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OZET

FIRMALARDA iHRACAT YOGUNLUGUNUN FINANSAL PERFORMANSA
ETKIiSi UZERINE BiR ARASTIRMA

KAYA Nurgiil
Donem Projesi
Isletme ABD
Muhasebe ve Finansman Programi
Dog¢.Dr.Diindar KOK

Aralik 2017, 99 Sayfa

Arastirmanin amaci firmalarda ihracat yogunlugunun finansal performansa
etkisini arastirmaktir. Bu amagla BIST imalat sanayinde faaliyet gosteren 58
firmanmin 2016 yih mali tablo verileri istatistik teknikler aracihigiyla analiz
edilmistir. Arastirmanin sonucunda ihracat yapan firmalarla yapmayan
firmalarin toplam bor¢ oranlarimin ve nakit oranlarimin istatistik acidan anlamh
diizeyde farkhlastigi, ayrica net kar marji, net faaliyet kar marji ve faaliyet kar
marjlarinin 6rneklem firmalarin yer aldig1 sektore gore farkhlik arzettigi tespit
edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Thracat yogunlugu, finansal performans, finansal analiz



ABSTRACT

This research aims to research the impacts of the export intensity of firms on the
financial performance. For this aim analyzed with statistics techniques to financial
data of 58 firms in BIST for performance period in 2016. As a result of the
research firms which export and non-export firms are seen different cases. First
their range of total dept and cash rate are different each other firms.Also their
magrin of profit, net operating profit margin and operating profit margin range
show difference according to their sector.

Keywords: export intensity, export performance, financalanalysis
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GIRIS

Keskinlesen uluslar arasi rekabetten dolayr tiim iilkeler disariya mal satmaya
caligmaktadir. Tiirkiye’de uluslararasi rekabette yer alma cabalarinin temelleri, 1980
yilinda 24 Ocak Kararlar1 Olarak bilinen Ekonomik Istikarar Programimn yiiriirliige
konmasi ile atilmigtir. Subat 2001 krizinden sonra i¢ piyasada goriilen keskin talep
diisiisii, dis piyasa ile asilmaya c¢alisilmis ve ihracat Tirk ekonomisinin itici giicli
olmustur. 2000 yilimin basinda yapilan devaliiasyon nedeniyle {iriin fiyatlar1 déviz
cinsinden ucuzlamis, reel iicretlerin gerilemesi ise maliyetlerin diismesine neden
olmustur. 2023 Tiirkiye Thracat Stratejisi ve Eylem Plami ile 2023 yilinda Tiirkiye'nin
diinya ihracatindan aldigi payin %]1,5'e yikseltilmesi ve diinyanin ilk 10 ekonomisi
arasinda yer almasi hedeflenmektedir.

Firmalarin kurulus amaci kar elde etmektir ve bu amacla firmalar i¢ pazarda
faaliyet gostermektedirler. Ayrica kiiresel pazar firsat ve imkanlarindan yararlanmak
icin yurtdis1 pazarlara agilmaktadir. Firmalarin varliklarini siirdiirebilmesi igin satislari
disinda finansal performansini kontrol altinda tutmalidir.

Firmalarda ihracat olgusunun finansal performansa etkisini arastirmak amaci ile
BIST’ te yer alan g¢esitli imalat sektoriinde faaliyet gosteren firmalardan tesadiifi
orneklem yontemiyle segilen 58 adet firmanin mali verilerinden olusturulan veri setine
Bagimsiz Orneklem t Testi, Tek Yonlii Varyans Analizi, Mann-Whitney U Testi ve
Kruskall-Wallis testleri uygulanmistir.

Arastirmanin  birinci  boliimiinde ihracat, ihracat performansi, ihracata
yonelmesebepleri, ihracat performansi belirleyicileri ve Tirkiye’ de ihracatin genel
goriinimii  konularina deginilmis, ikinci bolimde finansal performans Kriterleri
incelenmis Ve literatiir taramas1 yapilmis, ti¢lincii ve son boliimde ise ihracat olgusu ile
finansal performans arasindaki iligkinin belirlenmesine yonelik istatistik testler

uygulanarak, elde edilen bulgular yorumlanmastir.



BIRINCi BOLUM
FIRMALARDA iHRACAT YOGUNLUGU BELIiRLEYIiCIiLERI

Bu boliimde ihracat ve ihracat performansinin tanimina, ihracat performansi
belirleyicileri olan firma i¢i faktorler ve firma disi faktorlere ve Tiirkiye’de ihracatin

genel gorliniimiine yer verilmistir.

1.1.ihracatin Tanim

fhracat, iilkeicinde iiretilen mal ve hizmetlerin dis iilkeler tarafindan satin

alinmasidir (Keskin, 2001: 23).

Baska bir ifadeile “Ihracat, bir iilke sinirlart icerisinde serbest dolasimda bulunan
(bu iilkede yetisen, iiretilen veya bagka lilkelerden ithal edilmis) mallarin ve hizmetlerin

bagka tilkelere satilmasi/gonderilmesi anlamina gelir’” (www.tesk.org.tr, 2017).

Digsatim olarak da ifade edilen ihracat; bir malin yirtirliikteki ilgili mevzuata
uygun sekilde, ihracat belgesine sahip olan gercek veya tiizel kisi taciri tarafindan yurt

disina fiilen satilmasi ve bedelinin yurda getirilmesidir (Sezen, 2008: 7).

Daha kapsamli olarak ihracat, uluslararasi pazara girebilmek veya eldeki
uluslararasi pazarlar1 genisletebilmek i¢in kullanilabilecek bir alternatif stratejidir. Bir
diger iilke pazarindaki potansiyel tiiketicilerin tespit edilmesi, mamuliin ad1 gecen gruba

satiginin yapilmasi ve mamullerin tiiketiciye ulastirilmasidir (Yiiksel vd., 2003: 6).

Ihracat, “miisteri gereksinim, istek ve tercihlerini tatmin etmek igin, isletme
olanaklarinin degerlendirilmesi, planlanmasi, kullanilmasi ve denetlenmesi eylemlerinin
kazan¢ elde etmek amaciyla uluslararasi alanda yiiriitiilmesi” seklinde ifade edilmistir

(Beseli, 1997: 3).

Ihracat uluslararasi boyutta karar alma stratejisidir. Kar elde etmek amaciyla,
uluslararasi boyutta miisterilerin ihtiyaglarini, isteklerini ve tercihlerini tatmin
etmekamaciyla isletmenin olanaklarin1 degerlendirmesi, planlamasi, olanaklarini

kullanmasi1 ve denetlemesidir (Sapmaztiirk, 2013: 86).

1.2.ihracat Performansi Tanim

Isletmenin uluslar aras: satislardan elde ettigi ¢iktilar ihracat performansi olarak
tanmimlanmaktadir (Kahveci, 2010: 34).


http://www.tesk.org.tr/

Genel olarak Ihracat performansi, “firmalarm ihracat faaliyetleri sonucunda elde
ettikleri ekonomik, stratejik ve davranigsal ciktilarin biitiini” olarak tanimlanabilir

(Kalaycioglu, 2011: 4).

Diger taraftan ihracat performansina iligskin teorik ve uygulama yonlii tanimlamalar
cok cesitli olmakla beraber, esas olarak firmanin ihracat faaliyetlerinin sonuglarini ifade

ettigi sdylenebilir (Kartal, 2006: 60).

Yurtdis1 pazarlar yurti¢i pazarlardan daha karmasik oldugundan ihracat performansinin
dogru Ol¢limii 6nem kazanmaktadir. Kamu politikalarint belirleyen otoriteler, isletme
yoneticileri ve pazar aragtirmacilar agisindan performans 6lgiimii ¢ok 6nemlidir. Politika
yapicilar agisindan ihracat performansini anlamak, ihracatin doviz rezervlerinin artmasina,
issizligin diismesine, verimliligin artmasina ve refahin yiikselmesine yol agici etkilerinden

dolay1 6nem arz etmektedir (Celik, 2014: 18).

Literatiirde genel kabul goérmiis bir ihracat peformansi tanimi bulunmamaktadir.
Firmanin i¢ yapisal Ozelliklerine ve cevresel Ozelliklere gore degisen subjektif ya da

objektif degerlerle dlgiilen bir ihracat performansi ortaya ¢ikabilmektedir (Celik, 2016: 42).

Cavusgil ve Zou’ya gore ihracat performansi, ihracat pazarlama stratejilerinin
planlanmas1 ve uygulanmasi sonucunda ekonomik ve stratejik firma amaglarina ne

Olciide ulasildiginin gostergesidir (Cavusgil vd., 1994: 4).

Cadogan, Cui ve Li, ihracat performansi i¢in, “firmanin ihracat pazarlarindaki
ekonomik basarilarinin derecesi” seklinde bir tanim getirmistir. Leonidou, Katsikeas ve
Samiee ise kavrami, “firma ihracat faaliyetlerinin ekonomik, davramigsal ve diger

sonuclar1” olarak tanimlamistir. (Cadogan vd., 2003 :495)

Zou, Fang ve Zhaoise ihracat performansini; fiyatta rekabet, iirin gelistirme, dagitim

ve iletisim yeteneklerinin artiracagini ileri stirmiistiir (Aaby vd., 1989: 9).

Diamantopoulos ve Kakkos ise ihracat performansini firmaya ve ¢evreye 6zel sartlar

cercevesinde ihracat davraniginin sonucu olarak tanimlar (Diamantopoulos vd., 2007: 1).

Leonidas C.; Katsikeas, S. Constantine; Samiee, Saeed’ne gore ihracat performansi bir
isletmenin ihracat faaliyetlerinin sonucu olarak ortaya ¢ikan ekonomik, davranigsal ve diger

sonuglar olarak tanimlanmaktadir (Leonidou vd., 2002: 53).



1.3.Firmalarin Thracata Yonelme Sebepleri

Gegmisten giinlimiize is diinyasi, gelisen ve hizlanan tasimacilik sistemleri,
uluslararas: ticaretin kolay hale gelmesi ve gelisen internet teknolojileri sayesinde
gelismis ve ¢esitlenmistir.Ozellikle son yillarda artan tesvikler ile ihracat kiiltiirii
olusmas1 konusunda olumlu gelismeler yasanmistir. Bu baglamda ihracatin katkilarin
satis ve karlar1 arttirmak, diinya pazarlarindan pay almak, i¢ pazara olan bagimlilig

azaltmak, pazar dalgalanmalarin1 dengede tutmak ve rekabet giiclinii arttirmak sekilde

siralayabiliriz. (Www.igeme.gov.tr, 2017)

Genel olarak ihracat, ihtiyagtan kaynaklanir. Bu ihtiyaglarin bazilari, i¢ pazarin
daralmasi, rekabetin artmasi, i¢ pazarda 6deme vadelerinin ¢ok uzamasi ve i¢ piyasanin
talep ettigi kaliteye artik cevap verememek gibi teknik veya finansal sorunlardan
kaynaklanabilecegi gibi, isletmenin yayilma, diinyaya acilma ve markalasma gibi
biiylime hedeflerinden de dogabilir (Cetin, 2016: 42 ).

Fakat isletmelerin ihracat yapmadaki en Onemli sebebi i¢ piyasadaki
olumsuzluklardan, dalgalanmalardan en az etkilenmek ve siirekli yeni pazarlar kazanimi
ile en yiiksek kazanci ve geliri elde edebilmek, yani biiyiime ve karliliktir. Ayrica diinya
ekonomisine damgasini vuran en 6nemli iki dinamik; kiiresellesme ve inovasyondur.
Ozgiin ve katma degeri yiiksek {iriinlerin iiretim ve ihracat: iilkelerin zenginlesmelerinde

vazgecilmez bir unsur haline gelmistir (Cetin, 2016: 34).

Diger taraftan ihracat ile firma gordiigli yenilikleri benimseyerek iiretim
maliyetlerini diisiirebilir, kapasite kullanimini arttirabilir, elde edecegi bilgi ve tecriibe
ile yonetsel becerilerini ilerletip, sonraki uluslararasi faaliyetlerini daha bagarili

gerceklestirebilir (Kartal, 2016: 52).

1.4.Thracat Performansinin Belirleyicileri

Ihracat performansini dogru 6lgmek kadar ihracati dogrudan etkileyen faktorlerin
belirlenmesi de firma ydneticileri ve kamu otoriteleri tarafindan énem arz etmektedir

(Celik, 2014: 22).

Zou ve Stan 1987 ve 1997 yillar1 arasinda ihracat performansiyla ilgili yapilmig 50
arastirmay1 incelemisler ve bu calismalarda kullanilan ve olduk¢a farkli sekillerde
simiflandirilan ihracat performansini etkileyen faktorleri kontrol edilebilen/kontrol

edilemeyen, i¢/dis faktdrler olarak kategorize etmislerdir. Orgiitsel (ig) olarak kontrol
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edilebilen faktorleri, ihracat pazarlama ve yonetimin tutum ve algilari; orgiitsel kontrol
edilemeyen faktorleri, yonetimin Ozellikleri ve firma o&zellikleri ve yetkinlikleri;
cevresel kontrol edilemeyen faktorleri ise endiistrinin ozellikleri, yabanci pazarin
ozellikleri ve yerli pazarin o6zellikleri olarak siniflandirmiglardir (Zou vd., 1998: 333-
356).

Slater, thracatin belirleyicileri olarak strateji, rekabet ve firma ozellikleri
tizerindedurmuslardir. Madsen, yoneticilerin ihracat degerlendirmelerini, kisa donemli satig
sonuglar inceleyerek; ihracat satiglarini yurt i¢i satiglara gore ya da baska pazarlarda satis

yapilan trilinlerin satiglariyla karsilastirarak yaptiklarini tespit etmistir (Madsen, 1998: 84).

Sousa ve dig. de 1998-2005 arasinda yayinlanmis 50 makaleyi inceledikleri
caligmalarinda ihracat performansinietkileyen faktorleri i¢ ve dig faktorler olmak iizere
temelde iki ana boliime ayirmis, bunun yaninda i¢ ve dis faktorlerin yalnizca dogrudan
degil, arac1 degiskenler ve kontrol degiskenlerinin de yardimiyla ihracat performansin
etkiledigini belirtmislerdir. Performansi etkileyen dis faktorleri yurtigi ve yurtdisi pazarin
ozellikleri; i¢ faktorleri ise ihracat pazarlama stratejisi, firma Ozellikleri ve yodnetimin
Ozellikleri baglaminda kategorize etmislerdir. Yurtdis1 pazar Ozellikleri ve firma
Ozelliklerinin araci degiskenler olarak performans fiizerinde dolayli etkileri oldugunu

savunmuslardir (Sousa vd., 2008: 352).

Ayrica ihracat performansinin belirleyici faktorleri iki ana basghik altinda
incelenmektedir. Bunlar isletmenin i¢ ¢evresinden kaynaklanan faktorler ve isletmenin
dis ¢evresinden kaynaklanan faktdrlerdir. I¢ ¢evreden kaynaklanan faktdrler, Kaynak
Temelli Strateji’ye; dis ¢cevreden kaynaklanan faktorler ise Endiistriyel Organizasyon

Temelli Strateji’ye dayanir (Sapmaztiirk, 2013: 87).

1.4.1.Firma i¢i Faktorler

Isletmeler uluslararas1 pazarlama yetenekleri veya giiglii olduklar1 yonlerharicinde
kalan nedenlerden dolay1 da ihracat yapmak zorunda kalabilir. Tek pazarabagimlilik,
toplam riskleri diisiirme iste§i, mevsimlik dalgalanmalar, O6l¢ekekonomisinden
yararlanma istegi ve asir1 stok gibi faktorler bu nedenler arasindasayilabilir. Ayrica,
isletmeler bir veya bir kag pazarla sinirlt kalmak istemeyebilir veuluslararasi pazarlara
acilarak sinirli pazarin olusturabilecegi riski ve bagimliligi azaltmaya yonelebilir

(Sapmaztiirk, 2013: 5).



Isletmeler tarafindan kontrol edilebilen isletme ici kosullardir. Bu kosullardan
bazilar1 isletme tarafindan kontrol edilebilirken, bazilarmin degistirilebilmeleri igin
uzun doneme ihtiya¢ duyulabilir. Literatirde yer alan c¢alismalarda ihracat
performansin1 etkileyen igsel belirleyiciler firma biiylikligl, firma yasi, firma

teknolojisi ve ihracat deneyimi olarak incelenmistir (Cinar, 2016: 48).

1.4.1.1 Firma Yas1

Firma yasi, firmanin kurulus yilin1 ifade etmektedir (Mutlu ve Nakipoglu, 2011).
Ayrica, firma yasi firmanin nitelikli isgiicli olarak da ifade edilmektedir. Tecriibe ne

kadar ytliksek olursa firmanin ayakta kalma siireci de o kadar fazla olmaktadir (Cinar,

2016: 50).

Firmanin mevcut kaynaklar1 faaliyette bulundugu yillar iginde sekillenmekte ve
gelismektedir (Anil, 2009: 20).

Literatiirde firma yagile ihracat performansiarasindaki iliskiyi arastiran
calismalarda, birbirleriyle celisen sonuglar elde edilmistir. Calismalarin bir kismifirma
yasiile ihracat performansiarasinda negatif yonlii iligki tespit ederken, bir kismipozitif
yonlii bir iliski oldugunu belirtmistir. Bir kisim ¢alismada ise bu iki degisken arasinda

herhangi bir iligki tespit edilememistir (Kalaycioglu, 2011: 9).

Firma yasi, uluslararasi pazara girerken firma 6zellikleri arasinda 6nemli bir yere sahip
olmaktadir. Pazara ait, ozellikle rakip firmalar hakkinda bilgi sahibi olabilmek igin,
firmanin belli bir bilgi birikimine sahip olmasi gerekmektedir. Sahip olunan bilgi birikimi,
firmanin yasin1 6nemli 6l¢iide etkilemektedir. Ciinkii firmanin gegmisteki deneyimleri, bu
deneyimlerden yararlanarak ve belli bir is tecriibesine sahip olarak pazara girerken bunlar
avantaj olarak kullanmasina yardim edecektir. Firma yasi arttikca, hem ihracat performansi,

hem de yurt i¢i satig performansi artmaktadir (Cinar, 2016: 50).

1.4.1.2 . Firma Biiyiikliigii

Ihracat pazarlamasi arastirmalarinda en ¢ok ele alman degisken firma
blytikliglidiir. Bunun en 6nemli nedeni 6l¢timiindeki kolaylik, ¢esitlilik ve ¢ogu zaman

ikincil verilerle bile elde edilebilmesidir (Kartal, 2006: 87).

Biiyiik 6l¢ekli, firmalar kiiciik 6l¢ekli firmalara gére daha fazla beseri ve ekonomik
kaynaga sahiptir. Bu durum beraberinde daha yiiksek seviyeli 6l¢ek ekonomisi ve daha

disiik risk algisina sahip olmayr gerektirmektedir. Boylece yabanci pazarda



karsilagtiklar risklerden daha kolay siyrilabilirler ve ihracat performanslar: daha ytiksek

olur (Akgelik, 2016: 3).

Firma biiylikliigii (calisan sayisi ya da toplam gelir) arttikca firmalarin ihracat
potansiyeli de artmaktadir. Ancak literatiirdefirma biiyiikliigii ve ihracat performansi
arasinda herhangi bir iligski olmadigini ya da biiyiikliigiin, ihracat performansini negatif

yonde etkiledigini ortaya koyan caligmalar da bulunmaktadir (Pergin, 2005: 141).

Diger taraftan, ihracat performansinin firma biyiikliiglinden bagimsiz oldugu
bulgusuna ulagan arastirmacilar da mevcuttur. Bu ¢eligkili sonuglarin, yapilan ¢alismalarin
orneklemlerinin olduk¢a farkli sektorlerde faaliyet gosteren firmalardan olusmasi
olabilecegi gibi, firma biyiikligiiniin farkli sekillerde ele alinmasinda kaynaklanabilecegi

de diisiiniilmektedir (Celik, 2014: 24).

1.4.1.3.Firmada Kullamlan Teknoloji

Teknolojik avantaj yakalama, yeni benzersiz {irlinler sunma, pazar avantajini
maksimize etme ve pazar boliimlendirmeyi gelistirme istegi gibi yonetimsel davraniglar

firmalarin ihracat kararlarin etkilemektedir (Olmez, 2006: 10).

Gliniimiiz is diinyast ve kosullar1 gozoniine alindiginda firetim teknolojisinin
gelismis (iistiin) olmasinin hem yiiksek kalitedeiiriinler iiretilmesi ile hem de yiiksek
verimden kaynaklanan maliyet avantajlar1 ileihracat performansi iizerine olumlu etkisi

olacag éngoriilmektedir (Unnii, 2009: 100).

Teknoloji ve ihracat performansi arasindaki iliski de birgok arasirmanin konusu
olmus ve bu calismalarda oldukga celiskili sonuglar ortaya ¢ikmistir. Gomez-Mejia
teknoloji konusundaki daha esnek olan ve arge harcamalarina agirlik veren firmalarin
ihracat konusunda daha basrili olduklari sonucuna ulagsmistir. Ito ve Pucik, firmanin
arge harcamalarinin yani sira, sektoriin arge yogunlugunun da ihracat performansi
tizerinde olumlu etkisi bulundugunu tespit etmislerdir. Bu bulgulara paralel olarak Kilig,
teknolojik yogunluk diizeyi ve yenilikgilik diizeyi ile ihracat performansi arasinda

anlamli bir iliski oldugu sonucuna ulagmistir (Celik, 2014: 26).

1.4.1.4.Firma Ihracat Deneyimi

Ihracat deneyiminin artmasi, pazar mekanizmasinin daha iyi anlasilmasina, daha iyi
kisisel iliskilerin gelistirilmesine neden olur ve buna bagl olarak iiriinkararlari, araci

se¢imi ve pazardaki miisterilerle iletisim gelisir (Anil, 2009: 22-23).



Literatiirde genellikle, “uluslararasi faaliyette bulunulan siire” ve “ihracat yapilan
tilke sayis1” ile dlgiilen ihracat tecriibesi, ihracat pazar yonliiliigiin diger bir belirleyicisi
olarak kabul edilmektedir. Zira ihracat tecriibesi kazandikca, isletmelerin, mevcut ve
potansiyel ihracat miisterilerine iliskin bilgi kaynaklarina daha fazla erisim imkani
bulacagi ve nihayetinde pazar yonlii isletme faaliyetlerini gelistirecegi diisiiniilmektedir.
Diger taraftan s6z konusu etkinin anlamli olmadig1 yolunda bazi literatiir bulgular1 s6z
konusudur. Bu durumun, ihracat tecriibesinin Ol¢limiiyle 1ilgili olabilecegi
diistiniilmektedir. Zira isletmeler, giiniimiizde artik kisa sayilabilecek siirelerde, hatta
heniiz kuruluglarinda genis ¢apli uluslararasi faaliyetlere baslayabilmektedir (Aydogan,

2012: 100).

Genellikle ihracat deneyimi yiiksek olan isletmelerin bu deneyimden yararlanarak
pazarlarin eksiklerini doldurmay1 basardiklarini belirtmistir. Dolayisiyla isletmeler bu
sekilde performanslarini arttirabileceklerdir.Genel olarak ihracat performansi ile ihracat
deneyimi arasinda pozitif yonlii iliski oldugu tespit edilse de bu iki kavram arasinda
negatif yonlii iliski oldugunu ya da anlamli bir iliski olmadigin1 da tespit eden

caligmalar da mevcuttur (Kaplan, 2013: 32).

1.4.1.5.Firma Yoneticilerinin Ozellikleri

Isletme sahibinin (ydneticisinin) &zellikleri ihracat davramsini vedolayisiyla da
karar alma siirecini dogrudan etkilemektedir. Isletme yoneticisinin objektif 6zelliklerini;
yas,egitim durumu, yabanci dil seviyesi, yillik maas vb. unsurlar olusturmaktadir

(Atabay, 2005: 101).

Yoneticilerin deneyiminin artmasi, ihracat faaliyetleri ve uluslararasi pazarlar ile
ilgili belirsizlikleri azaltarak, firmalarin yabanci piyasa mekanizmalarini daha iyi
anlamalarim1 saglayacaktir ayrica kisisel iletisim becerilerini ve miisteri iliskileri agini
gelistirmelerine yardimer  olacak ve etkin ihracat pazarlamasi programlarini

uygulamalarina katkida bulunacaktir (Percin, 2005:4).

