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Evaluation of Financial Performance of BIST Transportation and Storage
Companies Using DuPont Analysis Method

Abstract

Internal and external company information users (owners, managers, partners, credit institutions and
organizations, investors, employees, etc.) use many tools to make the right decisions about the company.
One of the tools in question is the DuPont Analysis technique, which is included in ratio analysis among
financial analysis techniques. DuPont Analysis is an important analysis technique in evaluating the financial
performance of companies. Because DuPont analysis offers companies the reasons why return on equity is
low or high. As a result of literature research, there are many studies examining the financial
performances of companies and sectors with DuPont analysis. It has been determined that the studies in
question were carried out on the transportation, health, cement, food, beverage and tobacco, technology,
manufacturing, finance, stationery, agriculture, tourism and real estate investment partnership sectors.
However, during the literature review, the fact that no study was found that comprehensively examined
BIST annual data regarding the transportation and storage sector and that it fills the gap in this field
reveals the importance of the study. In this context, the purpose of this study is to examine the financial
performances of companies operating in the BIST transportation and storage sector with DuPont Analysis
and to contribute to the companies on the measures and improvement policies that should be taken for
the future by evaluating the results obtained for the sector. It also helps both internal and external
information users make accurate decisions about companies. For this purpose, data of 9 companies
operating in the Borsa Istanbul (BIST) Transportation and Storage Sector between 2018 and 2022 were
examined. Company-specific data was obtained from the Public Disclosure Platform and the reports on the
companies' websites. The data obtained in the study were evaluated using the DuPont Analysis method. In
this context, it has been determined that 2022 is the best year in terms of financial performance for the
transportation and storage sector. Return on equity is one of the measures of how much profit the
company's partners make in return for the capital they put in, that is, how many units of profit are created
for each unit of capital. Therefore, it shows that the company earns more profit with less capital. However,
with the measures and restrictions taken as a result of the Covid-19 epidemic, which occurred in 2020 and
was declared a pandemic all over the world, it was found that the equity profitability of companies,
especially those engaged in air transportation, was negative, in other words, they made a loss that year.

Keywords: Financial Performance, Information Users, DuPont Analysis, BIST Transportation and Storage
Companies, Covid-19 Epidemic

BIST Ulastirma ve Depolama Firmalarinin Finansal Performanslarinin DuPont
Analizi Yontemiyle Degerlendirilmesi

