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Isletmelerin performanslarimin bir gostergesi olan finansal tablolarin amaci, ekonomik karar veren finansal tablo
kullamicilarmmin (yoneticiler, yatrimcilar, bor¢ verenler, devlet vs.) yararlanmalart icin isletmenin finansal durumu ve performansi
hakkinda gercege doniik saghkll bilgi saglamaktadir. Dolayiswyla finansal tablo araciligiyla yapilan mali analizler, isletmelerin
icinde bulundugu sektordeki genel durum dikkate alinarak, finansal tablo kullacilarina yonelik fayda saglamaktadr. Bu noktada,
isletmenin finansal durumuyla ilgili kararlar verilmesinde ve performans olgiitlerinin belirlenmesinde, mali analiz tekniklerinin
onemi ortaya ¢ikmaktadur.

Bu calismada; mali analiz tekniklerinden birisi olan ve oran analizleri icerisinde bulunan Dupont Karliik Analizi
incelenmistir. Calismada imalat sektoriinde faaliyet gosteren 178 isletme ele alinmis olup, isletmelerin Dupont finansal analiz
teknigiyle 2015-2017 yillari arasindaki finansal performanslari karlilik durumu dikkate alinarak sektorel agidan analiz edilmigtir.
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Determination of Enterprises’ Performance with Using Dupont Profitability Analysis:
A Case Stock Exchange Istanbul Manufacturing Sector

ABSTRACT

The financial statements that are indicative of the performance of the businesses provide true information about the
financial status and performance of the entity for the benefit of users of the financial statements (managers, investors, lenders,
government, etc.).Therefore, it is emphasized that the financial analyzes made through the financial statements allow for positive
results considering the general situation in the sector in which the companies are located. At this point, the importance of financial
analysis techniques arises when decisions about the financial status of the business are made and performance criteria are
determined.

In this study; Dupont Profitability Analysis which is one of the financial analysis techniques and included in the ratio
analysis is examined. In the study, 178 enterprises operating in the manufacturing sector were analyzed and it was aimed to analyze
the financial performances of the enterprises between 2015-2017 with the Dupont financial analysis technique and to determine the
best business and the most risky business on sectoral basis.
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1. GIRIS VE LITERATUR

Finansal analiz; isletmelerin ge¢mis yillarla finansal durumunun karsilastirilmasi,
isletmelerin sektordeki konumunun ve performanlarinin belirlenmesi amaciyla yapilmaktadir.
Finansal analizle mevcut durumu belirlenen isletmeler, diger bir basamak olan finansal
planlama asamasina ge¢mektedirler. Mevcut durum sonrasi gelecege yonelik, isletmelerin
misyonu ve vizyonu dogrultusunda yapilan finansal planlamalar sayesinde isletmenin yol
haritas1 cizilebilmektedir. Bu ¢alismada finansal performansin belirlenmesi amaciyla bir
finansal analiz tiirii olan, Dupont analiz yontemi kullanilmistir. Dupont analiz yontemini esas
alan literatiirdeki bazi ¢calismalar incelenmistir.

Karaman vd. (2014) Ankara’da gergeklestirilen Ulusal Aile Birligi Sempozyumunda,
bir tarimsal kooperatifin, 2013 yili mali tablolarina ait verilerini Dupont modelinde
kullanarak, finansal durumunu incelemislerdir. Arastirma sonucunda ilgili tarimsal
kooperatifin aktif sermaye getiri oranini 0,23 diizeyinde, 6z sermaye getiri oranim 0,33
diizeyinde hesaplanmis ve bu degerler arastirmacilar tarafindan yorumlanmustir.

Chang vd. (2014) saglik hizmetleri alaninda faaliyet gosteren isletmelere yonelik
Dupont Analizini modifiye ederek gerceklestirmislerdir. 1984-2010 periyodlarini kapsayan
1420 isletme arastirmanin Orneklemini olusturmaktadir. Arastirma sonucunda, finansal
tablolardaki muhasebe veri temelli uyarilarin saglik hizmetleri isletmelerinin gelecegi icin
o6nemli oldugunu belirtmislerdir.

Kosan ve Karadeniz (2013) Tiirk imalat sektoriindeki kiiciik, orta ve biiylik
isletmelerin  2009-2010-2011 yillarma ait finansal performanslarint Dupont Analiziyle
incelemislerdir. DuPont Analizi ic¢in Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi sektor
bilan¢olarindan faydalanmislardir. Analiz sonucunda biiyiik igletmelerin basarili bir finansal
performanst oldugunu, orta biylikliikteki isletmelerin ise kiigiik isletmelere gore finansal
performanslarinin basarili oldugu ve kiiciik isletmelerin aktiflerini verimsiz kullandiklar
belirtilmistir.

Sheela ve Karthikeyan (2012) Hindistan ilag sanayiindeki; Cipla, Dr.
Reddy’sLaboratories, Ranbaxy isimli i¢ ila¢ isletmesinin 2003-2012 donemlerine ait
verilerini kullanarak finansal performanslarini 6l¢gmek i¢in Dupont Analizini uygulamislardir.
Aragtirma sonucunda finansal performansi en yiiksek degerden en diisilk degere dogru
isletmelerin siralamasi; Cipla, Dr. Reddy’s Laboratories, Ranbaxy Pharma ceutical olarak
aciklanmugtir.

Bastiirk (2004), Dupont Kontrol Sistemini Tiirkiye’deki sigorta sektoriine uygulayarak
sigorta isletmelerinin performans Olglimiinli gerceklestirmistir. 1997-2001 yillar1 araliginda
hayat sigortas1 ve hayat sigortasi diginda, ilgili yillarda aktif olarak faaliyet gdsteren bir
isletmelerin finansal performanslari Dupont Kontrol Sistemi ile belirlenmistir. Arastirma
sonucu olarak; hayat sigortasi sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin net kar marjinin
yiiksekken, varlik karlilifi acisindan ise hayat sigortasi disinda faaliyet gosteren sigorta
isletmelerine gore diislik oldugu tespit edilmistir.

Melvin vd. (2004) bir ¢iftlik isletmesinin fiyat, iiretim, karlilik, yatinm kararlari,
finansal performansinin belirlenmesi amaciyla e-6grenme yazilim araci gelistirmislerdir. Bu
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yazilim aracin gelistirip test etmek i¢in, bilgisayar destekli uygulama ile ilgili ¢iftlik isletmesi
icin DuPont karlilik analizi modeli kullanilmistir.

2. DUPONT ANALIZi

Bir rasyo analizi olan DuPont analizi, Pierre DuPont tarafindan 1920 yilinda General
Motor isletmesinde bir yonetim muhasebesi teknigi olarak kullanmasindan sonra popiiler
olmustur (Curtis vd. 2015, 1211). DuPont analizinin de yer aldig1 cesitli finansal ve diger
performans Ol¢lim sistemleri literatiirde bulunmaktadir. Bu performans Olgiim sistemleri
Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1. Performans Olgiim Sistemleri

Yontem Yontemi Ortaya Koyan
Yatirimin Geri Doniis Orani Du’Pont, 1920’ler
(Return on Investment — ROI)

Sink ve Tuttle Modeli Sink ve Tuttle, 1989

Marka Degerleme (BrandValuation)

Miisteri Deger Analizi (Customer Value Analysis)
Paydas Deger Analizi (Shareholder Value Analysis — | Rappaport, 1997
SVA)
Faaliyet Tabanh Maliyetleme (Activity | Jhonson ve Kaplan, 1987
BasedCosting)
Ekonomik Katma Deger (Economic Value Added — | SternSteward&Co

EVA)

Performans Piramidi (PerformancePyramid) Judson,1990; Lynch ve Cross, 1991
Performans Prizmasi (PerformancePrism) Kennerly ve Neely, 2000

Kurumsal Karne (BalancedScorecard) Kaplan ve Norton, 1992
Miikemmellik Modeli (EFQM) Avrupa Kalite Dernegi, 1992
Performans Olgiim Matrisi | Keeganv.d., 1989
(PerformanceMeasurementMatrix)

Performans Ol¢iim Anketi | Dixonv.d., 1990

(PerformanceMeasurementQuestionnaire)
Diinya Capinda Uretim Igin Performans Olgiimii | Maskell, 1991

(PerformanceMeasurementfor World Class
Manufacturing)
Dinamik Performans Yonetim Sistemi | Bititci, 2000

(DynamicPerformance Management Systems)

Biitiinlestirilmis  Performans  YoOnetim  Sistemi | Bititci, 1994

(IntegratedPerformance Management System)

Medori ve Steple Yapist Medori ve Steple, 2000
Kaynak: Yiiregir ve Nakiboglu (2007; 550)

Isletmelerde finansal planlama ve kontrol faaliyetleri igin finansal tablolar analizi
yapilmaktadir. Finansal tablolar analizi, bir isletmenin; likidite durumunu, faaliyetlerinin
verimliligini, finansal yapis1 ve karlilik durumu hakkinda bilgi vermektedir. Birden fazla
finansal oranin bir araya getirilerek karlilik durumunu 6l¢en analizlerden bir tanesi de Dupont
analizidir. Dupont analizi, bir isletmenin belirli donemine ait finansal tablolarindan elde
edilen verilerin anlamli iligkiler ortaya koyacak sekilde, oranlarin hesaplanmasi sonucunda bu
oranlarin 6z kaynak karliligina etkisini gosteren kontrol semasidir (Sayilgan, 2013; 167-205).
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Dupont analizi, varlik devir hiz1 (Asset Turnover-ATO) ve satislar araciligiyla 6lciilen
net kar marjmi (Profit Margin-PM) birlestirip, bu oranlar arasindaki etkilesimin isletme
karliligina etkisini belirlemektedir (Soliman, 2004; 7). Varlik devir hiz1 ile net kar marjinin
carpimi sonucunda varliklarin karlilik diizeyi hesaplanmaktadir. Varlik karliligi ve karlilig

etkileyen bir bagka etmen olan Ozsermaye karliligi hesaplanma formiilleri su sekildedir
(Akgii¢, 2013; 84-86):

Satiglar Net Kar
x
Varlik Toplami  Satislar

VarlikKarlilikOvrani =

VarhkKarlilikOram
1 — (Yabanci kaynaklar/Varhk Toplami)

OzsermayeKarlilikOran =
Aydin  vd. (2010) DuPont analiz yonteminde Ozsermaye karliligi
hesaplanmasini agagidaki gibi formiiliize etmiglerdir:

