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Ozet

Calismanin amac1 BIST e kote imalat sanayi sirketlerinin net satis gelirleri, net kar
tutarlar1 ve karlilik oranlarimi incelemektir. Bu kapsamda 181 imalat sanayi
sirketinin degiskenleri arasinda u¢ degerleri olmayan ve mali tablolarina
ulagilabilen 173’1 calismaya dahil edilmistir. Sirketlerin oOncelikle sektorler
bazinda net satiglari, net kar tutarlart ve karlililk performanslari siralanmis
sonrasinda imalat sanayi bir biitiin olarak degerlendirilmistir. Ayrica sirketlerin net
satiglari, net kar tutarlar1 ve karlilik oranlar arasindaki iliski korelasyon analizi ile
incelenmigtir. Calisma sonucunda net satig geliri yiiksek olan bir sirketin net
karinin da her zaman yiiksek olmayacagi; satis geliri ¢ok yiiksek olmayan bir
sirketin karlilik oranlariin yiiksek olabilecegi tespit edilmistir. Ayrica sirketlerin
genellikle satis hasilatlari ile net kar tutarlar arasinda anlamli iligki oldugu; baz alt
sektorlerdeki sirketlerin net kar tutarlari ile karlilik oranlari arasinda iligki oldugu
saptanmistir.

Anahtar Kelimeler: Net Kar Marj1, Aktif Karlihgi, Ozsermaye Karliligi, imalat
Sanayi

COMPARISON OF SALES REVENUES, NET PROFITS AND
PROFITABILITY PERFORMANCE OF FIRMS TRADED IN BIST: THE
EXAMPLE OF MANUFACTURING INDUSTRY

Abstract

The purpose of the study is to examine the net sales revenues, net profit amounts
and profitability ratios of the manufacturing firms listed in the BIST. In this
context, 173 of the 181 manufacturing industry firms that do not extreme values
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among the variables and whose financial statements can be accessed are included
in the study. First of all, net sales, net profits and profitability performances of
firms are listed and then manufacturing industry firms is evaluated as a whole. In
addition, the relationship between the net sales of the firms, the net profit amounts
and the profitability ratios are analyzed by correlation analysis. As a result of the
study, it is determined that the net profit of a firm with high net sales revenue is not
always high and the profitability rates of a firm whose sales revenue is not very
high can be high. In addition, it is determined that there is a significant relationship
between sales revenue and net profit and there is a relationship between the net
profit and profitability ratios of the firms in some sub-sectors.

Keywords: Return on Assets, Return on Equity, Return on Sales, Manufacturing
Industry
GIRIS

Sirketlerin varliklarini siirdiirebilmeleri ve sirket degerini maksimize edebilmeleri igin
karlarimi artirmalari, hissedarlarinin beklentilerini karsilamalari, risk ve getiri arasinda denge
kurmalart ve degisen kosullar altinda yapilan yatirimlar sonucunda siirdiiriilebilir bir finansal
performans sergilemeleri gerekmektedir. Bu bakis acisiyla sirketlerin rekabet avantaji a¢isindan
sunmus oldugu iiriin ve hizmetlerin ihtiyaci karsilamaya doniik olmasi1 kadar iiretim, maliyet,
isglicii ve kar acisindan rakiplerine kiyasla avantajli duruma gelmeleri 6nem arz etmektedir
(Giinay vd., 2018: 52). Bu kapsamda sirketlerin rakipleri karsisindaki durumu, endiistrideki
konumu, mevcut performansin gegmis yillar performansi ile karsilagtirilabilmesi i¢in mevcut
performanslarmin degerlendirilmesine ihtiyag¢ duyulmakta ve ayni zamanda sirketlerin
performansinin degerlendirilmesi, sinirli kaynaklarin en uygun sekilde tahsis edilmesini
saglama agisindan hayati 6nem tasimaktadir (Nakhaei vd., 2013: 49).

Isletme sahipleri, muhtemel yatirimeilar, kredi verenler, saticilar ve miisteriler gibi farkli
birgok grup verecekleri farkli kararlarla ilgili olarak sirketlerin performansi ile ilgilenmektedir
(Kumru, 2012: 1). Ayrica giiniimiiz ekonomik ortaminda sirket performansi akademik
aragtirmacilar ve uygulayici yoneticiler i¢in de kritik bir mesele haline gelmistir. Genel olarak
isletme performansi “sirket hissedarlarimin isteklerini yerine getirmede operasyonel yetenek”
olarak tanimlanmaktadir (Smith ve Reece, 1999: 153).

Bir sirketin performansi gibi bir kavram analiz edilirken genel bir sorun, performansin
genel bir taniminin olmamasidir. Performans olgiitleri neyin olgiilecegi ve nasil Olgiilecegi
acisindan kabaca iki kategoriye ayrilabilir. “Nasil” sorusu performansin objektif verilere
(6rnegin yillik raporlar) gére mi yoksa siibjektif verilere gére mi (6rnegin, ankete katilanlarin
kendi fikirleri) olgiiliip degerlendirilecegi ile ilgilidir. “Ne” sorusu performansin boyutunu
gostermektedir. Bu boyutlar kar olgiitleri, biiylime Olgiitleri, kombinasyon olgiitler ve sektore
ozel olgiitler seklinde siralanabilir (Andersén, 2010: 314). Arastirmacilar ise performansi
genellikle nesnel ya da 6znel olarak 6l¢mektedir. Nesnel dlgiitler kar verilerine ya da finansal
verilere; 6znel dlciitler ise yonetimsel degerlendirmelere dayanmaktadir. Finansal verilere gore
yapilan performans analizinde genellikle oran analizi kullanilmaktadir (Tayeh, Al-Jarrah &
Tarhini, 2015: 130; Nakhaei vd., 2013: 49). Oran analizi, bir sirketin finansal tablolarinin analiz
edilmesinde yaygin olarak kullanilan bir yontemdir. Oran analizi ile sirketin finansal durumu ya
da kosullarinin iyi ya da koti oldugu hakkinda bir kanaate varabilir. Geg¢miste neyin
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basarilabildigini ve gelecekte neyin basarilabilecegini belirleyebilmek i¢in finansal oran analizi
ile sirketin finansal performansinin degerlendirilmektedir (Heikal vd., 2014: 102). Finansal
performansin analizinde genellikle oran analizi kapsaminda karlilik oranlar1 (muhasebe temelli
olgiitler) ve/veya piyasa oranlari kullanilmaktadir (Tayeh, Al-Jarrah & Tarhini, 2015: 130;
Niresh ve Thirunavukkarasu, 2014: 57).

Karlhilik oranlart faaliyetler sonucunda ulagilan basariyr dlgmeye yarayan oranlardir.
Karhlik oranlari igletme ortaklar1 ya da ortak olmak icin sirket hisse senetlerini almay diisiinen
potansiyel yatirimcilar tarafindan oncelikle gbzden gecirilen oranlar arasinda yer almaktadir.
Karlilik oranlarn1 degerlendirilirken aymi sektor igindeki diger sirketlerin karlilik oranlan ile
karsilastirma yapilir. Ayrica sirketin gegmis donemlerdeki karlilik oranlari, isletme biitcelerinde
hedeflenen karlilik oranlart ve ekonominin genel durumu da degerlendirme yapilirken goz
oninde bulundurulur (Giicenme, 2000: 116). Aktif karliligi (Return on Assets-ROA),
Ozsermaye karliligi (Return on Equity-ROE) ve net karlililk (Return on Sales-ROS) sikg¢a
kullanilan karlilik oranlaridir (Menaje, 2012: 99). Aktif karlilik oran1 (Net Kar/Toplam Aktif),
sirketin varliklarin1 kullanarak kar elde etme etkinligini 6lgmek i¢in kullanilir. Bu oran maliyet
kontrol uygulamalarinda ya da varliklarin yonetiminde iyi ya da kotii yonetimin bir gostergesi
olabilir. Ozsermaye karlilik oran1 (Net Kar/Ozsermaye), sirketlerin kendi sermayelerini etkin bir
sekilde yonetme derecesini baska bir ifadeyle sermaye sahiplerinin ya da sirketin hissedarlarinin
yapmis olduklart yatirimin karliligin1 6lgmektedir (Heikal vd., 2014: 103-104). Net kar marji
(Net Kar/Net Satislar) is hacmi rantabilitesi agisindan bir firmanin faaliyet sonuglarinin ne
Olciide karli oldugunu ortaya koymaktadir (Ata ve Yakut, 2009: 85).

