda
firmanin briit kar1 olmasina ragmen genel yonetim giderleri ve esas faaliyetlerden diger
giderlerinin artmast nedeniyle 0,01 zarar, 2019 yilinda ise esas faaliyetlerden diger
gelirleri sonucu faaliyet karinda artis goriilmesi nedeniyle 0,47 kari oldugu

goriilmektedir.
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3.10. Firmalarin Egilim Yiizdeleri (Trend) Analizi Sonuclar

Asagidaki tablolar firmalarin KAP’tan alinan, bagimsiz denetgiler tarafindan
onaylanmis finansal tablolar1 araciligiyla elde edilen verilerle hesaplanan Egilim
Yiizdeleri (Trend) Analizleri sonuglaridir. Baz yil olarak 2015 yil kabul edilerek diger

yillarm baz yila gore egilim yiizdeleri hesaplanmuistir.

3.10.1. Tat Gida Sanayi A.S.
Tablo 28:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz Sonuglari

31.12.2015 2015 31.12.2016 2016 31.12.2017 2017 31.12.2018 2018 31.12.2019 2019
(TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend

BILANCO
Dénen Varliklar 491.480.612 | 100 500.086.681 | 101,75 | 563.452.240 114,64 | 641.100.927 130,44 | 779.850.592 158,67
Nakit ve 17.844.634 100 43.117.818 241,62 | 13.025.751 72,99 27.697.717 155,21 | 10.476.743 58,71
Benzerleri
Ticari Alacaklar 237.892.976 | 100 230.378.112 | 96,84 281.425.149 118,29 | 323.463.202 135,97 | 383.880.332 161,36
Stoklar 192.680.258 | 100 202.755.689 | 105,22 | 231.676.801 120,23 | 237.813.206 123,45 | 338.435.975 175,64
Duran Varliklar 163.103.510 | 100 191.380.111 | 117,33 | 222.537.003 136,43 | 223.209.193 136,85 | 246.512.801 151,13
Aktif Toplam 654.584.122 | 100 691.466.792 | 105,63 | 785.989.243 120,07 | 864.310.120 132,03 | 1.026.363.393 | 156,79
KVYK 205.536.127 | 100 153.333.404 | 74,60 270.876.344 131,79 | 246.759.458 120,05 | 274.590.344 133,59
Ticari Borglar 108.552.888 | 100 118.083.935 | 108,78 | 141.140.183 130,01 | 166.845.335 153,69 | 180.768.851 166,52
UVYK 30.774.304 100 77.173.021 250,77 | 22.137.264 71,93 116.675.236 379,13 | 191.188.136 621,25
0Oz Kaynaklar 418.273.691 | 100 460.960.367 | 110,20 | 492.975.635 117,85 | 500.875.426 119,74 | 560.584.913 134,02
Pasif Toplam 654.584.122 | 100 691.466.792 | 105,63 | 785.989.243 120,07 | 864.310.120 132,03 | 1.026.363.393 | 156,79
GELIR TABLOSU
Hastlat 910.554.577 | 100 981.120.246 | 107,74 | 1.074.034.710 | 117,95 | 1.155.378.200 | 126,88 | 1.142.115.946 | 125,43
Satislarin 705.070.620 | 100 750.790.672 | 106,48 | 835.401.871 118,48 | 919.539.938 130,41 | 896.799.923 127,19
Maliyeti(-)
Briit Kar/Zarar 205.483.957 | 100 230.329.574 | 112,09 | 238.632.839 116,13 | 235.838.262 114,77 | 245.316.023 119,38
Faaliyet 69.670.811 100 70.202.906 100,76 | 70.654.054 101,41 | 59.767.369 85,78 106.540.377 152,91
Kari/Zarari
Finansman 14.636.572 100 8.551.313 58,43 14.817.057 101,23 | 42.934.614 293,33 | 77.261.306 527,86
Giderleri(-)
Net Kar/Zarar 67.318.191 100 64.700.560 96,11 61.183.525 90,88 38.576.777 57,30 66.155.440 98,27

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak aragtirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Satislarin Maliyeti — Net Satislar
Tablo 29:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yizdeleri (Trend) Satiglarin Maliyeti — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 107,74 | 117,95 126,88 125,43
Satislarin Maliyeti 100 106,48 | 118,48 | 130,41 | 127,19
Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak aragtirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 17:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymnlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin her iki kalemin baz yilin iizerinde bir artig egilimi gosterdigi
goriilmektedir. Grafikte firmanin 2016 yili hari¢ satislarin maliyetinin net satislarin
egiliminden fazla oldugu goriilmektedir. 2019 yilinda ise hem net satiglar hem de

satiglarin maliyetinin azalan bir egilim gosterdigi goriilmektedir.

Briit Kar / Zarar — Net Satislar
Tablo 30:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Brit Kar / Zarar — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 107,74 | 117,95 | 126,88 | 125,43

Briit Kar / Zarar 100 112,09 116,13 114,77 119,38

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik Firma Briit Kar/Zarar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi

BRUT KAR / ZARAR — NET SATISLAR
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arast

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte firmanin her iki kalemi de baz yilin iizerinde bir artis egilimi
gostermektedir. 2016 yilinda briit kar net satiglarin {izerinde bir egilim sergilerken 2017,
2018 ve 2019 yillarinda satislarin maliyetinin artmasi nedeniyle briit kar diisme egilimi
gostermektedir. Firmalarin briit kar ile faaliyet giderlerini karsilayabilmeleri i¢in briit

kar oranin yiiksek olmasi istenilen bir durumdur.

Faaliyet Kar / Zarar — Net Satislar

Tablo 31:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Faaliyet Kari / Zarar1 — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 107,74 | 117,95 | 126,88 | 125,43

Faaliyet Kar1/ Zarari 100 100,76 101,41 85,78 152,91

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 18:Firma Faaliyet Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi

FAALIYET KARI/ ZARARI - NET SATISLAR
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satiglar1 baz yilin {izerinde bir artig egilimi gostermektedir.
Faaliyet kar1 2018 yil1 hari¢ baz yilin lizerinde bir egilim gostermektedir. 2018 yilinda
satis maliyelerinde meydana gelen artis, briit karin azalmasina, faaliyet giderlerinin de
briit kardan distiriilmesi ile faaliyet kar1 baz yilin altinda bir seyir izlemesine neden

oldugu goriilmektedir.
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Donem Net Kar / Zaran — Net Satislar

Tablo 32:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Donem Net Kar1 / Zarar1 — Net
Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 107,74 | 117,95 | 126,88 | 125,43

Dénem Net Kar1 / Zarari 100 96,11 90,88 57,30 98,27

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 19:Firma Donem Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
DONEM NET KARI / ZARARI — NET SATISLAR
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satislar1 baz yilin lizerinde bir artig egilimi gostermektedir.
Donem net kari/zarar1 hesabi baz yilin altinda bir egilim gdstermektedir.. Donem net

kari/zarar1 2018 yilina kadar diisiis egilimi, 2019 yilinda ise artis egilimi gostermektedir.

Ticari Alacaklar - Net Satislar

Tablo 33:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Ticari Alacaklar - Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 107,74 | 117,95 126,88 125,43

Ticari Alacaklar 100 96,84 118,29 135,97 161,36

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 20:Firma Ticari Alacaklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymnlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satiglarmin baz yilin {izerinde bir artis egilim
gostermektedir. Ticari alacaklarda 2016 yili hari¢ baz yilin iizerinde bir egilim
gostermektedir. 2017 yilindan itibaren ticari alacaklar artis egilimi gostermektedir. 2016
yilina kadar net satiglarmin artis egilimi fazla iken, 2017 yilindan sonra ticari

alacaklarin artig egiliminin daha fazla oldugu goriilmektedir.

Stoklar - Net Satislar
Tablo 34:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar - Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 107,74 | 117,95 | 126,88 125,43

Stoklar 100 105,22 | 120,23 | 123,42 | 175,64

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 21:Firma Stoklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi

STOKLAR - NET SATISLAR
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

83


https://www.kap.org.tr/tr/
https://www.kap.org.tr/tr/
https://www.kap.org.tr/tr/

Grafikte firmanin her iki kalemi de baz yilin iizerinde bir artis egilimi
gostermektedir. 2018 yilina kadar stoklar ile net satiglardaki artis paralel bir egilim

gostermektedir. 2019 yilinda stoklardaki artig egiliminin artig1 gériilmektedir.

Doénen Varhklar — Kvyk

Tablo 35: Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénen Varliklar — Kvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 74,60 131,79 | 120,05 | 133,59

Dénen Varhklar 100 101,75 | 114,64 | 130,44 | 158,67

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 22:Firma Donen Varliklar — KVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin donen varliklar1 baz yilin iizerinde bir artis egilimi
gostermektedir. 2016 yili haric KVYK baz yilin iizerinde bir egilim seyrettigi
goriilmektedir. Firmanmn 2017 yili haric donen varlik artis egilimi KVYK artis

egiliminden fazla oldugu goriilmektedir.
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Kvyk — Uvyk

Tablo 36:Tat Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk- Uvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 74,60 131,79 | 120,05 | 133,59

UVYK 100 250,77 | 71,93 379,13 | 621,25

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 23:Firma KVYK- UVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarm KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte KVYK 2016 yili hari¢ baz yilin f{izerinde bir artis egilimi

gostermektedir. UVYK 2017 yili hari¢ baz yilin tiizerinde bir artis egilimi
gostermektedir. 2016, 2018 ve 2019 yillarinda UVYK artis egiliminin KVYK artis

egiliminden daha fazla oldugu goriilmektedir.
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3.10.2. Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S.

Tablo 37:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz

Sonuglar1
31.12.2015 | 2015 31.12.2016 2016 31.12.2017 2017 31.12.2018 2018 31.12.2019 2019

(TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend
BILANCO
Dénen 19.452.441 | 100 15.094.794 77,59 18.738.225 96,32 39.802.413 204,61 52.697.417 270,90
Varliklar
Nakit ve Nakit 328.351 100 328.240 99,96 143.233 43,62 3.036.146 924,66 1.298.589 395,48
Benzerleri
Ticari 3.758.592 100 4.172.052 111,00 | 2.269.374 60,37 6.142.581 163,42 5.140.146 136,75
Alacaklar
Stoklar 13.122.896 | 100 9.598.644 73,14 14.456.655 110,16 26.146.122 199,24 38.176.100 290,91
Duran Varliklar | 20.005.703 | 100 20.691.467 103,42 | 24.371.273 121,82 30.628.689 153,09 35.894.816 179,42
Aktif Toplam 39.458.144 | 100 35.786.261 90,69 43.109.498 109,25 70.431.102 178,49 88.592.233 224,52
KVYK 21.052.453 | 100 17.479.834 83,02 12.993.275 61,71 30.259.323 143,73 37.229.570 176,84
Ticari Borglar 15.081.797 | 100 12.820.212 85,00 9.977.364 66,15 19.110.310 126,71 24.112.919 159,88
UVYK 10.698.924 | 100 10.730.507 100,29 | 17.904.352 167,34 19.646.042 183,62 19.863.316 185,65
0Oz Kaynaklar 7.706.767 100 7.575.920 98,30 12.211.871 158,00 20.525.737 266,33 31.499.347 408,72
Pasif Toplam 39.458.144 | 100 35.786.261 90,69 43.109.498 109,25 70.431.102 178,49 88.592.233 224,52
GELIR TABLOSU
Hasilat 30.282.317 | 100 31.604.763 104,36 | 35.361.112 116,77 56.864.287 187,78 81.203.472 268,15
Satiglarin 26.527.948 | 100 28.284.145 106,62 | 27.041.497 101,93 41.084.845 154,87 58.715.876 221,33
Maliyeti(-)
Briit Kar/Zarar | 3.754.369 100 3.320.618 88,44 8.319.615 221,59 15.779.442 420,29 22.487.596 598,97
Faaliyet (274.179) 100 (205.496) 74,94 4.353.346 1587,77 | 10.614.283 3871,29 | 16.322.637 5953,27
Kari/Zarari
Finansman 3.816.187 100 1.237.526 32,42 3.206.075 84,01 6.980.146 182,90 5.586.761 146,39
Giderleri(-)
Net Kar/Zarar (3.641.606) | 100 (1.409.199) | 38,69 867.799 23,83 3.710.752 101,89 11.432.385 313,93

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Satislarin Maliyeti — Net Satislar

Tablo 38:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Satiglarin
Maliyeti — Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 104,36 116,77 187,78 268,15
Satiglarin Maliyeti 100 106,62 | 101,93 154,87 | 221,33
Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 24:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymnlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin her iki kaleminin de baz yilin iizerinde bir artis egilimi
gosterdigi goriilmektedir. Firmanm 2016 yili harig net satiglar satiglarmm maliyetinin
iizerinde bir egilim gostermektedir. 2017 yilinda net satiglar artarken, satislarin
maliyetinin azaldig1 goriilmektedir. 2017 yilindan itibaren net satiglarm, satislarin

maliyetinden daha fazla arttig1 goriilmektedir.

