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siird{iriilebilirligini ve rekabet giiciinii ortaya koyan temel gostergelerden biridir. Bu aragtirmanin amaci,
tekstil imalat sektoriinde faaliyet gosteren biiyiik, orta ve kiigiik Olgekli isletmelerin finansal
performanslarmi karsilastirmali olarak analiz etmek ve 2021-2023 donemindeki degisimini ortaya
koymaktir.

Yontem — Arastirmada, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) tarafindan yayimlanan 2021, 2022 ve
2023 yillarma ait tekstil imalat sektorii bilango verileri kullanilmustir. Isletmelerin finansal performanslari;
kargilagtirmali tablolar analizi, oran analizi, trend analizi ve DuPont analizi gibi ¢ok boyutlu analiz
yontemleriyle degerlendirilmistir.

Bulgular — Analiz sonuglari, biiyiik Olgekli isletmelerin likidite, finansal yap1 ve karhilik gostergeleri
bakimindan daha giiclii bir performans sergiledigini, orta ve kiigiik dlgekli isletmelerde ise finansal yap1 ve
kaynak kullanimina iligkin yapisal sorunlarin daha belirgin oldugunu gostermektedir. Ayrica artan {iretim
maliyetleri, finansman giderleri, déviz kuru dalgalanmalar1 ve dis talepteki daralmanin tiim isletme
Olgeklerinde finansal performansi olumsuz etkiledigi belirlenmistir.

Tartisma — Bulgular, isletme dlgeginin finansal performans {izerinde belirleyici bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. Biiyiik Olgekli isletmelerin finansal acidan daha direngli oldugu, orta ve kiigiik 6lgekli
isletmelerin ise ekonomik dalgalanmalara karsi daha kirilgan bir yapi sergiledigi tespit edilmistir. Calisma,
TCMB sektor bilangolar1 kullanilarak tekstil imalat sektoriinde isletme 6lgeklerine gore gergeklestirilen
karsilastirmali finansal performans degerlendirmesiyle literatiire katki sunmakta ve sektdr yoneticileri,
yatirimcilar ve politika yapicilar i¢in yol gosterici bulgular ortaya koymaktadir.
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Purpose - Financial performance is one of the fundamental indicators reflecting firms' efficiency in utilizing
resources, financial sustainability, and competitive strength. The purpose of this study is to comparatively
analyze the financial performance of large-, medium-, and small-sized enterprises operating in the textile
manufacturing sector and to examine the changes observed during the 2021-2023 period.

Design/methodology/approach — The study utilizes the sectoral balance sheet data of the textile
manufacturing industry for the years 2021, 2022, and 2023 published by the Central Bank of the Republic
of Tiirkiye (CBRT). The financial performance of enterprises was evaluated using a multidimensional
analytical approach, including comparative financial statement analysis, ratio analysis, trend analysis, and
DuPont analysis.

Findings — The findings indicate that large-sized enterprises demonstrate stronger financial performance
in terms of liquidity, financial structure, and profitability compared with medium- and small-sized
enterprises. The results also reveal that increasing production costs, rising financing expenses, exchange
rate volatility, and declining external demand adversely affected the financial performance of enterprises
across all size groups during the study period.

Discussion — The findings suggest that firm size is an important determinant of financial performance.
Large-sized enterprises exhibit greater financial resilience, whereas medium- and small-sized enterprises
are more vulnerable to adverse economic conditions. By providing a comparative financial performance
assessment based on firm size using CBRT sectoral balance sheet data, this study contributes to the existing
literature and offers practical implications for managers, investors, and policymakers in the textile
manufacturing sector.

ETiK ONAY / ETHICAL APPROVAL: Bu galigma, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yayimlanan kamuya agik
sektor bilanco verilerine dayanmaktadir ve insan katilimc1 icermediginden etik kurul izni gerektirmemektedir.
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1. Giris

Isletmelerin siirdiiriilebilir biiyiimeleri, rekabet avantaji elde edebilmeleri ve degisen ekonomik kosullara
uyum saglayabilmeleri, gii¢lii bir finansal yapiya sahip olmalarina baglidir. Son yillarda kiiresel ekonomik
belirsizlikler, yiiksek enflasyon, finansman maliyetlerindeki artis, tedarik zinciri aksakliklar: ve doviz kuru
dalgalanmalar: isletmelerin finansal yapilarini daha kirillgan héale getirmistir. Bu gelismeler, isletmelerin
yalnmzca mevcut mali durumlarini izlemelerini degil, ayn1 zamanda finansal riskleri zamaninda belirleyerek
sirdiiriilebilir biiytimeyi destekleyecek stratejik kararlar almalarimi da zorunlu kilmaktadir. Bu nedenle
isletmelerin finansal durumlarinin diizenli olarak degerlendirilmesi, kaynaklarini etkin kullanmalar: ve uzun
donemli rekabet giiclerini koruyabilmeleri agisindan kritik 6nem tasimaktadir (OECD, 2024; IMF, 2024).

Isletmelerin finansal durumlarinin degerlendirilmesinde finansal performans analizleri temel y&netim
araglarindan biri olarak kullanilmaktadir. Finansal performans analizleri; isletmelerin likidite, faaliyet
etkinligi, sermaye yapisi, karlilik ve bor¢ 6deme giicii gibi temel gostergelerini degerlendirerek yoneticiler,
yatirimcilar, kreditorler ve diger paydaslara karar alma siirecinde 6nemli bilgiler sunmaktadir. Karsilagtirmali
tablolar analizi, oran analizi, trend analizi ve DuPont analizi gibi yontemler isletmelerin finansal durumlarinin
donemler, rakip isletmeler ve sektor ortalamalar: ¢ergevesinde degerlendirilmesine olanak saglarken, finansal
tablo kalemleri arasindaki iligkileri ve zaman igerisindeki degisimleri ortaya koyarak gelecege yonelik
tahminlerin yapilmasina ve stratejik planlama siireglerinin desteklenmesine katkida bulunmaktadir. Finansal
performans analizlerinin isletmelerin yalnizca ge¢mis donem basarilarini degerlendirmeye degil, ayn
zamanda gelecekteki biiyiime potansiyelini, finansal risklerini ve stratejik karar alma siireglerini desteklemeye
hizmet ettigi belirtilmektedir (Akgiig, 1998; Cabuk ve Lazol, 2005, Wahlen vb., 2023; CFA Institute, 2023;
Hitchner, 2024; Brigham ve Ehrhardt, 2023; Higgins, 2022). Benzer sekilde Brealey vd., (2023), kiiresel
ekonomik belirsizliklerin arttigi donemlerde isletmelerin finansal dayarnukliliklarinin diizenli performans
analizleriyle izlenmesinin siirdiiriilebilir rekabet avantaji agisindan kritik 6nem tasidigini ifade etmektedir.

Tekstil imalat sektorii, Tiirkiye ekonomisinin iiretim, istihdam ve ihracat kapasitesi bakimindan stratejik
sektorlerden biri olup, iilkenin sanayi iiretimine ve dig ticaret performansia ¢nemli katkilar saglamaktadir.
Bununla birlikte sektor, kiiresel deger zincirlerine yiiksek diizeyde entegre olmasi nedeniyle iiretim
maliyetleri, enerji fiyatlari, doviz kuru hareketleri, dis talep dalgalanmalari ve finansmana erisim
kosullarindaki degisimlerden dogrudan etkilenmektedir (WTO, 2024; OECD, 2024; UNIDO, 2023). Ozellikle
son yillarda yasanan kiiresel ekonomik gelismeler, tekstil sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler agisindan
finansal yonetimin 6nemini daha da artirmistir. Artan hammadde maliyetleri, yiiksek faiz oranlar1 ve
finansman giderleri isletmelerin likidite yapilar1 ile karhiliklarini olumsuz etkileyebilmekte; bu durum finansal
performansin diizenli olarak analiz edilmesini stratejik bir gereklilik haline getirmektedir. Giiglii ve
sirdiiriilebilir bir finansal yapiya sahip olmak yalnizca isletme performansinin korunmasi agisindan degil,
ayni zamanda uluslararas: rekabet giiciiniin devamliligi ve {ilke ekonomisine saglanan katma degerin
surdiiriilebilmesi agisindan da biiyiik 6nem tasimaktadir (European Environment Agency, 2024; OECD, 2024).

Sektorde faaliyet gosteren isletmelerin ekonomik gelismelerden etkilenme diizeyi, biiyiik Olgiide isletme
Olcegine gore farklilik gostermektedir. Biiyiik 6lcekli isletmeler sermaye yapisy, finansmana erisim olanaklari,
kurumsal yonetim uygulamalar1 ve teknolojik yatirimlar bakimindan dnemli avantajlara sahip olurken, kiigiik
ve orta Olgekli isletmeler simirli finansal kaynaklari nedeniyle ekonomik dalgalanmalardan daha fazla
etkilenebilmektedir. Bu durum isletme 6lgeginin finansal performans tizerindeki etkisinin karsilastirmali
olarak incelenmesini gerekli kilmaktadir (UNIDO, 2024; European Commission, 2025; IFC, 2023).

Isletme olgegi ile finansal performans arasindaki iligki literatiirde farkli teorik yaklagimlar gercevesinde
agiklanmaktadir. Bunlar, Olgek Ekonomisi Teorisi, Sermaye Yapisi Teorisi ve Kaynak Temelli Yaklagim olarak
sayilabilir. Olgcek Ekonomileri Teorisi, iiretim hacmi arttikca sabit maliyetlerin daha genis bir {iretim
kapasitesine yayilmasi sonucunda birim maliyetlerin azalacagini ve isletmelerin verimlilik avantaji elde
edecegini ileri siirmektedir. Teoriye gore biiyiik Olcekli isletmeler, {iretim kapasitesi, finansmana erisim
olanaklar1 ve kaynak kullanimindaki etkinlikleri sayesinde maliyet avantaji saglayarak daha yiiksek finansal
performans sergileyebilmektedir. Nitekim giincel ¢alismalar da biiyiik 6l¢ekli isletmelerin finansmana erisim,
iretim verimliligi ve uluslararas: rekabet acisindan daha giiglii bir konumda bulundugunu ve bu avantajlarin
finansal performanslarina olumlu yansidigini ortaya koymaktadir (OECD, 2024; UNIDO, 2024). Sermaye
Yapis1 Teorisi, isletmelerin bor¢ ve 6zkaynak bilesimlerinin finansal risk ve karlhilik {izerinde belirleyici
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oldugunu savunmaktadir. Isletme biiyiikliigiine bagl olarak finansman kaynaklarina erisim imkanlarinin
farklilagsmasi, sermaye yapisini ve buna bagh olarak finansal performans etkileyebilmektedir. Diger taraftan
Kaynak Temelli Yaklagim, isletmelerin siirdiiriilebilir rekabet {istiinliigiinii sahip olduklar1 degerli, nadir ve
taklit edilmesi gli¢ kaynaklarla aciklamaktadir. Finansal kaynaklar, teknolojik altyapi, insan sermayesi ve
yonetsel yetkinlikler gibi stratejik kaynaklarin etkin kullanimi uzun doénemli finansal performansin temel
belirleyicileri arasinda yer almaktadir (Barney ve Mackey, 2019). Bu nedenle arastirmada elde edilen bulgular
s0z konusu {i¢ teorik yaklasim cer¢evesinde degerlendirilmistir.

Son yillarda finansal performansin degerlendirilmesine yonelik ¢alismalar 6nemli 6l¢ilide artmis olup 6zellikle
2022-2025 doneminde farkli sektorlerde oran analizi, DuPont analizi, finansal performans endeksleri ve ¢ok
kriterli karar verme yontemleri kullanilarak cesitli arastirmalar gerceklestirilmistir. Bu ¢alismalarin 6nemli bir
boliimii igletmelerin likidite, faaliyet etkinligi, sermaye yapis1 ve karlilik gostergelerini inceleyerek finansal
performansi etkileyen faktorleri ortaya koymustur. Ayrica stirdiiriilebilirlik, dijital doniistim, kurumsal
yonetim uygulamalari ve makroekonomik kosullarin finansal performans tizerindeki etkileri de giincel
arastirmalarda siklikla ele alinmaktadir. Bununla birlikte mevcut literatiir incelendiginde tekstil imalat
sektoriine yonelik calismalarin biiytik olgiide isletmelerin genel finansal performansinin degerlendirilmesine
odaklandig, isletme Olgekleri temelinde karsilastirmali finansal performans analizlerinin ise simirli sayida
oldugu goriilmektedir. Ozellikle TCMB sektor bilancolar1 kullanilarak biiyiik, orta ve kiiciik dlgekli tekstil
isletmelerinin finansal performanslarinin ayni arastirma kapsaminda karsilastirildig: calismalarin oldukga
yetersiz oldugu dikkat ¢ekmektedir. Ayrica mevcut ¢alismalarin 6nemli bir kismi yalnizca belirli finansal
oranlarla sinirl kalirken, likidite, faaliyet etkinligi, finansal yapi, karlilik ve DuPont performans gostergelerini
biitiinciil bi¢imde birlikte degerlendiren arastirmalarin sayisi olduk¢a azdir.

