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ABSTRACT

Maritime transport; It is the most preferred
type of transportation because it is cheap, it
offers the opportunity to transport large
quantities of cargo at once and is safe, and
especially freight transportation is carried
out in this way in our country and in the
world. Maritime transport is highly affected
by global economic fluctuations and these
effects can be traced through financial
ratios. Financial ratio analyzes are
important for both business owners and
individuals and organizations outside of the
business in terms of being the financial
performance indicators of the relevant
sector. The aim of this study is to determine
the financial performance of maritime
transport companies between 2014 and
2016 by the ratio analysis method. In this
context, the financial ratios shared under
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the heading - H-502 Sea and Coastal
Waters Freight Transportation, which are
among the Central Bank of the Republic of
Turkey Sector Statistics, were determined
and the financial performance of the sector
was interpreted based on these ratios. The
study is limited to the financial indicators
of maritime freight transport between 2014-
2016 as it is current data. As a result of the
study, it has been determined that the
liquidity and leverage ratios of the sector
are within the generally accepted limits,
and the turnover ratios follow a stable
course. The sector's emphasis on the use of
foreign resources has also increased the
interest payment burden and this situation
negatively affected the profit margin of the
enterprises.
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OZET

Deniz yolu tagimaciligi; ucuz olmasi, biiyiik miktarlardaki yiikleri tek seferde tasima
imkan1 sunmasi ve giivenli olmasi nedenleriyle en ¢ok tercih edilen tagima tiirii olup
tilkemizde ve diinyada 6zellikle yiik tagimaciligi bu yolla yapilmaktadir. Deniz yolu
tagimacilig kiiresel ekonomik dalgalanmalardan oldukcga etkilenmekte olup bu etkiler
finansal oranlar iizerinden izlenebilmektedir. Finansal oran analizleri, ilgili sektoriin
finansal performans gostergeleri olmalar1 agisindan hem isletme sahiplerine hem de
isletme disindaki kisi ve kuruluslar icin 6nem arz etmektedir. Bu ¢aligmanin amaci,
2014-2016 yillar1 arasinda deniz yolu yiik tasimacilifi yapan isletmelerin finansal
performanslarini oran analizi yontemiyle ortaya koymaktir. Bu kapsamda, TCMB sektor
istatistikleri arasinda yer alan, “H — 502 Deniz ve Kiy1 Sularinda Yiik Tagimaciligi
basliginda paylasilan finansal oranlar tespit edilmis ve bu oranlar {izerinden sektoriin
finansal performansi yorumlanmistir. Calisma giincel veri olmasi dolayisiyla deniz yolu
yiik tasimaciliginin 2014-2016 yillar1 aras1 finansal gostergeleri ile sinirlandirilmistir.
Calisma sonucunda sektoriin likidite ve kaldira¢ oranlarinin genel kabul gérmiis sinirlar
igerisinde oldugu, devir hiz1 oranlarinin ise duragan bir seyir izledigi tespit edilmistir.
Sektoriin yabanci kaynak kullnimina agirlik vermesi faiz 6deme yiiklerini de artirmis ve
bu durum isletmelerin kar marjin1 olumsuz etkilemistir.

Anahtar sézciikler: Deniz Yolu Tasimaciligi, Oran Analizi, Finansal Analiz

1. GIRIS

Ulasim  ve  iletisim  teknolojilerinin
gelismesi ile kiiresellesme sonucu {ilke
simirlarinin - ortadan kalkmasi, {iriinlerin
uretildigi yer ile tiiketilecegi yer arasinda
hizl1 bir sekilde hareket edebilme kabiliyeti
kazandirmistir. Ulkelerin iirettikleri
irlinlerin  6zellikle dis piyasada biliyiik
miktarlarda ve giivenli bir sekilde
tasinmasi ihtiyaci tagimacilik sektoriiniin
gelismesini  saglamistir. Ayrica sadece
iilkelerin ihtiyaci olan irtinlerin
saglanmasinin  yam1 sira  yik tagima
hizmetinin gelistirilmesine yonelik
getirilen ¢oziimler ile tagimacilik bir sektor
haline gelmis ve iilke ekonomilerinden
onemli bir pay almaya devam etmektedir.

Diinya ticaretinde tasimacilik faaliyetleri
demir yollari, kara yollari, hava yollari,
boru hatt1 tagimacilifi ve deniz yollar
basta olmak {izere tiim bu tasimacilik
tirlerinin bir araya getirildigi kombine

tasimacilik sistemleri de kullanilmaktadir.

Tasimacilik tiirleri arasinda en ucuz

maliyetle yiiksek miktarlardaki tagimacilik

faaliyeti sliphesiz ki deniz yolu ile
yapilmaktadir.

Son ylizyilda yasanan siyasi ve teknolojik

gelismeler diinyada denizcilik sektoriinii de

yakindan etkilemis ve 6nemini artirmistir.

Teknolojik  gelismelere bagh  olarak,

denizcilik sektoriiniin en Onemli unsuru

olan gemilerin daha biiylik kapasiteli ve
stiratli ~ olarak {retilmeye baslanmasi
sektoriin hizli1 gelismesine 6nemli katkilar
saglamstir. Ulkelerin ~ denizyolu
tagimaciligini tercih etmelerinin en onemli
nedenler soyle siralanabilir  (Elbirlik,

2008:13):

e Ucuz, giivenilir ve bliyiik miktarlarda
yik taginmasina elverisli bir tasima
yontemi olmasi dolayisiyla kitalararasi
tasimaciliga elverigli ve tercih edilen
bir yontemdir.

192



Dogan, Turkish Journal of Maritime and Marine Sciences, 6(2): 191-206

e Tasima sirasinda, kat edilen mesafeye
gore kullanilan enerji miktarinin diigiik
olmast  sebebiyle maliyeti diger
tagimacilik yontemlerine gore daha
diistiktiir.

e FEkonomik olmasi diinya ticaretinde
onemli bir avantaj saglamaktadir.

Deniz yolu tagimaciliginda, kuru yiik, sivi

yiik ve farkli 6zellikteki {irtinlerin kolay ve

giivenilir bir sekilde tasinmasini saglayan
konteynir gibi farkli  biiyliklikte ve
ozellikte yiikler kitalararasi taginmaktadir.

Genel olarak yiikler, dokme yiikler, genel

yukler, o6zel yiikler ve ticari olmayan

ylkler olarak smiflandirilabilmektedir.

