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Keywords

Caligmanin temel amaci likiditenin finansal performans iizerine etkisini incelemektir. Bu
kapsamda Yeme i¢me sektoriinde faaliyet gosteren 34 biiyiik 6lcekli restoran isletmesine ait
2017-2020 donemi verileri toplanmigtir. Calismada finansal performans gostergesi olarak
aktif karlilik orani, likidite gostergeleri olarak cari oran, nakit oran ve likidite oram
kullanilmistir. Verilerin analiz edilmesinde regresyon testi gergeklestirilmistir. Elde edilen
bulgulara gore likidite orani aktif karlilik oranim etkilememektedir. Bunun aksine cari ve
oran nakit oran aktif karlilik oranin1 pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulagilmistir. Sonug
olarak likidite yOnetimi isletme yoneticileri tarafindan dogru bir sekilde yonetilir ise
isletmenin finansal performansi olumlu yonde etkilenecektir.
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* Sorumlu Yazar

The main purpose of the study is to examine the effect of liquidity on financial performance.
In this context, data from 34 large-scale restaurant businesses operating in the food and
beverage sector were collected for the period 2017-2020. In the study, active profitability
ratio was used as a financial performance indicator, and current ratio, cash ratio and
liquidity ratio were used as liquidity indicators. Regression test was performed in the
analysis of the data. According to the findings, liquidity ratio does not affect active
profitability ratio. On the contrary, it was concluded that the current ratio and cash ratio
positively affect active profitability ratio. As a result, if liquidity management is managed
correctly by business managers, the financial performance of the business will be positively
affected.
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GIRIS

Kiiresellesme ile birlikte bilgi ve iletigim teknolojileri alaninda meydana gelen degismeler yeni rekabet ortaminin
olugmasina neden olmustur. Yasanan bu degigimler, isletmelerin rekabet ortaminda varliklarini devam ettirebilmesi
agisindan durumu daha karmagik hale getirmistir. Glinlimiizde isletmelerin varliklarini devam ettirebilmeleri ve
biiyiimeleri i¢in sadece lrettikleri mal ve hizmetlerin getirileri yeterli olmamaktadir. Bu noktada isletmelerinin
finansal performanslarinin siirekliliginin de saglanmas1 6nemli bir konu olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Erdil &
Kalkan, 2005: s.105; Karadeniz vd., 2016: s.1118). Finansal performans, girketin basarisinin bir tanimi olup,
gerceklestirilen cesitli faaliyetler sonucunda elde edilen sonuglar olarak yorumlanabilir. Finansal performans, sirketin
faaliyetlerini ne dl¢iide diizgiin ve dogru bir sekilde mali kurallara gére yiiriittiigiinii gérmek icin yapilan bir analiz
olarak aciklanmustir. Bir iiretim sirketi, biiyiik bir tiretim 6lg¢egine sahip olan ve biiylik satis hacmi olan, tiretimini
gelistirmek i¢in bilyiik sermaye veya fonlara ihtiya¢ duyan bir sirkettir; bu da bir sirketin sermaye veya fonlama

yapisim etkiler. Uretim sektdrii ayn1 zamanda en fazla is giiciinii emen ve iilkenin ekonomik biiyiimesini tetikleyen

onemli bir sektordiir (Sulistyowati & Nursiam, 2024: s.524-525).

Isletmelerin siirdiiriilebilirligini ve varliklarin1 devam ettirebilmesini saglayan ii¢ temel faktdr 6ne ¢ikmaktadir.
Bunlar, isletmenin kurulus siirecinde alinan sermaye yapist kararlari, isletme kurulduktan sonra verilen sermaye
biitgelemesi kararlar1 ve giinliik operasyonlarin yiiriitiilmesi i¢in gereken isletme sermayesi yonetimi kararlaridir. Her
ekonomide, tiim isletmelerin ¢aligma sermayesine ihtiya¢ duydugu bir gergektir. Ancak, ¢alisma sermayesinin toplam
varliklar icindeki 6nemi sektorden sektore farklilik gosterebilir. Ornegin, hizmet sektdrii isletmeleri stok tutmak
zorunda olmadiklari i¢in daha az ¢calisma sermayesine ihtiya¢ duyabilirler. Buna karsilik, iiretim isletmeleri, biiyiik
miktarda hammadde, yart mamul ve bitmis iiriin bulundurmak zorunda olduklarindan, daha yiiksek caligma sermayesi

ihtiyacina sahiptirler (Baykut, Ozen & Yesildag, 2019: 5.600).

