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Innanslannın belirlenmesinde, malı analiz tekniklerinin kullanılması önemî^iT,3", ^ 'lgİIİ karar verilmesinde ve 
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faaliyet gösteren işletmeler olarak ele alınmıştın Çalışmada işletmelerin Net Kar Martvlhk De^ıV
Borçlanma Oranı, Ozsermaye Karlılığı rasyoları kullanılmıştır. Çalışma- dokuma, Jfrivn ««.c Hra, Yatırım Karlılığı Yüzdesı, 
iletmelerin dupont karlılık analizi yöntemiyle elde edilen sonuçlarının yaVdımıyla^sö^onus^sletmeferil,faall>!et1Ş1öIsteren 
^sekebilmesi için nelerin yapılması gerektiğiyle ilgili önerilerin sunulmasıylaV Venm,lIderİ 1,111 
Anahtar Kelimeler: Dokuma, Borsa İstanbul, Dupont Karlılık Analizi

DUPONT PROFITABILITY ANALYSIS IN DETERMINING THE COMPANY PERFORMANCE-
A CASE OF TEXTILE SECTOR

Abstract: Financial analysis techniques making vvith a view to determine the fmancial performance both provide vvith vievvina the 
past and present condıtıon and takıng some requıred measures for the Corning risky events.Fmancial analyses made with the finaLial 
statements lead to reach to the healthy results by considering the companies’ general conditions in the sector they operate in At this 
point; using fmancial analysis technıques ıs of great signifıcance in making decision as to the companies’ fmancial conditions and in 
determining theır performances.More than one technique may be required in the analysis of the companies’ fmancial performance 
Financial analysis techniques are as follovvs: Horizontal Analysis, Flovv of Funds Statement, Percentage Analysis and Ratio Analysis.
In this study; Dupont Profıtability Analysis, one of the fmancial analysis techniques is discussed. The companies operating in textile, 
\vearing apparel and leather are analyzed and it is aimed that the fmancial performance of the so-called companies between 2007- 
2012 years is determined and that the most soundness and the most risky companies are determined. Net profit margin, 
rate, return on investment, debt ratio, return on equity are used. With the help of the obtained results; the suggestions as to what the 
so-called companies should do in order to increase their profıtability and effectiveness are made at the end of the study.
Keywords: Textile, Borsa İstanbul, Dupont Profıtability Analysis
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1-GİRİŞ
Günümüzde yaşanabilecek herhangi bir kriz ortamı işletmeleri beklenmedik bir fırsat veya bir tehdit ile karşı karşıya 
bırakabilir. Bu noktada işletmeler faaliyetlerini sürdürürken geçmiş ve bugünkü finansal verilerine bakarak, gelecek için 
^rar almak zorundadırlar. İşletmelerin gelecek için doğru kararlar alabilmeleri faaliyet gösterdikleri sektörü doğrudan 
etkileyebileceği gibi, ülke ekonomi açısından da ayrıca bir önem arz etmektedir. Bu nokta işletmelerin finansal yapıları­
nın analizinde birçok yöntem kullanılmaktadır. Karlılık analizleri de bu finansal yapı analizlerinden birisidir. İşletmele- 
|ln arlılık analizleri hem mikro açıdan hem de makro açıdan önemlidir. Bu durum gelecekte işletmelerin finansal yapı- 
arına olası bir tehdit unsurunun önceden tespit edilebilmesi ve bugünden önlem alınabilmesi açısından önemli bir rol 

oynamaktad,,-. Türkiye’de faaliyet gösteren sektörlerin dağılım, incelendiğinde, üretim sektörünün önemli oldukça faz- 
dır. Türkiye’de üretim sektörü, Gayri Safı Yurtiçi Hasıla (GSYİH)’ya katkısı bakımından hizmet sektörünün ardından 