Genel yikler, konteynir ve araglarin

tasindigi ro-10 tagimaciligi ile

yapilmaktadir. Dokme yiikler; tankerlerle
taginan petrol ve kimyevi maddeler ile
kereste, maden cevheri, komiir, demir,
celik, ¢imento gibi kuru dokme yiiklerden
olusmaktadir. Sogutmali gemilerle taginan
meyve, sebze, et, balik, ¢icek, bunun
yaninda canli hayvan, sivilastirilmis petrol
gaz1 ve dogal gaz tankerleri gibi yiikler
ozel ylk gemileri ile taginmaktadir. Ayrica

Tablo 1. Yiikk Tipine Gore Diinya Deniz
(URL-1, 2015)

deniz yolu tasimaciliginda yiikk disinda
yolcu tasimmaciligt  yapan kruvaziyer
gemileri de faaliyet gostermektedir. Deniz
yolu tasimaciliginin bu avantajlarinin yani
sira en Onemli dezavantaji, isletmelerin
esas ticari faaliyet gelirini olusturan navlun
bedellerinin diinya gemi isletmeciligi
piyasasinin inis ¢ikislarindan kolayca
etkilenebilmesi  ve  isletmelerin  bu
bedellerin {izerinde bir fiyat belirlemesi
durumunda bir siire sonra is kaybi tehlikesi
ile kars1 karsiya kalmalaridir. Dolayisiyla,
isletmelerin ~ tasimacilik  maliyetlerinin
seviyesi artsa dahi, diinya piyasalarindaki
her tiirli siyasi, sosyal ve ekonomik
olaylardan etkilenen navlun bedelleri
artmadig1 takdirde isletmeler zararla karsi
kastya kalmaktadir. (Caki, 2012:46).
Isletmelerin istenilen karliliklara ulasmalar1
icin navlun bedellerini diledikleri gibi
artiramamalar1 sebebiyle maliyet tasarrufu
saglayici onlemler almalar1 gerekmektedir.
Diinya deniz yolu tasimaciliginda yik
tipine gore tasimaciligin yillar itibariyle
degisimi Tablo 1’de yer almaktadir.

Yolu Tasimaciliginin Yillara Goére Dagilimi

Deniz Yolu 2014 2015 2016 2014/ 2015/
Tasimacihigr (Milyon 2015 2016
Ton)

Demir Cevheri 1337 1353 1353 %1.2 %0
Komiir 1213 1155 1164 %-4.8 %0.8
Tahil 432 438 455 %1.4 %4
Dokme Yiik 1713 1736 1763 %l1.3 %1.6
Ham Petrol 1796 1867 1924 %4 %3.1
Petrol Uriinleri 996 1056 1100 %6.3 %3.9
Gaz 320 327 339 %2.2 %3.6
Kimyasal 265 273 284 %3 %4
Konteynir 1639 1691 1766 %3.1 %4.5
Diger Kuru 825 847 871 %2.7 %2.8
Toplam 10536 10745 11019 %2 %2.5
Yillar itibariyle yiik tipleri incelendiginde kolay tasinabilmektedir. Konteynir

en fazla
tagimaciliginda

gelisimin
oldugu

konteynir
goriilmektedir.

tagimaciligini bir¢cok sektdriin hammaddesi
olma ozelligi tasiyan kimyasal iiriinler ve

Konteynir tagimacilifi ile birgok farkli
ozellige sahip olan yiiklerin giivenilir ve
diger tasimacilik tiplerine nazaran daha

petrol {iriinleri izlemektedir. En diigiik
gelisim trendi ise komir tagimaciliginda
yasanmistir. Burada komiir cevherinin bir
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enerji kaynagi olarak cevreye verdigi zarar
sebebiyle daha az tercih edilir hale
gelmesinin de bir etkisi oldugu yorumunu
yapmak  mimkiindiir.  Deniz  yolu
tagimaciliginin en maliyetli unsuru olan
gemiler, sahiplerine de diinya ticaretinde

onemli bir pay ve prestij kazandirmaktadir.
Diinya deniz  yolu tagimacilifinda
kullanilan gemi tiplerine gdre yillar
itibariyle en hizli gelisim konteynir
tagimaciliginda yasanmaistir.

Tablo 2. Diinya Deniz Ticaret Filosunun Ulkelere Gére Sahiplik Durumu (URL-2, 2016)

Gemi Sayisi DWT
Sira | Ulke Milli Yabanci | Toplam | Milli Bayrak | Yabanci Toplam
Bayrak | Bayrak Bayrak

1 Yunanistan | 728 3.408 4.136 64.704.141 228.383.091 293.087.231
2 Japonya 835 3.134 3.969 28.774.119 200.206.090 228.980.209
3 Cin 3.045 1.915 4.960 74.106.227 84.778.140 158.884.367
4 Almanya 240 3.121 3.361 11.315.790 107.865.615 119.181.405
5 Singapur 1.499 1.054 2.553 61.763.603 33.548.770 95.312.373
6 Hong Kong | 854 594 1.448 67.522.162 19.853.100 87.375.262
7 Giliney Kore | 795 839 1.634 62.726.629 62.726.629 78.834.194
8 ABD 782 1.213 1.995 8.155.717 52.123.421 60.279.138
9 Ingiltere 332 997 1.329 5.247.009 46.194.091 51.441.100
10 Bermuda 14 404 418 503.077 47.950.084 48.453.161
11 Norveg 858 996 1.854 17.576.954 30.610.893 48.187.847
12 Tayvan, Cin | 122 776 898 5.094.232 41.047.112 46.141.345
13 Almanya 398 562 960 16.079.319 22.235.206 38.314.525
14 Monaco 320 320 29.892.471 29.892.471
15 Tiirkiye 562 978 1.540 8.311.987 19.639.445 27.951.433

Deniz yolu tagimaciliginda iilkelerin sahip
incelendiginde,

oldugu
sektorin en Onemli

gemi

sayilari

oldugu gbze carpmakta olup,

Yunanistan
Tiirkiye 2016 yili

Ve

Japonya
istatistiklerinde

oyuncusunun Cin

Cin’i

izlemektedir.

15.

sirada yer alarak her gecen yil paymi
artirma yoniinde uygulamalar yapmaktadir.
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2. TURKIYE’'DE DENiZ YOLU

TASIMACILIGININ

DURUMU

Tirkiye ti¢ tarafi denizlerle cevirili bir iilke
olarak deniz yolu tagimaciliginda 6nemli
bir yere sahiptir. Bununla birlikte deniz
tasimacilik  faaliyeti,

yolu

GENEL

kullanilan

araclarin yiiksek maliyetli olmas1 sebebiyle
biliylik yatirimlar gerektirmektedir. Yillar
itibariyle Tirk bayrakli gemi sayisinda
artis yasanmustir. Bu artigla ilgili olarak
durum Sekil 1°de yer almaktadir.
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Sekil 1. Tiirk Bayrakl1 Filo Adet Gelisimi (150 Gt Ve Uzeri) (Adet), (URL-3, 2018)

Milli Gemi Sicili'nde (MGS) kayith
gemilerin sayist Tirk Gemi Sicili’ne
(TUGS) kayith gemi sayisindan daha
fazladir. Tirk bayrakli gemi filosunun
toplam bazda 2010 yilindan 2017 yilina
kadar ytizde 12,5’lik bir biiytime kaydettigi
goriilmistiir. Milli Gemi Sicili’'ne kayith
gemi filosu ise 2010-2017 yillart arasinda
yaklagik yiizde 6, Tiirk Gemi Sicili’ne
kayitli gemi sayisinda ise yaklasik yiizde
22’lik bir biiyiime oldugu goriilmektedir.
Ulkemiz sahip oldugu cografik sartlar
sebebiyle denizcilik alaninda kendini

giiclendirecek olduk¢a Onemli firsatlara
sahiptir. Kitalar arasi tagimacilikta dnemli
gecis yollari lizerinde bulunmasi da lojistik
bir giice sahip olmanin 6niinli agmaktadir.

