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Oz - Bu aragtirmanin amaci Tiirk mobilya imalat sektoriiniin calisma sermayesi etkinlik diizeyini 6lgek temelinde
analiz etmektir. Bu amagla Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan yaymlanan mobilya imalat sektoriindeki
mikro, kiigiik, orta ve biiyiik 6l¢ekli isletmelerin 2017-2022 yillarina ait sektor bilangolar: tizerinde ¢alisma sermayesi
etkinlik indeksi yontemiyle dlgiim gergeklestirilmistir. Analiz siirecinde sektoriin ¢aligma sermayesine ait kullanim,
performans ve etkinlik indeksleri dlgek temelinde hesaplanmus ve yillar itibariyle degerlendirilmistir. Ayrica indeks
degerlerinin tanimlayict istatistik degerleri hesaplanarak Olcek temelinde mobilya imalat sektoriiniin calisma
sermayesini hem biitiin ve alt kalemler itibariyle ayr1 ayr1 hem de her ikisini de géz 6niinde bulundurarak etkin yonetip
yonetmedikleri karsilastirilmistir. Analiz sonucunda kullanim ve etkinlik indeks degerlerinin 1’in iistiinde ger¢eklesen
yil sayisi agisindan en basarili grubun kiiciik 6lgekli isletmeler, performans indeksi agisindan ise mikro ve kiigiik
oOlcekli isletmeler oldugu saptanmustir. Yine etkinlik indeks degerlerinin 2020 yilinda mikro, kiigiik ve orta 6lgekli
isletmelerde en diisiik olarak gergeklestigi ve Covid-19 salgmmnin olumsuz etkisini yasadiklari belirlenmistir. Buna
karsin indeks degerleri agisindan 2020 yilinda biiyiik 6lgekli isletmelerin ¢alisma sermayelerini etkin kullandiklari ve
salginin olumsuz etkisini yasamadiklar1 saptanmustir. Arastirmada tanimlayicr istatistik degerleri baglaminda da 6lgek
biiyiikligi arttik¢a kullanim indeksi performansinin diistiigii belirlenmistir. Performans indeks degerlerinin ortalamasi
itibariyle en basarili 6lgek gruplarmmn mikro ve biiyiik olgekli isletmeler oldugu, etkinlik indeks degerlerinin
ortalamasi itibariyle en basarili 6lgek grubunun ise mikro olcekli isletmeler oldugu goézlemlenmistir. indeks
degerlerinin standart sapmalarinin ise minimum ve maksimum degerlere gore diisiik oldugu ve isletmelerin 6lcek
ayirimi fark etmeksizin etkinlik degerleri arasinda gok biiyiik farklar olmadig: belirlenmistir.
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Abstract — The aim of this research is to analyse the working capital efficiency level of the Turkish furniture
manufacturing sector in terms of scale size. For this purpose, measurement was carried out by the working capital
efficiency index method on the company accounts of micro, small, medium and large-scale companies in the furniture
manufacturing sector for the years 2017-2022, published by the Central Bank of the Republic of Turkey. During the
analysis process, the usage, performance and efficiency indexes of the sector's working capital were calculated on a
scale basis and evaluated over the years. In addition, by calculating the descriptive statistical values of the calculated
index values, it was compared on a scale basis whether the furniture manufacturing sector managed its working capital
effectively, both as a whole and as sub-items, and by taking both into consideration. As a result of the analysis, it was
determined that the most successful group in terms of the number of years with usage and effectiveness index values
above 1 was small-scale companies, and in terms of performance index, micro and small-scale companies. It was also
determined that the efficiency index values were the lowest in micro, small and medium-sized companies in 2020 and
they experienced the negative impact of the Covid-19 epidemic. On the other hand, in terms of index values, it was
determined that large-scale companies used their working capital effectively in 2020 and did not experience the
negative effects of the epidemic. In the study, in the context of descriptive statistics values, it was determined that the
usage index performance decreased as the scale size increased. It has been observed that the most successful scale
groups, in terms of the average of performance index values, are micro and large-scale companies, and the most
successful scale group, in terms of the average of efficiency index values, are micro-scale companies. It has been
determined that the standard deviations of the index values are lower than the minimum and maximum values and that
there are no big differences between the efficiency values of the companies regardless of their scale.
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1. Giris

1950°’li yillardan itibaren isletmeler agisindan nihai isletme amacinin kar maksimizasyonundan c¢ikip
isletmenin degerinin ortaklar1 agisindan maksimizasyonuna evrilmesiyle isletmelerde sermaye yapisinin
kompozisyonuyla birlikte varliklarin birlesimi 6nem kazanmaya baslamistir. Bu siirecte isletmelerin en uygun
risk, nakit akig1 ve zamanlamay1 dikkate alarak etkin varlik biiyiikliigline ve biiylime hizlarina karar vermeleri
gerekmektedir (Akgiic, 1998). Isletmelerde giinliik faaliyetlerin devam ettirilmesi ve vadesi gelen
yilikiimliiliklerin yerine getirilmesi acisindan gerekli olan c¢aligma sermayesinin yOnetimi, finans
yoneticilerinin glinlimiizde iizerinde en fazla zaman harcadig1 unsurlarin basinda gelmektedir. Temel finansal
tablolardan bilangoda (finansal durum tablosu) aktifler grubunda yer alan dénen varliklar hesap ismiyle izlenen
caligma sermayesi, isletmelerde bir yil i¢inde iiretim ve satis faaliyetlerinde kullanilmasi ve vadesi gelen
yiikiimliiliklerin kargilanmasi ac¢isindan yatirim yapilmig varliklardan meydana gelmektedir. Calisma
sermayesine gereginden fazla yapilan yatirimlar atil kapasite sorunlarina, maliyetlerin artmasia ve karm
diismesine neden olurken, gereginden diisiik diizeyde yatirim yapilmasi ise igletmenin tiretiminin aksamasina,
pazar kaybina ve vadesi gelen borglarin, 6demelerin ve yiikiimliilikklerin yerine getirilmemesi nedeniyle teknik
likitide sorunlar1 yagsamalaria neden olabilmektedir. Bu baglamda ¢aligma sermayesinin (donen varliklar) hem
bliylikliigli ve hem de ¢alisma sermayesi alt hesap kalemleri olan hazir degerler, menkul kiymetler, ticari
alacaklar, diger alacaklar ve stoklar gibi onemli kalemlere yapilacak yatirnm miktar1 ve bu yatirnmlarm
finansmani igletmelerin finansal siirdiiriilebilirlikleri, rekabette ayakta kalabilmeleri, nakit akisina doniisen kar
Ve piyasa degerlerinin maksimizasyonu agisindan biiylik nem arz etmektedir (Aydin vd., 2017). Son yillarda
kiiresel ve ulusal dlgekte yasanan siyasal, ekonomik, finansal, salgin hastalik ve iklim krizleri biitiin diinya
ekonomilerini ve 6zellikle gelismekte olan iilkeleri ve sektdrleri olumsuz etkilemektedir. Risk ve belirsizligin
artt1g1, enflasyonla birlikte hem emtia hem de finansal kaynak maliyetlerinin yiikseldigi bir ortamda isletmeler
icin calisma sermayesinin etkin yonetimi ¢ok daha dnemli bir finansal fonksiyon olarak 6n plana ¢ikmaktadir.