0z

Firma ic ve dis bilgi kullanicilari (sahipler, yoneticiler, ortaklar, kredi kurum ve kuruluslari, yatinmcilar,
calisanlar vb.) firmayla ilgili dogru kararlar alabilmek icin pek c¢ok aractan yararlanirlar. Bahse konu
araclardan biri de finansal analiz tekniklerinden oran analizi icerisinde yer alan DuPont Analizi teknigidir.
DuPont Analizi firmalarin finansal performanslarinin dederlendiriimesinde 6nemli bir analiz teknigidir. Zira
DuPont analizi firmalara 6z kaynak karliliginin diisiik veya yiiksek olmasinin sebeplerini sunmaktadir.
Literatlir arastirmasi neticesinde firmalarin ve sektorlerin finansal performanslarini DuPont analizi ile
inceleyen pek cok calisma bulunmaktadir. S6z konusu calismalarin ulastirma, sagdlik, cimento, yiyecek
icecek ve titln, teknoloji, imalat, finans, kirtasiye, tarim, turizm ve gayrimenkul yatinm ortakhdi sektorleri
lUzerine yapildidi belirlenmistir. Ancak literatiir incelemesi sirasinda, ulastirma ve depolama sekt6r ile ilgili
BIST yillik verilerini genis kapsamli inceleyen bir calismaya rastlanilmamis olmasi ve bu alandaki boslugu
tamamlamasi calismanin énemini ortaya koymaktadir. Bu baglamda calismanin amaci, BIST ulastirma ve
depolama sektériinde faaliyette bulunan firmalarin finansal performanslarini DuPont Analizi ile incelemek
ve sektore 6zgii olarak elde edilen sonuglarn dederlendirerek firmalara gelecede yonelik alinmasi gereken
tedbirler ve iyilestirme politikalar hakkinda katki saglamaktir. Ayrica hem ig hem de dis bilgi kullanicilarinin
firmalar ile ilgili isabetli kararlar almasina yardimcr olmaktir. Bu amag dogrultusunda, Borsa Istanbul (BIST)
Ulastirma ve Depolama Sektoriinde faaliyette bulunan 9 firmanin 2018-2022 vyillan arasi verisi
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incelenmigtir. Firmalara 6zgu veriler Kamuyu Aydinlatma Platformu ve firmalarin internet sitelerinde yer
alan raporlardan elde edilmistir. Calismada elde edilen veriler DuPont Analizi yontemi kullanilarak
dederlendirilmistir. Bu baglamda ulastirma ve depolama sektori igin finansal performans bakimindan en iyi
olan yilin 2022 yili oldugu belirlenmigtir. Oz kaynak karligi firma ortaklannin koyduklar sermaye
karsiliginda ne kadar kar elde ettiklerini, yani her bir birim sermaye karsiliginda kag birim kér yaratildidina
yonelik olglitlerden biridir. Dolayisiyla firmanin daha az sermaye ile daha fazla kar elde ettigini
gostermektedir. Bununla birlikte 2020 yilinda yasanan ve tiim diinyada pandemi olarak ilan edilen Covid-19
salgini neticesinde alinan tedbirler ve kisitlamalarla birlikte 6zellikle hava yolu tasimaciligi yapan firmalarda
0z kaynak karlliklarinin negatif yonli oldugu bir baska ifadeyle o yil zarar ettikleri bulgusu elde edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Performans, Bilgi Kullanicilari, DuPont Analizi, BIST Ulastirma ve Depolama
Firmalari, Covid-19 Salgini

Giris

Firma sahip ve yoneticileri, potansiyel yatinmcilar, fon saglayanlar ile diger paydaslar
firmayla ilgili isabetli kararlar alabilmek igin birgok aragtan yararlanirlar. Bu araglardan biri
de finansal analiz teknikleridir. Oran analizi, egilim ylzdeleri analizi, dikey ylizdeler analizi
ve kargllagtirmal finansal tablolar analizi yaygin kullanilan finansal analiz teknikleridir.
Finansal analiz tekniklerinden oran analizi igerisinde yer alan DuPont Analizi, firmalarin
finansal performanslarinin degerlendirilmesinde 6nemli bir analiz teknigidir. Birlesik oranlar
analizi olarak da ifade edilen DuPont analizi firmalarin karlilik yapisi, varliklarin etkinlik
derecesi ve finansal kaldirag etkisini dikkate alarak ve (ic ana orani kullanarak 6z kaynak
karlilk oranini hesaplamaktadir. Dolayisiyla 6z kaynak karlihgi degerlendirilirken aktif devir
hizi, net kar marji ve 6z kaynak garpani oranlar bitiinde dikkate alinmaktadir. Bahse konu
degerlendirmeler sonrasinda ise firmalarin gelecede yonelik alacagi 6nlemler ve iyilestirme
politikalari belirlenebilmektedir. Esas itibariyle DuPont analizi firmalara 6z kaynak karliiginin
disiik veya yiiksek olmasinin sebeplerini sunmaktadir.

Literatlr arastirmasi sonucunda firmalarin ve sektérlerin finansal performanslarini DuPont
analizi ile inceleyen pek cok calismaya rastlanmistir. Bu calismalar; ulastirma, saglik,
¢imento, yiyecek icecek ve titlin, teknoloji, imalat, finans, kirtasiye, tarim, turizm ve
gayrimenkul yatinm ortakhgi sektorleri ile ilgili calismalardir. Agikgdz ve Fidan (2023) ve
Erduru (2021) tarafindan yapilan c¢alismalar ulastirma ve kara, deniz, havayolu ve yolcu
sektorl ile ilgili olmakla beraber, Acikgdz ve Fidan (2023) tarafindan yapilan calismada
firmalarin geyrek doénemlik verileri; Erduru (2021) tarafindan yapilan ¢alismada ise TCMB
Sektor Bilangolari verileri kullanilmistir.