Briit Kar / Zarar — Net Satislar

Tablo 39:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Satislarin
Maliyeti — Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 104,36 | 116,77 | 187,78 | 268,15

Briit Kar / Zarar 100 88,44 221,59 420,29 598,97

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 25:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi

BRUT KAR / ZARAR — NET SATISLAR
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte firmanmn 2016 yili hari¢ briit kary/zarar1 baz yilin iizerinde bir artis
egilimi gostermektedir. Net satiglar baz yilin iizerinde bir egilim gostermektedir. 2016
yil1 haricinde her iki kalemi de paralel bir seyir izledigi goriilmektedir. 2017 yilindan
itibaren briit kar net satiglardan daha fazla bir artis egilimi sergilemeye baslamustir.
Firmalarin briit kar ile faaliyet giderlerini karsilayabilmeleri i¢in briit kar oranin yiiksek

olmasi istenilen bir durumdur.

Faaliyet Kar / Zararn — Net Satislar

Tablo 40:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Faaliyet
Kar1 / Zarar1 — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satislar 100 104,36 | 116,77 187,78 268,15
Faaliyet Kar1/ Zarar 100 74,94 1587,77 3871,29 5953,27

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 26:Firma Faaliyet Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi

FAALIYET KARI/ ZARARI - NET SATISLAR
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satiglar1 baz yilin lizerinde bir artis egilimi gostermektedir.
Firmanin baz yili olan 2015 yilinda faaliyet zarar1 vardir. Faaliyet zarar1 2016 yilinda da
devam eden etmektedir. 2015 ve 2016 yillarinda faaliyet giderlerinin briit kardan fazla
olmas1 sonucu faaliyet zarar1 olmustur. 2017-2018 ve 2019 yillarinda faaliyet kari

olmas1 nedeniyle faaliyet kar1 net satiglarin {izerinde bir artig egilimi gostermektedir.
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Donem Net Kar / Zaran — Net Satislar

Tablo 41:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénem

Net Kar1/ Zarar1 — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satislar 100 104,36 | 116,77 | 187,78 | 268,15
Dénem Net Kar1 / Zarari 100 38,69 23,83 101,89 | 313,93

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak aragtirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 27:Firma Donem Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satislar1 baz yilin lizerinde bir artig egilimi gostermektedir.

Firmanin baz yili olan 2015 y1li ve 2016 yilinda dénem net zarar1 vardir. 2017 yilindan

itibaren donem net kar1 baz yilin tizerinde bir egilim gostermektedir. Donem net kari

2017 yilindan itibaren artmaya baslayarak 2019 yilinda net satiglarin iizerinde bir egilim

gostermistir.

Ticari Alacaklar - Net Satislar

Tablo 42:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend )Ticari

Alacaklar - Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satiglar 100 104,36 116,77 187,78 268,15
Ticari Alacaklar 100 111,00 60,37 163,42 136,75

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 28:Firma Ticari Alacaklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymnlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak aragtirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satiglar1 baz yilin tizerinde bir artis egilimi gostermektedir.
Ticari alacaklarda 2017 yili hari¢ baz yilin {izerinde bir artis egilimi goriilmektedir.
2016 yilinda ticari alacaklar1 net satiglarinin fazla iken, 2017 yilinda ticari alacaklarin
egiliminin azaldig1 goriilmektedir. 2019 yilinda net satiglarin egilimi artarken, ticari
alacaklarin egiliminin azaldig1 goriilmektedir. 2017 ve 2019 yillarinda alacak devir

hiziin yiiksek oldugu goriilmektedir.

Stoklar - Net Satislar

Tablo 43:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar -
Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 104,36 116,77 | 187,78 268,15

Stoklar 100 73,14 110,16 | 199,24 | 290,91

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 29:Firma Stoklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarim KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte firmanin net satiglar1 baz yilin lizerinde bir artis egilimi gostermektedir.
Stoklar 2016 yili hari¢ baz yilin tizerinde bir artig egilimi gostermektedir. 2018 ve 2019
yillarinda stoklardaki artis egilimi net satig artis egiliminden daha fazladir. Stok
egiliminin net satis artis egiliminden fazla olmasi, stoklarin nakde doniigme siiresinin
fazla, stok devir hizinmn yiiksek ve firmanin stok maliyetleri ile karsi karsiya

kalabileceklerini gosterir.

Doénen Varhklar — Kvyk

Tablo 44:Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénen
Varliklar — Kvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 83,02 61,71 143,73 176,84

Doénen Varliklar 100 77,59 96,32 204,61 | 270,90

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak aragtirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 30:Firma Dénen Varliklar — KVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin KVYK ve donen varliklari, 2016 ve 2017 yillar1 hari¢ baz
yilin {izerinde bir artis egilimi gostermektedir. 2016 yilinda KVYK egilimi donen
varliklarin egiliminden fazla iken, 2017 yilindan itibaren donen varliklarin artis
egiliminin KVYK’nin artig egiliminden daha fazla oldugu goriilmektedir. Bu durumda

firmanin kisa vadeli borglarin1 6demede sikint1 yagamayacagini1 gostermektedir.
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Kvyk — Uvyk

Tablo 45.Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk —
Uvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 83,02 61,71 143,73 | 176,84

UVYK 100 100,29 | 167,34 | 183,62 | 185,65

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 31:Firma KVYK- UVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte KVYK 2016 ve 2017 yillar1 hari¢ baz yilin tizerinde bir artis egilimi
gostermektedir. UVYK baz yilin iizerinde bir artis egilimi géstermektedir. 2016 ve 2017
yillarinda KVYK da diistis egilimi goriiliirken, 2018 yilindan itibaren bir artis egilimi
goriilmektedir. UVYK 2016 yilinda baz yil ile ayni1 egilimi gosterirken, 2017 yilindan

itibaren artis egilimi gostermektedir.
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3.10.3. Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S.

Tablo 46:Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz

Sonugclari
31.12.2015 2015 31.12.2016 | 2016 31.12.2017 | 2017 31.12.2018 | 2018 31.12.2019 2019
(TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend

BILANCO
Doénen Varliklar | 297.656.698 100 226.905.013 76,23 226.359.176 89,48 416.673.489 139,98 449.883.992 151,14
Nakit ve Nakit | 126.464.424 100 13.352.734 10,55 7572.378 5,98 21.305.838 16,84 30.212.670 23,89
Benzerleri
Ticari Alacaklar | 89.731.171 100 109.701.582 122,25 143.357.929 159,76 205.025.501 228,48 218.600.001 243,61
Stoklar 43.320.531 100 56.229.208 129,79 84.555.968 195,18 122.145.286 281,95 130.792.985 301,91
Duran Varliklar | 298.701.581 100 324.965.097 108,79 338.568.466 113,36 364.232.786 121,93 420.252.666 140,69
Aktif Toplam 596.358.279 100 551.870.110 92,54 604.927.642 101,43 780.906.275 130,94 870.136.658 145,90
KVYK 175.505.390 100 221.135.961 120,30 195.692.820 111,50 322.078.136 183,51 385.154.277 219,45
Ticari Borglar 125.852.100 100 125.877.083 100,01 145.582.574 115,67 271.123.121 215,42 291.203.011 231,38
UVYK 15.146.880 100 19.885.269 131,28 15.512.690 102,41 18.490.916 122,07 23.601.293 155,81
Oz Kaynaklar 405.706.009 100 320.848.880 79,08 393.722.132 97,04 440.337.223 108,53 461.381.088 113,72
Pasif Toplam 596.358.279 100 551.870.110 92,54 604.927.642 101,43 780.906.275 130,94 870.136.658 145,90
GELIR TABLOSU
Hasilat 554.794.738 100 603.355.395 108,75 719.923.753 129,76 872.154.124 157,20 1.022.443.260 184,29
Satiglarin 355.677.191 100 420.083.892 118,10 506.512.471 142,40 629.420.898 176,96 763.335.921 214,61
Maliyeti(-)
Briit Kar/Zarar 199.117.547 100 183.271.503 92,04 213.411.282 107,17 242.733.226 121,90 259.107.339 130,12
Faaliyet 37.675.074 100 12.682.672 33,66 76.642.899 203,43 78.779.852 209,10 79.865.271 211,98
Kari/Zarar1
Finansman 9.572.282 100 13.785.642 144,01 12.000.350 125,36 17.665.019 184,54 47.767.940 499,02
Giderleri(-)
Net Kar/Zarar 51.364.755 100 (8.606.371) 16,75 40.237.888 78,33 55.868.719 108,76 24.668.715 48,02

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Satislarin Maliyeti — Net Satislar

Tablo 47:Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Satiglarin
Maliyeti — Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satislar 100 108,75 129,76 157,20 184,29
Satiglarin Maliyeti 100 118,10 | 142,40 | 176,96 | 214,61

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 32:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymnlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanm her iki kalemi de baz yilin iizerinde paralel bir artig egilimi
izledigi goriilmektedir. Firmanin net satiglar1 artan bir egilim gosterirken, satis
maliyelerinde de paralel bir artis egilimi goriilmektedir. Satislarin maliyeti, briit kar
azaltarak ana faaliyetlerden zarar edilmemesi igin net satiglardan diisiik bir egilim

gostermelidir.

Briit Kar / Zarar — Net Satislar

Tablo 48:Kent Gida Maddeleri Sanayii Ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Briit Kar
[ Zarar — Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 108,75 129,76 157,20 184,29

Briit Kar / Zarar 100 92,04 107,17 121,90 130,12

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 33:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarim KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte firmanm 2016 yili hari¢ briit karyzarar1 baz yilin iizerinde bir artis
egilimi gostermektedir. Net satiglar baz yilin tizerinde bir artis egilimi gostermektedir.
2017 yilindan itibaren briit kar ile net satiglar paralel bir artig egilimi gostermektedir.
Firmalarin briit kar ile faaliyet giderlerini karsilayabilmeleri i¢in briit kar egilimin

yiiksek olmasi istenilir.