Ozellikle son yillarda finansal performansin degerlendirilmesine iliskin aragtirmalar, igletmelerin finansal
yapilarinin kapsamli bicimde analiz edilmesine odaklanmistir. Giil (2025), Borsa Istanbul'da faaliyet gosteren
tekstil isletmelerinin finansal performansini DuPont analiziyle inceleyerek 6zsermaye karliligini belirleyen
temel bilesenleri ortaya koymustur. Erdogan (2023) ise otomotiv sektoriinde DuPont analizinin isletmelerin
finansal performanslarinin karsilastirilmasinda etkin bir arag oldugunu gostermistir. Cil Kogyigit vd., (2022)
saglik sektoriinde gerceklestirdikleri ¢alismada DuPont analizinin isletmelerin karhlik performansinin
ayrintili degerlendirilmesine katki sagladigini belirtmistir. Bu arastirma, s6z konusu literatiir boslugunu
doldurarak tekstil imalat sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal performansini isletme 6lgekleri
temelinde kapsamli bigimde degerlendirmeyi amaglamaktadir. Bu yoniiyle ¢alisma hem finansal analiz
literatiiriine teorik katki sunmakta hem de sektor yoneticileri, yatirimcilar ve politika yapicilar agisindan karar
alma siireglerine yol gosterebilecek giincel bulgular saglamaktadir.

2. Literatiir

Calismanin bu boliimde finansal performans analizine iliskin ulusal ve uluslararasi ¢alismalar 6zetlenmistir.
Literatiir incelendiginde, finansal analiz tekniklerinin konaklama, saglik, bankacilik, turizm ve ticaret gibi
farkli sektorlerde yaygmn olarak kullanuldigi goriilmektedir. Yapilan calismalarda agirhkh olarak
karsilastirmali tablolar analizi, oran analizi, trend analizi ve dikey analiz yontemlerinden yararlanilmis;
isletmelerin likidite, karlilik, sermaye yapisi ve faaliyet etkinlikleri degerlendirilmistir (Korkmaz ve Giiney,
2012; Omag, 2014; Sen ve Zengin, 2015; Karadeniz vd., 2016; Bilici ve Aydin, 2018; Yenisu, 2019; Beyhan, 2020).
Bu aragtirmalarin ortak sonucu, yiiksek finansman giderleri, borgluluk diizeyi ve maliyet artiglarinin
isletmelerin finansal performansini olumsuz etkiledigini gostermektedir.

Bu arastirmada elde edilen bulgular séz konusu calismalarla biiyiik dlciide ortiismektedir. Ozellikle kiiciik
Olcekli isletmelere ait sektor ortalamalarinin biiyiik 6lgekli isletmelere gore daha diisiik finansal performans
sergilemesi, finansmana erisim glicliikleri ve diisiik karlihgin kiiglik isletmeler iizerinde daha belirgin
oldugunu ortaya koyan Ozgiilbas vd., (2006) ve Karadeniz vd., (2016) ile uyumludur. Benzer sekilde, 2022—
2023 doéneminde tiim isletme Olgeklerinde karlilik gostergelerinin zayiflamasi, Sen vd., (2015)'in finansman
maliyetleri ve ekonomik dalgalanmalarin isletme performansini olumsuz etkiledigine iliskin bulgularin
desteklemektedir. Ayrica Beck vd., (2005) ile Gemici ve Polat (2019) tarafindan yapilan arastirmada, kiigiik
isletmelerin ekonomik krizlerden daha fazla etkilenmesi ve karliliklarinin makroekonomik kosullara daha
duyarli olduguna iliskin sonuglar bu aragtirmanin bulgulariyla paralellik gostermektedir. Arastirmanin

Isletme Arastirmalar: Dergisi 2258 Journal of Business Research-Turk



Sivashoglu 18/3 (2026) 2256-2276

kuramsal altyapisini giiclendirmek ve literatiirdeki giincel egilimleri ortaya koymak amaciyla, finansal
performans ile isletme 6lgegi iliskisini inceleyen uluslararas: ¢alismalar sunlardir:

Uluslararast literatiirde finansal performans analizine iliskin ¢alismalarin son yillarda 6zellikle tekstil sektorti,
firma biiyiikliigii ve karlilik iligkisi tizerinde yogunlastig1 goriilmektedir. Yapilan arastirmalarda agirlikhi
olarak DuPont analizi, oran analizi, panel veri analizi ve regresyon yontemleri kullanilmistir. Khan vd., (2022),
Putri vd., (2023) ve Irmawan ve Irsan (2023) tekstil sektdriinde DuPont analizini kullanarak net kar marjt ve
ozkaynak karliliginin finansal performansin temel belirleyicileri oldugunu ortaya koymuslardir. Saddiqa vd.,
(2024), Intenza vd., (2025), Hanun ve Pradina (2025) ile Sangadji vd., (2025) ise firma biiyiikliigii, sermaye
yapisi ve likiditenin finansal performans: anlamli bigimde etkiledigini belirtmislerdir. Genel olarak
uluslararasi ¢alismalar da ulusal ¢alismalar gibi biiyiik 6lgekli isletmelerin ekonomik dalgalanmalara kars:
daha dayanikli oldugunu, kiiciik Slgekli isletmelerin ise finansman ve maliyet baskilarindan daha fazla
etkilendigini gostermektedir.

Mevcut calismalar incelendiginde arastirmalarin biiyiik boliimiiniin tek bir finansal analiz yontemi (DuPont,
oran analizi veya panel veri analizi) lizerine yogunlastig1 goriilmektedir. Bu arastirma, TCMB sektor
bilancolarini esas alarak farkli isletme Olgeklerine ait sektor ortalamalarii ¢ok boyutlu finansal analiz
teknikleriyle birlikte incelemesi bakimindan literatiire 6zgiin katki saglamaktadir.

3. Yontem

Aragtirmanin  yonteminde, Tiirkiye'de tekstil imalat sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler; net satig
biiyiikliikleri esas alinarak biiyiik, orta ve kiigiik Olgekli olmak iizere smiflandirilmis ve analizler bu
Olceklendirme gergevesinde 2021, 2022 ve 2023 yillarin kapsar sekilde gerceklestirilmistir. Bu ¢alisma nitel bir
calisma olup kullanilan veriler, TCMB tarafindan igletmelerin goniilliiliik esasina dayali olarak her y1l diizenli
olarak yayimlanan finansal bilgilerden olusturulan sektér bilangolar1 veri setinden temin edilmistir.
Aragtirmanin evrenini Tiirkiye'de tekstil {iretimi alaninda faaliyet gosteren tiim isletmeler olusturmaktadir.
Bu kapsamda, TCMB sektor bilangolari iginde yer alan tekstil iirtinleri imalat1 sektoriine ve yillarina ait mali
tablolar 6rneklem olarak kabul edilmistir. Veri seti sektorel diizeyde toplulastirilmis bilgiler sundugundan,
orneklem seciminde amagh Ornekleme yaklasimi benimsenmis ve sektorii temsil eden finansal veriler
biitiinciil olarak analiz edilmistir. Veri seti; bilanco, gelir tablosu, temel finansal oranlar ve nakit akis
unsurlarini kapsayan ikincil nitelikte resmi verilerdir. Verilerin dogrulugu ve giivenilirligi, TCMB'nin standart
raporlama yontemleri cercevesinde giivence altina alinmustir. Arastirmada herhangi bir dogrudan veri
toplama aract (anket, goriisme vb.) kullamilmamis, tiim analizler bu ikincil veri seti {iizerinden
gergeklestirilmistir. Tiim analizler oranlara donfistiiriilmiis ve ilgili analiz teknikleri ¢ergevesinde
yorumlanmustir. Her bir oran, finansal tablolar tizerinden ilgili formiiller kullanilarak hesaplanmis ve 6lgek
gruplari arasinda karsilastirilmistir. Bu ¢ok boyutlu analiz yaklasimi, isletmelerin likidite, mali yapy, faaliyet
ve karlilik gostergelerinin hem 6lgek bazinda hem de donemsel olarak karsilastirilmasina olanak saglamistir.
Bu yontem dogrultusunda, 2021-2023 yillar1 arasinda isletme Olgeklerinin finansal denge, karlilik ve
surdiiriilebilirlik iizerindeki etkileri sistematik bicimde degerlendirilmistir. Bu yonleriyle calisma, tekstil
sektoriinde farkli Olgeklerde faaliyet gosteren isletmelerin finansal yapilarin kapsamli ve ¢ok boyutlu
analizini sunmakta ve sektdrel finansal egilimlerin belirlenmesini saglamaktadir.

4. Finansal Analiz Teknikleri

Isletme faaliyetleri kapsaminda, mevcut yiikiimliiliiklerin yerine getirilme kapasitesinin degerlendirilmesi,
buna bagh olarak dogru ve diizeltici nitelikte kararlarin alinabilmesi siirecinde, finansal analizlerin 6nemi
hayati bir diizeyde ortaya ¢gikmaktadir (Ozyiirek ve Erdogan, 2011: 231). Finansal analizin hammaddesi
isletmelerin bilangosu ve gelir tablosudur. Muhasebe siireci dikkate alinarak bilango ve gelir tablosu
hazirlanmakta ve bu tablolar sayesinde isletmelerin durumlar1 hakkinda degerlendirmeler ve yorumlar
yapilmaktadir (Elmas, 2016: 4). Finansal tablolar hem isletme sahibi ve yoneticilerin hem de birgok ¢ikar
grubunun bilgilendirilmesini saglamaktadir. Bu analizler cari donem ve ge¢mis donemi kapsayacak sekilde
hazirlanarak gelecegin planlanmasinda belirleyici olmaktadir. Asagida, finansal analiz tekniklerinden olan
karsilastirmali tablolar analizi, oran analizi, Dupont analizi ve trend analizi teorik olarak ele alinmaktadir.
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4. 1. Karsilastirmali Tablolar Analizi

Karsilastirmali tablolar analizi, farkl: tarihleri ele alan en az iki doneme ait veri tablolarini inceleyerek finansal
tablolardaki kalemlerin aralarindaki iligkilerin ve degisimlerini tutarsal ve oransal olarak hesaplanmasi ve
yorumlanmasi seklinde tanimlanmaktadir (DeFranco ve Lattin 2007; Ceylan ve Korkmaz 2008). Bu analizle
isletmelerin donemsel performanslarindaki artiglar veya azalislar net sekilde izlenebilmektedir (Jagels ve
Coltman, 2004a; Cabuk ve Lazol, 2010a). S6z konusu analiz teknigi, is diinyasindan bilim diinyasina kadar
bir¢ok alanda kullanilmaktadir. Karsilastirma analizi ile yapilacak hesaplama su sekildedir (Jagels ve Coltman
2004b; Karapinar ve Zaif 2012);

Tutarsal Degisim = Son Dénem - Baz Alinan Dénem (veya ilk dénem)
Yiizdesel Degisim = Tutarsal Degisim/Baz Alinan Donem x100

Bu ¢alismada biiyiik, orta ve kiiciik 6lgekli isletmelerin temel finansal gostergeleri donemler itibariyla tablolar
halinde sunulmus ve isletmelerin 6l¢ek farkliliklarinin finansal performansa yansimalarini gorsel ve betimsel
acgidan degerlendirilmistir.