Piyasa icerisinde genel olan yanlig bir algi sirketin ¢ok yiiksek satis gelirine (ciro)
ulastiginda veya yliksek bir kar tutarina ulastiginda basarili oldugu yoniindedir. Halbuki yiiksek
ciro rakamlarina ulagsmak her zaman Kkar tutarim veya karliligt olumlu yonde
etkilemeyebilmektedir. Sirketin satiglar1 iizerinden ne kadarlik bir net karin kendisine kaldigini,
kullandig1 varlik veya 6zsermayesi iizerinden de nasil bir karliliga ulastigim1 da kontrol etmesi
gerekmektedir (Karadeniz vd., 2016: 46). Bu kapsamda ¢alismanin amaci imalat sanayinin tiim
alt sektorler bazinda sirketlerin satis ve net kar performanslart ile aktif karliliklari, 6zsermaye
karliliklar1 ve net karliliklarini incelemektir.

VERI SETi ve YONTEM

BIST imalat Sanayi dokuz alt sektor ve 181 sirketten olusmaktadir. Gida, I¢ki ve Tiitiin
sektoriinde faaliyet gosteren DRDNL’nin dzsermayesi negatif oldugu ve zarar ettigi igin;
Dokuma, Giyim Esyas1 ve Deri sektoriinde faaliyet gosteren DMISH ve ESEMS 6zsermayeleri
negatif oldugu ve zarar ettikleri i¢in, BOSSA ve ROYAL’in mali tablolarina ulagilamadig igin,
BISAS’1in hasilat verisi mali tablolarinda yer almadigi icin; Metal Ana Sanayide faaliyet
gosteren OZBAL’in 6zsermayesi negatif ve zarar ettigi igin; Metal Esya, Makine ve Gereg
sektoriinde faaliyet gdsteren BALAT’1in mali tablolarina ulagilamadigi i¢in ¢aligmaya dahil
edilememistir. Calismaya dahil edilen Imalat Sanayi sirket sayis1 173’tiir. 2017 yilinda BIST
Imalat Sanayiye kote sirketlerin (¢alismaya dahil edilen) alt sektdrlere gore dagilimlar1 Tablo
1’de sunulmustur.
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Tablo 1. Calismaya Dahil Edilen Imalat Sanayi Sirketlerinin Alt Sektérlere Gore Dagilimlari

Sektor Sirket Sayisi %

Guida, Icki ve Tiitiin 27 15,6
Dokuma, Giyim Esyas1 ve Deri 19 11,0
Orman Uriinleri ve Mobilya 5 2,9
Kagit ve Kagit Uriinleri, Basim ve Yayin 14 8,1
Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinler 32 18,5
Tas ve Topraga Dayali 27 15,6
Metal Ana Sanayi 16 9,2
Metal Esya, Makine ve Gereg 30 17,3
Diger Imalat Sanayi 3 1,7
Toplam 173 100,0

Imalat Sanayinde faaliyet gdsteren sirketlerinin %15,6’s1 Gida, igki ve Tiitiin; %11’
Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri; %2,9’u Orman Uriinleri ve Mobilya; %8,1’i Kagit ve Kagit
Uriinleri, Basim ve Yayin; %18,5’si Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinler; %15,6’s1 Tas ve
Topraga Dayali; %9,2°si Metal Ana Sanayi; %17,3’1i Metal Esya, Makine ve Gereg; %1,7’si ise
Diger Imalat Sanayi sektdriinde faaliyet gostermektedir. En fazla sirket Kimya, Petrol Kauguk
ve Plastik Uriinler alt sektoriinde en az sirket Diger Imalat Sanayi alt sektoriinde faaliyet
gostermektedir.

Calismada BIST imalat sanayi sirketleri karsilastirma yapabilmek icin faaliyet
gosterdikleri sektorler bazinda aktif, 6zsermaye, hasilat biiyiikliiklerine ve karliliklarina gore
siralanmistir. Ayrica sirketlerin satig gelirleri, net kar tutarlar1 ve karliliklar1 arasindaki iliski
olup olmadig korelasyon analizi ile incelenmistir.

BULGULAR

2017 yilinda imalat sanayide faaliyet gosteren sirketlerin %22,5°1 (39 sirket) zarar;
%77,5’1 (134 sirket) kar etmistir. Sirketlerin satis gelirleri ve aktif toplami agisindan %17,3°1
(30 sirket); 6zsermaye agisindan %16,2’si (28 sirket); net kar agisindan %15,0’1 (26 sirket);
ROS agisindan %50,9’u (88 sirket); ROA agisindan %49,1°1 (85 sirket) ve ROE agisindan
%56,1’i (97 sirket) imalat sanayi ortalamasinin iistindedir. Imalat Sanayi ortalamalar1 Tablo
2’de gosterildigi gibidir.

Tablo 2. Imalat Sanayinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin Satis Gelirleri, Toplam Aktifleri,
Ozsermayeleri, Net Kar Tutarlari, ROS, ROA ve ROE Ortalamalari

Minimum Maximum Ortalama
Net Satislar 522.676 TL  53.948.110.000 TL  1.729.173.910 TL
Toplam Aktif 5.866.744 TL  38.162.979.000 TL  1.884.924.161 TL
Ozsermaye 1.682.395 TL  19.228.157.000 TL 812.340.920 TL
Net Kar -271.900.705 TL  3.897.542.000 TL 136.601.833 TL
ROS (%)" -50,5 38,2 49
ROA (%) 54,1 40,3 48
ROE (%) -188,6 218,7 8,1

! imalat Sanayi ROS sektdr ortalamasi hesaplanirken ug degerlere sahip olan KRSAN (-%762) ve
VANGD nin (%322) ROS’lar1 dahil edilmemistir.
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Sirketlerin 2017 yili satig gelirlerinin ortalamast 1.729,2 milyon, aktif toplamlarinin
ortalamas1 1.884,9 milyon, O6zsermayelerinin ortalamast 812,3 milyon, net kar tutarlarinin
ortalamalar1 yaklagik 136,6 milyondur. Net kir marj1 ortalamalar1 %4.,9; aktif karliligi
ortalamalar1 %4,8 ve 6zsermaye karlilik ortalamalari ise %8,1°dir. Sirketlerin alt sektorlere gore
ortalamalar1 ise Tablo 3’te gdsterilmistir.

Tablo 3. Imalat Sanayi Alt Sektor Ortalamalar

Satislar ~ Aktif  Ozsermaye NetKir ROS ROA ROE

AIESektor — ivon) (milyon)  (milyon)  (milyon) (%) (%) (%)
Gida? 14531 23614 1.087.2 681 32 23 4,0
Dokuma 3337 4423 210, 189 06 19 23
Orman 2644 3673 1019 11 13 41 4,6
Kagit® 297,2 322,5 161,4 13,6 47 41 6,5
Kimya 27981 23518 8765 2357 82 7.8 197
Tas ve Top. _ 682,7 12196 6538 774 78 57 9,2
Metal Ana_ 2.900,3  3.809,7  2.2295 421 55 58 188
Metal Esya 3.4111 25992 760,1 1597 64 79 137
Diger’ 1272 1523 801 81 49 42 7.6

Satislar ve ROA agisindan en yiiksek ortalamaya sahip alt sektér Metal Esya, Makine ve
Gereg; aktif toplami, 6zsermaye ve net kar tutar1 agisindan en yiiksek ortalama sahip alt sektor
Metal Ana Sanayi sektoriidiir. Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinler alt sektérii hem ROS
hem de ROE agisindan en yiiksek karlilik oranina ulasan alt sektordiir. Satiglar agisindan tig alt
sektorlin ortalamasi; aktif toplami agisindan dort alt sektdriin ortalamasi; 6zsermaye agisindan
lic alt sektdriin ortalamas1 Imalat Sanayi ortalamasinm iistiindedir. Bes alt sektdriin ROS u; dort
alt sektoriin ROA’s1 ve li¢ alt sektdriin ROE’si imalat sanayi sektorii ortalamasinin iistiindedir.
En diisik ROS, ROA ve ROE oranina sahip alt sektér ise Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri
sektortidiir.

