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OZET

Insaat sektorii, kendisine girdi saglasin veya saglamasin, bircok alanda mal ve hizmet {iretimini
onemli dlgtlide etkileyen bir yapiya sahiptir. Dolayisiyla tugla ve ¢imento gibi girdiler, ingaat
sektoriindeki dalgalanmalardan az veya ¢ok etkilenmektedir. Calismamizda ele alinan tugla
iretim igletmesi de ingaat sektoriine girdi saglamaktadir. Bu nedenle bir tugla iiretim
isletmesinin 2014, 2015 ve 2016 yillarina ait finansal verilerinden elde edilen oranlar ile “imalat
isletmeleri, diger metalik olmayan mineral iirlinlerin imalatin1 yapan isletmeler, kilden insaat
malzemesi lreten isletmeler, ingaat sektorii ve bina insaati yapan isletmeler’e ait oranlar

karsilastirilmistir.

Calismanin amaci, belirlenen yillar igerisinde tugla iiretim isletmesine ait oranlarin iliskili
sektorlerdeki oranlarla ne diizeyde benzerlik gosterdiginin belirlenmesidir. Kargilastirma
yapilirken oran analizine ait stok, karlilik ve satislar1 esas alan bazi oranlar kullanilmigtir. Elde
edilen bulgular sonucunda, incelenen tugla iiretim isletmesinin 6zellikle stoklar/donen varliklar
orani, faaliyet kari/net satiglar orani, briit satis kari/net satiglar orami ve satilan malin
maliyeti/net satiglar oraninin karsilastirilan sektdr ve isletme gruplarindan farkli bir seyir

izledigi goriilmustiir.

Anahtar kelimeler: Tugla Uretim Isletmesi, insaat Sektorii, Finansal Analiz.

Comparative Financial Analysis of A Brick Production Plant and Related
Sectors
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The construction sector, whether or not it provides input, has a feature that significantly affects
the production of goods and services in many areas. Therefore, inputs such as bricks and cement
are more or less affected by fluctuations in the construction sector. The brick production
enterprise which is discussed in our study also provides input to the construction sector. For
this reason, the ratios obtained from the financial data of a brick production enterprise for 2014,
2015 and 2016 and the ratios of “manufacturing enterprises, enterprises manufacturing other
non-metallic mineral products, enterprises producing clay construction materials, construction

enterprises and building construction enterprises” were compared.

The aim of this study is to determine the similarity of the ratios of brick production enterprises
with the ratios in the related sectors. Some ratios based on inventory, profitability and sales of
ratio analysis were used in comparison. As a result of the study, it is observed that the brick
production enterprise, especially stocks/current assets ratio, operating profit/net sales ratio,
gross sales profit/net sales ratio and cost of goods sold/net sales ratio are different from the

compared sectors.

Keywords: Brick Production Enterprise, Construction Sector, Financial Analysis.
1. GIRIS

Ulke kaynaklarmin etkin kullanimi ve katma deger saglayan iiretim faaliyetlerinin
yayginlagmasi, ekonomik bagimsizlik ic¢in temel gereksinimlerdendir. Ancak sadece
“Uiretebilir” olmak, faaliyetlerin siirdiiriilebilirligi i¢in yeterli olmamaktadir. Ayn1 zamanda
karlilik ve verimliligin de saglanmasi ve devam ettirilebilmesi gerekmektedir. Buna karsilik
genel ekonomik durum ve sektorel durgunluk gibi bazi kosullar altinda sadece kar odakli
diisinmek yerine mevcut durumun korunmasi ve igletmenin siirekliliginin saglanmasi daha
onemli bir hal alabilmektedir. Dolayisiyla isletmeyi dis etkenlerden bagimsiz diistinmek yerine
ozellikle igerisinde bulundugu ve iliskili oldugu sektorler ile birlikte degerlendirmek daha
saglikli karar vermeye yardimeci olacaktir. Bu noktada isletmelerin degerlendirmeye tabi
tutulmas: i¢in bor¢ ddeme giicii, kaynaklarin yapisi, faaliyet devir hiz1 ve karlilikla ilgili detayl
bir analize ihtiyag duyulmaktadir ve oran analizi bu asamada Onemli bir ihtiyaci

karsilamaktadir.

Calismamizda bir tugla iiretim igletmesine ait 2014-2015-2016 yillarindaki finansal
oranlarin, iligkili sektorler olan “kilden insaat malzemeleri imalati yapan igletmeler”, “diger

metalik olmayan mineral tirlinler imalat1 yapan kiigiik 6l¢ekli isletmeler”, “kiigiik 6l¢ekli imalat
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isletmeleri”, “insaat sektorii” ve “bina insaati yapan isletmeler”’e ait oranlarla hangi olgiide
benzerlik gosterdigi ortaya koyulmaya calisilmistir. Bu kapsamda oran analizine ait
stoklar/donen varlilar orani, alacak devir hizi, ¢aligma sermayesi devir hizi, maddi duran varlik
devir hiz1, net kar/aktif toplam orani, net kar/net satiglar orani, faaliyet kari/net satislar orani,

briit satis kari/net satiglar oran1 ve satilan malin maliyeti/net satiglar orani kullanilmistir.
2. MALI ANALIZ

Bir isletmenin faaliyetleri, sadece isletme sahiplerini ilgilendirmekle kalmayip isletme
caligsanlar1 basta olmak {izere tedarikgiler, miisteriler, finans kurumlari ve devlet gibi ¢cok sayida
tarafi dogrudan veya dolayli bir sekilde etkilemektedir. Isletme faaliyetlerinin sonuglar1 olarak
hazirlanan mali tablolar ise ¢ogu zaman ihtiyaca uygun ve anlasilir bilgi ortaya koymakta
yetersiz kalabilmektedir. Bu nedenle, mali analiz amaciyla kullanilan trend analizi, yatay analiz,
dikey analiz ve oran analizi, isletmelerin mali durumunun daha net bir sekilde ortaya
koyulmasini saglayan yontemler olarak karsimiza ¢ikmakta olup isletme yonetiminin gelecege

dair karar vermesi noktasinda oldukca 6nemli bir rol listlenmektedir.