4. 2. Oran Analizi

Finansal analizlerde isletmelerin performanslarini degerlendirmeleri, yonetimi giiclendirmeleri ve yatirim
kararlarin1 alabilmeleri agisindan bir¢ok yontem bulunmaktadir. Bunlardan en etkili ve yaygin
kullarilanlardan biri oran analizidir. Finansal tablolarin mevcut kalemlerinin ayni tabloda temel bir kaleme
oranlayarak ytiizdelik olarak Ifade edilmesi oran analizidir. Oran analizi, ekonomik ve mali yapida ¢alisma
durumu ve karlilik olan iki kalem arasindaki iligkiyi basit anlamda ifade etmektedir. Oranlarin amaglara
uygun biitiinlestirerek degerlendirilmesi ve yorumlanmasi 6nemlidir (Akdogan ve Tenker, 2010: 640). Bu
analiz, sirketlerin karhilifinin ve gider yapismin yillara gore nasil oransal olarak degisebildigini
gostermektedir. Ayrica farkli biiyiikliikteki igletmeler arasinda oranlarla kiyaslama yapilabilmeyi
saglamaktadir. Bilango ve gelir tablosu kalemleri ile elde edilen finansal oranlarla likidite, karlilik, bor¢ 6deme
ve verimlilik degerlendirilmektedir (Jagels ve Coltman, 2004c; Cabuk ve Lazol, 2010b). Oran analizi,
isletmelerin finansal yapilarmin giliclii ve zayif yonlerini ortaya koymak i¢in uygulanan temel bir aragtir. Oran
analizi ile yapilacak hesaplama su sekildedir:

Finansal Oran (%) = (lgili Finansal Kalem / Karsilagtirilan Finansal Kalem) x 100

Burada ilgili finansal kalem, payi, karsilastirilan finansal kalem ise payday: ifade etmektedir. Hesaplanan
oranlar, isletmenin likidite, mali yapi, faaliyet etkinli§i ve karhilik agisindan finansal performansinin
degerlendirilmesinde kullanilmaktadir.

4. 3. DuPont Analizi

DuPont analizi, 1919 yilinda gelistirilmis olup, finansal performansin unsurlarini ayrintili bicimde ortaya
koyan bir yontemdir. Hem gelir tablosu hem de finansal durum tablosundan yararlanmasi nedeniyle kapsaml
bir yaklagim sunan bu teknik, 6zellikle aktif karliligi (Return on Assets ROA) ve 6zsermaye karliligini (Return
on Equity ROE) biitiinciil bir yapida incelemektedir. DuPont analizi, 6zkaynak karliligini (ROE) net kar marji,
varlik devir hizi ve 6zsermaye ¢arpani olmak iizere {i¢ temel bilesen tizerinden inceleyerek isletmenin karlilik,
verimlilik ve finansal kaldirag diizeyini degerlendirmektedir. Gelir tablosu ve bilangoya dayali olarak
gerceklestirilen bu yontem, kar ile kullanulan kaynaklarin iligkilendirilmesini saglayarak isletmelerin finansal
performansini ve kaynak kullanim etkinligini 6l¢gmede 6nemli bir aragtir (Brown, 1923; Kawuri, 2022). Bu
calismada kullanilan 6zkaynak karliligi (ROE) su sekilde formdile edilmektedir.

ROE=Net Kar Marji x Varlik Devir Hiz1 x Ozkaynak Carpani

DuPont analizi, isletmelerin finansal performansini degerlendirirken yalnizca kaynak kullanim verimliligini
degil, ayn1 zamanda sermaye yapisi, maliyetler ve satis etkinligini de kapsaml bigimde incelemektedir. Bu
yontem, sirketlerin ve sektorlerin kargilastirmali analizine olanak taniyarak giiclii ve zayif yonlerin objektif
olarak belirlenmesini saglar. Boylece yoneticilere karlilig1 artirmaya yonelik stratejik kararlar alma imkan:
sunarken, yatirimcilara da yiiksek 6zkaynak karliligina sahip sektor ve sirketleri se¢cmede 6nemli bir referans
olusturmaktadir (Tijjang vd., 2020).
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4. 4. Trend Analizi

Trend analizi, isletmenin finansal kalemlerinin yillar icindeki degisimini gormek icin kullanilan bir yontemdir.
Trend analizi, bilango ve gelir tablosu kalemlerinin segilen baz yila gore endekslenmesi yoluyla finansal
degisimlerin donemler itibariyla izlenmesini saglayan bir yontemdir. Bu analizde mali tablo hesaplari
belirlenen bir yila gore endekslenmekte, o yil veya bir 6nceki yil endeks degerleri 100 olarak kabul edilmekte
ve finansal tablolarin mutlak rakamlarinda donemler itibariyle yasanan artis veya azalislar incelenmektedir
(Penman, 2012: 316-317; Clemenson ve Sellers, 2013: 257; Toroslu ve Durmus, 2013: 80). Bu yaklasim,
isletmenin mali tablolarindaki kalemlerin zaman icindeki egilimlerini ortaya koyarak dinamik bir
degerlendirme imkani sunmaktadir. Ozgiilbas (2006b) tarafindan trend analizi kullanilarak Tiirkiye'deki
kamu hastanelerinin finansal durumlar1 incelenmis ve hastanelerin finansal basariya ulasmasina katki
saglayacak Oneriler gelistirilmistir. Trend analizi i¢in genel formiil su sekildedir:

Trend Yiizdesi=Analiz Donemi Tutar1 / Baz Yil Tutar1 x 100

Bu calismada 2021-2023 d6nemi arasindaki finansal oranlarin yillara gore degisimini ortaya koymak amaciyla
oranlardaki artis veya azalis egilimleri incelenmis ve 6l¢ek bazinda farkliliklar degerlendirilmistir.

5. Bulgular

Tekstil sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin 6lgek bazinda sektor bilangolarma ait 2021, 2022 ve 2023
yillarin1 kapsayan karsilastirmali tablolar analizi sonuglar asagida yer almaktadir. Sonuglarda degisimler ve
bunlarin hangi kalemlerden kaynaklandig: ele alinmistir. Ayrica finansal yapinin korunup korunmadig: ve
baz alinan yillara gore tutar ve oransal baglamda anlamlilig1 ortaya ¢ikarilmaya calisilmistir. Asagida Tablo
1’de tekstil sektoriinde biiytiik 6lgekli isletmelerin 2021-2022 ve 2022-2023 yillarina ait bilango verilerinin aktif
(varlik) boliimiiniin karsilastirmali bilango analizi yer almaktadir.

Tablo 1. Tekstil Sektoriinde Biiyiik Olgekli Isletmelerin Aktif Boliimiiniin Karsilastirmali Analizi

2021-2022 2022-2023
Bilanco (Bin TL) 2021 2022 2023 Degisim Degisim
Aktif (Varliklar) Tutar Tutar Tutar Tutar % Tutar %
I-Donen Varliklar 245,099,047 385,185,54 | 393,633,83 | 140,086 57,16 8,448,297 2,19
A-Hazir Degerler 52,013,556 75,247,816 63,951,784 23,234,260 44,67 -11,296,032 -15,01
B-Menkul Kiymetler 2,813,020 4,409,324 4,899,633 1,596,304 56,75 490,309 11,12
C-Ticari Alacaklar 81,949,940 123,659,53 136,843,97 | 41,709,592 50,90 13,184,439 10,66
D-Diger Alacaklar 18,806,205 26,474,181 33,893,816 7,667,976 40,77 7,419,635 28,03
E-Stoklar 81,353,505 140,894,60 141,086,21 59,541,104 73,18 191,605 0,14
F-Yillara Yay in§. Onar Mali 36,438 3,437 81,457 -33,001 -90,57 78,020 2,270
G-Gel Ayla ait Gid/ Gel Taha | 2,694,909 3,597,512 5,364,911 902,603 33,49 1,767,399 49,13
H-Diger Donen Varliklar 5,431 10,899 7,512 5,468 100,68 -3,387 -31,09
II-Duran Varliklar 111,013 227,523 191,274 -116,510 104,95 -36,249 -15,93
A-Ticari Alacaklar 427,077 766,475 865,055 339,398 79,47 98,580 12,86
B-Diger Alacaklar 2,301,808 1,313,921 2,131,656 -987,887 -42,91 817,735 62,25
C-Mali Duran Varliklar 12,081,880 14,915,071 9,280,463 2,833,191 23,45 -5,634,608 -37,78
D-Maddi Duran Varliklar 78,326 176,555 144,190 98,229 125,43 -32,365 -18,33
E-Mad Olmaya Dur Varlikla 15,383 30,499 28,648 15,116 98,26 -1,851 -6.07
F-Oze Tiikenme Tabi Varlikl 18,398 21,523 18,186 3,125 16,99 -3,337 -15,50
G-Gel Yillara Gid/Gel Tahak | 1,455,551 2,767,768 5,068,310 1,312,217 90,18 2,300,542 83,11
H-Diger Duran Varliklar 1,017 683,0 1,071 -334 -32,84 388 56,79
Aktif (Varliklar) Toplam 356,112,203 612,709,23 | 584,908,42 | 256,597,02 | 72,05 -27,800,810 -4,54

Kaynak: www.tcmb.gov.tr/sektorbilancolari

Tablo 1’de 2021-2023 donemi bilango analizinde verilen sonuglara gore, donen varliklar, 2021-2022 déneminde
%57,16 oranunda 6nemli bir artis gostermis, 2022-2023 doneminde onceki yila gore sadece %2,19 artis
kaydedilmistir. Bu durum, dénen varlhik artis hizinin yavasladigim gostermektedir. 2022’de duran varliklarda
%104,95 artisla yatirim donemi yasanmistir (makine, tesis, arsa vb. yatirimlar). Ancak 2023’te duran varliklar
%-15,93 oraninda azalmistir. Bu, yatinmin durdugu veya amortisman etkisinin giiglii oldugunu
gostermektedir. 2021-2022 doneminde biiyiik Olgekli tekstil isletmeleri ig¢in hizli biiyiime ve yatirim yihi
olmustur. Uretim, satis ve varlik genislemesi yasanmustir. 2022-2023 donemi ekonomik belirsizlikler, artan
maliyetler ve finansman zorluklar1 nedeniyle durgunluk gozlenmistir. Nakit azalirken duran varhklarda
diisiig, stoklarda sabitlenme olmustur. Likidite agisindan donen varlik orani yiiksek seyretmekle birlikte nakit
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azalmas dikkat cekmektedir. Finansal yap1 agisindan isletmeler yatirimlardan sonra finansal denge dénemine
girmigtir. Aktif (varliklar) toplami 2021-2022 doneminde aktif toplaminda %72,05'lik ¢ok giiglii bir artig
yasanmigtir. Bu artig, isletmenin varliklarmi geniglettigini, {iretim kapasitesini ve faaliyet hacmini
blytittiigiini gostermektedir. Ancak 2022-2023 déneminde aktif toplami %-4,54 oranunda azalmistir. Bu
diisiis, biiyiik olasilikla stok birikimi, duran varlik yatirnm yavaslamasi veya nakit azalisi ile ilgilidir. 2022 yili,
bu isletme grubunun biiytime yil1i, 2023 y1li ise denge ve daralma yili olmustur. Asagida Tablo 2’de tekstil
sektoriinde biiytiik 6lgekli isletmelerin pasif boliimiiniin karsilagtirmali analizi yer almaktadir.