S °ra" »e ikinci sırada yer almaktadır. Sektör, dış ticaret kapasitesi ve istihdam kapasitesi açısından önemi, bir yere 
ÛM* « Akçı, 2009:116). ûrcdrn sekariJ içinde ,» ata doku» «t»ta » kd™ «SS 

kınması lr F01 oynamaktadır. Dokuma sektörü, sanayileşme sürecinin vazgeçilmezi oluPŞe^e. , kalkmasıyıa 
hem arahe^d m 1"1" sağlamaktadlr- Rekabetin yoğun olarak yaşandığı d°ka™ kû,lanllacak malzemenin
(giyileli. ® taleP yönünde rekabet daha yoğun olarak yaşanmaktadır.Ookuma selrtoru : sürecin
tamamım u V6 dekorasyon ürünleri) elde edilmesinden kullanıma hazır hale ge m ş s tekstil, kumaştan
Sili'n eşVa^PSuan geniş bir üretim sektörüdür. Elyaftan iplik ve mamu ^^irilmektedir. Türk Tekstil ve
Hazır ûLm c ?6 edilene kadar olan süreç ise hazır giyim sektörünün İÇ 7 m;iyon doları aşan ihraca­
ta fcSekt8rü’ hem yarattığı istihdam hem de 2013 Ağustos ayı verilerine rakamlan içerisinde
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görülmektedir. Ancak sektörde yaşanan bu artış eğilimi carı açığın küçülmesi işsizlik rakamlarının düşmesi8, erdiÜ 
girişinin artmasından kaynaklansa da, bütçe açığı, büyüme rakamlanndab aza ve gfobal ortamda ekonomi* 
bir seyir tekstil sektöründe temkinli davranmayı gerektırmektedır(Tekstıl Sektöründe Temkinli ASl 

16.01.2014).Finansal tablolar aracılığıyla yapılan malı ana izlerde, işletme erin aalıyet gösterdiği sektördeki 
durumların göz önüne alınarak yapılması sağlıklı sonuçlara ulaşılmasına ya.d.mc, olabilmektedir. Bu noktada >"el 
rin fınansal durumlar, ile ilgili karar verilmesinde ve performanslarının belirlenmesinde, mal, analiz tekniklerin^fa?' 
m İması önemlidir. İşletmelerin fınansal performanslarının analizinde bııden fazla tekniğin ve oranın kullan, İması!!3' 
kebilir. Mali analiz teknikleri; Karşılaştırmalı Tablolar Analizi, Fon Akım Tablosu Analizi, Yüzde Analizi ve 0ran
analizi olarak sıralanabilir. , . . . . , , »
Bu çalışmada mali analiz tekniklerinden bin olan ve oran analken içerisinde yeı alan Dupont Karlılık Analizi ,ı 
alınmıştır. Çalışmanın materyali, Kamu Aydınlatma Platformu (KAP) na kayıtlı dokuma g,yun eşyası ve deri alalî 

faaliyet gösteren 19 işletme üzerinde yapılmıştır. Çalışmada dokuma, giyim eşyası ve deri alanında faaliyet gösterp 
işletmelerin 2007-2012 yılları arasındaki fınansal tabloları baz alınarak, sözkonusu işletmelerin Net Kar Marjı Vari t 
(Aktif) Devir Hızı, Yatırım Karlılığı Yüzdesi, Borçlanma Oranı, Ozvarlık Karlılığı rasyoları kullanılmıştır. Çal,’şmanın 
sonucu dupont karlılık analizi yöntemiyle dokuma, giyim eşyası ve deı i alanında faaliyet gösteren işletmelerin, karlılık 
ve yerindiklerinin yükseltebilmesi için nelerin yapılması gerektiğiyle ilgili önerilerin sunulmasıyla tamamlanmıştır.