Mobilya, tiiketicilerin temel ihtiyaglarindan biri olan barinma gereksinimini karsilamak i¢in kullanilan temel
bir unsur olarak kabul edilmektedir. Mobilya imalat sektorii, Avrupa Toplulugunda Ekonomik Faaliyetlerin
Genel Siniflandirilmasina (NACE) gore biiro ve magaza mobilyalarini, mutfak mobilyalarini, somya, yatak,
yatak takimi esyasini ve diger mobilyalarin (ev ve bah¢e mobilyalari) liretimini gerceklestiren bir imalat alt
sektorii olarak tanimlanmaktadir (Canidemir, 2018). Mobilya imalat sektorii, emek yogun bir yapiya sahip
olmasi nedeniyle istihdamin artmasina katki saglamaktadir. Ayrica, iiretim siirecinde birgok farkli malzemenin
ve bilesenin tedarik edilmesi gerektigi icin diger sektorlere girdi sunmaktadir. Bu sektoriin dig ticaret ve
ihracata olumlu katkis1 bulunurken, bolgesel ve yerel ekonomilere de katkida bulunarak bolgelerarasi sosyo-
ekonomik dengesizlikleri azaltmada rol oynamaktadir. Bununla birlikte, mobilya imalat sektorii teknolojik
ilerlemelere ve tasarim inovasyonlarina onciiliik eder ve inovasyonun diger sektorlere de yayilmasina katki
saglamaktadir. Sektoriin 2020 yilindaki iiretim degeri 44.6 milyar TL diizeyinde gerceklesmistir. Tiirkiye,
diinya mobilya ihracatinda %1.6’lik pay almaktadir. Yine TUIK verilerine gére sektordeki isletme sayisi
39042, istihdam edilen personel sayisi 197733 olarak gozlemlenmistir. Bu baglamda imalat sektoriindeki
toplam isletmelerin %9.6’sin1, toplam istihdaminda % 4.8’ini mobilya sektorii olusturmaktadir (T.C. Sanayi
ve Teknoloji Bakanligi, 2020; T.C. Ticaret Bakanligi, 2021). Bu baglamda makro diizeyde Tiirkiye ekonomisi
icin kritik 6neme sahip bir sektér olma 6zelligi tastyan mobilya imalat sektoriinde iiretim, istihdam, ihracat ve
katma deger yaratabilme agisindan siirdiiriilebilirligin devam ettirilebilmesi i¢in ¢aligma sermayesinin hem bir
biitiin olarak hem de alt unsurlarinin etkin yonetimi biiyiik 5nem arz etmektedir. Isletme diizeyinde de mobilya
imalat isletmeleri, 6zellikle ¢aligma sermayesinin etkin bir sekilde yonetilmesi gereken bir sektordir. Ham
madde alimlari, liretim siirecleri, stok yonetimi, kredili satis politikasi ile alacak tahsilat siire¢leri, bu igletmeler
icin kritik oneme sahiptir. Etkin olmayan ¢aligma sermayesi yonetimi, liretim kesintilerine, nakit sikigikligina
ve rekabet glicii kaybina neden olabilir.

Bu arastirmada Tiirk mobilya imalat sektoriinde calisma sermayesi yonetiminin etkinligi dlgcek temelinde
incelenmeye calisgilmigtir. Bu amagla Bhattacharya (1997) tarafindan gelistirilen etkinlik indeksi yontemi
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uygulanarak Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan 6lgek temelinde siniflandirilarak

yayimlanan C-31 kodlu Mobilya imalat1 Sektor Bilangolar1 2017-2022 yillar1 kapsaminda analiz edilmistir.
Konuyla ilgili uluslararas literatiir incelendiginde farkli sektorlere yonelik olarak ¢alisma sermayesi yonetimi
etkinliginin indeks yontemi kullanilarak Ol¢lilmesine yonelik arastirmalarin son yillarda gergeklestirildigi
saptanmistir. Gosh ve Maji (2004), Hindistan ¢imento sektoriindeki 20 biiyiik olgekli sirketin galigma

sermayesi yonetim etkinligini indeks yontemine gore diisiik saptamislardir. Ramachandran ve Janakiraman
(2009), Hindistan kagit endiistrisindeki sirketlerin ¢alisma sermayelerini indeks yontemine gore etkin
yonettiklerini saptamiglardir. Afza (2011),Pakistan ¢imento sektOriinun bir butiin olarak iyi performans
gosterdigini saptamustir. Valipour ve Jamshidi(2012), iran Tahran Borsasi’nda islem goren ilag, kimya, metal
olmayan mineraller ve ana metal endiistri sirketlerinde ¢aligma sermayesi yonetimi etkinlik indeksinin ¢aligma
sermayesi yOnetiminin basarisinin Sl¢limiinde en etkin gosterge oldugunu saptamuslardir. Kaur ve Singh
(2013), Hindistan sermaye mallar1 sektoriindeki 14 sirket iginde ¢alisma sermayesini verimli bir sekilde
yoneten sirket sayisinin, incelenen zaman dilimi boyunca %35 ila %78 arasinda degistigini saptamislardir.
Kasiran vd., (2016) Malezya’daki kii¢iik ve orta 6lgekli isletmelerin calisma sermayesi yonetimi etkinliklerinin
diistik oldugunu, orta olgekli isletmelerin ise kii¢iik Ol¢ekli olanlara gore daha diisiik bir performans
sergilediklerini saptamiglardir. Yousaf (2022), Cekya’da Avrupa kalite yonetimi vakfi miikemmellik
modelinden sertifikali {i¢ imalat sektorii sirketinin 2020 y1l1 disinda ¢aligsma sermayelerini etkin yonettiklerini
ancak 2020 yilinda Covid-19’unda etkisiyle hepsinin etkinlik degerlerinin olumsuza dondiginii belirlemistir.