Tablo 2. Tekstil Sektoriinde Biiyiik Olgekli Isletmelerin Pasif Boliimiiniin Karsilagtirmali Analizi

2021-2022 2022-2023
Bilango (Bin TL) 2021 2022 2023 Degisim Degisim
Pasif Kaynaklar Tutar Tutar Tutar Tutar % Tutar %
I1I-KisVade Yabana Kay 147,826,53 | 237,441,47 241,162,041 89,61,940 160,6 3,720,563 101,57
A-Mali Borglar 70,012,372 | 111,674,21 111,262,541 41,661,844 159,5 -411,675 99,63
B-Ticari Borglar 48,638,646 | 74,174,049 68,501,445,5 25,535,403,6 152,5 -5,672,604,1 92,37
C-Diger Borglar 11,549,178 | 20,526,422 22,894,050,8 8,977,244,4 177,8 2,367,628,4 111,53
D-Alinan Avanslar 9,795,865 21,832,007 26,209,846,3 12,036,142,5 222,9 4,377,838,6 120,0
E-YilYay ins/Onar Hak Ed | 880,0 0,0 42,623,2 -880,0 0,0 42,623,2 -
F-Oden Ver/Diger Yukiiml | 3,009,443 3,262,284 5,613,035 252,841 108,4 2,350,751 172,0
G-Borg/Gider Karsiliklar: 1,242,064,2 | 1,342,961,3 1,789,298,7 100,897,1 108,1 446,337 4 133,3
H-Gel Ay ait geli/gide taha | 32,43,451,0 | 4,404,057,5 4,474,514,4 1,160,606,5 135,8 70,456,9 101,60
I-Dig Kis Vade Yaban Kay | 334,637,6 225,478,5 374,686,5 -109,159,1 67,4 149,208 166,2
IV Uz Vade Yab Kaynakl 73,936,793 | 113,853,901 107,653,725 39,917,108 154,0 -6,200,176 94,56
A-Mali Borglar 68,321,116 | 102,522,693 94,919,967,8 34,201,576 150,1 -7,602,725,3 92,56
B-Ticari borglar 2,739,758,6 | 4,679,850,2 6,464,251,7 1,940,091,6 170,8 1,784,401,5 138,1
C-Diger Borglar 1,756,837,3 | 4,667,840,5 3,700,457,6 2,911,003,2 265,7 -967,382,9 79,3
D-Alinan Avanslar 61,220,0 140,770,5 51,010,4 79,550,5 230,0 -89,760,1 36,2
E-Bor¢/Gider kargiliklar: 586,897,0 868,861,7 1,109,418,5 281,964,7 148,0 240,556,8 127,6
F-Gel y1l ait geli/gide taha 441,924,6 945,232,8 1,408,619,6 503,308,2 213,9 463,386,8 149,0
G-Dig uz vade yab kaynak | 29,039,9 28,653,1 0,1 -386,8 98,7 -28,653 0,35
V-Ozkaynak]ar 134,348,87 | 261,413,851 236,092,653 127,064,979 194,6 -25,321,197,2 90,3
A-Odenmis Sermaye 43,035,318 | 64,651,092 83,858,079 21,615,774 150,2 19,206,986 129,7
B-Sermaye yedekleri 33,686,544 | 108,964,920 66,609,767 75,278,375 323,6 -42,355,153 61,1
C-Kar yedekleri 13,317,301 | 19,354,006 22,843,799 6,036,705 145,3 3,489,793 118,0
D-Gegmis yillar karlar: 23,452,696 | 39,534,349 36,990,581 16,081,652 168,6 -2,543,768 93,6
E-Gegmi yillar zararlari (-) (8,372,096) | (10,217,635) (6,851,102) 1,845,538 122,0 -3,366,532 67,0
F-Donem net kar1 (zarar1) 29,229,107 39,127,116 32,641,528 9,898,009 133,9 -6,485,587 83,5
Pasif (Kaynaklar) Toplam | 356,112,20 | 612,709,231 584,908,421 256,597,027 172,1 -27,800,809 95,5
i§letme Sayisi 614 560 344 -54 91,2 -216 61,4

Kaynak: www,tcmb.gov.tr/sektorbilancolari

Tablo 2’de 2021-2022 déneminde kisa vadeli yabanci kaynaklar %160,6 oraninda artis gostermistir. 2022-2023
doéneminde ise hafif artisla %101,57 oraninda simirh bir biiylime gostermistir. Kisa vadeli bor¢lardaki hizli
yiikselis, 2022 yilinda isletmelerin finansman ihtiyacini kisa vadeli kaynaklarla karsiladigini gostermektedir.
2023'te ise artis orani ¢ok diismiis, bu da bor¢lanma hizinin yavasladigi anlamina gelmektedir. Uzun vadeli
yabanci kaynaklar 2021-2022 doneminde yiikselmis %154,0 artis, 2022-2023’de %94,56 oraninda sinurh diisiis
gostermistir. 2021-2022 doneminde 6zkaynaklar %194,6 oraninda ciddi bir artis gostermis, 2022-2023’de ise
gerileyerek %90,3 seviyesinde kalmustir. Ozkaynaklarda ve net karda yasanan azalma, sirketin biiyiime
hizinin yavagladigini, ancak mali yapinin hala giiclii oldugunu gostermektedir. 2022'de sektor hizla biiytimiis,
ancak 2023’te dengeye gelmis ve kiiciilme baslamistir. Bu tipik olarak bir “genisleme durgunluk” gegcisine
isaret etmektedir. Bilango yapis1 hala giiglii goriinse de artan finansman maliyetleri ve kar diisiisii kaynaklarda
daralma yaratmistir. Isletme sayisindaki diisiis sektorde birlesmeler, devralmalar veya faaliyet
sonlandirmalar1 yasandigini gostermektedir. Asagida Tablo 3’de tekstil sektoriinde biiyiik 6l¢ekli isletmelerin
gelir tablosunun karsilastirmali analizi yer almaktadir.
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Tablo 3. Tekstil Sektoriinde Biiyiik Olgekli Isletmelerin Gelir Tablosunun Kargilastirmali Analizi

2021-2022 2022-2023
2021 2022 2023 Degisim Degisim
Tutar Tutar Tutar Tutar % Tutar %
A-Briit Satiglar 302,132,84 | 532,852,03 | 468,025,253 230,719,19 | 176,3 -64,826,783 | 87,9
B-Satis Indirimleri (-) 5,142,506 11,279,060 11,368,048 6,136,554 219,3 88,988 100,8
C-Net Satiglar 296,990,33 521,572,07 456,657,204 224,581,73 175,7 -64,914,872 | 87,5
D-Satiglarin Maliyeti (-) 236,772,88 428,160,04 371,484,359 191,387,16 180,8 -56,675,688 | 86,8
Briit Satis Kar1 veya Zarar1 60,217,457 93,412,928 85,172,845 33,195,471 155,1 -8,240,083 91,2
E-Faaliyet Giderleri (-) 13,140,546 24,351,371 26,953,121 11,210,825 185,3 2,601,750 110,7
-Genel Yonetim Giderleri 5,898,418 10,716,357 | 13,319,670 4,817,939 181,8 2,603,313 124,3
Faaliyet Kar1 veya Zarar1 47,076 69,061,557 | 58,219,724 69,014,481 146,614 -10,841,833 | 84,3
F-Dig Faal Olaga Gelir ve Karlar | 60,659,907 | 86,969,224 | 92,428,273 26,309,317 | 1434 5,459,049 106,3
G-Dig Faal Olaga Gide ve Zar (-) | 54,177,071 | 81,483,340 | 78,846,190 27,306,269 | 150,4 -2,637,150 96,8
-Kambiyo Zararlar: (-) 51,766,565 | 75,450,933 | 74,192,972 23,684,368 | 145,7 -1,257,961 98,3
H-Finansman Giderleri (-) 20,690,991 32,567,438 35,843,778 11,876,447 157,4 3,276,340 110,0
-Kis Vade Bor¢lanm Giderle (-) 14,228,472 23,819,460 26,840,442 9,590,988 167,4 3,020,982 112,7
-Uz Vade Borglan Giderleri (-) 6,462,519 8,747,978 9,003,335 2,285,459 135,4 255,357 102,9
Olagan Kar veya Zarar 32,868,754 41,980,002 35,958,029 9,111,248 127,7 -6,021,973 85,7
I-Olagandis1 Gelir ve Karlar 1,832,137 4,652,379 6,327,821 2,820,242 254,0 1,675,442 136,0
J-Olagandis1 Gider ve Zararla (-) | 2,487,463 4,252,925 6,391,741 1,765,462 170,9 2,138,816 150,3
Dénem Kar veya Zarari 32,213,428 | 42,379,456 | 35,894109 10,166,028 | 131,5 -6,485,347 84,7
K-D6 Kar / Dig. Ya Yiik. Kars. (-) | 2,984,321 3,252,339 3,252,581 268,018 109,6 242 100,0
Dénem Net Kar veya Zarari 29,229,107 | 39,127,116 | 32,641,528 9,898,009 134,0 -6,485,588 83,5
1§letme Sayis1 614 560 344 -54 91,2 -216 61,4

Kaynak: www.tcmb.gov.tr/sektorbilancolari

Tablo 3’e gore, 2021-2022 doneminde net satislar %175,7 artis gostermistir. Sektorde yiiksek ihracat talebi, kur
avantajl ve i¢ piyasa canlanmasi etkili olmustur. 2021-2022 dénemi, tekstil sektoriiniin genisledigi, tiretim
hacminin arttig1 ve karliigin yiiksek oldugu bir “altin y11”dir. Satislarin maliyeti, 2021-2022’de %180,8 oranda
ylikselmis, 2022-2023 doneminde gerileyerek %86,8 oraninda azalmistir. Briit satis kar1 2021-2022" %155,1
artis gostermis, 2022-2023’de diiserek %91,2 seviyesinde gerceklesmistir. Bu satis gelirlerindeki diisiisiin briit
kar1 da olumsuz etkiledigini gostermektedir. Olagan kar 2021-2022'de %127,7 artis gostermis, 2022-2023
doneminde %85,7 oraninda gerilemistir. 2022-2023 donemi, sektoriin “biiylimeden dengeye” gectigi, kar
marjlariin daraldig: ve finansal baskilarin artt1g1 bir donemdir. Satislar azalsa da sektor hala pozitif net kar
uretmektedir. Ancak faaliyet verimliligi ve finansal siirdiiriilebilirlik agisindan 2023’te risk sinyalleri
baglamistir. Isletme sayist 2021-2022 doneminde 614’ten 560’a diiserek %91,2 oraninda azalmus, 2022-2023
doneminde 344 isletmeye gerileyerek %61,4 seviyesinde diisiis gdstermistir. Bu, sektorde konsolidasyon veya
isletme sayisinda 6nemli bir daralma oldugunu gostermektedir. Asagida Sekil 1’de biiyiik 6lgekli isletmelerde
gelir tablosu kalemlerinin yillara gore dagiliminin grafigi yer almaktadir.

Finansal Kalemlerde Ylzdesel Degisim (2021-2022 ve 2022-2023)
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Sekil 1. Biiyiik Olgekli Isletmelerde Gelir Tablosu Kalemlerinin Yillara Gore Dagilim1

Isletme Arastirmalar: Dergisi 2263 Journal of Business Research-Turk


http://www.tcmb.gov.tr/sektorbilancolari

Sivashoglu 18/3 (2026) 2256-2276

Sekil 1'de biiyiik Olgekli isletmelerde 2021-2022 araliginda net satislarda ve net karlilikta artis oldugu 2022-
2023 araliginda ise, her iki kalemde de diisiis meydana geldigi goriilmektedir. En biiyiik artis 2021-2022
déneminde olagandig: gelir ve karlar kaleminde %154 meydana geldigi goriilmektedir. Olagandis: gider ve
zararlar kalemi ise 2022-2023 doneminde %50,29 oranla 2021-2022 yillarina gore diisiik oldugu goriilmektedir.
Asagida Tablo 4'de tekstil sektoriinde orta dlgekli isletmelerin 2021-2023 yillarina ait bilango verilerinin aktif

béliimiiniin karsilastirmali analizi yer almaktadir.