Faaliyet Kar / Zarar — Net Satislar

Tablo 49:Kent Gida Maddeleri Sanayii Ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Faaliyet
Kar1 / Zarar1 — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 108,75 | 129,76 157,20 184,29

Faaliyet Kar1/ Zarari 100 33,66 203,43 209,10 211,98

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar1 arast

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 34:Firma Faaliyet Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satiglar1 baz yilin {izerinde bir artis egilimi gostermektedir.
Faaliyet kar1 ise 2016 yil1 hari¢ baz yilin tizerinde bir artig egilimi gostermektedir. 2017,
2018 ve 2019 wyillarinda faaliyet kar1 net satislarin iizerinde bir seyir izledigi

goriilmektedir.
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Donem Net Kar / Zaran — Net Satislar

Tablo 50:Kent Gida Maddeleri Sanayii Ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénem
Net Kar1/ Zarar1 — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 108,75 | 129,76 | 157,20 | 184,29

Dénem Net Kar1/ Zarari 100 16,75 78,33 108,76 | 48,02

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 35:Firma Donem Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satiglar1 baz yilin tizerinde artan bir egilim gostermektedir.
Donem net kary/zarar1 2018 yili hari¢ baz yilin altinda bir seyir izledigi goriilmektedir.
2016 yilinda donem net zarar1 goriilmektedir. Net satiglarda artan bir egilim goriiliirken,

donem net kar/zararin dalgali bir seyir izledigi goriilmektedir.

Stoklar - Net Satislar

Tablo 51:Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar -
Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 108,75 129,76 157,20 184,29

Stoklar 100 129,79 | 195,18 | 281,95 | 301,91

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 36:Firma Stoklar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin her iki kalemi de baz yilin ilizerinde paralel bir artis egilimi
gostermektedir. Stok egiliminin, net satis artis egiliminden fazla olmasi stoklarin nakde
doniigme siiresinin fazla, stok devir hizinin yiiksek ve firmanmn stok maliyetlerine ile

kars1 karsiya kalabileceklerini gosterir.

Ticari Alacaklar — Net Satislar

Tablo 52:Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Ticari
Alacaklar — Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 108,75 129,76 157,20 184,29

Ticari Alacaklar 100 122,25 159,76 228,48 243,61

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 37:Firma Ticari Alacaklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi

TiCARI ALACAKLAR — NET SATISLAR

300
200 5 413’%
100 1 ; '
0
2015 2016 2017 2018 2019

—@—Net Satiglar ==@=Ticari Alacaklar

Kaynak: Firmalarim KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte firmanin her iki kalemi de baz yilin {izerinde paralel bir artis egilimi
gostermektedir. Ticari alacaklardaki artis egilimi net satiglardaki artis egiliminden daha

fazla oldugu goriilmektedir.

Doénen Varhklar — Kvyk

Tablo 53:Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénen
Varliklar — Kvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 120,30 | 111,50 | 183,51 | 219,45

Donen Varliklar 100 76,23 89,48 139,98 151,14

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 38:Firma Donen Varliklar — KVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin donen varliklar1 2016 ve 2017 yillar1 hari¢ baz yilin iizerinde
bir artis egilimi gostermektedir. KVYK egilimi baz yilin {izerinde bir egilim
gostermektedir. 2017 yilinda donen varliklar artis gosterirken, KVYK azalis egilimi
gostermektedir. 2018 yilindan itibaren donen varliklar ve KVYK paralel bir artis egilimi
goriilmektedir. KVYK artig egilimi, donen varlik artis egiliminden daha fazla bir seyir

izlemektedir.
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Kvyk — Uvyk

Tablo 54:Kent Gida Maddeleri Sanayii Ve Ticaret A.S. A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk —
Uvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 120,30 | 111,50 | 183,51 | 219,45

UVYK 100 131,28 | 102,41 | 122,07 | 155,81

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 39:Firma KVYK- UVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanm her iki kalemi de baz yilin iizerinde bir artis egilimi
gostermektedir. 2016 yilinda UVYK artis egilimi, KVYK’da ki artig egiliminden fazla
oldugu goriilmektedir. 2017 yilinda hem UVYK hem de KVYK’da diisiis egilimi
goriiliirken, 2018 ve 2019 yillarinda her iki kalemde de artis egilimi goriilmektedir.
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3.10.4. Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Tablo 55:Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz Sonuglari

31.12.2015 2015 31.12.2016 2016 31.12.2017 2017 31.12.2018 2018 31.12.2019 2019

(TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend
BILANCO
Donen Varliklar 173.213.467 | 100 198.618.209 | 114,66 | 255.820.326 | 147,69 | 348.862.699 | 201,40 | 450.302.910 | 259,96
Nakit ve Nakit 1.673.471 100 1.889.436 112,90 | 5.297.360 316,54 | 4.462.441 266,65 | 448.677 26,81
Benzerleri
Ticari Alacaklar 29.350.329 100 43.740.324 149,02 | 55.483.794 189,03 | 91.215.599 310,78 | 148.463.239 | 505,83
Stoklar 99.538.163 100 109.102.692 | 109,60 | 138.691.658 | 139,33 | 214.744.190 | 215,74 | 277.850.159 | 279,13
Duran Varliklar 98.532.936 100 95.423.985 96,84 113.896.284 | 115,59 | 270.010.191 | 274,03 | 356.383.964 | 361,69
Aktif Toplam 271.746.403 | 100 294.042.194 | 108,20 | 369.716.610 | 136,05 | 618.872.890 | 227,73 | 806.686.874 | 296,85
KVYK 117.226.468 | 100 128.436.133 | 109,56 | 197.688.157 | 168,63 | 345.443.367 | 294,68 | 330.223.070 | 281,69
Ticari Borglar 27.632.216 100 25.955.301 93,93 41.543.258 150,34 | 95.665.695 346,21 | 101.019.839 | 365,58
UVYK 32.941.421 100 29.175.919 88,56 30.903.142 93,81 98.853.200 300,08 | 196.083.101 | 595,24
Oz Kaynaklar 121.578.514 | 100 136.430.142 | 112,21 | 141.125.311 | 116,07 | 174.576.323 | 143,59 | 280.380.703 230,61
Pasif Toplam 271.746.403 | 100 294.042.194 | 108,20 | 369.716.610 | 136,05 | 618.872.890 | 227,73 | 806.686.874 | 296,85
GELIR TABLOSU
Hasilat 162.563.810 | 100 202.652.381 | 124,66 | 235.258.862 | 144,71 | 374.615.196 | 230,44 | 641.160.628 | 394,40
Satiglarin Maliyeti(-) 129.515.706 | 100 162.641.672 | 12557 | 190.725.102 | 147,26 | 276.675.032 | 213,62 | 458.856.399 | 354,28
Briit Kar/Zarar 33.048.104 100 40.010.709 121,06 | 44.533.760 134,75 | 97.940.164 296,35 | 182.304.229 | 551,63
Faaliyet Kari/Zarari 28.644.459 100 31.700.540 110,66 | 25.715.931 89,77 75.092.996 262,15 | 150.340.021 | 524,84
Finansman Giderleri(-) 19.951.014 100 21.323.714 106,88 | 26.508.158 132,86 | 47.525.938 238,21 | 87.665.626 439,40
Net Kar/Zarar 37.953.926 100 15.227.319 40,12 6.293.290 16,58 35.625.471 93,86 107.190.323 | 282,42

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Satislarin Maliyeti — Net Satislar

Tablo 56:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Satiglarin Maliyeti —

Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satislar 100 124,66 144,71 230,44 394,40
Satiglarin Maliyeti 100 125,57 147,26 213,62 394,28

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 40:Firma Satiglarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi
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Grafikte firmanin her iki kalemi baz yilin {izerinde paralel bir artis egilimi
gostermektedir. Net satiglar artarken satiglarin maliyeti de artan bir egilim
gostermektedir. 2016 ve 2017 yillarinda satiglarin maliyeti net satiglarin iizerinde, 2018
yilinda net satiglar satiglarin maliyetinin iizerinde 2019 yilinda ise ayni degerde egilim

izledigi goriilmektedir.

Briit Kar / Zarar — Net Satislar

Tablo 57: Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Briit Kar / Zarar —
Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 124,66 144,71 | 230,44 | 394,40

Briit Kar / Zarar 100 121,06 | 134,75 | 296,35 | 551,63

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 41:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin her iki kalemi de baz yilin iizerinde paralel bir artig egilimi
gostermektedir. 2018 yilindan itibaren briit kar, net satislarin lizerinde bir artig egilimi
gostermektedir. Firmalarm briit kar ile faaliyet giderlerini karsilayabilmeleri igin briit

kar oranin yiiksek olmasi istenilen bir durumdur.
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Faaliyet Kar1 / Zarar — Net Satislar

Tablo 58:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Faaliyet Kar1 / Zarar1 —
Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 124,66 | 144,71 | 230,44 | 394,40

Faaliyet Kar1/ Zarari 100 110,66 89,77 262,15 524,84

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 42:Firma Faaliyet Kari/Zarar1 — Net Satislar Trend Analiz Grafigi

FAALIYET KARI/ ZARARI — NET SATISLAR
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satiglar1 baz yilin tizerinde bir artis egilimi gostermektedir.
Faaliyet kari/zarar1 ise 2017 yil1 hari¢ baz yilin tizerinde bir egilim gostermektedir. 2016
ve 2017 yillarinda net satiglar faaliyet karizararinin iizerinde bir egilim izledigi
goriilmektedir. 2018 yilindan itibaren faaliyet kari/zararinin net satiglarin tizerinde bir

egilim izlemeye basladig1 goriilmektedir.

Donem Net Kan / Zaran — Net Satislar

Tablo 59:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Donem Net Kar1 /
Zarar1 — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 124,66 | 144,71 | 230,44 | 394,40

Donem Net Kar1/ Zarari 100 40,12 16,58 93,86 282,42

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

102


https://www.kap.org.tr/tr/
https://www.kap.org.tr/tr/
https://www.kap.org.tr/tr/

Grafik 43:Firma Donem Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satiglar1 baz yilin tizerinde bir artis egilimi gostermektedir.
Donem net kari/zarar1 2019 yili hari¢ baz yilin altinda bir egilim gostermektedir. Net
satiglar artarken bir egilim izlerken, donem net kari/zarar1t 2017 yilina kadar disiis

egilimi, 2018 yilinda itibaren artis egilimi izledigi gériilmektedir.

Ticari Alacaklar - Net Satislar

Tablo 60:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Ticari Alacaklar - Net
Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 124,66 | 144,71 | 230,44 | 394,40

Ticari Alacaklar 100 149,02 189,03 310,78 505,83

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak aragtirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 44:Firma Ticari Alacaklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarim KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte firmanm her iki kaleminde baz yilin {izerinde paralel bir artig egilimi
goriilmektedir. Firmanin satiglarindaki egilim artarken, ticari alacaklarinda da paralel bir

artis egilimi gorilmektedir.

Stoklar - Net Satislar
Tablo 61:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar - Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 124,66 | 144,71 | 230,44 | 394,40

Stoklar 100 109,60 | 139,33 | 215,74 | 279,13

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 45:Firma Stoklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanm her iki kalemi de baz yilin {izerinde paralel bir artis egilimi
gostermektedir. Net satiglar artan bir egilim izlerken, stoklarinda artan bir egilim
izledigi goriilmektedir. Net satislar ve stoklar arasindaki farkin en fazla yilin 2019 yili

oldugu goriilmektedir.

Donen Varliklar — Kvyk

Tablo 62:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Donen Varliklar —
Kvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 109,56 | 168,63 | 294,68 | 281,69

Donen Varhiklar 100 114,66 147,69 201,40 259,96

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 46:Firma Donen Varliklar — KVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymnlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanm her iki kalemi de baz yilin iizerinde artan bir egilim
gostermektedir. 2016 yilinda dénen varliklar KVYK’nin iizerinde bir seyir izlerken,
2017 yilindan itibaren KVYK donen varliklardan daha fazla bir seyir izledigi
goriilmektedir. 2018 yi1linda KVYK ile donen varliklar arasindaki farkin en fazla oldugu
yildir. 2019 yilinda donen varliklar artis egilimi gosterirken, KVYK diisiis egilimi

gostermektedir.