Yoneticiler firmada alinan kararlara dogrudan etki etmeleri nedeniyle, firmanin
thracat kararlarinin yonlendirilmesi ve siirdiiriilmesinde 6nemli bir role sahiptirler. Bu
kararlarin alinmasinda yoneticilerin; egitim diizeyleri, deneyimleri, tutum ve algilari

gibi Ozellikleri devreye girerek, alinan kararlarin yoniinii belirleyebilirler (Kalender,
2013: 97).



Karar siirecinde yoneticiler, oncelikle firmanin yurt disi faaliyetler i¢in hazir olup
olmadigint anlamaya g¢aligir. Bu amagla yurt dis1 faaliyetlerin; firmanin diger amaclari
ile uyumlu olup olmadigi, bu siiregcte ne gibi firma kaynaklarina (yonetim, personel,
iiretim, finansal vb.) ihtiya¢ duyulacagi ve bunlarin nasil karsilanacagi belirlenir. Ayrica
s6z konusu kaynaklarin; yurt dis1 faaliyetlere mi, yoksa yeni yurt i¢i projelere mi
ayrildiginda isletmeye daha fazla getiri saglayacagi sorusuna cevap aranir (Aydogan,
2012: 56).

1.4.2.Firma Dis1 Faktorler

Isletmelerin ~ dis  cevresinden  kaynaklanan ve  isletmeleri ihracata
yonlendirenfaktorler bazi durumlarda isletmeler i¢in zorunluluk teskil edebilir.
Yurtdisindangelen beklenmeyen talepler, i¢ pazarda talebin daralmasi, lojistik
avantajlar, igpazardaki rakiplerin, yabanci pazarlara agilmalar1 bu faktorler arasindadir.
Ayrica i¢ve dis pazardaki talep kosullari, {ilkeler arasi iiretim faktorleri ve
maliyetlerindeki, tlkeler arasi enflasyon, doviz kurlari,teknolojik gelisme seviyeleri,
ekonomik birlesmeler, tarifeler vekotalar gibi uluslararasi politika ve uygulamalar,
tiretim tekniklerindeki farkliliklargibi bazi ekonomik etkenler de isletmeleri dis

pazarlara yonelmeye zorlayabilir (Sapmaztiirk, 2013: 6).

Firma disindaki ve firmanin dogrudan olumlu veya olumsuz olarak
etkileyemeyedigi kosullar olup, ¢evre kosullar1 tarafindan belirlenir. Cevre kosullari,
firmanin disinda olusan ve igsel kosullarin aksine, firma tarafindan kontrol edilemeyen

cevresel belirleyicilerdir (Cinar, 2016: 52).

Performans: etkileyen disg faktorler genel olarak ihracat pazarinin ozellikleri ve
icpazarin Ozellikleri olarak iki ana kategoriye ayrilabilmektedir. Bu iki ana kategorinin
disinda Zou ve Stan yaptiklari ¢alismada endiistri 6zelliklerini de isletme performansini
etkileyen dis gevre faktorlerinden biri olarak ele almislardir. Baldauf vd. politik
cevrenin daha az etkili olarak algilanmasinin ihracat satiglarini arttirdigi sonucuna
ulasmiglardir. Dean vd. ise ihracat pazarindaki sinirlama ve standartlarin diisiik veya
yiiksek performansa sahip firmalar agisindan anlamli bir farklilik yaratmadigini tespit
etmislerdir. Cicic vd. ihracat yapilmasi hedeflenen iilkelerde ¢ok fazla ihracat engeli

olmasi ve dovizin kontrol altinda olmasiyla ihracat performansi arasinda bir iliski tespit

edememislerdir (Celik, 2014: 28-29).



1.4.2.1. Firmanin Faaliyet Gosterdigi Endiistri

Uriinlerin i¢ pazardaki performansi, ihracat performanslarini da etkilemektedir. Bu-
nun nedeni firmalarin i¢ pazara ve ihracata yonelik pazarlama stratejileri arasinda
benzerlikler bulunmasidir. I¢ pazarda yeterli satis diizeyine ulasan firmalar daha gok
ihracata yoneleceklerdir. Bunun i¢in firmalarin iirlinlerini giiclendirmeleri dis pazarlara

yonelik olarak tiriinlerini uyarlamalar1 gereklidir (Per¢in, 2005: 140).

1.4.2.2.Yabanc1 Pazar Ozellikleri

Thracat yapilan iilkelerin tarife, kota, lisans, boykot, standartlar gibi tarife ve tarife
dis1 engelleri, firmalarin ihracat imkanlarim1 kisitlayan en onemli dig pazara 6zgii

faktorler olarak uluslarasi pazarlama kitaplarinda sayilmaktadir (Kartal, 2006: 98).

Isletmeler hedef pazarlarini belirlerken sadece kendi iiriin ve miisteri dzelliklerini
degil, hedef iilkenin ekonomik, cografi ve sosyo-kiiltiirel yapilarini da gbéz Oniinde
bulundurmalidir (Unnii, 2009: 106).

Ihracatg1 firmalarin pazarlama stratejileri mutlaka firmanin giiclii yénleriyle
yabanci pazarin sagladigi olanaklarla ortiisiirken, pazarin yol actig1 tehditleri de bertaraf
etmeye yonelik olmalidirKiiltiirel benzerlik, devlet miidahaleleri, pazarin rekabetciligi
gibi yabanci Pazar Ozelliklerinin ihracat performansina dogrudan etki etmektedir

(Kalender, 2013: 98).

Pazarlarin ulusal (iilke i¢inde homojen) oldugu varsayimina dayanmakta olup;
birbirinden bagimsiz iilkeler, yaklagimlarda otonom pazar birimleri olarak kabul
edilmektedir. Buna karsin, giiniimiizde artik farkli tilkelerdeki tiiketici gruplarinin
birbirine benzer davranislar sergileyebildigi goriilmektedir. Bu durum, isletmelerin artik
ulusal pazarlar yaninda kiiresel miisteri segmentlerini de hedef pazar olarak gérmelerine

neden olmaktadir (Aydogan, 2012: 57).

1.4.2.3.Yerel Pazar Ozellikleri

I¢ pazar1 dis pazarlara gére daha cazip olarak gdren isletmeler, ihracat konusunda
arzulu ve istekli olmayacaklardir. Isletmelerin ihracata ydnelik olarak verecekleri
kararlarda; i¢ pazarin biiyiikligi, rekabet kosullari, hiikiimet kararlari, ekonomik

kosullar ve isletmenin i¢ pazardaki pay1 etkili olacaktir (Atabay, 2005: 111).

Yerel pazarin ihracat performansina olan etkisi Ozellikle tilkenin para birimi

degerinin yabanci paralara karsi degerine gore degismektedir. Bir {ilkenin para birimi
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deger kazandikca dogal sonu¢ olarak fiyatlama agisindan ihracat daha zor hale

gelmektedir ( Kaplan, 2013: 37).

Firmalarin igerisinde bulunduklar: endistri yapisinin teknolojiodakliligi arttik¢a

daha iyi bir ihracat performansi gosterdigi gozlemlenmektedir ( Agikdilli, 2013: 135).

1.4.2.4.1hracat Engelleri

Endiistriyel organizasyon teorisinde bir pazardaki giris engelleri, o pazarin
performansinda belirleyici konumdadir. Rekabetci ve rekabet¢i olmayan piyasalarla
ilgili teorilere gore, bir firmanin pazarda karsilastig1 rekabet ile sahip oldugu pazar giicii

arasinda ters yonlii bir iliski vardir ( Kahveci, 2010: 139).

Ulasimda yasanan gecikmeler, yeterli depolama tesislerinin olmayisi ve sigorta
masraflar1 gibi ek lojistik unsurlari iceren dagitim stratejilerinin gelistirilmesi, gerekli
zaman ve mesafeden dolay1 bolgesel ihracatgilar igin nispeten daha karmagiktir. Tasima

ve nakliye ile ilgili kisitlamalar da ihracat yapan isletmeler i¢in ciddi zorluklar olarak

belirtilmistir (Erul, 2014: 62).

Arastirmacilar ihracat performansint kabiliyetler araciligiyla etkileyen devlet
programlarini kurumsal sermayenin ana unsuru ve girisimci firmalara bilgi kaynag: ve
uygun vergi kosullari, ihracat tesvikleri gibi finansal kaynak sunmas: agisindan dissal
kaynak olarak nitelendirmislerdir (Agikdilli, 2013: 138).

Firmalar 6zellikle ihracat yapilacak iilkenin tarife ve kota engellerini dikkate alarak
ihracat yapmalidir. Tarife ve kota engellerini dikkate alan firmalarin, ihracat performansida

yiikselise gececektir (Cinar, 2016: 53).

1.4.2.5.Psikolojik Uzakhk

Psikolojik uzaklik kavrami, firma ve pazar arasindaki bilgi akisininengellenmesine
veya bozulmasina neden olan dil, kiiltiir, siyasi yapi, egitim diizeyi,endiistriyel gelisme
diizeyi vb. gibi farkliliklar olarak tanimlanmaktadir.Thracat yapilan iilkelerin psikolojik

olarak yakin veya uzak olarak algilanmasi performansi etkileyebilmektedir (Yiicel,
2006: 42).

Metropol alanlarda bulunan isletmelerin; altyapi, bilgi, uzman isgiicii gibi 6zellikli
faydalara sahip olmalar1 dis pazarlara erisim maliyetlerini diisirmekte ve bolgesel
isletmelerden daha fazla ihracatg1 olmaktadirlar. Tagsima ve nakliye ile ilgili kisitlamalar

da ihracat yapan isletmeler igin ciddi zorluklar olarak belirtilmistir (Erul, 2014: 47).
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Firma ve girilmesi diisiiniilen pazar arasindaki bilgi akisinionleyebilecek dil, kiiltiir,
politik sistem, egitim diizeyi veya gelismislik farklar1 gibifaktorlerin olasi olumsuz
etkilerini gidermenin en iyi yolu, uluslararasilasmasiirecini “psikolojik olarak™ yakin
gorlilen bolgelerden baslatmaktir. Genelliklesiirecin yakin cografyada bulunan iilkeler
arasinda baslamasiin altinda yatan neden,kullanilan dil, kiiltiirel yakinlik, egitim vb.

faktorlerin benzerligidir (Buckley vd., 1998: 541).

1.5.Tiirkiyede Thracatin Genel Goriiniimii

Tiirkiye’de uluslararasi rekabette yer alma gabalarinin temelleri, 1980 yilinda 24
Ocak Kararlar1 Olarak bilinen Ekonomik Istikarar Programimin yiiriirliige konmasi ile
atilmistir. S6z konusu Kararlar ile tilkemizde 1980 oncesi uygulanmakta olan {ilkeyi
disa kapali hale getiren ithal ikameci sanayilesme politikalar terk edilerek, i¢c ve dis
piyasalarda disa doniik ihracata dayali biiyiime politikalarina geg¢ilmistir. Bu amagla
thracatin gelistirilmesine yonelik bir dizi tesvik uygulamalari 6nem kazanmaistir. Diinya
Ticaret Orgiitii anlasmasma 26 Mart 1995 tarihinde taraf olmamiz ve 01.01.1996 tarihi
itibari ile de Avrupa Birligi(AB) ile Giimriik Birligi’ne girilmesi nedeniyle s6z konusu
tesvik mevzuatimizin AB Mevzuatina uyumlu hale getirilmesi beraberinde gelmistir

(Kocatiirk, 2016: 1).

Tiirkiye’de ihracat, 06/01/1996 tarih ve 22515 sayili Resmi Gazete'de yer alan
Thracat Yonetmeligi'nin dordiincii maddesinde, “bir malin veya degerin yiiriirliikteki
Thracat Mevzuati ile Giimriik Mevzuati'na uygun sekilde fiili ihracatinin yapilmas: ve
Kambiyo Mevzuati'na gore bedelinin (bedelsiz ihracat hari¢) yurda getirilmesini
veyahut Miistesarlikca ihracat olarak kabul edilecek sair ¢ikislar” gseklinde
tanimlanmaktadir. Dolayisiyla, bir satisin Tiirkiye’de ihracat niteligi tasimasi igin,
giimriik ve kambiyo mevzuatina gore yapilmis olmasi ve bedelinin yurt icine getirilmesi
sarttir. Mevzuattan kaynaklanan bu zorunluluk diger lilke mevzuatlarinda genellikle yer

almamakta, karsilik getirme durumu saticinin tasarrufuna birakilmaktadir (Aydogan,

2012: 64 ).

Subat 2001 krizinden sonra i¢ piyasada goriilen keskin talep diisiisti, dis piyasa ile
asilmaya calisilmig ve ihracat Tiirk ekonomisinin itici giicii olmustur. 2000
yilininbaginda yapilan devaliiasyon nedeniyle {irlin fiyatlar1 doviz cinsinden ucuzlamas,
reel iicretlerin gerilemesi ise maliyetlerin diismesine neden olmustur. Bu iki etkinin

birlesmesi ihracati énemli &lciide tesvik etmistir. Ihracat artarken, ekonomideki
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canlanmanin beklenenin iistiinde olmas1 ve buna baglh olarak girdi ithalatinin artmasi,

ithalatta da yliksek oranli artis1 beraberinde getirmistir.

Keskinlesen uluslar arasi rekabetten dolayr tiim iilkeler disariya mal satmaya
calismaktadir. Tiirkiye” nin de yogun olarak yer aldig1 rekabette, AB iilkelerineyapilan
ihracatta yakalanan basarinin, ekonominin son doénemlerde basarili bir performans
ortaya koymasina katkisinin oldukga biiylik oldugu diistiniilmektedir (Uluoglu, 2011:
26).

Tiirkiye 6zelinde Sabanci Holding, Argelik ve Tiirkiye Petrolleri Anonim Ortakligi
olmakiizere ti¢ firmann yiiriittiigi faaliyetler, ilk kez 2006 Diinya Yatirim Raporu’nda,
gelismekte olan tlkelerdeki CUS girisimleri kapsaminda ele alinmistir. Ko¢ Holding
biinyesindeki Argelik, son birka¢ yilda izledigi Birlesme ve Devralma temelli yurtdisi
genisleme stratejisi ile; Sabanci Holding, 1980°li yillarin sonlarindan itibaren Tirkiye
siirlarindaki is ¢esitlendirmesi stratejisini agsamali olarak terk edip, yiiksek derecede
cografik ¢esitlendirme stratejisine yonelmesi ile; TPAO da, 2.7 Milyar Dolar’lik DYY
cikisina liderlik etmesi dolayisiyla, gelismekte olan iilkelerdeki CUS girisimlerine 6rnek
olarak gosterilmiglerdir. Ozellikle Argelik’in izledigi genisleme stratejisi, 2006 Diinya
Yatirinm Raporu’nda Cin merkezli Haier firmasi ile birlikte, ayrintili olarak incelenen
gelismekte olan iilke merkezli CUS’lara en iyi iki ornekten biri olarak gosterilmistir
(Kok, 2007: 190).

Tiirkiye’de uygulanan devlet yardimlarinda iilke sanayisinin korunmasi ve
uluslararas: rekabete hazir hale getirilmesi s6z konusudur. Devlet yardimlar1 vergi
istisnas1 veya muafiyeti, diisiik faizli kredi imkanlari, finansman imkénlar1 veya hibe
yardimi seklinde olabilir. Bu kapsamda devlet yardimlar1 dogrudan ekonomiye dahil
olabilmektedir. Bu dogrultuda, devlet yardimlarinin kisa vadede ekonomik etki

yaratabilmesine imkan saglanir (Sapmaztiirk, 2013: 32 ).

2023 Tiirkiye Ihracat Stratejisinin Vizyonu, "Cumhuriyetimizin 100. kurulus
yildoniimii olan 2023 yilinda 500 milyar dolar ihracata ulasarak, lilkemizin diinya

ticaretinde lider iilkeler arasinda yer almasinin saglanmasi" olarak belirlenmistir.

2023 Tiirkiye Ihracat Stratejisi ve Eylem Plani ile 2023 yilinda Tiirkiye'nin diinya
thracatindan aldig1 payin %1,5'e ylikseltilmesi ve diinyanin ilk 10 ekonomisi arasinda

yer almas1 hedeflenmektedir.
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2023 Tiirkiye Ihracat Stratejisi ve Eylem Plani; 9 eylem alam igin belirlenen 19
stratejik hedeften ve bu hedeflere ulagmak icin benimsenen performans gostergeleri ile
72 adet eylemden olusan kapsamli bir yol haritasin1 iceren biitiinsel bir ¢erceveden
olugmaktadir. Bu biitiinsel c¢erceve; bilimsel ve teknolojik doniigiimiinii tamamlamis,
ulasim ve logistik altyapisi giiclii, katma degeri yiiksek ve ileri teknolojili liriinler ihrag
eden, rekaber giicii yiiksek, siirdiiriilebilir ithracat artisin1 gergeklestiren bir Tiirkiye'ye

ulagmay1 6ngormektedir.

2023 Tiirkiye Ihracat Stratejisi ve Eylem Plami hazirlanirken, Tiirkiye'yi 2023
hedeflerine tasiyacak bu uzun donemli stratejik planin basit, kolay anlasilabilir, takip
edilebilir, dlciilebilir ve yonetilebilir 6zellikte olmas1 gerekli goriilmiis; Tiirkiye'yi 6zel
sartlar1 da dikkate alinarak, "Kurumsal Performans Yonetim Modeli'nin Dengeli Basar1

Gostergesi Yaklasimi(Balanced Scorecard)" yonetimi benimsenmistir.

2023 Tiirkiye Ihracat Stratejisi ve Eylem Plani; Yiiksek Planlama Kurulu(YPK)
tarafindan onaylanmig ve 13 Haziran 2012 tarihli ve 28322 sayili Resmi Gazete'de

yayimlanarak yiirtirlige girmistir (Www.ekonomi.gov.tr ).

YILLAR ITIBARIYLE IHRACATIN GELISIMI

DEGER VE MIKTAR BAZINDA iHRACAT
180.0
160.0

142.5
140.0

i 104.0
100.0
80.0

045.4
400

200 31.3

0.0
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

=@=Milyon Ton =@=Milyar Dolar

Sekil 1.1. Tiirkiye’de Yillar itibariyle Thracatin Gelisimi
(www.tim.org.tr, 2017)

Sekil 1.1.°de goriildiigli iizere Tiirkiye’de ihracat 2001 yilindan 2008 yilina
kadar artig gostermitir. 2008 yilinda diismiis ve 2009 yilinda tekrar artisa gegmektedir.
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Tiirkiye Ihracatgilar Meclisi’ne gore 2008 yilindaki bu diisiisiin sebebi ‘Kiiresel krizin

Tiirkiye ekonomisine olan etkilerinin ilk ihracatta hissedildigi’ olarak belirtilmistir

(www.internethaber.com, 2017) .

Tiirkiye’nin 2012-2016 yillar1 arasinda en ¢ok ihracat yaptig: iilkeler asagidaki

Tablo 1.1.’de yer almaktadir.
Tablo 1.1. Ulkelere Gore Yillik Thracat (En Cok Ihracat Yapilan 20 Ulke)

(Deger: Bin ABD $)

Sira
No ULKE 2016 2015 2014 2013 2012
Toplam 142 529 584 143 838 871 157 610 158 151 802 637 152 461 737
1 Almanya 13 998 653 13417 033 15 147 423 13702 577 13 124 375
2 ingiltere 11 685 790 10 556 393 9903172 8785 124 8 693 599
3 Irak 7636 670 8 549 967 10 887 826 11 948 905 10 822 144
4 italya 7 580 837 6 887 399 7141071 6 718 355 6 373 080
5 ABD 6 623 347 6 395 842 6 341 841 5640 247 5604 230
6 Fransa 6 022 485 5845 032 6 464 243 6 376 704 6 198 536
7 BAE 5 406 993 4 681 255 4655710 4 965 630 8 174 607
8 Ispanya 4 988 483 4742 270 4749584 4334 196 3717 345
9 iran 4966 176 3 663 760 3886 190 4192511 9921 602
10 |Hollanda 3589 432 3 154 867 3 458 689 3538043 3244 429
Suudi
11 | Arabistan 3172081 3472514 3047 134 3191 482 3676612
12 |israil 2 955 545 2698 139 2 950 902 2 649 663 2 329531
13 | Misir 2732926 3124 876 3297538 3200 362 3679 195
14  |isvicre 2 676 266 5675424 3207 526 1014 523 2124 525
15 |Romanya 2671 249 2 815 506 3008 011 2616 313 2 495 427
16 |Polonya 2 650 505 2329176 2 401 689 2 058 857 1853 700
17 |Belgika 2 548 240 2 557 805 2939 108 2573 804 2 359 575
18 |Bulgaristan 2 383 500 1675928 2 040 157 1971 247 1684 989
19 | Cin 2 328 044 2414 790 2 861 052 3 600 865 2 833 255
20 | Cezayir 1736 371 1825875 2 078 889 2 002 689 1813037
Digerleri 44 175 991 47 355 020 57 142 401 56 720 541 51 737 946

Ulke siralamasi; 2016 yilina gore yapilmistir.

www.tuik.gov.tr, 2017)

Sanayi sektoriindeki girisimler ihracatinin %351,7’sini AB iilkelerine yapti.

Ana faaliyeti sanayi olan girigsimler, 2016 yili ihracatlarinin %51,7’sini AB iilkelerine,

%18,9’unu Yakin ve Orta Dogu iilkelerine gerceklestirdi. AB 28 {ilkelerine yapilan

thracatin %60,9’unu sanayi, %34,7’sini ise ticaret sektoriindeki girisimler yapti.

Ana faaliyeti sanayi olan girisimler, ithalatlarinin %41,3’inii AB’den, %24,9’unu Diger

Asya iilkelerinden, %11’ini ise AB iiyesi olmayan Avrupa iilkelerinden gergeklestirdi.

Ana faaliyeti ticaret olan girisimlerin en ¢ok ithalat yaptig1 iilke gruplar sirasiyla %38,7
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pay ile AB, %34,4 ile Diger Asya ve %9,2 ile AB iiyesi olmayan Avrupa iilkeleri oldu

(www.tuik.gov.tr, 2017).

Tiirkiye’de 2016 ve 2017 yilindan en ¢ok ihracat yapilan 20 iiriin asagidaki tablo

1.2.’de yer almaktadir.
Tablo 1.2. En Cok Ihracat Yapilan 20 Fasil (Uriin Ad), 2016, 2017

Sira

No FASIL ADI (Uriin Ad1) 2016 YILI [ 2017 YILI
Toplam 9546 525| 11 277 645
Motorlu kara tasitlari, traktorler, bisikletler, motosikletler

1 ve diger kara tasitlari, bunlarin aksam, parca, aksesuari 1233937| 1695609
Kazanlar, makinalar, mekanik cihazlar ve aletler, niikleer

2 reaktorler, bunlarin aksam ve pargalari 830 267 922 816
Kiymetli veya yar1 kiymetli taglar, kiymetli metaller,

3 inciler, taklit miicevherci esyasi, metal paralar 467 421 811573

4 Orme giyim esyas1 ve aksesuari 668 393 634 503

5 Demir ve ¢elik 414 880 610 531
Elektrikli makina ve cihazlar, ses kaydetme-verme,
televizyon goriintii-ses kaydetme-verme cihazlari,aksam-

6 parca-aksesuari 522 470 490 167

7 Oriilmemis giyim esyas1 ve aksesuari 486 453 450 653
Mineral yakitlar, mineral yaglar ve bunlarin
damitilmasindan elde edilen iirtinler, bitimenli maddeler,

8 | mineral mumlar 241 497 424 950

9 Demir veya celikten esya 359 368 399 807

10 |Plastikler ve mamulleri 349 033 363 863

11 | Yenilen meyveler ve sert kabuklu meyveler 295 227 322 206
Mobilyalar, yatak takimlari, aydinlatma cihazlari, reklam

12 |lambalari, 151kl tabelalar vb, prefabrik yapilar 184 408 193 792

13 | Kauguk ve kaucuktan esya 156 955 175 097

14 | Aliiminyum ve aliiminyumdan esya 164 335 172 879
Tuz, kiikiirt, topraklar ve taslar, alcilar, kiregler ve

15 |¢imento 159 633 167 671
Dokunabilir maddelerden hazir esya, takimlar,

16 | kullanilmig giyim ve dokunmus diger esya, pacavralar 149 747 147 406
Sebzeler, meyvalar, sert kabuklu meyvalar ve bitkilerin

17 |diger kisimlarindan elde edilen miistahzarlar 140 176 147 163
Halilar ve diger dokumaya elverisli maddelerden yer

18 |kaplamalari 129 899 147 022

19 | Pamuk, pamuk ipligi ve pamuklu mensucat 127 463 132 329
Hububat, un, nisasta veya siit miistahzarlari, pastacilik

20 |iriinleri 108 191 129 015

21 | Diger fasillar 2356772 2738591

(www.tuik.gov.tr, 2017)
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Tiirkiye’nin ihracatin1 olusturan maddeler baslica; tarim ve ormancilik, maden ve
tasocakeiligl, imalat sanayi olmak iizere ii¢ gruba ayrilmaktadir.Tiirkiye’de 1980’lere
kadar tarim triinleri 6nemli bir yer tutarken, 1981°den sonra tarim {irlinlerinin toplam
ihracat i¢indeki orani giderek diismiis ve 1994 yilindan sonra da daha hizli bir inig
ortaya ¢ikmistir. Madencilikte ise 1980’lere kadar %7’lere ulasan bir artis sz konusu
olup, daha sonraki yillarda toplam ihracat i¢indeki orani azalma gdstermistir. Sanayi
sektorii incelendiginde, sanayi {irlinlerinin toplam ihracat i¢indeki yerinin 1982’lerden
sonra hizla degistigini izlemek miimkiindiir. Sanayi {iriinlerinin toplam ihracat i¢indeki
pay1 1980 yilinda %36.6 iken, 2015 yilinda bu oran %94’e yiikselmistir. Imalat sanayi
neredeyse tiim sektorleri ihracattan silmistir (Yurtoglu, 2016 64-65).