Bu calismanin amaci, BIST ulastirma ve depolama sektériinde faaliyette bulunan firmalarin
finansal performanslarini DuPont Analizi ile incelemek ve sektdre 6zgl olarak elde edilen
sonuglari degerlendirerek firmalara gelecege yonelik alinmasi gereken onlemler ve
iyilestirme politikalari konusunda katki saglamaktir. Ayrica tim finansal karar alicilarin
isabetli kararlar almasina yardimci olmaktir. Calismada vyapilan literatlir incelemesi
sonucunda; ulastirma ve depolama sektoéri Uzerine yapilmis ve BIST yillik verilerini
inceleyen bir galigmaya rastlanilmamistir. Bu calismada BIST yillk verileri ulagtirma ve
depolama sektéri 6zelinde incelenmis ve 2018-2022 yili verileri DuPont analizi yontemiyle
incelemeye tabi tutulmustur.

Literatlr incelemesi sirasinda, ulastirma ve depolama sektori ile ilgili BIST yillik verilerini
genis kapsamli inceleyen bir calismaya rastlanilmamis olmasi ve bu alandaki boslugu
tamamlamasi calismanin dnemini ortaya koymaktadir. Calismada dncelikle DuPont analizi
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yéntemi agiklanmig, sonrasinda ulusal ve uluslararasi literatiir incelemesi yapilmistir.
Arastirma yontemi kapsaminda BIST Ulastirma ve Depolama Sektériine iliskin Kamuyu
Aydinlatma Platformu’ndan elde edilen veriler DuPont Analizi yontemi kullanilarak analiz
edilmistir. Analiz sonucunda ulagilan bulgular sonu¢ kisminda tartigilarak &neriler
sunulmustur.

1. DuPont Analiz Yontemi

Firmalarda finansal performansi degerlendirmek icin DuPont analizi yontemi yaygin bir
bicimde kullaniimaktadir (Isikcelik, Durur ve Gilnaltay, 2021, s.775). DuPont analizi ilk
olarak 1919 yilinda ismi Du-Pont olan bir kimya firmasi tarafindan kullanilmistir (Giimds ve
Cibik, 2019, s.2182). DuPont analizi birden fazla ve birbirleriyle iliskili oranlarin ayni anda
hesaplanarak dikkate alinmasiyla yapiimaktadir. Bu kapsamda DuPont analizi birlesik
oranlar analizi olarak ifade edilmektedir. Birlesik oranlar analizi bigiminde ifade edilmesinin
nedeni birden fazla oranin es zamanh olarak hesaplamaya dahil edilmesi ve
yorumlanmasidir (Erdogan, 2022, s.14). Bu baglamda DuPont analizi 6z kaynak karliginin
nasil, nereden ve ne oranda kaynaklandigini belirlemeye yardimci olan bir analiz tlridur
(Ceylan ve Korkmaz, 2017, s.89).

Literatlirde Ug bilesenli Dupont liggeni olarak ifade edilen yaklasimda 6z kaynak karlilid,
aktif karliligi ve 6z kaynak carpani ile belirlenmektedir. Bu baglamda aktif karliliginin
hesaplanmasinda ise aktif devir hizi ve net kar marji oranlari kullaniimaktadir. Ug bilegenli
DuPont (cgeni kapsaminda 6z kaynak karliidinin hesaplanmasinda kullanilan bilesenlere
yonelik sema Sekil'l de sunulmaktadir.