Bu kisimdan sonra imalat sanayi alt sektorlerdeki sirketlerin ¢esitli degiskenlere gore
siralamalar1 ve degiskenler arasindaki iligkiye ait bulgulara yer verilmistir.

Gida, Icki ve Tiitiin sektdriinde faaliyet gosteren ve ¢alismaya dahil edilen sirketlerin
%26’s1 (7 sirket) zarar; %741 (20 sirket) kar etmistir. Sirketlerin 21’inin satis gelirleri; 22’sinin
net kar tutarlari; 16’simnin ROS’u ve ROA’s1 ve 13’Uniin ROE’si sektor ortalamasinin altindadir.
Sektordeki sirketlerin ¢esitli agilardan siralamalar1 Tablo 4’te sunulmustur.

2 Gida, Icki ve Tiitiin sektdriiniin ROS’u hesaplanirken pozitif ve negatif u¢ degerlere sahip olan iki
sirketin (KRSAN ve VANGD) ROS’u dikkate alinmamistir. Aymi sekilde ROE hesaplanirken de ug
degerlere sahip olan iki sirketin (ALYAG ve MERKO) ROE’si dahil edilmemistir.

3 Kagit ve Kagit Uriinleri, Basin ve Yayim sektériinde faaliyet gosteren HURGZ’in ROS, ROA, ROE ve
net kar tutar1 u¢ degerlerde oldugu i¢in ortalamalara dahil edilmemistir.

* Diger imalat Sanayide faaliyet gsteren SERVE’nin ROS, ROA ve ROE oranlari ug degerlerde oldugu
icin ortalamalar hesaplanirken dikkate alinmamustir.
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Tablo 4. Gida, I¢ki ve Tiitiin Sektdriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin Satis Tutarlari, Toplam

Aktifleri, Ozsermayeleri ve Karlilik Oranlarma Gore Siralamalarr®

Sira  Satislar  Aktif Ozserm. Net Kir ROS ROA ROE

1 AEFES AEFES AEFES ULKER VANGD BANVT BANVT
2 CCOLA CCOLA CCOLA TBORG TBORG TBORG TBORG
3 ULKER ULKER ULKER AEFES KNFRT KNFRT KNFRT
4 BANVT KERVT TBORG CCOLA ERSU PETUN ULKER
5 KERVT TBORG KERVT BANVT BANVT TATGD TATGD
6 ULUUN BANVT PNSUT KERVT PETUN KENT PETUN
7 PNSUT PNSUT BANVT TATGD ULKER ULKER KENT

8 TBORG ULUUN PETUN PETUN TATGD PNSUT KERVT
9 TATGD TATGD TATGD PNSUT KENT VANGD ULUUN
10 KENT PETUN KENT KENT PNSUT ERSU FRIGO
11 PETUN KENT ULUUN ULUUN CCOLA KRSTL PNSUT
12 TUKAS TUKAS TUKAS KNFRT SELGD CCOLA CCOLA
13 PINSU PINSU AVOD TUKAS KRSTL SELGD VANGD
14  ALYAG PENGD KNFRT KRSTL KERVT FRIGO TUKAS
15 PENGD AVOD KRSTL VANGD TUKAS KERVT KRSTL
16 KRSTL ALYAG PINSU ERSU TKURU ULUUN TKURU
17  AVOD KRSTL KRSAN FRIGO FRIGO TUKAS SELGD
18 MERKO KNFRT ERSU SELGD AEFES TKURU ERSU
19 KNFRT KRSAN VANGD TKURU ULUUN AEFES AEFES
20 FRIGO MERKO PENGD AVOD AVOD AVOD AVOD
21  EKIZ VANGD OYLUM EKIZ ALYAG EKIZ OYLUM
22  OYLUM ERSU MERKO OYLUM EKIZ OYLUM KRSAN
23 SELGD FRIGO SELGD KRSAN OYLUM KRSAN EKIZ

24  ERSU EKIZ FRIGO ALYAG PENGD ALYAG PINSU
25 TKURU OYLUM ALYAG MERKO PINSU PENGD PENGD
26 VANGD SELGD EKIZ PENGD MERKO PINSU ALYAG
27 KRSAN TKURU TKURU PINSU KRSAN MERKO MERKO

2017 yilinda BIST’e kote Gida, igki ve Tiitiin sektoriinde en yiiksek satis gelirine sahip
sirket AEFES en disiikk satis gelirine sahip sirket ise KRSAN’dir. AEFES net kar tutari
acgisindan da 3. sirada olmasina ragmen ROS agisindan 18., ROA ve ROE agisindan da 19.
siradadir. Net kar tutar1 agisindan ilk sirada yer alan ULKER satislar, aktif biiyiikliigii ve
O0zsermaye agisindan 3., ROS ve ROA acisindan 7., ROE agisindan ise 4. sirada yer alan
sirkettir. ROS agisindan ilk sirada yer alan VANGD satig gelirleri agisindan 27 sirket igerisinde
26. sirada, net kar tutar1 agisindan ise 15. siradadir. BANVT hem ROA hem de ROE agisindan
ilk sirada yer alan sirkettir ve aktif biiyiikligii agisindan 6. ve 6zsermaye agisindan ise 7. sirada
yer almaktadir. Sektorde faaliyet gosteren sirketlerin satig gelirleri, kar tutarlari ile karlilik

oranlarina ait korelasyon analizi sonuglar1 Tablo 5’te sunuldugu gibidir.

® Hem &zsermayesi negatif olan hem de zarar eden DRDNL’nin ROE’si pozitif deger alacagindan

DRDNL c¢aligsmaya dahil edilmemistir.

Sosyal Bilimler Dergisi / The Journal of Social Science, Y1l: 5, Sayi: 32, Aralik 2018, s. 524-542

529



BIST’e Kote Sirketlerin Satis Gelirleri ve Net Kar Tutarlart Ile Karlilik Performanslarinin
Karsilastirilmasi: Imalat Sanayi Ornegi

] >
»

Tablo 5. Gida, I¢ki ve Tiitiin Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin Satis Gelirleri ve Net
Kar Tutarlar1 ile Karlilik Oranlar1 Arasindaki fliski

Satis G. N. Kar ROS ROA ROE

Pear. Cor. 1

Satis G. Sig.

. Pear. Cor. ,742" 1

N.Kar g 000
Pear. Cor. ,057 ,088 1

ROS Sig. 778 663
Pear. Cor. 114 4917 217 1

ROA Sig. 571 ,009 278

ROE Pear. Cor. ,194 422" ,008 828" 1
Sig. 332 ,028 628 ,000

** P<0,01 diizeyinde, *P<0,05 diizeyinde anlamlidir.

Gida, I¢ki ve Tiitiin sektdriinde faaliyet gosteren sirketlerin net satis gelirleri ile net kar
tutarlar1 arasinda yiiksek diizeyde, net kér tutarlari ile ROA ve ROE arasinda orta diizeyde iliski
tespit edilmistir.