Girisimin ana faaliyetine gore ihracatin %56,5°1 sanayi sektoriinde faaliyet gosteren
girisimler tarafindan yapildi. Ana faaliyeti ticaret olan girisimlerin ihracattaki pay1
%37,7diizeyinde gergeklesti.imalat sanayi iiriinleri ihracatinin %57,5'ini ana faaliyeti
sanayi olan girisimler, %36,8'ini ise ana faaliyeti ticaret olan girisimler gerceklestirdi.
Ana faaliyeti sanayi olan girisimlerin yaptig1 ihracatin ise %95,5’ini imalat sanayi
tirtinleri, %2,6’sin1 tarim, ormancilik ve balik¢ilik tirtinleri olusturdu (wWww.tuik.gov.tr,

2017) .

Tiirk ambalaj sanayi iriinleri ihracati 2015 yilinda 3,74 milyar dolar olmustur.
Ayrica biiylik miktarda ambalaj, ihra¢ iirlinii ambalaji olarak dolayli yoldan ihrag
edilmektedir. Ambalaj sanayi ihracati son bes yilda yillik ortalama % 10 oraninda
artmistir. Kiiresel krizden dolay1 pazarlarda meydana gelen daralma nedeniyle ambalaj
trtinleri ihracati 2009 yilinda yaklasik % 15 oraninda azalmistir. 2010 — 2015 yillan
arasinda ise yaklasik %50 oraninda bir artis gostererek 2,47 milyar dolardan 3,74 milyar

dolar seviyesine yiikselmistir.

Demir-gelik ve demir veya gelikten esya ihracatimiz (72’inci ve 73’lincii fasillar
toplami1; 2012 yilinda hem miktar hem deger olarak en list seviyesine ¢iktiktan sonra
diisiise gegmistir. Bu eksende 2015 yilinda yasanan hizl fiyat diisiisii nedeniyle ihracat
degerinde yasanan diislis miktarda yasanandan daha hizli seyretmeye baslamistir. 2015
yilinda demir ¢elik ve demir ¢elikten esya ihracatimiz, bir 6nceki yilin ayni1 dénemine
gore deger olarak %21,9 oraninda azalarak 11 milyar 904 milyon dolar seviyesinde,

miktar olarak ise %6,8 oraninda azalarak 14,8 milyon ton civarinda gerceklesmistir.
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Cimento ihracatinin 2014 ve 2015 yillarinda altili GTIiP bazinda cimento tiirleri
itibartyla siralamasinda, 1. siray1 portland (gri) ¢imento alirken, 2. siray1r klinker, 3.
siray1 ise beyaz ¢imento almistir. Cimento ihracatimiz 2014 yilinda 641, 3 milyon ABD

Dolar seviyesinde, 2015 yilinda ise 550 milyon ABD Dolar1 degerinde gergeklesmistir.

Otomotiv ana sanayi ihracat1 2015 yilinda bir 6nceki yila gore % 1,7 azalarak 12,8
milyar dolar olarak gerceklesmistir. Tiirkiye 2015'de 670.647 adet binek otomobil,
331.371 adet kamyon-kamyonet ve 14.659 adet otobiis-minibiis-midibiis ihrag etmistir.
Otomobil, kamyon ve otobiislerin ihra¢ degerleri sirasiyla 6,9 milyar dolar, 4,2 milyar

dolar ve 1,2 milyar dolar olmustur.

Kimya sektorii ihracat1 Mayis 2010 tarihinde yayimlanan TIM fihracat¢1 Raporu
kapsaminda 2008-2023 Stratejik Hedeflerine gore, lilkemizin, 2023 yilinda, 500 milyar
dolar degerindeki genel ihracat rakami ile diinya ihracatindaki paymi ikiye katlayarak
ilk 20 tlke arasinda yer alacagi belirtilmektedir. S6z konusu raporda ayni dénem
itibariyla, kimya sektorii ihracat gelirinin de, 4.8 kat artarak 14,6’dan 50 milyar dolara
yikselmesi, % 0,44 oranindaki diinya pazar paymin 1.8 kat artarak % 0.79’a
c¢ikartilmasi hedeflenmektedir.

Tekstil ve hazir giyim yan sanayi ihracatinda Cin (%24), Almanya (%9,8), ABD
(%3,2), Italya (%7,3), Hong Kong (%3,7), Japonya (%3,9), Tayvan (%3,7), Fransa (%4)

ve Giiney Kore (%4) 6nde gelen iilkelerdir (www.ekonomi.gov.tr) .
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Sekil 1.2. Tiirkiye 2016 Yili Thracati(www.tim.org.tr, 2017)

Sekil 1.2.”ye gore 2016 Y11 Tiirkiye ihracati 104 milyon ton ve 142,5 milyar dolardir.
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Ihracatin %44,6’sm1 biiyiik dlgekli girisimler yapmustir.Dis ticaret istatistikleri

ve is kayitlar1 sistemi kullanilarak elde edilen verilere gore, 2016 yilinda 66 bin 668

girisim ihracat yapmistir. fhracatta; 1-9 kisi calisan1 olan mikro 6lcekli girisimlerin pay:

%19,2 iken, 10-49 kisi ¢alisan1 olan kii¢iik 6lgekli girisimlerin pay1 %19,6, 50-249 kisi

calisan1 olan orta olgekli girisimlerin pay1 %16,5, 250+ kisi ¢alisan1 olan biiyiik olgekli

girisimlerinpay1 ise %44,6 olmustur.

Tiirkiye’de 2001-2016 yillar1 il bazindan ortalama ihracat artis rakamlari

asagidaki Tablo 1.3.” de yer almaktadir.

Tablo 1.3. Tiirkiye’de 2001-2016 Yillar1 il Bazinda Thracat Artis Tablosu

2001-2016 ORTALAMA iHRACAT ARTISI (%)

DEGER BAZINDA iLK 10 iL ARTIS BAZINDAILK 10 iL

ISTANBUL 10.2 BAYBURT 66.6
BURSA 8.0 OSMANIYE 58.1
iZMIiR 7.7 SIIRT 46.1
KOCAELI 13.3 AMASYA 34.7
ANKARA 10.1 CANKIRI 33.5
GAZIANTEP 17.4 ADIYAMAN 31.7
SAKARYA 20.8 YALOVA 29.8
DENIZLI 10.3 SIRNAK 28.1
MANISA 14.3 BATMAN 26.9
HATAY 11.2 ELAZIG 26.5

19




Yukaridaki tabloya gore Tiirkiye’de deger bazinda Istanbul, Bursa, Izmir,
Kocaeli, Ankara, Gaziantep, Sakarya, Denizli, Manisa, Hatay ve artis bazinda Bayburt,
Osmaniye, Siirt, Amasya, Cankiri, Adiyaman, Yalova, Sirnak, Batman, Elazig en

yiiksek on ildir.

2016 y1il1 Tiirkiye’de en ¢ok ihracat yapan ilk yirmi firma asagidaki Tablo
1.4.’de gosterilmistir(www.tim.org.tr , 2017).

Tablo 1.4. Tiirkiye’de 2016 Yili Thracatinin ilk 20 Firmasi

1.Ford Otomotiv San. A.S 11.Mercedes-Benz Tiirk A.S

2.Tofas Tiirk Otomobil Fab. A.S. 12.Habas Sinai ve Tibbi Gazlar End. A.S.
3.0yak-Renault Otomobil Fab. A.S. 13.Ferrero Findik ithalat Thracat ve Tic.A.S.
4 Kibar Dis Ticaret A.S 14.BSH Ev Aletleri San. ve Tic. A.S.
5.Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. 15.Eti Maden Isletmeleri Gen. Miid.
6.Vestel Ticaret A.S. 16.Sisecam Dis Tic. A.S.

7.Toyota Otomotiv San. Tiirkiye A.S. | 17.Icdas Celik Enerji Tersane ve Ulas. A.S
8.Arcelik A.S. 18.Pergamon Status Dis. Tic. A.S.

9.Bosch San. ve Tic. A.S. 19.Aragtirmaya Katilmiyor

10.TGS D1s Ticaret A.S. 20.Tusas Tiirk Havacilik ve Uzay San. A.S.

Sanayi sektoriiniin ihracatinin %64,9’u 250+ kisi calisan biiyiik 6l¢ekli girisimler
tarafindan yapildi. Ticaret sektdriinlin ihracatinin %88,6’sim1 1-249 kisi c¢alisan1 olan
kiiciik ve orta Olcekli girisimler gerceklestirdi. Sanayi sektorii tarafindan yapilan
ithalatta 250+ kisi ¢alisan biiytik 6l¢ekli girisimlerin pay1 %73,4 olurken, ticaret sektorii
tarafindan yapilan ithalatin %65,6’stm1 1-249 kisi calisan kiiciik ve orta oOlgekli
girisimler gergeklestirdi (www.tuik.gov.tr, 2017).
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IKINCIi BOLUM
FIRMALARDA FINANSAL PERFORMANS GOSTERGELERI VE

LITERATUR TARAMASI

Bu boliimde firmalarda finansal performans gostergelerine ve ihracat ile firma

performansina iliskin daha 6nceki ¢aligsmalarin bulgularina yer verilmistir.

2.1. Finansal Tablolar

Finansal Tablolar; muhasebe sistemi i¢indekaydedilen ve toplanan bilgilerin, belirli
zaman araliklariyla bu bilgilerikullanacak olanlara iletilmesini saglayan araglar” olup,
bu Ozelligi ile finansaltablolar, kullanicilarina isletme sonuglarinin anlasilmasini
kolaylastiracak,zaman i¢inde karsilastirmalar yapabilecek ve kullanicilarin isletme
hakkindabir ~ yargiya  varmasimmi  saglayacak c¢ok  yararli  bir  muhasebe

aracidir.(Sultanoglu, 2014: 7).

Tirkiye Muhasebe Standardi-1 (TMS-1) , finansal tablolarin sunulusu maddesi
geregince; finansal tablolarin tasimasi gereken genel esaslar asagidaki sekilde

belirlenmistir:
- Isletmenin Siirekliligi
- Muhasebenin Tahakkuk Esas1
- Onemlilik ve Birlestirme
- Netlestirme
- Raporlama Siklig1
- Karsilagtirmali Bilgi
- Sunulusun Tutarliligi (Resmi Gazete-TMS1: 2).

Isletmedeolan olaylarm mali sonuglari; gerek isletmenin icinde yer alan ortaklar,
yoneticiler ve ¢alisanlar ile isletme disinda yeralmakla birlikte igletme ile bir yoniiyle
bagl olan isletmeye fon veren kredikuruluslarini, isletmeye mal/hizmet satan veya
mal/hizmet satin alan digerisletmeleri, isletmeye yatirim yapan/yapmayr diisiinen
yatirimcilart ayrica vergi geliri elde etmeyi bekleyen devleti ilgilendirmektedir.
Belirtilen taraflarindiizenli ve istenilen oOlgiitte bilgi edinme ve bu siireci standardize

etmeistekleri “Finansal Tablo” kavramini ortaya ¢ikarmistir ( Tutar, 2007: 3 ).
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Temel Mali Tablolar
- Bilango
- Gelir Tablosu
Yardimceir Mali Tablolar
- Fon Akim Tablosu
- Net Isletme Sermayesi Degisim Tablosu
- Nakit Akim Tablosu
- Ozkaynak Degisim Tablosu
- Kar Dagitim Tablosu (Tutar, 2007: 4).

Uluslararasi ticaretin gelismesiyle birlikte, farkli iilkelerde ayni1 zamanda faaliyet
gosteren isletmeler, farkl: iilkelerin muhasebe uygulamalariyla kars1 karsiyakalmiglar ve
her bir {ilkedeki muhasebe ilke ve kurallarina gére ayri finansal tablolar
diizenlemislerdir. Avrupa Birligi’'nde sinirlarin  serbestlesmesiyle  piyasalarin
kiiresellesmesi ve yabancilarin sermaye piyasasina engelsiz girisi, uluslararasi anlamda
kabul gormiis ortak bir muhasebe standartlarinin gerekliligini ortaya c¢ikarmistir.
Kiiresellesme ile birlikte muhasebe bilgi kullanicilar, farkli {ilkelerinfarkli muhasebe
uygulamalar1 ve bu farkliligin sonucu olarak finansal tablolartyorumlama ve analiz
acisindan giigliikklerle karst karsiya kalmistir. Muhasebealaninda kiiresellesmenin
etkisiyle ortaya cikan giicliiklere, muhasebe diinyasindaiiretilen ¢oziimler igerisinde en

cok kabul goreni muhasebenin uyumlastirmasi yaklagimidir (Akgiin, 2013: 10 ).

Tiirkiye Muhasebe Standardi-1 (TMS-1)’e gorestam bir finansal tablolar seti

asagidaki boltimleri igerir:

a) Bilango;

b) Gelir tablosu

¢) Asagidaki iki husustan birini gosteren 6zkaynak degisim tablosu
i) Ozkaynaklardaki biitiin degisiklikler veya

i) Ortaklarin sermayedar olarak kendi baglarina yaptiklart islemlerden

kaynaklananlar disinda 6zkaynaklarda meydana gelen diger degismeler.
d) Nakit akis tablosu

e) Onemli muhasebe politikalarmi 6zetleyen dipnotlar ve diger aciklayict notlar (Resmi
Gazete-TMS1: 3).
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2.2. Finansal Tablolarin Amaclari

Isletmelerin belirli bir dénemde yaptig1 faaliyetler sonucu mali durumlarmi, mali
durumlarindaki degisimleri ve finansal performanslarini ortaya koyan sonug

tablolarinafinansal tablo ad1 verilir (Solak, 2012: 55).

Finansal tablolarin amaci, cesitli kullanicilarin ekonomik Kkararlar verirken
faydalanmalar1 i¢in isletmenin finansal durumu, performansi(faaliyet sonuglari) ve

finansl finansal durumundaki degisiklikler hakkinda bilgi saglamaktir (Bayirli, 2007: 8).

Finansal analiz, finansal tablolardaki verilere dayanilarak yapilir. Temel
finansaltablolar  bilango, gelir tablosu ve fon tablosudur ve isletmenin
faaliyetsonuclariyla ilgili onemli bilgiler verir. Ancak bu bilgilere dayanilarak
kararlaralinabilmesi icin finansal tablolarda yer alan verilerin analizi gereklidir (Diizer,

2008: 4).

Finansal tablolar, kullanicilarinin ekonomik kararlarinda faydali olacaksekilde, bir
isletmenin finansal durumu, performansi, finansal durumundakidegisiklikler, faaliyet

sonugclar1 ve nakit akis1 hakkinda bilgi verir (Biilbiil, 2011: 67).

Isletme sahipleri ve ortaklari firmada karar alirken, planlama ve denetim yaparken
bu islerini daha etkin yapabilmek i¢in mali verilere ihtiya¢ duyarlar. Ayrica isletmenin
sahipleri veya ortaklar1 isletmeye biraktiklarisermayenin korunup korunmadigini ve
yatirimlarmin karlihigmi bilmek isterler. Kredi kuruluslari da, firma ile ilgili diger
firmalar, miisteriler yatirimcilar, devlet vb. ¢ikargruplar1 da isletmenin mali yapisi
hakkinda bilgi almak isterler. Mali tablolarinhazirlanmasi ve sunulmasi zarureti de bu

noktada ortaya ¢ikar (Burucu, 2009: 11).
Finansal tablolarin genel amaclar asagidaki sekilde siralanmistir:

- Isletmenin giiglii ve zayif yanlarini belirlemek, yatirim ve finansman faaliyetlerine
iliskin bilgi sahibi olmak, taahhiitlerini yerine getirebilecek pozisyona sahip olup
olmadigini degerlendirmek amaciyla, kullanicilara igletmeye ait varliklar ve kaynaklar

hakkinda giivenilir bilgi sunmak,

- Isletmenin kar elde etme amagh gerceklestirdigi faaliyetleri sonucunda finansal
durumunda meydana gelen degisikliklere iliskin giivenilir bilgi sunmak. Bu sayede,

yatirimcilara beklenen kar payi, bor¢ verenler, kredi veren diger taraflara ve
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tedarik¢ilere 6deme giicii hakkinda bilgi saglanmis olur. Sunulan bu giivenilir ve faydali
bilgi, isletme yOnetiminin gelecek icin dogru planlama yapmasina imkan vermesinin

yaninda caligsanlarina da gliven ortami yaratmais olur,

- Isletmenin gelecekteki kazanglarini saglikli bir sekilde tahmin etmeye yonelik

bilgi saglamak,

- Isletmenin varlik ve kaynaklarindaki degisimlerine yonelik bilgiler sunarak,

kullanicilara farkli bir¢ok bilgi ihtiyaglarini karsilamalarini saglamak,

- Farkli kullanicilarin farkl bilgi ihtiyaglarini da karsilayacak diger biitiin faydali ve
ihtiyaca uygun bilgiyi sunmak (Sultanoglu, 2014: 10) .

Uluslararasi parasal iglemlerinin artmasi ile isletmeler ayni anda birden ¢ok iilkede
menkul kiymet ihrag¢ edebilir hale gelmistir. Bu durum yabanci yatirimcilar acisindan
belli riskler tasimaktadir. Yatirnm yapilan {ilkedeki muhasebe ilkelerinin yatirimci
tarafindan kavranabilmesi ve giivenilir olmasi 6nem arz etmektedir. Yabanci
yatinmcilar yatirnrm yapacaklar1 iilkelerdeki muhasebe standartlarini daha siki
sorgulamakta ve finansal tablolarin ger¢cek durumu yansitip yansitmadigindan emin

olmak istemektedirler (Altug, 2010: 18).

Ulkemizde ise 1992 yilinda yayimlanan Muhasebe Sistemi Uygulama Genel

Tebligi’nde finansal tablolarin amaglar1 {i¢ noktada toplanmistir:
1. Yatirimeilar, kredi verenler ve diger ilgililer i¢in karar almada,
2. Gelecekteki nakit akislarin1 degerlendirmede,
3. Varliklar, kaynaklar ve bunlardaki degisiklikler ile isletme faaliyet sonuglari

hakkinda faydali bilgiler saglamaktir (Sultanoglu, 2014: 11-12).

2.3. Temel Mali Tablolar

TMS-1" e gore temel mali tablolar bilango ve gelir tablosudur.

2.3.1. Bilanc¢o

Bilanco, isletmenin belli bir andaki finansal durumunu gosteren tablodur. Yani,
isletmenin herhangi bir zamanda sahip oldugu parasal deger tasiyan varliklarini ve bu
varliklarin hangi kaynaklardan ne sekilde finanse edildigini(kabaca parasinin nereden ve
nasil bulundugunu) gérmek i¢in bakilacak tabloya bilango diyoruz (Biiyiikmirza, 2009:
770).
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Bir sirketin belli bir anda sahip oldugu varliklarile bunlarin kaynaklari olan borg ve
0z sermayeyi gosteren bir tablodur (Gemici, 2010: 8).

Bilangoda, isletmenin varliklari, varlik tiiriine gore uygun sekilde siniflandirilmig
olarak ve bir genel toplam ile sunulur. Bilangoda bir isletmenin toplam borglari, borg
tiiriine gére uygun sekilde siniflandirilmi olarak ve bir isletmenin toplam 6zkaynaklari,
Ozkaynak tiiriine gore uygun sekilde siniflandirilmis olarak ve tim borglar ve
O0zkaynaklarin genel toplami ile sunulur. Genel varliklar toplami, genel borglar ve

Ozkaynaklar toplamina esdeger olmalidir (Sayar, 2008: 145-146).

Bilangonun aktifinde yer alan donen varliklar ana hesap grubu, bir yil i¢inde nakite
donebilecek varliklar ile isletmede satilmak iizere bulunan varliklarin izlendigi
bolimdiir. Aktifte yer alan duran varliklar ana hesap grubunda ise, bir yildan uzun
vadede paraya donebilen varliklar takip edilmektedir. Bilanconun pasif tarafinda yer
alan kisa vadeli yabanci kaynaklarda isletmenin faaliyet doneminde &denen, ticari
amagch yiikiimliilik ve borglar yer almaktadir. Bunlarin bir yili agan kismi uzun vadeli
yabanci kaynaklarda takip edilmektedir. Bilanconun pasif tarafinin 6zkaynaklar ana
hesap grubunda ise, isletmenin sahip ve ortaklarmin koyduklar1 sermaye ile daha
sonraki yillarda eklenen kar yedekleri, faaliyet karlar1 ve zararlar1 yer almaktadir (Celik,

2017: 44).

2.3.2. Gelir Tablosu

Gelir tablosu, bir isletmenin performansi, yani isletmenin gelir ve giderleri

arasindaki iligki hakkinda bilgi sunar (Sayar, 2008: 150).

Gelir tablosu, isletmenin belli bir donemde elde ettigi biitiin gelirlerle, bugelirleri
elde etmek amaciyla ayn1 donem i¢inde katlandig: biitiin maliyet ve giderleri vebunlarin
sonucunda olusan dénem net karlarin1 veya zararini belli bir diizen i¢indegdsteren mali

tablodur (Burucu, 2009: 14).

Diger bir ifadeyle gelir tablosu, bir isletmenin bir faaliyet donemi igindeki
gelirlerle giderlerinin siniflandirilmig bir sekilde gosteren ve donem faaliyet sonucunun

kar veya zarar olarak agiklayan tablodur.

Gelir Tablosu ile isletmenin satislari, maliyetleri, giderleri ve gelirleri gibi bilgilere
dogrudan ulagsmak miimkiin olmaktadir. Gelir tablosu belirli bir doneme ait bilangonun

verilerinden olusmaktadir. Bu donem, normal faaliyet dénemi olabilecegi gibi, kredi
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basvurusu ve yapilan iglerin basarisinin dlgiilmesi i¢in belirlenmis herhangi bir kist
donem de olabilmektedir. Bilancoda ilgili doneme ait gelirler ve giderler ¢esitli basliklar
altinda toplanarak donem sonunda gelir tablosuna aktarilmaktadir. Bdylece ilgili
donemin faaliyetlerinin karhiligimin da olgiilmesi saglanmaktadir. Finansal tablo
analizinde de genis bir yere sahip olan gelir tablosu ile satiglar ve karlilik tizerine bir¢ok
oran hesaplanmakta ve bu sekilde gelecege yonelik satis ve faaliyet biitceleri

olusturulmaktadir (Celik, 2017: 45).

Genel olarak gelir tablosu,envanter bilgilerinden ve kar-zarar hesabindan
faydalanmak suretiyle diizenlenir. icerik olarak gelir ve gider kalemlerinden olusur

(Kutukiz, 1993:9).