NetKar Net Satiglar Alktif Toplami
x -
Net Satislar Aktif Toplami  Ozsermaye Toplam

3. VERIi VE YONTEM

Bu calismada, Borsa Istanbul 100 kapsaminda imalat sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin
finansal verileri, Kamu Aydinlatma Platform’dan (KAP) saglanmigtir. Caligmada 2015-2016 ve 2017
yillar1 baz alinmis olup imalat sektoriiniin alt dallar1 9 sinifta ayr ayri degerlendirilmeye alinmistir.
Buna gore alt sektor olarak; Gida, icki ve Tiitiin, Dokuma-Giyim Esyas1 ve Deri, Orman Uriinleri ve
Mobilya, Kagit ve Kagit Uriinleri, Kimya Petrol, Kaucuk ve Plastik, Tas ve Topraga Dayali, Metal
Ana Sanayi, Metal Esya- Makina ve Gere¢ Yapim, Diger imalat Sektorii olarak 9 smifa ayrilarak
incelenmistir. Bu 9 alt grupta incelenen isletmelerin sayilar1 ise Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2. Borsa istanbul’da Faaliyet Gosteren Imalat Sektoriindeki Isletme Sayilari

Sektor Isimleri Verilerine Verilerine Toplam Isletme
Ulagsilan isletme Ulasilamayan Sayisi
Sayisi isletme Sayisi

1 Gida, I¢ki ve Tiitiin 27 1 28

2 Dokuma-Giyim Egyasi ve Deri 21 1 22

3 Orman Uriinleri ve Mobilya 5 0 5

4 Kagit ve Kagit Uriinleri 14 0 14

5 Kimya Petrol, Kauguk ve Plastik 32 0 32

6 Tas ve Topraga Dayali 27 0 27

7 Metal Ana Sanayi 17 0 17

8 Metal Esya- Makin ve Gereg 32 0 32
Yapim

9 Diger Imalat Sektorii 3 0 3

TOPLAM 178 2 180

KAP’tan alinan finansal verilere gére Dupont karlilik analizi yapilirken 2 igletmenin finansal
verilerine ulasilamamasi, isletmelerin artik faaliyet gdstermemeleri veya calismanin ele alindig
donemler itibariyle faaliyetlerine yeni baglamis olmalarmmdan dolayr 2 isletmenin verilerine
ulagilamadigindan analize dahil edilmemistir. Bu noktada imalat sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerin bilango ve gelir tablolarindan net satiglari, net kari, aktif ve Ozsermaye toplami ele
aliarak, aktif devir hizi, net kar marj1, aktif karlilig1, 6zsermeye karlilif1 ve 6zsermaye ¢arpant 2015-
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2016-2017 yillant i¢in hesaplanmistir. Hesaplamalarin sonuglarini igeren tablolar hazirlanmis ve
caligmanin ekler boliimiinde sunulmustur. Daha sonrasinda Dupont analizi teknigiyle aktif karliligi
(Return on Assets -ROA), 6zsermaye karliligi (Return on Equity - ROE) ve satislarin karliligi (Return
on Sales- ROS) yorumlanmaya c¢alisilmistir.

4. BULGULAR

Calismanin bulgular kisminda Borsa Istanbul 100 endeksi imalat sektdriinde islem
goren igletmelerin bulundugu sektorlerin ortalamalar1 ve bu sektorlerde olumsuz degerlere
sahip olan igletmeler agiklanmistir. Analiz sonucunda olumsuz degerlere sahip olan isletmeler
ayrica faaliyet gosterdigi sektor ortalamalara gore karsilastirilmistir. BIST 100 endeksi
imalat sektoriinde islem goren sektdrlerin ortalamalar1 Tablo 3’te yer almaktadir.

Tablo 3’teki gida, icki ve tiitliin imalat1 alaninda faaliyet gosteren isletmelerin 2015 yili
sektor ortalamasi; ROE degeri -0,21407, ROS degeri -0,02000, ROA degeri ise -0,01593 dir.
Calismanin ekler boliimiindeki Tablo 1’e gore; gida, icki ve tiitiin alaninda faaliyet gosteren
isletmelerin 2015 yilina ait Dupont Analizi incelendiginde ROE degerinin en diisiik oldugu
isletme -3,59’luk oranla Kerevitas Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. oldugu
goriilmiistiir. Kerevitas Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S.’nin % -0,22 olarak
gerceklesen ROS degeri ise her 100TL’lik satisin 22 TL’sinin net zarar olarak isletmede
kaldig1 goriilmiistiir. Gida, igki ve tiitlin alaninda faaliyet gdsteren isletmelerin 2015 yilinda
ROE degerinin en yiiksek oldugu Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S. ve Tiirk Tuborg Bira ve
Malt Sanayi A.S.’nin 0,31 oranla ayni degere sahip oldugu goriilmektedir. Tiirk Tuborg Bira
ve Malt Sanayi A.S. de ise ROS degerinin 0,21 olarak gerceklestigi gliriilmiigtiir. Yani her
100 TL’lik satisin 21 TL’sinin net kar olarak isletmede kaldig1 goriilmiistiir.

Tablo 3°teki gida, icki ve tiitiin imalat1 alaninda faaliyet gosteren isletmelerin 2016 yili
sektor ortalamasi; ROE degeri 0,07407, ROS degeri -0,03519, ROA degeri ise -0,00963 dir.
2016 yili analiz sonuglarina gore en diisiik ROE degerine -0,33’liik degerle Pinar Su Sanayi
ve Ticaret A.S. isletmesinin oldugu goriilmiistiir. Pmnar Su Sanayi ve Ticaret A.S.’nin ROS
degeri -0,13 olarak ger¢geklesmis olup, her 100 TL’lik satisin 13 TL’lik kisminin isletmede net
zarar olarak gerceklestigi tespit edilmistir. Bilangco kalemleri olarak analiz edildiginde
O0zsermaye carpaninin 3,22 olarak bulunmus olup, isletme finansal acgidan risklere karsi
savunmasiz olarak ifade edilebilir. Tablo 12°deki gida, icki ve tiitiin alaninda faaliyet gosteren
isletmelerin 2017 yili sektor ortalamasi; ROE degeri -0,01000, ROS degeri 0,14555, ROA
degeri ise 0,01296°dir. 2017 yili analiz sonuglara gore ise en diisiik ROE degerine sahip
olan isletmenin -0, 92’lik oranla Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S.dir. ROE’y1 olusturan
kalemler olarak ROA degerinin -0,14, 6zsermaye ¢arpaninin 6,39 olarak gerceklesmistir.
Aktif devir hizinin 1,00 ¢ikmasinin nedeni olarak ROA degerinin ROS degerine (-0,15) yakin
olmas1 gosterilebilir. ROS degerinin -0,15 ¢ikmasinin nedeni olarak satiglarin maliyeti,
faaliyet giderleri ve diger giderlerin yiiksek ¢ikmasi soylebilir. 2017 yilinda ROE degerinin -
0,92 bir oranla yiiksek ¢ikmasmnin nedeni olarak 2016 yilina gore ROA degerinin ve
0zsermaye carpaninin yiiksek ¢ikmasi ileri siiriilebilir.
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Tablo 3. Sektor Ortalamalari

Sektiir | 2015 Yih Sektor Ortalamalar: 2016 Yih Sektor Ortalamalar: 2017 Yih Sektor Ortalamalar:
ektor Ismi
ROS ROA ROE ROS ROA ROE ROS ROA ROE

Gida, Icki ve -0,02000 -0,01593 -0,21407 -0,03519 -0,00963 0,07407 0,14555 0,01296 -0,01000

Tiitlin

Dokuma,

Giyim Esyasi 0,00428 0,01761 0,00571 -0,03238 -0,01619 -0,09524 -0,37650 0,01550 0,02200

ve Deri

Orman

Uriinleri ve 0,00200 0,04400 -0,10200 -0,03400 0,01000 -0,32800 0,01200 0,03800 0,04200

Mobilya

Kagit ve Kagit

Uriinleri, 0,01285 0,00500 -0,12714 0,04785 0,00642 -3,49000 0,00857 0,01285 -0,00214

Basim ve

Yaymn

Kimya, Petrol

Kauguk ve 0,08812 0,07281 0,10812 0,07000 0,06187 0,07531 0,08093 0,07781 0,19562

Plastik Uriinler

Tas ve Topraga

Daval 0,10814 0,08074 0,11592 0,09481 0,06481 0,09222 0,04740 0,05037 0,07629
ayali

Metal Ana

S . 0,00529 0,01176 -0,15588 0,03647 0,01941 0,29176 0,04764 0,04764 0,22941
anayi

Metal  Esya,

Makine ve 0,05531 1,07937 0,04500 0,04937 0,06031 0,07531 0,06093 0,07562 0,13687

Gereg Yaplm

ls)iger. Imalat -0,39000 0,07000 0,16333 -0,0300 -0,0300 -0,17333 -0,09333 2,48666 -0,58667
anayi
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Dokuma, giyim esyasi ve deri imalat1 alaninda faaliyet gosteren isletmelerin 2015,
2016 ve 2017 yilina ait Dupont analiz sonuglari, ¢alismanin ekler boliimiindeki Tablo 2°de yer
almaktadir. Caligmanin ekler bdliimiinde bulunan Tablo 2’ ye gore 2015 yili ROS ve ROA
degerleri en diisiik olan isletme Diriteks Dirilis Tekstil San. ve Tic. A.S. iken, 2015 yi1lt ROE
degeri en diisiik olan isletme Soktas Tekstil San. ve Tic. A.S.’dir. 2016 yii ROS ve ROA
degerleri en diisiik olan isletme yine Diriteks Dirilis Tekstil San. ve Tic. A.S. iken, en diisiik
ROE degeri Yiinsa Yiinlii San. ve Tic. A.S.’ye aittir. 2017 y1l1 analiz sonuglarina gore ise; en
diisik ROS degeri Karsu Tekstil San. ve Tic. A.S. en diisik ROA ve ROE degerleri Soktas
Tekstil
San. ve Tic. A.S., isletmelerine ait sonuglar ¢ikmistir. Tablo 3’teki dokuma, giyim esyasi ve
deri imalat1 alan1 sektdr ortalamalari ile Yiinsa Yiinli San. ve Tic. A.S. degerleri
incelendiginde; 2015 yilinda sektor ortalamasina gore yiiksek, 2016 yili sektor ortalamasina
gore diisiik, 2017 yil1 sektdr ortalamasina gore yiiksek olarak bulunmustur. Karsu Tekstil San.
ve Tic. A.S ve Diriteks Dirilis Tekstil San. ve Tic. A.S. isletmelerinin ise degerleri sektor
ortalamasina gore 2015, 2016 ve 2017 wyillarinda disiik oldugu ilgili tablolardan
anlasilmaktadir.