Ikinci alt sektdr olan Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Sektoriinde faaliyet gdsteren
sirketlerin ilk li¢linlin satiglart ve ilk besinin net kar tutarlari alt sektor ortalamasinin {istiinde
geri kalanlari ise ortalamanin altindadir. Sektérdeki sirketlerin %47,4°1 (9 sirket) zarar %52,6’s1 530
ise kar etmistir. ROS agisindan 10 sirket; ROA acgisindan 12 sirket ve ROE agisindan ise 12 B
sirket Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri sektor ortalamalarinin altinda kalmistir. Sektorde yer alan
sirketlerin ¢esitli agidan siralamalar1 Tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6. Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin Satis
Tutarlar1, Toplam Aktifleri, Ozsermayeleri ve Kérlilik Oranlarina Gére Siralamalari®

Sira Satislar  Aktif Ozserm. Net Kar ROS ROA ROE

1 KORDS KORDS KORDS KORDS SNPAM YATAS YATAS
2 MNDRS MNDRS ATEKS YATAS ARSAN BLCYT YUNSA
3 YATAS SKTAS MNDRS MNDRS BLCYT SNPAM BLCYT
4 SKTAS ATEKS YATAS ARSAN YATAS ARSAN MNDRS
5 YUNSA YATAS ARSAN  BLCYT KORDS KORDS ARSAN
6 DERIM ARSAN HATEK  YUNSA MNDRS YUNSA KORDS
7 ATEKS HATEK BLCYT SNPAM YUNSA MNDRS SNPAM
8 DESA DERIM SNPAM  ATEKS ATEKS ATEKS DERIM
9 HATEK BLCYT DAGI DERIM RODRG RODRG ATEKS

10 KRTEK DESA SKTAS RODRG DERIM DERIM RODRG
11 ARSAN KRTEK BRKO DESA DESA DESA DAGI
12 BLCYT YUNSA LUKSK DAGI DAGI DAGI DESA
13 DAGI DAGI DESA LUKSK KRTEK KRTEK LUKSK
14 LUKSK BRKO YUNSA KRTEK LUKSK LUKSK KRTEK
15 SNPAM LUKSK KRTEK DIRIT HATEK BRKO BRKO
16 BRKO SNPAM DERIM BRKO BRKO HATEK HATEK

¢ Ozsermayesi negatif olan ve ayni zamanda zarar eden DMISH ve ESEMS; mali tablolarmna
ulagilamayan BOSSA ve ROYAL ile satis hasilati mali tablolarinda yer almayan BISAS ¢alismaya dahil
edilememistir.
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17 BRMEN BRMEN BRMEN BRMEN SKTAS BRMEN DIRIT
18 RODRG DIRIT DIRIT HATEK DIRIT DIRIT BRMEN
19 DIRIT RODRG RODRG SKTAS BRMEN SKTAS SKTAS

v

KORDS satislar, aktif, 6zsermaye ve net kir acisindan Dokuma, Giyim Egyas1 ve Deri
sektoriinde faaliyet gosteren sirketler iginde ilk sirada yer almasma ragmen ROS ve ROA
acisindan 5., ROE acisindan 6. sirada yer almaktadir. SKTAS satis gelirleri acisindan 4. sirada
ve aktif biiyiikliigii agisindan 3. sirada yer almasina ragmen net kéar tutar1 ve ROA ve ROE
agisindan son sirada ROS agisindan 17. sirada bulunmaktadir. ROS agisindan ilk sirada yer alan
SNPAM ise satis gelirleri acisindan 15. ve net kar tutar1 agisindan 7. siradadir. Tablo 7°de
sirketlerin satis gelirleri ve net kar tutarlar ile karhlik oranlari arasindaki iliskiye ait sonuglar
yer almaktadir.

Tablo 7. Dokuma, Giyim Esyas1 ve Deri Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin Satig
Gelirleri ve Net Kar Tutarlar1 ile Karlilik Oranlar1 Arasindaki iliski

Satis G. N. Kar ROS ROA ROE

Pear. Cor. 1

Satis G. Sig.

A Pear. Cor. 0337 1

N-Kar g0 000
Pear. Cor. ,218 357 1

ROS Sig. 370 133
Pear. Cor. 371 566 869" 1

ROA Sig. 118 012 .000

ROE Pear. Cor.  ,295 534" 667 871" 1
Sig. 220 018 ,002 000

** P<0,01 diizeyinde, *P<0,05 diizeyinde anlamlidir.

Dokuma, Giyim Egyas1 ve Deri sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin satig gelirleri ile
net kar tutarlar1 arasinda 0,933 diizeyinde, net kar tutarlar1 ile ROA ve ROE arasinda sirastyla
0,566 ve 0,534 diizeyinde anlaml1 iliski bulunmaktadir.

Imalat Sanayinin iigiincii alt sektdrii olan Orman Uriinleri ve Mobilya sektdriindeki
sirketlerin ticii kar, ikisi ise zarar etmistir. Sirketlerin ticli ortalamanin {istiinde satig gelirine ve
kar tutarma ulasmistir. Uciiniin ROS’u ve ROE’si ikisinin ROA’s1 alt sektdr ortalamasinin
iistiindedir. Sektorde faaliyet gdsteren sirketlerin siralamalar1 Tablo 8’de sunulmustur.

Tablo 8. Orman Uriinleri ve Mobilya Sektériinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin Satis Tutarlar,
Toplam Aktifleri, Ozsermayeleri ve Karlilik Oranlarma Goére Siralamalar1’

Sira Satislar  Aktif Ozserm. NetKir ROS ROA ROE
DGKLB ORMA GENTS GENTS SUMAS SUMAS SUMAS
GENTS DGKLB ORMA DGKLB GENTS GENTS DGKLB
ORMA  GENTS DGKLB SUMAS DGKLB DGKLB GENTS
YONGA YONGA YONGA YONGA YONGA ORMA ORMA
SUMAS SUMAS SUMAS ORMA ORMA  YONGA YONGA

QP IWIN(F

" Orman Uriinleri ve Mobilya sektoriinde 5 sirket faaliyet gdsterdigi i¢in korelasyon analizi sonuglari
verilmemistir.
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Orman Uriinleri ve Mobilya sektdriinde 5 sirket faaliyet gdstermekte olup satis gelirleri
acisindan ilk sirada yer alan sirket net kér tutar1 ve ROE agisindan ikinci sirada; ROS ve ROA
agisindan ise t¢lincli sirada bulunmaktadir. En diigiikk satis gelirini elde eden SUMAS, ROS,
ROA ve ROE agisindan ilk siradadir.

Kagit ve Kagit Uriinleri Basim ve Yayin sektorii Imalat Sanayide faaliyet gdsteren
dordiincii alt sektordiir. Sektorde faaliyet gosteren sirketlerin %28,6’s1 (4 sirket) zarar ile
%71.,41 (10 sirket) ise 2017 yilin1 kér ile kapatmstir. Sirketlerin %35,8’1 sektor ortalamasinin
istiinde satis gelirine ulagmistir. %64,3’linlin (9 sirket) net kar tutar1 sektdr ortalamasinin
altindadir. %57,1’inin (8 sirket) ROS’u ve ROA’s1; %42,9’unun (6 sirket) ROE’si sektor
ortalamasinin altindadir. Sektordeki sirketlerin ¢esitli agilardan siralamasi Tablo 9°da sunuldugu
gibidir.

Tablo 9. Kagit ve Kagit Uriinleri Basim ve Yayin Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin
Satis Tutarlari, Toplam Aktifleri, Ozsermayeleri ve Karhilik Oranlarina Gore Siralamalar

Sira  Satislar  Aktif Ozserm. Net Kar ROS ROA ROE
1 OLMIP HURGZ DGZTE DGZTE DGZTE ALKA DURDO

DGZTE IHGZT BAKAB OLMIP SAMAT TIRE SAMAT
VKING VKING ALKA KAPLM  TIRE SAMAT DGZTE
9 KAPLM ALKA KAPLM SAMAT OLMIP OLMIP  OLMIP

10 DURDO DURDO DURDO PRZMA PRZMA PRZMA PRZMA
11 IHGZT KAPLM PRZMA DOBUR IHGZT IHGZT IHGZT

12 DOBUR SAMAT VKING IHGZT DOBUR DOBUR DOBUR
13 SAMAT DOBUR SAMAT VKING VKING VKING VKING
14 PRZMA PRZMA DOBUR HURGZ HURGZ HURGZ HURGZ

2 TIRE TIRE KARTN KARTN ALKA KARTN BAKAB
3 HURGZ OLMIP HURGZ BAKAB BAKAB BAKAB ALKA
4 KARTN DGZTE IHGZT ALKA KARTN DGZTE KAPLM
5 BAKAB KARTN OLMIP TIRE DURDO DURDO KARTN
6 ALKA BAKAB TIRE DURDO KAPLM KAPLM TIRE

7

8

OLMIP Kagit ve Kagit Uriinleri Basim ve Yayin sektoriinde en yiiksek satis gelirine
ulasan sirkettir. Sirket net kar tutar1 agisindan 7., ROS, ROA ve ROE agisindan 9. sirada yer
almaktadir. HURGZ ise satig gelirleri bakimindan 3. sirada yer alan sirket olmasina ragmen net
kar tutar1 ag¢isindan son sirada ve dogal olarak da ROS agisindan da son siradadir. Satis gelirleri
agisindan 7. sirada yer alan DGZTE, net kar tutar1 agisindan ve ROS agisindan da ilk siradadir.
Sirketlerin satig gelirleri, karlilik tutarlari ve karlilik oranlart arasindaki iligkiye ait bulgular
Tablo 10’da sunulmustur.
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Tablo 10. Kagit ve Kagit Uriinleri Basim ve Yayin Sektdriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin
Satig Gelirleri ve Net Kar Tutarlar ile Karlilik Oranlar1 Arasindaki Iliski

Satis G. N. Kar ROS ROA ROE

Pear. Cor. 1

Satis G. Sig.