Trend analizinde yillar itibariyle mali tablo kalemlerinde ortaya c¢ikan degisim
incelenebilmektedir. Dikey analizde mali tablonun ayni yila ait verilerinin grup igerisinde veya
aktif/pasif igerisinde ylizde olarak ne kadar paya sahip oldugu gozlenebilmektedir. Yatay
analizde birbirini takip eden yillarda mali tablo kalemlerindeki artis veya azaliglar
gozlenebilmektedir. Oran analizinde ise birbiri ile iliski kurulabilen mali tablo kalemlerinin
oranlanmasi yoluyla ilgili y1lda isletmenin bor¢ 6deme giicii, faaliyet etkinligi, finansal durumu

ve karliligina iliskin sonuglar ortaya koyulabilmektedir.

Calismamizda stoklar/dénen varlilar orani, alacak devir hizi, ¢alisma sermayesi devir
hiz1, maddi duran varlik devir hizi, net kar/aktif toplam orani, net kar/net satislar orani, faaliyet
kari/net satiglar orani, briit satig kari/net satiglar orani ile satilan malin maliyeti/net satiglar orani
kullanilarak 2014-2016 doneminde, arastirma yapilan tugla iiretim isletmesinin, igerisinde
bulundugu imalat alt sektorleri, insaat sektdrli ve bina insaat1 gerceklestiren isletmelerin

oranlariyla karsilastirilmasi saglanmaistir.
3. LITERATUR TARAMASI

Mali analiz teknikleri; gegmis donem verileri, sektdr ortalamalart ve standart oranlar
kullanilarak isletmelerin karlilik, verimlilik, bor¢lanma vb. durumlarini ortaya koymaktadir ve

bu konuda yapilmis ¢alismalarin bazilar1 asagida sunulmustur.
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Yurdakul ve I¢ (2003), Tiirkiye’deki otomotiv sanayiinde faaliyet gdsteren ve Istanbul
Menkul Kiymetler Borsas’nda (IMKB) islem goren biiyiik olgekli bes firmay
derecelendirmeyi amacladig1 calismada TOPSIS (Technique for Order Preference by Similarity
to Ideal Solution) yontemini kullanarak firma performansini ortaya koymaya ¢alismistir. Elde
edilen bulgulara gore, firma basarisin1 6lgmek i¢in Onerilen modelin benzer biiyiikliige sahip

firmalar i¢in ayni1 kriterler uygulanmasi durumunda faydali bir yaklagim oldugu belirlenmistir.

Gokegen (2004), mali tablo analizi lizerinde enflasyonun ne gibi etkilere sahip oldugu
iizerinde durdugu c¢alismada, mali analiz tekniklerini Orneklerle agiklamis ve mali tablo
analizinden anlamli sonuglar elde edilebilmesi i¢in Oncelikle mali tablolarin enflasyon

diizeltmesine tabi tutulmasi gerektigini belirtmistir.

Altas ve Giray (2005), mali basarisizlik riski bulunan isletmelerin belirlenmesi i¢in bir
model gelistirmeyi amaglamis ve bu amagla tekstil sektdriinde faaliyet gdsteren IMKB’ye
kayith isletmelerin 2001 yilina ait bilancolar1 kullanilarak oran analizine tabi tutulmustur. Elde
edilen bulgulara gore tekstil sektdriinde olup IMKB’de islem goren isletmelerin mali

basarisizliga ugramalarinda en 6nemli etkenin “likidite” oldugu ortaya koyulmustur.

Ozgiilbas vd. (2008) tarafindan gerceklestirilen calismada Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi’nin (TCMB) yayimladigi 6zel hastane sektoriine ait mali tablolardaki kalemler
kullanilarak oran analizi ve trend analizi yapilmis ve bu sektoriin finansal durumu belirlenmeye
calisgtlmigtir. Calismada ayrica Mann-Whitney U testi ile finansal performansa etki eden
faktorler ilizerinde durulmustur. Elde edilen sonuglara gore stok devir hizi, performansi
etkileyen bir yapiya sahip degilken banka kredilerinin payindaki degisimin isletme

performansini etkiledigi gorilmiistiir.

Dumanoglu ve Ergiil (2010), IMKB’de islem goren ALCTL, ANELT, ARENA,
ASELS, ESCOM, INDES, KAREL, LINK, LOGO, NETAS, PKART kodlu onbir teknoloji
sirketinin mali tablolarin1 kullanarak 2006-2009 yillar1 arasinda bu sirketlere ait mali
performanslari TOPSIS yontemiyle analiz etmis ve karsilagtirmistir. Elde edilen bulgulara gore
mali performans agisindan en basarili sirket 2006, 2007 ve 2008 yillarinda ARENA iken 2009
yilinda PKART olmustur.

Uyar ve Okumus (2010) tarafindan gerceklestirilen calismada IMKB’de islem goren
tiretim igletmelerinin kiiresel ekonomik krizden etkilenme diizeylerinin finansal oranlar

araciligiyla ortaya koyulmasi amaglanmis olup bu kapsamda likidite, varlik devir hizi, karlilik
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oranlar1 ve mali yap1 oranlarinin sz konusu isletmeler iizerindeki etkileri iizerinde
durulmustur. Elde edilen sonuglara gore kriz doneminde isletmelerin likidite oranlarinda, varlik
devir hizlarinda ve karlilik oranlarinda diisme gozlenirken stok devir hizi ve alacak devir

hizinda anlamli bir farkin ortaya ¢ikmadigi, bor¢lanmada ise artis oldugu belirlenmistir.

Akyiiz vd. (2011), seramik sektdriinde faaliyet gosteren ve IMKB’de islem goren bir
isletmenin 1998-2008 donemindeki finansal performansin1 TOPSIS yontemiyle degerlendirmis
ve igletmenin basar1 durumu yillar itibariyle ortaya koyulmustur. Calisma sonucunda en basarili
gecirilen yilin 2005, en basarisiz gegirilen yilin ise 2003 oldugu ve yillar itibariyle tutarli bir

gelismenin gosterilemedigi belirlenmistir.

Ozer (2012), egitim ve arastirma hastanesi olarak faaliyet gdsteren bir kuruma ait mali
tablolar1 kullanarak oran analizi ve karsilagtirmali tablolar analizi yontemlerini uygulamstir.
Elde edilen sonuglara gére 2008 ve 2009 yillarinda ticari alacaklarin tahsilinde sorun yasandigi,

2008 yilinda zarar eden hastanenin 2009 ve 2010 yillarinda kara gegtigi belirlenmistir.