Konuyla ilgili ulusal literatiir incelendiginde ise yine Borsa Istanbul’da (BIST) islem géren farkli sektdrlerdeki
veya BIST endekslerinde yer alan sirketlere yonelik olarak ¢alisma sermayesi yonetimi etkinliginin indeks
yontemi kullanilarak Olgiilmesine yonelik kisith sayida aragtirmalarin oldugu ve sektore yonelik
gergeklestirilen aragtirmalarin genel olarak geleneksel oran analizini kullanarak finansal performansi 6lgtiikleri
g6zlemlenmistir. Kizilbudak (2013), oran analizini kullanarak BISTte islem goren dort adet mobilya sirketinin
donen varliklarinin aktif toplami i¢inde fazla oldugu ve bu varliklarin finansmaninda kisa vadeli yabanci
kaynak kullaniminin fazla oldugunu belirlemistir. Akyiiz vd., (2017), BIST te islem géren orman iiriinleri ve
mobilya sektoriindeki dort sirketin finansal performansim yiizde ve oran analiziyle Olgtiikleri ¢alismada
sirketlerin kisa vadeli yabanci kaynaklarin donen varliklardan daha fazla artis gosterdigini ve likidite
durumunun zayifladigin1 saptamislardir. Goker (2018), BIST gida sektoriinde yer alan 24 sirketin ortalama
calisma sermayesi etkinlik indeksleri itibariyle etkin bir ¢aligma sermayesi yonetimi gergeklestirdiklerini
saptamistir. Giiler ve Konuk (2019), BIST’te islem goren 21 sirketin ¢alisma sermayelerini etkin
kullandiklarini saptamislardir. Goker (2020), BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde yer alan sirketlerin endekse
girdikten sonra caligma sermayesi yonetimi etkinliklerinin istatistiksel olarak anlamli sekilde diistiigiinii
saptamistir. Mazman Itik (2021), BIST teknoloji sirketlerinin calisma sermayesi indeks degerlerinin 1°den
biiylik oldugunu ve calisma sermayesi yonetimlerinin etkin oldugunu belirlemistir. Dikmen (2021), TCMB
sektor bilangolart lizerinde gercgeklestirdigi ¢aligmada mobilya imalat sektoriin finansal performansini oran
analiziyle 6lgmiistiir. Analiz sonucunda sektdriin cari oran ve asit-test orani itibariyle likidite diizeyinin zayif
oldugu, nakit orani itibariyle 2013-2018 yillar1 arasinda likidite giiciiniin zayif oldugunu saptamistir. Kaya
vd.,(2022), 127 adet BIST imalat sirketinin %45'inin sektor iizerinde performans gosterdigi, %4'liniin sektore
paralel performans gosterdigi, %51'inin ise sektoriin altinda performans gdsterdigini saptamislardir. Mobilya
imalat sektoriine yonelik olarak literatlir incelendiginde ise indeks ydntemine goére galisma sermayesi
yonetiminin etkinligini 6lgen bir arastirmaya rastlanilmamistir. Dolayistyla bu arastirmanin mobilya imalat
sektoriiniin ¢alisma sermayesi yonetiminin etkinligini TCMB sektor bilangolari iizerinden ve dlgek bazinda
etkinlik indeks yontemine gore incelemesi baglaminda literatiire katki saglayacag timit edilmektedir.

2.Materyal ve Yontem

2.1.Materyal

Bu aragtirmada Tiirk mobilya imalat sektoriiniin 2017-2022 yillar1 arasindaki galigma sermayesi etkinlik
diizeyinin Olgek (biiyiiklik) temelinde karsilagtirmali olarak degerlendirilmesi amaglanmistir. Bu amagla
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analizde kullanilan veriler TCMB tarafindan diizenli olarak yayimlanan sektor bilangolarmndan elde edilmistir.

Sektor bilangolari, reel sektorde faaliyet gosteren ve yillik beyannameleri sunulmus kurumlar vergisi miikellefi
isletmelerin goniilliiliik esasia gore finansal tablolarmi paylasarak katildiklar1 ve TCMB-TUIK (Tiirkiye
Istatistik Kurumu) tarafindan s6z konusu finansal tablolarin konsolide edilmesiyle olusturulan bir ortak
yayindir. Sektdr bilangolari, imalat ve imalat dis1 olmak iizere Avrupa Birligi Istatistik Ofisi (EUROSTAT)
tarafindan giincellenen ekonomik faaliyet simniflamasi NACE Rev.2 esas alinarak smiflanan toplam 17 ana
sektorli kapsamaktadir. Bu sektorlerde faaliyet gosteren isletmelerin hukuki yapilari, riskleri, aktif, pasif ve 6z
kaynak yapisini igeren yapisal gostergeleri hem genel hem de 6lgek temelinde sunulmaktadir. Olgek
araliklariin belirlenmesinde Sanayi ve Teknoloji Bakanligi tarafindan belirlenen kiigiikk ve orta boy
isletmelerin nitelik ve siniflandirilmasi kriterleri kullanilmaktadir (TCMB,2023b). Analiz déneminin 2017-
2022 olarak secilmesinin nedeni finansal analiz baglaminda teorik olarak bes yillik bir siirecin yeterli
goriilmesidir. Bu arastirmada alt1 yillik bir siire¢ sec¢ilmis ve bu donemler segilirken Covid-19 salgini1 6ncesi
ve sonrast saglikli bir karsilagtirma yapabilmek icin salgin dncesi donem (2017-2018-2019 yillari) ile salgin
ve sonrast donem (2020-2021-2022 yillari) siiresinin esit olmasina dikkat edilmistir. Arasgtirmanin 6rneklemi
olan C-31 kodlu Mobilya Imalat Sektoriine ait sektor bilangolar1 TCMB’nin kurumsal internet sitesinden
saglanmistir (TCMB, 2023a). Analiz doneminde mobilya imalat sektdriinde yer alan ve sektor bilangolari
calismasina finansal tablolarini sunan isletmelerin 6l¢ek bazinda sayilar1 asagidaki tabloda sunulmustur.

Tablo 1

Analiz déneminde 6l¢ek temelindeki isletme sayilar
Olgek 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Mikro 3919 4728 5204 5703 6162 6582

Kuguk 2271 1936 1906 2012 2358 2509
Orta 538 443 436 494 566 596
Buyuk 76 48 43 51 67 64
Toplam 6804 7155 7589 8260 9153 9751

Tablo 1 incelendiginde isletme sayilar itibariyle ve borsada islem gormeyen sirketler agisindan finansal
tablolarin saglanmasinin zorlugu da dikkate alindiginda sektor bilangolarinin Tiirk mobilya imalat sektoriini
yansitmasi agisindan en genis finansal veri tabanini olusturdugu goriilmektedir.