Orman {irlinleri ve mobilya sektoriindeki imalat alaninda faaliyet gosteren isletmelerin
2015, 2016 ve 2017 yilina ait Dupont Analiz sonuglari ¢alismanin ekler boliimiindeki Tablo
3’te yer almaktadir. Ekler boliimiindeki Tablo 3’e gore, 3 donemdeki en diisiikk ROS degerleri
Orma Orman Mahsulleri Integ. San. ve Tic. A.S.’ye ait rakamlar ¢ikmistir. En diisiik ROA
degerlerine sahip igletme acisindan; 2015 yilinda Orma Orman Mahsulleri Integ. San. ve Tic.
A.S. ve Dogtas Kelebek Mobilya San. ve Tic. A.S., 2016 yilinda Orma Orman Mabhsulleri
Integ. San. ve Tic. A.S. iken, 2017 yili Yonga Mobilya San. ve Tic. A.S.’dir. Analiz
sonucundaki en diisiik ROE degerlerine sahip isletmeler agisindan ise 2015 ve 2016 yillarinda
Dogtas Kelebek Mobilya San. ve Tic. A.S., 2017 yilinda Orma Orman Mahsulleri Integ. San.
ve Tic. A.S. ve Yonga Mobilya San. ve Tic. A.S.’dir. Genel olarak ekler boliimiindeki Tablo
3 incelendiginde, 3 dénemlik sonuglara gore en diisiik karlilik oranlarina sahip dikkat ¢ceken
isletme Orma Orman Mahsulleri Integ. San. ve Tic. A.S. oldugu sdylenebilir. Tablo 3’teki
orman lrilinleri ve mobilya imalat sektorii ortalamalaria goére Orma Orman Mahsulleri Integ.
San. ve Tic. A.S. isletmesi 2015, 2016 ve 2017 yillar itibariyle diisiik degerlere sahiptir.
Yonga Mobilya San. ve Tic. A.S. ise 2015 ve 2016 yillar1 sektdr ortalamalar1 iizerinde
degerlere sahipken 2017 yilindaki degerleri ise sektdr ortalamalarinin altinda kaldigi dikkat
cekmektedir. Dogtas Kelebek Mobilya San. ve Tic. A.S. isletmesinin 2017 yili ROE degeri
haricinde diger degerleri sektor ortalamalarina gore diisiik oldugu anlasilmaktadir.

Kagit ve kagit iiriinleri, basim ve yayin imalati alaninda faaliyet gosteren igletmelerin
2015, 2016 ve 2017 yilina ait Dupont analiz sonuglart ¢alismanin ekler boliimiindeki Tablo
4’te yer almaktadir. Ekler boliimiindeki Tablo 4’e gore 2015 yili ROS, ROA ve ROE karlilik
oranlar1 en diisiik olan isletme Viking Kagit ve Seliilloz A.S.’dir. 2016 yil1 en diisiik ROS
karlilik oranina sahip isletme Hiirriyet Gazete ve Matbaacilik A.S., en diisik ROA ve ROE
karlilik oranina sahip isletme ise Viking Kagit ve Seliilloz A.S.’dir. 2017 yili ROS, ROA ve
ROE karlilik oranlar1 en diisiik olan isletme Hiirriyet Gazete ve Matbaacilik A.S.’dir. Genel
olarak ekler boliimiindeki Tablo 4 incelendiginde 2017 yili ilgili sektordeki karlilik oranlar
rakiplerine kiyasla olumsuz olarak dikkat ceken isletme Hiirriyet Gazete ve Matbaacilik
A.S.’dir. Tablo 3’teki kagit ve kagit iirlinleri, basim ve yayin sektorii ortalamalarina gore,
Hiirriyet Gazete ve Matbaacilik A.S. isletmesinin 2016 yili ROE degeri haricinde, diger
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karlilik oranlarina ait degerleri diisliik olarak hesaplanmistir. Viking Kagit ve Seliilloz A.S.
isletmesinin ise 2015,2016 ve 2017 yillarina ait degerleri sektdr ortalamasia gore diislik
olarak ilgili tablolarda yer almaktadir.

Kimya, petrol, kauguk ve plastik iirlinler imalat1 alaninda faaliyet gosteren igletmelerin
2015, 2016 ve 2017 yilina ait Dupont analiz sonuglar1 ¢alismanin ekler boliimiindeki Tablo
5’te yer almaktadir. 2015 yilinda; en diisik ROS ve ROE degerlerine sahip olan isletme,
Sanifoam Siinger San. ve Tic. A.S. iken en diisiik ROA degerine sahip olan isletme Sekuro
Plastik Ambalaj San. A.S. dir. 2016 yilinda; en diisik ROS ve ROA degerleri Bogfas
Bandirma Giibre Fabrikalar1 A.S., en diisilk ROE degeri ise Egeplast Plastik Tic. ve San. A.S.
isletmelerine aittir. 2017 yilinda ise en diisiik degerler Atlantik Petrol Uriinleri Tic. Ve San.
A.S.’e aittir.  Tablo 3’teki kimya, petrol, kauguk ve plastik iirlinler imalati sektor
ortalamalarina gore; isletme Sekuro Plastik Ambalaj San. A.S., Atlantik Petrol Uriinleri Tic.
Ve San. A.S. ve Sanifoam Siinger San. ve Tic. A.S. isletmelerine ait 2015, 2016 ve 2017
yillarina ait degerleri diisiik olarak ilgili tablolarda yer almaktadir. Egeplast Plastik Tic. ve
San. A.S. isletmesinin sektor ortalamasina gore 2015 yilindaki tiim degerleri diisiik, 2016 yili
ROE degeri haricindeki ROA ve ROS degerleri yiiksek, 2017 yilinda ise tiim degerleri yliksek
oldugu tespit edilmistir.

Tas ve topraga dayali imalat alaninda faaliyet gosteren isletmelerin 2015, 2016 ve
2017 yilina ait Dupont analiz sonuglart c¢alismanin ekler boliimiindeki Tablo 6°da yer
almaktadir. Ekler boliimiindeki Tablo 6’ya gore 2015 yili en diislik karlilik oranlarina sahip
isletme Dogusan Boru San. ve Tic. A.S.’dir. 2016 yilinda en diisik ROS degerine sahip
isletme Dogusan Boru San. ve Tic. A.S, en diisiik ROA ve ROE degerine sahip olan isletme
Denizli Cam San. ve Tic. A.S.’dir. 2017 yilinda en diisiik ROA degerine sahip isletme Afyon
Cimento San. ve Tic. A.S. iken, en diisik ROA ve ROE degerlerine sahip olan isletme
Nigbas Nigde Beton San. ve Tic. A.S.’dir. Tablo 3’teki kimya, petrol, kauguk ve plastik
tirlinler imalat1 sektor ortalamalarina gore Denizli Cam San. ve Tic. A.S., Dogusan Boru San.
ve Tic. A.S. ve Nigbas Nigde Beton San. ve Tic. A.S. isletmelerine ait degerler
karsilastirlldiginda, tiim yillar itibariyle degerlerinin diisiik olarak  gergeklestigi
anlagilmaktadir. Afyon Cimento San. ve Tic. A.S. ise sektor ortalamalarina goére 2015 ve 2016
yillart ROS degeri haricindeki diger degerleri diistik, 2017 yili tiim degerleri diisiik olarak
hesaplanmuistir.

Metal ana sanayi imalat alaninda faaliyet gosteren isletmelerin 2015, 2016 ve 2017
yilina ait Dupont analiz sonuglar1 ¢alismanin ekler bdliimiindeki Tablo 7°de yer almaktadir.
Ekler boliimiindeki Tablo 7’ye gore 3 donemdeki en diisiik ROS degerine sahip isletme
Cemas Dokiim San. A.S.’dir. En diisiik ROA degerine sahip isletme 2015 yilinda Ozbal Celik
Boru Taah. Proje San. ve Tic. A.S., 2016 yilinda Cemas Dokiim San. A.S. ve Demisas
Dokiim San. ve Tic. A.S., 2017 yilinda Cemas Dokiim San. A.S.’dir. En diisiik ROE degerine
sahip isletme 2015 yilinda Ozbal Celik Boru San. Tic. ve Taah. A.S., 2016 yilinda Déktas
Dokiimciiliik Tic. ve San. A.S., 2017 yilinda Cemas Dokiim San. A.S.’dir. Tablo 3’teki
kimya, petrol, kauguk ve plastik triinler imalati sektor ortalamalarina gére Cemas Dokiim
San. A.S. isletmesinin 2015 yili ROE degeri haricindeki diger biitiin degerleri diisiiktiir.
Doktas Dokiimciiliik Tic. ve San. A.S. ve Demisas Dokiim San. ve Tic. A.S. isletmelerinin
sektor ortalamalarina gore; 2015 yilina ait degerleri yiiksek, diger yillardaki degerleri diisiik
oldugu ¢alismanin ekler boliimiindeki Tablo 7 ve sektdr ortalamalarinin yer aldigi Tablo 3°ten
anlasilmaktadir.
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Metal esya, makine ve gere¢ yapim imalat alaninda faaliyet gdsteren isletmelerin
2015, 2016 ve 2017 yilina ait Dupont Analiz sonuglart ¢alismanin ekler boliimiindeki Tablo
8’de yer almaktadir. Ekler boliimiindeki Tablo 8’e gore 2015 yilinda en diisiik ROS degerine
sahip isletme Makina Takim Endiistrisi A.S., en diisiik ROA ve ROE degerine sahip isletme
Eminis Ambalaj San. ve Tic. A.S.’dir. 2016 yilindaki en diisiik karlilik oranlarina sahip
isletme Eminis Ambalaj San. ve Tic. A.S.’dir. 2017 yilinda en diisik ROS degerine sahip
isletme Emek Elektrik Endiistrisi A.S., en diisik ROA ve ROE degerine sahip isletme Eminis
Ambalaj San. ve Tic. A.S.’dir. Tablo 3’teki kimya, petrol, kauguk ve plastik tiriinler imalati
sektorii ortalamalarina gére Eminis Ambalaj San. ve Tic. A.S. ve Emek Elektrik Endiistrisi
A.S. isletmelerin degerleri tiim donemler itibariyle diistiktiir. Ayrica Eminis Ambalaj San. ve
Tic. A.S. isletmesinin analiz sonucundaki biitiin degerleri negatif olarak calismanin ekler
boliimiindeki Tablo 8’de yer almasi dikkat ¢ekmektedir. Makina Takim Endiistrisi A.S.
isletmesinin sektor ortalamasina gore 2015 yilit ROE degeri ve 2017 yil1 ROS degeri disindaki
degerleri diisiik oldugu ilgili tablolardan anlagilmaktadir.