Akin ve Ece (2013) tarafindan gergeklestirilen calismada IMKB’de islem géren sigorta
sitketleri ele alinmistir. S6z konusu sirketlerin  2006-2010 doénemine ait finansal
performanslarint 6lgmek amaciyla oran analizi ve karsilastirmali tablolar analizi yontemleri
kullanilmistir. Elde edilen bulgulara gore sigorta sektdrti, finansal krizin etkilerini 6ngorebildigi

icin bu sektordeki sirketler piyasa degerini koruyabilmistir.

Karadeniz vd. (2014), spor sirketlerini inceledigi calismada Borsa Istanbul’da (BIST)
islem goren dort spor sirketinin verilerini kullanarak finansal performanslarini oran analizi
yontemiyle belirleyip bu sirketlerin iflas risklerini tespit etmeyi amaclamistir. Elde edilen
bulgulara gore spor sirketleri finansal yiikiimliiliiklerini yerine getirme konusunda sorunlarla
karsilagmakta olup wvarliklarin1 etkin bir sekilde kullanamamakta ve Altman Z degeri

sonuglarina gore iflas riski tagimaktadirlar.

Akbulut ve Rengber (2015), BIST te islem goren imalat sektoriindeki isletmeleri ele
aldiklar1 ¢alismada oran analizi ile TOPSIS yontemlerini kullanarak bu isletmelerin finansal
performanslarini 6lgmeyi amaglamistir. Elde edilen sonuglara goére isletmelerin finansal

performanslari ile borsa performanslar1 arasinda anlamli bir iligki bulunmamaktadir.

Selimoglu ve Orhan (2015), finansal basarisizligi 6lgmeyi amacladiklar1 ¢alismada

BiST’te islem goren dokuma, giyim esyasi ve deri isletmelerine ait verileri kullanarak oran
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analizi ve diskriminant analizini uygulamistir. Calisma sonucunda basarili ve basarisiz
isletmelerin belirlenmesi i¢in kullanilan 23 finansal oran igerisinde 7 finansal oranin anlaml

farklilik gosterdigi belirlenmistir.

Demir ve Celik (2015) tarafindan ihracat yapan 882 firmaya ait verilerin incelendigi
caligmada, bu firmalarin mali tablolar1 analiz edilerek TCMB tarafindan yayinlanan analizlerle
karsilastirilmistir. Elde edilen sonuglara gore ihracatg¢1 firmalarin genel olarak banka kredilerine
erisim diizeyinin daha iyi oldugu ve piyasa kosullarindan daha az etkilendigi ortaya

koyulmustur.

Karadeniz vd. (2015), TCMB tarafindan yayinlanan finansal oranlari kullanarak
karayollarinda yolcu tasimacilig1 yapan isletmelere oran analizi yontemini uygulamis ve s6z
konusu sektoriin finansal durumunu yorumlamistir. Caligma sonucunda sektoriin sabit varlik
yatirrminin agirlikli oldugu, likidite oranlar1 agisindan zayif bir yapiya sahip oldugu, yabanci
kaynak agirlikli oldugu i¢in finansal riskinin yiiksek oldugu, varliklarimi etkin sekilde
kullanamadig ve karlilik oranlar1 agisindan negatif bir yapiya sahip oldugu ortaya koyulmustur.

Iskenderoglu vd. (2015), enerji sektdriinii ele aldiklar1 calismada TCMB tarafindan
yayinlanan sektor bilangolarindan faydalanmistir. Bu kapsamda Tiirkiye’deki enerji sektorii ile
Avrupa enerji sektoriine ait mali analizi gerceklestirmek i¢in oran analizi yontemini kullanmig
ve sonuglar karsilagtirmistir. Elde edilen bulgulara gore Avrupa enerji sektoriinde faaliyet
gosteren isletmelerin likidite, finansal yapi, verimlilik ve karlilik agisindan Tirkiye enerji

sektoriindeki isletmelere gore daha iyi performans gosterdikleri ortaya koyulmustur.

Karadeniz vd. (2016), konaklama sektoriinii ele aldiklar1 calismada TCMB tarafindan
yayinlanan konaklama sektoriine ait mali tablo verilerini kullanmis olup 2012, 2013 ve 2014
yillarinda meydana gelen degisimleri isletme biiyiikliiklerine gore karsilagtirmali tablolar
analizi teknigini kullanarak incelemislerdir. Elde edilen sonuclara gore sadece biiylik dlcekli
firmalarin varlik-kaynak dengesine dikkat ettigi goriilmiistiir. Ayrica genel yonetim gideri,
finansman gideri ve kambiyo zararlarinin kiigiik, orta ve biiyiik 6l¢ekli isletmelerde kar artisina

engel oldugu ortaya koyulmustur.

Hacievliyagil ve Sit (2016), imalat sektoriinii ele aldiklar1 ¢alismada bu sektordeki
firmalarin finansal oranlar1 arasinda anlamli bir farklilik olup olmadigini ortaya koymay1

amaglamis ve nakit orani haricinde anlamli bir farklilik olmadigi sonucuna ulagsmislardir.
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fltas (2016), TCMB tarafindan yaymlanan sektér bilangolarindan faydalandig
caligmada “isletme sermayesi gereksinimi ile nakde doniisiim siiresi, kaldira¢ orani, cari oran
ve aktif karliligr arasinda uzun donemli esbiitiinlesme iligkisinin varligi”n1 tespit etmeye
caligmistir. Calisma sonucunda isletme sermayesi gereksinimi, nakde doniisiim siiresi, kaldirag
orani, cari oran ve aktif karlilig1 arasinda uzun donem esbiitiinlesme iliskisinin oldugu ortaya

koyulmustur. Ayrica kaldirag oran1 ve cari oran arasinda anlamli bir iliski tespit edilmistir.

Ozolgun (2017), mali analizin isletmeler icin 6nemi iizerinde durdugu calismada
karsilagtirmali tablolar analizi yontemini bir 6rnek ile agiklamis ve s6z konusu yonteme gore

ulastig1 sonuglar1 yorumlamistir.