Ulkemizde deniz yolu ile kitalar aras1 yiik
tagimaciligimin - yan1  sira  iilke sulan
igerisinde diizenli hatlarla yolcu, yik ve
ara¢  tasimaciligt  da  yapilmaktadir.
Ulkemizin sahip oldugu Tiirk bayrakli
gemilerin ithalat ve ihracat kayith yiik
tasimaciliginda tasinan yiik miktarlarina
gore yillik gelisimi Sekil 2’de yer
almaktadir.

ithalat ihracat Toplami (Milyon

250 -
200 -
150 A
100 -
50 -

Ton)
400 347
350 S0 310
300 o284 277 283

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

| ithalat Thracat
Toplami (Milyon
Ton)

Sekil 2. Denizyolu Dis Ticaret Tagimalari (Milyon Ton) (URL-3, 2018)
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Ulkemizin deniz yolu yiik
tasimaciligindaki  gelisimi  izlendiginde
yillar itibariyle siirekli bir artis trendinin
oldugu goriilmektedir.

3. LITERATUR TARAMASI

Isletmelerin finansal performansini ortaya
koyabilmek  amaciyla  yapilan oran
analizlerine yonelik yapilmis c¢alismalara
literatiirde olduk¢a sik rastlanmaktadir.
Ancak bu calismalarin en 6nemli 6zelligi,
isletmelerin son durumunu goérebilmek i¢in
finansal performans analizlerinin giincel
tutulmas1 gerekliligidir. Her yil yasanan

politik, siyasi, ekonomik olaylar her
sektorii  farkli  etkilemekte dolasiyla
isletmelerin finansal durumu  bu

gelismelere paralel olarak farkli tepkiler
vermektedir.

Acar’m (2003) c¢alismasinda, tarimsal
isletmelerin finansal performans analizi
icin gerekli bilgiyi saglayacak oranlar
tespit edilmistir. Calismada referans
degerler ve karlilik, likidite, bor¢ 6deme
giicii ve verimliligin tespiti i¢in, anahtar
gostergeler  olarak  finansal  oranlar
kullanilarak 6rnek bir isletme iizerinde
uygulamalar yapilmistir.

Lin vd. (2010) calismalarinda rasyo
analizlerinin isletmelerin finansal
durumlarini ortaya koyabilmeleri ve benzer
isletmelerle kiyaslayabilmeleri agisindan
onemli oldugunu tespit etmistir. Calismada,
bir  isletmenin  finansal  tablolarini
rakipleriyle ve sektér ortalamalariyla
karsilastirmak igin, veri zarflama analizi ve
faaliyet tabanli maliyetleme yOntemlerinin
giiclii yonleri kullanilarak birbirine entegre
edildigi  bir  sistem  olusturulmaya
calisiimistir. Kiyaslama yatirnmeilarin ve
alacaklilarin ~ bir  firmanin  sektordeki
goreceli konumunu daha iyi anlamalarina
ve yatirim / bor¢ verme kararlarini daha
bilingli bir sekilde yapmalarina yardimci
olacaktir.

Hoffman ve Lampe (2012), yaptiklar
caligmada lojistik hizmeti verenleri finansal
rasyolar1 kullanarak karsilagtirmiglardir.
Arastirmada diinyanin farkli yerlerinden

150 isletmenin finansal bilgileri analiz
edilmis likidite varlik yapilarinin farkliligi
ortaya koyulmustur. Ayrica karliligi
artirmak i¢in yliksek net kar marj1 oranina
ve varlik devir hizina odaklanmak gerektigi
tespit edilmistir.

Dursun ve Erol (2012) ¢alismasinda, deniz
yolu yiik tasimaciligir sektoriiniin finansal
performansinin tespitine yonelik 2008-
2010 yillan TCMB sektor bilango
istatistikleri kullanilarak finansal analiz ve
yorumlar yapilmistir. Calismada sektorde
aktif karliliginin %1 seviyelerinde oldugu
buna karsilik toplam net satislar icerisinde
iretim maliyetlerinin % 85 seviyelerine
kadar yiikseldigi tespit edilmistir.
Karadeniz (2016) hastane alt sektoriinde
TCMB bilango istatistiklerinden
faydalanarak isletmelerin finansal
performanslarini analiz etmistir. Hastane
sektoriintin  2011-2013 yillar1 arasindaki
TCMB bilango istatistiklerinin kullanilarak
yorumlandigi caligmada, finansal
performansin tespiti icin likidite, finansal
yapi, varlik kullanim ve karlilik oranlari
yorumlanmig ve isletmelerin degerlerini

maksimize etmeye yonelik  Oneriler
getirilmistir. Karadeniz vd. (2016)
calismalarinda turizm alt sektorlerinin

finansal performansi, gri iliskisel analiz
teknigi kullanilarak analiz edilmis ve
yorumlanmistir. Caligmada turizm sektortl,
bu sektor altinda yer alan 6 alt sektorle
temsil edilmis ve analiz i¢in TCMB’nin
2012-2014 yillar1 arasinda yayinlanan
sektor bilanco istatistikleri kullanilmigtir.
Basdegirmen ve Tunca (2017)
caligmalarinda lojistik sektoriinde faaliyet
gosteren isletmeler i¢in gri iliskisel analiz
teknigi kullanarak finansal performans
analizi yapmistir. Calismada Capital 500
listesinde  agiklanan  lojistik  sektori
isletmeleri ele alinmistir. Calismada gri
iligkisel analiz sonucu sektoriin finansal
performansini etkileyen en 6nemli kriterin
aktifler ve 0z sermaye oldugu ortaya
cikmustir.

Deran ve Erduru (2018) tarafindan kara
yolu ve deniz yolu yiikk tasimacilig
sektorlerinin  finansal  performanslarini
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analiz etmeye yonelik yapilan ¢aligmada,
2013-2015 yillarina yonelik yayimlanan

TCMB  sektor bilanco  istatistikleri
kullanilmigtir. Calisma sonucunda ilgili
yillarda deniz yolu yiikk tasimacilig

sektoriintin likidite ve finansal yapisinin,
karayolu yiik tasimacilifi sektoriine gore
daha giiclii oldugu ancak karlihik ve
varliklarin1 etkin kullanabilme ag¢isindan
daha zayif oldugu tespit edilmistir.

4. CALISMANIN AMACI VE ONEMI

Deniz yolu tagimaciliginin uluslararasi bir
faaliyet olmasi dolayisiyla bu sektorde
faaliyet gosteren isletmelerin karliliklari,
hem ulusal hem de kiiresel capta ortaya
cikabilecek finansal krizlerin de etkisi
altindadir. Isletmelerin, olasit bu finansal

krizler karsisinda hizla onlem
alabilmelerinin yolu oncelikli olarak kendi
finansal durumlarim iyi
okuyabilmelerinden gecmektedir.
Isletmelerin  gerek  ortaklari,  gerek
yatirimcilart  gerekse  isletmeye  kredi
verenler acisindan isletmenin finansal

durumunu ifade etmede c¢ok kullanilan
gostergelerden biri de finansal oran
analizlerinden elde edilen sonuglardir.