Tablo 4. Tekstil Sektoriinde Orta Olcekli Isletmelerin Aktif Boliimiiniin Karsilastirmali Analizi

2021-2022 2022-2023
Bilanco (Bin TL) 2021 2022 2023 Degisim Degisim
Aktif (Varliklar) Tutar Tutar Tutar Tutar % Tutar %
I-Donen Varliklar 63,173,680 106,973,32 154,549,95 43,799,641 169,3 47,576,634 144,6
A-Hazir Degerler 11,216,983 18,166,258 24,820,218 6,949,275 161,9 6,653,960 136,7
B-Menkul Kiymetler 146,146 520,326 945,780 374,180 356,1 425,454 181,9
C-Ticari Alacaklar 22,782,123 40,026,388 57,725,719 | 17,244,265 | 175,7 17,699,331 | 144,3
D-Diger Alacaklar 1,323,839 2,456,539 3,365,425 1,132,700 185,5 908,886 137,0
E-Stoklar 24,898,380 40,819,978 61,296,004 | 15,921,598 | 163,9 20,476,026 | 150,2
F-Yilla Yay in@ v Onarim Maliye 11,809 19,428 65,472 7,619 164,5 46,044 337,0
G-Gele Ayl Ait Gid ve Gel Tahak | 359,345 526,027 925,024 166,682 146,4 398,997 175,8
H-Diger Donen Varliklar 2,435,051 4,438,373 5,406,310 2,003,322 182,2 967,937 121,8
I-Duran Varliklar 23,062,084 44,400,840 62,366,346 21,338,756 192,5 17,965,506 140,5
A-Ticari Alacaklar 153,163 207,581 365,572 54,418 135,5 157,991 176,1
B-Diger Alacaklar 365,329 219,229 469,588 -146,100 60,0 250,359 214,2
C-Mali Duran Varliklar 926,117 1,044 1,640 -925,073 0,11 596 157,1
D-Maddi Duran Varliklar 17,324,766 34,111,782 47,158,436 16,787,016 196,7 13,046,654 138,3
E-Mad Olmayan Duran Varliklar | 3,464,323 7,356,694 10,588,321 3,892,371 212,4 3,231,627 144,0
F-Oze Tiikenmeye Tabi Varliklar | 2,130 12,446 4,634 10,316 584,0 -7,812 37,2
G-Gele Yill Ait Gid ve Gel Tahak | 481,839 966,518 1,491 484,679 200,7 -965,027 0,15
H-Diger Duran Varliklar 344,414 482,349 647,756 137,935 140,0 165,407 134,4
Aktif (Varliklar) Toplami 86,235,764 151,374,161 216,916,30 65,138,397 175,5 65,542.140 143,4

Kaynak: www.tcmb.gov.tr/sektorbilancolari

Tablo 4’de toplam aktiflerde (varliklar) 2021’den 2022ye geciste %175.5 oraninda artis goriiliirken 2022’den
2023’e %143.4 oranda artis gerceklesmistir. Biiylime orami azalis gosterse de hacimsel biiyiime devam
etmektedir. Donen varliklardaki artiglarla, isletmelerin likiditesi korunmus ayni zamanda satis hacmi ve
iiretimi de artis gostermistir. Duran varliklarin giiglii artiginin, yatirnm yapildigini ve isletmelerin uzun vadeli
kapasite gelistirmeyi hedeflediklerini gostermektedir. Ancak ticari alacaklar ve stoklardaki hizli artis, nakit
dongiisiiniin yavaslayabilecegini de diisiindiirmektedir. Genel olarak yorumlamak gerekirse, 2021-2023
donemlerinde isletmelerde hem donen hem de duran varliklarinda ciddi artislar gozlemlenmektedir. Likidite
durumu, yatirimlar, alacaklar ve stoklar kalemlerinde dengeli artiglar goriilmektedir. Bu sonuglar isletmelerin
kontrollii biiylime stratejileri uyguladiklarim diisiindiirmektedir. Ozellikle maddi duran varliklarin artigi,
2021-2022 %196,7, 2022-2023 %138,3 {iretim kapasitesinin artirildigini ortaya koymaktadir. Stok ve alacak
artislar1 da satislarin genisledigini gosterirken, nakit artis1 da finansal riskin kontrol altinda tutuldugunu
gosteriyor. Asagida Tablo 5'de tekstil sektoriinde orta Slgekli isletmelerin 2021-2023 yillarina ait bilango
verilerinin pasif boliimiiniin karsilastirmali analizi yer almaktadir.

Tablo 5. Tekstil Sektoriinde Orta Olcekli Isletmelerin Pasif Boliimiiniin Karsilastirmali Analizi

2021-2022 2022-2023
Bilanco (Bin TL) 2021 2022 2023 Degisim Degisim
Pasif (Kaynaklar) Tutar Tutar Tutar Tutar % Tutar %
III Kis vadel yabana kaynaklar | 40,039,707 72,373,360 98,108,840 32,333,653 | 180,7 25,735,480 | 135,6
A-Mali Borglar 8,441,654 17,956,770 23,366,589 9,515,116 212,7 5,409,819 130,2
B-Ticari Borglar 18,569,376 33,333,332 44,237,525 14,763,956 | 179,5 10,904,193 | 132,7
C-Diger Borglar 6,314,832 10,148,144 14,585,523 3,833,312 160,7 4,437,379 143,8
D-Alinan Avanslar 5.066,698 8.538,687 11.687,365 3.471.989 168,5 3.148.678 137,0
E-Yillar yaygin ing, ve Hak Edisl 0,0 8,170 18,170 8,170 - 10,000 2223
F- Odenece V ve Dig Yiikiimlili | 1,067,702 1,309,946 2,644,549 242,244 122,7 1,334,603 202,0
G-Borg ve Gider Kargiliklar: 345,886 658,988 990,013 313,102 190,5 331,025 150,2
H-Gele Aylara ait Gel/Gide Taha | 210,117 373,284 463,527 163,167 177,6 90,243 124,2
I-Dig Kis Vad Yabanc1 Kaynaklar | 23,439 46,037 115,574 22,598 196,4 69,537 251,0
IV-Uz Vade Yabana Kaynaklar | 13,056,069 20,875,117 30,908,189 7,819,048 159,9 10,033,072 | 148,1
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A-Mali Borg¢lar 10,389,773 16,318,200 22,926 5,928,427 157,1 -16,295,274 | 140,5
B-Ticari Borglar 519,948 1,299,742 2,567,043 779,794 0,25 1,267,301 197,7
C-Diger Borglar 1,943,824 2,938,062 4,364,380 994,238 151,2 1,426,318 148,5
D-Alinan Avanslar 120,058 175,636 788,508 55,578 146,3 612,872 448,9
E-Borg ve Gider Karsiliklar: 38,226 75,415 77,485 37,189 197,3 2,070 102,7
F-Gelec Y1l ait Gel/Gider Tahak 41,249 61,106 177,714 19,857 148,1 116,608 290,7
G-Dig Uz Vad Yabanci Kaynakla | 2,990 6,953 6,389 3,963 232,5 -564 91,9

V-Oz Kaynaklar 33,139,987 58,125,684 87,899,271 24,985,697 | 175,3 29,773,587 | 151,2
A-Odenmis Sermaye 14,113,457 22,090,817 34,880,833 7,977,360 156,5 12,790,016 | 157,9
B-Sermaye Yedekleri 8,987,863 17,658,860 25,885,616 8,670,997 196,3 8,226,756 146,6
C-Kar Yedekleri 2,549,949 3,402,510 5,543,086 852,561 133,5 2,140,576 163,0
D-Gegmis Yillar Karlari 6,872,198 9,797,122 15,238,507 2,924,924 142,5 5,441,385 155,5
E-Geg¢mis Yillar Zararlari (-) (3,448,252) (3,844,691) (3,788,065) 396,439 111,5 -56,626 98,5

F-Donem Net Kari (Zarari) 4,064,771 9,021,064 10,139,293 4,956,293 222,0 1,118,229 112,4
Pasif (Kaynaklar) Toplami1 86.235,764 151.374,161 216.916,301 65.138.397 | 175,5 65.542.140 | 143,3
igletme Sayisi 1.443 1.443 1.189 0 100,0 -254 82,4

Kaynak: www.tcmb.gov.tr/sektorbilancolari

Tablo 5'de tekstil sektoriinde orta 6lgekli isletmelerin 2021-2023 yillarina ait bilango verilerinde pasif toplam
2021’den 2022’ ye %175,5 oranda artis gosterirken 2022’ den 2023’e %143,3 oranda azalmistir. Yani, isletmelerin
varlik artis1 borg ve 6zkaynaklardaki yiikselisle finanse edilmistir. 2021-2023 doneminde kisa vadeli yabanci
kaynaklardaki artis, %135,6 likidite riskini artirici bir unsur olmaktadir. Ozellikle mali borclardaki artis,
isletmelerin kisa vadeli krediye bagimhliginin yiikseldigini gostermektedir. Uzun vadeli borglarda
siirdiiriilebilir biiyiime mevcuttur. Ozellikle mali borglar ve alinan uzun vadeli avanslar, isletmelerin yatirim
odakli finansman kullandigini gostermektedir. Ozkaynaklardaki giiclii biiytime, sektoriin finansal
dayanikliligini artirmistir. 2021-2023 doneminde karlarin sermayeye eklendigi, yeniden degerleme farklarinin
ve sermaye artiglarinin yapildig: anlasilmaktadir. 2021-2023 arasinda bilango hacmi hizla biiyiimiis, 6zkaynak
orani artmis, kisa vadeli borglar hala ytiiksek olsa da 6zsermaye giiclenmesi finansal istikrar1 desteklemis,
yatirim ve kapasite artisi uzun vadeli borglar ve sermaye artiglariyla finanse edilmistir. Dolayistyla, biiytiik
Olgekli tekstil isletmeleri biiyiime odakli ve gorece saglam bir finansal yapiya dogru ilerlemektedir. Sektrde
yatirim ve iiretim agirlikli genisleme gozlenirken bazi isletmeler rekabet ve finansal yiik altinda sektérden
ayrilmis olabilir. Asagida Tablo 6’da tekstil sektoriinde orta 6lgekli isletmelerin 2021-2023 yillarina ait gelir
tablosunun karsilagtirmali analizi yer almaktadir.

Tablo 6. Tekstil Sektoriinde Orta Olcekli Isletmelerin Gelir Tablosunun Karsilastirmali Analizi

2021-2022 2022-2023
2021 2022 2023 Degisim Degisim
Tutar Tutar Tutar Tutar % Tutar %

A-Briit Satiglar 90,458,623 | 187,005,210 | 239,362,332 96,546,587 | 206,7 52,357,122 127,9
B-Satis Indirimleri (-) 2,015,501 4,402,133 6,045,035 2,386,632 218,3 1,642,902 1374
C-Net Satiglar 88,443,121 | 182,603,076 | 233,317,297 94,159,955 | 206,4 50,714,221 127,8
D-Satiglarin Maliyeti (-) 77,966,312 | 160,232,953 | 202,025,800 82,266,641 | 205,5 41,792,847 126,1
Briit Satig Kar1 veya Zarar1 10,476,809 | 22,370,123 31,291,497 11,893,314 | 213,5 8,921,374 139,9
E-Faaliyet Giderleri (-) 4,343,341 8,884,282 14,092,723 4,540,941 204,5 5,208,441 158,6
3-Genel Yonetim Giderleri (-) 2,643,658 5,018,558 8,585,600 2,374,900 189,8 3,567,042 171,1
Faaliyet Kar1 veya Zarar1 6,133,468 13,485,840 17,198,774 7,352,372 219,7 3,712,934 127,5
F-Dige Faal Olag Gelir Karlar 7,046,786 9,585,027 15,386,948 2,538,241 136,1 5,801,921 160,5
G-Dige Faal Olag GidZararl(-) | 5,938,544 8,939,959 13,285,781 3,001,415 150,6 4,345,822 148,6
4-Kambiyo Zararlari (-) 5,514,305 8,334,295 12,428,419 2,819,990 151,1 4,094,124 149,2
5-Reeskont Faiz Giderleri (-) 33,927 81,991 142,061 48,064 241,7 60,070 173,3
6-Dig Olag Gider Zararlar (-) 15,800 28,630 35,792 12,830 181,4 7,162 125,1
H-Finansman Giderleri (-) 2,127,087 4,076,347 7,828,259 1,949,260 191,6 3,751,912 192,1
1-KisVade Borglan Giderler (-) 1,840,950 3,733,102 7,313,824 1,892,152 202,8 3,580,722 196,0
2-Uz Vade Bor¢lanGiderleri (-) | 286,136 343,245 514,434 57,109 120,0 171,189 149,8
Olagan Kar veya Zarar 5,114,623 10,054,560 11,471,681 4,939,937 196,5 1,417,121 114,1
I-Olagandis: Gelir ve Karlar 743,094 1,509,130 2,731,892 766,036 203,1 1,222,762 181,2
J-Olagandis1 Gider Zararlar (-) 863,773 934,825 1,968,462 71,052 108,2 1,033,637 210,7
Donem Kar veya Zarari 4,993,944 10,628,865 12,235,112 5,634,921 212,9 1,606,247 115,1
K-Déon Ka VergiYiik Kars, (-) 929,172 1,607,800 2,095,818 678,628 173,1 488,018 1304
Donem Net Kar veya Zarari 4,064,771 9,021,064 10,139,293 4,956,293 222,1 1,118,229 112,4
Isletme Sayis1 1,443 1,433 1,189 -10 99,3 -244 83,0

Kaynak: www.tcmb.gov.tr/sektorbilancolari
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Tablo 6’da tekstil sektoriinde orta Olgekli isletmelerin gelir tablosunun karsilastirmali analizi yer almaktadir.
Briit satiglarda 2021-2022 araliginda %206,7 olan rakamlar 2022-2023 araliginda diisiise ge¢mis ve %127,9
olmustur. Talep artisinin yavaslamasi ve maliyet baskisi satislarin sinirlanmasina neden olmustur. 2021-2022
yillarinda briit kar ve faaliyet karlarinda artis goriilmekte bu da igletmelerin maliyet kalemini basarili bir
sekilde yonettigini gostermektedir. Fakat 2023'de karlilik yavaslamis bu da gosteriyor ki rekabette ve maliyette
artis yasanmis ve talepte yavaslama gerceklesmistir. Finansman giderleri ¢ok hizhi artmis, karin biiyiik bir
boliimii erimekte kur riski ve bor¢glanma ytikii isletmeleri zorlamaktadir. 2021'de isletme say1s1 sektorel elenme
ve birlesmeler sonucunda 1,443 iken 2023’de bu say1 1,189 olarak diisiise ge¢mistir. Genel degerlendirme
yapildiginda satislar ve briit kar artmis pazar biiyiimesi devam etmis ancak 2023'de artis hizlar1 yavaslamis,
giderler ve finansman maliyetleri bliytimeyi engellemistir. Bu sonug sektorde sikisma maliyetlerin yiikselmesi
ve rekabette baski ortaminin olustugunu gostermektedir. Asagida Sekil 2'de orta Olgekli isletmelerde gelir
tablosu kalemlerinin yillara gére dagilimi yer almaktadir.