Ers6z (2017), bir liniversite ve bir biiyliksehir belediyesini inceledigi ¢calismada mali
tablo verilerini kullanarak kamu kurumlarinda mali tablo analiz yontemlerinin uygulanabilirligi
iizerinde durmustur. Elde edilen sonuglara gére mali tablo analiz tekniklerinin kamu sektoriine
ait mali tablolarda da uygulanabilecegi; ancak 6zellikle oran analizi konusunda bazi idarelerin
gorev ve faaliyetleriyle uyumlu sekilde 6zel oranlarin belirlenip uygulanmasi gerektigi

sonucuna varilmistir.

Ogiing (2018), TCMB tarafindan yayinlanan sektdr istatistiklerinden gida ve tekstil
sektorlerine ait 2014, 2015 ve 2016 yillarindaki mali bilgileri kullanarak kiigiik, orta ve biiyiik
olcekli isletmeler agisindan s6z konusu sektorleri oran analizi yontemiyle karsilastirmaya tabi
tutmustur. Elde edilen sonuglara gore genel olarak kiiciik 6lgekli isletmelerin daha olumsuz bir
goriinlime sahip oldugu ve gida sektdriinde bor¢ ddeme giigliigli yasandigi belirlenmistir.
Ayrica tekstil sektoriinde alacak tahsil siiresinin uzun olmasi 6nemli bir sorun olarak

goriinmektedir.

Yapilan literatiir aragtirmasi1 sonucunda tugla sektorii, ingaat sektorii ve imalat sektoriinii
bir arada degerlendirip finansal acidan karsilastiran herhangi bir calismaya ulagilamamasi
nedeniyle bu calisma 6nem arz etmekte olup literatiirdeki eksikligin kapatilmasina yardimci

olmasi1 beklenmektedir.
4. ARASTIRMANIN AMACI, ONEMI VE KAPSAMI

Bu ¢aligmada, Tiirkiye’de dnemli bir ekonomik role sahip olan ingaat sektdriiniin temel
girdilerinden biri konumundaki tuglanin iiretildigi bir isletmeye ait oranlar ile tugla iiretim

isletmesinin dahil oldugu “kilden insaat malzemeleri imalat1 yapan isletmeler”, bir {ist sektor
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olarak “diger metalik olmayan mineral iirlinler imalat1 yapan kiigiik 6l¢ekli firmalar”, “kiiglik
Olcekli imalat isletmeleri” ile “insaat sektorii” ve “bina ingaati isletmeleri’ne ait oranlarin

karsilastirilip yorumlanmasi amaglanmaktadir.

Tugla iiretim isletmesi disindaki veriler, TCMB tarafindan diizenli olarak yayimnlanan
sektor bilangolar1 istatistiklerinden elde edilmistir. S6z konusu veriler TCMB tarafindan
yayinlanan mevcut son ¢alisma olmasit nedeniyle 2014-2016 dénemi ¢alismada esas alinmistir.
Ayrica sektor bilangolarindaki igletme sayisinin ve dolayisiyla sektorlere ait mali verilerin
kapsaminin her donemde farklilik arz etmesi nedeniyle 6nceki yillara ait veriler calismaya dahil

edilmemistir.

Gergeklestirilen literatiir taramasi sonucunda tugla sektoriine ait finansal oranlarin sozii
edilen sektorlerle daha 6nce karsilastirilmamis olmasi agisindan bu ¢alisma 6nem arz etmekte
olup, calismada sadece TCMB ile finansal bilgilerini paylasan isletmelere ait verilerin yer
almasi, belirli yillar1 kapsamasi ve belirli oranlarin kullanilmasi nedeniyle ¢alismanin kapsami

siirlt diizeydedir.
5. ARASTIRMANIN UYGULANMASI

TCMB iilke genelindeki imalat sektorlerine ve imalat dist sektdrlere ait yillik mali
tablolar1 1990 yilindan bu yana diizenli bir sekilde yayinlamak suretiyle genis bir kullanict
kitlesine diizenli ve kapsamli bilgiler sunmaktadir. Ancak bu bilgilerin isletmelerden
goniilliilik esasina dayali olarak temin edilmesi nedeniyle s6z konusu bilgilerin tiim sektorii

kapsadig1 sdylenemez (www.tcmb.gov.tr).

10 milyon Euro’nun altinda net satis tutarina sahip olan isletmeler kiiciik dl¢ekli isletme
olarak dikkate alindig1 i¢in (http://www3.tcmb.gov.tr/sektor/2017/Raporlar/sunus.pdf),
caligmada karsilastirmaya tabi tutulan tugla iiretim isletmesi kii¢iik 6l¢ekli isletme sinifina dahil
olmaktadir. Dolayisiyla karsilastirma kapsaminda, ilgili sektdr ve alt sektorlerdeki kiiglik

isletmelere ait veriler esas alinmstir.

Tugla tretim isletmesi, imalat alt sektorleri icerisinde “C23: Diger metalik olmayan
mineral iirlinlerin imalat1” igerisinde yer almaktadir ve bu sektorde toplam 272 firmaya ait mali
tablo bilgisi kullanilmistir (http://www.tcmb.gov.tr). C23 olarak siniflandirilan bu kategoride

yer alan alt gruplar Tablo 1’de siralanmustir.
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Tablo 1. C23: Diger metalik olmayan mineral {iriinlerin imalat1 kapsamindaki tiretim

gruplari
C23 Diger metalik olmayan mineral {irlinlerin imalati
23.1 Cam ve cam lirlinleri imalati
23.11 | Diiz cam imalati
23.12 | Diiz camin sekillendirilmesi ve iglenmesi
23.13 | Cukur cam imalati
23.14 | Cam elyafi imalati
23.19 | Diger camlarin imalat1 ve islenmesi (teknik amaglhi cam egyalar dahil)
23.2 Atese dayanikli (refrakter) iiriinlerin imalat
23.3 Kilden ingaat malzemeleri imalati
23.31 | Seramik karo ve kaldirim taslari imalati
23.32 | Firinlanmus kilden tugla, karo ve ingaat malzemeleri imalati
23.4 Diger porselen ve seramik iiriinlerin imalati
23.41 | Seramik ev ve siis esyalari imalati
23.42 | Seramik sihhi iiriinlerin imalati
23.43 | Seramik yalitkanlarin (izolatdrlerin) ve yalitkan baglant1 parcalarinin imalati
23.44 | Diger teknik seramik {irlinlerin imalati
23.49 | Baska yerde siiflandirilmamis diger seramik iiriinlerin imalati
23.5 Cimento, kire¢ ve al¢1 imalati
23.51 | Cimento imalati
23.52 | Kireg ve al¢1 imalati
23.6 | Beton, ¢cimento ve al¢idan yapilmis esyalarin imalati
23.61 | Insaat amach beton iiriinlerin imalat1
23.62 | Insaat amach alc1 iiriinlerin imalat:
23.63 | Hazir beton imalati
23.64 | Toz har¢ imalati
23.65 | Lif ve ¢gimento karigimli iirlinlerin imalati
23.69 | Beton, alc1 ve cimentodan yapilmis diger {iriinlerin imalati
23.7 Tas ve mermerin kesilmesi, sekil verilmesi ve bitirilmesi
23.9 Asindirici iiriinlerin ve bagka yerde siniflandirilmamig metalik olmayan mineral {irlinlerin imalati
23.91 | Asindirict diriinlerin imalati
23.99 | Baska yerde siniflandirilmamis metalik olmayan diger mineral iiriinlerin imalati