Finansal oran analizleri isletmelerin varlik
ve kaynaklarmin etkin kullanimindan, borg
Odeyebilme yetenegine, kar yaratabilme
kabiliyetine kadar bir¢ok farkli alanda

isletmeyle ilgili taraflara bilgi
saglayabilmektedir. Isletmelerin finansal
performanslarinin tespiti isletme

yoneticilerinin finansal planlama ve karar
almalarinda destek olacak Onemli bilgiler
tasimaktadir. Bununla birlikte isletmeye
kredi verenler agisindan verilen kredilerin
geri  Odenebilme  durumunun tespiti
isletmenin risklilik diizeyi gibi konularda
onemli gostergelerdir. Ayrica potansiyel
yatinmcilar i¢in de isletmelerin finansal
performansi yatirimcilarin sahip olduklari
fonlar1 en iyi nasil
degerlendirebileceklerine  ydnelik ipucu
saglar (Karadeniz, 2016:1130).
Uluslararas1 risklere oldukca agik olan
deniz yolu tagimacilifi isletmelerinde,

yoneticilerin finansal kararlarinda destek
saglayacak olan oran analizleri, hem
isletmeler hem de isletme disindaki
kuruluslar i¢in 6nem tasimaktadir.

Oran analizleri, hem isletme igerisinde
(yonetici ve ortaklara) hem de isletme
disinda yer alan paydaslar (potansiyel
yatirimcl, bankalar vb.) igin, isletmenin
finansal durumunu tespit etmek amaciyla
kullanilan bir teknik olup isletmelerle ilgili
bir¢ok finansal kararin alinmasinda destek
saglayacak oOnemli gostergelerdir.  Oran
analizi, hesap veya hesap gruplar arasinda
matematiksel bir iligki kurularak isletmenin
ekonomik ve mali yapisi, karlilik ve
caligma performansi ile ilgili bir yargiya
varilmasint saglamaktadir. Oran
analizlerinden saghikli bir sonu¢ elde
edebilmek i¢in, isletmenin ge¢mis donem
oranlari, genel kabul gérmiis dlciiler ya da
isletmenin faaliyette bulundugu sektor
standartlar1 gibi kistaslarin  gbéz Oniine
almmast 6nemlidir (Akdogan ve Tenker,
2007:640)

Isletmelerin faaliyet sonuglarini anlama ve
degerlendirme agisindan oran analizleri
oldukca faydali bir yontem olup isletmenin
gelecekteki olas1 finansal ihtiyaglarinin
belirlenmesi ve planlanmasinda biiyiik
katki saglamaktadir (Kiran, 2013:45). Bu
caligmanin  amaci, deniz yolu yik
tagimaciligr  alt sektoriiniin  2014-2016
yillar1 arasindaki finansal performansini,
TCMB tarafindan agiklanan sektdr bilango
istatistiklerinde yer alan oran analizleri
iizerinden yorumlayarak ortaya koymaktir.
Ayrica calisma  deniz  yolu  yik
tagimaciliginda faaliyet gosteren
isletmelerin finansal durumlarinin ortaya
konmast  ve ilerleyen  donemlerde
alinabilecek finansal kararlar i¢in veri
olusturmasi acisindan oOnem tasimakla
birlikte son giincel verilerin kullanilmis
olmasi bakimindan da Onem arz
etmektedir. Bu sebeple sonraki ¢alismalar
icin de giincel kaynak olma ozelligi
tasimaktadir.
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5. CALISMANIN YONTEMIi VE
SINIRLILIKLARI

Bu calismada, TCMB tarafindan agiklanan
2014-2016  yillan sektdor  bilango
istatistikleri kapsaminda yer alan finansal
oran analizleri kullanilarak deniz yolu yiik
tagimacilig1 alt sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerin finansal performansi
yorumlanmugtir.

TCMB, cesitli sektorlerde faaliyet gosteren
isletmelerle 1ilgili finansal gelismelerin
takibi ve ilgililere kapsamli ve diizenli bilgi
saglanmast  amaciyla  finansal  oran
analizleri yayinlamaktadir. Yapilan
analizlerde, Avrupa Birliginde ekonomik
faaliyetlerin istatistiksel olarak
siiflandirilmasinda kullanilan Pan-Avrupa
siniflandirma sistemi kullanilmakta olup,
bu sektorlerde faaliyet gdsteren
isletmelerin  goniilliilik esasmna  gore
gondermis olduklar1 yillik finansal tablo
verilerinden yararlanilarak “Sektor
Bilangolar1” olarak yayinlanmaktadir. S6z
konusu raporda cesitli sektorlerden c¢ok
sayida isletmeye ait veriler yer almakta ve
tirli  kriterlere  gore  arastirmacilarin
kullanimina sunulmaktadir (Karadeniz vd.,
2016:106).

Calisma kapsaminda, TCMB bilango
istatistiklerinde yer alan H-502 Deniz ve
Kiy1 Sularinda Yik Tasimaciligi alt
sektoriintin 2014-2016 yillarindaki finansal
performansin1 ortaya koymak amaciyla;
isletmelerin ~ likidite  performanslarini
degerlendirmek {lizere 5, finansal yapilari
icin 16, devir hizlarini degerlendirmek i¢in
5 ve karlilik oranlar i¢in 6 olmak iizere
toplam 32 finansal oran kullanilmistir.
TCMB sektor bilango istatistikleri olarak
yayinlanan raporda, Deniz ve Kiy1 Sulari
Yik tasimaciligi alt sektorii finansal
istatistiklerinin elde edildigi isletmeler,

NACE simniflandirilmasinda “ deniz veya
kiyr sularinda isletilmek icin tasarlanan
gemilerle yapilan yiikk tasimacilifi ve

benzer gemilerin kullanilmasi halinde
bliyik  goller vb. yerlerdeki yiik
tasimaciligi  yapan isletmeler” olarak

tanimlanmistir. Bu isletmeler, tarifeli olsun
ya da olmasin deniz ve kiy1 sularinda yiik
tagimaciligi, mavnalar, petrol kuleleri
vb.nin ¢ekme ve itme yontemi ile taginmasi
ile deniz ve kiy1 sularinda yiik tagimaciligi
amaciyla teknelerin miirettebatiyla beraber
kiralanmasi faaliyetleri yiiriitmektedir.

Calismanin  kisitlari, kullanilan finansal
oranlarin ~ 2014-2016  yillar1  arasim
kapsamas1 ve finansal performansa ait
oranlarin 50 isletmeden elde edilmis
olmasidir. Ancak TCMB tarafindan
yayinlanan istatistikler 3 yillik zaman
dilimlerinde agiklanmaktadir ve 2018
yilinin  yer aldigi son 3 yil heniiz
aciklanmamistir. Ayrica TCMB tarafindan
hazirlanan bu raporlar isletmelerin goniilli
olarak paylastiklar bilgiler dogrultusunda
hazirlanmaktadir. Dolayisiyla her 3 yillik

periyotta  bilgilerini  paylasan isletme
sayilart degismektedir. Bu durum simirh
sayida  igletmeden alman  bilgilerle

caligmalar yapilmasina sebep olmaktadir.
6. BULGULAR

Calismanin bu boliimiinde TCMB bilango
istatistiklerinden alinan Deniz Yolu Yiik
Tasimaciligr alt sektoriiniin  2014-2016
yillar1  arasindaki  finansal  oranlan
incelenmistir.  Likidite oranlari, genel
itibariyle isletmelerin kisa donemli borg
odeme kabiliyetlerini, calisma
sermayelerinin  yeterliligini  6lgmeye
yarayan oranlardir.
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Tablo 3. Deniz Yolu Yiik Tasimacilig1 Likidite Oranlar1 (URL-4, 2019)