Likidite, isletme sermayesi yonetiminin en dnemli hedeflerinden biri olup, gelir optimizasyonu ve sirketin finansal
performansinin merkezi bir gorevidir (Samuel & Abdulateef, 2016: s.167; Waswa, Mukras &0ima, 2018: s.29-30).
Dolayisiyla likidite yonetimi isletme sermayesinin bilesenlerinin yonetimi etrafinda doner. Bu bilesenler arasinda
stoklar, alacaklar, nakit ve kisa vadeli menkul kiymetler ile cari borglar bulunur. Bu nedenle likidite yonetimi,
stoklarin ve alacaklarin zamaninda nakde doniistiiriilmesi, borg¢larin zamaninda 6denmesi ve nakit fazlasinin kisa
vadeli menkul kiymetlere yatirilmasiyla ilgilidir. Nakit fazlasinin yatirimi, stoklarin en aza indirilmesi, alacaklarin
hizli bir sekilde tahsil edilmesi ve gereksiz ve maliyetli kisa vadeli finansmanlarin ortadan kaldirilmasi, kar
maksimizasyonuna katkida bulunur. Likidite yonetimi ve kurumsal karlilik kavramlari, bir firmanin gelisimi, hayatta
kalmast, siirdiirtilebilirligi, bilyiimesi ve performansi agisindan ¢ok dnemlidir. Ancak, karlilik her durumda likiditeye
doniismez; bir firma karli olabilir, ancak mutlaka likit olmayabilir ve bunun tersi de gecerli olabilir (Samuel &

Abdulateef, 2016: 5.167).

Yeme igme sektorii, siirekli biiyiiyen ig sektorlerinden biridir (Sulistyowati & Nursiam, 2024: s.524-525). Yeme
icme sektoril giin gegtikge dnemi artan sektorlerden biridir. Bu dogrultuda sektorde faaliyet gosteren isletmelerin
varliklarint devam ettirebilmeleri ve rekabet edebilmeleri igin ortaya c¢ikacak finansal sorunlarin ¢oziime
kavusturulmas: alaninda problemler yasanmaktadir. Ilgili alanyazin taramasi yapildiginda turizm ve yeme igme
sektorlerinin finansal performanslarini inceleyen sektorel bazli olarak gerceklestiren ¢alismalar yer almaktadir (Ecer

& Giinay, 2014; Ozgelik & Kandemir, 2015; Karadeniz vd., 2016; Karadeniz & Beyaz, 2018). Yeme igme sektoriinde
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likiditenin firma performansina etkisini inceleyen ¢alismalar (Samuel & Abdulatees, 2016; Herdiyana, Sumarno &
Endri, 2021; Aminah, Wayhuni & Radhiyya, 2023; Setyarini, 2023; Sofieka & Munir, 2024; Sulistyowati & Nursiam,
2024) yer almasina ragmen, ilgili alanyazinda konu ile ilgili yapilan calismalarin kisithligr gbze carpmaktadir.
Bununla birlikte finansal performans iizerine yapilan ¢alismalarda farkli sonuglara ulagilmistir. Ornegin; Hartono ve
digerleri (2020) imalat sektorii lizerine gergeklestirdikleri ¢alismada likiditenin finansal performansi etkiledigi
sonucuna ulagsmiglardir. Fadilah, Ghani ve Aminah (2017) Endonezya borsasinda islem goren kablo iiretim
isletmeleri lizerine yaptiklar1 ¢aligmada likidite oranlari igerisinde yer alan cari oranmin karhlik tizerinde etkisi
olmadig1 sonucuna ulagmislardir. Supardi, Suratno ve Suyanto (2016) Indramayu’da Ticaret ve Sanayi Bakanligina
bagl kooperatifler ile KOBI’ler iizerine gergeklestirdikleri calismada cari oranin, stok devir hizimin zkaynak orani
acisindan finansal performansa etkisi olmadigi sonucuna ulasilmistir. Tiffany ve Sufiyati (2023) Endonezya
Borsasinda listelenen tiim sirketler iizerine yaptiklar1 calismada cari oranin karlilik iizerinde olumsuz bir etkisinin
var oldugunu tespit etmislerdir. Widyastuti (2019) Endonezya Borsasinda faaliyet gdsteren gida ve icecek isletmeleri
iizerine yaptig1 calismada likiditenin finansal performansi olumlu etkiledigi sonucuna varmislardir. Chandra ve Sari
(2017) tarafindan gerceklestirilen ¢alismada cari oran, bor¢/6zkaynak orani1 ve bor¢ oraninin finansal performans
tizerine anlaml bir etkisi olmadig1 sonucuna ulagilmistir. Calismalardan elde edilen sonuglarin sektorlere, tilkelere
ve kullanilan degiskenlere gore farklilik gdsterdigini ortaya koymaktadir. BU dogrultuda Tiirkiye’de yeme igme
sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler agsindan likiditenin finansal performansa etkisinin incelenmesi énem arz
etmektedir. Buradan hareketle ¢alismanin temel amaci likiditenin firma performansi iizerine etkilerini incelemektir.
Calisma sonucunda elde edilecek bulgular ilgili alanyazina katki saglamasi, ayni zamanda yeme i¢ sektorii
isletmelerinin varliklarini siirdiirmeleri agisindan finansal performanslarini arttirmada énemli rol oynayan bilgiler