Kvyk — Uvyk
Tablo 63:Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk — Uvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 109,56 | 168,63 | 294,68 | 281,69

UVYK 100 88,56 93,81 300,08 | 595,24

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 47:Firma KVYK- UVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarm KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte UVYK’nm 2016 ve 2017 yillar1 hari¢ baz yilin tizerinde bir artis

egilimi gostermektedir. KVYK baz yilin {izerinde bir artis egilimi gostermektedir. 2018

yilina kadar KVYK’nin UVYK’nin {izerinde bir egilim izledigi goriilmektedir. 2018

yilindan itibaren UVYK’nin artis egilimi izledigi goriilmektedir.

3.10.5. A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S.

Tablo 64:A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz

Sonuglar1
31.12.2015 2015 31.12.2016 2016 31.12.2017 2017 31.12.2018 2018 31.12.2019 2019

(TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend
BILANCO
Dénen Varliklar 47.998.026 | 100 65.601.913 | 136,67 | 83.428.436 | 173,81 | 100.515.338 | 209,41 | 166.440.838 | 346,76
Nakit ve Nakit 6.637.837 100 4.280.696 64,48 5.998.774 90,37 3.336.117 50,25 7.334.568 110,49
Benzerleri
Ticari Alacaklar 9.577.116 100 15.602.696 162,91 | 14.409.786 150,46 | 17.196.832 179,56 | 26.407.602 275,73
Stoklar 19.964.614 100 34.706.741 173,84 | 43.550.473 218,13 | 61.554.458 308,31 | 83.032.723 415,89
Duran Varliklar 66.170.399 100 87.881.764 132,81 | 90.409.984 136,63 | 84.038.580 127,00 | 104.595.365 | 158,06
Aktif Toplam 114.168.425 | 100 153.483.677 | 134,43 | 173.838.420 | 152,26 | 184.553.918 | 161,65 | 271.036.203 | 237,40
KVYK 42.499.826 | 100 47.726.450 | 112,29 | 63.237.737 | 148,79 | 91.667.916 | 215,69 | 155.919.528 | 366,87
Ticari Borglar 15.269.152 100 15.953.324 104,48 | 15.505.285 101,54 | 20.824.573 136,38 | 40.240.569 263,54
UVYK 10.546.488 100 9.682.627 91,80 14.858.004 140,88 | 21.053.770 199,62 | 22.440.849 212,78
Oz Kaynaklar 61.122.111 100 96.074.600 157,18 | 95.742.679 156,64 | 71.832.232 117,52 | 92.675.826 151,62
Pasif Toplam 114.168.425 | 100 153.483.677 | 134,43 | 173.838.420 | 152,26 | 184.553.918 | 161,65 | 271.036.203 | 237,40
GELIR TABLOSU
Hasilat 91.469.913 100 102.344.261 | 111,88 | 113.106.494 | 123,65 | 140.777.512 | 153,90 | 178.963.204 | 195,65
Satislarin Maliyeti(-) 72.928.792 100 83.982.095 115,15 | 93.420.164 128,09 | 113.832.188 | 156,08 | 145.757.347 | 199,86
Briit Kar/Zarar 18.541.121 100 18.362.166 99,03 19.686.330 106,17 | 26.945.324 145,32 | 33.205.857 179,09
Faaliyet Kari/Zarart 9.465.251 100 8.924.537 94,28 8.141.394 86,01 12.254.609 129,46 | 14.140.534 149,39
Finansman Giderleri(-) 7.961.852 100 9.487.941 119,16 | 8.504.354 106,81 | 26.832.181 337,00 | 16.705.096 209,81
Net Kar/Zarar 1.725.166 100 (105.654) 6,12 (390.304) 22,62 (5.242.910) | 303,90 | 13.792.671 799,49

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Satislarin Maliyeti — Net Satislar

Tablo 65:A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend)
Satislarin Maliyeti — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satislar 100 111,88 123,65 153,90 195,65
Satiglarin Maliyeti 100 115,15 | 128,09 156,08 199,86

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 48:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin her iki kalemi de baz yilin {izerinde paralel bir artis egilimi
gostermektedir. Satiglarin maliyeti tiim yillarda net satiglarin iizerinde bir egilim izledigi
goriilmektedir. Satislarm  maliyeti, briit kar1 azaltarak ana faaliyetlerden zarar

edilmemesi i¢in net satiglardan diisiik bir egilim gostermelidir.

Briit Kar / Zarar — Net Satislar

Tablo 66:A.V.0.D. Kurutulmus Gida Ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Briit
Kar / Zarar — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 111,88 123,65 153,90 195,65

Briit Kar / Zarar 100 99,03 106,17 145,32 179,09

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 49:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymnlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satislar1 baz yilin {izerinde bir artis egilimi gostermektedir.
Briit kar/zarar1 2016 yili haric baz yilin {izerinde bir egilim gdstermektedir. Briit
kar/zarar1 net satiglarin altinda bir seyir izlemektedir. Firmalarin briit kar ile faaliyet

giderlerini karsilayabilmeleri i¢in briit kar oranin ytliksek olmasi istenilen bir durumdur.

Faaliyet Kar1 / Zararn — Net Satislar

Tablo 67:A.V.0.D. Kurutulmus Gida Ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend Faaliyet
Kar1 / Zarar1 — Net Satislar)

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 111,88 123,65 153,90 195,65

Faaliyet Kar1/ Zarar 100 94,28 86,01 129,46 | 149,39

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 50:Firma Faaliyet Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satiglar1 baz yilin iizerinde bir artig egilimi gostermektedir.
Faaliyet karyzarar1 2016 ve 2017 yillar1 haric baz yilin {izerinde bir egilim
gostermektedir. Faaliyet kariy/zararinin net satiglarin altinda bir egilim izledigi

goriilmektedir.

Donem Net Kar / Zarar — Net Satislar

Tablo 68:A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénem
Net Kar1 / Zarar1 — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 111,88 123,65 153,90 195,65

Donem Net Kar1/ Zaran 100 6,12 22,62 303,90 799,49

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 51: Firma Donem Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte firmanin net satiglar1 baz yilin lizerinde bir egilim seyretmektedir.
Firmanm 2016, 2017 ve 2018 yillarinda dénem net zarar1 goriilmektedir. 2019 yilinda
donem net kari artig egilimi net satiglarin artis egiliminden daha fazla oldugu

gorilmektedir.

Ticari Alacaklar - Net Satislar

Tablo 69:A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Ticari
Alacaklar - Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 111,88 | 123,65 | 153,90 | 195,65

Ticari Alacaklar 100 162,91 | 150,46 | 179,56 | 275,73

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 52:Firma Ticari Alacaklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanim her iki kalemi de baz yilin iizerinde bir egilim gostermektedir.
2017 yilinda net satiglarda artis egilimi, ticari alacaklar ise diisiis egilimi goriiliirken,

2018 yilindan itibaren ticari alacaklar tekrar artig egilimi gostermektedir.

Stoklar - Net Satislar

Tablo 70:A.V.0.D. Kurutulmus Gida Ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar
- Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 111,88 123,65 153,90 195,65

Stoklar 100 173,84 | 218,13 | 308,31 | 415,89

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 53:Firma Stoklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanm her iki kalemi de baz yilin iizerinde paralel bir artig egilimi
gostermektedir. Yillar itibari ile stoklardaki artis egilimi net satiglardaki artis

egiliminden daha fazla oldugu goériilmektedir.

Donen Varhklar — Kvyk

Tablo 71:A.V.0.D. Kurutulmus Gida Ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénen
Varliklar — Kvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 112,29 | 148,79 | 215,69 | 366,87

Donen Varhiklar 100 136,67 173,81 209,41 346,76

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 54:Firma Donen Varliklar — KVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarim KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte firmanin her iki kalemi de baz yilin {izerinde paralel bir artis egilimi
gostermektedir. 2016 ve 2017 yillarinda donen varliklar KVYK’nin {izerinde bir artig
egilimi gosterirken, 2018 yilindan itibaren KVYK’nin altinda bir egilim gostermektedir.

Kvyk — Uvyk

Tablo 72:A.V.0.D. Kurutulmus Gida Ve Tarim Uriinleri A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk
— Uvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 112,29 | 148,79 | 215,69 | 366,87

UVYK 100 91,80 140,88 | 199,62 | 212,78

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 55:Firma KVYK- UVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte UVYK 2016 yili haric baz yilin {izerinde bir artig egilimi
gostermektedir. KVYK 2016 yili hari¢ baz yilin iizerinde bir artig egilimi
gostermektedir. 2018 yilinda hem UVYK hem de KVYK da artig goriilmektedir. 2019
yilinda KVYK’nin artig egiliminin daha fazla oldugu goriilmektedir.
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3.10.6. Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Tablo 73:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz Sonuglari

31.12.2015 2015 31.12.2016 2016 31.12.2017 2017 31.12.2018 2018 31.12.2019 2019
(TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend

BILANCO
Donen Varliklar 67.164.895 100 80.642.072 120,06 | 62.334.175 92,80 35.671.551 53,11 42.161.374 62,49
Nakit ve Nakit 3.460.615 100 995.860 28,77 519.452 15,01 12.321.265 356,04 231.636 6,69
Benzerleri
Ticari Alacaklar 9.727.090 100 13.265.320 136,37 | 11.101.083 114,12 6.556.703 67,40 12.334.019 126,80
Stoklar 46.036.206 100 56.856.386 123,50 | 32.311.028 70,18 7.130.057 15,48 15.869.910 34,47
Duran Varliklar 16.378.849 100 27.216.232 166,16 | 32.964.365 201,26 54.445,632 332,41 43.815.106 267,51
Aktif Toplam 83.543.744 100 107.858.304 | 129,10 | 95.298.540 114,07 90.117.183 107,86 85.976.480 102,91
KVYK 50.137.031 100 71.408.055 142,42 72.938.175 145,47 48.495.022 96,72 46.478.374 92,70
Ticari Borglar 37.336.332 100 39.766.731 106,50 | 29.314.448 78,51 17.861.931 47,84 23.140.405 61,97
UVYK 6.808.761 100 7.428.001 109,09 | 7.457.802 109,53 10.115.959 148,57 17.153.009 251,92
Oz Kaynaklar 26.597.952 100 29.022.248 109,11 | 14.902.563 56,02 31.506.202 118,45 22.345.097 84,01
Pasif Toplam 83.543.744 100 107.858.304 | 129,10 | 95.298.540 114,07 90.117.183 107,86 85.976.480 102,91
GELIiR TABLOSU
Hasilat 72.204.499 100 83.049.459 115,01 | 94.945.890 131,49 115.511.660 | 159,97 66.949.483 92,72
Satiglarin Maliyeti(-) 58.767.593 100 72.511.186 123,38 | 88.079.157 149,87 105.075.335 | 178,79 60.689.311 103,27
Briit Kar/Zarar 13.436.906 100 10.538.273 78,42 6.866.733 51,10 10.436.325 77,66 6.260.172 46,58
Faaliyet Karl/Zarari 3.718.612 100 (1.523.036) 40,95 (10.839.424) | 291,49 (22.750.795) | 611,80 (16.656.288) | 447,91
Finansman Giderleri(-) | 2.892.216 100 4.303.282 148,78 | 5.439.949 188,08 9.671.078 334,38 3.347.539 115,74
Net Kar/Zarar 658.944 100 (6.246.356) 947,93 | (13.772.102) | 2090,02 | (30.856.294) | 4682,68 | (15.775.719) | 2394,09

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Satislarin Maliyeti — Net Satislar

Tablo 74:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Satiglarin Maliyeti —
Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 115,01 131,49 159,97 92,72
Satislarin Maliyeti 100 123,38 | 149,87 | 178,79 | 103,24
Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 56:Firma Satiglarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte firmanin net satiglart 2019 yili hari¢ baz yilin iizerinde bir egilim
gostermektedir. Satiglarin maliyeti baz yilin iizerinde bir egilim gdstermektedir. 2019
yilina kadar hem satiglar hem de satiglarin maliyeti artan bir egilim gosterirken, 2019
yilinda her iki kalemde de paralel bir diisiis egilimi goriilmektedir. Satislarin maliyetinin

tiim yillarda net satiglarin tizerinde bir seyir izledigi goriilmektedir.