H. DUPONT KARLILIK ANALİZİ ... , . . .
İşletmelerin finansal tablolarından elde edilen bilgiler, işletmelerin geçmiş durumları hakkında bilgiye sahip olunmasını 
sağladığı gibi, cari dönemleri ve gelecek dönemleri hakkında da karar alıcılara yol göstermektedir. Ancak işletmelerin 
sadece cari dönemlerindeki fınansal oranlarıyla karar almak gelecek açısından hem işletmeleri hem de karar alıcıları 
yanlış kararlara sürükleyebilir. Bu anlamda işletmelerin geçmiş dönemleri, içinde bulunduğu sektörü ve faaliyet 
gösterdikleri ülkenin ekonomik koşullarını, hatta ülke dışındaki ekonomik gelişmeleri de dikkate alarak fınansal durum 
analizlerinin yapılması gerekmektedir. Dupont karlılık analizi, işletmelerin maliyet analizlerindeki etkinlikleri, 
hedeflenen kar rakamlarına ulaşılıp ulaşılamadığı, yabancı kaynak kullanımları ve özsermaye karlılıkları hakkında bilgi 
vermektedir. Dupont karlılık analizi işletmelerin her yıl için ayrı ayrı analizine imkan tanıdığı gibi, sözkonusu 
işletmelerin fınansal durumlarının belli yıllar için ortalaması alınarak da incelenmesine imkan tanımaktadır. Dupont 
Karlılık Analizinde kullanılan değişkenlerin tanımlanmasında toplamda beş fınansal oran ile karlılık analizi 
yapılmaktadır. Net Kar Marjı; İşletme faaliyetlerinin net rantabilitesi hakkında bilgi vermekte olup, işletmenin kuruluş 
amacı dışmda kalan faaliyetlerinden doğan tüm faaliyet dışı gelir ve kar unsurları ile faaliyet dışı gider ve zarar 
unsurlarını inceler (Akdoğan ve Tenker, 2007:670).Varlık(Aktif) Devir Hızı;Aktifın kendisinin kaç katı net satışa neden 
olduğu veya diğer bir deyişle net satışların aktifi kaç kez yenileyebildiğini göstermektedir. Oranın 2-4 arasında çıtası 
özellikle sanayi işletmeleri için genel kabul görmüştür (Çömlekçi, Durmuş ve Gönenli, 1997:402-403).Borçannw 
Oranı; Bu oran varlıkların ne kadarının yabancı kaynaklardan karşılandığını gösterir. İşletmeye kredi verenler ora 
küçük olmasını arzu ederlerken, ortaklarsa yabancı sermaye maliyetinin en düşük noktasında yabancı kayna ar a 
dengesinin kurulmasını isterler (Çankaya, 2010: 2120). Yatırım Karlılığı Yüzdesi; Bu oran işletmelerin varlık ar ^ 

oranını yükseltebilmesi için net kar marjının arttırılması, varlıkların paraya dönüşümünü hızlandırması 
bileşenin sonuçlarının olumlu olacak şekilde değiştirilmesi gerektiğini ortaya koymaktadır. Bu oranın sabit 'a 
kar marjı düştüğü takdirde varlık devir hızının yükselmesi, buna karşılık kar marjının yükseldiği durum ar 
devir hızmm yavaşlaması gerekmektedir(Akgüç, 1995: 404-405).Özvarlık Karlılığı; İşletme öz kaynaklarının ^ 
etkin olarak kullanıldığını ölçmektedir. Özvarlık karlılığı oranın yüksek olmasın nedeni ya özvarlıkların e , jan " 
kullanılması ya da özvarlık yetersizliği nedeniyle yüksek oranda yabancı kaynak kullanmasından 
(Ceylan,2003: 58-59).

ab®

m. UYGULAMA
Çalışmada Borsa İstanbul ve KAP’da dokuma, giyim eşyası ve deri alanında faaliyet gösteren işletme ^ 
fınansal tablolarından elde edilen veriler yardımıyla dupont karlılık analizi yöntemi uygulanmıştır. Çall|r".. et göstere" 
alanı, 2007-2012 yılları itibariyle Borsa İstanbul ve KAP’da Dokuma, giyim eşyası ve deri alanında taa 7 eŞyaşı 
işletmeler olarak belirlenmiştir.Çalışmada, Borsa İstanbul ve KAP’da 2007-2012 yılları itibariyle dokam,a’jD[jk, Ha"’ 
T!wr,‘ D^mda Uyet gÖSteren işletrae say*sı 27’dir- ^cak Bilici, Birko, Dagi Giyim, Diriteks, Ged V ^şi, 

hir İıV ° n^°’ İ§letoel™ bir kısmının çalışmanın kapsadığı dönemler içinde net sa *§ çal^fJin
kan^TT ISa Ç!!1ŞI?anm dönemler içindeki finansal verilerine ulaşılamadığından 8 değiŞken ait
tanı^nmdlŞm-?K,^bıftılmuştur. Çalışmanın yöntemi olarak Dupont Karlılık Analizinde kuHanıla 