Kaynak: http://www.tcmb.gov.tr, 2018

Tablo 1’de sunulan siiflandirmada bir alt grup olan “23.3: Kilden insaat malzemeleri

imalat1” icerisindeki “23.32: Firinlanmuis kilden tugla, karo ve insaat malzemeleri imalat1”, tugla

iiretim isletmesinin yer aldig1 grubu temsil etmektedir. Ancak 23.32 kodlu gruba ait verilere

ulagilamadig igin tugla iiretim igletmesine ait veriler ile sektordeki diger elde edilen veriler

karsilagtirmaya tabi tutulmustur. Bu kapsamda kiiclik 6l¢ekli imalat isletmeleri, diger metalik

olmayan mineral iiriinlerin imalatini1 yapan tiim isletmeler ve ayn1 gruba ait kiiciik isletmelere

ait bazi bilgiler Tablo 2’de sunulmustur.
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Tablo 2. Kiigiik 6lgekli imalat ile diger metalik olmayan mineral tirtinlerin imalatini
yapan isletmelere ait bazi bilgiler

. - Diger Metalik | Piger Metalik Olmayan

Imalat, Kiiciik . Mineral Uriinlerin
i Ozellikleri Olcekli Firmalar Olmayan Mineral imalati, Kiigiik Olcekli
Firma Ozellikleri ¢ekln k1 Uriinlerin imalat: 1, Kucu ¢ekh

Firmalar
Say1 % Say1 % Say1 %

Incelenen Firma Sayisi 1467 100,0 272 100,0 160 100,0
Kiigiik Olgekli Firmalar 1467 100,0 160 58,8 - -
Orta Olgekli Firmalar - - 77 28,3 - -
Biiyiik Olgekli Firmalar - - 35 12,9 - -
Anonim Sirket Sayisi 694 47,3 162 59,6 78 48,8
Limited Sirket Sayisi 773 52,7 110 40,4 82 51,3
Kar Eden Firma Sayisi 1002 68,3 198 72,8 115 71,9
Zarar Eden Firma Sayisi 464 31,6 74 27,2 45 28,1
Kar/Zarar Olugsmayan Firma Sayisi 1 0,1 - - - -

Kaynak: http://www.tcmb.gov.tr, 2018.

Tablo 2 incelendiginde kiiciik dlgekli 1467 imalat isletmesine ait verinin kullanildigi,

diger metalik olmayan mineral {irlinlerin imalatin1 yapan toplam 272 firma igerisinde 160

isletmenin kiigiik dlcekli oldugu ve bu igletmelerin s6z konusu grup igerisinde yiizde 59 paya

sahip oldugu goriilmektedir.

Tugla, insaat sektoriiniin temel girdilerinden biri olmas1 nedeniyle calismada insaat

sektoriine ait veriler de karsilastirmaya tabi tutulmus olup insaat sektorii ve bina ingaati

sektoriine ait bazi bilgiler Tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 3. Ingaat ve bina insaat1 sektdrlerine ait bazi bilgiler

Firma Ozellikleri Sa;'saat% S:;:l 2 jnsaat
Incelenen Firma Sayist 945 | 100,0 695 100,0
Kiiciik Olgekli Firmalar 408 | 43,2 307 44,2
Orta Olg:ekli Firmalar 341| 36,1 247 35,5
Biiyiik Olgekli Firmalar 196 | 20,7 141 20,3
Anonim Sirket Sayisi 497 | 52,6 368 52,9
Limited Sirket Sayisi 446 | 47,2 325 46,8
Komandit Sirket 1 0,1 1 0,1
Adi Komandit Sirket 1 0,1 1 0,1
Kar Eden Firma Sayisi 540 57,1 372 53,5
Zarar Eden Firma Sayisi 402 | 425 320 46,0
Kar/Zarar Olugmayan Firma Sayist 3 0,3 3 0,4

Kaynak: http://www.tcmb.gov.tr, 2018.
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Tablo 3 incelendiginde insaat sektoriinde 945 isletmeye ve bina insaatiyla ilgilenen 695
isletmeye ait bilginin elde edildigi ve bunlar igerisinde en yiiksek paya insaat sektoriinde ylizde
43, bina insaat1 isletmelerinde ise ylizde 44 oranla kiiglik dlgekli isletmelerin sahip oldugu

goriilmektedir.

Kar amaci olsun veya olmasin tiim igletmelerin mal veya hizmet satis1 gerceklestirmek
amaciyla faaliyet gosterdigi bir gercektir. Ancak mevcut varliklarla ne 6l¢lide satis yapildig,
satiglarin maliyeti ve nakde doniisiim siiresi, satislar karsiliginda ne kadar kar elde edildigi ve
elde edilen karin ne kadarinin esas faaliyetlerden elde edildigi gibi belirsizlikler, isletme
yonetiminde 6nemli risk unsurlari olarak karsimiza ¢ikmaktadir. S6z konusu belirsizlikler
dikkate alinarak belirlenen oranlar, karsilastirma yapmak amaciyla secilmis ve Tablo 4’te

sunulmustur.

Tablo 4. Hesaplamada kullanilan oranlar

Stoklar / Donen Varliklar Orani

Alacak Devir Hiz1 = Net Satiglar / (Kisa Vadeli Ticari Alacaklar + Uzun Vadeli Ticari Alacaklar)
Calisma Sermayesi Devir Hiz1 = Net Satiglar / Donen Varliklar

Maddi Duran Varlik Devir Hiz1 = Net Satiglar / Maddi Duran Varliklar (Net)

Net Kar / Aktif Toplam Orani

Net Kér / Net Satiglar Oran1

Faaliyet Kar1 / Net Satiglar Orant

Briit Satig Kar1 / Net Satiglar Oram

Satilan Malin Maliyeti / Net Satislar Oran1

Kaynak: http://www.tcmb.gov.tr, 2018.