2.4. Finansal Analiz ve Finansal Oranlar

Finansal tablo kullanicilar1 ve isletmenin finansal durumu ile yakindan ilgilenenler,
isletmenin karliligini, fonlarinin kaynaklarini, finansal yapisin1 merak etmektedirler. Bu
yiizden finansal tablo kullanicilarini ilgilendiren analizler gesitli tablo ve kalemler
iizerinden ilgilenilen alanlara yonelik farkli sekillerde yapilabilmektedir. Isletmeler bu
tablolar1 hazirlarken temel olarak; yatirimecilara, kredi kuruluslarina ve diger finansal
tablo kullanicilarina bilgi vermeyi, ileride olusacak nakit akiglarini isletmeye faydali
hale getirmeyi ve varliklar ile kaynaklarin olusum ve degisimleri hakkinda bilgi
vermeyl amaglamaktadirlar. Ancak bunlarin disinda devletin  zorunlulugu ile,
vergilendirme siirecinin saglikli islemesi ve diizenli bilgi akis1 adina da temel finansal

tablolarin, bilango ve gelir tablosu, tutulma zorunlulugu olusmaktadir (Celik, 2017: 43).

Firmalarin varliklarin1 devam ettirebilmeleri, kar yaratmalari, bu kari siirdiirebilir
kilmalart ve nihai amag¢ olan firma degerini maksimum kilmalar1 agisindan finansal

analiz 6nemli bir yere sahiptir (Temizer, 2015: 3).

Giliniimlizde yasanan gelismeler 1s1ginda, finansman kavraminda oOnemli
degisiklikler meydana gelmistir. Artik finansman fonksiyonu sadece fon saglama
ugrasisi icinde degil, ayn1 zamanda bu fonlarin kullanilis1 konusu da 6nemlidir. Bu
bakimdan finansal yoOnetimin basarisi, isletme basarisin1 saglamada biiyilk Oneme
sahiptir. Finansman fonksiyonunun kapsamina giren konular arasinda finansal analiz,

finansal planlama ve denetim konular1 yer almaktadir (Altug, 2010: 19).
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Finansal analiz, firmalarin yonetimi agisindan,
- Firmanin faaliyetlerinde etkinlik ve bagar1 derecesini 6l¢mede,
- Firmanin ana ve ikincil hedeflerie ulasip ulasamadigini saptamada,
- Hedefe ulasilmissa nedenlerini arastirmada,

- Uretilecek mal ve hizmetler, iiretim miktarlari, iiretim bilisimi ve izlenecek fiyat

politikas1 konusunda karar almada,

- Firmanin varligin1 tehlikeye diisiirmeden, ytikiimliiliiklerini yerine getirme giicii

olup olmadigini belirlemede,
- Firma faaliyetlerini denetim ve degerlendirmede,

- Firma faaliyetetinin her evresinde dogru ve diizeltici kararlar almada biiyiik

Oonem tasimaktadir (Akgii¢, 2010: 19) .

Fakat bu tablolardaki verilerin belirli tekniklerle analizinin yapilmasi gerekir. Eger
belirli teknikler yardimiyla bu tablolardaki veriler analiz edilmez ise, firmanin
ekonomik yapist ile ilgili sonuglart anlamak ve dogru yorumlamak miimkiin olmaz

(Temizer, 2015: 3).

Finansal analiz genis anlamda, temel ve ek finansal tablolarin analizini kapsarken,
dar anlamda sadece temel finansal tablolar olarak da adlandirilan, bilangco ve gelir

tablosu analizini kapsamaktadir (Temizer, 2015: 4).

Finansal tablolar analizi; analize dayali ara¢ ve teknikleri, is kararlarindakullanisl
etkilesimler ve dogru tahminler yapilmasi ile ilgili verilerin saglanmasi i¢ingenel amagh

finansal tablolara uygulanmaktadir (Ozsahin, 2009: 40).

Finansal bilgi sisteminin iirettigi verilerden hareketle hazirlanan finansal tablolarin
kullanicilart agisindan anlamli, daha anlagilabilir ve yorumlanabilir hale getirilmesi
gerekmektedir. Finansal analiz teknikleri kullanilarak, bu tablolar kullanicilarin
isteklerini karsilayabilir duruma getirilir. Finansal analiz sonucu ortaya ¢ikan rakamlar
cogu kez tekbasina bir anlam ifade etmeyebilir. Cikan sonuglarin yi1l ve yillarin
rakamlariyla ya da genel kabul gormiis standart rakamlarla karsilastirilmasi gerekir.
Ancak, finansal analizden beklenen faydanin saglanabilmesi i¢in, tek bir analiz teknigi
ile yetinilmeyerek, miimkiin oldugunca tiim teknikler uygulanmalidir. Finansal analizde

kullanilan baslica teknikler sunlardir:
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Karsilagtirmali Tablolar Analizi

Yiizde Yontemi ile Analiz (Dikey Analiz)

- Egilim Yiizdeleri Yontemi ile Analiz (Trend Analizi)

- Oran analizi

- Kara Gegis Analizi

- Faaliyet Kaldiraci, Finansman ve Faaliyet Kaldiraclarinin Birlesik Etkileri
- Fon Akim Tablosu

- Dagitilabilir Fon Analizi

Faaliyet Sonucu Yaratilan Nakit Akis Analizi (Giilgor, 2008: 30).

Matematiksel iliski kurularak bulunan oranlarin incelenmesiyle yapilan analize oran
analizi denir. Oran analizi, diger analiz tekniklerinden farkli olarak, mali tablolarin
biitiiniine uygulanmakta ve mali tablolarin biinyesinde gizli bulunan kalemler arasi
iliskilerin ortaya ¢ikarilmasini saglamakta ve mali tablolarin daha kolay ve daha iyi
anlasilmasini saglamaktadir. Oran analizinin en biiyiik 6zelligi incelenmek istene bir tek
konuda bile uygulanabilir olmasindadir. Uygulamada en ¢ok kullanilan oran analizleri

sunlardir:
1- Likidite Oranlari,
2- Mali Oranlar,
3- Faaliyet Oranlari,

4- Karlilik Oranlar (Altug, 2010: 57).

2.4.1. Likidite Oranlari

Isletmenin cari durumunun belirlenmesinde; dénen varliklarin ne derecegiivence
teskil ettiginin, valiklarin kalitesi ve likiditesi agisindan incelenmesi gerekir. Likidite
oranlari, isletmenin parasal durumunu gostererek, vadesi gelen borglarin,
ddemeolanaklarini1 saptamaya yardim eder. Odeme giiciiniin saptanmasinda, isletmenin
donen varliklar ile kisa vadeli borg¢lar(kisa vadeli yabanci kaynaklar) arasindaki iliskiyi

analiz eder (Akdogan vd., 2001: 610).

Likidite oranlarimin hesaplanmasinda kullanilan oranlar, kisa siireli yabanci
kaynaklar ve donen varliklar gruplarinda yer alan hesaplar veya genel toplamlardir.
Bilangodan alinan tutarlar ile isletmenin net isletme sermayesi, bor¢ 6deyebilme giicii

ve stoklarin isletmeye etkisi incelenmis olmaktadir. Likidite oranlar ile isletmenin
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donen varliklarina gereginden fazla yatirim yapmasinin engellenmesi amaglanmaktadir

(Celik, 2017: 58).

Firmanin likidite oranlarinin analizinde 6zellikle su temel noktalar arastirilmaktadir:
- Donen varliklarin is hacmine oranla gosterdigi egilim,
- Donen varliklarin gegen donemlere oranla gosterdigi egilim,

- Kayith alacaklarin tahsil yetenegi, siireleri, olusum nedenleri ve bunun satislara

uygunlugu,
- Senetli alacaklarin olusum nedeni,
- Stoklarin niteligi,
- Kisa siireli borglarin vade yapisinin uygunlugu,
- Is hacmine oranla net caligma sermayesinin uygunlugu,

-  Firmanin kisa siireli bor¢ o6deme yetenegini etkileyen diger faktorlerin

degerlendirilmesi (Temizer, 2015: 18).

Likidite oranlari, isletmenin kisa vadeli bor¢ ddeyebilme giiclinii 6l¢mek,isletme
icerisinde bulunan isletme sermayesi miktarinin yeterliliginisaptayabilmek icin
gelistirilmis oranlardir.Bu oranlar c¢ergevesindehesaplanmis olan isletme sermayesinin
yeterliligi etkin bir isletme sermayesiyonetimi i¢in ilk adimdir. Etkin bir isletme
sermayesi yoOnetimi ise isletmeninkisa vadeli yiikiimliiliklerini yerine getirmesi
esnasinda ortaya c¢ikmasimuhtemel olumsuzluklar1 bertaraf ederken, donen varliklara

asirt yatinmyapilmasini da engeller (Galimidi, 2010: 21).

Donen varlik unsurlar ile kisa vadeli borglar arasindaki iliski kurulurken, dénen
varlik grubundan dikkate alinacak kalemlerin 6zelliklerine gore, likidite oranlar1 kendi

iginde iige boliimlenebilir:
- Cari Oran ( Ugiincii Likidite Oran1)
- Asit- Test Orani ( Ikinci Derece Likidite Orani)

Nakit Orani ( Birincei Derece Likidite Oran1) (Akdogan vd., 2001: 611).

2.4.1.1. Cari Oran (Current Ratio)

Cari Oran, donen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklara boliinmesi ile

hesaplanir. Bu oran, isletmenin genel likidite durumunu yansitir, donen varliklarin kisa
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vadeli yabanci kaynaklarimi karsilama giiclinli ve net isletme sermayesinin yeterli olup

olmadigini belirtir. Oranin ideal degeri 2 ile 1,75 arasindadir ( Sayin, 2001: 204-205).

Analistlerce, cari oranin paymi olusturan donen varliklarin, paydada yer alan kisa
vadeli yabanci kaynaklardan fazla olmasi istenir. Yani isletmenin net calisma
sermayesinin yeterli olmasi1 arzulanir.Bu nednele mutlaka birden biiylik olmasi
istenir.Genel bir kural olarak cari oranin 2 olmasi yeterli goriilmektedir (Akdogan vd.,
2001: 612).

Bu orana “banker oran1” da denmektedir (Galimidi, 2010: 22).

Bir firmanin cari oraninin yeterli olup olmamasi gesitli etmenlere baglidir. Bu
nedenlerle analizlerde cari oranin yetersizligi konusunda bir sonuca varmak igin g¢esitli

etmenlerin goz Oniinde tutulmasi gerekir;

- Firmanin faaliyette bulundugu endiistri kolu,

- Donen varliklarin yapisi, dagilima,

- Donen varliklarin gercek degerleri,

- Doénen varliklarin degerlerinde degisme olasiligi

Cari oranin iki olmasi ise donen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklarin iki kati
oldugu anlamina gelmektedir. Oranin iki ¢ikmasi ile isletme elindeki nakit veya nakite
kolayca cevirebildigi varliklar ile kisa vadeli borglarin1 rahat bir sekilde
kapatabilecegini gostermektedir. Boylece gerek bankalar gerek kredi verenler gerekse
yatirimcilar isletme icin fikir sahibi olabilmektedirler. Cari oranin ikinin altinda olmasi
direkt isletmenin alehine yorumlanmamasi lazim, cari oran sektorlere gore farklilik
gostermekte ve birin altina inmemesi halinde isletme acisindan riskli olmamaktadir.
Oranin birin altina inmesi halinde ise donen varliklardan kisa vadeli yabanci
kaynaklarin ¢ikarilmast sonucu olusan net isletme sermayesinin negatif oldugu
anlasilmaktadir. Cari oran1 arttiran nedenlere 6rnekler; faaliyetlerden elde edilen gelir,
kisa vadeli yerine uzun vadeli bor¢lanmalar, sabit degerlerde meydana gelen artis,
sermaye artislari, kisa vadelerin borglarin kapatilmas1 veya édenmesidir. Cari oranin
azalmasinin nedenlerine 6rnek olarak; isletmenin zarar ediyor olmasi, duran varlik satin
alinmasi, uzun vadeli bor¢larin 6denmesi, kisa vadeli borglarla stoklarin arttirilmasi

verilebilir (Celik, 2017: 58-59).
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Likidite orani temelde, para mevcudu, serbest menkul degerler ve kisa siireli
alacaklarin, isletmenin kisa siireli borglarint karsilama derecesini gosteren likidite ya da

diger birifadeyle asit test oran1 cari orana gore daha duyarlidir (Galimidi, 2010: 23).

2.4.1.2. Asit Test Oran (Quick Ratio)

Asit Test Orani, donen varliklardan stoklarin ¢ikartilmasi ve kisa vadeli yabanci
kaynaklara boliinmesi ile hesaplanir. ideal oran1 1°dir. Bu oran, isletmenin kisa vadeli
yabanci kaynaklarini 6deyebilmek i¢in yeterli miktarda paraya g¢evrilebilme yetenegi

yiiksek donen varliginin bulundugunu belirler (Sayin, 2001: 207).

Kisa vadede nakde doniisebilecek donen varliklarin, kisa vadeli borg¢lart kargilama
giicinli gosterir. Likidite orani cari orani tamamlayan, onu daha anlamli kilan bir

orandir (Galimidi, 2010: 22).

Genellikle 1.00 civarinda olmasi gerektigi kabul edilirken lilkemiz isletmelerinde
0.6-0.7 civarindadir. Ancak, firmamin likidite orami 1:1 olsa bile soz konu firma,
alacaklarimi tahsilde giigliik ¢ekiyorsa, alacak devire hizi yavas ve yavaslama egilimi
gosteriyorsa bu durum, firmanin likidite oranin1 degerlendirirken dikkate alinmalidir

(Giilgor, 2008: 40).

Oranin 1 olmasi isletme agisindan borglarint 6demede elindeki nakit ve nakit
benzerlerinin yeterli oldugunu gostermektedir. Oranin 1’in altinda ¢ikmasi isletmenin
bor¢larimi 6demede sikinti yasayabilecegini gostermektedir. Ancak isletme i¢in diger
oranlarda da oldugu asit test oraninin da tek basina yorumlanmasi dogru bir yontem
degildir. Ornegin isletmenin alacaklarini tahsil etmesinde genel olarak problemler varsa
likidite oraninin 1 olmasi da yeterli gozilkmeyecektir. Oranin belirli araliklarla benzer
sonuclart verip vermedigi de degerlendirmede dikkat edilmesi gereken bir baska

hususdur (Celik, 2017: 60).
2.4.1.3. Nakit Oram (Cash Ratio)

Nakit orani, donen varliklardan stoklar ve alacaklarin ¢ikartilarak, tutarmn kisa
vadeli yabanci kaynaklara boliinmesi ile hesaplanir. Bu oranin ideal olani ticari

isletmelerde 0,20-0,25, sanayi isletmelerinde 0,10-0,15’ dir.

Bu oran, isletmenin mevcut hazir degeri ile kisa vadeli yabanci kaynaklarini ne
Ol¢iide karsilayabildigini, acil para siirimiinii, donen varliklarinin ne kadarmin nakit

olarak bulundugunu belirtir (Sayin, 2001: 207).
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Isletmenin satislarmin durmasi, alacaklarini tahsil edememesi ve elindeki
stoklar1 nakde ¢evirememesi durumunda kisa vadeli borglarin1 6deyebilme yetenegini

gsterir (Solak, 2012: 62).

Isletmenin hazir degerler, serbest menkul degerler ve kisa vadelialacaklarla, mevcut
kisa vadeli bor¢larint 6deyebilme giiciinii dlgen ve likidite oranina gore daha hassas bir

orandir (Galimidi, 2010: 23).

Isletmenin alacaklarmi tahsil edememesi ve elindeki stoklar1 nakde ¢evirememesi
durumunda borglarii 6deyebilme yetenegini gosterir. Bu oran Likidite oranindan daha
kat1 bir 6l¢ii olarak kabul edilir. Bu oranin en az 0,20 olmasi gerekir. Ancak firma
stoklar1 ihtiya¢ duyuldugunda kolayca nakde ¢evrilebilecek durumdaysa veya isletmeye
borcu olanlar giivenilir miisteriler ise bu oranin daha diisiik ¢ikmast kabul edilebilir

(Gtilgor, 2008: 40-41).

2.4.2. Devir Hiz1 Oranlar:

Devir hiz1 oranlari; stok devir hizi, alacak devir hiz1 ve bor¢ devir hizi oranlaridir.

2.4.2.1. Stok Devir Hiz1 Oram

Stok devir hizi orani, satilan ticari malin maliyetinin ortalama stoka bdliinmesi ile
hesaplanir ve ticari mallarin hangi siklikla satis hasilatina doniistiigii  bilgisini
vermektedir. Oranin yiiksek olmasi veya zamanla yiikselmesi, stoklarin sirkette daha az
kaldigini ifade etmektedir. Bu sayede stoklar daha hizli nakde doniismektedir (Elgin,
2016: 52).

Stok devir hizinin yliksek olmasi veya donemler arasi karsilastirmada artmasi, stok
yonetiminde etkin ilkelerin izlendigini gosterirken ayni zamanda stoklarin sik sik
tilkendigini de gostermis olmaktadir. Stok devir hizinin diisiik oldugu durumlarda ise,
stoklarin isletmede uzun siire durdugu, satilmadig, yeni iiriinlerin ¢ikmasiyla talebinin
azaldig1 gibi ¢esitli sekilde yorumlanabilmektedir. Stok devir siiresinin diisiik olmasinin
baslica sebebleri olarak, iiretim ile pazarlama boliimlerinin birlikte hareket edememesi,
fiyatlarin artacaginin beklentisi, yil sonlarinda stoklarin oldugundan yiiksek degerle
tablolara alinmasi gosterilebilir. Stok devir siiresinin yiiksek olmasindaki baglica
sebebler ise, yiiksek kalite stoklar, yetersiz stoklar, stoklarda gdsterilmesi gereken
kalemlerin yanls yerlerde gosterilmesi, stok kontroliiniin diizglin bir sekilde

yapilmamasi olarak belirtilebeilir (Celik, 2017: 70).
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Stok devir hizinin yiiksek olmas1 genellikle isletmenin daha fazla kar eldeetmesine
olanak sagladigi gibi daha az kaynagin stoklara yatirilmis oldugunu ifade eder. Ayrica
isletmenin moda ve talep degisimlerinden fazla etkilenmedigini,likiditesinin yiiksek,
aktiflerin etkin kullanildigi anlamina gelmektedir. Stok devir hizinin yeterli olup
olmadigint belirlemede kullanilacak genel bir kural mevcut degildir.Stok devir hizi
sektorden sektore biiyiik degisimler gosterebilmektedir. Bu nedenleisletmeler igin
gecmis yillar stok devir hiz1 bir 6lgiit olarak kullanilabilmektedir. Bununyaninda ayni
endiistrideki benzer isletmelerin stok devir hizlar1 ile karsilastirmalaryapilabilir

(Horasan, 2010:5 7).

2.4.2.2. Alacak Devir Hizi1 Orani

Alacaklarin devir hizi orani, kredili net satislarin ortalama ticari alacaklara
boliinmesi ile hesaplanir ve belirli bir donemdeki kredili satislar tutarinin, hesap donemi
sonundaki ticari alacaklar tutarina veya aylik ortalama ticari alacak miktarina bdliinmesi
ile elde edilir. Ticari alacaklarin kalitesi ve likiditesi, hakkinda bir yargiya ulagmak

istenildiginde basvurulur (Akdogan vd., 2001: 628).

Oranin yiiksekligi kredili satiglarin  azaltilmasin1 veya kredi kosullarinin
agirlagsmasina dayanirsa, bu durum firmanin karinda azalmaya neden olacaktir. Alacak
devir hizinin yavasligi ise, alacak tahsilinde giicliikle karsilasildigini, miisterilere genes
kredi olacaklar1 saglanirken, alacakalrin siipheli alacak haline gelme olasiliginin da

yiiksek oldugu sonucunu verecektir (Oner, 2015: 20).

Ortalama ticari alacaklarsa,donem igerisinde ciddi dalgalanmalar gostermiyorsa,
donem bag1 alacak tutarive donem sonu alacak tutarimin ortalamasi seklinde
almabilir.Alacaklarin devir hizinin hesaplanmasi, alacaklarin ne kadar siirede tahsil
edilecegi bilgisine ulasilmasinda yardimci olur. Alacak devir hizinin hesaplanmasi
sonucu elde edilen bilgi, alacaklarin ortalama tahsil siiresinin hesaplanmasinda yardimci
olmaktadir. Y1l bazinda alinan faaliyet siiresinin (genelde 360 ya da 365 giin) alacak
devir hizina boliinmesi ile ortalama alacaklarin tahsil siiresi bulunabilmektedir

(Galimidi, 2010: 34-35).

Alacak devir hizinin hesaplanmasinda 6ncelikle alacaklar yil basinda, yil i¢inde ve
y1l sonunda degerlemeye tabi olmalidir. Degerlemeler isletmenin senetli ve dovizli
alacaklar1 i¢in uygulanmaktadir. Ayrica vadesi gecen alacaklarda faiz oram

uygulaniyorsa tiim bu hesaplamalarin oran uygulanmadan Once yapilmasi
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gerekmektedir. Oranin kredili satislar {izerine hesaplanmasi dogru sonuglar verirken,
kredili ve kredisiz satiglarin ayrimi1  yapilmaksizin  tim satiglarin - ticari
alacaklarabdliinmesi yontemi de uygulamada siklikla kullanilmaktadir. Oranin yiiksek
olmas sirketin siki bir kredi poltikasi izledigini gosterirken, sirket yoneticilerinin bu
durumu daha esnek bir hale getirme ¢alismalari yapmasina yonlendirmektedir. Ancak
sitketin kredi politikasin1 yonetmesinde sirketin alic1 profilininde incelenmesi

gerekmektedir (Celik, 2017: 72).

Alacak devir hizi oraninin yiiksek olusu, isletme alacaklarinin tahsil niteligi
konusunda iyi bir gosterge oldugu gibi, firmanin etkin tahsilat politikasinin sonucu da

olabilir. Bir isletmenin alacak devir hiz1 oraninin diisiik olmasi;

- Isletmenin miisteri portfdyiiniin riskli olmast,
— Isletmenin alacak tahsilinde giigliikle karsilasmasi,
— Isletmenin etkin bir tahsilat politikasindan yoksun olmast,

— Isletmenin kredili satislar konusunda gereginden fazla rahat davranmasi gibi

sebeplerden kaynaklanabilir (Onat, 2007: 55).

2.4.2.3. Borg¢ Devir Hiz1 Orani

Bor¢ devir hizi orani, satilan Malin Maliyetinin ticari bor¢lara boliinmesi ile
hesaplanir ve ticari borglarin yilda kag defa 6dendigini gdsterir (Sakarya, 2008:236).

Oranin daha seyrek zamanlarda 6deme yapildig1 yoniinde bilgiler vermesi, maliyeti
diisiik veya yok denilebilecek ticari bor¢larin isletmede kullanildigr yoniinde yorumlandigi
icin isletmeyi olumlu etkilemektedir. Faaliyetler acisindan oran, saticilarin kredilerinin
ortalama ddenme siiresini gosterdigi i¢in ¢cok dnemlidir (Celik, 2017: 72).

Ticari bor¢larinin devir hizinin yavas olmasi; kredili alimlarda pesin 6deme payinin
azalmasinin, kredili alimlarda siirenin uzamasinin, siiresi gelmis olmasina karsin, firmanin
borglarinin zamaninda 6deyememesinin bir sonucu olabilir.Ticari bor¢ devir hizinin diisiik
olmasi1 ayn1 zamanda ticari bor¢ 6deme siiresinin yiiksek olmast anlamina geldiginden nakit
gevirme siiresinin kisalmasina neden olmaktadir. Ancak, ticari bor¢ devir hizindaki
diisiikliigiin sebebi, vadesi gelmesine karsin 6denemeyen borglardan kaynaklanmasi

isletmenin kredi riskini artiracaktir (Akgiin, 2002: 26-60).
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2.4.3. Mali Yap1 Oranlan

Mali yap1 oranlar1 kaldirag orani, toplam borg¢ orani, uzun vadeli borg orani, faiz

kargilama orani, faiz nakit karsilama oranidir.

2.4.3.1 . Kaldira¢ Oram

Kaldirag orani, borglarin aktif toplamina boliinmesi ile hesaplanir ve aktiflerin ne
kadarinin yabanci kaynaklarla (borglarla) finanse edildigini, isletmenin ne dl¢lide borca
bagimli oldugunu belirler. Yiiksek bir kaldira¢ oran1 daha riskli bir firmay1 ifade eder.
Ayrica, firmanin spekiilatif tarzda finanse edildigini, kredi verenler agisindan emniyet
marjinin dar oldugunu, firmanin faiz ve anapara taksitlerini 6deyeme nedeniyle mali
yonden gii¢ durumlara diisme olasiliginin yiiksek oldugunu gosterir(Giilgor, 2008: 42).