mlanması Tablo 1 de açıklanmıştır. Buna göre çalışmada ele alman dokuma, giyim eşyası ve de

lerin yay^

tay
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, oran!ar her yıl için ayrı ayrı olmak üzere Tablo 1- 2 ve 3’de he ,
«■“T. giyim eşyası ve deri alanında faaliyet gösteren işletmelerin 2007 201?!^"" TabI° '-2’de görüldüğü gibi 
d°k ,riına 2011 yılında ulaştıklar, görülmektedir. 2011 yİ, içinde de en i ! 'Çmde 0rtalama olarak en yüfaek

S letdmeyise -0.04’lük oranla Mensa işletmesidir. Çalışmada ele alma?dokum! ^ akÜf^ h‘Zma ula?an

lurımlarınm karlılığı oran, olarak değerlendirmeye alındığında 2007-2011 yllar,TcinH^H ^ Ve derİ sektörünün 
Sı yılıdır. Bu yıl içinde en yüksek yatırım karlılığına sahip olan işletme 0 Sk olt F T' “ yÜk$ek oIan ^
° ,'ifk oranla Menderes işletmesi ve Bossa işletmesi ikinci s,ray almıştır 2011 yh Sde h - Glyİm 

°'hin 0ıan işletme ise -0.36’lık oranla Bisaş işletmesidir.Çalışma borçlan™ Ç d n du?uk T311™1 karhlığı.ia 
Imdığında, 3.05’lik ortalamayla 2008 ylı en yüksek borçlanmanın gerçekleştiği SÜT' fÇIS.'n<?an değerlendirmeye 
llda en yüksek borçlanmay gerçekleştiren işletme ise 0.91’lik oranla Esem^Dor^Givim’H-80^^mektedlr’ Sözkonusu 
S, Bii almaktadır. 2008 yıl, içinde en diiçok borçlanma oram,. sahLp °

Pamuklu’dur. Çalışmaya Özvarlık karlılığı açısından bakıldığında, ortalama olarak en yüksek özvarl* wı.ı - u. 
olan yıl 2010 yılıdır. Bu yılda en yüksek özvarlık karlılığı oranına ulaşan işletme İÎ22 00’lık Îra^a F e P 
Giyim’dir. En düşük özvarlık karlılığına sahip olan işletme ise -0.43’lük oranla ile Arslan îek til 

3’de görüldüğü g.b, 2012 yıl. için en yüksek kar marjına sahip olup, en az maliyetle üretim yapan işletoe Esem W 
Giyim’dir. Bir başka ifadeyle Esem Spor Gıym satışların %30’u kadar en yüksek kar elde edî, işletaedir MaTvete 
en yüksek olup net kar marj, en düşük işletme ise -0.96’l,k oranla İdaş’dır. Aktif devir hız, açısından kaStır 

yapıldığında 2012 ylı .çın en yüksek orana sahip olan işletme 1.31’lik oranla Derimod’dur. Daha sonra Desa Deri ve 
Yunsa yer almaktadır. Yatırım karlılığı açısından değerlendirildiğinde en yüksek oran 0.10 oranla Esem Spor Givim 
işletmesidir, ikinci sırayı 0.04 oranla Bossa, Kordsa Global ve Yünsa almaktadır. Borçlanma oranı açısından 
değerlendirildiğinde en duşuk borçlanma oranına sahip olan işletme 0.08’lik oranla Sönmez Pamuklu ve 0 09’luk oranla 
Esem Spor Giyim’dir. Özvarlık karlılığı açısından bakıldığında ise 0.1 l’lik oranla Esem Spor Giyim ve 0 10 ile Yünsa 
en yüksek özvarlık karlılığına sahip işletmeler olduğu görülmüştür.Dupont karlılık analizinde kullanılan oranlarla 
birlikte çalışmanın kapsadığı dönemler olan 2007-2012 yllarının ortalaması Tablo 4’de açıklanmıştır. Buna göre; en 
yüksek kar marjına sahip olup, en az maliyetle üretim yapan işletme yine Esem Spor Giyim’dir. Maliyetleri en yüksek 
olup net kar marjı en düşük işletme ise -0.66’lık oranla Mensa olmuştur. Aktif devir hızı açısından karşılaşt 
yapıldığında en yüksek orana sahip olan işletme 1.52’lik oranla yine Derimod’dur. Aktif devir hızı en düşük olan 
işletme ise 0.13’lük oranla Mensa’dır. Yatırım karlılığı açısından değerlendirildiğinde en yüksek oran 0.12 oranla yine 
Esem Spor Giyim işletmesi iken, en düşük oran -0.23’lük oranla İdaş’dır. Borçlanma oranı açısından 
değerlendirildiğinde en düşük borçlanma oranına sahip olan işletme 0.87’lik oranla Sönmez Pamuklu iken, en yüksek 
orçlaııma oranına sahip işletme 1.00’lik oranla Bisaş Tekstil’dir. Özvarlık karlılığı açısından bakıldığında ise 0.65’Iik 