sunacak olmasi konunun 6nemini oraya koymaktadir.
Alanyazin

Alanyazin taramasi gerceklestirildiginde likiditenin firma performansina etkisini inceleyen bir¢ok ¢aligma yer
almaktadir. Bu ¢alismalara ait 6zet bilgiler asagida yer almaktadir.

Akenga (2015) yaptig1 ¢caligmada, Nairobi Menkul Kiymetler Borsasi'nda (NSE) listelenen firmalarin finansal
tanimlayic1 ve c¢ikarimsal istatistikler kullanilarak gerceklestirilmis ve elde edilen sonuglar, cari oran ile nakit
rezervlerinin varlik getirisi (ROA) tizerinde anlamli bir etki yarattigini ortaya koymustur; buna karsin borg oraninin
ROA iizerinde anlamli bir etkisi bulunmamistir. Demirgiines (2016) Tiirkiye perakende sektoriindeki firmalarin
likidite diizeyinin finansal performans iizerindeki etkisini, 1998.C1-2015.C3 donemi verilerini kullanarak analiz
etmistir. Bu calisma, likidite ile finansal performans arasinda pozitif bir iliski oldugunu gosterirken, nedensellik yonii
konusunda kesin bir bulgu saglayamamistir. Samuel ve Abdulateef (2016), Nijerya'daki gida ve igecek sirketlerinde
2004-2013 donemi verilerini kullanarak likidite yonetimi ile karlilik arasindaki iliskiyi arastirmis ve nakit doniistim
stiresinin 0zsermaye getirisi (ROE) ve Hisse Basina Kazang¢ (EPS) iizerinde 6énemsiz bir etkisi oldugunu tespit
etmistir. Ayrica, Barus ve arkadaslar1 (2017) Kenya’daki tasarruf ve kredi kooperatiflerinin verilerini kullanarak
likiditenin finansal performans iizerindeki etkisini incelemis, likiditenin finansal performansi olumlu yonde
etkiledigini ve bu etkinin 0.019 birim oldugunu belirlemistir. Bu ¢alismalar, likiditenin finansal basar1 lizerindeki

kritik roliinii vurgulamakta ve sirketlerin yonetim stratejilerini sekillendirmelerine katki saglamaktadir. Aminah,
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Wayhuni ve Radhiyya (2023) tarafindan yapilan ¢alismada, 2017-2021 yillar1 arasinda Endonezya Menkul Kiymetler
Borsasi'nda (IDX) listelenen gida ve igcecek sektoriindeki isletmelerde kaldirag, likidite ve ESG (Cevresel, Sosyal ve
Yonetigim) agiklamalarinin finansal performans tizerindeki etkisi incelenmistir. Panel regresyon analizi kullanilarak
elde edilen bulgular, kaldira¢ ve likiditenin topluca finansal performansi etkiledigini, ancak ESG agiklamalarinin
etkili olmadigin1 gostermistir. Ozellikle, kaldirag negatif bir etki yaratirken, likidite olumlu bir etkiye sahiptir.
Mugambi, Muturi ve Njeru (2023) ise Nairobi'deki 40 adet yildizli otelin finansal tablolarindan elde ettikleri verilerle
likiditenin finansal performans iizerindeki etkisini incelemis ve likiditenin bu otellerin finansal performansi iizerinde
olumlu ve anlamli bir etkisi oldugunu belirlemislerdir. Sofieka ve Munir (2024) calismasinda ise 14 gida ve icecek
sirketinin finansal performansi, likidite ve sermaye yapisi arasindaki iligkiyi arastirmistir. Coklu dogrusal regresyon
analiziyle yapilan arastirma, finansal performansin, likidite ve sermaye yapisiyla 6nemli bir iligki icinde oldugunu
gostermekte; ancak, varlik getirisi (ROA) ve Bor¢/Ozsermaye Orani'nin (DER) fiyat/kazang oran1 (PBV) iizerinde
kismi olarak olumlu etkisi oldugu, DER’in ise anlamli bir etkisinin bulunmadig1 sonucuna varilmistir. Son olarak,
Sulistyowati ve Nursiam (2024) calismasinda, 2020-2022 yillar1 arasinda IDX’deki gida ve igecek sirketlerinin
likidite oranlari, 6deme giicii, faaliyet ve karlilik oranlarinin finansal performans iizerindeki etkilerini incelemislerdir.
Analizler, likidite, faaliyet ve karlilik oranlarinin finansal performansi etkiledigini, fakat 6deme giicii oraninin etkili

olmadigini ortaya koymustur.