Genel egilim borg oranin % 50’nin iizerine ¢itkmamasidir. Isletmeye borg verenler
bu oranin diisiik olmasini isterler (Burucu, 2009: 39).

Isletmeye kredi verenler oranin kiiciik olmas1 arzularlar. Ciinkii isletmenintasfiyesi
durumunda isletmeye kredi verenler 6zsermayenin yeterli olmasi halindealacaklarini
tahsil etme olanagini bulurlar. Diger taraftan ortaklar oranin belli birseviyeye kadar
biiylik olmasini arzularlar. Ciinkii oranin biiyiilk olmasi 6zsermayeyeoranla, yabanci
kaynaklardan daha fazla yararlanildigini1 gosterir. Bu ise finansmankaldiracinin etkisi ile
isletmenin karliligin1 artirip ortaklarin, daha fazla kar payialmalarina olanak verir.
Ancak bunun optimal noktasit vardir. Sermaye maliyetininminimum olacagi noktaya
kadar yabanci kaynaklardan yararlanmak uygun olur. Bellibir noktaya kadar yabanci

kaynak maliyeti 6zsermaye maliyetinden daha diisiiktiir (Horasan, 2010: 60).

2.4.3.2. Toplam Bor¢ Oram

Toplam bor¢ orani, toplam yabanci kaynaklarin 6zsermayeye bdliinmesi ile
hesaplanir ve isletmenin bor¢lanma yoluyla sagladig1 yabanci kaynak ile kendi kattig
sermaye arasindaki iliskiyi gosterir. Gelismis Bati {ilkelerinin Olgiilerine gore orta
biiyiikliikte bir sinai isletme i¢in bu oran en fazla 1:1 olmalidir. Bu oran 1:1’°den biiyiik
olmasi isletmeye kredi verenlerin isletme sahip ve sahiplerine kiyasla o isletmeye daha
fazla yatirimda bulunmus olduklarini gosterir ki boyle bir durum isletmenin agir bir faiz
yiikii altinda oldugunu ve alacaklilar i¢in glivence azligini gosterebilir (Ttirk, 2013: 38).

Oranin 1’den kiigiik olmasi isletme faaliyetlerinde kullanilan iktisadi varliklarin
biiyiikk kisminin 6z kaynak ile finanse edildigini gosterir. Buna karsilik oranmn 1’in

iistiine ¢ikmasi, ticlincii kisilerden saglanan fonlarin ortaklardan saglanan fonlardan
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daha fazla oldugunu ve firmanm agir bir faiz yiikii altinda bulundugunun, alacaklilar
icin emniyet payinin diisiik oldugunu gosterir. Fakat is riski diisiik firmalar daha yiiksek

2

bir “ Bor¢ / Oz sermaye ” oranmi ile faaliyetlerini siirdiirebilirler. Ulkemiz gibi 6z
sermaye saglanmasinda kurumsal giicliik bulunan ekonomilerde, ¢ok genel bir kural
olarak, s6z konusu oranin 2:1 asmasi halinde finans yoneticisinin dikkat etmesi ve

onlem almasi gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir (Giilgor, 2008: 44).

2.4.3.3. Uzun Vadeli Bor¢ Orani

Uzun vadeli bor¢ orani, uzun vadeli kaynaklarin aktif toplamina bdlinmesi ile
hesaplanir ve toplam aktiflerin ne kadarinin uzun vadeli yabanci kaynaklarla finanse
edildigini ya da toplam kaynaklarin ne kadarinin uzun vadeli kaynaklardan olustugunu
gostermektedir. Bu rasyo igin kesin sinirlar olmamakla beraber isletmenin finansman
yapist konusunda genel olarak kabul edilen standartlar toplam yabanci kaynaklarin,
toplam kaynaklarin yarisi civarinda olmasi ve uzun vadeli yabanci kaynaklarin toplam

kaynaklara oranmin 1/ 6’sin1 gegmemesi beklenir (Giilgor, 2008: 46).

Finansal bor¢lar iilkemizde genellikle banka kredilerinden olustugundan bu oran
firmalarda banka kredilerinin agirligi konusunda bilgi veriri. Kullanilan kredilerin
firmanin 6zsermayesini agsmamasi, bu oranin “< %100” veya “1” olmas1 gerektigi genel
bir kuraldir.Bu oranin yiiksek olmasi firmanin diger kaynaklardan fon saglayamadigini,
bu yiizden de finansal borg¢lardan ve 6zellikle de maliyeti genellikle daha yiiksek olan

banka kredilerinden yararlandigini gosterir. (Horasan, 2010: 61)

Ticari isletmeler genelde kisa vadeli yabanci kaynak kullanmasina karsin sinai
isletmeler uzun vadeli borglanma egilimdedir. Ozellikle kamu hizmet kuruluslarinda,
sermaye yogun teknoloji kullanan endiistrilerde, nakit girisleri biiyiilk dalgalanma
gostermeyen ve satiglart garantili olan firmalar da genelde uzun vadeli bor¢lanma orani

daha yiiksek olmaktadir (Burucu, 2009:42).

Bu oran bir isletmenin uzun vadeli finansmaninin hangi oranda borgla temin

edildigini aciklamaktadir ve 1/4’ {in uzerinde olmamasi gerekir (Gemici, 2010: 14)

2.4.3.4. Faiz Karsilama Orani

Faiz karsilama orani, Faiz ve Vergi Oncesi Karin faiz giderlerine boliinmesi ile
hesaplanir ve karin mali ylkiimliiliikleri karsilamada yeterli olup olmadigini 6lgmede

kullanilir. Ayrica isletmenin bor¢ faizlerini kolaylikla 6deme imkanina sahip olup
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olmadigint analiz etmek ve faiz 6demeye elverisli gelir ile ddenmesi gereken faiz
tutarin1 karsilastirmak i¢in kullanilir. Bu oranin sonucu bir isletmenin 6demek zorunda
oldugu faizin kag¢ katin1 kazanmak durumunda oldugunu ortaya koyar (Solak, 2012: 65).

Faiz karsilama orani isletmenin faiz ve vergi oncesi karmin, faiz giderlerin kag
kat1 oldugunu 6l¢er. Kardan faizler diistildiikten sonra vergi 6denmektedir. Faiz 6deme
oraninin 7/1 veya 8/1 olmasi yeterli kabul edilmektedir. Faiz karsilama oraninin en
onemli eksikligi biri isletmenin sadece faiz 6demelerini dikkate almasidir. Halbuki
isletmenin faiz borcunun kaynagi olan anapara ve benzeri sabit 6demeleri de karsilama
sorumlulugu vardir (Burucu, 2009: 43).

Karin mali yiikiimliilikleri karsilamada yeterli olup olmadigint &lgmede
kullanilan buoran, isletmenin bor¢ faizlerini kolaylikla 6deme imkanina sahip olup
olmadigini analizetmek ve faiz 6demeye elverisli gelir ile 6denmesi gereken faiz tutarini
karsilastirmakigin kullanilir. Bu oranin sonucu bir isletmenin 6demek zorunda oldugu
faizin ka¢ katinikazanmak durumunda oldugunu ortaya koyar. Genellikle 4 veya 3
olmasinin yeterlioldugu kabul edilmistir (Solak, 2012: 64).

Bu oran isletmenin kisa ve uzun vadeli borglarindankaynaklanan borg faizlerini
O0deme giiclinii gostermektedir. Oranin hesaplanmasinda isletmenin uzun vadeli
yiikiimliiliikleri de géz Oniinealinmaktadir.Faiz karsilama orani yiikseldik¢e isletmenin
kisa ve uzun vadeliyiikiimliiliikklerinden dogan giderlerini karsilayamama riski
azalmaktadir.Genelde 1’den kiiglik olmasi ise, isletmenin faiz 6demeleri bakimindan

birsorunla karsilasabilecegi anlamina gelmektedir (Galimidi, 2010: 24).

2.4.3.5. Faiz Nakit Karsilama Oram

Faiz nakit karsilama orani, finansman giderlerinin net satislara bolinmesi ile
hesaplanir ve net satiglarin faiz giderlerini karsilama oranin1 gésterir.Bu rasyo satislarin
karliligina iligkin olarak kullanilabilecek dnemli rasyolardan biridir. Ozellikle yabanci
kaynak maliyetlerinin tespitinde kullanilan bu rasyonun hesabinda dikkat edilmesi
gereken en Onemli hususlardan biri finansman gideri olarak sadece gelir tablosunda yer
alan rakamlarin alinmamasi1 gerektigidir. Gelir tablosu kalemleri acgiklanirken de
belirtildigi iizere, gelir tablosunda yer alan kisa vadeli bor¢clanma giderleri ve uzun
vadeli finansman giderlerinden olusan finansman giderleri varliklarin maliyetine
eklenmemis finansman giderlerini gostermektedir. Bu durumda yabanci kaynak
maliyetlerinin satiglarin karliligina olan etkilerinin arastirilmasi nedeniyle toplam

yabanci kaynak maliyetlerinin dikkate alinmasi1 gereklidir (Gtilgor, 2008: 58).
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2.4.4. Karhlik Oranlan

Isletmelerin bir biitiin olarak tiim faaliyetlerinde karli ¢alisip calismadiginin
belirlenmesinde bu orandan yararlanilir. Karlilik oranlar ile isletmenin ge¢cmisteki
kazang giicii ve faaliyetlerinin etkinlik derecesi degerlendirilir (Akdogan vd.,2001: 634).

Karlilik oranlar faaliyet sonuglarini, likidite, aktif yonetimi ve bor¢ yonetiminin
birlesik etkisi olarak gostermektedir. Karlilik oranlari bir¢ok kaynakta yatirimin karlilig
ve satislarm karliligin1 veren oranlar olarak incelenmektedir (Oner, 2005: 22).

Isletmelerin elde ettigi karm yeterli ve dl¢iilii olup olmadigimi9n saptanmasinda
kullanilan oranlari alt1 bolimde toplayabiliriz:

- Kar ile satislar arasindaki iligkileri gdsteren oranlar

- Kar ile satislar arasindaki iliskileri gosteren oranlar

- Ortaklara yeterli kar pay1 saglanip, saglanmadiginin saptanmasinda kullanilan

oranlar

- Mali yiikiimliliiklerin karsilanmasinda yeterli gelirin elde edilip edilip

edilmediginin saptanmasinda kullanilan oranlar

- Isletmenin hangi satis diizeyinde kara gectiginin dl¢iimiinde kullanilan oranlar

- Kar ile isgiiciiniin verimliligi arasindaki iliskiyi ortaya koyan oranlar (Akdogan

vd., 2001: 634).

Bir isletmenin elde ettigi karin Olgiilli, yeterli, tatmin edici olup olmadigi
konusunda  degerlendirme yaparken sermayenin alternatif kullanilislarinda
saglayabilecegi gelir, genel ekonomik kosullardaki gelismeler, ekonominin dénemsel
olarak i¢inde bulundugu evre, ayni endiistri kolundaki benzer firmalarin kar oranlari,
ilgili firmanin elde etmis oldugu karlarin son yillarda gostermis oldugu egilim gibi

etmenler g6z 6niinde tutulmalidir (Tutar, 2007: 33-34).

2.4.4.1. Net Kar Marj1

Net kar marji orani, ner karin net satiglara boliinmesi ile hesaplanir ve net satigtan
tim giderler ve vergiler disiildiikten sonra firmanin ne kadar kar elde ettigini
gosterir.Oranin yiiksek olmasi firma i¢in olumlu bir durumdur. Yiiksek bir net kar marj1
firmanin hem yatirnm, iretim, fiyatlama politikalarinin hem de finanslama

politikalarinin uygunlugunu gosterir (Temizer, 2015: 29).
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Bu oran ile isletmenin ana faaliyetlerinin ne Sl¢lide karli oldugu tespit edilir.
Oraninyiiksek olmasi isletmenin ana faaliyetinin karli oldugunu gosterirken, azalma
egilimigdstermesi karliligin azaldigin1 gosterir. Ancak bunun tespit edilmesi i¢in cari
yiloraninin isletmenin ge¢mis donemine ait oranlar ve sektdr ortalamasi

ilekarsilastirilmasi gerekmektedir (Solak, 2012: 64).

S6z konusu oran isletme faaliyetlerinin rantabilitesi hakkinda bilgi verir. Bu oranda
isletmenin kurulus amaci disinda kalan faaliyetlerinden dogan tiim faaliyet dis1 gelir ve
kar unsurlar ile faaliyet dis1 gider ve zarar unsurlar1 dikkate alinmisbulunmaktadir.
Oran donem karinin, net satiSlar i¢indeki ylizde payint géstermektedir (Horasan, 2010:
65).

Bu oram1 hesaplarken pay kisminda yer alan net karin, firmanin siirekli
faaliyetlerinden kaynaklanan net kar olmasina dikkat etmek gerekir. Eger net karin
icinde firmanin siireklilik arz etmeyen, sadece o dénem igin gecici olarak elde ettigi
gelirler varsa bunlar1 ayiklamak daha dogru olacaktir. Aksi takdirde firmanin ileriye
doniik karlhilik tahminleri siireklilik arz etmeyen faaliyet gelirlerine dayandirilirsa

yatirimciy1 yaniltabilir (Onat, 2007: 70)

2.4.4.2. Briit Kar Marji

Briit kar marj1 orani, donem net karmin briit satislara boliinmesi ile hesaplanir ve
isletmenin satis karliligini gosterir. Oranin ylikselme egiliminde olmast satiglarin
icindeki satiglarin maliyeti paymnin azaldigimi gostermesi nedeniyle isletme agisindan
olumludur (Cebeci, 2014: 35).

Briit kar marj1 orani, satilan mallarin satigfiyati ile maliyeti arasindaki marj
yansitan briit satiskarmin net satishasilatindaki énemlilik derecesini gdsterir. isletmenin
gayrisafi rantabilitesi hakkinda bilgi veren bu oranin yeterli olup olmadig1 ayni sektorde
yer alan diger isletmeler ile karsilastirma yapmak suretiyle saptanabilir (Horasan, 2010:
64).

S6z konusu oranin, net karin net satiglara orani ilebirlikte degerlendirilmesi firmalar
iliskin ayrintili bilgi edinmeyi saglar. Buna gore s6z gelimi birkag¢ yillik bir donemde
briit kar sabit iken net kar marjinin diismesi iki nedenden kaynaklanabilir. TIk neden
satiglara gore giderlerin artmasi, ikincisi ise vergi oranlariin artmasidir. Ayrica briit kar
marjinin diismesi de satilan mal maliyetinin artmasin1 gosterir. Bu da fiyatlarin
diismesine veya satis gelirlerine oranla, faaliyetlerin etkinliginin azalmasina baglanabilir
(Onat, 2007: 71)
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Bir firmanin belirli bir yildaki briit satis kar orani1 s6z konusu firmanin ge¢mis
yillardaki briit satis kar1 oranlar ile endiistri kolundaki diger firmalarin ayni nitelikteki
oranlar1 ile karsilastirmak suretiyle degerlendirilebilir. Briit satis karimin yiikselme
egilimi géstermesi firma lehine yorumlanir ve oranin yiikselme nedenleri sunlar olabilir:

- Maliyet sabit olmasina ragmen satis fiyatlarini artmasi

- Satis fiyatlar1 degismedigi halde maliyetlerin diigmesi

- Satis fiyatlarin maliyetlerden daha hizli artmasi

- Maliyetlerdeki diisiisiin satis fiyatlarindaki diisiisten daha fazla olmasi (Burucu,

2009: 61).

2.4.4.3. Varhklan Kazanma Giicii Oranm1 (Mali Rantabilite )

Mali Rantabilite, net karin 6zkaynaklara boliinmesi ile hesaplanir. Genel olarak
isletme sahip ya daortaklarinin igletmeye yatirdiklart sermayenin karliligini gosterir.
Oran biiyiidiik¢e isletme sahip ya da ortaklarinin bdyle bir isletmeye yatirimyaptiklar
icin karlt olduklari, oranin kiigiik olmast ise yapilanyatirimin karli olmadig

gostermektedir (Biilbiil, 201: 114).

Oran hesaplanirken payda da yer alan 6z kaynak (6z sermaye) miktari; donem
basi, donem sonu veya donemin ortalama 0z sermaye miktar1 olabilir. Paydaki net kar
kalemi ise genelde vergi sonrasi kar tutaridir. Ancak vergi Oncesi kara gérede oran
hesaplanabilmektedir. Vergi oncesi kar miktarim1 6z kaynaklara oranlamakla vergi
oranlarindaki degismelerin net kar tlzerindeki etkisi belirlenebilir. Yonetimin kar
tizerinden alinan vergiyi kontrol giiciine sahip olmamasi, yoneticileri 6z kaynaklari
verimli kullanip kullanmadigint 6lgmede dénem kar1 / 6z sermaye oranini Kullanmaya
sevk edebilir (Burucu, 2009: 63).

Ortaklar tarafindan isletme emrine verilmis 06z kaynaklarin verimli
kullanilipkullanilmadiginin saptanmasinda kar ile 6z kaynaklar arsindaki iligkiler
analizedilmektedir. Bu oranlar, yatirim temeline dayandigindan finansal Kkarlilik
oranlarina,varliklarin ~ karlihik  oranlar1 da  denilmektedir. Finansal karlilik
oranlarininhesaplanmasinda amag, kar ile 6z kaynaklar arasindaki iliskileri ortaya

koymaktir (Onat, 2007: 65).
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2.4.4.4. Ozsermaye Kazanma Giicii Oram

Ozsermaye kazanma giicii oran1 net karin 6z sermayeye béliinmesi ile hesaplanir ve
firma sahip veya sahipleri tarafindan saglanan sermayenin bir birimine diigen kar
nisbetini ortaya koyar (Akgiic, 2010: 64).

Oranm1 hesaplanirken dikkat edilmesi gereken noktalardan biri, paydada yer alan
rakamin firmanin 6z sermayesinin gergek tutarini gosterip gostermedigidir. Bir firmanin
0z sermayesi aktif toplamu ile borglar arasindaki olumlu fark oldugu i¢in bu gruplarda ki
hesap hatalar1 dogrudan 6z sermaye tutarmin hatali bulunmasma sebep olacaktir
(Burucu, 2009: 64).

Piyasa ekonomisinin gecerli oldugu iilkelerde yatirim yapmaktaki amag, kar elde
etmek olduguna gore saglanan karla, o firmaya, firmanin sahip veya sahipleri tarafindan
saglanan sermaye arasindaki iliskinin belirlenmesi, karlilik analizinde anlamli bir
gosterge olmaktadir.

Elde edilen karla, firma sahipleri tarafindan firmaya konulan sermaye arasindaki
iligkinin belirlenmesi karlilik analizinde biiylik 6nem tasir. Bu oranin firsat maliyetinden

biiyiik olmasi iyidir. (Enginyurt, 2006: 92)

Isletmelerin oz kaynaklarinin etkinligini ve performansini olcmemize yarayan bu

oranin yuksek olmasi isletmenin iyi yatirim yaptigini bize gosterir (Gemici, 2010: 11)

2.5. Thracat Yogunlugu- Firma Performans iliskisine Yonelik Literatiir Incelemesi

Torlak(2002), Tiirkiye’deki ihracat¢1  isletmelerin  ihracat performans
belirleyicilerinin tespit edilmesi amaciyla 2002 yilinda 581 ihracatciisletmeden anket
yoluyla veri toplanmistir. Analizler sonucunda ihracat performansinin belirleyicisi
olarak dort degisken test edilmistir. Firma o6zelliklerini, isletmenin faaliyet gosterdigi
sektoriin ve ihracat stratejisinin ihracat performansimi etkiledigi tespit edilmistir. Test
edilen dordiincii degisken olan “ihracat yapma bi¢imi’nin ise ihracat performansini
etkilemedigi ve ihracatta basari saglamak i¢in, bizzat yurt disinda Orgiitlenen
isletmelerin ihracat performansi ile diger sekillerde oOrgiitlenen isletmelerin ihracat
performansi arasinda fark olmadigi tespit edilmistir.

Per¢in (2005), ihracat performansim etkileyen faktorlerin belirlenmesi ve bu
faktorlerin firmalarin ihracat performansi 6l¢iilerine gore siniflandirilmasindaki roliiniin
ortaya konulmasi i¢in anket yontemi ve anketin degerlendirilmesi i¢in faktor analizi ve

diskriminant analizi kullanilmistir. Analize gore, ihracat performans olgiilerine gore
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firmalarin siiflandirilmasinda ihracat pazarlamasi stratejileri, yonetim ozellikleri ve

firma gevresinin 6zellikleri en etkili faktorler olarak bulunmustur.

Kok (2007), Tiirkiye olgeginde; taraflarindan biri CUS olan uluslararasi ortak
girisim seklinde faaliyet gosteren firmalarla, biitiiniiyle yerli sermayeye sahip firmalarin
performanslari, istatistiksel teknik olarak Bagimsiz Orneklem t Testi ile
karsilastirilmistir.Karsilastirmali ~ yaklasimsonucunda; yabancisermayeli  firmalarin
performans gostergelerinin, yerli firmalardan istatistikselolarak anlamli diizeyde yliksek
oldugu saptanmustir.

Canitez vd.(2007), ihracat performansi diisiik olan KOBI’ler ile ihracat
performansi yiiksek olan KOBI’leri farklilastiran belirleyicileri diskriminant analizi
kullanilarak saptamuslardir. Thracat performans: yiiksek olan kiiciik ve orta bilyiikliikteki
isletmelerin satis sonrasi hizmetlere daha fazla 6zen gosterdikleri, miisteri
memnuniyetinitemel Oncelikleri arasinda degerlendirdikleri ve ihracat performansi
yiiksek olan isletmelerin fonksiyonlar1 arasindaki koordinasyon ve esgiidiimiin
etkinoldugu ve piyasada meydana gelen rekabetgi faaliyetlere hizla cevap verdikleri
tespit edilmistir.

Danisman vd.(2007), KOBI’lerde girisimci ozellikleri ve firma niteliklerinin
thracat performansi tlizerinde etkisi, 01.09.2006 tarihinde www .kobi.org.tr adresli web
sayfasinda bulunan 423 firma {izerinde yapilmistir. Ihracat performansi ihracat
yogunluguna gore 6lgiildiigiinde, teknolojik diizeyi yiiksek ve nispeten biiyiik firmalarin
ihracatta daha fazla basar1 sergiledikleri ortaya cikmustir. Thracat performansi
memnuniyet diizeyine gore Olciildiigiinde ise, teknolojinin ve firma biiyiikliigiiniin etkisi
kaybolmus, firma basindaki yoneticilerin girisimei egilimi ve firmanin ihracat
desteklerinden yararlanabilme yeteneginin daha fazla etkili oldugu saptanmistir.

Bozkurt (2008), Tiirk Imalat Sanayisi agisindan, teknolojik gelismenin ihracat
performansi ile iliskisi, 1985-2001 yillar1 araindaki patent tescilleri dikkate alinarak
ekonometrik olarak, statik panel veri tahmini, GMM tahmini ile GMM-Sistem -
tahminleri kullanilarak, sektorel patent tescilleri ile sektorel ihracat performansi
arasinda herhangi bir iliskinin olup olmadig1 analiz edilmeye calisilmistir. Caligma
sonucunda, sektdrel patent tescilleri ile sektorel ihracat performansi arasinda pozitif ve
anlamli bir iligki tespit edilmistir.

Tagraf vd.(2009), ihracat siirecinde uygulanan Ohio Universitesi liderlik

modeline gore liderlik bicimlerinin ihracat performansi {lizerine etkisi, Gaziantep
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ilindeki ihracatgr firmalar Olgeginde kiimeleme ve varyans analizi kullanilarak
incelenmistir.  Yapilan analizler sonucunda, isletmedeki liderlik big¢imlerinin,
isletmelerin ihracat performansi iizerinde ii¢ farkli kriterde etkili oldugu tespit
edilmistir.