Son olarak diger imalat sanayi alaninda faaliyet gosteren isletmelerin 2015, 2016 ve
2017 yilina ait Dupont analizi ¢alismanin ekler boliimiindeki Tablo 9°da yer almaktadir. EKler
boliimiindeki tablo 9’a gore 2015 yilinda en diisiik karlilik oranlarina sahip igletme Serve
Kirtasiye San. ve Tic. A.S.’dir. 2016 yilinda en diisiik karlilik oranlarina sahip igletme ise Say
Reklamcilik Yap1 Dek. Proje Taah. San ve Tic. A.$.’dir. 2017 yilinda en diisiik karlilik
oranlarina sahip isletme yine Serve Kirtasiye San. ve Tic. A.S.’dir. Tablo 3’teki kimya, petrol,
kaucuk ve plastik triinler sektdrii ortalamalarmma gore Serve Kirtasiye San. ve Tic. A.S.
isletmesinin 2016 yilindaki degerleri yiiksek, 2015 ve 2017 yili degerleri diisiik olarak
gerceklesmistir. Say Reklamcilik Yapr Dek. Proje Taah. San ve Tic. A.S. isletmesinin ise
2015 yili degerleri sektdr ortalamalarina gore yiiksek, 2016 yili degerleri sektor
ortalamalarina gore diisiikk olarak hesaplanmigtir. Bu isletmenin 2017 yili degerlerine ise
KAP’tan ulasilamadigi i¢in sektor karsilastirmasi yapilamamastir.

5. SONUC

Finansal analiz, finansal tablolarin mali oranlar ve gostergeler kullanilarak isletmelerin
gelecegi hakkinda bir takim ¢ikarimlarda bulunulmasini saglamaktadir. Birden fazla finansal
oran kullanilarak isletmelerin karliligin1 6l¢en analizlerden birisi ise dupont analizidir. Bu
calimada; imalat alaninda faaliyet gosteren 9 farkli sektdriin finansal performanslarini
Dupont analiziyle inceleyerek, sektor olarak finansal performanslart agisindan farklilik olup
olmadigin1 belirlenmeye ¢alisilmistir. Bu noktada Kamu Aydinlatma Platformu’dan (KAP)
alian bilango ve gelir tablolariyla 2015-2016-2017 yillar1 arasindaki temel konsolide finansal
tablolara ile dupont analizi yapilmaya calisilmistir. Sektor ortalamalar1 karsilastirilmalar:
sonucunda, c¢aligmanin bulgular kismindaki ilgili tablolar incelendiginde olumsuz olarak
dikkat ¢ceken bazi isletmeleri su sekilde siralayabiliriz:

. Gida, icki ve Tiitiin Imalati Alaninda Faaliyet Gosteren Isletme: Kerevitas Gida
Sanayi ve Ticaret A.S.

° Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Imalati Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmeler:
Diriteks Dirilis Tekstil San. ve Tic. A.S., Soktas Tekstil San. ve Tic. A.S.

. Orman Uriinleri ve Mobilya Imalati Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmeler: Orma
Orman Mahs. Integ. San. ve Tic. A.S., Dogtas Kelebek San. ve Tic. A.S.
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. Kagit ve Kagit Uriinleri, Basim ve Yaymn Imalati Alaninda Faaliyet Gosteren
Isletmeler: Viking Kagit ve Seliiloz, Hiirriyet Gazetecilik ve Matbaacilik A.S.
. Kimya, Petrol Kaucuk ve Plastik Uriinler Imalati Alaninda Faaliyet Gosteren

Isletmeler: Atlantik Petrol Uriinleri San. ve Tic. A.S., Bogfas Bandirma Giibre Fabrikalar1 A.S.,
Sanifoam Siinger Sanayi ve Tic. A.S.

. Tas ve Topraga Dayali imalat Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmeler: Dogusan Boru
San. ve Tic. A.S. Afyon Cimento San. ve Tic. A.S., Denizli Cam San. ve Tic. A.S.

. Metal Ana Sanayi Imalat Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmeler: Cemas Dokiim San.
ve Tic. A.S.

. Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmeler: Eminis
Ambalaj San. ve Tic. A.S.

. Diger Imalat Sanayi Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmeler: Serve Kirtasiye San. ve

Tic. A.S., Say Reklamcilik Yap1 ve Dekorasyon Proje Taah.San. ve Tic. A.S.

Analiz sonucunda Gida Igki ve Tiitiin sektdriinde satis karliligmi gosteren Net Kar
Marji (ROS) degerinin 2015-2016 yilinda genelde diisiik, 2017 yilinda ise calismada ele
alan diger yillara gore biraz yilikseldigi goriilmiistiir. Aktif karlilig1 agisindan ise genelde
2015 yilinda eksi degerlerde olan isletmelerin, 2016 ve 2017 yilindaki oranlarinin yiikselise
gectigi goriilmiistiir. Bu durum isletmelerin aktiflerini (varliklarini) 2016 ve 2017 yillarinda
daha verimli kullandiklarinin bir gdstergesi olarak ifade edilebilir.

Isletmelerin  6zsermaye karliliklarmi arttirabilmeleri icin daha fazla finansal
kaldiragdan yararlanmalar1 gerekmektedir. Elbetteki finansal kaldirag oraninin yiiksek olmasi,
geri 6deme risk diizeyinin dogru tahmin edilmesi, isletmelerin ROS degerleri agisindan son
derece onemlidir. Sektorde faaliyet gosteren isletmelerin ithalat ve ihracat alaninda da faaliyet
gostermeleri ve doviz kurlarindaki dalgalanmalar ROS degerinin daha da diisiik ¢ikmasinin
nedeni olarak gosterilebilir.

Giliniimiizde bazi isletmeler yabanci kaynak kullanimimi yiiksek diizeyde tutarak
0zkaynak kullanimim diisiik diizeyde tutup, 6zsermeye karliligimi artirmak yolunu tercih
etmektedirler. Ancak bu durum isletmeler ig¢in geri 6demede risk olusturacagindan ve faiz-
anapara 6demesinde sikintiya diismelerine neden olacagindan yabanci kaynak kullanimindan
dogan borcu bir bagka bor¢lanma ile kapatmay: tercih etmelerine neden olmaktadir. Bu durum
yabanci kaynak kullanimiyla dogan borg yiikiinii daha da artmasina neden olmaktadir.

Bu noktada isletmelerin biiytikliikleri ne olursa olsun, katlanilan maliyet ve giderlerin
yiikseligi, isletmelerdeki iiretim kalitesinin diismesine neden olabilmektedir. Isletmelerde
hammmadde maliyeti, satig maliyeti, yonetim maliyeti ve liretim maliyeti 6nemli bir maliyet
unsurudur. Bunun yanisira doviz kurlarindaki dalgalanmalarda isletmeleri beklenmedik
risklerle kars1 karsiya birakabilmektedir. Bunun igin riskten korunma politikalarinin, proaktif
isletme yonetimi agisindan 6nceden belirlenmesi 6nemlidir.
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EKLER
Tablo 1. Gida, Igki ve Tiitiin Imalat1 Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmelerin 2015-2016-2017 Yillart Dupont Analizi
. . 2017
Isletme Ismi 2015 2016
Net Kar Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye | Net Kar | Aktif Aktif Ozsemaye | Ozsermaye | NetKar Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye
Marji Devir Hizi Karliligt Carpant Karlilig1 Marji Devir Karlilig1 Carpant Karlilig1 Marji Devir Karlilig: Carpani Karlilig
(ROS) (ROA) (ROE) (ROS) Hizt (ROA) (ROE) (ROS) Hizt (ROA) (ROE)
AltinYag Kombinalar1 A.S. -0,06 0,55 -0,33 2,34 -0,07 -0,06 0,92 -0,06 3,32 -0,19 -0,02 1,14 -0,03 18,24 -0,47
Anadolu Efes Biracilik ve -0,02 0,46 -0,01 1,75 -0,02 -0,01 0,41 0,00 1,73 0,00 0,01 0,44 0,01 1,88 0,01
Malt Sanayi A.S.
AVOD Kurutulmus Gida ve 0,02 0,80 0,02 1,87 0,03 0,00 0,67 0,00 1,60 0,00 0,00 0,65 0,00 1,82 0,00
Tarim Urlinleri A.S.
Banvit Bandirma Vitaminli -0,05 1,90 -0,09 4,80 -0,46 0,03 1,74 0,06 3,25 0,18 0,10 1,89 0,19 2,18 0,41
Yem Sanayi A.S.
Coca-Cola Icecek As. 0,02 0,75 0,01 2,16 0,03 0,00 0,67 0,00 2,09 -0,01 0,03 0,64 0,02 2,46 0,04
Dardanel Onentas Gida -0,11 3,78 -0,43 -0,34 0,15 -0,09 4,38 -0,41 -0,29 0,12 -0,08 4,05 -0,34 -0,29 0,10
Sanayi A.S.
Ekiz Kimya Sanayi ve -0,39 0,30 -0,12 20,63 -2,42 0,27 0,34 0,09 7,25 0,67 -0,04 0,65 -0,02 491 -0,12
Ticaret A.S.
Ersu Meyve ve Gida Sanayi -0,06 0,28 -0,02 1,35 -0,02 0,01 0,17 0,00 1,19 0,00 0,13 0,18 0,02 1,26 0,03
AS.
Frigo-Pak Gida Maddeleri -0,12 0,77 -0,09 5,12 -0,47 -0,04 0,88 -0,04 4,72 -0,19 0,02 0,82 0,02 3,53 0,07
Sanayi ve Ticaret A.S.
Kent Gida Maddeleri Sanayii | 0,09 0,93 0,09 1,47 0,13 -0,01 1,09 -0,02 1,72 -0,03 0,06 1,19 0,07 1,54 0,10
ve Ticaret A.S.
Kerevitag Gida Sanayi ve -0,22 0,58 -0,13 27,84 -3,59 -0,16 0,76 -0,12 -11,58 1,41 0,02 0,71 0,02 447 0,07
Ticaret A.S.
Konfrut Gida Sanayi ve 0,13 0,75 0,10 1,13 0,11 0,22 0,51 0,11 1,25 0,14 0,21 0,67 0,14 1,32 0,18
Ticaret A..S.
Kristal Kola ve Megrubat 0,03 0,94 0,02 1,27 0,03 0,03 1,13 0,03 1,38 0,04 0,03 0,89 0,02 1,58 0,04
Sanayi ve Ticaret A.S.
Merko Gida Sanayi ve 0,01 0,86 0,01 3,14 0,02 -0,08 0,77 -0,06 3,72 -0,22 -0,15 1,00 -0,14 6,39 -0,92
Ticaret A.S.
Oylum Sinai Yatinnmlar1 A.S. | -0,04 0,59 -0,02 2,24 -0,05 -0,04 0,63 -0,03 2,18 -0,06 -0,04 0,65 -0,03 2,12 -0,06
Penguen Gida Sanayi A.S. 0,04 0,55 0,02 3,25 0,06 -0,09 0,60 -0,05 4,18 -0,21 -0,09 0,74 -0,07 6,15 -0,43
Pinar Entegre Et ve Un 0,11 1,13 0,13 1,28 0,16 0,09 1,17 0,11 1,31 0,14 0,09 1,00 0,09 1,30 0,12
Sanayi A.S.
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Pmar Su Sanayi ve Ticaret -0,06 0,97 -0,06 2,78 -0,17 -0,13 0,80 -0,10 3,22 -0,33 -0,10 0,80 -0,08 3,86 -0,31
AS.