2.2. Yontem

Analizde2017-2022 yillar1 arasinda TCMB tarafindan yayimlanan mobilya imalat sekt6riine ait sektor
bilangolan iizerinde ilk defa Bhattacharya (1997) ¢alismasinda gelistirilmis olan ¢alisma sermayesi etkinlik
indeksi yontemi uygulanarak hesaplamalar gercgeklestirilmistir. Calisma sermayesi etkinlik indeksi,
isletmelerde caligma sermayesini yonetme etkinligini dlgen bir finansal analiz yontemidir. Yontemde ¢aligma
sermayesinin etkinligini 6lgmek igin kullanim indeksi, performans indeksi ve etkinlik indeksi olmak (zere (¢
adet degisken hesaplanmaktadir (Bhattacharya,1997).

Kullanim indeksi, igletmelerde donen varliklara yapilan yatirimlar bir biitiin halinde dikkate almaktadir. Bu
baglamda kullanim indeksi, isletmenin dénen varliklarinin tamamini kullanarak net satiglarini arttirip
arttirmadigin1 géstermektedir. Bu degerin 1’den yiiksek olmasi istenmektedir. Kullanim indeksi degeri 1’den
biiylik oldugunda isletmede calisma sermayesinin (donen varliklarin) biitiin olarak satis yaratma kabiliyeti
baglaminda etkin kullanildigini, buna karsin 1’den disiik oldugunda c¢alisma sermayesinin etkin
kullanilmadigini ifade etmektedir. Kullamm indeks (KI) degeri asagidaki formiil (2.2.1) kullanilarak
hesaplanmaktadir. Formiilde it-1 bir 6nceki donemi, t ise cari donemi ifade etmektedir (Goker, 2018).

Donen Varliklari;—q1 jDonen Varliklar,
= it/ L (2.2.1)

Ki=

Net Satislaris—1 Net Satislary
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Performans indeksi, isletmelerin donen varliklar igerinde yer alan alt hesap kalemlerinin her birine

gerceklestirilen yatirimi dikkate alarak ortalama performansini ortaya koymaktadir. Analiz siirecinde mobilya
imalat sektoriindeki mikro, kii¢iik, orta ve biiyiik 6lgekli isletmelerin konsolide edilmis gelir tablolarinda yer
alan net satis gelirleri ile yine bilangolarinda yer alan donen varliklar hesabindaki alt hesap kalemleri olan hazir

degerler, menkul kiymetler, ticari alacaklar, diger alacaklar, stoklar ve diger donen varliklar yillik olarak
performans indeksi hesaplanirken analize dahil edilmistir. Performans indeks degeri 1’den biiyiikse isletmenin
caligsma sermayesi (donen varlik) alt hesap kalemlerine yeterli diizeyde yatirim yaptigini ve bu durumun satis
hasilatini artirdig1 anlamina gelmektedir. Performans indeks degeri 1’den diisiikse isletmenin donen varlik alt
kalemlerine dogru miktarda yatirim yapmadigimi ve bu durumun isletmenin net satig hasilatin1 diistirdiigii
anlagilmaktadir. Performans indeks (PI) degeri asagidaki formiil (2.2.2) kullanilarak hesaplanmaktadir.
Formulde; Is cari doneme ait net satis gelirinin bir dnceki doneme ait net satis gelirine oranini ifade etmektedir.
Wit donemindeki donen varlik alt hesap grup tutarini, Wie1 bir 6nceki t donemindeki donen varlik alt hesap

grup tutarini gostermektedir. N ise donen varlik alt hesap grup sayisim ifade etmektedir(Giiler ve Konuk,
2019).

PI = I 37y Wiy /W) /N (2.22)

Etkinlik indeksi ise ¢alisma sermayesinin etkin yonetilip yonetilmediginin en son gostergesi olarak performans
indeksi ile kullanim indeksinin ¢arpilmasiyla hesaplanmaktadir. Etkinlik indeks degerinin 1°den biiyiik olmasi
isletmede ¢alisma sermayesi yatirimlarmin ve yonetiminin etkin olarak yonetildigini,1’den kiiciik olmasi ise
calisma sermayesi yatirimlariin ve yonetiminin etkin olmadigini gostermektedir. Etkinlik indeks (EI) degeri
asagidaki formiil (2.2.3) kullamilarak hesaplanmaktadir (Mazman Itik. 2021).

El = Kullanim Indeksi (K1) X Per formans Indeksi (PI) (2.2.3)
3. Bulgular ve Tartisma

Arastirmanin amaglari dogrultusunda mobilya imalat sektdriinde mikro, kiigiik, orta ve biiyiikk Slgekli
isletmelerin 2017-2022 yillarina ait sektor bilangolari lizerinde yukarida agiklanan formiiller Excel ortaminda
uygulanarak hesaplamalar gerceklestirilmis ve her bir 6lgek temelinde ayri ayri tablolarda hesaplanan
kullanim, performans ve etkinlik indeksleri asagida sirasiyla sunulmustur. Daha sonra 6lgek temelinde
karsilastirma yapabilmek icin hesaplanan indeks degerlerinin 6zet istatistikleri sunulmus ve yorumlanmustir.
Oncelikle Tablo 2’degerceklestirilen hesaplamalarin nasil yapildigina dair 6rnek teskil etmesi baglaminda
mobilya imalat sektoriindeki mikro 6lgekli isletmelerin sektdr bilangolarindan elde edilen ham verilerle 2021-
2022 yillarina ait kullamm indeksi (KI), performans indeksi (PI) ve etkinlik indeksi (Ei) degerleri ile bu
degerlerin nasil hesaplandigina yonelik 6rnek hesaplama gosterilmistir.