Korkmaz (2009), yenilik¢i  kabiliyet boyutlarinin, isletmelerin ihracat
performanslarina etkili olabilecegi varsayimini test etmek amaciyla, Ankara Sincan
Organize Sanayi Bolgesinde yer alan 70 imalatg1 isletmeden yiizylize anket yontemi
kullanilarak veri toplanmistir. Verilerin istatistiksel analizi sonucu, 6rneklemde yer alan
isletmelerin yenilik kabiliyetlerinin, ihracat yapma sikliklari, ihracatin satig hasilati
icindeki pay1 ve iirlin degistirme sikliklar1 agisindan anlamli bir farklilik gostermedigi,
buna karsin isletmelerin, yenilik alt kabiliyet boyutu olan ar-ge yenilik¢i kabiliyeti ile
isletme biitgelerinden Ar-Ge’ye ayrilan pay agisindan anlamli bir farklihik gosterdigi
bulunmustur.

Geng vd. (2010), ihracat ile biiyiime ve beseri sermaye ile biiyiime iligkilerinin
yaninda Ozellikle beseri sermayeile ihracat iliskileri, 1980-2007 donemi i¢in Toda-
Yamamoto nedensellik testleri ile incelenmistir. Sonug¢ olarak, ihracattan beseri
sermayeye dogru tek yonlii nedensellik iliskisini gostermektedir.

Bozdagli vd.(2011), Tirkiye’ye gelen dogrudan yabancit yatirimlar ile
Tiirkiye’ nin ihracat performans: arasindaki iligki Granger Nedensellik Analizi ve VAR
(vektor otoregresif) analizi yardimiyla incelenmistir. Nedensellik Analizi sonucunda
Tirkiye’de, dogrudan yabanci yatirimdan, ihracata dogru tek yonlii bir nedensellige
rastlanmistir. Ayrica ihracatin varyans ayristirmasi sonuglarinda ihracatin ¢ogunlukla
kendi gecikmeli degerlerinin etkisi altinda kaldig1 goriilmektedir.

Uzay vd.(2012), arastirma-gelistirme (Ar-Ge) harcamalarimin  ihracat
performansi iizerindeki etkilerini. 1995-2005 yillar1 arasinda Tiirkiye imalat sanayi
sektorlerinin yapmis olduklari ihracat ile Ar—Ge harcamalar1 arasindaki iligski panel veri
analizi ile test etmistir. Sonug olarak, ar-ge harcamalarinin ihracat tizerindeki etkisinin
daha ¢ok gecikmeli olarak ortaya ¢iktig1 bulunmustur.

Kahveci (2012), isletmelerin performanslarini agiklayan iki temel strateji olan
Kaynak Temelli Strateji ve Endiistriyel Organizasyon Temelli Strateji ile ihracat
performansin arasindaki iliski gruplama ydntemi ile agiklanmaktadir. isletme ihracat
performansin1 degerlendirirken her iki strateji birlikte esas alinarak yapilacak

calismalarin daha aciklayici ve daha anlamli sonuglar elde edilecegi diisiiniilmektedir.
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Stirer vd. (2012), ihracat performansi {izerine stratejik yonelimlerin etkisini
orneklem ve veri toplama yontemi ile arastirmaktadir. Arastirma sonuglar1 pazar ve e-
pazarlama yOneliminin ihracat performansi iizerine kismi etkiye sahip oldugunu
gostermektedir.

Goger vd. (2012), Tirkiye’ye gelen dogrudan yabanci yatirnmlarin Tiirkiye nin
ihracat performansina olan etkilerini 2000-2010 dénemi aylik verileri kullanilarak, sinir
testi yaklasimiyla analiz edilmistir. Kisa donem analizinde; dogrudan yabanci
yatirimlar, ihracati bir donem sonra etkilemektedir, uzun donem analizinde ise dogrudan
yabanci yatirimlarin, ihracat iizerindeki etkisi pozitif ve istatistiki olarak anlamlidir.

Kahveci (2012), Kaynak Temelli Stratejiyi temel almarak, 2002-2012 yillart
aras1 Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi veri tabanindaki 70 adet imalat tekstil
firmas1 bilanco ve gelir tablosu veri zarflama analizi kullanilarak ihracat performanslar
degerlendirilmistir. Degerlendirme sonucunda; kii¢iik 6l¢ekli firmalarin, biiyiik olgekli
firmalarin ihracat satiglarini karliliga yansitmada daha etkin olduklari, dolayisiyla
ithracat performanslarinin daha yiiksek oldugu sdylenebilir.

Bager (2013), Ankara bolgesinde makine sektdriinde yer alan KOBI’lerin
ihracatina etki eden olumlu ve olumsuz etkenler irdelenmis, ihracat rakamlari 6niindeki
engeller ve ihracati artirmaya motive eden avantajlar 2008-2023 yillar1 ihracat gelir
hedefleri dikkate alinarak incelenmistir.Sonu¢ olarak, 2023 yili ihracat hedeflerine
ulasilmas1 icin KOBI’lerin ihracat icerisindeki paylarmi artirmalar1 ve ihracat bir kiiltiir
haline getirmeleri, 6zellikle istihdamin 6nemli oldugu makine sanayinde sektoriine
yayilmas1 gerekmektedir.

Kilig vd. (2014), Corum tekstil ve hazir giyim sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerin, orijinal tasarim tiretimini gergeklestirme diizeylerinin, isletmelerin orijinal
marka liretimi ve ihracat performanslari ile iliskisini, Coklu Dogrusal Regresyon Modeli
kullanilarak analiz teknigi ile degerlendirmistir. Analiz sonucunda isletmelerinin isletme
fonksiyonlar1 arasindaki uyum diizeylerinin artmasi, orijinal marka iiretim diizeyleri
tizerinde pozitif bir etki yaratacaktir denilebilir.

Eren (2014), jenerik rekabet stratejilerinin, maliyet liderligi ve farklilasma
boyutlar1 ile ihracat performansi arasindaki iligkileri, Tirkiye’de faaliyet gosteren
otomotiv yan sanayi firmalarindaki 386 yoneticiden anket yoluyla elde edilen veriler
kullanilarak test edilmistir. Yapilan analizler sonucunda, pazarlama farklilagmasi ve
misteri hizmet farklilagmasinin ihracat performansi ile pozitif yonde iligkili oldugu ve

rekabet yogunlugunun, pazarlama farklilasmasi ve miisteri hizmet farklilagmasi ile
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ithracat performansi arasindaki iliski iizerinde ilimlagtiric1 etkisi oldugu bulgusu elde
edilmistir.

Diizgiin vd. (2014), Tirkiye’de birinci 500 Biiyiikk Sanayi Kurulusu’nun
thracatin1 etkileyen faktorleri, 1993-2011 yillar1 arasindaki isletme verileri ile
makroekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi panel veri analizleri, sabit etki, rassal
etki ve standart hatalar1 diizeltilmis panel yontemleri kullanilarak analiz etmistir. Elde
edilen bulgulara gore, incelenen isletmelerin ihracatini isletme biiyiikligii, reel kur,
enflasyon, GSYIH ve ihracat birim deger endeksi istatistiksel olarak anlaml1 bir sekilde
acikladig goriilmektedir. Kisi bast GSYIH ile ihracat arasinda aymi yonlii, “reel efektif
doviz kuru” ve “enflasyon” ile firmanin ihracat performansi arasinda ters yonlii olarak
iliskiler bulunmustur.

Tunahan vd.(2015), Tiirkiye Ihracatcilar Meclisi'nin (TIM) 2012 Yili Ilk 1000
fhracat¢1 Arastirmasi’nin verilerini kullanarak, farkli diizeylerde yurtdis satis yapan ve
farkli sahiplik yapilarina sahip olan firmalarin karliliga etkisi, Anova ve Ki-Kare ile
analizini ile incelenmistir. Analizler sonucunda, yiiksek ihracat yogunlugu olan sirketler
ile yerli sermayeli sirketlerin karliligimin diisiik, diisiik ihracat yogunluguna sahip
firmalar ile yabanci ve karma (yerli - yabanci sermayeli) firmalarin karliliginin ise
yiiksek oldugunu gdstermistir.

Balcilar vd. (2015), Tirkiye ’ de ihracati en yiiksek paya sahip 10 sektoriin
1995-2012 donemi iicer aylik veriler kullanilarak, ihracat performansi ile reel efektif
doviz kuru degismeleri arasindaki kisa ve uzun donemli iligkiler, licret, yurtdis1 gelir,
verimlilik, GSYH trendi ve doviz kuru oynakligi, ARDL sinir testi yaklasimi ile
izlenmis ve tahmin edilen ARDL modellerine gore degiskenler arasindaki nedensellik
iligkileri arastirilmistir. Ulasilan sonuglar, incelenen degiskenlerin es-biitlinlesik
oldugunu, ihracat performansina iliskin olarak, teorik beklentilerin aksine, reel efektif
doviz kuru katsayilarinin anlamli bir bicimde kisa donemde pozitif uzun dénemde ise
negatif oldugu ve doviz kuru oynakliginin anlamli bir etkisinin olmadig: belirlenmistir.
Tiirkiye’de iicretleri baski altinda tutan, verimlilik artisin1 tesvik eden ve yurtdist
piyasalara girmeyi kolaylastiran politikalarin, ihracat sektorlerinde performans ve
rekabet artiglar1 saglayabilecegi goriilmektedir.

Incelenen literatiire iliskin 6zet bilgiler Ek Tablo 1°de gosterilmistir.
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UCUNCU BOLUM

IHRACAT YOGUNLUGU-FINANSAL PERFORMANS iLiSKiSi
Calismanin bu kisminda aragtirmanin amaci kapsami, yontemi ve analiz

bulgularina yer verilmistir.

3.1. Arastirmanin Amaci, Kapsami ve Degiskenleri

Bu calismada ihracat yapan firmalarla yapmayan firmalarin finansal oranlar

karsilagtirilarak ihracat olgusunun finansal performansa etkisi arastiritlmistir. Arastirma

icin BIST kapsaminda 7 farkli sektorde faliyet gosteren 58 adet imalat sirketinin 2016

yilt mali verileri kullanilmis, yapilan istatistik analizler araciligiyla ulasilan bulgular

yorumlanmustir.

Analize temel teskil eden degiskenler ve bu degiskenlere ait sembol ve hesaplama

sekli asagidaki Tablo 3.1.’de gosterilmektedir.

Tablo 3.1. Degisken Tanimlamalar:

Degisken Adi Sembol Hesaplama Sekli

Cari Oran co Doénen Varliklar /Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Asit — Test Oran ast (D.V. — Stoklar)/ Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Nakit Orani no Déneg Varliklar — (Stoklar+Alacaklar) /Kisa
Vadeli Yabanci Kaynaklar

Stok Devir Hizi sdh Satilan Ticari Malin Maliyeti/ Ortalama Ticari
Mal Stoku

Alacak Devir Hizi aldh Kredili Net Satiglar/ Ortalama Ticari Alacaklar

Bor¢ Devir Hizi bdh Satilan Malin Maliyeti/ Ticari Borglar

Kaldirag Orani kald Borglar/Aktif Toplami

Toplam Borg¢ Orani topborc Toplam Yabanc1 Kaynaklar/ Oz Sermaye

Uzun Vadeli Bor¢ Oram | uvb Uzun Vadeli Kaynaklar/Aktif Toplani

Net Kar Marj1 nkm Donem Net Kari/ Net Satiglar

Briit Kar Marji bkm Briit Kar/Net Satislar

Faaliyet Kar Marj1 faalkm Faaliyet Kari/ Net Satiglar

Net Faaliyet Kar Marj1 netfaalkm | Vergi ve Faizden Onceki Kar/Net Satisar

Ozsermeye Kar Orani Ozserkar Net Kar / Ozsermaye

Aktif Karliligr Orani akar Net Kar/Aktif Toplami

Sirket Biiyiikliigii logsat Satiglarin Logaritmasi
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3.2. Arastirmanin Yontemi

Arastirmada asagidaki yontemler kullanilmasgtir.

3.2.1.1. Bagimsiz Orneklem t Testi

Bu testin uygulanabilmesi i¢in verinin normal dagilim sergileyen aralik veya rasyo

seviyesinde Ol¢lilmiis olmasi yeterlidir(Altunisik vd., 2004: 171) .

Iki degisken ortalamasmin karsilastirilmasinda, oncelikle degisken varyanslarinin

esit olup olmadigia karar verilmelidir (Ozdemir, 2008: 241).

Ele aliman bir degiskenin baska bir bagimsiz degiskenin aldig1 farkli iki deger icin
ortalamalar1 arasinda farkliligin analizinde bagimsiz drneklem t testi yapilir (Ozdemir,

2008:242).

3.2.1.2. Tek Yonlii Varyans Analizi

Bu testin 0n sartlarindan biri biitiin gruplarin normal dagilim sergileyen bir ana
Kitleden tesadiifi olarak segilmis Ornekler olmasidir. Bir de biitiin gruplarin

varyanslarinin birbirine esit olmasi istenmektedir (Altunisik vd., 2004: 180).

Tek yonlii varyans analizinin(One-Way Anova) amacit bagimsiz bir degiskenin ii¢
ya da daha fazla degeri i¢in degisken ortalamalarinin esit olup olmadigini test etmektir

(Ozdemir, 2008: 249).

Ancak, ANOVA testi sonuglari, sadece, karsilagtirma yapan gruplar (3 veya daha
fazla olabilir) arasinda herhangi bir farkin olup olmadigimi gostermekle beraber, bu
farklilia sebep olan grubun hangi grup veya gruplardan kaynaklandigi konusunda
herhangi bir bilgi vermemektedir(Altunisik vd., 2004: 180).

Farkliligin hangi grup veya gruplardan kaynaklandigi konusunda bilgi sahibi olmak
icin One-Way ANOVA testi uygulamamiz gerekir(Altunisik vd., 2004: 181).

3.2.1.3. Mann Whitney U Testi

Bu test icin verilerin dagilimi konusunda herhangi bir sart olmamakla birlikte,
verilerin tesadiifi olarak toplanmis olmasi gerekmektedir. Analiz i¢in verinin, aralik
seviyesi olmasina gerek kalmaksizin, ordinal(siralama) seviyede olmasi da yeterli
olmaktadir. Bu test yardimiyla, bagimsiz iki grubun ayni dagilima sahip iki kriterden

(popiilasyondan) geldigi hipotezi test edilebilmektedir (Altunigik vd., 2004: 183).
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3.2.1.4. Tek Orneklem Kolmogorov Smirnov Testi

Tek 6rneklem Kolmogorov-Smirnov testi ile verilerin belirli bir teorik dagilima

uyup uymadig analiz edilebilmektedir (Ozdemir, 2008: 304).

K-S testi tesadiifi olarak toplanmis olan bir 6rnek verinin belirli bir dagilima
(tiniform, normal veya Poisson) uyup uymadigii incelemek i¢in kullanilmaktadir.
Prensip olarak bu test, 6rnek verinin kiimiilatif dapilim fonksiyonunun one siiriilen
(hipotez edilen) kiimiilatif dagilim fonksiyonuyla karsilagtirmasi esasina dayanmaktadir.
Bu test yardimiyla bir orneklemden toplanan verilerin normal dagilim sergileyip

sergilenmedigini incelemek miimkiindiir (Altunisik vd., 2004: 185).

3.2.1.5. Bagimsiz iki Orneklem Testleri

Bagimsiz iki 6rneklem testleri, iki grubun ayni popiilasyondan gelip gelmediginin test
etmek icin bir degiskene iliskin farkli iki grup verileri karsilastirir (Ozdemir, 2008:
307).

3.2.1.6. Bagimsiz Cok Sayida Orneklem Testleri

Bagimsiz ¢ok sayida orneklem testleri, bir degiskene iliskin farkli iki veya daha

fazla sayida grup veriyi karsilastirir (Ozdemir, 2008: 309).
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3.3. Bulgular ve Analiz

Bu baslikta, belirlenen degiskenler lizerinden drneklem sirketlerinin mali verileri

analiz edilmistir.

3.3.1. Tanmmsal istatistikler

Orneklem kapsamindaki 58 sirkete ait tanimsal istatistikler Tablo 3.2.’de

sunulmustur.

Tablo 3.2. Orneklemin istatistik Degerleri

Min. Mak. Ort. St.Sapma | Carpiklik | Basiklik
ihpay 0,01 0,96 0,25 0,26 1,08 0,13
co 0,51 18,16 6,52 4,64 1,19 0,69
ast 0,39 15,24 4,41 3,40 1,40 1,71
no 0,01 0.98 0.22 0.25 1,74 2.12
sdh 0,85 15,37 4,73 2,92 1,31 2,00
aldh 0,04 12,29 4,32 3,12 0,97 0,39
bdh 0,01 8,71 1,68 1,74 2,14 5,72
kald 0,01 0,45 0,14 0,10 1,26 1,40
topborc 0,09 4,25 1,27 0,93 1,28 1,44
uvb 0,01 0,37 0,11 0,10 0,89 0,17
nkm 0,01 0,50 0,07 0,08 2,43 8,94
bkm 0,04 0,39 0,20 0,08 0,05 -0,10
faalkm -0,16 0,34 0,10 ,086 0,14 1,31
netfaalkm 0,01 0,50 0,07 0,08 2,43 8,92
Ozserkar 0,01 1,63 0,12 0,23 5,35 32,24
akar 0,01 0,89 0,06 0,12 572 37,12
logsat 6,07 10,26 8,19 0,86 -0,27 -,047

Orneklem dahilindeki firmalarm ihracat payr ortalamasi 0,25 civarinda olup; en
yiiksek pay 0,96 seviyelerine g¢ikmaktadir. IThracat payr ortalamalari asagida yer
almaktadir.

Ihracat payr; minumum 0,01 maksimim 0,96, ortalama 0,25’tir. Analizimizdeki

verilere gore firmalarin toplam satiglarindan ortalama 0,25°1 ihracat satiglarina aittir.
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Sekil 3.1. Cari Oran Grafigi

Cari oran; minumum 0,51, maksimim 18,16, ortalama 6,52’dir. Cari oranin 1,5
ya da 2 olmas: finansal analiz acgisindan yeterli goriilmektedir. Katsayinin 2 olarak
hesaplanmasi her 1 liralik bor¢ karsiliginda sirketin 2 liras1 oldugu anlamina gelir. Cari
oranin 1’in altin olmasi ise igletmenin likidite sorunu yasadigini gosterir. Analiz
sonucunda; cari oran ortalamasinin 6,52°¢ikmis ve firmalar kisa vadeli borglarini
karsilayabilecek yapidadir. Bunun sebebinin Tiirkiye’de ihracat yapan firmalarin genel
olarak akreditif mukabili veya vesaik mukabili tahsilat yontemini tercih etmesidir. Yani
ithracat tutarlar1 garanti altinda ayrica tahsilat vadesi de s6z konusu olmamaktadir.

Dolayzist ile ihracat performansinin artmasi ile cari oran arasinda dogru orant1 vardir.
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Sekil 3.2. Asit Test Oran Grafigi
Asit-test oran; minumum 0,39, maksimim 15,24 ortalama 4,41’tir. Stoklarin

donen varliklardan ¢ikarilmasindaki amag, bu hesap grubundaki varliklarin paraya
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cevrilmesinin uzun zaman almasindan kaynaklanmaktadir. Oranin 1 veya 1 den biiyiik
olmasi beklenir, bu da isletmenin likit varliklarinin kisa vadeli borglarin
karsilayabilecegini gosterir. Analiz sonucunda asit-test oran ortalamamiz 4,41 ¢ikmis ve
stoklar hari¢ olarak da firmalar kisa vadeli borglarmi kolaylikla 6deyebilmektedir.
Bunun sebebi yine ihracat tahsil sekline ayrica ihracattaki karliliga baglayabiliriz.
Firmalar ihracat yapmadan Once ihracat yapacagi pazari arastirir ve fizibilite etiidii
yaparlar. Dolayis1 ile kar etmeyecekleri pazara girmezler. Sonu¢ olarak ihracat
performansinin artmasi cari oran gibi asit test oranini1 da dolayisi ile de finansal

performansi olumlu etkileyecektir.

NAKIT ORAN
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Sekil 3.3. Nakit Oran Grafigi

Nakit oran; minumum 0,01, maksimim 0,98, ortalama 0,22 dir. Isletmeye hi¢bir
nakit girisi olmamas1 durumunda elde bulunan nakitler ve menkul kiymetlerle kisa
vadeli bor¢larin ne kadarmin 6denebilecegini gosterir. Likidite oranindan da keskin bir
oran olan nakit oran1 sektérden sektore farkli olmakla birlikte, 0,20 olmasi yeterli kabul
edilir. Fakat diger oranlarda oldugu gibi bu oran da iilkemizde genelde 0,20 nin altinda
c¢ikmaktadir fakat analizimizde nakit oran ortalamasi 0.22 ¢ikmistir. Bunun sebebini

yine Tiirkiye’de ihracatta uygulanan tahsilat yontemine baglayabiliriz.
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Sekil 3.4. Stok Devir Hiz1 Grafigi

Stok devir hizi; minumum 0,85, maksimim 15,37 ortalama 4,73 tiir. Oranin 1
veya 1 den biiylik olmasi beklenir. Bu da isletmenin daha likit varliklarinin kisa vadeli
bor¢larimi karsilayabilecegini gosterir.Asit test oraninin cari orandan ciddi derecede
kiigiik olmasi isletmenin stoklarini nakte ¢eviremedigini, cari orani olusturan kalemlerin
biiyiik ¢ogunlugunun stoklarin olusturdugunu gosterebilir ve daha dogru sonug igin stok
devir hizina bakilmalidir. Eger iki oran da paralelse (yani stok devir hiz1 diisiik ve asit
test orani cari orandan oldukca diisiikse) isletmenin stoklarini satamadigr anlamini
cikarabiliriz. Thracat performansinin yiiksek olmasi stok devir hizimzin da yiiksek

olmasi dolayisi ile stoklarin kisa siirede satilabildigini gostermektedir.
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Sekil 3.5. Alacak Devir Hiz1 Grafigi
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Alacak devir hizi; minumum 0,04, maksimim 12,29, ortalama 4,32’dir.

Isletmelerin faaliyetleri sonucunda olusan alacaklarini tahsil edilme hizim1 gsterir ve ne

kadar yiiksek olur ise o kadar iyidir. Oranin diisiik olmast satiglarimiz karsiliginda

alacaklarimizin biriktigini gosterir. Alacak tahsil siiresi, 360/ alacak devir hiz1 seklinde

hesaplanir ve analiz sonucumuza gore Orneklem sirketler 360/ 4,32 = 83,33 giinde

alacaklarmin hepsini tahsil etmektedir.
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e B¢ D H.L

Bor¢ devir hizi; minumum 0,01, maksimim 8,71,

Sekil 3.6. Bor¢ Devir Hiz1 Grafigi

ortalama 1,68’dir. Ticari

bor¢larin hangi hizda ne siirede 6dendigini gosterir. Bor¢larin uzun vadeye yayilmis

olmasi isletme agisindan avantajli goriilmektedir. Bor¢ devir hiz1 diisiikse isletmenin

liikidite problemi yasamayacag diisiiniiliir ve oran yiikseldikge isletmenin daha sik borg

O0demesi bu da daha fazla isletme sermayesine ihtiya¢ duyacagini gosterir. Analizimiz

sonucunda borg devir hiz1 diisiik ¢ikmig ve bor¢ 6deme siiremiz(360/1,68) 214 giindiir.
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Sekil 3.7. Kaldira¢ Oram Grafigi

Kaldirag orani; minumum 0,01, maksimim 0,45, ortalama 0,14’diir. Isletme
varliklarinin yiizde kaginin borg ile finanse edildigini gosterir ve %50'den asagi olmasi
arzu edilir, %350'den yiiksek olmasi isletmenin riskli finanse edildiginin isaretidir.
Kaldirag oraninin yiiksek olmasi, sirketin 6deme riskinin arttigini, kreditorler acisindan
ana para taksitleri ve faizlerinin 6demede giicliiklerle karsilasilabilecegi anlaminin
cikarilmasina sebebiyet verebilmektedir. Analiz sonucumuza goére ortalama 0,14 ¢ikmis
ve varliklarin %14’ bor¢ ile finanse edilmekte ve sirketler 6deme glgliigi

¢cekmemektedir.

TOPLAM BORC ORANI

8,00
7,00
6,00 |
5,00
4,00 I

——Tpl.Brg.0.