R Pear. Cor. -179 1

N.Kar g 541
Pear. Cor.  -,224 959" 1

ROS Sig. 442 000
Pear. Cor.  -,162 ,942™ 962" 1

ROA Sig. 580 ,000 ,000

ROE Pear. Cor.  -,144 884" 912" 947" 1
Sig. 624 ,000 ,000 ,000

** P<0,01 diizeyinde anlamlidir.

Kagit ve Kagit Uriinleri Basim ve Yaymn sektoriinde faaliyet gdsteren sirketlerin satis
gelirleri ile net kar tutarlar1 arasinda iliski bulunmazken net kar tutarlar1 ile ROS ve ROA

arasinda yiiksek diizeyde iligki bulunmaktadir.

Diger bir alt sektor Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinler sektoriidiir. Sektorde yer
alan sirketlerin sadece %12,5’1 (4 sirket) zarar etmis; %87,5’1 (27 sirket) ise kar etmistir.
Sirketlerin yarisinin satiglar; %84,4’linlin (27 sirket) net kar tutarlari; yarisinin ROS’u ve
ROA’s1; %71,9’unun ROE’si (23 sirket) alt sektor ortalamasinin altindadir. Sektérde yer alan
sirketlerin ¢esitli agilardan siralamalart Tablo 11°de sunulmustur.

Tablo 11. Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinler Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin
Satis Tutarlari, Toplam Aktifleri, Ozsermayeleri ve Karhilik Oranlarina Gore Siralamalar

Sira Satislar  Aktif Ozserm. NetKar ROS ROA ROE

1 TUPRS TUPRS TUPRS TUPRS SODA POLTK EPLAS
2 AYGAZ PETKM PETKM PETKM HEKTS PETKM TUPRS
3 PETKM AYGAZ SODA SODA PETKM ALKIM PETKM
4 GUBRF SODA AYGAZ AYGAZ POLTK SODA HEKTS
5 AKSA GUBRF AKSA AKSA ALKIM  EPLAS POLTK
6 SODA BRISA GUBRF SASA GEDZA HEKTS ALKIM
7 BRISA  AKSA SASA GOODY SODSN MEGAP AKSA
8 GOODY SASA BRISA BRISA MEGAP SODSN SODA

9 SASA DEVA DEVA DEVA SASA AYGAZ AYGAZ
10 DYOBY BAGFS GOODY ALKIM DEVA EGGUB EGPRO
11 EGPRO GOODY BAGFS EGPRO SEYKM GEDZA GOODY
12 DEVA EGPRO EGPRO HEKTS EPLAS TUPRS EGGUB
13 BAGFS DYOBY ALKIM EGGUB AKSA  GOODY SASA
14 ALKIM ALKIM EGGUB GUBRF RTALB AKSA SODSN
15 EGGUB HEKTS DYOBY EPLAS EGGUB SASA DEVA
16 MRSHL EGGUB HEKTS POLTK ACSEL SEYKM MEGAP
17  HEKTS MRSHL MRSHL GEDZA EGPRO DEVA GEDZA
18 EPLAS EPLAS RTALB RTALB TUPRS OZRDN BRISA
19 SEKUR SEKUR GEDZA SEKUR AYGAZ ACSEL SEKUR
20 TMPOL TMPOL SEKUR SODSN OZRDN EGPRO OZRDN
21 BRKSN SANFM BRKSN OZRDN GOODY RTALB SEYKM
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22  SANFM RTALB ACSEL MEGAP  SEKUR SEKUR TMPOL
23 GEDZA GEDZA SODSN  BRKSN BRISA  BRKSN ACSEL
24 POLTK BRKSN POLTK SEYKM BRKSN BRISA BRKSN
25 OZRDN IZFAS OZRDN TMPOL TMPOL TMPOL RTALB
26 RTALB ATPET TMPOL  ACSEL IZFAS IZFAS SANFM
27 IZFAS OZRDN SEYKM SANFM  SANFM SANFM IZFAS

28 SODSN POLTK I1ZFAS IZFAS GUBRF GUBRF GUBRF
29 ACSEL SODSN SANFM MRSHL DYOBY DYOBY BAGFS
30 ATPET ACSEL MEGAP ATPET MRSHL BAGFS MRSHL
31 MEGAP SEYKM EPLAS DYOBY BAGFS MRSHL DYOBY
32 SEYKM MEGAP ATPET BAGFS ATPET ATPET  ATPET

TUPRS satig gelirleri, aktif biiyiikliigii, 6zsermaye ve net kar tutar1 en yiiksek olan
sirkettir. Ancak sirket ROS siralamasinda 18., ROA siralamasinda 12. ve ROE siralamasinda ise
2. sirada yer almaktadir. En yiliksek 4. satis gelirine sahip olan GUBRF, net kér tutar1 agisindan
14. sirada yer aldigindan ROS siralamasinda da sondan besinci sirkettir. ROS agisindan en
yiiksek orana sahip olan SODA, satig gelirleri bakimindan 6. ve net kar tutar1 agisindan ise 3.
sirada bulunmaktadir. ROA agisindan en yliksek orana sahip olan POLTK ise aktif biiytikliigii
acisindan 28. sirada, net kir tutar1 acisindan 16. sirada yer almaktadir. EPLAS ise ROE’si en
yiiksek olan sirkettir ve sirket net kar tutar1 agisindan 15. ve 6zsermaye agisindan 31. sirada yer
almaktadir. Sektordeki sirketlere ait degiskenler arasindaki iliski sonuglari Tablo 12°de
sunulmustur.

Tablo 12. Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinler Basim ve Yayin Sektdriinde Faaliyet
Gosteren Sirketlerin Satis Gelirleri ve Net Kar Tutarlar1 ile Karlilik Oranlar1 Arasindaki iliski

Satis G. N. Kar ROS ROA ROE

Pear. Cor. 1

Satis G. Sig.

. Pear. Cor. 967 1

N.Kar g ,000
Pear. Cor. ,010 141 1

ROS Sig. 956 442
Pear. Cor. ,104 213 899 1

ROA Sig. 571 242 ,000

ROE Pear. Cor. ,084 109 325 483" 1
Sig. 647 553 ,069 ,005

** P<0,01 diizeyinde anlamlidur.

Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinler Bastm ve Yayin sektdriinde faaliyet gdsteren
sirketlerin satig gelirleri ile net kar tutarlar arasinda 0,967 diizeyinde iligki bulunmaktayken net
kar tutarlart ile hi¢bir karlilik orani arasinda anlamli iliski bulunmamaktadir.