°ra"!a ®’sa5 Tekstil en yüksek özvarlık karlılığına sahip işletme iken, en düşük özvarlık karlılığına sahip olan işletme - 
lik oranla İdaş’tır. Çalışmada ele alınan yllar içerisinde hem yıllar bazında hem de ortalama olarak net kar marjı 

-lnda °lan işletme Esem Spor Giyim, aktif devir hızı olarak Derimod, yatırım karlılığı olarak Esem Spor Giyim

IV. SONUÇ
Uret'm sehörünün önemii bir bölümünü oluşturan dokuma sektörü 2010 yılında, Türk Lirası’nın aşırı değerlenmesine 

lşı6„" uret!m‘n önemli bir kısmını ihraç etmektedir (Yayar ve Çoban, 2012:175-176). Kap’dan alman finansalverder 
alınarak sozkonusu sektörde faaliyet gösteren 27 işletmeden 19 işletme dupont karlılık analiziyle 2007-2012 yılları az 
işletme!^' ayrı analiz edilmiştir. Dupont karlılık analiziyle dokuma, giyim eşyası ve den alanında faaliyet gösteren 
Dokum! * kar marJ^ktif devir hızı, yatırımlarının karlılığı, borçlanma oram ve özvarlık karlı ıgı

analizi sorf^101 eşyası ve deri alanında faaliyet gösteren işletmelerin 2007 -2012 yılan arası ° aa™a Givim 
MaliyetleriUCU ?^ara^; en yüksek kar marjına sahip olup, en az maliyetle üretim yapan ış e e karşılaştırma 
yapüdipmd^H yü^se^ °lup net kar marjı en düşük işletme Mensa işletmesidir. Aktı evir ızı isletmesidir.
Yatlnm karlık orana sahiP oIan işetme Derimod, aktif devir hızı en duşu o anı ış ^ ^ oran
Yetmesidir r P açısm^an değerlendirildiğinde en yüksek oran Esem Spor Giyim işe , işletme Sönmez
[Vulçlu iken°rÇ anma oranı a9lsından değerlendirildiğinde en düşük taçlanma oram karlılığı açısmdan

sırayı ise 0.86’lık 
ise 0.04’lük oranla Sönmez

ma

ırma

oranı açısından Sönmez Pamuklu’dır.
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Tablo 2: Dokuma Giyin, Esvas, ve Deri >"'^nKarlll,k An;l|bi

Borçlanma Oranı
2008 2009 2010 20112009 2010 2011 20072007 2008
-0.17 0.00 -0.06 0.000.21 0.09 -0-063.700.38 0.43Akın 0.07 -0.03 0.15 0.25 0.15
-0.26 -0.21 -0.43 0.06

0.63 0.66 0-75Altmvıl. 0.55 0.53
0.62 0.51 -0.090.550.38 0.48Arsan 0.03 -0.96 -0.08 -0.09 -0.30

0.27 1.77 1.10 1.30
0.64 0.62 0.540.68 0.74Birlik
1.23 U5 1-28 -0.210.91 0.86Bisaş 0.07 0.09 -0.02 0.02 0.15