Finansal Kalemlerde Ylzdesel Degisim (2021-2022 ve 2022-2023)
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Sekil 2. Orta Olgekli Isletmelerde Gelir Tablosu Kalemlerinin Yillara Gore Dagilimi

Sekil 2'de tekstil iiriinleri imalat1 yapan orta Olgekli isletmelerin 2021-2023 yillarina ait gelir tablosunun
karsilagtirmali analizinin genel satis performansina bakildiginda 2022"de satislar artmig ve yiiksek biiyiime
goriiliirken 2023 yilinda ise daha 1limli ama saglikli bir biiyiime oldugu tespit edilmistir. Satislarin maliyetinde
artis goriilmesi karhilik {izerinde baski yarattigini agiklamaktadir. Asagida Tablo 7’de tekstil sektoriinde kiigiik
Olcekli isletmelerin 2021-2023 yillarina ait bilango verilerinin aktif boliimiintin karsilastirmali analizi yer

almaktadir.

Tablo 7. Tekstil Sektoriinde Kiiciik Olcekli Isletmelerin Aktif Boliimiiniin Karsilastirmali Analizi

2021-2022 2022-2023
Bilango (Bin TL) 2021 2022 2023 Degisim Degisim
Aktif (Varliklar) Tutar Tutar Tutar Tutar % Tutar %
I-Dénen Varliklar 24,875,552 43,767,744 77,161,186 18,892,192 | 175,9 33,393,442 | 176,44
A-Hazir Degerler 3,570,716 6,813,355 10,310,256 3,242,639 190,7 3,496,901 151,3
B-Menkul Kiymetler 34,360, 94,422 172,384 60,062 274,8 77,962 182,5
C-Ticari Alacaklar 9,344,096 16,108,113 28,403,973 6,764,017 172,4 12,295,860 | 176,4
D-Diger Alacaklar 649,588 1,306,148 2,281,701 656,560 201,1 975,553 174,6
E-Stoklar 9,858,905 16,858,996 31,918,596 6,999,091 171,1 15,059,600 | 189,3
F-Yil Yay in@ Onarmm Maliye | 37,326 19,366 31,977 -17,960 51,9 12,611 165,0
G-Gele Ayla Gide/Gel Tah. 107,439,8 187,584,3 292,497,6 80,144,5 174,6 104,913,3 155,9
H-Diger Dénen Varliklar 1,273,118 2,379,755 3,749,797 1,106,637 186,9 1,370,042 157,6
I-Duran Varliklar 8,505,126 18,956,166 20,843,708 10,451,040 | 222,9 1,887,542 110,0
A-Ticari Alacaklar 69,261 124,360 170,789 55,099 179,5 46,429 137,3
B-Diger Alacaklar 48,300 267,516 86,357 219,216 554,0 -181,159 32,3
C-Mali Duran Varliklar 162,754 307,251 285,145 144,497 188,8 -22,106 92,8
D-Maddi Duran Varliklar 6,515,628 11,100,013 16,653,516 4,584,385 170,3 5,553,503 150,0
E-Mad Olma Duran Varlikla | 1,351,431 6,692,930 2,904,731 5,341,499 495,9 -3,788,199 43,4
F-Oz Tiikenm Tabi Varliklar | 5,384 5,154 10,900 -230 95,7 5,746 211,4
G-Gele Yillar Ait Gid/Gel Ta | 182,231 292,884 399,060 110,653 160,7 106,176 136,3
H-Diger Duran Varliklar 170,133 166,055 344,096 -4,078 97,6 178,041 207,3
AKktif (Varliklar) Toplami 33,380,678 62,723,911 98,004,894 29,343.233 | 187,8 35,280,983 | 156,2

Kaynak: www.tcmb.gov.tr/sektorbilancolari
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Tablo 7’de tekstil sektdriinde kiiglik Olgekli isletmelerin 2021-2023 yillarina ait aktif (varlik) kalemlerinin
karsilastirmali analizi yer almaktadir. Toplam aktiflerde 2021-2022 doneminde artis %187,8, gortiliirken 2022—
2023 doneminde ise %156,2 olmustur. Donen varliklarda 2021-2022'de %175,9 iken 2022-2023"te %176,4 artisla
iretim ve satis hacminin arttigini, isletmelerin daha fazla stok ve alacak tuttugunu gostermektedir. Bu,
biiylimenin hizlandigr ama aymi zamanda likidite yonetiminin kritik hale geldigi anlamina gelmektedir.
Duran varliklardaki artis iiretim altyapisinin gii¢lendigine isaret etmektedir. Kiigiik lgekli tekstil isletmeleri
2021-2023 doneminde hizli biiylime, kapasite artis1 ve pazar genislemesi siirecine girmistir. Biiylime esas
olarak donen varliklar (Ozellikle stok ve ticari alacaklar) {izerinden gergeklesmistir. Bu da faaliyet
yogunlugunun arttigini ancak ayni zamanda nakit akisi ve tahsilat yonetiminin dikkatle izlenmesi gerektigini
gostermektedir. Asagida Tablo 8'de tekstil sektoriinde kiiciik Olgekli isletmelerin 2021-2023 yillarina ait
bilango verilerinin pasif boliimiiniin karsilastirmali analizi yer almaktadir.

Tablo 8. Tekstil Sektoriinde Kiiciik Olcekli Isletmelerin Pasif Boliimiiniin Karsilastirmali Analizi

2021-2022 2022-2023
Pasif (Kaynaklar) 2021 2022 2023 Degisim Degisim
Tutar Tutar Tutar Tutar % Tutar %
I-Kisa Vadeli Yabanc Kaynaklar 18,717,391 34,490,449 58,154,844 | 15,773,058 184,3 23,664,395 168,7
IA-Mali Borglar 2,360,242 4,508,402 7,460,412 2,148,160 191,0 2,952,010 165,5
B-Ticari Borglar 8,253,304 15,891,966 | 26,542,261 | 7,638,662 192,7 10,650,295 166,9
(C-Diger Borglar 4,798,742 8,222,709 13,850,318 | 3,423,967 1714 5,627,609 168,5
D-Alinan Avanslar 2,420,719 4,537,440 7,966,013 2,116,721 187,5 3,428,573 175,6
E-Yillara Yaygin in;‘.a Onar1 Hak Edis 0,0 118,6 3,151 118,6 - 3,032,4 2,655,6
F-Odenecek Ver Diger Yiikiimliiliikler | 687,080 870,018 1,563,696 182,938 126,6 693,678 179,7
(G-Bor¢ ve Gider Karsiliklar: 139,664 334,204 562,181 194,540 239,3 227,977 168,2
H-Gelecek Aylara Ait Gel Gid Tahakk | 41,386 84,305 164,676 42,919 203,8 80,371 195,3
[-Diger Kisa Vadeli Yabanc Kaynaklar | 16,252 41,282 42,132 25,030 254,0 850 102,1
II-Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar 4,155,657 6,607,010 9,336,670 2,451,353 159,0 2,729,660 151,3
IA-Mali Borglar 2,286,391 3,240,085 4,904,421 953,694 141,7 1,664,336 151,3
B-Ticari Borglar 265,572 748,829 1,164,581 483,257 282,0 -747,665 0,16
C-Diger Borglar 1,542,167 2,470,218 3,153,070 928,051 160,2 682,852 127,6
D-Alinan Avanslar 41,889 113,792 65,043 71,903 271,8 -48,749 57,2
E-Bor¢ ve Gider Karsiliklar 2,521,3 7,789,5 14,144,6 5,268,2 308,9 6,355,1 181,7
F-Gelecek Yillara Ait Geli Gid Tahakk | 16,731 20,962 29,073 4,231 125,3 8,111 138,7
G-Diger Uzun Vadeli Yaban Kaynakla | 383 5,331 6,335 4,948 1,391,4 1,004 118,9
I1-Oz Kaynaklar 10,507,628 | 21,626,451 | 30,513,380 | 11,118,823 205,8 8,886,929 141,0
IA-Odenmis Sermaye 5,228,274 12,789,111 13,471,985 | 7,560,837 244,7 682,874 105,3
B-Sermaye Yedekleri 2,559,549 4,470,011 9,198,657 1,910,462 174,7 4,728,646 205,8
(C-Kar Yedekleri 983,398 1,497,550 2,136,719 514,152 152,3 639,169 142,7
1-Yasal Yedekler 108,953 167,571 260 58,618 153,8 -167,311 0,16
P-Statii Yedekleri 15,116 21,956 20,344 6,840 145,3 -1,612 92,6
B-Olaganiistii Yedekler 373,277 445,928 789,685 72,651 1194 343,757 177,0
#-Diger Kar Yedekleri 17,952 16,759 4,041 -1,193 93,3 -12,718 24,1
5-Ozel Fonlar 468,099 845,333 1,062 377,234 180,6 -844,271 0,13
D-Geg¢mis Yillar Karlar1 2,706,700 3,887,516 7,381,785 1,180,816 143,6 3,494,269 189,9
E-Geg¢mis Yillar Zararlari (-) (1,767,785) | (3,120,604) | (2,961,090) | 1,352,819 176,5 -159,514 94,9
F-Donem Net Kar1 (Zarari) 797,491 2,102,866 1,285,323 1,305,375 263,7 -817,543 61,1
Pasif (Kaynaklar) Toplami 33,380,678 | 62,723,911 | 98,004,894 | 29,343,233 187,8 35,280,983 156,2
lisletme Sayis1 3,158 3,392 3,151 234 107,5 -241 92,9

Kaynak: www.tcmb.gov.tr/sektorbilancolari

Tablo 8'de tekstil sektoriinde kiiciik 6lgekli isletmelerin 2021-2023 donemine ait pasif yapisinda 6nemli bir
biiytime goriilmekte pasif toplami 2021-2022 doneminde %187,8, 2022-2023 doneminde ise %156,2 oraninda
artis gostermektedir. Bu artig, isletmelerin faaliyetlerini finanse etmek i¢in hem 6z kaynaklarini hem de
yabanc1 kaynaklarini énemli dlgiide artirdig1 sonucunu vermektedir. Kisa vadeli yabanci kaynaklar kalemi
2021-2022 déneminde %184,3 oranda ve 2022-2023 doneminde ise %168,7 oraminda arttif1 goriilmektedir.
Kisa vadeli yabanci kaynaklarin hizli artisi finansman ihtiyacinin dogdugu ve kisa vadeli bor¢glanma
egiliminin olustugunu gostermektedir. Uzun vadeli yabanci kaynaklardan mali bor¢lar kalemine bakildiginda
2021-2023 arasinda isletmelerin uzun vadeli bor¢lanmanin %151,3 arttig1 tespit edilmistir. Ticari bor¢lanma, 3
yilda en hizli artan kalem olmustur. Alinan avanslar, 2021-2023 arasinda gosterdigi diisiisle uzun vadeli satis
s6zlesmelerinde azaligin meydana geldigini gostermektedir. Ozkaynaklar, 2021-2022 déneminde %205,8 gibi
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bir artisla dikkat ¢ekerken, 2022-2023 doneminde %141,0 oraniyla 30,5 milyon TLye ulasmistir. Bu rakamlar
isletmelerin karhlikla ilgili baskilar yasadigini ve 6zsermaye yapilarini giiglendirme ¢alismalar yaptiklarin
gostermektedir. Kar yedekleri diizenli artig gostererek sermaye yapisim saglamlagtirmigtir. 2022-2023
doneminde ge¢mis yillar zararlari olumlu bir gelisme ile azalma gostermektedir. Dénem net karinda 2021-
2022 doneminde %263,7 iken 2022-2023 doneminde %61,1 oranda diisiis yasanmustir. Bu kar diisiisii ile 6z
kaynak artis hiz1 da yavaslamais olabilir. Asagida Tablo 9’da tekstil sektoriinde kiigiik 6lgekli isletmelerin 2021-

2023 yillarina ait gelir tablosunun karsilagthirmali analizi yer almaktadur.