Tablo 3’deki hesaplanan indeks degerleri incelendiginde Tiirk mobilya imalat sektoriindeki mikro 6lgekli
isletmelerin KI degerlerinin 2017-2019-2020 yillarinda 1’in altinda gerceklestigi ve calisma sermayesi (dénen
varlik) yatinmlarimin bir biitiin halinde satig yaratma kabiliyeti baglaminda etkin yapilmadig1 goriilmektedir.
Buna karsin 2018-2021-2022 yillarinda ise Ki degerinin 1’in iistiinde gergeklestigi ve bu yillarda ise galisma
sermayesi yatirimlarinin bir biitiin olarak satis yaratma kabiliyeti yaratacak sekilde etkin gergeklestirildigini
sdylemek miimkiindiir. PI degerlerinin ise 2017 ve 2020 yillarinda 1’in altinda gerceklestigi ve bu yillarda
mikro 6lgekli isletmelerde donen varlik alt hesap kalemlerine optimal yatirimlarin yapilmadig ve alt hesap
kalemi baglaminda etkin olmayan bir yatirm politikasinin oldugu goriilmektedir. 2018-2019-2021-2022
yillarinda ise PI degerlerinin 1’in iistiinde gergeklestigi ve dolayistyla s6z konusu yillarda dénen varlik alt
hesap kalemleri agisindan dogru ve yeterli yatirimlarin yapildigi sdylenebilir. Caligma sermayesinin hem bir
biitiin olarak, hem de caligma sermayesini olusturan her bir hesap kaleminin ayr1 ayr etkin kullanilip
kullanilmadigini gosteren El degerlerine bakildiginda mikro &lgekli isletmelerin 2017-2019-2020 yillarinda
caligma sermayelerini hem alt kalem hem de bir biitiin olarak etkin yonetemedikleri goriilmektedir. Buna karsin
2018-2021-2022 yillarinda ise etkin yonettikleri gdzlemlenmektedir. Analiz déneminde Ei degerinin en diisiik
oldugu yilin 2020, en yiiksek oldugu yilin ise 2022 oldugu belirlenmistir. Tablo 4’de mobilya imalat
sektoriinde kiiclik dlgekli isletmelerin 2017-2022 yillar1 arasindaki kullanim, performans ve etkinlik indeks
degerleri sunulmustur.
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Tablo 2

Mikro 0Olcekli isletmelerin indeks degerleri hesaplama 6rnegi

1 A B c D

2 Hesap Isimleri 2020 2021 2022

3 Dbnen Varliklar 5845247135 6854816348 9849386729

4 Hazir Degerler 554879924 685928375 1049792167

5 Menkul Kiymetler 6810884 6295590 4352631

6  Ticari Alacaklar 2097725274 2389426252 3298609113

7 Diger Alacaklar 242607678 270373772 443380403

8  Stoklar 2585978751 2998989704 4219761862

9  Dig.Dén. Varliklar 297351255 434584991 739856610

10 Net Satiglar 3432979275 4683970339 9040127544

1 ﬁg;ga;;?m;f;fek“ (KD (B3/B10) / (C3/C10) (C3/C10) / (D3/D10)

1p  Performans Indeksi (Pi) (C10/B10)*((B4/C4)+(B5/C5)+(B6/C6)  (D10/C10)*((C4/D4)+(C5/D5)+(C6/D6)
Hesalanmasi +(B7/CT)+(B8/C8)+(BY/CINV/6 +(C7/D7)+(C8/D8)+(C/DIN/6

13 Etkinlik Indeksi (EI) C11*C12 D11*D12
Hesaplanmasi

14 Kullanim indeksi (K1) 1.16 1.34

15 Performans Indeksi (PT) 1.19 1.52

16  Etkinlik indeksi (EQ) 1.38 2.04

Tablo 3’de mobilya imalat sektoriinde mikro 6l¢ekli isletmelerin 2017-2022 yillart arasindaki kullanim,
performans ve etkinlik indeks degerleri sunulmustur.

Tablo 3

Mikro 6lgekli isletmelerin indeks degerleri
Indeksler 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Kullanim Indeksi (Ki) 0.92 1.34 0.96 0.92 1.16 1.34
Performans indeksi (P1) 0.91 1.33 1.02 0.76 1.19 1.52
Etkinlik Indeksi (EI) 0.84 1.78 0.97 0.70 1.38 2.04

Tablo 4

Kiigtik 6lcekli isletmelerin indeks degerleri
indeksler 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Kullanim indeksi (Ki) 113 1.09 1.04 0.94 1.06 1.19
Performans indeksi (PT) 1.04 112 0.96 0.79 1.06 1.04
Etkinlik Indeksi (EI) 1.18 1.22 1.00 0.74 112 1.23

Tablo 4 incelendiginde Tiirk mobilya imalat sektoriindeki kiiglik 6lgekli isletmelerin 2020 yili haricinde diger
yillarda Ki degerinin 1’in iistiinde gerceklestigi ve bu yillarda ¢alisma sermayesi yatirimlarinin bir biitiin olarak
satig yaratma kabiliyeti yaratacak sekilde etkin yapildig1 gozlemlenmistir. PI degerlerinin ise 2017-2018-2021-
2022 yillarinda 1’in Ustiinde gergeklestigi ve bu yillarda calisma sermayesinin alt hesap kalemlerine
gergeklestirilen yatirim politikasi itibariyle etkin olduklari buna karsin 2019 ve 2020 yillarinda ise basarili
olmadiklar1 belirlenmistir. Tiirk mobilya imalat sektoriindeki kiigiik 6lgekli isletmelerin analiz donemindeki
El degerlerine bakildiginda ise 2020 yili disindaki diger tiim yillarda 1’in iistiinde gerceklestigi ve ¢alisma
sermayelerini hem alt kalem hem de bir biitiin olarak etkin yonettikleri saptanmistir. Mikro dlgekli isletmelerde
oldugu gibi kiigiik dlgekli isletmelerde de analiz déneminde EI degerinin en diisiik oldugu yilm 2020 y1l1, en
yiiksek oldugu yilin ise 2022 yil1 oldugu belirlenmistir. Analiz doneminde yil baglaminda karsilagtirildiginda
mikro ve kiiciik 6lgekli isletmelerin Ei degerlerinin 1’in iistiinde gergeklesen yil sayisinin kiigiik 6lcekli
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isletmelerde daha fazla oldugu ve bu baglamda mikro 6lgekli isletmelere gore galisma sermayesinin etkin

yonetildigi yil sayisi a¢isindan daha basarili olduklar1 s6ylenebilir. Tablo 5’de mobilya imalat sektoriinde orta

Olgekli isletmelerin 2017-2022 yillar1 arasindaki kullanim, performans ve etkinlik indeks degerleri
sunulmustur.