Tas ve Topraga Dayali sektorde yer alan sirketlerin %22,7’si (5 sirket) zarar 77,3°1 (22
sirket) ise kar etmistir. %29,6’sinin (8 sirket) satig gelirleri; %70,4’iiniin (19 sirket) net karlari;
%59,3’liniin (16 sirket) ROS’u; %55,6’smin (15 sirket) ROA’s1; %63 iiniin (17 sirket) ROE’si
alt sektor ortalamasinin istiindedir. Cesitli acgilardan sirket siralamalar1 Tablo 13’te
sunulmustur.
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Tablo 13. Tas ve Topraga Dayali Sektérde Faaliyet Gosteren Sirketlerin Satig Tutarlar1, Toplam

Aktifleri, Ozsermayeleri ve Karlilik Oranlarina Gére Siralamalar

Sira Satislar  Aktif Ozserm. Net Kair ROS ROA ROE

1 TRKCM TRKCM TRKCM TRKCM AFYON UNYEC BOLUC
2 ANACM ANACM ANACM CIMSA UNYEC MRDIN UNYEC
3 AKCNS CIMSA CIMSA ANACM ADANA BOLUC AFYON
4 CIMSA BTCIM CMENT NUHCM MRDIN EGSER MRDIN
5 NUHCM AKCNS NUHCM AKCNS BOLUC ADANA CIMSA
6 BUCIM NUHCM AKCNS ADANA CIMSA BUCIM EGSER
7 CMENT CMENT BTCIM BOLUC NUHCM KONYA ADANA
8 BTCIM ADANA ADANA BUCIM TRKCM NUHCM BUCIM
9 BOLUC BSOKE BUCIM UNYEC ASLAN KUTPO TRKCM
10 BASCM BUCIM BASCM AFYON EGSER TRKCM AKCNS
11  ADANA AFYON BOLUC MRDIN KONYA AKCNS NUHCM
12 IZOCM BOLUC BSOKE EGSER YBTAS CIMSA ASLAN
13 EGSER GOLTS KONYA ASLAN BUCIM ASLAN KONYA
14 GOLTS BASCM ASLAN KONYA AKCNS AFYON KUTPO
15 KUTPO ASLAN GOLTS BASCM KUTPO BASCM 1ZOCM
16 ASLAN USAK UNYEC KUTPO BASCM YBTAS ANACM
17  KONYA KONYA EGSER 1ZOCM ANACM IZOCM BASCM
18  USAK EGSER KUTPO YBTAS [IZOCM ANACM YBTAS
19 UNYEC KUTPO MRDIN GOLTS GOLTS USAK USAK
200 MRDIN UNYEC AFYON CMENT USAK GOLTS GOLTS
21 CMBTN MRDIN 1ZOCM USAK CMENT CMBTN CMBTN
22 AFYON [ZOCM YBTAS CMBTN CMBTN CMENT CMENT
23 BSOKE YBTAS USAK DOGUB BTCIM BTCIM BTCIM
24 YBTAS CMBTN DENCM DENCM DENCM DENCM DENCM
25 DENCM DENCM CMBTN NIBAS NIBAS BSOKE BSOKE
26 NIBAS NIBAS NIBAS BTCIM BSOKE DOGUB DOGUB
27 DOGUB DOGUB DOGUB BSOKE DOGUB NIBAS NIBAS

TRKCM, satis gelirleri, aktif biiyiikliigli, 6zsermaye ve net kar tutar1 agisindan Tag ve

Topraga Dayali alt sektorde ilk sirada yer alan sirket olmasina ragmen ROS siralamasinda §.,

ROA siralamasinda 10. ve ROE siralamasinda 9. sirada yer almaktadir. ROS siralamasinda ilk
sirada yer alan AFYON, satig gelirleri agisindan 22. ve net kar tutar1 agisindan ise 10. sirada

bulunmaktadir. ROA siralamasinda ilk sirada yer alan UNYEC, satig gelirleri agisindan 19.,

aktif biyiikliigii acisindan 20. sirada yer almasina ragmen net kar tutar1 agisindan 9. siradadir.
ROE siralamasinda ilk sirada ise BOLUC bulunmaktadir. Sirket satig gelirleri agisindan 9.,

Ozsermaye acisindan 11. ve net kar tutar1 bakimindan ise 7. Siradaki sirkettir. Satis gelirleri,

aktif biiyikliigii ve 6zsermaye acisindan 2. ve net kar tutar1 agisindan 3. sirada yer alan
ANACM, ROS acisindan 17., ROA agisindan 18. ve ROE a¢isindan ise 16.siradadir. Sektore ait
korelasyon analiz sonuglar1 Tablo 14°te verilmistir.
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Tablo 14. Tas ve Topraga Dayali Sektérde Faaliyet Gosteren Sirketlerin Satig Gelirleri ve Net
Kar Tutarlar1 ile Karlilik Oranlar1 Arasindaki iliski

Satis G. N. Kar ROS ROA ROE

Pear. Cor. 1

Satis G. Sig.

. Pear. Cor.  ,922" 1

N.Kar g 000
Pear. Cor. ,183 354 1

ROS Sig. 362 ,070
Pear. Cor. ,152 331 865 1

ROA Sig. 449 ,002 ,000

ROE Pear. Cor.  ,232 405 918" 941™ 1
Sig. 244 ,036 ,000 ,000

** P<0,01 diizeyinde, *P<0,05 diizeyinde anlamlidir.

Tas ve Topraga Dayali sektorde faaliyet gosteren sirketlerin satig gelirleri ile net kar
tutarlar1 arasinda yiiksek diizeyde net kar tutarlar1 ile ROE arasinda orta diizeyde iliski
bulunmaktadir.

Metal Ana Sanayi sirketlerinin %12,5’1 (2 sirket) zarar, %87,5°1 (14 sirket) kar etmistir.
Sirketlerin %31,2’sinin (5 sirket) satis gelirleri; %87,8 nin (14 sirket) net kar tutarlari; yarisinin
ROS’u; %56,3’tiniin (9 sirket) ROA’s1 ve %43,8’inin (7 sirket) ROE’si sektor ortalamasinin 536
iistiindedir. Tablo 15°te sektordeki sirketlerin cesitli acilardan siralamalari yer almaktadir. B

Tablo 15. Metal Ana Sanayi Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin Satig Tutarlar1, Toplam
Aktifleri, Ozsermayeleri ve Karlilik Oranlarina Gore Siralamalari®

Sira  Satislar  Aktif Ozserm. Net Kar ROS ROA ROE

1 EREGL EREGL EREGL EREGL ISDMR CEMTS COMDO
2 ISDMR ISDMR ISDMR ISDMR EREGL ISDMR CEMTS
3 SARKY KRDMA KRDMA KRDMA CEMTS ERBOS CELHA
4 KRDMA BRSAN BRSAN BRSAN ERBOS EREGL ISDMR
5 IZDMC IZDMC 1ZDMC CEMTS BRSAN CELHA ERBOS
6 BRSAN SARKY SARKY SARKY COMDO COMDO EREGL
7 COMDO COMDO CEMTS COMDO KRDMA BURVA SARKY
8 CEMTS CEMTS ERBOS ERBOS BURVA SARKY BURVA
9 ERBOS ERBOS CUSAN CELHA CELHA BRSAN BRSAN

10 DMSAS CEMAS CEMAS I[ZDMC CUSAN KRDMA KRDMA
11 CUSAN CUSAN TUCLK CUSAN TUCLK CUSAN DMSAS
12 CELHA DMSAS DMSAS DMSAS SARKY DMSAS CUSAN
13 CEMAS TUCLK COMDO TUCLK DMSAS TUCLK TUCLK
14 TUCLK CELHA CELHA BURVA 1ZDMC I1ZDMC 1ZDMC
15 BURCE BURCE BURCE BURCE BURCE BURCE BURCE
16 BURVA BURVA BURVA CEMAS CEMAS CEMAS CEMAS

EREGL, satis gelirleri, aktif biyiikligii, 6zsermaye ve net kar tutar1 agisindan Metal Ana
Sanayi sirketleri icerinde ilk sirada yer alan sirkettir. ROS agisindan sirket 2., ROA agisindan 4.
ve ROE acisindan ise 6. siradadir. ROA siralamasinda ilk sirada bulunan CEMTS net kar tutari

® Hem 6zsermayesi negatif olan hem de zarar eden OZBAL’in ROE’si pozitif olacagindan siralamalara
dahil edilmemistir.
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acgisindan 5. ve aktif bliylikliigli agisindan ise 8. sirada bulunmaktadir. ROE bakimindan ilk
sirada bulunan COMDO, 6zsermaye siralamasinda son siralarda, net kar tutar1 agisindan ise 7.
sirada bulunan sirkettir. ROS, ROA ve ROE acisindan son sirada yer alan CEMAS, net kar
tutar1 agisindan da son sirada satig gelirleri agisindan ise 13. sirada bulunmaktadir. Sirketlerin
satig gelirleri ve karlilik tutarlar1 ile karlilik oranlarin arasindaki iliski Tablo 16°da
gosterilmistir.

Tablo 16. Metal Ana Sanayi Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin Satis Gelirleri ve Net Kar
Tutarlar1 ile Karlilik Oranlar1 Arasindaki Iliski

Satis G.  N. Kér ROS ROA  ROE

Pear. Cor. 1

Satis G. Sig.