Briit Kar / Zarar — Net Satislar

Tablo 75:Merko Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Briit Kar /
Zarar — Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 115,01 131,49 159,97 92,72

Briit Kar / Zarar 100 78,42 51,10 77,66 46,58

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 57:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satislar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satiglar1 2019 yili hari¢ baz yilin {izerinde bir egilim
gostermektedir. Briit kar/zarar hesabi tiim yillarda baz yilin altinda bir egilimi
gostermektedir 2016 ve 2017 yillarinda net satiglar artarken briit kar/zararin paralel bir
sekilde azaldig1 goriilmektedir. 2019 yilinda hem net satiglarin hem de briit kar/zararin
diisiis egilimi izledigi goriilmektedir. Firmalarin briit kar ile faaliyet giderlerini

karsilayabilmeleri i¢in briit kar oranin yiiksek olmasi istenilir.
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Faaliyet Kar1 / Zarar — Net Satislar

Tablo 76:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Faaliyet Kar1 / Zarar1 —
Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 115,01 | 131,49 | 159,97 | 92,72

Faaliyet Kar1/ Zarari 100 40,95 291,49 611,80 447,91

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arast

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 58:Firma Faaliyet Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satiglar 2019 yili hari¢ baz yilin iizerinde bir egilim
gostermistir. Firmanin 2015 yili olan baz yili hari¢ diger yillarda faaliyet zarari

goriilmektedir.
Donem Net Kan / Zaran — Net Satislar

Tablo 77:Merko Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Donem Net Kar1 /
Zarar1 — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satislar 100 115,01 | 131,49 159,97 92,72
Donem Net Kar1/ Zaran 100 947,93 | 2090,02 4682,68 2394,09

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 59:Firma Donem Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satiglar 2019 yili hari¢ baz yilin iizerinde bir egilim
gostermistir. Firmanin 2015 yili olan baz yili hari¢ diger yillarda donem net zarari

goriilmektedir.

Ticari Alacaklar - Net Satislar

Tablo 78:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yizdeleri (Trend) Ticari Alacaklar - Net
Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 115,01 | 131,49 | 159,97 | 92,72

Ticari Alacaklar 100 136,37 114,12 67,40 126,80

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 60: Firma Ticari Alacaklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarim KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte firmanin net satiglar1 2018 yilina kadar baz yilin iizerinde bir seyir

izlerken, 2019 yilinda baz yilin altinda bir diislis egilimi gostermektedir. Ticari alacaklar

2018 yil1 hari¢ baz yilin tizerinde bir egilim gdstermektedir. 2017 ve 2018 yillarinda net

satiglar artarken, ticari alacaklar diisiis egilimi gostermektedir. Alacaklarini 2017 ve

2018 yillarinda diger yillara gore daha kisa siire tahsil ettigi goriilmektedir. 2019 yilinda

net satislarda diisme egilimi, ticari alacaklarda artis egilimi goriilmektedir.

Stoklar - Net Satislar

Tablo 79:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar - Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satislar 100 115,01 | 131,49 | 159,97 | 92,72
Stoklar 100 123,50 | 70,18 15,48 34,47

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 61:Firma Stoklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanm net satislar1 2018 yilina kadar baz yilin iizerinde bir seyir

izlerken, 2019 yilinda baz yilin altinda bir diisiis egilimi gostermektedir. 2016 yil1 harig

stoklar baz yilin altinda bir seyir izledigi gortilmektedir. 2017 ve 2018 yillarinda

satiglarin artmasiyla stoklarin satildigi sdylenebilir.
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Doénen Varhklar — Kvyk

Tablo 80:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Donen Varliklar —
Kvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 142,42 145,47 96,72 92,70

Dénen Varhklar 100 120,06 | 92,80 53,11 62,49

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak aragtirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 62:Firma Donen Varliklar — KVYK Trend Analiz Grafigi

DONEN VARLIKLAR - KVYK

200
14348 145,47
100 1@ T ’ ~——9 6§72
. 98 53111 o
2015 2016 2017 2018 2019

=== KVYK Donen Varliklar

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte KVYK 2018 ve 2019 yil1 hari¢ baz yilin {izerinde bir seyir izlemektedir.
Do6nen varliklar 2016 yili hari¢ baz yilin altinda bir seyir izlemektedir. 2017 yilindan
itibaren KVYK da disiis egilimi gorilmektedir. Tim yillarda donen varliklarin

KVYK’nin altinda bir seyir izledigi goriilmektedir.

Kvyk — Uvyk

Tablo 81:Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk — Uvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 142,42 | 145,47 | 96,72 92,70

UVYK 100 109,09 | 109,53 | 148,57 | 251,92

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 63: Firma KVYK- UVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte KVYK 2018 ve 2019 yillar1 hari¢ baz yilin {izerinde bir artis egilimi
gostermektedir. UVYK baz yilin iizerinde bir artis egilimi géstermektedir. 2016 ve 2017
yillarmda KVYK’nm artis egilimi UVYK’nin artis egiliminden fazla iken, 2018
yilindan itibaren KVYK’da diisiis egilimi goriilmektedir. 2018 yilindan itibaren
UVYK’da artis egilimi goriilmektedir.
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3.10.7. Ulker Biskiivi Sanayi A.S.

Tablo 82:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz Sonuglari

31.12.2015 2015 31.12.2016 2016 31.12.2017 2017 31.12.2018 | 2018 31.12.2019 2019
(TL) Trend (TL) Trend | (TL) Trend (binTL) | Trend (binTL) | Trend

BILANCO
Doénen Varliklar 2.418.802.807 | 100 3.501.795.901 | 144,77 | 4.796.550.026 | 198,30 | 6.391.831 264,25 | 8.720.108 360,51
Nakit ve Nakit 1.319.138.698 | 100 2.169.912.611 | 164,49 3.181.119.721 | 241,15 | 3.378.761 256,13 | 5.080.978 385,17
Benzerleri
Ticari Alacaklar 648.516.627 100 772.946.269 119,18 | 772.499.988 119,11 | 1.899.086 292,83 | 2.365.802 364,80
Stoklar 234.137.771 100 361.942.164 154,58 564.685.465 241,17 | 604.554 258,20 | 592.698 253,14
Duran Varliklar 1.507.784.747 | 100 2.024.393.048 | 134,26 3.529.902.400 | 234,11 | 4.278.041 283,73 | 4.071.644 270,04
Aktif Toplam 3.926.587.554 | 100 5.526.188.949 | 140,73 8.326.452.426 | 212,05 10.669.872 271,73 12.791.752 325,77
KVYK 653.505.104 100 3.169.041.952 | 484,92 1.999.151.376 | 305,91 1.844.865 282,30 | 6.800.011 1040,54
Ticari Borglar 474.424.217 100 637.981.293 134,47 938.721.000 197,86 1.114.097 234,83 1.224.598 258,12
UVYK 1.633.652.466 | 100 502.550.519 30,76 3.631.397.896 | 222,28 | 5.145.275 314,95 | 1.057.509 64,73
Oz Kaynaklar 1.639.429.984 | 100 1.854.596.478 | 113,12 2.695.903.154 | 164,44 | 3.679.732 224,45 | 4.934.232 300,09
Pasif Toplam 3.926.587.554 | 100 5.526.188.949 | 140,73 8.326.452.426 | 212,05 10.669.872 271,73 12.791.752 325,77
GELIR TABLOSU
Hasilat 3.075.120.076 | 100 3.921.686.855 | 127,52 | 4.811.032.525 | 156 5.955.508 193,66 | 7.803.120 253,75
Satiglarin 2.408.422.513 | 100 2.999.732.967 | 124,55 3.534.096.627 | 146 4.395.223 182,49 | 5.663.928 235,17
Maliyeti(-)
Briit Kar/Zarar 666.697.563 100 921.953.888 138,28 | 1.276.935.898 | 191 1.560.285 234,03 | 2.139.192 320,86
Faaliyet 386.427.199 100 464.764.367 120,27 594.602.063 153 779.084 201,61 1.153.718 298,56
Kari/Zarar1
Finansman 466.425.843 100 637.981.038 136,78 699.172.235 149 2.786.405 597,33 1.466.132 314,33
Giderleri(-)
Net Kar/Zarar 260.288.906 100 230.371.563 88,50 383.153.137 147 700.779 269,23 | 905.302 347,80

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

Satislarin Maliyeti — Net Satislar

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Tablo 83:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Satislarm Maliyeti — Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satiglar 100 127,52 | 156,45 | 193,66 | 253,75
Satislarin Maliyeti 100 124,55 146,73 182,49 235,17

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 64:Firma Satiglarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte firmanin her iki kalemi baz yilin {izerinde paralel bir artis egilimi
gostermektedir. Tim yillarda net satiglarin, satislarin maliyetinin {izerinde bir egilim

izledigi goriilmektedir.

Briit Kar / Zarar — Net Satislar

Tablo 84:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Briit Kar / Zarar — Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 127,52 | 156,45 | 193,66 | 253,75

Briit Kar / Zarar 100 138,28 | 191,53 | 234,03 | 320,86

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 65:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin her iki kalemi de baz yilin iizerinde paralel bir artis egilimi
gostermektedir. Firmanin satiglar1 ile paralel olarak briit karinin da arttig
goriilmektedir. Briit kar artis egilimi, net satig egiliminin iizerinde bir egilim
gostermektedir. Firmalarm briit kar ile faaliyet giderlerini karsilayabilmeleri icin briit

kar oranin yiiksek olmasi istenilir.
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Faaliyet Kar1 / Zarar — Net Satislar

Tablo 85:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Faaliyet Kar1 / Zarar1 — Net
Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 127,52 | 156,45 | 193,66 | 253,75

Faaliyet Kar1 / Zarar 100 120,27 | 153,87 | 201,61 | 298,56

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 66:Firma Faaliyet Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi

FAALIYET KARI/ ZARARI — NET SATISLAR
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanm her iki kalemi de baz yilin iizerinde paralel bir artig egilimi
gostermektedir. 2017 yilma kadar net satiglar faaliyet karmin iizerinde bir egilim
izlerken, 2018 yilindan itibaren briit karin net satiglarin lizerinde bir artis egilimi izledigi

goriilmektedir.

Donem Net Kan / Zaran — Net Satislar

Tablo 86:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénem Net Kar1 / Zarar1 — Net
Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 127,52 | 156,45 | 193,66 | 253,75

Donem Net Kar1/ Zarari 100 88,50 147,20 269,23 347,80

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 67:Firma Donem Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte net satislarin baz yilin iizerinde artan bir egilim izledigi goriilmektedir.
Do6nem net kari/zarar1 2016 yili hari¢ baz yilin iizerinde artan bir egilim géstermektedir.
2016 yilinda net satiglar artarken, donem net karmnin baz yilin altina diistiigi
goriilmektedir. 2018 yilindan itibaren déonem net karinin, net satislarin {izerinde bir

egilimde oldugu goriilmektedir.

Ticari Alacaklar - Net Satislar
Tablo 87:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Ticari Alacaklar - Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 127,52 | 156,45 | 193,66 | 253,75

Ticari Alacaklar 100 119,18 119,11 292,83 364,80

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 68:Firma Ticari Alacaklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarim KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte firmanin her iki kalemi de baz yilin iizerinde bir artis egilimi
gostermektedir. 2016 ve 2017 yillarinda ticari alacaklar net satiglarinin altinda bir egilim
izlemektedir. 2018 yilindan itibaren ticari alacaklar, net satislarin iizerinde bir egilim

gostermektedir.