Sekil 1. Ug Bilesenli DuPont Ucgeni

0z
kaynak
Karlihg

Aktif X 0Oz kaynak
Karligi Garpani
Net Kar Aktif Devir Oz kaynak
Marji X Hizi Carpani

Kaynak. Akyiz ve digerleri, 2020, s.166; Karadeniz ve digerleri, 2019, s.23

Sekil 1'de gorildigu Uzere firmalarin 6z kaynak karliiginin belirlenmesinde aktiflerin ne
olclide etkin ve verimli bir bigimde kullanildiginin élglist aktif devir hizi ile dikkate alinmakta
olup aktif devir hizi ile net kar marjinin firmanin karlihdi Uzerindeki etkisi 6nem arz
etmektedir.
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Sekil 2. DuPont Analizi Bilesenleri

0z kaynak Karlihg:

|

Aktif Karlihg X 0z kaynak Garpani
Net Kar Marji Aktif Devir Hizi
Net Kar / Net Satislar Net Satislar Aktif Toplami
| |
Satislar - Maliyet, Gider Donen / Duran Varliklar
- Arsa ve Binalar
Satislarin Nakit +
Maliyeti
Menkul Tesis ve Makine
) Degerler
Faaliyet
Giderleri Tagitlar
Alacaklar
Demirbaslar
Diger
Giderler
Stoklar Diger Duran
Varliklar

Kaynak: Erduru, 2021, s.880

Sekil 2'ye gore, firmalarin 6z kaynak karliigini hesaplayabilmek igin éncelikle aktif karlihgi
ve 0z kaynak carpanini hesaplamalari gerekmektedir. Finans literatiiriinde Aktif Karliigi
“"Return On Assets/ROA” olarak ifade edilmekte olup firmalarin aktiflerini ne 6lclide karli
kullandiklar ile ilgili karar alicilara bilgi sunmaktadir. Sekil 2'de sunuldugu (izere aktif
karlihlgi net kar marji ve aktif devir hizinin carpiimasi sonucunda hesaplanmaktadir.
Firmalarin aktif karliiklarini yikseltebilmeleri icin net kar marjini ya da aktif devir hizini
ylikseltmeleri gerekmektedir. Bu baglamda net kar marjini ylikseltebilmek igin firmalarin ya
satiglarini artirmalari ya da maliyet ve giderlerini azaltmalari gerekmektedir (Erduru, 2021,
s.880). Aktif devir hizinin ylkseltiimesi igin de firmanin daha az varlik kullanarak daha fazla
satis ve kar seviyesine ulasmasi gerekmektedir (Cil Kogyigit ve digerleri, 2022, s.4).

Oz kaynak karliligi hesaplanirken 6z kaynak carpaninin da dikkate alinmasi gerekmektedir.
Bu kapsamda 6z kaynak garpani, isletmenin varlik (kaynak) toplaminin 6z kaynak tutarina
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béliinmesi ile hesaplanmaktadir. Oz kaynak carpani firmalarin finansman yaklasimi ve
politikasi ile ilgili karar alicilara bilgi sunmaktadir. Firmalar 6z kaynak carpanini belirli bir
diizeye kadar arttirarak finansal kaldiracin olumlu etkisinden fayda saglayabilmektedirler.
Ancak firmalarin varlik finansmaninda, 6z kaynak-yabanci kaynak dengesi gdzetmeleri
onemlidir. Zira agirlikl olarak yabanci kaynakla finanse edilen firmalar agisindan finansman
riski yukselmektedir. Dolayisiyla bu durum firmalarin ylksek borglanma maliyetine
katlanmasina ve surekliliklerinin tehlikeye girmesine sebep olabilmektedir (Erduru, 2021,
ss.880-881).

Nitekim DuPont analizi yontemi firmanin karllik yapisi, varliklarin etkinlik derecesi ve
finansal kaldirag etkisini dikkate alarak ve (¢ ana orani kullanarak 6z kaynak karlilik oranini
asagida yer alan formil yardimiyla hesaplar (Ceylan ve Korkmaz, 2017, s.88).