Onyekwelu, Chukwuani ve Onyeka (2018) tarafindan gergeklestirilen ¢alismada, Nijerya'daki mevduat kabul
eden bankalarin finansal performansi {izerinde likiditenin etkisi incelenmistir. Bes bankadan olusan bir drneklem
kullanilarak, 2007-2016 yillar1 arasindaki ikincil veriler toplanmis ve ¢oklu regresyon analizi ile analiz edilmistir.
Sonuglar, likiditenin bankalarin karlilik oranlari {izerinde olumlu ve anlamli bir etkisi oldugunu gostermis, ayrica
Sermaye Getirisi (Return on Capital Employed) iizerinde de benzer olumlu etkiler tespit edilmistir. Waswa, Mukras
ve Oima (2018) ise likidite yonetiminin firma performansi tizerindeki etkisini arastirmigtir. Calismada 2005-2016
donemine ait veriler kullanilarak, seker endiistrisindeki bes firmanin verileri incelenmistir. Elde edilen sonuglar,
likidite yonetimi ile firma performansi arasinda negatif bir iligki oldugunu ortaya koymustur. Bu bulgu, likiditenin
bazi1 sektorlerde beklenenin aksine olumsuz bir etki yaratabilecegini gostermektedir. Herdiyani, Sumarno ve Endri
(2020) ise Endonezya Menkul Kiymetler Borsasi'nda (IDX) listelenen gida ve igecek alt sektorii sirketlerinin finansal
performansini analiz etmislerdir. 2015-2018 donemine ait verilerle yapilan ¢alismada, toplam varliklar, net calisma
sermayesi ve toplam varlik devir hizinin karlilik iizerindeki etkisinin anlamli olmadigini bulmuslardir. Son olarak,
Sekeroglu ve Acar (2021) Tiirkiye’deki mevduat bankalarinin likidite ve finansal kaldirag etkilerini incelemislerdir.
2014-2019 donemi verileri ile yapilan yapisal esitlik modellemesi, likidite oraninin 6zkaynak ve aktif kéarlhilig
tizerinde anlaml1 bir etkisi olmadigini, aksine finansal kaldira¢ oraninin 6zkaynak karliligim1 olumlu, aktif karlilig
ise olumsuz etkiledigini gostermistir. Bu ¢alismalar, likiditenin finansal performans {izerindeki etkisinin sektor ve

baglama gore degisebilecegini vurgulamaktadir.

Yapilan alanyazin taramasi sonucunda ¢aligmalarin sonuglarinin sektore, iilkeye ve kullanilan degiskenlere gore
farklilagtigin1 gostermektedir. Bununla birlikte likiditenin finansal performans: olumlu ydnde etkiledigi, etkisinin
olmadigi ya da olumsuz yonde etkiledigi sonuglarina ulasilmistir. Dolayisiyla Tiirkiye’de faaliyet gdsteren yeme
igme sektoriinde likiditenin finansal performansi etkileyip etkilemedigi, eger etkiliyorsa hangi yonde (pozitif ya da

negatif) etkilediginin tespit edilmesi alanyazina énemli bir katki sunacaktir. Onceki kisimlarda da belirtildigi gibi
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alanyazinda bu alanda yapilan caligmalarin kisith olmasi nedeniyle alanyazinda bir bosluk oldugu goriilmektedir.

Calisma bu boslugu gidermeye yonelik bilgiler sunmasi agisindan diger ¢calismalardan farklilagmaktadir.
Yontem ve Veri Seti

Calismanin temel amaci likiditenin firma performansina etkisini incelemektir. Bu dogrultuda ¢aligma kapsaminda

olusturulan temel model agagidaki gibidir:
ROAt= B0+ B1COt+B2NOt+ B3LOt +ut

Modelde yer alan “t” zamani, “ROA” aktif karlilik oranini, “CO” cari orani, “NO” nakit orani ve “LO” ise likidite

oranini temsil etmektedir. Calisma kapsaminda kullanilan degiskenlere ait bilgiler Tablo 1’de yer almaktadir.