Likidite Hesaplama 2014 2015 2016
Oranlan
Cari Oran Donen Varliklar/KVYK 1,32 1,13 1,01
Asit Test Oran Donen Varliklar- Stoklar /KVYK 1,23 0,99 0,91
Nakit Oran Hazir Degerler+ Menkul 0,17 0,20 0,19
Kiymetler/KVYK
Diger Likidite | Kisa Vadeli Alacaklar/Dénen Varlik 75,7 65,3 65,8
Oranlari Orani
Kisa Vadeli Alacaklar/Aktif Top. 23,6 17 20,4

Likidite bir varligin paraya c¢evrilme
maliyeti ve hizinin bir gostergesidir. Bir
varhigin diigik maliyetle ve kisa vadede
nakde doniisme derecesi o varliin
likiditesini  yiikseltmekte ~ olup  bir
isletmenin en likit varlig1 paradir. Likidite
oranlari, 6zellikle isletmeye bor¢ veren ya

da verecek olan finans kuruluslar
acisindan,  isletmenin  kisa  donemli
borglarini O0deyebilme yetenegini

gostermesi sebebiyle Onemli oranlardir.
Likidite oranlari, likidite derecesine gore
cari oran, asit test oran ve nakit oran olarak
3 oranla incelenmektedir.

Cari oran, isletmelerin kisa vadeli
borglarini sahip oldugu donen varliklari ile
karsilama derecesini gosterir. Bu oranin
diisik ¢ikmasi isletmenin bor¢ Odeme
giicliigiine diisebileceginin; yiiksek ¢ikmasi
ise elindeki likit varliklar1 iyi yonetemedigi

ve atil fon kaynagi oldugunun bir
gostergesidir. Cari oranin genellikle 2
olmasi  istenen  durumdur.  Ancak

gelismekte olan iilkelerde bu oranin altina
bir miktar inilmesi normal karsilanmaktadir
(Cabuk ve Lazol, 2013: 203). Tablo 3 yillar
itibariyle incelendiginde, isletmeler
istenilen orani yakalayamamis ve giderek
azalan bir trend ortaya ¢ikmustir.

Asit test oran, isletmelerin donen varliklari
icerisinden nakde doniisme hizi nispeten
daha diisik olan stoklar kaleminin
cikarilmasiyla elde edilir. Bu oran,
islemelerin stoklar1 olmadan kisa donemli
bor¢ 6ddeme kabiliyetini gostermektedir ve
1 olmasi istenen durumdur. Deniz yolu yiik
tagimacilig alt sektoriinde, yillar itibariyle

asit test oran giderek azalig gostermis ve
2015 ve 2016 yillarinda istenilen 1 orani
saglanamamustir.

Nakit oran, isletmelerin sahip olduklari
nakit varliklarla kisa donemli borglarin
Odeyebilme kabiliyetinin bir gdstergesidir.
Isletmenin stoklarini nakde
dontistiiremedigi durumlarda kisa vadeli
bor¢larmi 6deyebilme durumunu dlgmede
onemli bir orandir. Oranin diisiik ¢ikmasi
isletmenin kisa donemde nakit sikisiklig
yasayabilecegine  bir  isaret  olmasi
sebebiyle isletmeye bor¢ verecekler daha
yiksek bir bor¢lanma maliyeti ortaya
cikarabilirler. Genel kabul gormiis oran
0,2  seviyeleridir. ~ Yillar itibariyle
incelendiginde sektor sadece 2015 yilinda
istenilen durumu yakalamis 2014 ve 2016
yillart  arasinda bu oranin  altinda
seyretmistir.

Deniz yolu yiik tagimaciligi sektoriiyle
ilgili diger oranlar; kisa vadeli alacaklarin
donen varliklara ve aktif toplamina
oranidir. Kisa vadeli alacaklarin donen
varliklara orani isletmenin donen varlik
yapist igerisinde kisa vadeli alacaklarin
paym gostermektedir. Yapilan incelemede
2014 yilinda 0,75; 2015 yilinda 0,65 ve

2016 yilinda ise 0,66 olarak
gerceklesmistir. Isletmelerin donen
varliklari icerisinde kisa vadeli

alacaklarinin pay1 oldukg¢a biiyliktiir. Bu
durum isletmelerin kisa vadede siirekli fon
bulabilmeleri  agisindan  olumlu  bir
durumdur ancak alacaklarini tahsilatta
sikint1 yasamasi halinde isletmelerin kisa
donemde finansal zorluklar yasamalarina
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sebep olabilecektir. Sektdrde kisa vadeli
alacaklarin isletmelerin aktif toplaminda
2014 yilinda %?23,6, 2015 yilinda %17,
2016 yilinda ise %20,4’liik bir paya sahip
oldugu tespit edilmistir.

Deniz yolu yiikk tagimaciligi sektoriine
iliskin agiklanan finansal yap1 oranlari,
yabanc1 kaynaklar ile 6z kaynak arasindaki

iliskiyi gostermekte olup isletmelerin nasil
finanse edildigini, kredi verenlerin emniyet
paylarinin  yeterliligini  gOstermektedir
(Ercan ve Ban, 2005:43). Deniz yolu yiik
tagimaciligl sektoriiniin 2014-2016 yillar
arasindaki durumu Tablo 4’de verilmistir.

Tablo 4. Deniz Yolu Yiik Tasimaciligi Sektorii Finansal Yapi Oranlar1 (URL-4, 2019)

Finansal Yap1 Oranlarn1 | Hesaplama 2014 2015 2016
Yabanci Kaynak Orani Yabanci Kaynak/Aktif Top 0,54 0,58 0,64
Oz Kaynak Orani Oz Kaynak/Aktif Top. 0,45 0,42 0,37
Kisa Vadeli Yabanci Kisa Vd.li Yabanci Kaynak/Pasif 0,24 0,23 0,31
Kaynak Oram Top.
Uzun Vadeli Yabanci Uzun Vd.li Yabanci1 Kaynak/ Pasif 0,31 0,35 0,33
Kaynak Orani Top.
Maddi Duran Varliklar Maddi Duran Varliklar/Uzun Vd.li 1,17 0,97 0,92
Orani Yab. Kaynaklar
Maddi Duran Varliklar Maddi Duran Varliklar/ Oz 0,80 0,82 0,83
Orani Kaynaklar
Banka Kredileri Orani Banka Kredileri/Aktif Top. 0,37 0,41 0,42
Banka Kredileri Orani Banka Kredileri/ Yabanci Kaynaklar 0,67 0,71 0,66
Top.
Faiz Kargilama Orani FAVOK!/ Faiz Giderleri 2,1 0,89 0,88
Diger Finansal Yap1 0Oz Kaynak/Yabanc1 Kaynaklar top. 0,83 0,72 0,58
Oranlan Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynak/Pasif 0,24 0,23 0,31
Top.
Donen Varliklar/Aktif Toplami 0,31 0,26 0,31
Uzun Vadeli Yab. Kaynaklar / 0,41 0,46 0,47
Devamli Sermaye Orani
Duran Varliklar / Yabanci 1,26 1,26 1,09
Kaynaklar Toplami Orani
Duran Varliklar / Oz Kaynaklar 1,52 1,77 1,89
Orani
Duran varliklar / Devamli Sermaye 0,89 0,96 0,99
Orani