Pinar Siit Mamulleri Sanayi -0,06 1,14 0,07 151 0,11 0,06 1,14 0,06 1,57 0,10 0,04 1,03 0,04 1,74 0,07
AS.

Selguk Gida Endiistri Thracat | 0,10 0,48 0,05 1,53 0,07 -0,11 0,45 -0,05 1,73 -0,08 0,03 0,67 0,02 1,63 0,03
ithalat A.S.

Tat Gida Sanayi A.S. 0,07 1,39 0,10 1,56 0,16 0,07 1,42 0,09 1,50 0,14 0,06 1,37 0,08 1,59 0,12
Taze Kuru Gida Sanayi ve -0,17 0,75 -0,12 2,89 -0,36 0,02 0,72 0,01 2,30 0,03 0,03 0,48 0,01 3,07 0,04
Ticaret A.S.

Tukas Gida Sanayi ve Ticaret | 0,23 0,60 0,14 2,24 0,31 0,08 0,69 0,05 2,16 0,11 0,03 0,64 0,02 2,62 0,04
AS.

Tiirk Tuborg Bira ve Malt 0,21 0,82 0,17 1,78 0,31 0,25 0,75 0,18 1,72 0,32 0,25 0,74 0,19 1,60 0,30
Sanayi A.S.

Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret | 0,01 2,05 0,02 2,96 0,05 0,01 2,03 0,03 3,17 0,08 0,01 2,11 0,02 4,38 0,08
A.S.

Ulker Biskiivi Sanayi A.S. 0,08 0,78 0,07 2,40 0,16 0,06 0,71 0,04 2,98 0,12 0,08 0,58 0,05 3,09 0,14
Vanet Gida Sanayi I¢ veDis -0,33 0,11 -0,03 1,16 -0,04 -1,33 0,13 -0,18 1,57 -0,28 3,22 0,01 0,03 1,44 0,05
Ticaret A.S.
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Tablo 2. Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Imalat1 Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmelerin 2015-2016-2017 Yillar1 Dupont Analizi

. L 2017
Isletme Ismi 2015 2016

Net Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye | Net Aktif Aktif Ozsemaye | Ozserma | Net Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye
Kar Devir Karliigr | Carpani Karlilig: Kar Devir Karliigt | Carpani ye Kar Devir Karlihg Carpani Karlilig:
Marjt Hiz1 (ROA) (ROE) Marji Hiz1 (ROA) Karliligi Marji Hizi (ROA) (ROE)
(ROS) (ROS) (ROE) (ROS)

Akin Tekstil A.S. 0,52 0,35 0,18 1,18 0,22 0,03 0,38 0,01 1,17 0,01 0,03 0,39 0,01 1,32 0,02

Arsan Tekstil Ticaret ve 0,15 0,42 0,06 1,66 0,11 0,09 0,47 0,04 1,61 0,07 0,19 0,51 0,09 1,56 0,15

Sanayi A.S.

Bilici Yatirim Sanayi ve 0,17 0,45 0,07 1,61 0,12 0,04 0,36 0,02 1,71 0,03 0,10 0,57 0,06 1,69 0,10

Ticaret A.S.

Birko Birlesik -0,10 0,53 -0,05 2,66 -0,14 -0,16 0,51 -0,08 2,32 -0,19 -0,09 0,18 -0,02 1,80 -0,03

Koyunlulular Mensucat

Ticaret ve Sanayi A.S.

Birlik Mensucat Ticaret -0,55 0,15 -0,08 1,83 -0,15 -0,50 0,21 -0,10 2,13 -0,22 -0,32 0,18 -0,06 2,22 -0,13

ve Sanayi A.S.

Bossa Ticaret ve Sanayi 0,06 0,55 0,03 2,23 0,07 -0,02 0,50 -0,01 2,41 -0,03 0,02 0,69 0,01 8,79 0,13

Isletmeleri A.S.

Dagi Giyim Sanayi ve 0,04 0,81 0,03 1,95 0,06 -0,03 0,47 -0,02 1,43 -0,02 0,00 0,57 0,00 1,53 0,00

Ticaret A.S.

Derimod Konfeksiyon 0,03 1,02 0,03 5,43 0,14 0,02 0,89 0,01 5,53 0,08 0,00 0,76 0,00 7,36 0,02

Ayakkabi Deri Sanayi ve

Ticaret A.S.

Desa Deri Sanayi ve -0,02 1,13 -0,02 2,77 -0,06 -0,09 0,79 -0,07 3,86 -0,27 0,00 0,82 0,00 3,61 0,00

Ticaret A.S.

Diriteks Dirilis Tekstil -0,74 0,15 -0,11 1,90 -0,20 -0,69 | 0,30 -0,20 2,65 -0,54 -0,22 0,25 -0,05 1,89 -0,10

Sanayi ve Ticaret A.S.

Hateks Hatay Tekstil 0,02 0,73 0,02 1,74 0,03 0,15 0,36 0,05 1,52 0,08 -0,05 0,60 -0,03 1,55 -0,05

Isletmeleri A.S.

Karsu Tekstil Sanayi ve -0,10 0,55 -0,05 4,74 -0,26 -0,07 0,64 -0,05 6,44 -0,30 -7,62 0,00 -0,02 511 -0,08

Ticaret A.S.

Kordsa Teknik Tekstil 0,06 0,80 0,05 1,79 0,08 0,07 0,75 0,06 1,73 0,10 0,07 0,87 0,06 1,74 0,10

AS.

Liiks Kadife Ticaret ve 0,06 0,31 0,02 1,82 0,04 0,50 0,21 0,10 1,74 0,18 -0,02 0,32 -0,01 1,79 -0,01

Sanayi A.S.

Menderes Tekstil Sanayi 0,05 0,75 0,04 2,54 0,10 0,00 0,77 0,00 3,00 -0,01 0,07 0,72 0,05 3,46 0,16

ve Ticaret A.S.

Rodrigo Tekstil Sanayi ve | 0,01 0,70 0,01 1,93 0,02 0,00 0,53 0,00 2,09 0,00 0,01 0,64 0,00 2,37 0,01

Ticaret A A.S.
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Royal Hali Iplik Tekstil 0,05 0,58 0,03 2,76 0,07 -0,16 0,46 -0,07 3,08 -0,23 - - -
Mobilya Sanayi ve Ticaret

AS.

Soktas Tekstil Sanayi ve -0,11 0,53 -0,06 6,84 -0,41 -0,12 0,48 -0,06 4,64 -0,26 -0,14 0,55 -0,07 6,33 -0,47
Ticaret A.S.

Sénmez Pamuklu Sanayi | 0,44 0,27 0,12 1,05 0,12 0,37 0,30 0,11 1,05 0,12 0,30 0,32 0,10 1,05 0,10
AS.

Yatas Yatak ve Yorgan 0,03 1,10 0,03 3,29 0,10 0,03 1,44 0,05 3,26 0,16 0,09 1,47 0,13 2,30 0,29
Sanayi ve Ticaret A.S.

Yiinsa Yiinlii Sanayi ve 0,02 0,92 0,02 341 0,06 -0,14 0,97 -0,13 5,65 -0,76 0,05 1,21 0,06 3,75 0,23
Ticaret A.S.

Tablo 3. Orman Uriinleri ve Mobilya Imalati1 Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmelerin 2015-2016-2017 Yillart Dupont Analizi

. . 2017
Isletme Ismi 2015 2016
Net Kar | Aktif Aktif Ozsermaye Ozsermaye Net Kar | Aktif Aktif Ozsema Ozsermaye | Net Kar Aktif Aktif Karlilig: Ozsermaye | Ozsermaye
Marji Devir Karlilig: Carpani Karlilig Marji Devir Karlilig: ye Karlilig: Marji Devir (ROA) Carpani Karlilig:
(ROS) Hiz (ROA) (ROE) (ROS) Hiz1 (ROA) Carpant (ROE) (ROS) Hizt (ROE)
Dogtas Kelebek Mobilya -0,07 0,92 -0,07 11,31 -0,77 -0,10 0,87 -0,09 17,52 -1,53 0,03 0,91 0,02 7,40 0,17
Sanayi ve Ticaret A.S.
Gentas Genel Metal Sanayi ve | 0,05 0,86 0,04 1,34 0,06 0,08 0,87 0,07 1,46 0,11 0,1 0,91 0,09 1,51 0,13
Ticaret A.S.
Orma Orman Mabhsulleri -0,17 0,45 -0,07 3,78 -0,28 -0,27 0,43 -0,11 5,08 -0,58 -0,15 0,41 -0,06 4,86 -0,3
Integre Sanayi ve Ticaret A.S.
Sumas Suni Tahta ve 0,04 1,61 0,07 2,37 0,16 0,09 151 0,13 2,27 0,30 0,18 1,55 0,28 1,80 0,51
Mobilya Sanayi A.S.
Yonga Mobilya Sanayi ve 0,16 1,55 0,25 1,26 0,32 0,03 1,52 0,05 1,34 0,06 -0,1 1,38 -0,14 2,13 -0,3
Ticaret A.S.
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Tablo 4. Kagit ve Kagit Uriinleri, Basim ve Yayin Imalat Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmelerin 2015-2016-2017 Yillar1 Dupont Analizi

. . 2017
Isletme Ismi 2015 2016

Net Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye | Net Aktif | Aktif Ozsemaye | Ozsermaye | Net Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye
Kar Devir Karliigt | Carpani Karliligi Kar Devir | Karhhg | Carpani Karliligi Kar Devir Karliligt Carpani Karliligt
Marjt Hiz1 (ROA) (ROE) Marji Hizi | (ROA) (ROE) Marjt Hizi (ROA) (ROE)
(ROS) (ROS) (ROS)

Alkim Kagit Sanayi ve 0,07 1,02 0,07 15 01 0,15 1,04 | 0,16 1,37 0,21 0,12 1,34 0,15 1,38 0,21

Ticaret A.S.