0.21 0.02 -0.01 0.09 0.12
0.10 -0.06 -0.10 0.01 0.02

1.30 22.00 0.99

028 0.34 0.300.24 0.19Bossa
0.74 0.76 0-78Derimod 0-62 0.72
0.48 0.50 0.550.30 0.40Desa 0.461.30 0.99 0-16Esem Sp 0.77 0.91 -0.41 -0.40-1.79 0.230.68 0.68 0.69 -0.210.57 0.84İdaş -0.05 0.04 0.02 0,06

0.05 0.05 0.05 0.09
0.060.40 0.41 0.510.35 0-41Karsu 0.040.31 0.32 0.380.41 0.40Kordsa 0.00 0.01 0.05-0.110.38 0.30 0-46 -0.07

0.36 0.35 0.37 -0.01
0.35 0.39L.Kadi. -0.05 0.08 0.08 0.18

-0.90 -0.55 0.05 -0.10
0.06 0.02 0.07 0.13

0.40 0.40Mender
0.67 0.37 0.40 -0.250.66 0.76Mensa 0.100.57 0.56 0.620.43 0-61Söktaş -0.33 0.11 -0.02 0.060,04 0.06 0.08

0.67 0.70 0.73 0.71
0.65 0.67 -0.03

0.04 0.04 0.03Sön. P. 0.01 0.060.06 -0.07 0.01
0.61Yataş -0.60 -0.15 0.10 0.22

-0.34 0.14 2.30 0.15
0.56 0.67 0.65Yünsa

0.52 0.020.75 0.54Ortalama 0.48 3.05

Deri Alanında Faaliyet Gösteren İşletmelerin 2012 yılı Dupont Karlılık Analizi
YatıKarlı Yüz BorçlanmaOranı ÖzvarlıkKarlılıfo

Tablo 3: Dokuma Giyim Eşyası ve
AktifDevirHmNetKarMarjPok.,GiyimEşy.vePeSeid 0.22 0.030.020.470.04Akın Tekstil -0.260.81-0.050.46-0.11Altmyıldız 0.050.490.030.490.05Arsan Teksil -0.130.59-0.050.37-0.14Birlik Mensucat -0.320.551.17-0.13Bisaş Tekstil I0.050.300.040.620.06Bossa 0.060.750.021.310.01Derimod 0.040.510.021.260.02Desa 0.110.090.100.330.30Esem Spor -1.010.66-0.340.36-0.96İdaş -0.130.55-0.060.90-0.07Karsu 0.060.370.040.950.04Kordsa Global 0.040.400.020.230.11Lüks Kadife -0.020.41-0.010.89-0.02Menderes Tekstil -0.060.43-0.030.09-0.38Mensa -0.220.60-0.090.41-0.22Söktaş 0.040.080.030.260.13Sönmez Pamuklu -0.030.70-0.010.76-0.01 0.10Yataş 0.660.041.220.03Yünsa

Tablo 4: Dokuma Giyim Eşyası ve Deri Alanında FaaliyeGösteren İşletmelerin 2007-2012 Yıb Arası
Dok.,GiyimEşy.veDeSekt NetKarMarjı AktifDevirHızı YatıKarlı Yüz BorçlanmaOran________ __________

Akın Tekstil___________ -0-04 0.71 -0.03 ™

Altmyıldız____________ _
Arsan Teksil__________
Birlik Mensucat________
Bisaş Tekstil__________
Bossa________________
Derimod_____________
Desa________________
Esem Spor

0.050.660.020.560.05 -0.15
0.51-0.070.58-0.10 -0.25
0.63-0.080.52-0.15 0.65
1.00-0.120.92-0.13 0.09
0.260.070.730.09 0.08
0.730.021.520.02 0.00
0.460.000.00 1.11 0.24
0.700.120.210.33 -0.70
0.68-0.23İda: 0.36-0.65 0.00
0.440.000.730.05Karsu_________

Kordsa Global 
Lüks Kadife 
Menderes Tekstil
Mensa________
Söktaş________
Sönmez Pamuklu

0.08
0.380.050.05 0.99 0,02
0.430.020.07 0.25 0,08
0.390.050.06 0.87 -0,08
0.41-0.05 -0.05-0.66 0.13
0.61-0.020.45 005-0.06
0.070.16 0.04 0.020.27
0.69Yataş 0.03 0.01 -OTİ0.67
0.67Yünsa -0.01 1.09 -0.02