Net Kar X Net Satislar Toplam Aktifler
Net Satiglar Toplam Aktifler 0z kaynak

\ J ;
. . S
Net Kar Marji  Aktif Devir Hizi Oz kaynak Carpani

Oz kaynak Karhilik Oran1 =

(1

2. Literatiir Arastirmasi

Literatiir incelemesi sonucunda farkli sektorlerde DuPont analizi yontemiyle firmalarin
karliik durumlarini 6lcmeye ve degerlendirmeye yonelik gerek uluslararasi gerek ulusal pek
cok calisma bulunmaktadir. Tirkiye 6rnekleminde ulastirma, sadlik, cimento, yiyecek icecek
ve titln, teknoloji, Uretim, kirtasiye, tarim, turizm ve gayrimenkul yatinrm ortakligi
sektorlerinde DuPont analiziyle yapilmis caligmalar bulunmaktadir. Bahse konu uluslararasi
ve ulusal literatiirde yer alan galismalar ve elde edilen sonuglar Tablo 1’de sunulmustur.

Literatlriin bir bltln olarak degerlendiriimesi sonucunda Tirkiye &rnekleminde verilerin
BIST ve TCMB Sektor Bilangolari’ndan elde edildigi ve calismalarda DuPont Analizi ydntemi
ve panel veri regresyon analizi uygulandiyi belirlenmistir. Firmalarin  finansal
performanslarini DuPont analizi yontemiyle 6lgmeye ve dederlendirmeye yonelik yapilan
calismalarda farkli sektérlerde farkli sonuglar elde edilmekle birlikte en genel anlamda
karliigin ve verimliligin finansal performans Uzerinde olumlu bir etkisi oldugu, bununla
birlikte borg kullanimindaki artisin finansal performans (izerinde olumsuz bir etkisi oldugu
ifade edilebilir.
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1. Veri ve Yontem

Arastirmanin veri setini BIST Ulastirma ve Depolama Sekt6riinde faaliyette bulunan 9
firmanin 2018-2022 yil verileri olusturmaktadir. Firmalara iliskin veriler 2023 yili Aralik
ayinda Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP), firmalarin resmi web adreslerinde yayinlamig
olduklan faaliyet raporlari, dipnot ve agiklamalarindan elde edilmistir.

Arastirma doneminde BIST Ulastirma ve Depolama Sektériinde faaliyette bulunan 10 firma
bulunmaktadir. Ancak bu dénemde 1 firmanin verilerine ulasilamamistir. Bu baglamda 9
firmanin verileri incelemeye tabi tutulmus olup bu durum calismanin kisitini
olusturmaktadir.

DuPont analizi ydontemiyle finansal performansi degerleyebilmek igin firmalarin net satislar,
net kar, aktif toplami ve 6z kaynak toplami bilgileri firmalarin finansal durum tablosu ile
birlikte kar veya zarar tablolarindan elde edilerek aktif devir hizi, net kar marji, aktif karlihgi
(ROA), 6z kaynak karlligi (ROE) ve 6z kaynak garpani 2018-2022 yillari igin hesaplanmistir.

Arastirmada kullanilan degiskenlere iligkin bilgiler Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2. Degiskenlere iliskin Bilgiler

_Degiskenin Kisaltmasi Degiskenin Adi Degiskenin Hesaplanmasi
ADH Aktif Devir Hizi Net Satislar/Aktif Toplami