Bak Ambalaj Sanayi ve 0,01 1,04 0,01 2,41 0,02 0,35 0,09 | 0,03 2,70 0,09 0,09 0,94 0,08 2,64 0,22

Ticaret A.S.

Demirdren Gazetececilik 0,32 0,43 0,14 1,11 0,15 0,46 0,38 | 0,18 1,11 0,20 0,22 0,37 0,08 1,13 0,09

A.S. (dogan gazetecelik)

Dogan Burda Dergi 0,04 1,6 0,06 1,75 0,1 -0,04 1,65 | -0,07 2,04 -0,15 -0,02 1,57 -0,03 2,21 -0,07

Yayncilik ve Pazarlama

Duran Dogan Basim ve -0,11 0,78 -0,08 4,96 -0,42 0,00 0,93 | 0,00 7,54 0,00 0,08 0,98 0,08 3,54 0,27

Ambalaj Sanayi A.S.

Hiirriyet Gazetecelik ve -0,05 0,68 -0,03 2,47 -0,09 -0,13 0,60 | -0,08 2,24 -0,17 -0,49 0,7 -0,34 2,54 -0,87

Matbaacilik A.S.

Thlas Gazetecilik A.S. -0,03 0,27 -0,01 1,21 -0,01 -0,02 0,29 | 0,00 1,19 -0,01 -0,02 0,37 -0,01 1,17 -0,01

Kaplamin Ambalaj Sanayi | -0,06 1,55 -0,09 5,15 -0,47 -0,01 146 | -0,01 5,31 -0,05 0,06 1,07 0,06 3,04 0,19

Ve Ticaret A.S.

Kortonsan Karton Sanayi 0,08 0,75 0,06 1,28 0,08 0,01 091 | 0,01 1,24 0,01 0,08 1,28 0,1 1,2 0,12

ve Ticaret A.S.

Mondi Tire Kutsan Kagit 0 1,16 0 2,51 0,01 0,00 1,03 | 0,00 2,98 0,01 0,03 1,18 0,03 34 0,12

ve Ambalaj Sanayi A.S.

Olmuksan International 0,01 1,2 0,02 1,68 0,03 -0,02 1,32 | -0,03 1,86 -0,06 0,01 1,33 0,02 25 0,04

Paper Ambalaj Sanayi ve

Ticaret A.S.

Prizma Pres Matbaacilik 0,06 0,43 0,03 1,06 0,03 0,06 032 | 0,02 1,09 0,02 0,01 0,39 0 1,14 0

Yayincilik Sanayi ve

Ticaret A.S.

Saray Matbaacilik 0,01 0,83 0,01 3,22 0,02 -0,04 0,90 | -0,03 3,38 -0,11 0,04 0,68 0,03 381 0,11

Kagiteilik Kirtasiyecilik

Ticaret ve Sanayi AS.

Viking Kagit ve Seliiloz -0,17 0,75 -0,12 10,73 -1,33 -0,10 0,90 | -0,09 555,87 -48,85 -0,09 0,78 -0,07 6,6 -0,45
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Tablo 5. Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinler Imalat Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmelerin 2015-2016-2017 Yillart

Dupont Analizi
isletme ismi 2015 2016 2017
Net Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye | Net Aktif Aktif Ozsemaye | Ozsermaye | Net Aktif Aktif Ozsermaye | Ozserma
Kar Devir Karlihigr | Carpam Karlilig: Kar Devir Karliigr | Carpani Karlihig: Kar Devir Karlilig: Carpani ye
Marji Hizi (ROA) (ROE) Marji Hizi (ROA) (ROE) Marji Hizi (ROA) Karhligi
(ROS) (ROS) (ROS) (ROE)
Aciselsan Acipayam 0,09 0,75 0,06 1,22 0,08 0,05 0,60 0,03 1,10 0,03 0,09 0,75 0,06 1,22 0,08
Seliiloz Sanayi ve Ticaret
Aksa Akrilik Kimya 0,1 0,9 0,09 1,81 0,16 0,06 0,74 0,05 2,11 0,10 0,11 0,83 0,09 2,44 0,21
Sanayi A.S.
Alkim Alkali Kimya A.S. | 0,12 0,93 0,11 1,32 0,14 0,16 0,86 0,13 1,42 0,19 0,16 1,01 0,16 1,36 0,22
Atlantik Petrol Uriinleri 0,00 0,79 0,00 2,00 0,00 -0,04 0,54 -0,02 2,50 -0,05 -0,16 0,47 -0,07 371 -0,28
Ticaret ve Sanayi A.S.
Aygaz A.S. 0,07 1,64 0,11 15 0,16 0,06 1,56 0,10 1,57 0,15 0,07 1,71 0,12 1,7 0,2
Bagfas Bandirma Giibre 0,51 0,39 0,2 2,24 0,45 -0,08 0,43 -0,03 2,37 -0,08 -0,02 0,42 -0,01 2,61 -0,02
Fabrikalar1 A.S.
Berkosan Yalitim ve 0,01 0,88 0,01 2,53 0,02 0,01 0,96 0,01 2,20 0,02 0,03 1,1 0,03 2,26 0,08
Tecrit Maddeleri Uretim
ve Ticaret A.S.
Brisa Bridgestone 0,11 0,85 0,09 3,28 0,3 0,05 0,62 0,03 4,97 0,14 0,04 0,66 0,03 5,05 0,14
Sabanci Lastik Snayai ve
Ticaret A.S.
Deva Holding A.S. 0,08 0,58 0,05 2,19 0,11 0,09 0,68 0,06 1,98 0,12 0,12 0,64 0,07 2,08 0,15
Dyo Boya Fabrikalar 0,00 1,02 0,00 6,16 0,03 0,01 0,99 0,01 6,50 0,10 0 1 0 6,18 -0,02
Sanayi ve Ticaret A.S.
Ege Giibre Sanayi A.S. 0,01 0,89 0,01 2,30 0,02 0,07 1,26 0,08 1,79 0,15 0,09 1,25 0,12 1,58 0,18
Ege Profil Ticaret ve 0,06 0,85 0,05 2,53 0,13 0,09 0,85 0,07 2,92 0,22 0,07 0,88 0,06 2,96 0,19
Sanayi A.S.
Egeplast Ege Plastik 0,03 15 0,05 -3,90 -0,18 0,07 1,42 0,09 -9,41 -0,88 0,11 1,46 0,16 13,81 2,16
Ticaret ve Sanayi AS.
Gediz Ambalaj Sanayi ve | 0,04 0,54 0,02 1,23 0,03 0,10 0,57 0,05 1,25 0,07 0,14 0,68 0,09 1,33 0,12
Ticaret A.S.
Goodyear Lastikleri T. 0,06 1,58 0,09 1,71 0,15 0,03 1,67 0,06 1,77 0,10 0,06 1,68 0,09 1,99 0,19
Giibre Fabrikalar1 T.A.S. 0,03 0,81 0,02 2,25 0,06 -0,02 0,84 -0,01 2,82 -0,04 0,01 0,94 0,01 3,06 0,03
Hektas Ticaret T.A.S. 0,15 0,86 0,13 1,61 0,21 0,17 0,86 0,14 1,66 0,24 0,2 0,78 0,15 2,26 0,34
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Izmir Firga Sanayi ve 0,03 0,47 0,02 1,83 0,03 0,03 0,56 0,02 2,02 0,03 0,02 0,62 0,01 2,32 0,03
Ticaret A.S.

Marshall Boya ve Vernik 0,00 1,48 0,00 1,63 0,00 0,01 1,57 0,02 1,59 0,03 -0,01 1,47 -0,01 2,12 -0,02
Sanayi A.S.

Mega Polietilen Kopiik 0,17 0,81 0,14 1,21 0,16 0,02 0,86 0,02 1,14 0,02 0,13 0,98 0,13 1,16 0,15
Sanayi A.S.

Ozerden Plastik Sanayi ve | 0,14 1,05 0,14 1,48 0,21 0,06 1,20 0,07 1,48 0,10 0,06 1,12 0,07 1,7 0,11
Ticaret A.S.

Petkim Petrokimya 0,14 0,83 0,12 1,95 0,23 0,16 0,72 0,12 2,04 0,24 0,19 0,95 0,18 2,02 0,36
Holding A.S.

Politeknik Metal Sanayi 0,2 1,62 0,32 1,33 0,43 0,18 1,37 0,24 1,45 0,35 0,18 1,35 0,24 1,37 0,33
ve Ticaret A.S.

RTA Laboratuvarlari 0,23 0,56 0,13 1,34 0,17 0,13 0,52 0,07 1,21 0,08 0,11 0,61 0,07 1,16 0,08
Biyolojik Uriinler flag ve

Makina Sanayi Ticaret

Sanifoam Siinger Sanayi -0,12 0,79 -0,1 3,67 -0,36 -0,02 0,87 -0,02 3,77 -0,08 0,01 0,92 0,01 4,11 0,05
ve Ticaret A.S.

Sasa Polyester Sanayi 0,06 1,59 0,10 1,79 0,18 0,12 1,15 0,13 1,95 0,26 0,12 0,7 0,09 2,09 0,18
Sekuro Plastik Ambalaj -0,09 0,91 -0,08 3,30 -0,27 0,01 1,03 0,01 3,93 0,05 0,04 0,97 0,04 2,78 0,11
Sanayi A.S.