Tablo 5

Orta 6lgekli igletmelerin indeks degerleri
indeksler 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Kullanim Indeksi (K1) 117 1.06 1.05 0.92 0.99 1.14
Performans Indeksi (PI) 1.06 1.05 0.80 0.95 1.07 0.96
Etkinlik Indeksi (El) 1.24 1.10 0.84 0.88 1.06 1.09

Tablo 5°teki Tiirk mobilya imalat sektoriindeki orta dlgekli isletmelerin Ki degerlerinin2020 ve 2021 yillari
haricinde diger yillarda 1’in istiinde gerceklestigi ve bu yillarda caligma sermayesi yatirimlarinin bir biitiin
olarak etkin kullanildig1 gozlemlenmistir. PI degerlerinin ise 2017-2018-2021 yillarinda 1’in iistiinde
gergeklestigi ve bu yillarda ¢alisma sermayesinin alt hesap kalemlerine gerceklestirilen yatirim politikasi
itibariyle etkin olduklar1 buna karsin 2019-2020-2022 yillarinda ise etkin olmadiklart belirlenmistir. Orta
dlgekli mobilya imalat isletmelerine ait analiz donemindeki EI degerlerine bakildiginda 2019 ve 2020 yillari
disindaki diger yillarda 1’in {istiinde gerceklestigi ve calisma sermayelerini hem alt kalem hem de bir biitiin
olarak etkin yonettikleri saptannustir. EI degerleri agisindan mikro ve kiigiik lgekli isletmelerde oldugu gibi
orta dlgekli isletmelerde de en diisiik gerceklesen yilin 2020 yili oldugu gozlemlenmistir. EI degerinin en
yiiksek olarak gerceklestigi yil ise 2017 yilidir. Analiz doneminde y1l baglaminda karsilagtirildiginda mikro,
kiiciik ve orta olgekli isletmelerin EI degerlerinin 1’in iistiinde gerceklesen yil sayisinm kiigiik 6lcekli
isletmelerde daha fazla oldugu ve bu baglamda mikro ve orta dlgekli igletmelere gore ¢alisma sermayesinin
etkin yonetildigi y1l sayis1 agisindan daha basarili olduklar soylenebilir. Tablo 6’da mobilya imalat sektdriinde
biiyiik Slcekli isletmelerin 2017-2022 yillan arasindaki kullamim, performans ve etkinlik indeks degerleri
sunulmustur.

Tablo 6

Buyuk olgekli isletmelerin indeks degerleri
indeksler 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Kullanim Indeksi (K) 1.08 1.02 0.97 1.03 0.99 1.13
Performans Indeksi (P1) 0.90 0.99 0.82 1.16 1.92 0.93
Etkinlik Indeksi (E) 0.96 1.01 0.79 1.20 191 1.05

Tablo 6 incelendiginde Tiirk mobilya imalat sektériindeki biiyiik 6lgekli isletmelerin KI degerlerinin 2019 ve
2021 yillar1 haricinde diger yillarda 1’in istiinde gergeklestigi ve bu yillarda calisma sermayesinin
yatirimlarmin bir biitiin olarak etkin kullamldigin1 gézlemlenmistir. PI degerlerinin ise sadece 2020 ve 2021
yillarinda 1’in iistiinde gergeklestigi ve bu yillarda ¢alisma sermayesinin alt hesap kalemlerine gerceklestirilen
yatirim politikasi itibariyle etkin olduklar1 buna karsin 2017-2018-2019-2022 yillarinda ise etkin olmadiklar
belirlenmistir. Biiyiik dl¢ekli mobilya imalat isletmelerine ait analiz donemindeki EI degerleri incelendiginde
2017 ve 2019 yillart disindaki diger yillarda 1’in iistiinde gergeklestigi ve ¢alisma sermayelerini hem alt kalem
hem de bir biitiin olarak etkin yonettikleri saptanmustir. Analiz doneminde y1l baglaminda karsilastirildiginda
El degerlerinin 1’in iistiinde gergeklesen yil sayisinin kiigiik 6lgekli isletmelerde daha fazla oldugu ve bu
baglamda mikro, orta ve bilyiik 6l¢ekli isletmelere gore ¢alisma sermayesinin etkin yonetildigi yil sayist
acisindan daha basarili olduklar sdylenebilir. Biiyiik ve orta dlgekli isletmelerin ise caligma sermayesinin etkin
yonetildigi yil sayist baglaminda ikinci sirada olduklari, mikro 6lgekli isletmelerin ise son sirada yer aldig
belirlenmistir.Tablo 7°de Tiirk mobilya imalat sektoriinde mikro, kiiciik, orta ve biiylik 6lgekli isletmelerin
2017-2022 willar1 arasindaki kullanim, performans ve etkinlik indeks degerlerinin tanimlayici istatistik
degerleri sunulmaktadir.
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Laikl)ilr(z),7 kiiciik, orta ve biiyiik 6lgekli isletmelerine ait indeks degerlerinin tanimlayici istatistikleri
Mikro Minimum Maksimum Ortalama Standart Sapma
Kullanim Indeksi (K1) 0.92 1.34 111 0.20
Performans Indeksi (P1) 0.76 1.52 1.12 0.28
Etkinlik Indeksi (EI) 0.70 2.04 1.29 0.54
Kiguk Minimum Maksimum Ortalama Standart Sapma
Kullanim Indeksi (K1) 0.94 1.19 1.08 0.08
Performans Indeksi (P1) 0.79 1.12 1.00 0.12
Etkinlik Indeksi (EI) 0.74 1.23 1.08 0.19
Orta Minimum Maksimum Ortalama Standart Sapma
Kullanim Indeksi (K1) 0.92 1.17 1.05 0.09
Performans Indeksi (P1) 0.80 1.07 0.98 0.10
Etkinlik Indeksi (EI) 0.84 1.24 1.04 0.15
Buyuk Minimum Maksimum Ortalama Standart Sapma
Kullanim Indeksi (K1) 0.97 1.13 1.04 0.06
Performans Indeksi (P1) 0.82 1.92 1.12 0.41
Etkinlik Indeksi (EI) 0.79 1.91 1.15 0.39

Analiz bulgularinin 6lgek temelinde ve her bir indeksin tanimlayici istatistik degerlerinin sunuldugu Tablo 7
incelendiginde Ki ortalama degerlerinin biitiin dlgek gruplarinda 1°den yiiksek oldugu saptanmustir. Ki
ortalama degerinin en yiiksek gergeklestigi 6l¢ek grubunun mikro 6lgekli mobilya imalat isletmeleri oldugu,
buna karsin en diisiik ger¢eklesen grubun ise biiylik 6l¢cekli mobilya imalat isletmeleri oldugu gézlemlenmistir.
KI degerlerinin minimum degerlerine bakildiginda mikro ve orta dlgekli isletmelerde en diisiik degerlerin
olustugu, maksimum degerler agisindan da en yiiksek Ki degerinin mikro &lgekli isletme grubunda
gergeklestigi belirlenmistir. Bu nedenle KI degerlerinin standart sapmasinin en yiiksek ve KI performansinin
en dalgali oldugu grubun mikro 6lcekli isletmeler oldugu saptanmustir. Buna karsin KI performansindaki
dalgalanmanin en diisiik oldugu grubun biiyiik 6l¢ekli isletmelerde oldugu gézlemlenmistir.