Stoklar - Net Satislar
Tablo 88:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar - Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 127,52 | 156,45 | 193,66 | 253,75

Stoklar 100 154,58 | 241,17 | 258,20 | 253,14

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 69:Firma Stoklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin her iki kalemi de baz yilin iizerinde bir artis egilimi
gostermektedir. Stoklar 2018 yilina kadar net satiglarin lizerinde bir egilim izlerken,

2019 yilinda hem stoklarin hem de net satiglarin ayni egilimde oldugu goriilmektedir.

Donen Varhliklar — Kvyk
Tablo 89:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénen Varhklar — Kvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 484,92 | 305,91 | 282,30 | 1040,54

Donen Varhiklar 100 144,77 198,30 264,25 360,51

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 70:Firma Donen Varliklar — KVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymnlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
Grafikte firmanin her iki kalemi de baz yilin {izerinde bir artis egilimi
gostermektedir. KVYK’nin 2018 yilina kadar diisiis, 2019 yilinda ise artis egiliminde

oldugu goriilmektedir. Donen varliklarm 2019 yilia kadar artis egiliminde oldugu

goriilmektedir. KVYK’nin donen varliklarn {izerinde bir egilim izledigi goriilmektedir.

Kvyk — Uvyk

Tablo 90:Ulker Biskiivi Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk — Uvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 484,92 | 305,91 | 282,30 | 1040,54

UVYK 100 30,76 222,28 | 314,95 | 64,73

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 71:Firma KVYK- UVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarim KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte UVYK’nmn 2016 ve 2019 yillart hari¢ baz yilin tizerinde bir artis

egilimi gostermektedir. KVYK da baz yilin {izerinde bir artis egilimi gostermektedir.
2017 yilma kadar KVYK’nin, 2018 yilindan itibaren UVYK’nin artis egilimin daha

fazla oldugu goriilmektedir.

3.10.8. Selguk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S.

Tablo 91:Selguk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz

Sonugclari
31.12.2015 | 2015 31.12.2016 | 2016 31.12.2017 | 2017 31.12.2018 | 2018 31.12.2019 | 2019
(TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend

BILANCO
Doénen Varliklar 13.911.249 100 14.661.759 105,39 14.332.682 103,02 17.413.633 125,17 17.987.646 129,30
Nakit ve Nakit 424.809 100 150.738 35,48 162.775 38,31 158.951 37,41 1.068.522 251,52
Benzerleri
Ticari Alacaklar 1.795.338 100 3.598.374 200,42 2.358.183 131,35 4.315.899 240,39 3.208.192 178,69
Stoklar 3.411.915 100 2.830.369 82,95 2.342.593 68,65 7.859.554 230,35 7.809.415 228,88
Duran Varliklar 6.443.495 100 6.445.528 100,03 6.308.323 97,90 6.368.098 98,82 14.727.286 228,56
Aktif Toplam 20.354.744 100 21.107.287 103,69 20.641.005 101,40 23.781.731 116,83 32.714.932 160,72
KVYK 6.177.368 100 5.693.062 92,15 5.395.591 87,34 5.340.040 86,44 5.152.139 83,40
Ticari Borglar 868.382 100 932.063 107,33 1.486.104 171,13 769.860 88,65 660.573 76,06
UVYK 903.689 100 3.181.507 352,05 2.578.534 285,33 1.282.230 141,88 2.768.617 306,36
0Oz Kaynaklar 13.273.687 100 12.232.718 92,15 12.666.880 95,42 17.159.461 129,27 24.794.176 186,79
Pasif Toplam 20.354.744 100 21.107.287 103,69 20.641.005 101,40 23.781.731 116,83 32.714.932 160,72
GELIR TABLOSU
Hasilat 9.687.647 100 9.474.531 97,80 13.744.584 141,87 12.431.239 128,32 16.040.037 165,57
Satislarin Maliyeti(-) 9.528.471 100 9.541.575 100,13 10.811.048 11346 10.059.851 105,57 15.004.827 157,47
Briit Kar/Zarar 159.176 100 (67.044) 42,11 2.933.536 1842,95 | 2.371.388 1489,78 | 1.035.210 650,35
Faaliyet Kari/Zarar1 21.958 100 (585.995) 2668,70 | 1.919.335 8740,93 | 1.946.987 8866,86 | 3.808.046 17342,40
Finansman 968.467 100 779.984 80,53 1.377.707 142,25 1.732.585 178,89 100.833 10,41
Giderleri(-)
Net Kar/Zarar 953.323 100 (1.033.402) 108,39 421.335 44,19 476.678 50,00 3.251.672 341,08

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Satislarin Maliyeti — Net Satislar

Tablo 92:Selguk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Satislarin
Maliyeti — Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satislar 100 97,80 141,87 128,32 165,57
Satiglarin Maliyeti 100 100,13 113,46 105,57 157,47

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak aragtirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 72:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymnlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte net satiglar 2016 yili hari¢ baz yilin iizerinde bir artis egilimi
gostermektedir. Satiglarmm maliyeti baz yilin tizerinde bir artis egilimi gostermektedir.
2017 ve 2018 yillarinda net satislarin egilimin satiglarin egiliminden daha fazla oldugu
goriilmektedir. Net satiglarin, satislarin maliyetinin lizerinde bir egilim izledigi

goriilmektedir.

Briit Kar / Zarar — Net Satislar

Tablo 93:Selguk Gida ve Endiistri Ihracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Briit Kar /
Zarar — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satislar 100 97,80 141,87 128,32 165,57
Briit Kar / Zarar 100 42,11 1842,95 1489,78 650,35

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arast

verilerinden yararlanilarak arastirmaci diizenlenmistir.

Grafik 73:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte net satiglar 2016 yili hari¢ baz yilin iizerinde bir artis egilimi
gostermektedir. 2016 yilinda firmanin briit zarar1 vardwr. 2017 yilinda briit kar en
yiikksek egilimde oldugu goriilmektedir. 2017 yilindan itibaren donem karmin diisiis
egilimi izledigi gorilmektedir. Firmalarin briit kar ile faaliyet giderlerini

karsilayabilmeleri i¢in briit kar oranin yiiksek olmasi istenilir.

Faaliyet Kar / Zarar — Net Satislar

Tablo 94:Selguk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Faaliyet Kar1/
Zarar1 — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satislar 100 97,80 141,87 128,32 165,57
Faaliyet Kar1/ Zarari 100 2668,70 | 8740,93 | 8866,86 | 17342,40

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 74:Firma Faaliyet Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte net satiglar 2016 yili hari¢ baz yilin iizerinde bir artis egilimi
gostermektedir. 2016 yilinda firmanin faaliyet zarar1 vardwr. 2017 yilindan itibaren

faaliyet karmin artan bir egilim izledigi goriilmektedir.
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Donem Net Kar / Zaran — Net Satislar

Tablo 95:Selguk Gida ve Endiistri Thracat Ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénem Net
Kar1 / Zarar1 — Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 97,80 141,87 128,32 | 165,57

Dénem Net Kar1/ Zarari 100 108,39 | 44,19 50,00 341,08

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 75:Firma Donem Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte net satiglar 2016 yili hari¢ baz yilin iizerinde bir artis egilimi
gostermektedir. 2016 yilinda donem net zarar1 vardir. Donem net kari/zarar1 2019 yili
hari¢ baz yilin altinda bir seyir izledigi goriilmektedir. 2019 yilinda donem net

kar/zararinin net satislarin tizerinde bir egilim izledigi goriilmektedir.

Ticari Alacaklar - Net Satislar

Tablo 96:Selguk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Ticari
Alacaklar - Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 97,80 141,87 | 128,32 | 165,57

Ticari Alacaklar 100 200,42 | 131,35 240,39 178,69

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 76:Firma Ticari Alacaklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte net satiglar 2016 yil1 hari¢ baz yilin lizerinde bir egilim gostermektedir.
Ticari alacaklar baz yilin iizerinde bir egilim gostermektedir. Ticari alacaklar 2017 yil1
hari¢ net satislarin lizerinde bir egilim izledigi goriilmektedir. 2016 ve 2018 yillarinda

alacaklarinin tahsil siiresinin gore uzun oldugu séylenebilir.

Stoklar - Net Satislar

Tablo 97:Selguk Gida Ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar - Net
Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 97,80 141,87 128,32 165,57

Stoklar 100 82,95 68,65 230,35 | 228,88

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arast

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 77:Firma Stoklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarim KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte net satislar 2016 y1l1 hari¢ baz yilin {izerinde bir egilim gostermektedir.
Stoklar 2016 ve 2017 yillar1 hari¢ baz yilin iizerinde bir egilim gdstermektedir 2018
yilindan itibaren stoklardaki artis egilimi net satis artis egiliminden fazla oldugu
goriilmektedir. 2016 ve 2017 yillarinda stok devir siirelerinin daha kisa oldugu

sOylenebilir.

Doénen Varhklar — Kvyk

Tablo 98:Selguk Gida ve Endiistri ihracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénen
Varliklar — Kvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 92,15 87,34 86,44 83,40

Donen Varliklar 100 105,39 103,02 125,17 129,30

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 78: Firma Do6nen Varliklar — KVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte KVYK baz yilin altinda bir egilim gostermektedir. Dénen varliklar baz
yilin lizerinde bir egilim gostermektedir. Donen varliklarmin baz yilin lizerinde bir seyir
izledigi goriilmektedir. Donen varliklarm KVYK’nin iizerinde bir egilim izledigi

goriilmektedir.
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Kvyk — Uvyk

Tablo 99:Selguk Gida ve Endiistri Thracat ithalat A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk — Uvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 92,15 87,34 86,44 83,40

UVYK 100 352,05 | 285,33 | 141,88 | 306,36

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 79:Firma KVYK- UVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte UVYK baz yilin tizerinde bir egilim gostermektedir. KVYK baz yilin
altinda bir egilim gostermektedir. UVYK’nin artis egilimin daha fazla oldugu
goriilmektedir. Firmanm UVYK’daki artis ile bor¢larini daha az riskli olan uzun vadeli

bor¢lanmalar ile finanse ettigi soylenebilir.
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3.10.9. Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S.

Tablo 100:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analiz Sonuglari

31.12.2015 2015 31.12.2016 2016 31.12.2017 2017 31.12.2018 2018 31.12.2019 2019
(TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend (TL) Trend

BILANCO
Donen Varliklar 21.215.125 100 14.211.895 66,98 19.316.924 91,05 16.716.176 78,79 27.301.879 128,69
Nakit ve Nakit 72.812 100 27.479 37,73 112.216 154,11 | 263.695 362,15 | 251.623 345,57
Benzerleri
Ticari Alacaklar 5.938.239 100 931.292 15,68 2.164.963 36,45 4.326.290 72,85 6.147.940 103,53
Stoklar 11.277.587 100 9.106.513 80,74 12.841.626 113,86 | 9.898.394 87,77 18.160.330 161,03
Duran Varliklar 40.688.765 100 38.133.390 93,71 35.542.772 87,35 34.600.324 85,03 31.065.424 76,34
Aktif Toplam 61.903.890 100 52.345.285 84,55 54.859.696 88,62 51.316.500 82,89 58.367.303 94,28
KVYK 10.304.604 100 3.220.061 31,24 6.660.866 64,63 9.663.449 93,77 12.352.067 119,86
Ticari Borglar 7.491.070 100 849.881 11,34 2.143.365 28,61 2.829.070 37,76 9.537.493 127,31
UVYK 5.736.813 100 4.976.904 86,75 4.517.988 78,75 4.561.373 79,51 5.139.138 89,58
Oz Kaynaklar 45.862.191 100 44.148.320 96,26 43.680.842 95,24 37.091.678 80,87 40.876.098 89,12
Pasif Toplam 61.903.607 100 52.345.285 84,55 54.859.696 88,62 51.316.500 82,89 58.367.303 94,28
GELIR TABLOSU
Hasilat 17.544.288 100 8.925.171 50,87 10.077.853 57,44 14.032.802 79,98 10.071.518 57,40
Satiglarin Maliyeti(-) 15.000.041 100 7.117.691 47,45 7.681.261 51,20 12.739.043 84,92 8.061.457 53,74
Briit Kar/Zarar 2.544.247 100 1.807.480 71,04 2.396.592 94,19 1.293.759 50,85 2.010.061 79,00
Faaliyet Karl/Zarari (1.220.783) 100 17.388 1,42 1.909.976 156,45 | (246.991) 20,23 4.782.090 391,72
Finansman Giderleri(-) 196.438 100 75.114 38,23 484.477 246,63 277.624 141,32 1.083.898 551,77
Net Kar/Zarar (1.033.426) 100 61.502 5,95 1.351.505 130,77 | 48.596 4,70 2.847.756 275,56

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Satislarin Maliyeti — Net Satislar

Tablo 101:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Satislarin Maliyeti — Net

Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satislar 100 50,87 57,44 79,98 57,40
Satislarin Maliyeti 100 47,45 51,20 84,92 53,74

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

133



https://www.kap.org.tr/tr/
https://www.kap.org.tr/tr/

Grafik 80:Firma Satislarin Maliyeti — Net Satislar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin her iki kalemi de baz yilin altinda bir egilimi gostermektedir.
2018 yilinda satiglarin maliyetinin net satiglarin iizerinde bir egilim izledigi
goriilmektedir. Satislarin  ve satiglarin  maliyetinin paralel bir egilim izledigi

goriilmektedir.