Sektoriin finansal kaldirag orani ile temsil
edilen, isletme varliklarinin  yabanci
kaynaklarla finanse edilme orani, yillar
itibariyle artis gostermistir. Genel kabul
goren oranin %50 oldugu gbéz Oniine
alindiginda isletme wvarliklarinin yabanci
kaynaklarla  finanse edilme oranlari
artmustir. Isletme varliklarinin ne kadarmin
0z kaynaklarla finanse edildigini gdsteren
0z kaynak oram1 incelendiginde, yillar
itibariyle bir diislis s6z konusudur.
Isletmeler icin olumlu kabul edilen durum

isletme varliklarinin yarisinin  borglarla
kalan yarisinin ise 6z kaynaklarla finanse
edilmesidir. Sektoriin 6z kaynak-yabanci
kaynak dengesi acisindan durumu borglar
tarafinda artis, 6z kaynaklarin payinda ise
azalis yolunda ilerlemektedir. Isletmelerin
bor¢ yapist igerisinde kisa ve uzun vadeli
borg¢larinin durumu incelendiginde ise kisa
vadeli bor¢lanmalarda bir artig, uzun vadeli
bor¢lanmalarda ise duragan bir seyir soz
konusu olmustur. Maddi duran varliklarin
ne kadarinin yabanci kaynaklarla ne
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kadarinin 6z kaynaklarla karsilandigini
gormek i¢in, maddi duran varliklarin
yabanc1 kaynaklara ve 6z kaynaklara orant
dikkate almmistir. Yillar itibariyle maddi
duran varliklarin finansmaninda yabanci
kaynaklarin oranmi artarken 6z kaynaklarin
oran1 azalmaktadir. Isletmelerin banka
kredileriyle varliklarinin ve borglarinin ne
kadarim karsiladig1 incelendiginde
isletmelerin, aktiflerinin banka kredileriyle
karsilanma orami yillar itibariyle artis
gOstermistir. Banka kredilerinin
isletmelerin ~ bor¢lanmalar1  igerisindeki
payina bakildiginda ise 2014’ten 2015°e
gecildiginde bir artis yasanmig ancak 2016
yilinda tekrar diislis gostermistir. Ancak
genel anlamda isletmelerin bor¢lanma
yapilarinin  agirhikli olarak  banka
kredilerinden olustugunu sOylemek
miimkiindiir. ~ Faiz  karsilama  oram
isletmelerin faiz ve vergi oncesi karlar ile
faiz giderlerini kag kez karsilayabildiklerini
gostermektedir (Ercan ve Ban, 2005:44).
Sektor isletmelerinin durumu
incelendiginde  yillar itibariyle faiz
karsilama orani giderek diisiis gdstermistir.
2014 yili i¢in isletmeler faiz 6demelerini
FAVOK ile 2 kez gevirebilirken 2015 ve
2016 y1l1 i¢in oran 1’in altina inmistir.

Sektoriin - finansal performansina iliskin
diger finansal yapi oranlar igerisinde 0z
kaynak-yabanci kaynak dengesinin yabanci
kaynaklar  yoOniinde artis  gosterdigi
goriilmektedir. Sektérde 6z kaynaklarin
yabanci kaynaklara oran1 2014 yilinda %83
iken 2016 yilinda 9%58’ler seviyesine
diigmiistiir. Bu durum sektoérde 6z kaynak
finansmanindan dis kaynak finansmanina
dogru bir yonelim oldugunu
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desteklemektedir. Bunun gdstergelerinden
biri, kisa vadeli yabanci kaynaklarin pasif
toplam1 igerisindeki payinda meydana
gelen artistir. 2014 yili itibariyle sektordeki
kisa vadeli borglarin pasif toplamindaki
payr %23 iken 2016 yilinda %30
seviyesine ylikselmigstir. Ayrica sektoriin
uzun vadeli yabanci kaynaklarin devamli
sermayeye orant 2014-2016 yillar1 arasinda

%40’tan %47 seviyelerine dogru bir
yiikselis  gOstermistir.  Buna  karsilik
isletmeye  likidite  saglayan  donen

varliklarin aktif toplam icerisindeki pay1
2015 yilinda bir disiis gostermis 2016
yilinda 2014 seviyesi olan %31’e geri
saglanmistir. Devamli sermaye isletmelerin
uzun vadeli yabanci kaynaklar1 ile 06z
kaynaklarmin toplamindan olusmaktadir.

Sektor isletmelerinde bu toplam
icerisindeki ~ uzun  vadeli yabanci
kaynaklarin oran1 giderek artmistir.

Sektordeki duran varlik yapisi

incelendiginde, duran varliklarin yabanci
kaynaklara orani giderek azalmis ancak 6z
kaynaklara orani ise artig goOstermistir.
Bunun sebebi sektérde yabanci kaynak
kullannminin artarak 6z kaynagin pasifler
icerisindeki payinin azalmasi gosterilebilir.
Duran varlilarin devamli sermayeye orant
ise 2014-2016 yillart arasinda %10’luk bir
artis gostermistir.

Deniz yolu yiikk tasimaciligr sektoriiniin
devir hiz1 oranlari isletmelerin
faaliyetlerinde sahip oldugu varliklar1 ne
derece etkin kullandiginin bir géstergesidir.
Sektor deviz hizlarinin 2014-2016 yillar
arasindaki  durumu Tablo 5’te yer
almaktadir:
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Tablo 5. Deniz Yolu Yiik Tasimaciligi Sektorii Devir Hizi Oranlar1 (URL-4, 2019)

Devir Hiz1 Oranlari Hesaplanma 2014 2015 2016
Alacak Devir Hizi1 Satiglar/Alacaklar 4.8 43 4.7
Maddi Duran Varlik Net Satiglar / Maddi 1,3 1,5 1,7
Devir Hiz1 Duran
Varliklar (Net)