Tablo 4’te verilen oranlarin sonuclar1 dikkate alinarak ayrica egilim ylizdeleri de
hesaplanmistir. S6z konusu karsilagtirmalar ve bu karsilagtirmalara ait grafik goriintiileri

“stoklar/donen varliklar” oranindan baslanarak sirasiyla asagida sunulmustur.

Tablo 5. Stoklar / dénen varliklar

Oranlar Egilim Yiizdeleri

2014 [2015 |2016 2014 |[2015 | 2016
Tugla isletmesi 0,32] 042| 0,20 100| 129 61
Imalat, Kiiciik Olgekli 34,49 | 34,78 37,99 100 101 110

Diger Metalik Olmayan Mineral Uriinler

imalaty, Kiiciik Firmalar 34,97 | 34,80| 36,10 100 100| 103

Kilden Insaat Malzemeleri Imalat: 29,86 | 30,92| 29,48 100| 104 99
Tugla Isletmesi 0,32 0,42 0,20 100 129 61
Insaat 23,63 | 26,14 | 25,23 100 111 107
Bina Insaat: 36,28 | 39,34 | 39,25 100 108 108
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Stoklar / Donen Varhklar Stoklar / Donen Varhklar
140 150,00

120 A ,,A A
100 = o }@ 100,00 r \
80

\ 50,00
60

20 0,00
2014 2015 2016
20
0 ==¢=Tugla [sletmesi === Insaat Bina Insaati
2014 2015 2016
=¢=Tugla [sletmesi

=== malat, Kiiciik Olgekli

Diger Metalik Olmayan Mineral Uriinler
Imalati, Kiigiik Firmalar
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Sekil 1. Stoklar / donen varliklar

Stoklar/donen varliklar oran1 acisindan kiigiik 6l¢ekli imalat isletmelerinin 2015 yilinda
duragan kaldigi, 2016 yilinda ise %10 seviyesinde artis kaydettigi goriilmektedir. Tugla
isletmesinin dahil oldugu diger metalik olmayan mineral iiriinler imalat1 yapan kii¢iik isletmeler
gurubu ve bu grup igerisinde kilden insaat malzemesi iireten isletmelerin birbiri ile benzer
sekilde duragan bir seyir izledigi goriilmektedir. Tugla isletmesinde ise bu sayilan gruplardan
farkli olarak 2015 yilinda artis, 2016 yilinda ise biiyiik bir diisiis yasanmistir. Tugla
isletmelerinin miisterisi konumundaki ingaat sektorii ve bu grup icerisindeki bina insaati yapan
firmalar da birbiri ile benzer sekilde 2015 yilinda diisiik oranda artis kaydetmis, 2016 yilinda
ise bina ingaat1 sabit kalirken ingaat sektorii diisiis yasamis olup bu durum, tugla isletmesinde

yasanan artis ve diisiise benzerlik géstermektedir.

Tablo 6. Alacak devir hiz1

Oranlar Egilim Yiizdeleri

2014 | 2015 |2016 2014 | 2015 |2016
Tugla Isletmesi 2,01| 194| 1,83 100 96 91
Imalat, Kiiciik Ol¢ekli 3,14 2,85| 2,60 100 91 83

Diger Met?ll}f Olmayan Mineral Uriinler 354| 308| 291 100 87 82
Imalati, Kiiciik Firmalar

Kilden ingaat Malzemeleri imalat: 173| 1,80| 147 100| 104 85
Tugla Isletmesi 2,01| 1,94| 1,83 100 96 91
Insaat 2,62 184| 2,15 100 70 82
Bina 1n$aat1 2,14| 158| 1,77 100 74 83

252



MAKU-Uyg. Bil. Derg., 3(2), 241-262, 2019
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=== Kilden Insaat Malzemeleri Imalat1

Sekil 2. Alacak devir hizi

Alacak devir hiz1 oranlari kiigiik 6l¢ekli imalat isletmelerinde ve diger metalik olmayan
mineral {iriin imalati yapan kiiclik 6lgekli isletmelerde tugla isletmesiyle benzer bir sekilde
azalis gosterirken kilden insaat malzemesi imalati grubunda 2015 yilinda artis yasanmasina
ragmen 2016 yilinda digerleri gibi azalis ortaya ¢ikmustir. Ingaat ve bina ingaatinda 2015 yilinda
biiyiik bir diislis ortaya c¢ikarken 2016 yilinda biraz kendini toparladigi sdylenebilir. Tugla
isletmesinde ise 2015 yilinda daha diisiik bir azalis ortaya ¢ikmstir; ancak 2016 yilinda azalis

devam etmistir.

Tablo 7. Calisma sermayesi devir hizi

Oranlar Egilim Yiizdeleri
2014 |2015 |2016 | [2014 |2015 | 2016
Tugla isletmesi 1,27| 1,03| 1,38 100 81| 109
Imalat, Kiigiik Olgekli 1,16] 1,07| 0,98 100 93 85

Diger Met.z.tli.lf Olmayan Mineral Urtinler 143| 122| 112 100 86 79
Imalati, Kii¢iik Firmalar

Kilden Insaat Malzemeleri imalat: 087| 084| 0,79 100 96 90
Tugla Isletmesi 1,27| 1,03| 1,38 100 81| 109
Insaat 0,48| 0,37| 0,40 100 77 84
Bina Insaat: 0,40 0,29| 0,36 100 73 88
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diger metalik olmayan mineral {irlinler imalat1 yapan kiiciik 6l¢ekli isletmeler ve kilden insaat
malzemesi imalatinda 2015 yilinda baglayan diisiis egilimi 2016 yilinda da devam etmistir.
Buna karsilik tugla isletmesinde 2015 yilinda ortaya ¢ikan diisiisiin 2016 yilinda yiikselise
gectigi goriilmektedir. Tugla isletmesi ile insaat ve bina ingaatinda 2015 yilinda calisma

sermayesi devir hizinda diisiis olmasina ve 2016 yilinda her {i¢iinde de artis olmasina ragmen

Sekil 3. Calisma Sermayesi Devir Hiz1

Calisma Sermayesi Devir Hiz1

150,00
100,00 A \‘!:“
50,00 —
0,00
2014 2015 2016

==Tugla [sletmesi === Insaat

Bina Insaat:

tugla isletmesinin goriiniimii gok daha olumlu bir seviyededir.