Briit Kar / Zarar — Net Satislar

Tablo 102:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Briit Kar / Zarar — Net
Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 50,87 57,44 79,98 57,40

Briit Kar / Zarar 100 71,04 94,19 50,85 79,00

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 81:Firma Briit Kar/Zarar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymnlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin her iki kalemi de baz yilin altinda bir egilim gdstermektedir.

2018 y1l1 harig briit kar net satiglarin {izerinde bir egilim gostermektedir. Firmalarin briit

kar ile faaliyet giderlerini karsilayabilmeleri i¢in briit kar oranin yiiksek olmasi istenilir.

Faaliyet Kar1 / Zarar — Net Satislar

Tablo 103:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Faaliyet Kar1/ Zarar1 —

Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019
Net Satislar 100 50,87 57,44 79,98 57,40
Faaliyet Kar1/ Zarar 100 1,42 156,45 | 20,23 391,72

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 82:Firma Faaliyet Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satislar1 baz yilin altinda bir egilim gdstermektedir. 2015
ve 2018 yillarinda faaliyet zarari vardir. 2017 ve 2019 yillarinda firmanm faaliyet

karimnin net satiglarinin {izerinde bir egilim izledigi goriilmektedir.

Donem Net Kari1 / Zararn — Net Satislar

Tablo 104:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Dénem Net Kar1 / Zarar1
— Net Satislar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 50,87 57,44 79,98 57,40

Donem Net Kar1/ Zaran 100 5,95 130,77 4,70 275,56

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 83:Firma Donem Kari/Zarar1 — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte firmanin net satislar1 baz yilin altinda bir egilim gostermektedir. 2015
yilinda donem net zarar1 vardir. 2016 ve 2018 yillarinda faaliyet karinin baz yilin altinda
oldugu goriilmektedir. 2017 ve 2019 yillarinda faaliyet karinin net satiglarin tizerinde

bir egilim izledigi goriilmektedir.

Ticari Alacaklar - Net Satislar

Tablo 105:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Ticari Alacaklar - Net
Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 50,87 57,44 79,98 57,40

Ticari Alacaklar 100 15,68 36,45 72,85 103,53

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayimlanan 2015-2019 yillar arasi

verilerinden yararlanilarak aragtirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 84:Firma Ticari Alacaklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satislar1 baz yilin altinda bir egilim gdstermektedir. 2019
yil1 harig ticari alacaklar baz yilin altinda bir egilim izledigi goriilmektedir. 2016, 2017
ve 2018 yillarinda firmanin ticari alacaklarinin tahsil siiresinin daha kisa oldugu

sOylenebilir.
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Stoklar - Net Satislar
Tablo 106:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Stoklar - Net Satiglar

2015 2016 2017 2018 2019

Net Satislar 100 50,87 57,44 79,98 57,40

Stoklar 100 80,74 113,86 | 87,77 161,03

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 85:Firma Stoklar — Net Satiglar Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin net satislar1 baz yilin altinda bir egilim gostermektedir. 2016
ve 2018 yillar1 hari¢ stoklar baz yilin iizerinde bir seyir izledigi goriilmektedir. 2017 ve

2019 yillarinmn firmanm stok devir siiresinin en fazla oldugu sdylenebilir.

Donen Varliklar — Kvyk

Tablo 107:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Donen Varliklar — Kvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 31,24 64,63 93,77 119,86

Donen Varliklar 100 66,98 91,05 78,79 128,69

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yaymlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafik 86:Firma Donen Varliklar — KVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillari arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafikte firmanin her iki kalemi de 2019 yili hari¢ baz yilin altinda bir seyir
izledigi goriilmektedir. 2018 yil1 hari¢ donen varliklarin KVYK’nin iizerinde bir egilim

izledigi goriilmektedir.

Kvyk — Uvyk

Tablo 108:Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. Egilim Yiizdeleri (Trend) Kvyk — Uvyk

2015 2016 2017 2018 2019

KVYK 100 31,24 64,63 93,77 119,86

UVYK 100 86,75 78,75 79,51 89,58

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 87:Firma KVYK- UVYK Trend Analiz Grafigi
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Kaynak: Firmalarim KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillar1 arasi

verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.
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Grafikte UVYK’nin baz yilin altinda bir seyir izledigi goriilmektedir.
KVYK’nin 2019 yil1 hari¢ baz yilin altinda bir seyir izledigi goriilmektedir. KVYK’nin
2016 yilindan artan bir egilim izledigi goriilmektedir. 2018 ve 2019 yillarinda
KVYK’nin artis egilimin daha fazla oldugu goriilmektedir.

3.11. Firmalarin Altman Z Score Degerleri

Z Score analiziyle firmalarin finansal tablolar1 araciligiyla hesaplananmis olan
oranlar1 kullanilarak iflas riski durumunu tespit etmek amaciyla yapilan bir analiz
tiriidir. Uygulama sonucunda elde edilen degerin 1.81’in altinda olmas1 durumunda
firmalarin finansal risklerle kars1 karsiya kalma ihtimalinin yiiksek oldugu, 1.81 ile 2,99
arasi degerde tam bir bilgi sahibi olunamadigi ve 2.99’un lizerinde degerde ise firmanin
finansal yapisinin saglikli oldugunu gostermektedir. Uygulamada kullanilan oran ve

formiiller( Aksoy ve Yalgmer, 2005: 145-146).

Z=0.012X:1+ 0,014X; + 0,033X3 + 0,006 X4 + 0,999 X5

isletme Sermayesi
X1: B y

" Toplam Varliklar

Dagitilmamis Karlar

X2:
Toplam Varliklar

Faiz Vergi Oncesi Kar

X3:

Toplam Varliklar

0z Kaynaklar
X4, 22
Toplam Borg

140



Satiglar
" Toplam Varhklar

Tablo 109: Altman Z Score Degerleri

FIRMA 2015 2016 2017 2018 2019 Ortalama
TATGD 3,92 4,11 3,84 3,61 341 3,77
FRIGO 1,38 1,25 1,63 2,07 2,50 1,76
KENT 3,83 3,13 3,78 3,43 3,34 3,50
TUKAS 1,03 1,48 1,41 1,53 2,16 1,52
AVOD 2,33 2,39 2,14 2,04 2,01 2,18
MERKO 1,55 1,31 0,82 0,30 1,00 1,00
ULKER 2,55 2,32 2,11 2,46 2,52 2,39
SELGD 1,28 0,75 1,36 2,89 3,18 1,89
ERSU 1,87 3,13 2,49 1,50 1,81 2,16

Kaynak: Firmalarin KAP(https://www.kap.org.tr/tr/, E.T.: 20.04.2020) tarafindan yayinlanan 2015-2019 yillari arasi
verilerinden yararlanilarak arastirmaci tarafindan diizenlenmistir.

Analizi yapilan firmalarinin finansal yapilarinda ¢ok ciddi sorunlar
goriilmemektedir. Altman’in Z analizi sonuglar1 da firmalarin biiylik bir
cogunlugunun iflas riski olmadigini ortaya koymaktadir. Sadece ii¢ firmanin Altman Z
degerleri kritik esiktedir. Eger basarili bir finansal yonetim uygulanip zamaninda

Onlemler alinirsa bu firmalarm da kritik esikten kurtulmalar1 miimkiindiir.
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4. SONUC

Firmalarin mali tablolarindan faydalanarak yillar itibari ile nasil bir performans
gosterdiklerini incelemek olduk¢a Onemlidir. Firmalarin performanslarinin sonuglari
hem firmanin kendileri, hem de kamu kuruluslarinin, firmaya yatirim yapanlarin ve
yatirim yapmay1 diisiinen potansiyel yatirimeilar i¢in biiyiik bir 6nem arz etmektedir.
Cesitli yontemler sonucu elde edilen analiz sonuglarmna bakilarak firmalarm yildan yila
nasil bir gelisim sergiledikleri hakkinda varsayimlarda bulunmalarma ve gelecekteki
durumlar1 hakkinda ipuglar1 vermesine olanak saglamaktadir. Rasyo analizi de
firmalarin finansal durum tablosu ve kar-zarar tablosu kalemlerinin karsilikli
oranlanarak firmalarin performanslar1 hakkinda bir takim sonuclar elde edilebilmesi

amaciyla sik¢a tercih edilen tekniklerden biridir.

Bu c¢alismada Borsa’da islem goéren Tat Gida Sanayi A.S., Frigo-Pak Gida
Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S., Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S., Tukas
Gida Sanayi ve Ticaret A.S., A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarmm Uriinleri A.S.,
Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S., Ulker Biskiivi Sanayi A.S., Selcuk Gida ve
Endiistri Ihracat ithalat A.S. ve Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S. 2015-2019 yillar1
arasindaki mali tablo oranlarindan yararlanilarak Rasyo Analizi uygulanilarak likidite,
finansal yap1, faaliyet ve karlilik oranlar1 degerlendirilmis ve asagida Ozetlenen

sonugclara ulasilmistir:

Inceleme yapilan firmalar gida imalat1 sektdriinde yer aldiklar1 i¢in hammadde,
yar1t mamul gibi iiretime doniistiiriilecek yiyecek ve i¢ecek lriinlerini, mevsimsel tarim
faaliyetleri sonucunda stoklarinda bulundurmakta ve bu stoklar1 zamanla iiretime
dontistiirerek yiyecek ve igecek iiriinlerine doniistirmektedirler. Bu baglamda gida
sektoriindeki firmalarin varliklarinda stoklarinin da yer almasi sonucu cari oran ve asit
test oran degerlerinin tek basina degerlendirilmemesi gerekir. Bu oranlar
degerlendirilirken alacak devir hizi ve stok devir hizi siireleri ile birlikte
degerlendirilmesi daha saglikli bir sonuca ulasilmasini saglayacaktir. Nakit oran
degerleri ise ULKER firmasi hari¢ diger firmalarin 0.20’nin zaman zaman altinda veya

iizerinde degiskenlik gosterdigi ve firmalarin satislarinin yavaslamasi veya azalmasi,
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alacaklarm1 zamaninda tahsil edememesi gibi nakit akisinda sorunlar yasamasi
durumunda kisa vadeli borg¢larin1 6deyememe riski ile karsi karsiya kalabileceklerinden

sOz edilebilir.