PI degerlerinin tanimlayic: istatistikleri incelendiginde ortalama degerlerinin orta 6lgekli isletmeler disindaki
dlcek gruplarinda 1 ve 1°den yiiksek oldugu saptanmustir. PI ortalama degerinin en yiiksek gerceklestigi dlgek
grubunun mikro ve biiylik 6l¢gekli mobilya imalat isletmeleri oldugu, buna karsin en diisiik gerceklesen grubun
ise orta Olcekli mobilya imalat isletmeleri oldugu gézlemlenmistir. PI degerlerinin minimum degerlerine
bakildiginda mikro Glgekli isletmelerde en diisiik degerlerin olustugu, maksimum degerler agisindan da en
yiiksek PI degerinin biiyiik 6lcekli isletme grubunda gergeklestigi belirlenmistir. Standart sapma degerleri
incelendiginde PI degerlerindeki en biiyiik dalgalanmanin biiyiik 6lgekli isletmelerde, en kiiciik dalgalanmanin
ise orta Olgekli isletme grubunda gergeklestigi gdzlemlenmistir.

Tablo 7’deki EI degerlerinin tanimlayici istatistikleri incelendiginde, ortalama degerlerinin biitiin 6lgek
gruplarinda 1°den yiiksek oldugu saptanmistir. EI ortalama degerinin en yiiksek gerceklestigi 6l¢ek grubunun
mikro 6lgekli mobilya imalat isletmeleri oldugu, buna karsin en diisiik gergeklesen grubun ise orta 6lgekli
mobilya imalat isletmeleri oldugu gozlemlenmistir. Bu bulgu Kasiran vd., (2016) c¢aligmasinda odlgek
baglaminda elde edilen bulguyla paralellik gostermektedir. El degerlerinin minimum degerlerine bakildiginda
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mikro Ol¢ekli isletmelerde en diisiik degerlerin olustugu, maksimum degerler agisindan da en yiiksek EI

degerinin yine mikro 6l¢ekli isletme grubunda gerceklestigi belirlenmistir. Bu nedenle Ei degerlerinin standart
sapmasimin en yiiksek ve EI performansinin en dalgali oldugu grubun mikro dlgekli isletmeler oldugu
saptanmistir. Buna karsin EI performansindaki dalgalanmanin en diisiik oldugu grubun orta o6lcekli
isletmelerde oldugu goézlemlenmistir.

4.Sonuclar

Bu arastirma, Tiirk mobilya imalat sektoriinde ¢alisma sermayesi etkinligini 6l¢ek temelinde analiz etmek
amaciyla gergeklestirilmistir. Bu amagla TCMB tarafindan yayimlanan mobilya imalat sektoriintin 2017-2022
yillarina ait sektor bilangolar1 {izerinde Bhattacharya (1997) ¢alismasinda gelistirilmis olan ¢alisma sermayesi
etkinlik indeksi yontemi uygulanmugtir. ilk olarak mikro, kiigiik, orta ve biiyiik dl¢ekli isletme gruplarinin
kullanim, performans ve etkinlik indeks degerleri analiz donemi baglaminda hesaplanarak hem 6l¢ek hem de
yil temelinde degerlendirilmistir. Ayrica s6z konusu indeks degerlerinin tamimlayici istatistikleri hesaplanarak
0lcek temelinde mobilya imalat sektoriiniin ¢aligma sermayesini hem biitiin olarak hem alt kalemler itibariyle
hem de her ikisini de goz Oniinde bulundurarak etkin yonetip yonetmedikleri Kkarsilagtirilarak
degerlendirilmigtir.

Olgek ve y1l baglaminda elde edilen bulgular dogrultusunda K1 ve Ei degerlerinin 1’in iistiinde gerceklesen yil
sayisinin kii¢iik 6lgekli isletmelerde daha fazla oldugu ve bu baglamda mikro, orta ve biiyiik 6l¢ekli isletmelere
gore calisma sermayesinin bir biitlin olarak etkin yonetildigi yil sayis1 agisindan daha basarili olduklar
saptanmistir. PI degerleri agisindan ise yi1l baglaminda mikro ve kiigiik 6lgekli isletmelerin daha basarili
olduklar1 ve alt kalemlere gerceklestirilen basarili yatirimlar agisindan daha etkin olduklari belirlenmistir. EI
degerlerinin mikro, kiigiikk ve orta Olgekli isletmelerde en diisiik gergeklesen yilin 2020 yili, en yiiksek
gerceklesen yilin ise 2022 yili oldugu saptanmigtir. Bu durumun olusmasinda 2020 yilinda kiiresel olarak
yasanan Covid-19 salgin1 nedeniyle uygulanan kapanmalar nedeniyle sektdrde yasanan daralmanimn etkili
oldugu diistintilmektedir. Covid-19 salgminin ortaya ¢ikmasiyla kiiresel olarak otomobil, ev ve mobilya
talebinde sert diislisler yasanmistir. Bununla birlikte artan risk algisi tiiketicileri etkileyerek dayanikli tiikketim
iirin gruplarinda oldugu gibi mobilya iiriin grubunu da negatif yonde etkilemistir (Giilveren Camur, 2022).
Bununla birlikte salgin kisitlamalarinin esnetilmesi veya kaldirilmasiyla birlikte 2022 yilinda mikro ve kiguk
Olcekli isletmelerin ¢calisma sermayelerini satis geliri yaratabilme agisindan en etkin sekilde kullanabildikleri
diisiiniilmektedir. EI degerleri agisindan mikro, kiigiik ve orta dlgekli isletmelerden farkli olarak biiyiik dlcekli
isletmelerde en diislik gerceklesen yilin 2019 yili oldugu gézlemlenmistir. 2020 yilinda ise yine diger 6lgek
gruplarindan farkli olarak Ki, PI ve El degerlerinin 1’in iistiinde gergeklestigi ve bu baglamda Covid-19
salgiinin ilk yilinda biiyiik 6l¢ekli isletmelerin ¢aligma sermayelerini etkin kullandiklari ve salgiin olumsuz
etkisini yasamadiklari saptanmistir. Bu durumun olugsmasinda biiyiik 6l¢ekli isletmelerin 6lgek ekonomisinden
daha fazla yararlanarak salgin donemindeki talep daralmasindan daha az etkilenmesinin ayrica ¢aligma
sermayesi unsurlari ile bu unsurlarin finansmaninda kullanilan kisa vadeli yilikiimliiliiklere ulagsmada daha fazla
avantajl olabilmesinden kaynakli oldugu sdylenebilir. Bu baglamda daha kiigiik 6lcekli isletmelerin analiz
doneminde ki yil sayis1 agisindan daha basarili olduklar ve satis diizeylerine uygun olarak dénen varlik
yatirimlarini yonetebildikleri sdylenebilir. Buna karsin biiyiik 6l¢ekli isletmelerde ¢alisma sermayesinin daha
etkin kullanimi yoniinde stratejiler gelistirmeleri nem arz etmektedir. Bununla birlikte salginin dogrudan reel
sektorli etkilemesi agisindan biiyiik Olgekli igletmelerin daha dayanikli olduklart gézlemlenmistir. Bu
baglamda daha kii¢iik 6lcekli isletmelerin kriz ortamlarinda likidite diizeylerini nasil yonetmeleri konusunda
daha dikkatli olmalari, krizlerin ortaya ¢ikma olasiliklarini yakindan takip etmeleri ve likidite risklerini
onceden yonetme konusunda stratejiler gelistirmeleri gerekmektedir.