Tablo 8. Maddi duran varlik devir hizi

Calisma sermayesi devir hizi agisindan bakildiginda kiiciik 6lgekli imalat isletmeleri,

Oranlar Egilim Yiizdeleri

2014 | 2015 |2016 2014 | 2015 |2016
Tugla Isletmesi 758| 7.80| 7.96| | 100| 103| 105
Imalat, Kii¢iik Ol¢ekli 246 221 1,96 100 90 80
Eﬁf;ﬁﬁﬁ‘gﬁiﬁ;hﬁmral Urlinler | 5341 220| 198|| 100| 94| 84
Kilden Insaat Malzemeleri Imalati 094| 094| 0,82 100 101 87
Tugla Isletmesi 758| 780| 7,96 100 103| 105
Insaat 159 1,13| 1,25 100 71 78
Bina Insaati 1,08| 0,74| 0,86 100 69 80
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Sekil 4. Maddi duran varlik devir hizi

Maddi Duran Varhk Devir Hiz1 Maddi Duran Varhk Devir Hiz1
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Maddi duran varlik devir hizinin kiigiik 6lgekli imalat ile diger metalik olmayan mineral

iiriinler imalati yapan kiigiik olgekli isletmelerde azalis egiliminde oldugu goriilmektedir.

Kilden insaat malzemesi imalatinda ise 2015 yilinda seviye korunurken 2016 yilinda diisiis

ortaya ¢cikmustir. Tugla isletmesinde ise diisiik seyirli bir artis ortaya koyulmustur. Insaat ve

bina ingaatinda ise 2015 yilindaki biiytik diislisiin ardindan 2016 yilinda kiiciik bir artis ortaya

ciktig1 gortilmektedir.

Tablo 9. Net kar / aktif toplam

Oranlar Egilim Yiizdeleri

2014 | 2015 |2016 2014 |2015 2016
Tugla Isletmesi 0,08| 0,03 0,10 100 32 117
Imalat, Kiigiik Olgekli 0,55| -0,19| -1.35 100 -35 -247
?niii’;iﬂ?ﬁgﬁk‘?{f;ﬁ?;Mi“"ra‘ Urlinler | g 69] 163| -027| | 100| 236 -39
Kilden Insaat Malzemeleri Imalat: -0,15| -3/48| -2,53 100 | -2.263 -1.643
Tugla Isletmesi 0,08 0,03 0,10 100 32 117
Insaat 289 0,71 0,69 100 24 24
Bina Insaat: 2,24| -0,30| -1,18 100 -14 -52
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Sekil 5. Net kar / aktif toplam

Isletme varliklar1 karsisinda elde edilen net kdra bakildiginda kiiciik 6lgekli imalat

isletmelerinde 2015 yilindaki biiyiik diisiisiin ardindan 2016 yilinda ¢ok daha biiyiik bir oranda

azalis s6z konusudur. Diger metalik olmayan mineral {iriinlerin imalatin1 yapan kii¢iik dlgekli

isletmelerde ise 2015 yilinda oldukca yiiksek oranda artis olmasina karsilik 2016 yilinda biiyiik

bir diisiis ortaya ¢ikmistir. Kilden insaat malzemeleri imalatinda ise her ii¢ yi1lda da zarar sz

konusu olup 2015 yilinda ¢ok daha biiyiik oranda zararin etkisi goriilmekteyken 2016 yilinda

bu etkinin azalis egilimine girdigi sdylenebilir. Bunlara karsilik tugla isletmesinde 2015 yilinda

oran biiyiikk bir azalis gosterirken 2016 yilinda eski seviyenin biraz {izerine c¢ikildigi

sOylenebilir. 2015 yilinda tugla isletmesinde, insaat sektdriinde ve bina insaatlarinda bu oran

biiyiik bir diisiis yasarken en biiyiik azalma bina insaatinda gerceklesmistir. Ancak 2016 yilinda

tugla isletmesinde eski seviyenin lizerine ¢ikilmasina karsilik ingaat sektorii 2015 yilindaki

seviyeyi siirdlirmiis, bina insaatinda ise oran daha da azalmistir.

Tablo 10. Net kar / net satislar

Oranlar Egilim Yiizdeleri

2014 2015 |2016 2014 | 2015 2016
Tugla isletmesi 0,08 0,03| 0,08 100 38 102
Imalat, Kiiciik Ol¢ekli 0,82 -0,32| -2,50 100 -39 -305
E;%:Qfgg;‘lfgﬁiﬁ;Mm“al Urtimler | 6851 219 -040( | 100| 268  -49
Kilden insaat Malzemeleri imalat: 041 -904| -8,12 100| -2.208 -1.985
Tugla sletmesi 0,08 0,03| 0,08 100 38 102
Insaat 9,93 3,24| 287 100 33 29
Bina Insaatl 8,89 -1,67| -5,47 100 -19 -62
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Sekil 6. Net kar / net satislar

Net satiglara karsilik elde edilen net kara ait oranlar, net kar/aktif toplam oranindan elde
edilen sonuglara paralellik gostermekte olup karsilastirma yapilan tiim unsurlarda biiyiik
dalgalanmalar goriilmektedir. Her ne kadar 2015 yilinda tugla isletmesine ait oranda biiyiik bir

diislis ortaya ¢iksa da 2016 yilinda en iyi durumda tugla igletmesinin oldugu gériilmektedir.