Nakit yonetimi firmalar agisindan kritik 6neme sahiptir. Firmalarin elde edilen
nakit oranlarina bakildiginda standartlara gére 0,20 olmas1 gereken nakit orani olduk¢a
diisiik diizeylerdedir. Ornegin TATGD sadece 2016 yilinda 0,28 ile yeterli nakit oranmna
sahipken diger yillarda nakit orani oldukc¢a diisiiktiir. FRIGO’nun nakit oranlar1 tiim
yillarda standart oranin oldukc¢a altindadir. KENT nakit agisindan 2015°te oldukca iy1
durumda iken (0,72) ilerleyen yillarda nakit orani oldukga diisiik seviyelere inmistir.
TUKAS ve AVOD sirketlerinin de nakit oranlar1 olduk¢a diigiiktiir. MERKO 2018 yil1
hari¢ ¢ok diisiik nakit oranlariyla faaliyetlerini siirdiirmektedir. ERSU sirketinin tiim
yillarda yetersiz nakit oraniyla calistigi gézlemlenmektedir. Analizi yapilan sirketler
icerisinde nakit oranlar1 en yiiksek olan ULKER’dir. Bunun da nedeni ULKER’in kisa
vadeli borglariin oldukca diisiik diizeylerde olmasidir. SELCUK GIDA 2019 yil1 harig
(0,20) diger yillarda diistik nakit oranlarina sahiptir.

Genel olarak degerlendirildiginde analizi yapilan firmalarm nakit oranlarinin
yetersiz oldugu belirtilebilir. Bununla ilgili olarak su degerlendirmeler yapilabilir: Eger
firmalar bu kadar diisiik nakit oranlariyla bor¢ 6deyememe durumlarma diismeden
faaliyetlerini yiiriitebiliyorlarsa bu onlarin avantajma olur ve karliligmi artirabilirler.
Ciinkii daha az calisma sermayesi kullanmis olurlar ve daha diisilk finansman
maliyetlerine katlanirlar. Tabi kisa vadeli borglarin1 6demede riskler s6z konusudur.

Cok etkin bir ¢aligma sermayesi yonetimi olmas1 gerekir.

Burada degerlendirilmesi gereken bir husus da sudur: Gegmiste 0,20 nakit oran1
bulunmasi daha biiylik 6nem tasiyordu ve nakite ve finansmana ulagmak giiniimiizdeki
kadar kolay ve hizli degildi. O ylizden firmalarmn belli diizeyde nakitle caligmalar1 kritik
Oonem tasiyordu. Ancak giinimiizde finans teknolojilerindeki gelisim finansmana
ulagmay1 kolaylastirdigi i¢in gereksiz yere bu kadar nakit tutulmamasi akilc1 ve karli bir
yaklagim olabilir. Ozellikle firmalar nakite sikistiklarinda ulasabilecekleri kredileri var

ise diisiik nakit oranlariyla ¢alisarak finansman maliyetlerini diisiirebilirler.
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Faaliyet analizi aracilifiyla firmalarin varliklarinin nakde c¢evirme hizi
Olciilmektedir. Firmalar varliklarini kisa siirede nakde doniistiirmeleri halinde hem nakit
ihtiyact hem de yabanci kaynak kullanimi azalacaktir. Firmalarin ortalama alacak devir
hiz1 siireleri degerlerine gore; FRIGO, MERKO ve AVOD firmalarinin diger firmalara
gore alacaklarin1 tahsil etme siirelerinin daha kisa oldugu gorilmektedir. Stok
miktarinin yiiksek olmasi gida firmalarinin stok yonetimine biiyiilk onem vermelerini
gerektirmektedir. Stok devir hizinin azalmasi stok tutma siiresini artiracagindan stok
maliyetleri de otomatik olarak artacaktir. Gerek finansman maliyetleri gerekse stoklarin
muhafaza maliyetleri firmalarin karliligini etkileyecektir. Bu agidan bakildiginda stok
tutma siireleri daha kisa olan KENT ve ULKER firmalarmin stok yonetiminde daha

etkin olduklar1 sdylenebilir.

Mali yap1 analizi, firmalarin varliklarinin ne kadarini yabanci kaynaklar ile ne
kadarlik kismmin da 6z kaynaklar ile finanse ettigini gosterir. Firmalarin finansal
kaldirag ve finansman oran sonuglarina gére TATGD, KENT, SELGD ve ERSU
firmalarinin  disinda diger firmalarin finansman ihtiyacin1 yabanci kaynaklardan
sagladigini, bunun sonucunda firmalarin ek maliyetlere maruz kalmalar1 sonucu karlilik
oranlarmin da olumsuz ydnde etkilenmesine neden olacaktir. Ornegin, FRIGO ilk
yillarda ¢ok yiiksek kaldirag oranina sahip oldugundan buna paralel olarak net kar marj1
negatif olmustur. Net kar marjinin negatif olmasmnin en onemli nedeni finansman
giderlerinin yiliksek olmasidir. Bu ifadeleri dogrulayan uygulamalar ilerleyen yillarda
kendisini gostermektedir. Nitekim gittikge kaldirag oranmi diiserken, net kar marjinin

yiikseldigi net bir sekilde goriilmektedir.

Firmalarin yabancit kaynak kullanmalarinda giittiikleri en Onemli amag
finansman kaldwracindan yararlanmaktir. Finansman kaldiract yabanci kaynak
maliyetinin isletmenin karlilik oranindan daha diisiik ya da yiiksek olmasi halinde s6z
konusu olur. Eger firma yabanci kaynaklara 6denen faizden daha yiiksek karlilik
oranina sahip ise elde edilen karlarla faizi 6dedikten sonra kalan kar 6z sermaye
karliligina eklenir ve bdylece 6z sermaye karliligi yiikselmis olur. Buna finansman
kaldiract denir. Calismada analizi yapilan firmalarin tamamimda 6z sermaye karlilig1

firma bazinda degisiklik gosterse de belli oranlarda aktif karliligindan yiiksek ¢ikmustir.
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Burada en 6nemli etkenin finansal kaldirag etkisi oldugu diisiiniilmektedir. Caligmada
finansal kaldira¢ konusuna girilmediginden kesin yargiya varmak s6z konusu degildir.
Ancak 06z sermaye karliligmin aktif karhiligindan yiiksek ¢ikmasinin en Onemli

nedeninin finansal kaldirag etkisi oldugu diistiniilmektedir

Firmalarin yabanci kaynak kullanmalarinda giittiikleri en Onemli amag
finansman kaldiracindan yararlanmaktir. Finansman kaldiraci yabanci kaynak
maliyetinin isletmenin karlilik oranindan daha diisiik ya da yiiksek olmasi halinde s6z
konusu olur. Eger firma yabanci kaynaklara O6denen faizden daha yiiksek karlilik
oranmna sahip ise elde edilen karlarla faizi 6dedikten sonra kalan kar 6z sermaye
karliligma eklenir ve bdylece 6z sermaye karliligi yiikselmis olur. Buna finansman
kaldirac1 degil. Bu analizlerde finansal kaldiraglara girilmedigi i¢in bu sonuglari net

olarak goremiyoruz.

Karlilik analizi, firmalarin ilgili donemlerindeki faaliyetleri sonucu kar veya
zarar durumlarimi gosterir. Firmalarin karlhilik oran sonuglarma géore TATGD, KENT,
TUKAS ve ULKER disindaki firmalarin her ne kadar briit karlar1 olsa da firmalarin bazi
yillarinda faaliyet giderlerinin yiiksek olmasindan dolay1 faaliyet zararlar1 oldugu
goriilmektedir. Net kar marj1 degerleri ise faaliyet gelirlerinin degiskenlik gostermesi,
yiiksek faaliyet giderleri ve yabanci kaynak kullanimlar1 sonucu katlanilan finansman

giderleri karlilig1 olumsuz yonde etkiledigi goriilmektedir.

Gida sektorii, her gegen giin hizla artan niifus sayisina baglh olarak insanlarin
yeme i¢cme gibi temel ihtiyaglarina olan taleplerinin artmasiyla hizla gelismekte olan
bir sektordir.  Gida firmalarinin faaliyetleri agirlikli olarak stoklar iizerinde
yogunlagmaktadir. Gida sektoriindeki firmalar artan taleplere cevap verebilmek i¢in
stok bulundurmak ve gerek bu stoklarin raf dmriinii uzatarak stoklarin bozulmasmi
onlemek gerckse de pazarlama dagitim gibi gesitli maliyetlere katlanmak zorunda
kalmaktadirlar. Ayrica gida firmalarmm mevsimsel olarak {retilen hammadde, yar1
mamul gibi iiretime doniistirmek amaciyla ellerinde bulundurmak zorunda olduklari
dayaniksiz tiiketim mallarmm muhafaza edilmesi, depolanmasi, sigortalanmasi ve

bozulmasi gibi stok bulundurma maliyetleri ile karsiya karsiya kalabilmektedirler.
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Firmalarin faaliyetleri sonucu katlandiklar1 pazarlama, satis ve dagitim giderleri,
aragtirma gelistirme giderleri, esas faaliyetlerinden diger giderler ve genel yonetim
giderleri faaliyet karmi diistirmektedir. Firmalarin bor¢lanma sonucu katlandiklari,
stoklarm1 veya maddi duran varliklarinin finansmanimni saglamak amaciyla bu
varliklarin maliyetine eklemedikleri faiz, komisyon ve kur farki gibi ¢esitli giderler
sonucu finansman giderlerinin olugmas1 da faaliyet karmi azaltarak net kari

diisiirmektedir. Bu durumda firmalarin karliligini olumsuz etkilemektedir.

Finansal krizleri kolaylikla atlatma konusunda gida firmalar1 6nemli bir
avantaja sahiptir. Ciinkii gida stratejik bir alandir ve insanlarin en temel ihtiyaglari
arasinda oldugu icin insanlar tiim diger harcamalarindan belli bir siire vazgegse bile
gidadan vazge¢mek soz konusu degildir. Finansal yapinin saglikli olusturulmas: da
firmalarin krizleri agsmalarina yardimeci olmaktadir. Bu calismada analizi yapilan gida
sektorii firmalarinin finansal yapilarinda c¢ok ciddi sorunlar goriilmemektedir.
Altman’in Z analizi sonuglar1 da belirtilen firmalarin biiyiik bir ¢ogunlugunun iflas
riski olmadigini ortaya koymaktadir. Sadece ii¢ firmanin Altman Z degerleri kritik
esiktedir. Eger basarili bir finansal yonetim uygulanip zamanida onlemler alinirsa bu

firmalarm da kritik esikten kurtulmalar1 miimkiindiir.

Insanlarin ekonomik durumu ne olursa olsun yiyecek ve icecek gibi temel
ihtiya¢ {iriinlerine biitge ayirmaktadir. 2020 yilinda tiim diinyay1 etkisi altina alan
COVID-19 salgini ile insanlarm tedbir amagl evde kalmasinin istenilmesi ve sokaga
¢ikma yasagi gibi gesitli 6nlemlerin alindig: siiregte tiim diinyada insanlarin marketlere
izdiham ettigi goriildii. Sartlar ne olursa olsun insanlarin gida ve igecek disindaki
ihtiyaclarin1 ertelese bile temel ihtiyaclardan vazge¢cmedigi goriilmektedir. Bu

kapsamda krizlerin agilmasinda gida firmalarinin avantaji ortaya ¢ikmustur.

Bilindigi gibi tiim diinya ve iilkemiz bir viriis salgmi yasamaktadir. Bu
cahigmanmn  kapsadigi  yillar COVID-19 salgmmin  basladigt 2020  yilint
kapsamamaktadir. Dolayisiyla analizi yapilan firmalarin performansi lizerinde salginin
etkilerinden bahsetmek sdz konusu degildir. Belki benzer bir calismayr COVID etkisi

ile birlikte bu alanda arasgtrma yapmay1 diisiinen arastirmacilara Onerebiliriz.
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Firmalarm performansi iizerinde COVID-19 salginmin etkileri ya da benzer sekillerde

arastirmalar diisiiniilebilir.
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