3,00 H

2,00 M

1,00

0,00 - T
1 59 13172125293337414549535761656973778185

Sekil 3.8. Toplam Bor¢ Oram Grafigi
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Toplam bor¢ orani; minumum 0,09, maksimim 4,25, ortalama 1,27'dir. Bu oran
isletmenin 6z kaynaklar ile yabanci kaynaklar1 arasindaki iligkiyi gosterir ve oranin 1
olmas1 6z kaynak bor¢ dengesi agisindan yeterli goriiliir. Oranin 1’den kii¢lik olmasi
isletme faaliyetlerinde kullanilan iktisadi varliklarin biliylik kisminin 6z kaynak ile
finanse edildigini gdsterir. Buna karsilik oranin 1’in iistiine ¢ikmasi, {ligiincii kisilerden
saglanan fonlarin ortaklardan saglanan fonlardan daha fazla oldugunu gosterir.
Analizimize gore toplam bor¢ orani ortalama 1,27 c¢ikmis ve genel olarak sirketler

tictincii kisilerden ortaklardan daha fazla fon saglanmaktadir.
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Sekil 3.9. Uzun Vadeli Bor¢ Oram Grafigi
Uzun vadeli bor¢ orani; minumum 0,01, maksimim 0,37, ortalama 0,11’dir.Bu

oran igletmenin sahip oldugu varliklarin ne kadarlik bir kismmin uzun vadeli yabanci
kaynaklarla finanse edildigini gosterir. Analiz verilerimize gore varliklarin %11 lik

kism1 yabanci kaynaklar ile finanse edilmektedir.
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NET KAR MARJI
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Sekil 3.10. Net Kar Marji1 Grafigi

Net kar marj1; minumum 0,01, maksimim 0,50, ortalama 0,07’dir. Isletmenin
satiglarinin tiim giderler diisiildiikten sonra net kara ne ol¢iide yansidigini gdsteren
orandir. Bu oranin yiiksek olmast istenir bu da sirketin verimli oldugunu gésterir. Genel
olarak %20'nin iizerindeki oranlar tercih edilir. Analiz verilerimize gore satiglarimizin

%7’ si net kardir.
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Sekil 3.11. Briit Kar Marji Grafigi
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Briit kar marji: minumum 0,04, maksimim 0,39, ortalama 0,20°dir.Briit satis
karinin net satiglar i¢indeki oranini verir. Briit satis kari, sirketin faaliyet giderleri ile
diger giderlerini karsilamali ayrica yeterli bir kar birakmalidir. Sirket yonetiminin
mevut kaynaklari ne kadar verimli kullandigini anlatir yani satilan malin maliyeti hesap
edildikten sonra kalan sirket karidir. Analiz verilerimize gore faaliyet giderleri ile diger

giderler hari¢ ortalama satiglarin %20’ si briit kardir.
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Sekil 3.12. Faaliyet Kar Marj1 Grafigi

Faaliyet kar marji; minumum -0,16, maksimim 0,34, ortalama 0,10’dur. Satiglar
tizerinden faaliyet karliligin1 gosterir ve isletmenin ana faaliyetlerinin ne 6l¢iide karli
oldugunu tespitte kullanilir. Oranin yiiksek olmasi isletmenin ana faaliyetinin karli,
verimli oldugunu gosterirken, oranin azalma egilimi gostermesi karliligin, verimliligin
azaldiginm1 gosterir. Analiz verilerimize gore satislarimizin %10’u ana faaliyetlerimizden

kaynaklanmaktadir.
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Sekil 3.13. Net Faaliyet Kar Marji1 Grafigi

Net faaliyet kar marji; minumum 0,01, maksimim 0,50, ortalama 0,07 dir.

Sirketin faaliyet etkinligi ve fiyatalama startejisini 6l¢gmeye yarar. Briit kar marjindan

farkli olarak sirketlerin satig faaliyetleri ile ilgili giderleri de dikkate almaktadir.Esas

faaliyet karliligi, sirketlerin satis faaliyetlerinin (satig politikalarinin) nihai sonuglar

hakkinda bir bilgi vermektedir ve aym is kolundaki sirketlerle ve sirketin ge¢cmis

donemleriyle karsilagtirilmasi anlamli sonuglar verecektir. Bu sekilde satislarini ne

kadarlik bir kar marj1 ile gerceklestirdigini, yani rekabet giiclinlii ve rekabet giicliniin

donemler itibariyle gelisimini gézlemleyebiliriz. Veri analizimize gore satislarin %7’ si

net kardir.Bu karliligin biiyiik sermayeye sahip sanayi sirketlerinde yiiksek olmasi

istenir fakat kiigiik sermayelerle ¢alisan isletmelerde ise diisiik bir faaliyet karlilig1 bile

tatmin edici olabilir.
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Ozsermaye kar orani; minumum 0,01, maksimim 1,63, ortalama 0,12’dir. En

Sekil 3.14. Ozkaynak Karhhg Grafigi

onemli karlilik oramidir ve sirketin kar yaratmadaki etkinligini gosterir. Oz sermaye

karlilig1 ortaklarin koyduklart sermaye karsiliginda ne kadar kar elde ettiklerini gosterir.

Isletmeden ¢ok ortaklar: ilgilendiren bir veridir. Yatirimcilar genellikle 6z sermaye

karlilig1 yiliksek olan sirketleri tercih ederler. Yiiksek bir 6z sermaye karliligi aym

sekilde yiiksek bir aktif karliligi ile desteklenmiyorsa bunun sebebi sirketin bor¢lu

olmasi olabilir. Veri analizimize gore ortaklar koyduklar1 sermaye karsiliginda %12 kar

elde etmektedir.
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— At Karl.

Sekil 3.15. Aktif Karhilig1 Grafigi
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Aktif karlilig1 orani; minumum 0,01, maksimim 0,89, ortalama 0,06’dir. Sirket
varliklarmin kar yaratmada ne kadar etkin oldugunu ve sirketin bir liralik aktifiyle ne
kadar kar yarattifin1 gosterir. Bu hesaplamanin sonucunda ¢ikan katsay1r ne kadar
bliyiikse sirketin varliklarinin kar yaratmasi o kadar basarilidir. Veri analizimize gore
ortalama varliklarimizin %6°s1 kar yaratmada etkin olarak kullanilmaktadir.

Sirket biiyiikligli; minumum 6,07, maksimim 10,26, ortalama 8,19 ihracat pay1
ortalamasi tespit edilmistir. BIST’ de yer alan 58 adet firmanin mali verilerine yapmis
oldugumuz 6rneklemde yer alan firmalardan en yiiksek satis tutar1 18.289.107.267.-TL
ile Ford Otomotiv San. A.S.’nin, en diisiik satis tutar1 1.182,909.-TL ile Sasa Polyester
Sanayi A.S.‘nin ve Orneklem ortalama satis tutart  631.659.916.-TL’dir.
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3.3.2. Korelasyon Tablosu

Orneklem dahilindeki sirketlerin verilerinden diizenlenen bagimli ve bagimsiz degiskenlere iliskin goriiniim Tablo 3.3.”de sunulmustur.
Tablo 3.3. Korelasyon Tablosu

ihracat | ihpay| co ast no sdh aldh bdh kald |topborc| uvb | nkm | bkm | faalkm | netfaalkm |&zserkar | akkar | logsat | sektor
ihracat 1
ihpay | 0,407 | 1
co 0,08 |-0,01 1
ast 0,15 [-0,01] 095 | 1
no 0,24 | 0,03|0,76" 0,837 | 1

sdh 0,11 |-0,14| -0,06 | 0,07 | 0,01 1
aldh | -0,11 |-0,10| -0,05 |-0,06 | 0,10 | 0,29" | 1
bdh -0,12 |-0,23| 0,01 | 0,06 | 0,05 | 0,37" 0,687 | 1
kald 0,18 | 021 | 0,11 | 0,11 | 0,04 | 0,26 |-0,12| -0,08 1
topborc | 0,16 | 0,21 | -0,08 | -0,07 |-0,03| 0,05 |-0,18|-0,34" | 057" 1
uvb -0,03 | 0,12 | 0,09 | 0,09 | 0,09 | -0,06 |-0,14| -045 | 0,07 | 047 | 1
nkm | -0,01 |-0,02| 0,24 [ 0,23 0,21 | -0,20 |-0,05| -0,14 | -0,34" | -0,23 [ 0,02 | 1
bkm 0,17 | 0,03 | 0,32 |0,32°|0,35" | -0,41" |-0,24|-0,37 | -0,16 | 0,05 [037 027 | 1
faalkm | 0,14 [-0,13| 0,09 | 0,17 |[0,26" | -0,09 [-0,001| -0,12 | 0-24 | -0,16 | 0,20 | 0,24 | 057" 1

netfaalkm | -0,01 |-0,02| 0,24 | 0,23 | 0,21 | -0,20 |-0,05| -0,14 | -0,34" | -0,23 | 0,02 {1,007 | 0,27 | 0,24 1

ozserkar | -0,21 |-0,05| -0,10 | -0,06 |-0,04| 0,04 |0,42"| 0,31 | -0,10 | -0,04 |-0,01|0,45 | 0,14 | 0,11 0,45~ 1

akkar | -0,23 |-0,10| -0,09 |-0,05|-0,04| 0,01 [041"| 035 | -017 | -0,14 |-0,07 (048 | 0,12 | 0,11 0,48~ 0,98~ 1

logsat | -0,23 |-0,18 | -0,26  |-0,21|-0,20| 0,45~ |0,42"| 0,25 | 0,03 | -0,05 |-0,03[-0,01| -0,13 | 0,09 -0,01 030 027 | 1
sektor | -0,06 | 0,03 | 0,02 | 0,03 0,06 | 009 |011]| 009 | 008 | 021 |0,12 |-0,14| 0,07 | 0,03 -,014 0,09 [006]001] 1

** Korelasyon 0.01 nem diizeyinde *. Korelasyon 0.05 6nem diizeyinde



Korelasyon Tablosuna gore karlilik degiskeni olarak belirlenen bagimli
degiskenlerle, calismanin bagimsiz degiskenleri arasinda gesitli anlamlilik diizeylerinde
korelasyon tespit edilmistir.Bu baglamda Ihracat ile ihracat pay: arasinda %40, cari oran
ile asit test oran arasinda %95, nakit oran ile cari oran arasinda %76, nakit oran ile asit-
test oran arasinda %83, alacak devir hizi1 ile stok devir hiz1 arasinda %29, bor¢ devir hizi
ile stok devir hizi arasinda %37, bor¢ devir hizi ile alacak devir hizi arasinda %68,
kaldirag orani ile stok devir hizi arasinda %26, toplam borg ile bor¢ devir hizi arasinda
%34, toplam borg¢ hizi ile kaldirag oran1 arasinda %57, uzun vadeli borg¢lar ile bor¢ devir
hiz1 arasinda %45, uzun vadeli borglar ile toplam borg¢ arasinda %47, briit kar marj1 ile
cari oran arasinda %32, briit kar marj1 ile asit test oran arasinda %32, briit kar marji ile
nakit oran arasinda %35, briit kar marji ile stok devir hiz1 arasinda -%41, briit kar marj1
ile bor¢ devir hiz1 arasinda -%37, briit kar marj1 ile uzun vadeli borglar arasinda %37,
briit kar marj1 ile net kar marj1 arasinda %27, faaliyet kar marj1 ile nakit oran arasinda
%26, faaliyet kar marj1 ile briit kar marji1 arasinda %57, net faaliyet kar marji ile
kaldirag oran1 arasinda -%34, net faaliyet kar marj1 ile net kar marj1 arasinda %100, net
faaliyet kar marji ile briit kar marj1 arasinda %27, d6zsermaye karlilig1 ile alacak devir
hiz1 arasinda %42, 6zsermaye karliligi ile bor¢ devir hizi arasina %31, 6zsermaye
karlilig1 ile net kar marji arasinda %45, 6zsemaye karlilig1 ile net faaliyet kar marji
arasinda %45, aktif karlilig1 ile alacak devir hiz1 arasinda %41, aktif karlilig ile borg
devir hiz1 arasinda %35, aktif karlilig1 ile net kar marj1 arasinda %48, aktif karlilig1 ile
net faaliyet kar marj1 arasinda %48, aktif karlilig1 ile 6zsermaye karlilig1 arasinda %98,
sektor buytkligi ile cari oran arasinda %26, sektor biiyiikligli ile stok devir hizi
arasinda %45, sektor biiyiikliigi ile alacak devir hiz1 arasinda %42, sektor biiytikligi ile

aktif karlilig1 arasinda %27 oraninda anlamlilik diizeyinde korelasyon tespit edilmistir.
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3.3.3. Degiskenlerin Dagihm Istatistikleri

Degiskenlerin normal dagilip dagilmadig ile ilgili yapilan normallik testi bulgular1 agagidaki Tablo 3.4.’te yer almaktadir.

Tablo 3.4. Degiskenlerin Dagihm Istatistikleri

ihpay | co | ast | no |sdh |aldh| bdh |kald|topborc| uvb | nkm | bkm | faalkm | netfaalkm | 6zserkar | akkar
Normal Ortalama | 0,25|6,52|4,41| 0,22]473|4,32| 1,68/0,14| 127| 01| 007 020 0,10 007| 012| 006
Parametreler :;"’;”rg:” 0,26|4,64|3,40| 0,25|292312| 174|010 093 00| 008 008 0,08 008 023 012
Kolmogorov-SmirnovZ | 1,40]1,25/1,08| 1,93|1,32/1,18] 1,31|1,20 101 105| 132 ,71| 0,80 1,32 2,26| 2,35
Anlamlilik diizeyi 0,04 [0,08[0,19| 0,01/0,06|012| 006/0,11| 025 021| 0,06| 0,69 053 005/ 001 0,01

Degiskenlerin normal dagilip dagilmadigna yonelik yapilan Kolmogorov-Smirnov Testi bulgularina gore; degiskenlerden cari oran, asit-

test oran, stok devir hizi, alacak devir hizi, bor¢ devir hizi, kaldirag orani, toplam bor¢ orani, uzun vadeli bor¢ orani, net kar marji, faaliyet kar

marj1 ve net faaliyet kar marj1 %5 6nem diizeyinde normal dagilmakta, buna karsin ihracat pay1, nakit oran, 6zsermaye karlilig1 ve aktif karlilig

degiskenleri ise yine %5 6nem diizeyinde normal dagilmamaktadir.
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3.3.4. Ortalamalar Arasi Fark Testleri
Normal dagilan degiskenlere iligkin ihracat ortalamalar1 arasi fark tespiti igin
bagimsiz orneklem t testi, normal dagilmayan degiskenlere iligkin ihracat medyanlari

aras1 fark testleri icin Mann-Withney U testi uygulanmis olup; test bulgular1 asagidadir.

3.3.4.1. Normal Dagilan Degiskenler Icin Thracat Ortalamalar1 Aras1 Fark Testleri
Orneklem firmalarin verileri bakimindan yapilan Kolmogorov-Smirnov Testi
sonuglarinda normal dagildig1 gozlenen ilgili degiskenler i¢in Bagimiz Orneklem t Testi

testi bulgular1 Tablo 3.5.” de yer almaktadir.

Tablo 3.5.Normal Dagilan Degiskenler Icin Thracat Ortalamalar1 Aras1 Fark
Testleri (Bagimsiz Orneklem t Testi)

Varyanslari Esitligi icin
Levene Testi
F Anlamlilik | Degeri | Serbestlik | Anlamlilik

Derecesi | (2-¢ift yonlii)
co 1,74 0,19 0,66 56 0,51
ast 2,71 0,10 1,15 56 0,25
sdh 0,50 0,47 0,84 56 0,40
aldh 2,37 0,12 -0,88 56 0,38
bdh 0,39 0,53 -0,90 56 0,37
kald 2,58 0,11 1,37 56 0,17
topborc 4,55 0,03 1,89 21,09 0,07
uvb 0,01 0,95 -0,23 56 0,81
nkm 0,01 0,98 -0,04 56 0,96
bkm 0,27 0,60 1,33 56 0,18
faalkm 0,49 0,48 1,07 56 0,28
netfaalkm 0,01 0,95 -0,06 56 0,94

Tablo 3.5.” de 6rneklem dahilindeki firmalarda ihracat yapanlarla yapmayanlarin
ortalamalarinin istatistik a¢idan farklilasip farklilasmadigina iliskin bagimsiz 6rneklem t
testi sonuglar1 verilmis; Toplam Bor¢ Oraninda %10 6nem diizeyinde anlamli farklilik
tespit edilmistir.

Normal dagilan degiskenler icin yapilan bagimsiz 6rneklem t testi bulgularina gore
ihracat yapan ve yapmayan toplam bor¢ orami farklilasmaktadir. Ihracat yapan
firmalarin toplam borg orani ortalamalar1 1,33, ihracat yapmayan firmalarin ortalamalari
ie 0,92° dir. Yani ihracat yapan firmalarin bor¢lanma orani daha yiiksektir. Ihracat

yapan firmalarin satiglarindaki tahsilat ve nakit akiglarimin hizli olmasi nedeni ile
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borglari rahat ve diizenli 6deyecektir bu da firmalarin kredibilitesi yiikseltecektir. Sonug
olarak da ihracat yapan firmalar kendi 6zkaynaklar1 yerine kolaylikla yabanci kaynak
finansmanina sahip olacak ve bu da beraberinde firmalarin finansal performansi

acisindan daha rahat hareket etme imkan1 doguracaktir (Ek Tablo2).

3.3.4.2. Normal Dagilmayan Degiskenler I¢in Thracat Medyanlar Arasi Fark
Testleri

Orneklem firmalarin verileri bakimindan yapilan Kolmogorov-Smirnov testi
sonuclarinda normal dagilmadigi gozlenen ilgili degiskenler igin yapilan Mann-

Withney U testi bulgular1 Tablo 3.6.” da yer almaktadir.

Tablo 3.6. Normal Dagilmayan Degiskenler Icin Thracat MedyanlariAras1 Fark
Testleri ( Mann-Withney_U Testi)

Mann-Withney U Testi

no fko fnako Ozserkar akkar
Mann-Whitney U 115,00 161,00 213,00 213,00 218,00
Wilcoxon W 160,01| 1.386,00| 1.438,00 258,00 1.443,00
Z -2,26 -1,27 -0,16 -0,16 -0,05
Anlamlilik Diizeyi 0,02 0,20 0,87 0,87 0,95

Tabloya gore sadece nakit oran degiskeni acisindan ihracat yapan/yapmayan
firmalarin medyanlar istatistik agidan anlamli diizeyde farklilagmaktadir.

Normal dagilmayanlar i¢in yapilan Mann Whitney U Testi sonuglarina gére nakit
oran medyan diizeyi ihracat yapan ile yapmayan firmalarda faklilasmaktadir. Ihracat
yapmayan firmalarin nakit oran medyan diizeyi 0,10 ihracat yapan firmalarin ise
0,15dir.Ihracat yapan firmalar, ihracat yapmana firmalara gére daha hizi bir nakit
akisina sahiptir. Daha once de bahsettigimiz ilizere Tiirkiye’ de ger¢eklesen ihracatlarda
genelde vade olmamaktadir ve bu da nakit akisini hizlandirmakltadir. Fakat ihracat
yapmayan firmalar i¢ piyasada sektorlere gore farklilik gosteren vadelerde tahsilat

yaptiklari i¢in nakit akis daha yavastir.
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3.3.5 Normal Dagilan/Dagilmayan Degiskenler Icin Sektor Ortalamalar: Fark
Testleri

Bu alt baglikta veri setinde yer alan firmalarin faaliyet gosterdigi sektorlere gore

ihracat performansinda anlamli farklilik olup olmadigi incelenmistir.

3.3.5.1. Normal Dagilanlar i¢in Sektorel Farklihk Testi (One-Way ANOVA Testi)

Omeklem firmalarin  normal dagilan  degiskenleri agisindan  ilgili
finansalortalamalarinin sektorlere gore farklilasip farklilagsmadigina yonelik yapilan
One_Way Anova test bulgular1 Tablo 3.7.” dedir.

Normal dagilanlar igin sektorel farklilik testine gore net kar marji, faaliyet kar

marj1 ve net faaliyet far marjinda fakliliklar bulunmusgtur.

Tablo 3.7. Normal Dagilanlar icin Sektérel Farklihk Testi (One-Way ANOVA
Testi)

Degeri Anlamlilik
co 0,27 0,94
ast 0,16 0,98
sdh 1,46 0,21
aldh 1,17 0,33
bdh 0,64 0,69
kald 0,72 0,63
topborc 1,47 0,20
uvb 1,18 0,33
nkm 3,66 0,01
bkm 1,54 0,18
faalkm 2,42 0,03
netfaalkm 3,70 0,01

Normal dagilan degiskenler igin yapilan One-Way ANOVA Testi sonuglarina gore
net kar marj1, faaliyet kar marj1 ve net faaliyet kar marj1 ortalamalar1 sektorler arasi
farklilasmaktadir. Net kar marj1 sektor ortalamalar1 baz alindiginda dokuma, giyim
esyasi, deri sektorii (0,16 ile kimya, petrol, kauguk ve plastik tirlinler sektorii (0,05) ve
metal esya, makine ve gere¢ yapim sektorii (0,04) arasinda; gida, icki ve tiitiin sektori

ile (0,03) dokuma, giyim esyasi deri sektorii (0,16) ve tas ve topraga dayali tiriinler
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sektor arasinda (0,14); metal esya, makine ve gere¢ yapim sektori (0,04) ile tas ve
topraga dayali Uriinler sektorii (0,14) arasinda anlamli diizeyde farkliliklar tespit
edilmistir. Bunun yaninda faaliyet kar marj1 sektor ortalamalari ile; tas ve topraga dayali
trtinler sektorii (0,17) ile metal esya, makine ve gere¢ yapim sektorii sektorlerinin
ortalamalarinda (0,05) farklilasma bulunumus ve bu sektorlerde ihracat ortalamalarinin
yiiksek oldugu belirlenmistir. Net faaliyet kar marj1 sektor ortalamalar1 baz alindiginda
dokuma giyim esyasi, deri sektorii (0,16) ile; gida, i¢ki ve tiitiin sektorii (0,03), kagit ve
kagit iirlinleri basim ve yayin sektorii (0,05), metal esya, makine ve gere¢ yapim

sektorii (0,04) arasinda; tas ve topraga dayali triinler sektorii ile de gida, igki ve tiitiin

sektorili ortalamalari arasinda anlamli farkliliklar bulunmustur. (Ek Tablo3)

3.3.5.2.Normal Dagilmayan Degiskenler Icin Sektorel Farklihk Analizleri
(Kruskall-Wallis Testi)

Ormneklem firmalarin verileri bakimindan yapilan kolmogorov-smirnov testi
sonuglarinda normal dagilmadigi gozlenen ilgili degiskenler igin yapilan Kruskall-

Wallistesti bulgular1 Tablo 3.8.” de yer almaktadir.

Tablo 3.8.Normal Dagilmayanlar I¢in Sektorel Farklihk Analizleri (Kruskall-
Wallis Testi)

ihpay no fko fnako | 6zserkar | akkar
Istatistik Degeri 6,35 3,80 2,58 6,56 9,05 8,74
Anlamlilik Diizeyi 0,38 0,70 0,85 0,36 0,17 0,18

Tablo 3.8.’¢ gore degiskenler agisindan sektor meydanlari arasinda istatistik

acidan anlaml bir farklilik gdzlemlenmemistir.
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SONUC

Finansal agidan firmalarin kurulus amaci firma degerini maksimize etmektir. Bunun
yolu da uzun donem Kkarlilik olup, bu amagla firmalar hem i¢ pazarda faaliyet
gostermekte, hem de kiiresel pazar firsat ve imkanlarindan yararlanmak igin yurtdisi

pazarlara agilmaktadir.

Bu c¢alismanin amaci firmalarda ihracat olgusunun finansal performansa etkisini
aragtirmaktir. Arastirmamiz tek bir endiistriye yonelik olmayip, BIST’ te yer alan 7 ayri
sektorde faaliyet gosteren 58 adet imalat firmasiin mali verileri kullanilmustir.

Yapilan istatistik analiz sonuglarina gore 6rneklem dahilindeki firmalarin Toplam
Bor¢ Oran ortalamalar1 ve Nakit Oran medyanlari ihracat yapip yapmama durumuna
gore istatistik agidan anlamli diizeyde farklilagmaktadir. Bunun yaninda net kar marji,
faaliyet kar marji ve net faaliyet kar marj1 ortalamalar1 da sektorlere gore farklilik

gostermektedir.