Tablo 1. Caligma kapsaminda kullanilan degiskenlere ait bilgiler

Degiskenler Kisaltmasi Veri Kaynagi Doénem
Nakit Oran NO
Cari Oran CO
TUIK 2017-2020
Likidite Orani LO
Aktif Karlilik Orani ROA

Calisma kapsaminda Tiirkiye Istatistik Kurumu’na (TUIK) géniilliiliik esasina gore finansal tablolarini veren 34
biiyiik 6lcekli isletmenin 2017-2020 donemine ait verileri kullanilmistir. Gizlilik esas1 dogrultusunda isletme isimleri
TUIK tarafindan gizli tutulmaktadir ve bu dogrultuda ¢alismaya dahil edilen isletmelerin isimleri verilememektedir.
Calisma amaci dogrultusunda toplanan verilerin analizinde regresyon testi kullanilmistir. Elde edilen sonuglar

bulgular boliimiinde detayli olarak verilmistir.

Calisma kapsaminda panel veri analizi gerceklestirilmistir. Panel veri analizlerinde oncelikle yatay kesit
bagimlilig1 testi gergeklestirilmektedir. Calismada yatay kesit bagimliligini test etmek icin Peseran CD testinden
yararlanilmistir. Yatay kesit bagimlili§inin gerceklestirilmesinin nedeni hangi birim kok testlerini (birinci nesil ya da
ikinci nesil) kullanmamiz gerektigini tespit etmektir. Yatay kesit bagimlilig1 test edildikten sonra ¢alisma kapsaminda
Pesaran’1n gelistirmis oldugu ikinci nesil CADF birim kok testi uygulanmigtir. Birim kok testleri ile verilerin duragan
olup olmadiklar test edilmektedir. Duragan olmayan veriler farki alinip duraganlagtirildiktan sonra analize tabi
tutulmaktadir. Birim kok testi yapilmadan gerceklestirilen analiz sonuglarinda sahte regresyon problemi ile
karsilasilmaktadir. Bu nedenle birim kok testlerinin yapilmasi 6nem tagimaktadir. Serilerin duraganligi test edildikten
sonra hangi regresyon analizinin (rassal etkiler, sabit etkiler, klasik regresyon) kullanilacagina karar vermek igin,
hausman, olabilirlik ve f tsti ger¢eklestirilmistir. Elde edilen sonuglara gére regresyon modeli ¢alisma kapsaminda
rassal etkiler modeli tercih edilmis ve analizlere bu yonde devam edilmistir. Regresyon analizinden once
heteroskedasite, oto korelasyon ve birimler arasi korelasyonun varligini test etmek gerekmektedir. bu 6n testlerden
biri ya da birkagmin olmasi durumunda direngli tahminci ile model test edilmektedir. Regresyon analizinden 6nce
gergeklestirilen On testler ile ¢alisma kapsaminda olusturulan modelde heteroskedasite, oto korelasyon ve birimler
aras1 korelasyonun varlig1 tespit edilmistir. Bu dogrultuda ¢aligma kapsaminda direngli tahminci (robust) ile model

test edilmis ve bulgular kisminda elde edilen sonuglar detaylh bir sekilde agiklanmustir.
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Bulgular

Panel veri analizinde oncelikle verilerin yatay kesit bagimlilig1 igerip igermedigi test edilmektedir. Yatay kesit ve
zaman serileri igeren ¢alismalarda degiskenler arasi korelasyonun yiiksek ¢ikmasi regresyon sonuglara dair yanlis
degerler icerebileceginden yatay kesitler arasi bagimliligin olmamas1 gerekmektedir (Mercan, 2014: 235). Bu
sorunun tespit edilmesi adina litertiirde Pesaran CD Testi siklikla kullanilmaktadir. Calisma verilerine ait Pesaran

CD Testi degerleri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 2. Yatay kesit bagimlilig1 test sonuglari

Degiskenler CD-test Olasilhik (p-value)
NO 10,45 0,000
CO 8,06 0,000
LO 8,20 0,000
ROA 8,42 0,000

* ¥* ye *¥** jgaretleri sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 2 incelendiginde, teste ait p degerlerinin istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla “H1:
Yatay Kesit bagimliligi vardir.” seklinde olusturan hipotez kabul edilir ve veri setinde yatay kesit bagimliliginin var
oldugu sonucuna ulasilmistir. Elde edilen sonug 1s181nda duraganlik testi olan birim kok testine ikinci nesil diizeyde
bakilir. Bu dogrultuda ¢alisma kapsaminda Pesaran’nin (2007) CADF testi uygulanmistir ve ilgili sonuglar Tablo

3’te yer almaktadir.