. Pear. Cor.  ,968" 1

N-Kar g 000
Pear. Cor.  ,520° 550" 1

ROS Sig. 1039 027
Pear. Cor.  ,410 452 958" 1

ROA Sig. 115 079 000

ROE Pear. Cor.  ,038 043 426 436 1
Sig. 888 873 ,099 ,092

** P<0,01 diizeyinde, *P<0,05 diizeyinde anlamlidir.

Metal Ana Sanayi sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin satis gelirleri ile net kéar
tutarlar1 arasinda 0,968 ve ROS arasinda 0,520 diizeyinde; net kar tutarlari ile ROS arasinda
0,55 diizeyinde anlamlr iliski bulunmaktadir.

Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim sektoriinde faaliyet gosteren 8. alt sektordiir. Alt
sektorde sirketlerin %83,3’1 kar (25 sirket) kir; %16,7’si (5 sirket) ise zarar etmistir. Sirketlerin
%53,3’liniin (16 sirket) satis gelirleri; %46,7’sinin (14 sirket) net kar tutarlari; %40’ min (12
sirket) ROS’u; %36,7’sinin (11 sirket) ROA’s1 ve %43,3’tinlin ROE’si sektor ortalamasinin
iistiindedir. Sirketlerin siralamalar1 Tablo 17’°de sunulmustur.

Tablo 17. Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim Sektoriinde Faaliyet GOsteren Sirketlerin Satis
Tutarlar1, Toplam Aktifleri, Ozsermayeleri ve Karlilik Oranlarma Gére Siralamalari

Sira Satislar  Aktif Ozserm. NetKir ROS ROA ROE
FROTO ARCLK ARCLK FROTO EGEEN FMZIP FMZIP
ARCLK TOASO FROTO TOASO FMZIP ULUSE ULUSE
TOASO VESTL TOASO ARCLK ULUSE EGEEN TTRAK
VESTL FROTO VESTL TTRAK JANTS BFREN FROTO
TTRAK VESBE VESBE VESBE BFREN JANTS EGEEN
VESBE TTRAK TTRAK EGEEN MAKTK FROTO TOASO
OTKAR OTKAR ASUZU OTKAR ALCAR SILVR OTKAR
PRKAB KARSN PARSN ULUSE GEREL TTRAK BFREN
9 ASUZU ASUZU TMSN VESTL VESBE ALCAR VESBE
10 KARSN PARSN ALCAR ALCAR TTRAK VESBE SILVR
11 ALCAR PRKAB KARSN JANTS TOASO TOASO JANTS
12 TMSN KLMSN EGEEN BFREN KATMR GEREL DITAS
13 ULUSE TMSN OTKAR FMZIP PARSN DITAS ALCAR
14 KLMSN KATMR PRKAB PARSN SILVR AYES GEREL

DN WIN|F-
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15 EGEEN ALCAR ULUSE GEREL FROTO MAKTK AYES
16 PARSN EGEEN IHEVA KLMSN OTKAR OTKAR KATMR
17 AYES ULUSE JANTS SILVR DITAS ARCLK ARCLK
18 JANTS IHEVA KLMSN KATMR ARCLK SAFKR MAKTK
19 SILVR  JANTS GEREL PRKAB KLMSN KLMSN KLMSN
20 GEREL GEREL KATMR MAKTK BNTAS KATMR SAFKR
21 KATMR EMKEL MAKTK DITAS SAFKR PARSN PRKAB
22 BFREN MAKTK BFREN AYES AYES BNTAS PARSN
23 IHEVA  SILVR BNTAS KARSN PRKAB PRKAB VESTL
24  DITAS BNTAS SILVR SAFKR  VESTL VESTL BNTAS
25 EMKEL BFREN EMKEL BNTAS KARSN KARSN KARSN
26 FMZIP  AYES FMZIP IHEVA IHEVA IHEVA IHEVA
27  SAFKR DITAS AYES EMNIS TMSN TMSN TMSN
28 MAKTK EMNIS DITAS EMKEL ASUZU ASUZU ASUZU
29 EMNIS SAFKR SAFKR TMSN EMNIS EMKEL EMKEL
30 BNTAS FMZIP  EMNIS ASUZU EMKEL EMNIS EMNIS

Satis gelirleri ve net kar tutar1 bakimindan ilk sirada bulunan FROTO, ROS bakimindan
15. sirada yer almaktadir. ARCLK ise aktif biiylikliigii ve 6zsermaye tutari siralamalarinda ilk
sirada ve net kar tutar siralamasinda 3. sirada yer alan sirket olmasina ragmen ROA ve ROE
siralamasinda 17. sirada yer almaktadir. En yiiksek 4. satis gelirine sahip olan VESTL, ROS
siralamasinda 24. sirada bulunan sirkettir. ROS siralamasinda ilk sirada yer alan EGEEN, satig 538
gelirleri agisindan 15. olmasia ragmen net kar tutar1 bakimindan 6. siradadir. ROA ve ROE —_—
siralamasinda ilk sirada bulunan FMZIP, aktif biyiikligi acisindan en kiiclik, 6zsermaye
agisindan 26. siradaki sirkettir ve net kar tutari agisindan 13. sirada yer almaktadir. Sirketlerin
verileri arasindaki iligkiye ait bulgular Tablo 18’de verilmistir.

v

Tablo 18. Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin Satig
Gelirleri ve Net Kar Tutarlar1 ile Karlilik Oranlar1 Arasindaki Iliski

Satis G. N. Kar ROS ROA ROE

Pear. Cor. 1

Satis G. Sig.

. Pear. Cor. 924" 1

N.Kar g ,000
Pear. Cor. -,065 ,056 1

ROS Sig. 735 768
Pear. Cor.  -,011 112 915" 1

ROA Sig. 953 555 ,000

ROE Pear. Cor. 226 337 676" 7217 1
Sig. 229 068 ,000 ,000

** P<0,01 diizeyinde anlamlidir.

Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim scktoriinde faaliyet gosteren sirketlerin satig
gelirleri ile net kar tutarlar1 arasinda yiiksek diizeyde iliski bulunmaktayken net kar tutarlar ile
karlilik oranlart arasinda iligki bulunmamaktadir.

Diger imalat sanayi sektdriinde yer alan sirketlerin cesitli agilardan siralamalari Tablo
19°da gosterildigi gibidir.
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Tablo 19. Diger Imalat Sanayi Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketlerin Satis Tutarlari, Toplam
Aktifleri, Ozsermayeleri ve Karlilik Oranlarma Gére Siralamalari®

Sira Satislar  Aktif Ozserm. Net Kar ROS ROA ROE

1 ADEL ADEL ADEL ADEL ADEL  ADEL ADEL
2 SAYAS SAYAS SAYAS SAYAS SAYAS SAYAS SAYAS
3 SERVE SERVE SERVE SERVE SERVE SERVE SERVE

Tabloda da goriildiigii gibi Diger Imalat Sanayide yer alan ii¢ sirketin tiim kriterler
acisindan siralamalar1 aynidir.

imalat Sanayinde faaliyet gosteren sirketler'® i¢inde satis geliri agisindan Metal Esya,
Makine ve Gereg sektoriinden dort sirket; Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinler sektorii,
Metal Ana Sanayi sektdrii ve Gida, Icki ve Tiitiin sektdriinde ikiser sirket ilk onda yer
almaktadir. Metal Esya, Makine ve Gereg sektoriinden dort sirket; Gida, icki ve Tiitiin
sektoriinden li¢ sirket; Metal Ana Sanayi sektoriinden iki sirket ve Kimya, Petrol Kauguk ve
Plastik Uriinler sektoriinden bir sirket 173 sirket icerisinde aktif biiyiikliigii agisindan en biiyiik
on sirket arasinda yer almaktadir. Net kar tutar1 acisindan sirketler icerisinden en yiiksek kéar
tutarina ulasan on sirketin dordii Kimya, Petrol Kaucuk ve Plastik Uriinler sektdriinde, iicii
Metal Esya, Makine ve Gerec sektoriinde; ikisi Metal Ana Sanayi sektoriinde ve biri Tag ve
Topraga Dayali sektorde faaliyet gostermektedir. ROS agisindan Tas ve Topraga Dayali
sektorden dort sirket; Metal Esya, Makine ve Gere¢ sektoriinden ve Gida, Icki ve Tiitiin
sektoriinden ikiser sirket; Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri sektorii ve Kimya, Petrol Kauguk ve
Plastik Uriinler sektoriinde birer sirket ilk onda yer almaktadir. En yiiksek ROA oranima ulasan
on sirketin dordii Metal Esya, Makine ve Gereg sektoriinde; ikisi Gida, Icki ve Tiitiin sektriinde
ve birer sirket Orman Uriinleri ve Mobilya, Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinler, Tas ve
Topraga Dayali, Metal Ana Sanayi sektoriinde faaliyet gostermektedir. ROE agisindan Metal
Esya, Makine ve Gerec sektoriinden bes sirket; Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinler
sektoriinden iki sirket ve Orman Uriinleri ve Mobilya, Metal Ana Sanayi ile Gida, icki ve Tiitiin
sektoriinden birer sirket ROE siralamasinda ilk onda yer almaktadir. Imalat sanayi ait
korelasyon analiz sonuglar1 Tablo 20°de gotserildigi gibidir.