Seyitler Kimya Sanayi 0,13 0,72 0,09 1,18 0,11 0,18 0,61 0,11 1,38 0,16 0,11 0,75 0,08 1,12 0,09
Soda Sanayi A.S. 0,25 0,63 0,15 1,29 0,20 0,29 0,60 0,17 1,27 0,22 0,27 0,63 0,17 1,22 0,21
Sodas Sodyum Sanayi 0,10 0,75 0,07 1,20 0,09 0,14 0,81 0,11 1,25 0,14 0,15 0,83 0,13 1,25 0,16
Temapol Polimer Plastik 0,04 0,86 0,04 2,98 0,11 0,00 0,77 0,00 3,92 0,01 0,02 0,89 0,02 4,29 0,09
ve Ingaat Sanayi Ticaret

Tiipras — Tiirkiye Petrol 0,07 1,45 0,10 3,04 0,30 0,05 1,12 0,06 3,82 0,22 0,07 1,41 0,1 3,64 0,36

Rafineleri A.S.
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Tablo 6. Tas ve Topraga Dayal1 Imalat Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmelerin 2015-2016-2017 Yillar1 Dupont Analizi

isletme ismi 2015 2016 2017
Net Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye | Net Aktif | Aktif Ozsemaye | Ozsermaye | Net Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye
Kar Devir Karlibigi | Carpani Karlilig: Kar Devir | Karlihgt | Carpam Karlihig: Kar Devir Karlihig Carpani Karlilig:
Marji Hiz1 (ROA) (ROE) Marji Hizi | (ROA) (ROE) Marjt Hizi (ROA) (ROE)
(ROS) (ROS) (ROS)
Adana Cimento Sanayi T. | 0,34 0,48 0,16 111 0,18 0,34 041 | 014 1,20 0,17 0,31 0,08 0,03 1,53 0,04
Afyon Cimento Sanayi T. | 0,22 0,17 0,04 2,26 0,09 0,16 0,10 | 0,02 3,37 0,05 -0,54 0,01 -0,01 3,45 -0,02
Akgansa Cimento Sanayi | 0,19 0,86 0,16 1,42 0,23 0,20 0,79 | 0,16 1,50 0,23 0,1 0,79 0,08 1,73 0,13
ve Ticaret A.S.
Anadolu Cam Sanayi A.S. | 0,03 041 0,01 2,15 0,03 0,25 041 | 0,10 2,31 0,24 0,08 0,58 0,04 2,21 0,1
Aslan Cimento A.S. 0,19 0,63 0,12 1,57 0,19 0,18 059 | 0,10 1,82 0,19 0,13 0,57 0,07 1,85 0,13
Bastas Bagkent Cimento 0,14 0,65 0,09 1,26 0,12 0,13 0,73 | 0,09 1,30 0,12 0,08 0,78 0,06 1,44 0,09
Ticaret ve Sanayi A.S.
Batigim Bat1 Anadolu 0,11 0,53 0,06 1,83 0,10 0,01 0,39 | 0,00 2,48 0,01 -0,03 0,31 -0,01 2,27 -0,02
Cimento Sanayi A.S.
Batiske Soke Cimanto 0,15 0,29 0,05 1,85 0,08 -0,14 0,18 | -0,03 3,02 -0,08 -0,24 0,12 -0,03 2,47 -0,07
Sanayi A.S.
Bolu Cimento Sanayi 0,26 0,66 0,17 1,50 0,26 0,24 0,71 | 0,17 1,50 0,25 0,22 0,69 0,15 1,73 0,26
Bursa Cimento Fabrikasi 0,08 0,99 0,08 1,47 0,12 0,11 1,00 | 0,11 1,44 0,15 0,08 1,06 0,08 1,56 0,13
Cimbeton Hazirbeton ve 0,01 1,87 0,02 2,02 0,04 -0,02 2,15 | -0,04 2,55 -0,10 0 1,62 0,01 3 0,02
Prefabrik Yap1 Elemanlar
Sanayi ve Ticaret A.S.
Cimentas Izmir Cimento 0,10 0,49 0,05 1,28 0,06 -0,03 052 | -0,02 1,28 -0,02 0,04 0,55 0,02 1,33 0,03
Fabrikasi T. A.S.
Cimsa Cimento Sanayi ve | 0,21 0,59 0,12 1,53 0,19 0,21 046 | 0,10 1,87 0,18 0,15 0,46 0,07 2,28 0,16
Ticaret A.S.
Denizli Cam Sanayi ve 0,03 0,86 0,02 1,38 0,03 -0,14 0,66 | -0,09 1,77 -0,16 -0,03 0,89 -0,03 1,87 -0,05
Ticaret A.S.
Dogusan Boru Sanayi ve -0,76 0,11 -0,08 1,45 -0,12 -0,41 0,15 | -0,06 1,55 -0,10 -0,34 0,17 -0,06 1,78 -0,1
Ticaret A.S.
Ege Seramik Sanayi ve 0,16 0,89 0,14 1,70 0,24 0,09 0,86 | 0,08 1,58 0,12 0,12 091 0,11 1,48 0,17
Ticaret A.S.
Goltas Goller Bolgesi 0,03 0,56 0,02 2,17 0,03 0,03 046 | 0,01 2,34 0,03 0,02 0,49 0,01 2,52 0,03
Cimento Sanayi ve Ticaret
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Izocam Ticaret ve Sanayi 0,07 1,49 0,11 1,60 0,18 0,05 1,31 | 0,07 1,83 0,13 0,04 1,38 0,05 1,86 0,1
Konya Cimento Sanayi 0,14 0,77 0,11 1,19 0,13 0,15 0,67 | 0,10 1,22 0,12 0,12 0,78 0,1 1,25 0,12
Kiitahya Porselen Sanayi 0,09 0,89 0,08 1,37 0,12 0,11 094 | 011 1,32 0,14 0,09 0,89 0,08 1,42 0,11
Mardin Cimento Sanayi 0,29 0,53 0,15 1,22 0,18 0,27 050 | 0,14 1,16 0,16 0,27 0,59 0,16 1,23 0,19
ve Ticaret A.S.

Nigbas Nigde Beton 0,10 0,35 0,03 1,54 0,05 -0,12 0,46 | -0,05 1,75 -0,09 -0,12 0,51 -0,06 2,07 -0,13
Sanayi ve Ticaret A.S.

Nuh Cimento Sanayi A.S. | 0,18 0,70 0,12 1,34 0,16 0,19 064 | 012 1,30 0,16 0,15 0,57 0,09 1,56 0,13
Trakya Cam Sanayi A.S. 0,08 0,38 0,03 1,79 0,05 0,18 0,44 | 0,08 1,92 0,15 0,14 0,54 0,08 1,84 0,14
Usak Seramik Sanayi A.S. | 0,01 0,51 0,00 3,94 0,01 0,02 0,49 | 0,01 3,83 0,04 0,02 0,54 0,01 4,15 0,04
Unye Cimento Sanayi ve 0,22 0,69 0,15 1,15 0,17 0,23 0,75 | 0,17 1,17 0,21 0,31 0,66 0,2 1,26 0,25
Ticaret A.S.

Yibitas Yozgat Isci Birligi | 0,25 0,67 0,17 1,28 0,21 0,27 0,60 | 0,16 1,19 0,19 0,11 05 0,06 1,37 0,08
Ingaat Malzemeleri

Ticaret ve Sanayi A.S.
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Tablo 7: Metal Ana Sanayi imalat1 Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmelerin 2015-2016-2017 Yillart Dupont Analizi

isletme ismi 2015 2016 2017
Net Aktif Aktif Ozserma | Ozsermaye | Net Kar | Aktif Aktif Ozsemaye | Ozsermaye | Net Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye
Kar Devir Karliligt ye Karlilig: Matji Devir Karliligt Carpani Karliligt Kar Devir Karliligi Carpani Karliligt
Marj Hiz1 (ROA) Carpani (ROE) (ROS) Hiz1 (ROA) (ROE) Marj Hizt (ROA) (ROE)
(ROS) (ROS)
0,01 0,62 0,01 2,52 0,02 0,05 0,55 0,03 2,21 0,06 0,09 0,68 0,06 2,28 0,13
Borusan Mannesmann Boru| Sanayi ve [Ticaret A.§.
Burgelik Bursa Celik -0,08 0,50 -0,04 1,75 -0,07 -0,02 0,57 -0,01 1,90 -0,02 -0,06 0,62 -0,04 2,22 -0,09
Dokiim Sanayii
Burgelik Vana Sanayi ve 0,02 0,70 0,01 2,42 0,03 -0,03 0,57 -0,02 2,82 -0,05 0,06 1,07 0,06 2,89 0,18
Ticaret A.S.
Celik Halat ve Tel Sanayii | 0,00 1,35 0,01 3,25 0,02 0,01 1,21 0,02 3,75 0,06 0,05 15 0,07 3,53 0,25
Cemas Dokiim Sanayi A.S. | -0,17 0,28 -0,05 1,64 -0,08 -0,21 0,34 -0,07 1,81 -0,13 -0,24 0,5 -0,12 3,04 -0,36
Cemtas Celik Makina 0,03 1,07 0,03 1,30 0,04 0,10 1,01 0,10 1,40 0,14 0,2 1,02 0,2 1,55 0,31
Sanayi ve Ticaret
Cuhadaroglu Metal Sanayi | 0,09 1,23 0,11 1,45 0,17 0,15 0,75 0,11 1,63 0,19 0,04 0,98 0,04 1,65 0,07
ve Pazarlama A.S.
Demisas Dokiim Emaye 0,03 1,02 0,03 2,41 0,07 -0,08 0,94 -0,07 3,61 -0,26 0,02 1,19 0,02 3,76 0,09
Mamulleri Sanayi A.S.
Doktas Dokiimeiiliik 0,03 0,72 0,02 2,92 0,06 -0,04 0,79 -0,04 24,42 -0,86 0,06 1,02 0,06 22,01 1,43
Ticaret ve Sanayi
Erbosan Erciyas Boru 0,07 0,11 0,09 1,44 0,13 0,13 1,01 0,13 1,45 0,19 0,14 1,07 0,15 1,6 0,24
Sanayii ve Ticaret
Eregli Demir Celik 0,09 0,64 0,06 1,49 0,09 0,39 0,16 0,06 1,51 0,10 0,2 0,66 0,13 1,48 0,2
Fabrikalar1 T.A.S.
Iskenderun Demir ve Celik | 0,10 0,67 0,06 1,34 0,09 0,15 0,11 0,08 0,54 1,41 0,22 0,77 0,17 1,39 0,24
Izmir Demir Celik Sanayi -0,09 1,00 -0,09 7,84 -0,69 -0,03 0,76 -0,02 4,43 -0,11 0,01 0,98 0 4,45 0,02
Kardemir Karabiik Demir -0,01 0,43 0,00 2,19 -0,01 -0,05 0,41 -0,02 2,53 -0,06 0,06 0,57 0,04 2,83 0,1
Celik Sanayi ve Ticaret
Ozbal Celik Boru Sanayi -0,06 1,56 -0,10 26,54 -2,66 -0,05 1,19 -0,06 -64,66 4,04 -0,09 1,28 -0,11 -7,57 0,86
Ticaret ve Taahhiit A.S.
Sarkuysan Elektrolitik 0,01 2,82 0,04 2,66 0,10 0,01 2,61 0,03 2,93 0,08 0,02 2,89 0,06 3,33 0,19
Bakir Sanayi ve Ticaret
Tuggelik Aliminyum ve 0,02 0,42 0,01 3,86 0,04 0,14 0,54 0,08 2,39 0,18 0,03 0,61 0,02 2,11 0,04
Metal Mamiilleri Sanayi ve
Ticaret A.S.
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Tablo 8. Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapimi1 Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmelerin 2015-2016-2017 Yillar1 Dupont Analizi