Tablo 3. Birim kok testi sonuglari

Degiskenler Sabit Terimli Kritik Degerler
%10 %5 %1
ROA -3,760 (0,001) -2.210 -2.330 -2.570
NO -3,829 (0,000)
Cco -3,371 (0,000)
LO -3,362 (0,000)
Degiskenler Sabitli ve Trendli Kritik Degerler
%10 %5 %1
ROA -3,722 (0,001 -2.730 -2.860 -3.060
NO -3,870 (0,000)
Cco -3,472 (0,005™)
LO -3,551 (0,003")

* E yve #** jsaretleri sirastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 3 incelendiginde, tiim degiskenlerin seviyesinde duragan oldugu goriilmektedir. Bu nedenle, regresyon
analizi yapilabilmesi miimkiindiir. Calisma kapsaminda olusturulan modelde hangi regresyon modelinin (Klasik,
rassal veya sabit etkiler) kullanilacaginin belirlenmesi gerekmektedir. Panel Veri Analizi, birim ve zaman etkilerinin
homojenligini degerlendirmek amaciyla gesitli testler icermektedir. Bu testler, gozlemlerin birim zaman etkilerinden
bagimsiz olup olmadigimi 6lgmek i¢in kullanilan Hausman, F ve Olasilik Testleri olarak bilinmektedir (Tatoglu,

2018:168-185). Test sonuglarina dair degerler Tablo 4’te gosterilmistir.

Tablo 4. Hausman, olabilirlik ve f testi sonuglart

F Testi
0,0156™

Hausman Tesi Olabilirlik Tesi
0.999 0,049™

* ¥% ye *¥** jgaretleri sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.
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Tablo 4 incelendiginde, F ve Olasilik Testleri'ne gore %5 6nem diizeyinde birim zaman etkilerinin var oldugu
belirlenmis ve bu durumda klasik regresyon modeli yerine sabit etkiler veya rassal etkiler modellerinden birinin
secilmesi daha uygun bulunmustur. Hausman Testi sonuglarina gore ise, “HO: Katsayilar arasindaki fark sistematik
degildir” hipotezi istatistiksel olarak anlamli olmadigindan, “HO0” hipotezi kabul edilmis ve rassal etkiler modeli
tercih edilmistir (Tatoglu, 2018: 185). Bu asamadan sonra ¢alismada gercgeklestirilen analizler, rassal etkiler

yontemine uygun olarak yapilmistir.

Tablo 5. Otokorelasyon, heteroskedasite ve birimler arasi korelasyon test sonuglart

Testler Leven, Brown and Forsythe’in Testi
Heteroskedasite Wo 0,000™" df(3,15)
Wi 0,000™"
Wi 0,6094
Otokorelasyon Durbin Watson Baltagi- Wu
1.7767 1.8118
Birimlerarasi Korelasyon Pesaran’s Test
0,0000™"

* ¥* ye *¥** jgaretleri sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Calisma kapsaminda kurulan modelde heteroskedasitenin varligi Leven, Brown and Forsythe’in Testi ile test
edilmistir. Gergeklestirilen test sonucuna gore “HO: Birimler arasi varyanslar esittir” seklinde kurulan hipotez
reddedilmis ve modelde heteroskedasitenin varligi tespit edilmistir. Otokorelasyonun varligit Durbin Watson ve
Baltagi-Wu testleri ile test edilmistir ve test degerleri 2’den kii¢iik oldugundan modellerde otokorelasyonun dnemli
diizeyde var oldugu sdylenebilmektedir. Birimler arasi korelasyonun varligi Pesaran’in testi ile test edilmistir ve
kurulan modelde birimler arasi korelasyonun var oldugu tespit edilmistir. Calisma kapsaminda kurulan modelde
heteroskedasite, birimler arasi korelasyon ve otokorelasyo sorunu varligi tesit edilmistir. Bu dogrultuda c¢aligma

kapsaminda direngli regresyon analizi gergeklestirilmis ve sonuclar Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6. Direngli regresyon analizi sonuglart

Bagimli Degisken
ROA Coefficient Robust t Prob.
Std. Err.

LO -0,0599699 0,0577411 -1,04 0,301
CO 0,1264886 0,0674041 1,88 0,063™"
NO -0,0259865 0,0308252 -0,84 0,094"
R-Squared 0,0840
F-Statistic 7,92
Prob 0,0000™

* *E ve #** jgaretleri sirastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 6 incelendiginde kurulan modelin olasilik degeri 0,05°ten kiigiik oldugu i¢in model anlamlidir. Modelin
aciklayicilik giiciinii ifade eden R2 degeri 0,084 tiir. Test sonuglarina gore nakit oran (NO) ve cari oran (CO) %10
anlamlilik diizeyinde aktif karlilik oranini pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulagilmistir. Likidite oraninin (LO) ise

aktif karlilik oranim etkilemedigi sonucuna varilmistir.
Sonug ve Tartisma

Turizm endiistrisi, gercekten de son yillarda diinya ekonomisinde énemli bir rol oynamaktadir. Ozellikle 20.