Tablo 20. Imalat Sanayi Faaliyet Gosteren Sirketlerin Satis Gelirleri ve Net Kar Tutarlari ile
Karhlik Oranlar Arasindaki Iligki

Satis G. N. Kar ROS ROA ROE

Pear. Cor. 1

Satis G. Sig.

. Pear. Cor.  ,839" 1

N-Kar g 000
Pear. Cor. ,028 ,054 1

ROS Sig. 712 484
Pear. Cor. 114 220" 220" 1

ROA Sig. 134 004 004

ROE Pear. Cor. 141 173" 1148 747 1
Sig. 064 023 053 000

** P<0,01 diizeyinde, *P<0,05 diizeyinde anlamlidir.

% Diger imalat Sanayide ii¢ sirket faaliyet gosterdigi igin korelasyon analizi sonuglar1 verilmemistir.
19 Calisma kapsamina dahil edilen imalat sanayi sirketlerin tiimiine (173 sirket) ait bilgilerin tablosu ¢ok
yer tutacagi i¢in verilmemistir.
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Imalat sanayinde faaliyet gosteren 173 sirketin satis gelirleri ile net kar tutarlar1 arasinda
yiiksek diizeyde ayn1 yonlii ve %1; net kér tutarlari ile ROA ve ROE arasinda sirasiyla %1 ve
%S5 diizeyinde anlamli iliski oldugu tespit edilmistir.

SONUC

Giliniimiiz rekabet kosullarinda her sirketin rakipleri ile rekabet edebilmeleri ve hayatta
kalmay1 basarabilmeleri icin mevcut durumlarini (performanslarini) 6lgmeleri ve rakiplerinin
performanslart ve kendi ge¢mis performanslart ile karsilagtirarak degerlendirmeleri
gerekmektedir. Sirketlerin performanslari gesitli yontemlerle olgiilebilmekte ve ¢esitli agilardan
karsilastirilabilmektedir. Piyasadaki yanlis bir algi yiiksek satis hasilatina sahip sirketlerin
performanslarmin iyi oldugu yoniindeki algidir. Sirketlerin faaliyetleri kapsaminda elde ettikleri
satig hasilatlar1 performans gostergesi olabilir. Ancak satis hasilatinin yiiksek olmasi tek basina
yeterli bir gosterge degildir. Baska bir ifadeyle yiliksek satis geliri cogunlukla yiiksek
performansin bir gostergesi olmayabilmektedir. Bu kapsamda sirketlerin yiiksek satis geliri elde
etmeleri yiiksek kar etmelerine neden olmakta mudir ya da yiiksek kar tutarlar1 karlilik
oranlarinin yiiksek olmasina yol agmakta midir? sorularina cevap arandigi c¢alismaya BIST
imalat sanayide faaliyet gosteren 173 sirket dahil edilmistir. Calismanin sonucunda net satislar
acisindan imalat sanayi ortalamasi 1,7 trilyon; net kar agisindan imalat sanayi ortalamasi
yaklagik 137 milyon; ROS agisindan %4,9; ROA agisindan %4,8 ve ROE agisindan ise imalat
sanayi ortalamasi %8,1’dir.

Imalat sanayi alt sektdrler acisindan ortalama olarak aktif biiyiikliigii en fazla olan sektdr
metal ana sanayi sektorii olup en yiiksek 6zsermaye ve net kar ortalamasina sahip sektordiir.
Metal esya, makine ve gere¢ sektorii en yiiksek satig hasilatina sahip sektordiir ve sektér ROA
agisindan da karlilik orani en yiiksek olan sektordiir. ROE ve ROS agisindan karlilik orani en
yiiksek olan kimya, petrol kauguk ve plastik tiriinler sektorii satis hasilati ve Ozsermaye
acgisindan tgilincii biiyiik sektordiir. Dokuma, giyim esyast ve deri sektorii satig gelirleri
agisindan 6. biiylik sektor olmasina ragmen hem ROA, hem ROE ve hem de ROS agisindan
karlilik orani en diisiik olan sektordiir.

Imalat sanayi alt sektorleri incelendiginde satis hasilati agisindan ilk sirada olan bir sirket
net kar acisindan son siralarda; satis hasilati agisindan son siralarda olan bir sirket net kar tutari
acisindan ilk siralarda yer alabilmektedir. Ayrica satis hasilati ve kar tutarlan acisindan ilk
siralarda yer almayan bir girket ROS, ROA ya da ROE acgisindan ilk siralarda yer
alabilmektedir.

Sirketlerin net satis hasilatlari ile net kar tutarlari, ROS, ROA, ROE; net kar tutarlari ile
ROS, ROA, ROE arasindaki iligkiyi tespit edebilmek {izere yapilan korelasyon analizi
sonuglarina gore gida, icki ve tiitlin sektdriinde faaliyet gosteren sirketlerin net satis gelirleri ile
net kar tutarlar1 arasinda yiiksek diizeyde iliski, net kar tutarlar1 ile ROA ve ROE arasinda orta
diizeyde iliski oldugu; dokuma, giyim esyasi ve deri sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin
satig gelirleri ile net kar tutarlar1 arasinda yiiksek diizeyde iliski, net kar tutarlar1 ile ROA ve
ROE arasinda orta diizeyde iligki oldugu belirlenmistir. Kagit ve kagit iirlinleri basim ve yayin
sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin satig gelirleri ile net kér tutarlar arasinda iligki
bulunamamigken net kar tutarlan ile tim karlilik olgiitleri arasinda yiiksek diizeyde iligki
bulundugu; kimya, petrol kauguk ve plastik {iriinler sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin satig
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gelirleri ile net kar tutarlar arasinda yiiksek diizeyde iligskiye rastlanmisken net kar tutarlar ile
karlilik oranlar1 arasinda iliski olmadig tespit edilmistir. Tas ve topraga dayali sektdrde faaliyet
gosteren sirketlerin satig gelirleri ile net kar tutarlart arasinda yiiksek diizeyde iligki
bulunmaktayken net kar tutarlar1 ile karlilik oranlar1 arasinda anlamli iligki bulunmamaktadir.
Metal ana sanayi sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin satig hasilatlart ile net kar tutarlar
arasinda yiiksek diizeyde, ROS’lar1 arasinda orta diizeyde; net kar tutarlar1 ile ROS’lar1 arasinda
orta diizeyde iliski oldugu belirlenmistir. Metal esya, makine ve gere¢ yapim sektoriinde faaliyet
gosteren sirketlerin satisg gelirleri ile net kar tutarlari arasinda yiiksek diizeyde iligki olmasina
ragmen satig gelirleri ile karlilik oranlar1 arasinda ve net kar tutarlart ile karlhilik oranlart
arasinda iliski bulunmamaktir.

Sonug olarak calismaya dahil edilen sirketlerde yliksek satis gelirinin genellikle yiiksek
kar tutar1 ve karlilik oranlar1 yol agmadig1 ve yiiksek kar tutarlarinin da yiiksek karlilik anlamina
gelmedigi; sirketlerin net satis gelirleri ile net kar tutarlar1 arasinda anlamli iligki oldugu; bazi
alt sektorlerdeki sirketlerin net kar tutarlari ile karhilik oranlart arasinda iliski oldugu
belirlenmistir.
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