NKM Net Kar Mariji Net Kar/ Net Satiglar

ROA Aktif Karliligi Net Kar/Aktif Toplami

ROE Oz kaynak Karlihgi Net Kar /Oz kaynak Toplami

0cC Oz kaynak Carpani Aktif Toplami / Oz kaynak Toplami

Yapilan hesaplamalar neticesinde elde edilen degerler vyillar itibariyle firmalar kapsaminda
Tablo 3'de raporlanmistir. Tablo 3 incelendiginde 2018 yili icin 6z kaynak karliigi orani
kapsaminda en yiiksek degere “Celebi Hava Servisi A.S.” firmasinin sahip oldugu ve onu
siraslyla “Trabzon Liman Isletmeciligi A.S.”; “GSD Denizcilik Gayrimenkul Insaat Sanayi ve
Ticaret A.S.”; “Tureks Turizm Tasimacilik A.S.”; “Pegasus Hava Tasimacihdi A.S.”; “Tirk
Hava Yollar A.0.” ve “Beyaz Filo Oto Kiralama A.S.” firmalarinin izledigi gorilmektedir.
Ayrica 2018 yilinda iki firmanin “Glr-Sel Turizm Tagimacilik ve Servis Ticaret A.S.” ve
“Reysas Tasimacilik ve Lojistik Ticaret A.S.” 6z kaynak karhliklarinin negatif yonli oldugu bir
bagka ifadeyle zarar ettikleri bulgusu elde edilmistir. “Gur-Sel Turizm” ve “Reysas
Tasimacilik” icin 6z kaynak karliigini etkileyen degerler olarak aktif devir hizi orani ve 6z
kaynak carpani incelendiginde her iki firmanin da 6z kaynak carpaninin yiiksek seviyede
oldugu bir baska ifadeyle agirlikli olarak yabanci kaynakla finanse edildikleri goriilmektedir.

2019 yili analiz sonuglar incelendiginde “Trabzon Liman Isletmeciligi A.S.” firmasinin 6z
kaynak karlihginin en Ust seviyede oldugu belirlenmistir. 2018 yilini zararla kapatan “Giir-Sel
Turizm Tagimacilik ve Servis Ticaret A.S.” firmasinin ise 6z kaynak karlihginin %48
seviyesinde oldugu ve bu durumun nedeninin yabanci kaynakla finansman oranini azaltmasi
ve net kar marj ile birlikte aktiflerini verimli bir sekilde kullanarak aktif karlligini
ylikseltmesi oldugu soylenebilir.

235 Hitit Sosyal Bilimler Dergisi  Cilt 17 » Sayi 2 « 2024
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2020 yili verilerine gére “Trabzon Liman Isletmeciligi A.S.” firmasinin 6z kaynak karliiginin
yine en (st seviyede oldugu sonucuna variimistir. 2020 yili Mart ayinda ortaya ¢ikan ve
pandemi olarak ilan edilen Covid 19 salgini ile getirilen bir takim dénlemler ve sinirlamalar
neticesinde 6zellikle hava yolu tagimaciligi yapan “Celebi Hava Servisi A.S.”, “Pegasus Hava
Tasimaciigi A.S.” ve “Tiurk Hava Yollari A.O.” gibi firmalarda 6z kaynak karliik oraninin
negatif yonli oldugu bir diger ifade ile zarar ettikleri tespit edilmistir. Bahse konu firmalarda
2020 yilinda 6z kaynak carpaninin yiiksek seviyede oldugu ve negatif yonli net kar marji ve

aktif karllik oldugu bulgusu elde edilmistir.

Analiz sonuglarina gore 2021 yilinda da 6z kaynak karlligi en yiiksek olan firmanin “Trabzon
Liman Isletmeciligi A.S.” oldugdu tespit edilmistir. “Celebi Hava Servisi A.S.” ve “Tiirk Hava
Yollar A.0.” firmalarinin 2020 yilindaki zarar etkisini borglanma oranlarini azaltarak 6z
kaynak karhliklarini artirdiklar belirlenmistir. Ancak “Pegasus Hava Tasimaciligi A.S.”
firmasinin 2021 yilinda da borglanma seviyesini ylkselttigi ve yine negatif yonli bir 6z
kaynak karlidi oldugu sonucuna varilmistir.

2022 yili igin elde edilen sonuglara gore incelemeye dahil edilen tim firmalarda 6z kaynak
karliiginin pozitif yonli oldugu ve 6z kaynak karliigi en yiiksek olan firmanin yine “Trabzon
Liman Isletmeciligi A.S.” oldugu tespit edilmistir. “Trabzon Liman Isletmeciligi A.S.”
firmasinin 6z kaynak karlihdinda istikrari saglamasinin nedeninin yabanci kaynakla
finansman politikasindaki istikrardan ve aktiflerini etkin ve verimli bir bicimde
kullanmasindan kaynaklandigi ifade edilebilir.