ylizy1ilin ikinci yarisindan itibaren hizla biiyiiyen bu sektor, bir¢ok iilke i¢in ekonomik kalkinmanin temel taglarindan
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biri haline gelmistir. Gelir saglama, is imkanlari olusturma, vergi gelirleri elde etme ve 6demeler dengesi sorunlarini
hafifletme gibi konularda biiyiik katki saglamaktadir. Ayrica, turizmin bolgesel ve ulusal kalkinma siireglerinde
oynadigi rol, bu endiistrinin dnemini daha da artirmaktadir (Karadeniz vd., 2016: s.1117). Turizm endiistrisi seyahat,
konaklama, ulasim, yiyecek ve igecek, rekreasyon ve eglence olarak siniflandirilabilmektedir. Otelcilik en dnemli
sektordiir ve turizm sektdriinde ilk sirada yer almaktadir. Ote yandan restoranlar veya Yiyecek ve Igecek (FandB),
misafirperverligi tamamlayan 6nemli bir unsurdur. Turizm sektoriiniin en 6nemli ikinci sektorii restoran sektoriidiir
(Turegun, 2019: s.115). Daha yiiksek yagsam kalitesi, bos zaman ve harcanabilir gelirdeki artisa bagl olarak insanlar
giderek mutfaklara ve mutfak sanatina daha fazla ilgi gostermeye baslamistir. Mutfaklara yonelik artan ilgi
restoranlarin sayica cogalmasina ve 6nemli bir gelir yaratan sektor haline gelmesine olanak tanimistir. Dolayistyla
yeme i¢cme sektorii 20. yiizyil boyunca turizm sektdrii ile birlikte en hizl biiyiiyen ve 6nemi giderek artan bir sektor
olmustur (Tran, 2015: s.3). Yeme i¢me sektoriiniin giin gegtikce Oneminin artmasina bagli olarak bu sektorde faaliyet
gosteren isletmelerin varligini devam ettirebilmesi finansal performanslarinin yiiksek olmasina baglhidir diyebiliriz.
Likidite finansal performansi etkileyen 6nemli unsurlarin basinda gelmektedir. Dolayisiyla likidite yonetiminin iyi
yapilmasi firma performansini olumlu etkileyecektir. Buradan hareketle calisma kapsaminda likiditenin igletmelerin
finansal performansi iizerinde etkili olup olmadigi test edilmeye calisilmistir. Caligma kapsaminda Tiirkiye’de yeme
icme sektoriinde faaliyet gosteren restoran isletmelerinin 2017-2020 donemi verileri kullanilarak ¢alisma amacina
uygun model olusturulmus ve test edilmistir. Elde edilen sonuglar 1s18inda nakit oran (NO) ve likidite oran1 (LO)
aktif karlilik oranimi etkilememektedir. Alanyazin incelendiginde likidite oraninin firma performansi iizerinde
etkisinin olmadigini destekleyen ¢aligmalar yer almaktadir (Sekeroglu & Acar, 2021). Bunun aksine cari oranin (CO)
aktif karlilik oranini pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Bu sonug alanyazin ile paralellik gostermektedir
(Akenga, 2015). Sonuglar genel olarak degerlendirildiginde yeme igme sektoriinde faaliyet gosteren biiytik 6lgekli
isletmeler acgisindan likiditenin finansal performansi olumlu yonde etkiledigi soylenebilir. Elde edilen bu sonuglar
alanyazin ile de paralellik gostermektedir (Barus, Maturi, Kibati & Koima, 2017; Aminah, Wayhuni & Radhiyya,
2023; Sulistyowati & Nursiam, 2024).

Alanyazin incelendiginde likiditenin finansal performans iizerinde etkili olmasi beklenen sonugtur. Ancak
alanyazinda likiditenin finansal performansa etki ettigi, herhangi bir etkisinin olmadig1 ve olumsuz etkiledigi
calismalar yer almaktadir. Calismanin sonuglar1 degerlendirildiginde likiditenin finansal performans iizerinde etkili
oldugu sonucuna ulasilmistir. Calisma sonuglar1 bu yoniiyle yeme icme sektoriinde yer alan boslugu doldurarak
onemli bilgiler sunmustur. Dolayisiyla yeme igcme sektoriinde faaliyet gosteren isletme yoneticileri tarafindan likidite
yonetimi dogru bir sekilde yonetilir ise igletmenin finansal performansi olumlu yonde etkilenecektir. Bu durumda
isletmenin varligini1 devam ettirebilmesine ayn1 zamanda sektorde rakip isletmeler ile rekabet edebilmesine olanak
taniyacaktir. Bu calismada sadece Tiirkiye’de yeme igme sektoriinde faaliyet gosteren biiyilik dlgekli isletmeler
lizerine gergeklestirilmistir. ileride yapilacak calismalarda KOBI ya da kiigiik olgekli isletmeler iizerine
gerceklestirilebilir. Ayrica ¢alismada sadece likidite oranlart kullanilmistir. Likidite oranlarinda etkili olan farkl
degiskenler eklenerek yapilacak calismalarda sonuglarda degisiklik olup olmadigi incelenebilir. Ayrica hizmet