Oz Kaynaklar Devir Hiz1 | Net Satislar / Oz 1 1,2 1,4
Kaynaklar

Aktif Devir Hiz1 Net Satiglar / Aktif 0,5 0,5 0,5
Toplami

Calisma Sermayesi Devir | Calisma Sermayesi Devir 1,5 1,9 1,7

Hiz1 Hiz1

Sektoriin alacaklarini yilda kac¢ kez tahsil
edebildigini gosteren alacak devir hizi
yillar  itibariyle  biiylik  degisiklikler
gostermemistir. Ortalama tahsilat siiresi
76-84 giin arasinda gergeklesmektedir.
Maddi duran varlik devir hizi isletmenin
satiglar1 ile duran varliklarini ka¢ kez geri
kazanabildigini  gostermektedir.  Yillar
itibariyle sektoriin maddi duran varlik devir
hiz1 artis gostermistir. Buradan hareketle,
isletmelerin duran varliklarin1 daha etkin
kullanma egiliminde olduklarini sdylemek
miimkiindiir. Oz kaynak devir hizi
isletmelerin 6z kaynaklarin1 ne derece etkin
kullandigint  gostermekte olup  sektor
oranlar1 artis egilimindedir. Ancak finansal
yapt oranlart igerisinde yer alan 0z

kaynaklarin yabanci kaynak toplamina
oraninin  giderek  azaldigi  dikkate
alindiginda orandaki artisin 6z kaynaklarin
azalmasiyla da saglanabilecegi ihtimalini
ortaya cikarmaktadir. Isletmelerin
aktiflerinin ne derece verimli kullandigini
aktif devir hizi  oranina  bakarak
yorumlamak miimkiindiir. Yillar itibariyle
sektor aktif devir hizin1 aym1 oranda
tutmustur. Buradan sektoriin aktiflerinin
yarist kadar bir satig yapabildigi yorumu
yapilabilir. Oran yiikseldikge, isletmelerin
yatirimlarinin verimlilik derecesi artacaktir.
Deniz yolu yiik tasimaciligr sektoriiniin
finansal performansini ortaya koyan bir
diger gosterge karlilik oranlaridir. Sektoriin
karlilik oranlar1 Tablo 6’da gosterilmistir

Tablo 6. Deniz Yolu Yiik Tasimaciligi Sektorii Karlilik Oranlari (URL-4, 2019)

Karhhik Oranlari Hesaplanma Sekli 2014 2015 2016
Oz Sermayenin Kazanma Net Kar/ Oz Kaynaklar 9,7 (1,9) (1,7
Giicii (ROE)

Ekonomik Rantabilite FAVOK/ Pasif Top. 8,7 5 3,5
Aktif Karlilik Orani Net Kar / Aktif Top. 4,4 (0,8) (0,8)
Briit Satig Kar Marji Briit Satig Kari/ Net Satiglar 10,6 13,4 11,4
Faaliyet Kar Marji Faaliyet Kar1/ Net Satiglar 2,9 53 3,2
Net Kar Marji Net Kar / Net Satislar 9,4 (1,5) (1,2)
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Sektoriin - 6z kaynaklarinin  karlhiliktaki
payim gosteren ROE incelendiginde yillar
itibariyle bir azalis s6z konusudur. 2015 ve
2016 yillarinda 6z kaynaklarin kar getirme
orani negatife donligmiistiir. Hissedarlar
acisindan isletmeye yatirdiklart 1 TL’lik
sermayenin ne kadarlik getiri sagladigini
gostermesi agisindan bu oran énemlidir.
Sektore 2015 yili itibariyle 6z kaynaklardan
kar elde edilememis ve 2016 yilinda da
durum devam etmistir. Sektoriin ekonomik
karlilig1 incelendiginde yillar itibariyle
pozitif degerler almasina ragmen ciddi bir
diisiis yasanmustir. Sektoriin aktif karlilig
isletmelerin aktiflerinin ne derece karli
kullanildigin1  gostermektedir. Bu oran
sektor igletmeleri i¢in yillar itibariyle diisiis
gostermis 2015 ve 2016 yili icin zararla
kapanmistir. Deniz yolu yiik tagimaciliginin
satiglarinin briit kar, faaliyet kar1 ve net
kara doniigiimiinii incelendiginde genel
anlamda bir diigiisten s6z  etmek
mumkiindiir. Sektériin  briit kar marj
incelendiginde 2015 yilinda bir yiikselme
2016 yilinda ise bir disls gozlenmistir.
Faaliyet kar marj1 incelendiginde ise
sektorde 2014 yilinda yiiksek faaliyet
giderleri (Ar-Ge Giderleri, Pazarlama Satig
ve Dagitim Giderleri, Genel YoOnetim
Giderleri) yapilmis dolayisiyla faaliyet kar
marj1 ile briit kar marj1 arasinda ciddi bir
fark olusmustur. 2015 yil1 itibariyle faaliyet
giderleri daha az gerceklesmis ve faaliyet
kar1 yiikselmistir. 2016 yilinda yine faaliyet
giderleri yiiksek olmasi dolayisiyla 2015
yilina gore daha diisiik bir faaliyet kar marji
ortaya cikmistir. Sektoriin net kar marji
incelendiginde 2014 yili karli gegmis
olmasina ragmen 2015 ve 2016 yil1 zararla
kapatilmigtir. Faaliyet kar marji pozitif
olmasina ragmen net kar marjinin diistik
olmas1 ve hatta zarara doniismesi olagan ya
da olagan dis1 gider ve zararlar ile faiz
giderlerinin yiliksek olmast olasiliklarini
ortaya ¢ikarmaktadir.

7. SONUC VE ONERILER

Deniz yolu yik tasimaciligt diinya
ticaretinde Onemli bir yere sahip olmanin

yani sira kiiresel ¢capta meydana gelen her
tirlii finansal krizden hizli etkilenmektedir.
Bu olumsuzluklardan ancak finansal yapisi
giiclii, olas1 krizleri 6ngorebilen, zamaninda
ve dogru kararlar alabilen isletmeler
cikabileceklerdir. Dolayisiyla isletmelerin
finansal yapilarin iyi degerlendirebilmeleri
hem isletme i¢in hem de isletme disindaki
ilgili taraflar i¢cin Onem kazanmaktadir.
Isletmelerin ~ finansal  performanslarinin
degerlendirilmesinde kullanilan 6lgiitlerden
biri de oran analizleridir.

Bu calismada deniz yolu yiik tagimacilig
sektoriintin  2014-2016 yillar1 arasindaki
finansal performans: analiz edilmis ve
yorumlanmustir. Calisma sonucunda
isletmelerin likidite, finansal yapi, devir
hizlar1 ve karlilik oranlar1 151¢1nda finansal
performanslar1 degerlendirilmistir.

Likidite acisindan degerlendirildiginde,
sektoriin  genel kabul gormiis likidite
oranlarint saglayamadig1 tespit edilmistir.
Sektor isletmelerinin 2015 ve 2016
yillarinda genel itibari ile tiim likidite
oranlarinda bir diisiis go6zlenmistir. Bu
durum igletmelerin ilerleyen donemlerde
kisa vadeli borclarin1 6deme konusunda
sitkintt  yasamasma sebep olabilecegi
yoniinde bir isaret vermektedir. Sektorde
alacaklarin, doénen varliklar icerisindeki
payr  yiksektir ve devir hizlan
incelendiginde kisa vadeli alacaklar
ortalama 78 giinde tahsil edebilmektedir.
Isletmenin tahsilatta yasayabilecegi
olumsuzluklar ~ kisa  dénemde  nakit
sikisikligina sebep olabilecektir.