Verileri normal dagilan firmalardan elde edilen degiskenler igin igin yapilan
bagimsiz drneklem t testi bulgularina gore ihracat yapan firmalarin toplam borg¢ orani
ortalamalarinin, ihracat yapmayan firmalarin ortalamalarindan anlaml diizeyde
farklilagtign goriilmiistiir. fhracat yapan firmalarmn ortalamalar1 1,33, ihracat yapmayan
firmalarin ortalamalart ie 0,92” dir. Yani ihracat yapan firmalarin bor¢glanma orani daha
yiiksektir. Thracat yapan firmalarin satislarindaki tahsilat ve nakit akislarinmn hizl
olmasi nedeni ile borglari rahat ve diizenli 6deyecektir bu da firmalarin kredibilitesini
yiikseltecektir. Sonug olarak ihracat yapan firmalar kendi 6zkaynaklar1 yerine kolaylikla
yabanci kaynak finansmanina yonelebilecek ve bu da beraberinde firmalarin finansal

performansi agisindan daha rahat haretket etme imkan1 doguracaktir.

Verileri normal dagilmayan firmalardan elde edilen veriler i¢in yapilan Mann
Whitney U Testi sonuglarina gore nakit oran medyan diizeyi ihracat yapan ile yapmayan
firmalarda faklilasmaktadir. Ihracat yapmayan firmalarin nakit oran medyan diizeyi

0,10, ihracat yapan firmalarin ise 0,15’ dir.

Verileri normal dagilan firmalardan elde edilen degiskenler i¢in yapilan One-Way

ANOVA Testi sonuglarina gore net kar marji, faaliyet kar marj1 ve net faaliyet kar marj
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ortalamalar1 sektorler arasi farklilagsmaktadir. Net kar marji1 sektor ortalamalari baz
alindiginda dokuma, giyim esyasi, deri sektorii (0,16) ortalamalarinin Kimya, petrol,
kauguk ve plastik iiriinler sektorii (0,05) ve metal esya, makine ve gere¢ yapim
sektoriinden (0,04); gida, icki ve tiitlin sektorii ortalamalari (0,03) dokuma, giyim esyast
deri sektorii (0,16) ve tas ve topraga dayali liriinler sektoriinden (0,14) metal esya,
makine ve gere¢ yapim sektorii ortalamalarinda (0,04) ile tas ve topraga dayali tirlinler
sektorii ortalamarindan (0,14) anlamhi diizeyde farkliliklar vardir. Faaliyet kar marji
sektor ortalamalarinin; tas ve topraga dayali iiriinler sektorii (0,17) ile metal esya,
makine ve gere¢ yapim sektorii sektorlerinin (0,05) farklilasma bulunumusve bu
sektorlerde ihracat ortalamalarinin nispeten yiiksek oldugu goriilmiistiir. Net faaliyet kar
marj1 sektor ortalamalar1 baz alindiginda dokuma giyim esyasi, deri sektorii (0,16) icin;
gida, icki ve tiitiin sektor (0,03), kagit ve kagit {iriinleri basim ve yayin sektorii (0,05),
metal esya, makine ve gere¢ yapim sektorii (0,04) arasinda ayrica tag ve topraga dayali
tiriinler sektori ile gida, igki ve tiitiin sektorii arasinda anlamli farkliliklar bulunmustur

ve bu sektorlerde kar marji yiiksektir.

Bulgular topluca degerlendirildiginde ihracat yoluyla pazar paylarini genisletmenin,
firmalarin karlilik diizeylerini,gerek borg¢lanmanin kaldiragetkisi bakimindan gerekse
nakit akisinin diizenliligi bakimindan daha yiiksek degerlere c¢ikarabildigi agik sekilde

goriilmektedir.
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EKLER

Ek Tablol. Literatiir Tarama Tablosu

Yazar Degiskenler Analizde Sonug¢ ve bulgular
Donem Kullanilan
yontem
(model)
Kok Tiirkiye 6lgeginde; | Bagimsiz Yabancisermayeli firmalarin
(2007) taraflarindan biri Orneklem performans gostergelerinin, yerli
cok uluslu t Testi firmalardan istatistikselolarak
sirketlerle olan anlaml1 diizeyde yiiksek oldugu
uluslararasi ortak saptanmistir
girisim seklinde
faaliyet gdsteren
firmalarla,
biitiiniiyle yerli
sermayeye sahip
firmalarinperforma
nslari
Torlak Thracatci Anket Firma oOzelliklerini, isletmenin
(2007) isletmelerin ihracat faaliyet gosterdigi sektoriin  ve
performans ihracat stratejisinin ihracat
belirleyicilerinin performansin1  etkiledigi  tespit
tespit edilmesi edilmistir. Test edilen dordiincii
degisken olan “ihracat yapma
bigimi”nin ise ihracat
performansim1  etkilemedigi ve
ihracatta basar1 saglamak igin,
bizzat yurt disinda Orgiitlenen
isletmelerin ihracat performansi
ile diger sekillerde Orgiitlenen
isletmelerin ihracat performansi
arasinda fark olmadig tespit
edilmistir
Tagraf Ihracat siirecinde Kiimeleme ve | Isletmedeki liderlik bicimlerinin,
(2009) uygulanan Ohio Varyans isletmelerin ihracat performansi
Universitesi analizi tizerinde ii¢ farkl kriterde etkili
liderlik modeline oldugu tespit edilmistir
gore liderlik
bigimlerinin ihracat
performansi
lizerine etkisi
Canitez Ihracat performansi | Diskriminant | Thracat performans: yiiksek olan
(2007) diisiik olan Analizi kiigiik ve orta biyiikliikteki
KOBI’ler ile isletmelerin satig sonrasi
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ithracat performansi hizmetlere daha fazla 0Gzen
yiiksek olan gosterdikleri, miisteri
KOBI’leri memnuniyetinitemel  dncelikleri
farklilagtiran arasinda  degerlendirdikleri ve
belirleyiciler ihracat performansi yiiksek olan
isletmelerin fonksiyonlar1
arasindaki ~ koordinasyon  ve
esgidimiin  etkin oldugu ve
piyasada meydana gelen rekabetci
faaliyetlere hizla cevap verdikleri
tespit edilmistir
Danisman | KOBI’lerde Ihracat  performansi ihracat
vd. girisimci 6zellikleri yogunluguna gore oOl¢iildiiglinde,
(2007) ve firma teknolojik  diizeyi yiliksek ve
niteliklerinin nispeten biiytik firmalarin
ihracat performansi ihracatta daha fazla  basan
iizerinde etkisi sergiledikleri ortaya ¢ikmistir.
Thracat performansi memnuniyet
diizeyine gore Olciildiigiinde ise,
teknolojinin ve firma
biiyiikliigiiniin etkisi kaybolmus,
firma basindaki  yoneticilerin
girisimei  egilimi  ve firmanin
ihracat desteklerinden
yararlanabilme yeteneginin daha
fazla etkili oldugu saptanmistir
Uzay vd. Aragtirma- Panel Veri Ar-ge  harcamalarinin  ihracat
(2012) gelistirme (Ar-Ge) | Analizi tizerindeki etkisinin daha ¢ok
harcamalarinin gecikmeli olarak ortaya ¢iktigi
thracat performansi bulunmustur
iizerindeki etkileri
Geng vd. Ihracat ile biiyiime | Nedensellik | Thracattan beseri sermayeye dogru
(2010) ve beseri sermaye | testleri tek yonlii nedensellik iligkisini
ile biiylime gostermektedir
iliskilerinin
yaninda 6zellikle
beseri sermayeile
ihracat iligkileri
Bozkurt Tiirk imalat Panel Veri Sektorel patent tescilleri ile
(2008) Sanayisi agisindan, | Tahmini, sektorel ~ ihracat  performansi
teknolojik GMM arasinda pozitif ve anlamli bir
gelismenin ihracat | Tahmini ile iligki tespit edilmistir
performansi GMM-Sistem
arasinda herhangi | Tahminleri
bir iligkinin olup
olmadig1
Diizgiin vd. | Tiirkiye’de birinci | Panel Veri Isletmelerin  ihracatin1  isletme
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(2014) 500 Biiyiik Sanayi | Analizleri, buyiikligi, reel kur, enflasyon,
Kurulusu’nun Panel GSYIH ve ihracat birim deger
ihracatini etkileyen | Yontemler endeksi istatistiksel olarak anlamli
faktorleri bir sekilde acikladig

goriilmektedir. Kisi basi1 GSYIH
ile ihracat arasinda ayni yonli,
“reel efektif doviz kuru” ve
“enflasyon” ile firmanin ihracat
performansi arasinda ters yonli
olarak iligkiler bulunmustur

Percin Thracat Anket Ihracat performans olgiilerine gore

(2005) performansini Yontemi, firmalarin siniflandirilmasinda
etkileyen Faktor ihracat pazarlamasi stratejileri,
faktorlerin Analizi, yonetim dzellikleri ve firma
belirlenmesi ve bu | Diskriminant | ¢evresinin 6zellikleri en etkili
faktorlerin Analizi faktorler olarak bulunmustur
firmalarin ihracat
performansi
Olciilerine gore
siiflandirilmasind
aki roliiniin ortaya
konulmasi

Baser vd. Ankara bolgesinde 2023 yil1 ihracat hedeflerine

(2013) makine sektoriinde ulasilmasi i¢in KOBI’lerin ihracat
yer alan icerisindeki paylarini artirmalari
KOBI’lerin ve ihracati bir kiiltiir haline
ithracatina etki eden getirmeleri, 0zellikle istthdamin
olumlu ve olumsuz o6nemli oldugu makine sanayinde
etkenler irdelenmis sektdriine yayilmasi

gerekmektedir

Eren Jenerik rekabet Anket Pazarlama farklilasmasi ve

(2014) stratejilerinin, miisteri hizmet farklilagmasinin
maliyet liderligi ve ihracat performanst ile pozitif
farklilasma yonde iligkili oldugu ve rekabet
boyutlari ile ihracat yogunlugunun, pazarlama
performansi farklilagsmas1 ve miisteri hizmet
arasindaki iliskileri farklilagsmasi ile ihracat

performansi arasindaki iliski
tizerinde 1limlastirict etkisi oldugu
bulgusu elde edilmistir

Siirer vd. Ihracat performans1 | Orneklem, Pazar ve e-pazarlama yoneliminin

(2012) lizerine stratejik Veri Toplama | ihracat performansi {izerine kismi
yonelimlerin Y 6ntemi etkiye sahip oldugunu saptamistir
etkisini

Kahveci Kaynak Temelli Veri Kiiciik 6lgekli firmalarin, biiyiik

(2012) Stratejiyi temel Zarflama Olcekli firmalarin ihracat

alinarak, ihracat

satiglarini karliliga yansitmada
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performansi etkisi

daha etkin olduklari, dolayisiyla
ihracat performanslarinin daha
yiiksek oldugu soylenebilir

Bozdagh Tiirkiye’ye gelen Granger Nedensellik Analizi sonucunda
vd. dogrudan yabanci | Nedensellik | Tirkiye’de, dogrudan yabanci
(2011) yatirimlar ile Analizi,VAR | yatirimdan, ihracata dogru tek
Tiirkiye’nin ihracat | Analizi. yonlii bir nedensellige
performansi rastlanmistir, ihracatin varyans
arasindaki iliski ayristirmasi sonuglarinda ihracatin
cogunlukla kendi gecikmeli
degerlerinin etkisi altinda kaldig1
goriilmektedir
Tunahan Farkli diizeylerde | Anova ve Ki- | Yiiksek ihracat yogunlugu olan
vd. yurtdis1 satig yapan | Kare Analizi | sirketler ile yerli sermayeli
(2014) ve farkli sahiplik sirketlerin karliliginin diistik,
yapilarina sahip diisiik ihracat yogunluguna sahip
olan firmalarin firmalar ile yabanci ve karma
karliliga etkisi (yerli - yabanci sermayeli)
firmalarin karliliginin ise yiiksek
oldugunu gostermistir
Balcilar vd. | Tiirkiye * de ARDL Smir | Incelenen  degiskenlerin  es-
(2014) ihracati en yiiksek | Testi bitiinlesik  oldugunu,  ihracat
paya sahip 10 Yaklasimi performansina  iliskin  olarak,
sektoriin ihracat teorik beklentilerin aksine, reel
performansi ile reel efektif doviz kuru katsayilarinin
efektif doviz kuru anlaml1 bir bicimde kisa donemde
degismeleri pozitif uzun doénemde ise negatif
arasindaki kisa ve oldugu ve doviz kuru oynakliginin
uzun dénemli anlamli bir etkisinin olmadig1
iliskiler, ticret, belirlenmistir. Tiirkiye’de
yurtdis1 gelir, ticretleri baski altinda tutan,
verimlilik, GSYH verimlilik artisin1 tesvik eden ve
trendi ve doviz yurtdist ~ piyasalara  girmeyi
kuru oynaklig: kolaylagtiran politikalarin, ihracat
nedensellik iligkisi sektorlerinde  performans  ve
rekabet artiglar1 saglayabilecegi
gorilmektedir
Korkmaz Yenilikgi kabiliyet | Yiizyiize Isletmelerin yenilik
vd. boyutlarinin, Anket kabiliyetlerinin, ihracat yapma
(2009) isletmelerin ihracat sikliklari, ihracatin sat1 hasilati
performanslarina icindeki pay1 ve {iriin degistirme
etkisi sikliklar1 agisindan anlamli bir

farklilik gostermedigi, buna
karsin, isletmelerin, yenilik alt
kabiliyet boyutu olan Ar-Ge
yenilik¢i kabiliyeti ile isletme
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biitcelerinden ArGe’ye ayrilan
pay acisindan anlamli bir farklilik
gosterdigi bulunmustur.

Goger vd. Tiirkiye’ye gelen Sinir Testi Kisa donem analizinde; dogrudan

(2012) dogrudan yabanc1 | Yaklagimi yabanci yatirimlar, ihracati bir
yatirimlarin donem sonra etkilemektedir, uzun
Tiirkiye’nin ihracat donem analizinde ise dogrudan
performansina olan yabanci1 yatirimlarin, ihracat
etkilerini tizerindeki etkisi pozitif ve

istatistiki olarak anlamlidir.

Kilig vd. Corum tekstil ve Coklu Isletmelerinin isletme

(2014) hazir giyim Dogrusal fonksiyonlar1 arasindaki uyum
sektoriinde faaliyet | Regresyon diizeylerinin artmasi, orijinal
gosteren Modeli marka iiretim diizeyleri tizerinde
isletmelerin, pozitif bir etki yaratacaktir
orijinal tasarim denilebilir
tretimini
gerceklestirme
diizeylerinin,

isletmelerin orijinal
marka {iretimi ve
ihracat
performanslari ile
iligkisi
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Ek Tablo2. Tanimsal Istatistikler (ihracat Yapan/Yapmayan)

IHRACATNITELIGI Min. Max. Ort. Carpiklik | Basikhk
ihpay ,00 ,00 ,0000 . .
co 1,63| 11,99| 5,5786 740 703
ast 1,21 561| 3,2235 236 -1,788
x [no .10 0,67 7161 2,624 7,448
5 sdh 1,72 8,64| 3,9766 1,278 812
S |aldn 15| 11,23| 51743 150|  -1,468
é bhd ,09 585| 2,1709 937 510
; kald 01 23 ,0979 844 1,109
; topborc ,09 1,93 9214 507 1,639
< |uvb ,00 35 ,1180 1,134 1,231
E fko -8,32 1,38| -1,2247 -1,808 3,358
§ fnako -,27 -01| -,0871 -1,336 1,123
= [nkm 01 26 ,0810 1,659 2,509
O |bkm ,04 29 1757 -,529 618
% faalkm -,04 ,15 ,0721 -,595 -,671
= | netfaalkm 01 26 ,0815 1,628 2,399
ozserkar 01 1,63 2360 2,947 8,761
akkar 01 89 1276 2,954 8,791
logsat 7,14 9,46 8,6690 -,862 -,551
ihpay ,00 96 ,2985 939 -,212
co 51| 18,16| 6,6967 1,147 411
ast 39| 1524| 46381 1,279 1,156
no 15 0,98| 11,8803 1,468 2,107
& |sdh 85| 1537| 4,8726 1,280 1,886
S [aldn 04| 1229| 4,1682 1,200 1,224
§ bhd 01 8,71| 1,6004 2,462 7,614
.E kald 02 45 1486 1,172 1,016
~ | topborc 24 425| 11,3383 1,159 ,936
= luvb ,00 37 ,1093 883 183
< [fko -12,30 87| -2,1600 1,563 1,739
= |fnako - 41 00| -0879 -1,634 3,018
O |nkm ,00 50 ,0795 2,585 10,038
§ bkm ,06 39 2147 ,087 -,210
E [taalkm -,16 34 ,1056 ,100 1,288
netfaalkm ,00 ,50 ,0795 2,585 10,038
ozserkar ,00 82 ,1011 4,110 22,484
akkar ,00 35 ,0487 3,235 14,758
logsat 6,07| 10,26| 8,1063 -,229 249
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Ek Tablo3. Tamimsal Istatistikler (Sektor Ayrimma Gore)

SEKTOR Minimum | Maximum |Ortalama | Carpiklik | Basikhk
NITELIKLERI
ihpay ,00 87 3199 1,211 1,462
o |0 1,35 18,16 7,8654 742|  -1,758
:g ast 70 10,30  4,3182 714|  -1,256
E no 19 0,61| 1,3723 955  -1,622
= |sdh 85 2,81 2,1905 -1,262 290
2 |aldh 2,03 513|  3,0495 1,294 487
2 |bhd 37 1,41 8676 246 -,566
= |kald 02 29 ,0979 1,437 1,953
; topborc ,52 1,09 ,7315 1,408 2,873
g uvh ,00 23 1015 ;705 441
7 |fko -8,32 36| -1,6739 -2,313 5,482
< |fnako -41 01| -1741 -1,018 1,114
= |[nkm 00 50| 1678  1,721| 3,522
O |bkm ,09 32 2047 -200| -1,313
g faalkm -,07 25 0671 562 191
o |netfaalkm ,00 50 ,1687 1,716 3,534
8 Ozserkar ,00 ,18 ,0935 -,185 462
akkar ,00 10 ,0556 -,407 862
logsat 6,96 9,28| 17,9734 645 1,289
ihpay ,06 96 2918 1,980 3,972
co 2,19 11,32|  5,0406 1,303 1,451
ast ,99 7,62  3,6405 566| -1,349
no 20 0,34| 14174 2,240 5,238
. |sdh 1,49 10,51| 6,4635 -442|  -1,872
: aldh 2,89 12,29| 5,5763 1,883 4,248
5 bhd 82 3,58| 1,8964 505 -1,063
; kald ,09 45 1730 2,363 5,951
= topborc 38 2,25/ 1,3003 136  -1,939
= uvh ,00 19 ,0785 813 -, 746
= |fko -4,48 A7) -1,2129 -1,268 -,207
2 |fnako -,16 -01|  -0771 -,079 -, 465
% nkm 01 ,08 ,0367 483 -1,429
':a bkm 07 30 1828 -,133 732
8 |faalkm ,04 16 ,0845 1,100 713
O |netfaalkm 01 ,08 ,0367 483 -1,429
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Szserkar 01 18 0865 282|  -509

akkar 01 06 0367 -231| -1,338

Logsat 6,57 959| 84856 -1,032| 1,073

ihpay 00 75 2365 1,860 3,677
s co 1,79 8,04| 57445 -1,100 977
= ast 1,41 6,34 40243 211 -1,893
N no 15 066 1,4981 1,863| 3,582
z sdh 1,72 7.07| 47326 -692| 1,000
Z aldh 98 7.18|  4,0888 056|  -1,562
: bhd 1,23 421| 25928 -041|  -2,093
> kald 01 27 1352 430|  -2,906
'g ‘5 topborc 09 1,98 8779 610| -2,928
S Z |uvb 00 19 0399 2213| 4912
2 5 ko 3,68 _18| -1,5623 7112|2431
= fnako -,05 02|  -0352 451 -1,747
5 nkm 00 15 0522 1,459 2,019
z bkm 11 19 1643  -1,827| 3,742
> |faalkm 02 17 0802 1,000/ 1,052
iz netfaalkm 00 15 0522 1,459 2,019
S 6zserkar 01 21 0698 1577 2,035

akkar 00 16 0444 2060 4,346

logsat 7,14 872| 82185 -1.854| 3,651

ihpay 00 42 1987 384 -1,312
v co 51 17,55|  6,8706 1,118 125
= ast 39 13,90 5,0852 1,003|  -,004
< no 24 098 2,0202 2004| 5,059
= sdh 2,26 6,44|  4,2803 335 -1,313
> % |aldh 04 11,41 2,9055 1532 1,436
< < |bhd 01 7,70 1,3023|  2463| 6,415
< 5 |kald 05 30 1475 579  -842
S & |topborc 38 397 1,6333 784  -141
52 |uvb 00 37 1526 541  -388
2 |fko -2,84 12|  -,0866 -989|  -,066
= |fnako .17 -03| -0695| -1,549 907
A~ |nkm 01 12 0539 416 092
N bkm 10 31 2285 -890| 1,141
= faalkm 05 19 1114 459| - 552
> netfaalkm 01 12| 0539 416 092

szserkar 00 16 0388 1,725| 3,237
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akkar 00 08 0188 1,780| 3,584
logsat 6,07 9,25 7,6836 -131 -,429
ihpay 00 34 0889 1,227,777
co 1,55 17,80| 64270 1534| 1,976
ast 1,08 1524|  4,7970 1,8903| 3,505
— |no 10 0,68 1,6362 1,919| 3,833
% [sdn 2,64 8,37| 15,2095 692  -,485
% laldn 15 11.23|  39005| 1473] 1402
“  |bhd 09 585 1,4647 2055 4,890
= |kald 05 17 0986 464  -153
%  |topborc 44 1,48 9237 123|  -1,506
i uvb ,00 37 1414 778 -,862
3 |fko 7,92 1,38 -3,0626 242 -2,028
= [fnako .27 01|  -1036 -767|  -1,207
S [nkm 00 26| 1408 _452| 1,391
; bkm 09 38| 2610 _357 384
< |faalkm -,01 34 1780 231  -155
netfaalkm 00 26 1408 -452| 1,391
Ozserkar ,01 1,63 ,3032 2,229 4716
akkar 00 89 1566 2459| 6,218
logsat 7,78 9,25| 8,6874 - 741 749
ihpay 00 77 2517 1,227 1,178
co 2,04 11,99| 74518 -284| -1,576
ast 1,21 9,58| 46511 759 1,028
no 30 0,65 24390 047 -2,302
sdh 2,15 8,64| 41742 1,626| 3,106
= |aldh 2,18 10,74|  6,0592 283  -,875
< |bhd 74 3,82| 11,7530 1,239 369
< |kald 03 44 1502 1,674| 2731
< |topborc 40 275  1,2300 800  -,251
< |uwb 00 15 0763 151 -1,955
= |fko -12,30 36|  -4,4626 -,661| -1,639
= |fnako - 24 01| -0584| -2,480| 6,340
= |nkm 01 15 0849 -315| -2,126
bkm 04 22 1690  -1,690| 2,989
faalkm 04 20 1084 371 -1,134
netfaalkm 01 15 0849 -315| -2,126
Ozserkar ,06 ,18 ,1054 933 367
akkar 02 10 0561 -,083| -1,952
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logsat 6,81 9,46| 8,1680 -055|  -1,299
— |ihpay ,00 80 3792 -117|  -2,086
Z  |co 2,08 17,59| 6,4138 1,828| 3,959
% |ast 1,23 12,28|  4,1453 1,949| 4,520
; no 21 0,17| 1,4899 1,780| 3,508
= |sdh 96 15,37| 5,1595 1,368| 1,006
< |aldh 1,45 11,83|  4,7487 1,570| 2,427
< |bhd 35 8,71| 2,0562 2,439 6,933
% |kald 03 38 1671 717 -,198
&) topborc 44 4,25 1,7091 ,926 ,104
=2 luvb ,00 31 1257 278 -,430
< |fko -8,59 1,33| -14643| -1677| 2,956
g |fnako -,22 00|  -0929 -648|  -1,211
éﬂ nkm ,00 09 0433 082 -1,379
% |bkm 06 39 2092 ,096 -,505
> |faalkm -,16 26 0577 -281| 2,441
= |netfaalkm 00 09 0433 082| -1,379
S |Ozserkar ,00 30 ,1098 1,215 1,804
; akkar ,00 10 0449 533 -1,234

logsat 6,98 10,26| 8,1273 1,100| 2,800
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