endiistrisinde yer alan farkli sektorler karilagtirilarak sonuglarda farklilagsmanin olup olmadig: tespit edilebilir.
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Beyan

Makalenin tiim yazarlarinin makale siirecine verdikleri katki esittir. Yazarlarin bildirmesi gereken herhangi bir

¢ikar catigmasi yoktur.
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Extended Summary

Along with globalization, changes in the field of information and communication technologies have led to the
formation of a new competitive environment. These changes have made the situation more complicated in terms of
businesses continuing their existence in a competitive environment. Today, the returns of the goods and services they
produce are not enough for businesses to continue their existence and grow. At this point, ensuring the continuity of
the financial performance of businesses is an important issue (Erdil & Kalkan, 2005: p.105; Karadeniz et al., 2016:
p.1118). Three basic factors that ensure the sustainability and existence of businesses stand out. These are the capital
structure decisions taken during the establishment process of the business, the capital budgeting decisions made after
the business is established, and the working capital management decisions required for the execution of daily
operations. Liquidity is one of the most important goals of working capital management, and is a central task of
revenue optimization and the financial performance of the company (Samuel & Abdulateef, 2016: p.167; Waswa,
Mukras & Oima, 2018: p.29-30). The concepts of liquidity management and corporate profitability are very important
for the development, survival, sustainability, growth and performance of a company. However, profitability does not
always translate into liquidity; a company can be profitable but not necessarily liquid, and vice versa (Samuel &
Abdulateef, 2016: p.167). The food and beverage sector is one of the constantly growing business sectors
(Sulistyowati & Nursiam, 2024: p.524-525). As the importance of the food and beverage sector increases day by day,
problems arise in increasing the financial performance of the enterprises operating in the sector in order to continue
their existence. When the relevant literature is scanned, there are sector-based studies examining the financial
performance of the tourism and food and beverage sectors (Ecer & Giinay, 2014; Ozcelik & Kandemir, 2015;
Karadeniz et al., 2016; Karadeniz & Beyaz, 2018). Although there are studies examining the effect of liquidity on
firm performance in the food and beverage sector (Samuel & Abdulatees, 2016; Herdiyana, Sumarno & Endri, 2021;
Aminah, Wayhuni, & Radhiyya, 2023; Setyarini, 2023; Sofieka & Munir, 2024; Sulistyowati & Nursiam, 2024), the
limitations of the studies on the subject in the relevant literature are striking. Based on this, the main purpose of the
study is to examine the effects of liquidity on firm performance. The findings to be obtained as a result of the study
will contribute to the relevant literature and will also provide information that plays an important role in increasing
the financial performance of food and beverage sector businesses in terms of their survival, which highlights the

importance of the subject.

The data of 34 large-scale enterprises that submitted their financial statements to the Turkish Statistical Institute
(TUIK) on a voluntary basis for the period 2017-2020 were used within the scope of the study. In line with the
principle of confidentiality, the names of the enterprises are kept confidential by TUIK and the names of the
enterprises included in the study cannot be given accordingly. Regression test was used in the analysis of the data

collected for the purpose of the study.
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A model suitable for the purpose of the study was created and tested using the data of restaurant enterprises
operating in the food and beverage sector in Turkey for the period 20217-2020 within the scope of the study. In the
light of the results obtained, cash ratio (NO) and liquidity ratio (LO) do not affect the active profitability ratio. When
the literature is examined, there are studies supporting that the liquidity ratio has no effect on firm performance
(Sekeroglu and Acar, 2021). On the contrary, it was concluded that the current ratio (CO) positively affects the active
profitability ratio. This result is parallel to the literature (Akenga, 2015). When the results are evaluated in general,
it can be said that liquidity positively affects financial performance in terms of large-scale enterprises operating in
the food and beverage sector. These results are also parallel to the literature (Barus, Maturi, Kibati, & Koima, 2017,
Aminah, Wayhuni, & Radhiyya, 2023; Sulistyowati & Nursiam, 2024). As a result, if liquidity management is
managed correctly by business managers, the financial performance of the business will be positively affected. In

this case, it will allow the business to continue its existence and compete with rival businesses in the sector.
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