isletme ismi 2015 2016 2017
Net Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye | Net Aktif | Aktif Ozsemaye | Ozsermaye | Net Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye
Kar Devir Karliigi | Carpami Karliligi Kar Devir | Karhhg | Carpani Karliligi Kar Devir Karliligt Carpani Karhilig
Marjt Hiz1 (ROA) (ROE) Marji Hizi | (ROA) (ROE) Marjt Hizi (ROA) (ROE)
(ROS) (ROS) (ROS)
Alarko Carrier Sanayi ve 0,08 1,02 0,09 1,23 0,11 0,08 1,10 | 0,09 1,29 0,11 0,09 1,23 0,11 1,3 0,14
Ticaret A.S.
Anadolu Isuzu Otomotiv 0,02 1,06 0,02 2,73 0,05 -0,06 0,94 | -0,05 3,37 -0,18 -0,05 0,66 -0,03 2,31 -0,08
Sanayi ve Ticaret A.S.
Argelik A.S. 0,06 1,03 0,06 2,94 0,19 0,08 095 | 0,08 2,82 0,22 0,04 1,02 0,04 2,97 0,12
Ayes Celik Hasir ve Cit 0,02 2,99 0,05 1,40 0,07 0,02 3,40 | 0,05 1,58 0,09 0,02 3,55 0,06 2,24 0,13
Sanayi A.S.
Balatacilar Balatacilik -0,05 0,54 -0,03 3,54 -0,09 0,05 051 | 0,03 4,08 0,11 -0,04 0,32 -0,01 4,76 -0,07
Sanayi ve Ticaret A.S.
Bantas Bandirma Ambalaj | 0,10 0,44 0,04 1,54 0,07 0,10 0,48 | 0,05 1,44 0,07 0,02 0,58 0,01 1,54 0,02
Sanayi Ticaret A.S.
Bosh Fren Sistemleri 0,15 1,24 0,19 1,37 0,25 0,16 144 | 024 1,34 0,32 0,13 1,71 0,23 1,46 0,33
Sanayi ve Ticaret A.S.
Ditag Dogan Yedek Parga | 0,00 1,17 0,00 2,74 -0,01 -0,06 1,03 | -0,06 3,34 -0,19 0,05 1,12 0,06 3,79 0,23
imalat ve Teknik A.S.
Ege Endiistri ve Ticaret 0,33 1,14 0,37 1,37 0,51 0,39 0,77 10,30 1,29 0,38 0,38 08 0,31 1,25 0,38
Emek Elektrik Endiistrisi 0,03 0,47 0,01 2,44 0,04 0,04 0,47 | 0,02 2,69 0,05 -0,09 04 -0,03 3,86 -0,13
Eminis Ambalaj Sanayi ve | -0,22 0,85 -0,19 21,24 -3,93 -0,39 0,66 | -0,26 8,35 -2,16 -0,07 0,91 -0,07 12,86 -0,84
Ticaret A.S.
Fedaral-Mogul Izmit 0,27 1,28 0,34 1,11 0,38 0,27 1,30 | 0,36 1,17 0,42 0,29 1,41 04 1,16 0,47
Piston ve Pim Uretim
Tesisleri A.S.
Ford Otomotiv Sanayi 0,05 1,99 0,10 2,75 0,28 0,05 197 | 0,10 2,94 0,30 0,06 2,11 0,12 3,25 04
Formet Celik Kap1 Sanayi | 0,05 0,96 0,05 6,76 0,34 0,09 0,63 | 0,06 6,41 0,37 0,12 0,66 0,08 4,83 0,37
ve Ticaret A.S.
Gersan Elektrik Ticaret 0,26 0,81 0,21 1,72 0,36 0,03 0,89 | 0,03 1,88 0,05 0,07 0,91 0,07 1,87 0,12
ve Sanayi A.S.
Thlas Ev Aletleri Imalat 0,13 0,37 0,05 1,29 0,06 -0,01 0,42 | 0,00 1,38 0,00 -0,01 0,54 0 1,41 0
Sanayi ve Ticaret A.S.
Jantsa Jant Sanayi ve 0,08 0,90 0,07 1,56 0,11 0,09 0,89 | 0,08 1,46 0,11 0,15 1,06 0,16 1,59 0,26
Ticaret A.S.
Karsan Otomotiv Sanayi -0,06 0,61 -0,04 6,90 -0,26 -0,01 0,48 | -0,05 5,01 -0,23 0 0,11 0 5,14 0
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ve Ticaret A.S.

Katmerciler Arag Ustii 0,06 1,36 0,08 3,65 0,30 0,07 0,49 | 0,03 4,06 0,13 0,07 0,34 0,02 5,67 0,13
Ekipman Sanayi ve

Ticaret A.S.

Klimasan Klima Sanayi 0,08 0,67 0,05 4,32 0,24 0,12 0,62 | 0,07 4,14 0,3 0,03 0,66 0,02 4.4 0,1
ve Ticaret A.S.

Makina Takim Endistrisi -0,24 0,28 -0,07 -8,74 0,61 -0,17 041 | -0,07 2,13 -0,15 0,1 0,52 0,05 1,88 0,1
Otokar Otomotiv ve 0,06 0,89 0,05 6,54 0,32 0,04 0,92 | 0,04 7,34 0,29 0,06 0,89 0,05 7,09 0,35
Savunma Sanayi A.S.

Parsan Makina Pargalari 0,09 0,25 0,02 1,68 0,04 -0,02 0,23 | 0,00 1,94 -0,01 0,03 0,25 0,01 2,11 0,02
Sanayi A.S.

Safkar Ege Sogutmacilik 0,02 1,44 0,03 3,12 0,08 0,04 1,37 | 0,06 2,27 0,14 0,02 1,23 0,03 1,68 0,04
Klima Soguk Hava

Tesisisleri Thracat ithalat

Sanayi v e Ticaret A.S.

Silverline Endiistri ve 0,00 2,04 -0,01 1,99 -0,01 0,01 1,78 | 0,02 2,38 0,05 0,06 2,02 0,12 2,21 0,27
Ticaret A.S.

Tofas Tiirk Otomobil 0,08 1,01 0,08 3,82 0,32 0,07 1,20 | 0,08 4,00 0,33 0,07 1,26 0,09 3,87 0,36
Fabrikas1 A.S.

Tiirmosan Motor ve 0,07 1,27 0,10 1,35 0,13 0,08 1,14 | 0,09 1,44 0,13 -0,02 1 -0,02 1,37 -0,03
Traktor Sanayi A.S.

Tiirk Prysmian Kablo ve 0,01 1,50 0,02 4,29 0,09 0,02 1,42 | 0,03 4,08 0,12 0,01 1,44 0,01 3,49 0,03
Sistemleri A.S.

Tiirk Traktor ve Ziraat 0,08 1,54 0,13 3,10 0,39 0,11 150 | 0,16 3,29 0,53 0,08 1,51 0,12 3,68 0,42
Makineleri A.S.

Ulusoy Elektrik Imalat 0,09 0,96 0,09 1,41 0,13 0,16 1,20 | 0,19 1,41 0,27 0,2 1,53 0,31 1,4 0,43
Taahhiit ve Ticaret A.S.

Vestel Beyaz Egya Sanayi | 0,06 1,47 0,10 2,41 0,23 0,11 1,33 | 014 2,49 0,35 0,08 1,27 0,1 2,99 0,29
ve Ticaret A.S.

Vestel Elektronik Sanayi 0,01 0,99 0,01 5,93 0,04 0,02 0,99 | 0,02 5,25 0,09 0 0,87 0 6,08 0,02
ve Ticaret A.S.
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Tablo 9. Diger Imalat Sanayi Alaninda Faaliyet Gosteren Isletmelerin 2015-2016-2017 Yillar1 Dupont Analizi

Isletme Ismi 2015 2016 2017
Net Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye | Net Aktif | Aktif Ozsemaye | Ozsermaye | Net Aktif Aktif Ozsermaye | Ozsermaye
Kar Devir Karlihgt | Carpani Karlihig Kar Devir | Karlihg | Carpani Karliligt Kar Devir Karlihg Carpani Karliligi
Marji Hiz1 (ROA) (ROE) Marji Hizi | (ROA) (ROE) Marjt Hizi (ROA) (ROE)
(ROS) (ROS) (ROS)

Adel Kalemcilik Ticaret 0,28 0,66 0,19 1,85 0,35 0,07 0,86 | 0,06 1,62 0,10 0,08 0,9 008 1,73 0,13

ve Sanayi A.S.

Say Reklamcilik Yapi 0,07 0,77 0,06 3,05 0,18 -0,16 099 | -0,15 4,02 -0,62 - -

Dekorasyon Proje Taahhiit

Sanayi ve Ticaret A.S.

Serve Kirtasiye Sanayi ve | -1,52 0,03 -0,04 1,07 -0,04 0,00 2,19 | 0,00 1,95 0,00 -0,36 1,49 -0,54 3,49 -1,89

Ticaret A.S.
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