Sektor  kaldira¢  oranlar1  agisindan
degerlendirildiginde, 2014-2016 yillan
arasinda genel olarak isletmelerin, varliklar
finansmaninda 6z kaynak-yabanci kaynak
dengesinden yabanci kaynaklara dogru bir
kayma s6z konusudur. Kaldira¢ oraninin
gelismis {ilkelerde %50, gelismekte olan
iilkelerde %70’lere kadar ¢iktig1; 6z kaynak
oraninin ise gelismis ilkelerde %50,
gelismekte olan iilkelerde ise %30’lara
kadar diismesi kabul edilebilmektedir
(Cabuk ve Lazol, 2010: 212). Dolayisiyla
sektoriin  kaldira¢ oranlarinin istenilen
oranlar1  saglayabildigi  goriilmektedir.
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Isletmelerin pasifleri icerisindeki uzun
vadeli bor¢larinin payimin kisa vadelilerden

yliksek olmasindan hareketle, sektoriin
bor¢lanma stratejisinin daha ¢ok wuzun
vadeliden yana oldugunu sdylemek
miimkiindiir. Sektorde banka kredileri
finansman aracit olarak daha c¢ok tercih
edilmekte  olup  toplam  kaynaklar
icerisindeki payr 2015 yilinda artig

gostermis, 2016 yilinda 2014 seviyelerine
diigsmiistiir:  Sektoriin - finansal kaldirag
oraninin kredi bulmada yeterli seviyelerde
olmasi isletmelerin kolayca kredi elde
edebilmesini saglamaktadir. Bu durumda,
finansman kaynag1 olarak banka kredilerini
kullanmay1 tercih den sektdriin, farkh
finansal  enstriimanlardan  yararlanma
konusunda yetersiz kaldigimi sdylemek
miimkiindiir.

Sektoriin  varliklarini  etkin  kullanabilme
derecesini gosteren devir hizlar1 2014-2016
yillart arasinda duragan bir seyir izlemistir.
Alacak devir hizi yillar itibariyle 6nemli bir

degisim  gostermemis, maddi duran
varliklarin  devir hizinda ise artis
gbzlenmigtir. Sektorliin - satiglart  maddi
duran varliklarinin 1.5 kat1

seviyelerindedir. Sektoriin satiglart ile 6z
kaynaklar1 karsilayabilme orani da yillar
itibariyle artis gostermistir. Buradaki artista
isletmelerin 6z  kaynaklarin  yabanci
kaynaklara oranla azalmasimin da etkisi
mevcuttur. Sektor, aktif devir hizi agisindan
degerlendirildiginde ise yillar itibariyle bir
degisim séz konusu olmamustir. Isletmenin

satislart aktiflerinin yarisini
karsilamaktadir.
Sektéor  karlihlk  oranlart1  agisindan

degerlendirildiginde 6zellikle 2015 ve 2016
yillarinda genel olarak olumsuza yakin bir
tablo ¢izildigini sdylemek miimkiindiir.
Isletmelerin, 6z  kaynaklarini  etkin
kullanmada yetersiz kaldigr 2015 ve 2016
yillarinda ortaya ¢ikan negatif sonuclarla
ortaya c¢ikmistir. Ekonomik rantabilite
yillar itibariyle diigiis seyrindedir. Sektoriin
aktif karlilig1 2015 ve 2016 yillar1 arasinda
negatif deger almistir. Briit kar marji,
faaliyet kar marj1 ve net kar marji
degerlendirildiginde genel anlamda diisiis

yaganmustir. Briit kar marj1, yillar itibariyle
diisiis ve yiikselis gostermis 2016 yilinda
nispeten 2014°e gore yiikselig
kaydedilmistir. Faaliyet kari, sektorde
faaliyet giderlerin artis ve azalisina bagh
olarak degisim goOstermistir. Net kar marj1
incelendiginde sektor 2015-2016 yillarini
zararla  sonuglandirmistir. Bu  durum
isletmelerin son yillarda olagan/olagandist
kar/zarar dengesizliginden
kaynaklanmaktadir. Buna ek alarak son
yillarda sektoriin daha fazla yabanci kaynak
kullanimina gitmesi igletmelerin faiz 6deme
yuklerini de artirmis dolayisiyla
isletmelerin karliliklar1 iizerinde negatif
etki yaratmistir.
Calisma sonuglar1 nispeten Dursun ve Erol
(2012)’un ¢aligma sonuglariyla paralellik
gostermektedir. Ancak birebir mukayese
etmek mimkiin olmamaktadir. TCMB
bilango istatistikleri 3 yillik verilerle
gerceklestirilmekte  olup  isletmelerin
goniilli  olarak  verdikleri  bilgiler
dogrultusunda  hazirlanmaktadir.  Her
istatistik doneminde veri saglanan isletme
say1si1 farklilagmaktadir. Bu nedenle yapilan
caligmalarda kullanilan degerlerin farkli
olmast farkli analiz ve yorumlarin
yapilmasina neden olmaktadir. Deran ve
Erduru’'nun (2018) ¢alismalarinda, deniz
yolu yik tagimacilifi sektoriinde tahsilat
stirelerine dikkat edilmesi, aktif karliliginin
artirtlmast  i¢gin  Onlemler  alinmasi
gerektigine  deginilmis  olup  yapilan
caligmayla yakin sonuglar elde edilmistir.
Bununla birlikte son yaymlanan finansal
oran verileri iizerinden hareket edilmesi
sebebiyle diger calismalardan
farklilagsmaktadir.
Deniz yolu yiik tasimaciligr sektoriiniin
2014-2016 yillarnn  arasindaki finansal
performans verilerine dayanarak agsagidaki
oneriler getirebilir:
e Sektoriin likiditesi giderek diisiis
gostermistir. Isletmeler, kisa vadede
O0deme giicliigiine diismemek i¢in
likiditeye onem vermelidir.
Isletmelerde  alacaklarmn  uzun
stirelerde tahsil edilmesi s6z konusu
oldugundan, tahsilat politikalarinin
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yeniden yapilandirmalari
olacaktir.

e Sektor yabanci kaynak-6z kaynak
dengesini  korumaya c¢alismakla
beraber varliklarin finansmaninda
yabanct kaynaklarin etkisi giderek
artmaktadir. Sektoriin banka kredisi
yoluyla bor¢lanmay1 tercih etmesi
sebebiyle o6deme  politikalarina
dikkat edilmesi  gerekmektedir.
Nitekim son iki yilin zararla
kapatilmas1  igletmeleri  finansal
acidan zor durumda kalabileceginin
bir gostergesidir.

o Isletmeler fon bulmada agirlikh
olarak  banka  kredisi tercih
etmektedir. Bor¢lanma maliyetleri
de dikkate alinarak isletmelerin
riskleri minimize edebilmesi igin
farkli finansal enstriimanlarin da
kullanilabilirligi aragtirtlmalidir.

e Sektoriin aktif karliligi oldukca
diisik seviyelerdedir. Isletmeler,
varliklarim1  kar yaratmada etkin
olarak kullanabilecekleri stratejiler
gelistirmeye ¢alismalidir.

e lsletmelerin karliliklarini
artirabilmeleri  agisindan  satis
maliyetleri ve donem giderlerinin
onemi biiyiiktiir. Bunun en onemli
sebebi deniz yolu yiik
tasimaciliginda navlun bedellerinin
belirlenmesinde igletmelerin piyasa

yerinde

fiyatlarina baglh olmalaridir.
Dolayisiyla sektor isletmelerinin
istedikler1  karliik  seviyelerine
ulagmalar1 i¢in Oncelikli olarak

hizmet maliyetlerini ve akabinde
donem giderlerini etkileyen maliyet
unsurlarini iyi analiz etmeleri ve bu

unsurlarla ilgili olarak tasarruf
saglayict tedbirler almalari
gerekmektedir.
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