Firmalara iliskin elde edilen degerler neticesinde birlesik oranlar ile hesaplanan DuPont
Orani (Oz kaynak Karlilik Orani = Aktif Devir Hiz*Net Kar Marji*Oz kaynak Carpani)
dederleri ise Tablo 4'te sunulmustur.

Ulastirma ve Depolama sektdériinde yer alan BIST'te islem gdren firmalar Gzerine birlesik
oranlar analizi olarak da ifade edilen DuPont Analizi neticesinde hava yolu tasimaciligi
yapan ulastirma sirketlerinin 2020 yilinda 6z kaynak karliliklarinin negatif yonli oldugu
belirlenmistir. Bu durumun nedeninin pandemi stirecinde getirilen kisitlamalar neticesinde
olustugu ifade edilebilir. 2018-2022 yillarinda elde edilen verilere gbre 6z kaynak karlihgi
kapsaminda istikrar gosteren firmalarin aktiflerini etkin ve verimli bir bicimde kullandiklari
ve yabanci kaynak yapisinin olusumunda da dengeli ve istikrarli bir politika uyguladiklari
gozlenmigtir. Nitekim Covid-19 salgininin igletmelerin finansal tablolari (zerine etkisini
inceleyen bir galismada Turk Hava Yollar, Pegasus, Celebi ve Do&Co sirketlerinin hava yolu
tasimaciliginda meydana gelen kisitlamalar ve uygulamalar nedeniyle finansal durumlarinda
kotilesme oldugu ve bu koétiilesmenin nedenlerini de finansal raporlarinda Covid-19 etkileri
ile birlikte acikladiklari belirtiimistir (Balsari vd., 2021: 746). Bahse konu calismada 2019-
2020 yili verileri incelenmis ve pandeminin etkileri iki yil icin degerlendirilmistir.
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Tablo 4. Firmalarin DuPont Orani Degerleri (2018-2022 Yillari)

2018 Yih
Firmalar Aktif Devir Hizi Net Kar Marji 0z kaynak Carpani DuPont Orani Siralama
BEYAZ 3.56 0.00 1.61 0.00 7
CLEBI 0.97 0.14 4.31 0.59 1
GSDDE 0.26 0.47 2.27 0.27 3
GRSEL 1.66 -0.02 6.98 -0.25 8
PGSUS 0.61 0.06 3.68 0.14 5
RYSAS 0.39 -0.20 23.64 -1.90 9
TLMAN 0.67 0.46 1.62 0.50 2
TUREX 1.61 0.03 3.26 0.16 4
THYAO 0.58 0.06 3.49 0.13 6
2019 Yih
Firmalar Aktif Devir Hizi Net Kar Marji 0z kaynak Carpani DuPont Orani Siralama
BEYAZ 2.66 0.02 2.42 0.12 6
CLEBI 0.85 0.10 3.88 0.34 4
GSDDE 0.17 -0.14 1.77 -0.04 9
GRSEL 1.73 0.06 4.43 0.48 2
PGSUS 0.52 0.12 3.94 0.25 5
RYSAS 0.46 0.01 22.52 0.07 8
TLMAN 0.43 0.87 1.50 0.56 1
TUREX 1.55 0.10 2.20 0.35 3
THYAO 0.51 0.06 3.60 0.11 7
2020 Yih
Firmalar Aktif Devir Hizi Net Kar Mariji 0z kaynak Carpani DuPont Orani Siralama
BEYAZ 3.20 0.03 2.62 0.24 4
CLEBI 0.56 -0.10 6.19 -0.34 8
GSDDE 0.15 -0.38 1.70 -0.10 6
GRSEL 1.19 0.12 2.22 0.32 2
PGSUS 0.17 -0.41 5.40 -0.36 9
RYSAS 0.35 -0.05 3.99 -0.08 5
TLMAN 0.44 0.72 1.34 0.43 1
TUREX 1.18 0.13 1.84 0.28 3
THYAO 0.25 -0.12 4.74 -0.14 7
2021 Yih
Firmalar Aktif Devir Hizi Net Kar Marji 0z kaynak Carpani DuPont Orani Siralama
BEYAZ 3.37 0.03 2.20 0.19 5
CLEBI 0.47 0.22 3.27 0.34 2
GSDDE 0.21 0.78 1.44 0.23 3
GRSEL 0.79 0.12 2.14 0.20 4
PGSUS 0.20 -0.18 7.78 -0.29 9
RYSAS 0.30 -0.07 2.90 -0.06 8
TLMAN 0.50 0.66 1.35 0.44 1
TUREX 1.09 0.09 1.47 0.14 6
THYAO 0.28 0.08 3.90 0.09 7
2022 Yih
Firmalar Aktif Devir Hizi Net Kar Marji 0z kaynak Carpani DuPont Orani Siralama
BEYAZ 2.12 0.03 4.54 0.28 4
CLEBI 0.75 0.19 2.48 0.35 3
GSDDE 0.22 0.69 1.35 0.20 6
GRSEL 0.65 0.15 1.69 0.16 9
PGSUS 0.45 0.17 5.31 0.39 2
RYSAS 0.37 0.18 2.68 0.18 8
TLMAN 0.55 0.94 1.29 0.67 1
TUREX 1.23 0.09 1.70 0.18 7
THYAO 0.54 0.15 3.19 0.26 5
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Sonug