Tablo 9. Tekstil Sektoriinde Kiiciik Olcekli Isletmelerin Gelir Tablosunun Karsilastirmali Analizi

2021-2022 2022-2023
2021 2022 2023 Degisim Degisim
Tutar Tutar Tutar Tutar % Tutar %

A-Briit Satiglar 34,110,968 | 75,247,966 | 119,646,865 41,136,998 | 220,6 44,398,899 | 159,0
B-Satis Indirimleri (-) 630,428 1,612,893 3,252,092 982,465 255,9 1,639,199 201,6
C-Net Satiglar 33,480,539 | 73,635,073 | 116,394,773 40,154,534 | 219,7 42,759,700 | 158,1
D-Satiglarin Maliyeti (-) 29,621,411 | 65,320,158 | 102,803,994 35,698,747 | 220,5 37,483,836 | 1574
Briit Satis Kar1 veya Zarar1 3,859,128 8,314,915 13,590,778 4,455,787 215,5 5,275,863 163,5
E-Faaliyet Giderleri (-) 2,353,064 4,878,219 8,454,533 2,525,155 207,4 3,576,314 173,3
3-Genel Yonetim Giderleri (-) 1,740,454 3,527,867 6,027,649 1,787,413 202,6 2,499,782 170,9
Faaliyet Kar1 veya Zarar1 1,506,064 3,436,696 5,136,244 1,930,632 228,3 1,699,548 149,5
F-Dig Faal Olagan Gelir Karlar 1,465,515 2,265,990 3,844,625 800,475 154,6 1,578,635 169,6
G-Dig Faal Olaga Gir Zarar (-) 1,258,081 2,096,405 4,464,712 838,324 166,7 2,368,307 212,9
4-Kambiyo Zararlari (-) 1,144,454 1,878,525 2,641,506 734,071 164,1 762,981 140,6
H-Finansman Giderleri (-) 499,157 965,641 2,113,764 466,484 193,4 1,148,123 219,0
1-Kis Vade Borglanm Giderler (-) | 473,779 919,476 2,034,557 445,697 194,1 1,115,081 221,3
2-Uz Vadel Borglanma Giderle(-) | 25,378 46,165 79,207 20,787 182,0 33,042 171,6
Olagan Kar veya Zarar 1,214,340 2,640,639 2,402,392 1,426,299 217,4 -238,247 91,0
I-Olagandis: Gelir ve Karlar 314,421 549,422 1,117,426 234,001 174,6 568,004 203,4
J-Olagandis Gider ve Zararlar (-) | 414,723 447,383 1,216,805 32,660 107,9 769,422 271,9
Donem Kar veya Zarari 1,114,038 2,742 2,303,013 -1,111,296 0,25 2,300,271 83,962,6
K-Déne K/Dig, Yas Yiik Kars, (-) | 316,547 639,812 1,017,690 323,265 202,2 377,878 159,1
Donem Net Kar veya Zarar1 797,491 2,102 1,285,323 -795,389 0,26 1,283,221 61,062,6
Isletme Sayist 3,158 3,392 3,151 234 107,5 -241 92,9

Kaynak: www.tcmb.gov.tr/sektorbilancolari

2021-2022 déneminde Tablo 9 son derece ¢arpici bir biiyiime performansi gostermektedir. Briit satislar %220,6
artmis, net satislar ise %219,7 yiikselmistir. Satiglarin maliyetindeki artis ayni dogrultuda gergeklesmis olsa da
briit satis karda %215,51ik bir artis saglanmistir. Faaliyet giderleri de yiikselmesine ragmen faaliyet kari
%228,3 artarak giiclii bir operasyonel performans ortaya koymustur. Bu dénem, igletmelerin hizl biiyiiyerek
Olcek avantaji yakaladig: bir yil izlenimi vermektedir. 2022-2023 dénemine gelindiginde satis artislar1 devam
etmesine karsin onceki yilin yiiksek temposuna gore daha diisiik seviyede gerceklesmistir. Net satislar %158,1
artmis olsa da karlilik tarafinda bozulmalar dikkat ¢ekiyor. 2022 yilinda dénem karinin neredeyse sifira inmesi
(yalmzca 2.742 TL) ve donem net karmin 2.102 TL gibi oldukga diisiik bir seviyede kalmasidir. Bu durum,
olagan kardaki 6nemli artisa ragmen gider baskilarinin karlilig: tamamen erittigini ortaya koymaktadir. 2023
yilinda ise net kar yeniden yiikselmis olsa da %61.062,6, satis artis oranlarina kiyasla daha zayif bir iyilesme
s0z konusudur. Sonug olarak kiigiik 6lgekli tekstil isletmeleri satiglarimi artirma konusunda basarili olsa da
karhiliklarmi siirdiiriilebilir sekilde korumakta zorlandifimi gostermektedir. Artan finansman yiikleri,
kambiyo zararlari ve yiikselen faaliyet giderleri, biiytime hizinin kar performansina yansitilmasini sinirlayan
temel faktorlerdir. Asagida Sekil 3'de kiigiik Olgekli isletmelerde gelir tablosu kalemlerinin yillara gore
dagilimi yer almaktadir.
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Finansal Kalemlerde Yuzdesel Degisim (2021-2022 ve 2022-2023)

175 2021-2022 (%)
2022-2023 (%)

Dedjisim (%)

A-Briit Satiglar

B-Satig indirimleri

C-Net Satiglar
D-Satiglarin Maliyeti
Brit Satig Kan/Zaran
E-Faaliyet Giderleri
3-Genel Yonetim Giderleri
Faaliyet Kan/Zaran
F-Diger Oladan Gelirler
G-Diger Olagan Giderler
4-Kambiyo Zararlan
H-Finansman Giderleri
1-Kisa Vadeli Borglanma
2-Uzun Vadeli Bor¢lanma
Qlagan Kar/Zarar
I-Olagandisi Gelirler
JOlagandisi Giderler
Danem Kar/Zarar
K-Vergi ve Yasal Yik
Dénem Net Kar/Zarar

Sekil 3. Kiiciik Olcekli Isletmelerde Gelir Tablosu Kalemlerinin Yillara Gore Dagilim

Sekil 3’e gore tekstil {irtinleri imalat1 yapan kiigiik olgekli isletmelerin 2021-2022 ve 2022-2023 yillarindaki
finansal kalemlerin yiizdesel degisim grafigi yer almaktadir. 2021-2022'de pek ¢ok kalemde (satis indirimleri,
olagan dis1 giderler ve donem kar/zarar1) artislar goriiliirken 2022-2023 déneminde artislar azalmis ve bir¢ok
kalemde biiytime yavaglamistir. Satislar ve maliyetlerde de son donem araliginda belirgin sekilde diisiis
gerceklesmistir. Finansman giderlerinde ve bor¢lanma kalemlerinde her iki donemde yiiksek artis goriilmekte
bu da finansman yiikiiniin agirhigini gostermektedir. Asagida Tablo 10’da tekstil sektoriinde isletmelerin yillar
bazinda oran analizi yer almaktadir.

Tablo 10. Tekstil Sektoriinde Isletmelerin Yillar Bazinda Oran Analizi

Biiyiik Biiyiik Orta Orta Kiigiik Kiigiik

Finansal Oran Olcekli Olgekli Olgekli Olcekli Olcekli Olcekli
(2021-2022) (2022-2023) (2021-2022) (2022-2023) (2021-2022) (2022-2023)

Briit Satis Artist (%) 76,3 12,17 106,7 28,0 120,2 59,3
Net Satis Artist (%) 75,7 -12,45 106,5 27,8 119,9 59,2
Briit Kar Marj1 (%) 20,29 18,65 12,26 13,41 20,29 12,36
Faaliyet Kar Marij1 (%) 15,22 12,75 7,39 7,37 6,62 4,97
Net Kar Marj1 (%) 9,84 7,15 4,94 4,34 2,85 1,10
Faal Giderler Satisa Orani (%) 13,5 16,0 9,6 10,8 10,59 11,59
Finans Gider Satiga Orani (%) 6,96 7,85 2,73 3,35 2,96 3,06
Kambiyo Zararlarmi Orani (%) | 17,43 16,25 4,57 5,33 3,50 3,54
Donem Kar Artisi (%) 31,5 -15,3 112,8 15,1 146,2 16,0
Net Kar Artis1 (%) 34 -16 122 12 148 15
1§1etme Sayis1 Degisimi (%) -8,8 -38,6 -0,7 -17,0 -2,9 -1,3

Kaynak: www.tcmb.gov.tr/sektorbilancolari

Tablo 10’daki oran analizine gore, biiyiik Olcekli isletmelerde 2021-2022 doneminde satislarda giiclii bir
biiytime goriiliirken yiiksek finansman giderleri ve kambiyo zararlari, net kar marjini sinirlamaktadir. 2022—
2023 donemine gelindiginde net ve briit satislarda diisiis yasanmakta, bu durum karlilik oranlarmi asag:
cekmektedir. Net kar artist oraninin negatif seviyeye dénmesi, maliyetler ve finansman giderleri kaynakl
karhilik erozyonunu dogrulamaktadir. Biiyiik 6lgekli isletmelerde isletme sayisindaki belirgin azalis, rekabet
ve silirdiiriilebilirlik baskilarinin biiyiik dlgege dahi yansidigini gostermektedir. Orta 6lgekli isletmeler analiz
edildiginde 2021-2022 déneminde oldukga yiiksek satis ve kar artis1 yakalamislardir. 2022-2023 doneminde
satis artis hizi azalmasina ragmen briit kar marjinda artis goriilmesi, maliyet yonetiminin goreceli olarak daha
basarili oldugunu gostermektedir. Net kar marjindaki diisiis ise finansman ve kambiyo giderlerindeki artisin
etkisini ortaya koymaktadir. Isletme sayisindaki gerileme, piyasa kosullarindaki zorlugun orta Slgekli yapilart
da zorladigini isaret etmektedir. Kiiciik 6lgekli isletmelerde ise, 2021-2022 déneminde giiclii bir biiyiime
ivmesi yakalanmisg, artan talep sayesinde satis gelirleri ve karlilik belirgin sekilde yiikselmistir. Bu siirecte
isletmeler, yiiksek enflasyon kosullarina ragmen fiyatlama avantajini etkin kullanmis ve faaliyetlerini daha
verimli bir sekilde siirdiirmiistiir. 2022-2023 déneminde ise ekonomik kosullarin zorlasmasiyla satis artis hiz
yavaglamis, maliyet ve finansman giderlerindeki belirgin yiikselis karlilig1 baskilamaya baglamistir. Ozellikle
doviz kaynakli zararlarin artmasi, kiigiik 6lgekli isletmelerin kar elde etme kapasitesini sinirlandirmistir. Net
karin daha simirli seviyede artmasi ise ekonomik baskinin etkilerini ortaya koymaktadir. Sonug olarak, ilk
donemdeki giiglii performansin yerini ikinci dénemde daha zayif ve kirilgan bir goriiniim almus; kiigiik
2269
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isletmeler acisindan siirdiiriilebilirlik riski belirgin sekilde artmistir. Asagida Tablo 11'de tekstil sektoriinde
isletmelerin DuPont analizi yer almaktadir.