Tablo 11. Faaliyet kér1 / net satiglar

Oranlar Egilim Yiizdeleri

2014 |2015 | 2016 | [2014 | 2015 |2016
Tugla Isletmesi 0,12 0,06| 0,11 100 47 91
Imalat, Kiigiik Olgekli 6,30 7,03| 7,01 100 112| 111

Diger Metalik Olmayan Mineral Uriinler

Imalat1, Kiigiik Firmalar 569 7.04| 671 1001 124 118

Kilden insaat Malzemeleri Imalatt 8,74| 823| 810 100 94 93
Tugla Isletmesi 0,12| 0,06| 0,11 100 47 91
Insaat 7,46| 7,05| 7,86 100 95| 105
Bina Insaati 8,41| 8,04| 6,79 100 96 81
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Sekil 7. Faaliyet kar1 / net satiglar

Net satiglar karsiliginda ne kadar faaliyet kar1 elde edildigine bakildiginda 2015 yilinda

kiiclik 6lgekli imalat igletmesi ile diger metalik olmayan mineral {irlinler imalat1 yapan kiigiik

Olcekli isletmelerin yiikselis gosterdigi; ancak 2016 yilinda bunlarin kiiciik bir diisiis yasadiklar

goriilmektedir. Kilden insaat malzemeleri imalatinda her iki yilda da ¢ok az diislis gozlenmekte

olup benzer durum bina insaati i¢in de gegerlidir. Insaat sektoriinde ise 2015 yilindaki yiizde 5

seviyesindeki azalis 2016 yilinda yiizde 5 artis olarak gergeklesmistir. Tugla isletmesinde ise

2015 yili, digerleriyle kiyaslaninca en kotii gostergeye sahipken 2016 yilinda toparlanma

stirecine girildigi goriilmektedir.

Tablo 12. Briit satis kar1 / net satiglar

Oranlar Egilim Yiizdeleri

2014 |2015 |2016 2014 |2015 | 2016
Tugla isletmesi 0,14| 0,07 0,14 100 53| 101
Imalat, Kii¢iik Ol¢ekli 16,80 | 17,91| 18,75 100| 107 112
Eﬁf;ﬁ%ﬁ-‘gﬁiﬁ;Mm“al Urlinler 1 1605 | 1783| 17,74| | 100| 111| 111
Kilden Insaat Malzemeleri Imalati 20,78 | 20,22 | 20,03 100 97 96
Tugla Isletmesi 04| 0,07 0,14 100 53| 101
Insaat 13,05| 14,20| 13,42 100| 109 103
Bina Insaati 15,63 | 17,28 | 13,73 100 111 88
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Sekil 8. Briit satis kar1 / net satiglar

Faaliyet kari/net satiglar oranina benzer sekilde net satiglara karsilik elde edilen briit

sergilemis; ancak 2016 yilinda eski seviyesine yeniden ulagsmistir.

Tablo 13. Satilan malin maliyeti / net satiglar

Oranlar Egilim Yiizdeleri

2014 | 2015 |2016 2014 | 2015 |2016
Tugla Isletmesi 0,86 0,93| 0,86 100| 107| 100
Imalat, Kii¢iik Ol¢ekli 83,20 82,09| 81,25 100 99 98
Eﬁfgﬁ%ﬁ%&ﬁiﬁ‘;mmml Urlinler | g3 95| 82,17| 82,26 | 100| 98| 98
Kilden insaat Malzemeleri Imalati 79,22 79,78 | 79,97 101 101| 101
Tugla Isletmesi 0,86 0,93 0,86 100| 107 100
Insaat 86,95| 85,80 | 86,58 100 99 100
Bina Insaati 84,37 | 82,72 | 86,27 100 98| 102
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Sekil 9. Satilan malin maliyeti / net satiglar

Isletmenin gergeklestirdigi satiglara ait satilan mamul maliyetlerinin tugla isletmesinde
2015 yilinda artig yagamasina karsilik 2016 yilinda eski seviyesine geri dondiigii goriilmektedir.
Karsilastirma yapilan diger tiim alanlarda ise kii¢lik oranda artis veya azaliglar olmasina ragmen

genel olarak ayn1 seviyeyi korudugu goriilmektedir.

Sektor, alt sektdr ve firma gruplariyla gerceklestirilen karsilastirmalar neticesinde tugla

iretim isletmesinde en dikkat ¢ekici farkliliklar asagidaki gibi siralanabilir:
- Stoklar / Dénen Varliklar oraninda 2015 yilindaki artis ile 2016 yilindaki diisiis,
- Calisma Sermayesi Devir Hizinda 2016 yilindaki artis,
- Maddi Duran Varlik Devir Hizinin 6nceki seviyesini koruyabilmesi,

- Net Kar / Aktif Toplam ile Net Kar / Net Satislar oranlarinda insaat sektoriine gore
2016 yilindaki artis,

- Faaliyet Kar1 / Net Satislar ile Briit Satis Kar1 / Net Satislar oranlarinda 2015 yilindaki
diistis ve bunlarla iliskili sekilde

- Satilan Malin Maliyeti / Net Satislar oraninda 2015 yilindaki yiikselis.
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6. SONUC

Insaat sektorii, imalat sektdriiniin dnemli unsurlarindan birini olusturmaktadir ve insaat
sektoriinde yasanan gelismeler, iilke ekonomisi igerisinde bir¢ok sektoriin dogrudan
etkilenmesine yol agmaktadir. Tugla sektorii de ingaat sektdriiniin temel girdilerinden biri olan
tuglanin tretimini gergeklestirdigi i¢in bu c¢alismada bir isletmeye ait finansal veriler

kullanilarak tugla iiretimiyle iligkili sektorlerin karsilastirmasi yapilmistir.

2014 yilina kiyasla 2015 ve 2016 yillarindaki oranlara ait egilimler incelenmis ve tugla
isletmesinin 6zellikle ¢alisma sermayesi devir hizinda ve net kar/aktif toplam orani ile briit satis
kari/net satiglar oraninda 2016 yilindaki artis; faaliyet kari/net satiglar orani ile briit satis kari/net
satiglar oraninda 2015 yilindaki diisiis; stoklar/donen varliklar oraninda 2015 yilindaki artiga
karsilik 2016 yilindaki diisiis; satilan malin maliyeti/net satiglar oraninda 2015 yilindaki
yiikselis, karsilastirilan diger sektor oranlarina gore dikkat cekmektedir.

Bu ¢aligmada tugla iiretim isletmesine ait oranlar ile tuglanin kullanildig1 sektorler ve
yine tuglanin igerisinde bulundugu sektore ait oranlar dikkate alinarak, belirlenen yillardaki
bazi finansal oranlar karsilagtirilmis olup bundan sonraki calismalarda birden fazla tugla
isletmesinin dahil edilmesiyle kapsamin genisletilmesi, tugla sektdrii ve insaat sektoriiniin

finansal durumunu ortaya koymak agisindan yararl olacaktir.
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