Bu calisma Tirkiye'de ulastirma ve depolama sektériinde faaliyette bulunan ve BIST'te
islem godren firmalarin finansal performanslarini DuPont Analizi ile incelemek ve sektére
0zgu olarak elde edilen sonuglari degerlendirmek amaciyla gerceklestirilmistir. Calismanin
amaci dogrultusunda firmalara iliskin veriler Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) ile birlikte
firmalarin resmi web adreslerinde yayinlamis olduklar faaliyet raporlari, dipnot ve
aciklamalarindan elde edilmistir. Calismada elde edilen veriler DuPont Analizi ydntemi
kullanilarak degerlendirilmistir. Analiz neticesinde ulastirma ve depolama sektori icin
finansal performans bakimindan en iyi olan yilin 2022 yil oldugu belirlenmistir. Zira
inceleme kapsamindaki tim firmalarin 6z kaynak karlliklari 2022 yilinda pozitif yonli ¢ikmig
olup firmalarin bu yildaki karllik seviyelerinin iyi oldugu ifade edilebilir. Bununla birlikte
2020 yilinda yasanan ve tim dinyada pandemi olarak ilan edilen Covid-19 salgini
neticesinde alinan tedbirler ve kisitlamalarla birlikte 6zellikle hava yolu tasimacilidi yapan
firmalarda 6z kaynak karliklarinin negatif yonli oldugu bir baska ifadeyle o yil zarar ettikleri
bulgusu elde edilmistir.

DuPont analizi kapsaminda 6z kaynak karliiginin belirlenmesi ve degerlendiriimesinde aktif
devir hizi, net kar marji ve 6z kaynak carpani oranlari temel olarak dikkate alinmaktadir. Bu
baglamda firmalarin 6z kaynak karlliklarini artirmalari igin aktiflerini etkin ve verimli bir
bicimde kullanmalarn gerekmektedir. Ayrica finansman politikalarini belirlerken yabanci
kaynak 6z kaynak dengesini gbzeterek planlama yapmalar finansal kaldiracin olumlu
etkisinden faydalanmalari igin dnemlidir. Tim bunlara ek olarak firmalarin satiglarini
artirarak ya da maliyet ve giderlerini azaltarak net kar marjlarini da artirmalari
gerekmektedir. Finansal performansin yukseltilmesi firmalarin sirddrilebilirlik ve streklilik
temel hedeflerini saglamasi bakimindan son derece 6nemlidir.

Bu calismada BIST Ulastirma ve Depolama sektériinde faaliyette bulunan 9 firma
incelemeye dahil edilebilmistir. Bundan sonra yapilacak calismalarin farkll endeksleri ve
sektorleri; daha genis bir veri setini; birden fazla llke 6rneklemini; farkli veri analiz
yontemlerini icerecek sekilde alan yazina kazandiriimasi dnerilebilir.
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