Arastirmada 6lgek gruplar1 agisindan mobilya imalat isletmelerine ait indeks degerlerinin ortalama, minimum,
maksimum ve standart sapma degerleri baglaminda elde edilen bulgular ag¢isindan KI ortalama degerlerinin
biitiin olgek gruplarinda 1°den yiiksek oldugu saptanmistir. Kullanim indeksi degerinin 1’den yiiksek
gergeklesmesi sektordeki biitiin 6lgek gruplarinda isletmelerin genel olarak donen varliklara bir biitiin olarak
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yatirim yaptiklarinda, satig gelirlerini artirdiklar1 anlamina gelmektedir. Yine KI ortalama degeri itibariyle en

basarili 6l¢gek grubunun mikro 6lgekli mobilya imalat isletmeleri oldugu, buna karsin en diisiik performansa
sahip grubun ise biiylik 6lgekli mobilya imalat igletmeleri oldugu gdzlemlenmistir. Bu baglamda 6l¢ek
biiyiikliigii arttikca KI performansinin diistiigii ve 6lgegin biiyiimesiyle isletmelerin dénen varliklarmm
bltlnind yonetebilme etkinliginin diistiigii soylenebilir. Satis gelirinde ve aktif biiylimesinin igletmeler
agisindan saglikli ve siirdiiriilebilir olmasi son derece 6nemlidir. Ozellikle gereginden fazla galisma
sermayesine sahip olmak isletmeler agisindan verimlilik sorunlarina yol acabilmektedir. Bu nedenle likidite
riski ile sermaye maliyetini minimum nakit akiglarin1 maksimum kilacak en uygun dénen varlik biiytikligiiniin
ve bu biiyiikliigin finansmanmin olusturulmas: biiyiik énem arz etmektedir. PI degerlerinin ortalamasi
itibariyle en basaril1 6lgek gruplarinin mikro ve biiyiik dlgekli mobilya imalat isletmeleri oldugu, buna karsin
en basarisiz dlgek grubunun ise orta Slgekli mobilya imalat isletmeleri oldugu saptanmustir. EI ortalama
degerleri itibariyle en basarili 6lgek grubunun mikro 6lgekli oldugu, buna karsin en diisiik performansa sahip
grubun ise orta dlgcekli mobilya imalat isletmeleri oldugu gézlemlenmistir. Standart sapma degerleri agisindan
elde edilen bulgular degerlendirildiginde KI, PI ve EI degerlerinin standart sapmalarmin minimum ve
maksimum degerlere gore diisiik olmasi mobilya imalat sektoriindeki Glgek ayirimui fark etmeksizin
isletmelerin etkinlik degerlerinin arasinda ¢ok biiyiik farklar olmadig1 sdylenebilir. Bununla birlikte indeks
degerlerinin standart sapma biiyiikliigii itibariyle Ki ve EI degerlerindeki sapmanin en yiiksek oldugu grubun
mikro 6lgekli isletmeler oldugu, P degeri itibariyle de biiyiik 6lcekli isletmeler oldugu belirlenmistir. Bu
baglamda mikro 6lgekli isletmelerin ¢aligma sermayesinin biitiinii ile hem ¢aligma sermayesi toplamu ile alt
kalemler baglaminda uyguladiklart yatirim stratejilerini satislarda meydana gelebilecek dalgalanmalar 1s1ginda
planlamalar1 6nerilebilir. Ozellikle ekonomide olusabilecek risklere duyarliligi daha fazla olan mikro &lgekli
isletmeler acgisindan risklerin onceden takip edilmesi ve Ol¢ililmesinin doénen varlik kompozisyonunun
olusturulmasinda kritik 6neme sahip oldugu diisiiniilmektedir.

Bu arastirma konuyla ilgili daha 6nceki galigmalardan farkli olarak borsada islem gdren sirketler yerine
gonlllulik esasina gore genis bir isletme katilimiyla TCMB tarafindan olusturulan sektor bilangolari tizerinden
Turk mobilya imalat sektorinun 2017-2022 yillarim  kapsayan olgek temelindeki verileriyle
gergeklestirilmistir. Gegmis arastirmalar iginde Tiirk mobilya imalat sektorii veya sirketleri izerine daha 6nce
caligsma sermayesi etkinlik indeksi yontemi kullanilarak ¢alisma sermayesi etkinligini 6l¢en herhangi bir
arastirmaya rastlanilmamis olmasi hem sektér hem de veri 6zelligi nedeniyle bu aragtirmanin literatiire ve
sektordeki yatirimer ve yoneticilere katkisi agisindan 6nemini arttirmaktadir. Gelecek de uluslararasi verilerle
mobilya imalat sektoriindeki sirketlerin caligma sermayesi etkinliginin karsilastirmali olarak inceleyen
aragtirmalarin ve indeks degerleri ile sirketlerin finansal performanslari arasindaki iligkileri inceleyen
aragtirmalarin literatiire katkisinin olacagi diistiniilmektedir.
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