Tablo 11. Tekstil Sektoriinde Isletmelerin DuPont Analizi Oranlar1

Olgek Donem Net Kar Marj1 (%) Varlik Devir Hiz1 Ozkaynak Carpam ROE (%)
Biiyiik 2021-2022 7,50 0,83 1,62 10,1
Biiyiik 2022-2023 7,15 0,78 2,48 13,8
Orta 2021-2022 6,40 0,88 2,27 12,8
Orta 2022-2023 6,05 0,86 2,31 12,0
Kigiik 2021-2022 2,85 0,95 2,00 54
Kiugiik 2022-2023 1,10 0,90 2,10 2,1

Kaynak: www.tcmb.gov.tr/sektorbilancolari

Tablo 11'de tekstil sektoriinde isletmelerin Slgek ve yillar bazinda DuPont analizi oranlar1 yer almaktadir.
2021-2022 doneminde biiyiik isletmelerde ROE, maliyet ve gider artislarina ragmen sektor ortalamasinin
tizerinde bir performans gostermistir. 2022-2023 déneminde ise net kar marjinda sinirli gerilemeye ragmen
artan finansal kaldirag etkisi ROE'yi yiikseltmistir. Bu durum, biiyiik isletmelerin finansman giicii sayesinde
0zkaynak karliligini destekleyebildigini gostermektedir. Orta Slgekli isletmelerde her iki donemde de ROE
nispeten istikrarli goriinmektedir. Karlihkta yasanan daralma, varlik verimlili§i ve finansal kaldiracin
korunmasiyla dengelenmis; bu da daha temkinli finansal yonetimi isaret etmektedir. Kiigiik isletmelerde ise
en belirgin bozulma 2022-2023 doneminde oldugu goriilmektedir. Net kar marjindaki keskin diisiis varlik
devir hizinin yiiksekligini golgede birakarak ROE’yi ciddi bicimde azaltmistir. Finansal baskinin en yogun
sekilde kiiciik olgekli grupta hissedildigi agiktir. Asagida Tablo 12’de tekstil sektoriindeki isletmelerin yillar
bazinda trend analizi yer almaktadir.

Tablo 12. Tekstil Sektoriindeki Isletmelerin Trend Analizi Oranlar:

Olgek Gosterge 2021-2022 2022-2023 Trend

Biiyiik Net Kar Marj1 (%) 7,50 7,15 Hafif diisiis
Biiyiik ROE (%) 10,10 9,30 Hafif diisiis
Orta Net Kar Marij1 (%) 4,94 4,34 Diistis

Orta ROE (%) 7,20 6,10 Diisiis

Kiigiik Net Kar Marij1 (%) 2,85 1,10 Sert diisiis
Kiigiik ROE (%) 4,50 2,80 Cok sert diisiis

Kaynak: www.tcmb.gov.tr/sektorbilancolari

Tablo 12’de tekstil sektoriinde isletmelerin 6lgek ve yillar bazinda trend analizi oranlar: yer almaktadir. 2022-
2023 donemlerinde tiim olgeklerde karlilik gostergeleri diisiis egilimine girmistir. Biiyiik olgekli isletmeler,
gliclii 6zkaynak yapilar1 ve daha yiiksek varlik verimliligi sayesinde ROE seviyelerini tek haneli fakat sektor
ortalamasinin {izerinde korurken orta 6lgekli isletmelerde ROE daralmasi belirginlesmis, kiiciik isletmelerde
ise diisiis cok daha keskin olmustur. Ozellikle kiiciik 6lcekte net kar marjinin sert gerilemesi, 6zkaynak
karlhiligina dogrudan yansimaktadir. Biiyiik olgekli isletmelerin net kar marji ve ROE degerlerinde gozlenen
hafif diisiis, bu gruptaki igletmelerin maliyet ve finansman baskilarina ragmen karhliklarimi énemli 6lgiide
koruyabildiklerini gostermektedir. Giiglii 6lgek ekonomileri, marka gilicii ve daha etkin finansal risk y&netimi,
bu sinurli gerilemenin baslica nedenleridir. Orta Olgekli isletmelerde yasanan hem net kar marji hem de
0zkaynak karliliginda diisiisle, rekabet ve maliyet artislarinin bu isletmeler tizerinde daha belirgin bir yiik
olusturdugunu isaret etmektedir. Orta 6lgekli isletmelerin biiyiik 6lcekli isletmelere kiyasla pazarlik giiciiniin
daha zayif olmasi, finansman maliyetlerindeki artisa daha duyarli olmalarina yol agmaktadir. Kiigiik 6lcekli
isletmelerde karlilik gostergelerinin sert ve ¢ok sert diisiis goOstermesi, sektdriin alt segmentinde
siirdiiriilebilirlik risklerinin belirginlestigini ortaya koymaktadir. Ozellikle net kar marjindaki keskin gerileme,
yiiksek enflasyon, artan girdi maliyetleri ve finansman yiikiiniin {iretim 6lgegi diisiik isletmeler iizerinde baski
yarattigini kanutlamaktadir. Sektorde 6lgek kiigiildiikce karlilikta gerileme egilimi daha belirgin ve yogun hale
gelmektedir. Biiyiik 6lcekli isletmeler siirli performans kaybiyla direngli bir yap: sergilerken, kiigiik 6lgekli
isletmelerin mevcut ekonomik kosullarda riskli bir zemin {izerinde faaliyet gosterdigi anlasilmaktadir.
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6. Sonug ve Tartisma

Bu calismada tekstil imalat sektoriinde farkli isletme 6lgegi gruplarina ait sektor ortalamalarimin finansal
performanst karsilastirmali tablolar analizi, oran analizi, DuPont analizi ve trend analizi kullanilarak
degerlendirilmistir. Bulgular yorumlanirken arastirmanimn kapsadigi donemin (2021-2023) yiiksek enflasyon,
finansman maliyetlerindeki artis ve kur oynakligi gibi olaganiistii ekonomik kosullar igerdigi dikkate
alinmalidir. Dolayisiyla finansal performans gostergelerinde gozlenen degisimlerin yalnizca isletme dlgeginin
etkisini yansittig1 degil ayrica da makroekonomik kosullarin da bu sonuglar tizerinde belirleyici etkileri
bulundugu goriilmektedir.

TCMB tarafindan yayimlanan sektor bilangolari ve gelir tablolar1 verilerinden yararlamlarak, tekstil
sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal performansim kargilagtirmah tablolar analizi ve istatistiksel
analizler yontemleri araciligiyla incelenmistir. Yapilan analizlerden elde edilen sonuglarin literatiirdeki
calismalarla uyumlu oldugu gozlemlenmektedir. Bu calismada elde edilen bulgular, kar artisindaki
dalgalanmalarin oOzellikle kiiciik isletmeler icin daha sert oldugu, biiyiik Olgekli isletmelerin ise kriz
dénemlerinde daha istikrarli karlilik sergilemesi ve dayaniklilik gostermesi 6lgek ekonomileri literatiiriindeki
goriislerle paraleldir (Titman ve Wessels, 1988; Rajan ve Zingales, 1995). Literatiirde, rekabet baskisinin kiigiik
isletmelerin elenmesine yol actig1, biiyiiklerin ise gii¢clendigi siklikla vurgulanmaktadir (Caves, 1998). Ayrica,
2022-2023 doéneminde tiim Olgeklerde satis ve karlilik oranlarinda diisiis yasandig1 sonucu Sen ve Zengin
(2015)'in ¢alismalarinda elde ettikleri bulgularla paralellik gostermektedir.

Resmi kurumlardan derlenen verilere dayali olarak, Istanbul Tekstil ve Hammaddeleri Thracatcilar Birligi'nin
aciklamasina gore, 2023 yilinda tekstil ve hammaddeleri ihracatinda yaklasik %2,3 oraninda bir diisiis
gerceklesmis; bu durum, sektor biiylimesinde belirgin bir zayiflama oldugunu isaret etmektedir. 2022 yilinda
12,9 milyar dolar olan ihracat, 2023te 12,6 milyar dolara gerilemistir. Bu veriler énceki yila gore %2,3 oranda
diisiis oldugunu gostermektedir (www.ithib.org.tr). Thracat performansinda olusan bu zayiflama 6zellikle

Avrupa Birligi tilkelerine yapilan sevkiyatlarda goze carpmaktadir. AB’ye Ozellikle Almanya gibi temel
pazarlara, 803 milyon dolar hacim ve %6k diisiisle talep daralmasimi agiklamaktadir. Almanya gibi
potansiyel {ilkelerdeki gerileme Tiirk tekstil sektoriinde pazar riskinin arttigini gostermektedir. Avrupa’da
ekonomik durgunluk, yiiksek enflasyon ve tiiketici talebinde azalma sadece Tiirkiye gibi ara mali ve hazir
giyim ihracatgist iilkeler i¢in degil aynmi zamanda Avrupa pazarlarina ihracat yapan tiim tedarikgileri dogrudan
etkilemektedir (OECD, 2024).

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gore, Tiirkiye'de enflasyon yiiksek oranda %65-70 artig
gostermistir (TUIK, 2024). Bu da fiyat istikrarinda ciddi bozulmalar oldugunu, satin alma giiciiniin
zayifladigini gostermektedir. Ote yandan enerji, iscilik, lojistik gibi temel girdilerin de maliyetleri artmustur.
Yiiksek enflasyon ortamu, {iretici ve tiiketici davraniglarin1 dogrudan etkilemekte ve girdi maliyetlerinde
baskiya, reel sektorde faaliyetlerin zorlasmasina yol agmaktadir. Ayrica, TCMB’nin verilerine gore Dolar/TL
kurundaki dalgalanmalar da ekonomik belirsizlikleri artirmistir. Kur degiskenligi, ihracat yapan ve ithalata
dayal1 sektorlerde maliyetlerin olumsuz etkilenmesine neden olmaktadir (TCMB, 2024). Bu durum finansal
planlama ve fiyatlandirma siireclerinde 6ngoriilebilirligi azaltmakta ve risk unsurunu ortaya ¢ikarmaktadir.
Sonug olarak, 2023'de 2021’e gore, Tiirkiye ekonomisinde hem yiiksek enflasyon hem de kur dengesizligi,
makroekonomik dengesizlikleri artirmis ve is diinyasinin karar alma siireclerinde belirsizlikler yasanmasina
neden olmustur.

Kiiresel tekstil sektorii bircok pazarda talep daralmasi yasamistir. Ozellikle Avrupa iilkelerinde tiiketici
harcamalarinda tasarrufa gidilmesi, tekstil gibi hizli tiiketim egilimi gosteren sektorleri dogrudan etkilemistir
(OECD, 2023a; World Bank, 2023). Diinya Bankasi, OECD ve ITMF gibi kuruluslarin raporlarina gore,
tiikketicilerde kriz donemlerine 6zgii davraniglarin yasandig: goriilmektedir. Harcama egilimlerinin zayiflamig
olmasy; tiretim ve ihracat hacminde diisiise yol agmis, bu durum sonucunda global tedarik zincirinde 6nemli
sarsintilar yasanmustir. Tiirkiye, diisiik maliyetle {iretim yapan Banglades, Vietnam ve Hindistan gibi tilkeler
karsisinda yiiksek iscilik, enerji ve finansman maliyetleri sebebiyle rekabet dezavantajina siiriiklenmistir
(ITMF, 2023). Ayrica bu iilkeler diisiik maliyet avantajlarini stratejik agidan kullanarak ihracatlarini artirmislar
ve kiiresel miisterilerin fiyat odakl: tercihlerine daha kolay cevap verebilmislerdir (OECD, 2023b). Degisen
tiiketici davranislar: sebebiyle kiiresel 6lcekte talep daralmasi Tiirkiye gibi tiretici iilkeler i¢in hem dis rekabet
baskisini artirmis hem de ihracata dayali biiylime stratejilerinin stirdiiriilebilirligini zorlastirmistir.
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Faiz oranlarinin ytiiksekligi ve ekonomideki belirsizlikler isletmelerde yeni yatirim kararlarini yavaslatmas,
iiretim hacimlerini azaltma yoluna gitmelerine yol agmistir (OECD, 2024). Ayni zamanda dijitallesmeye yeterli
sekilde adapte olmayan igletmeler, tiiketici davramsglar degisikliklerine uyum saglayamamiglardir (ITMF,
2024). Boylece i¢ piyasa ve ihracatta satis kayiplar1 meydana gelmistir (TGSD, 2024). 2023’de Tiirkiye Giyim
Sanayicileri Dernegi (TGSD), Tekstil Sektdr Raporlar: ve gesitli sanayi odalarinin degerlendirmelerine gore,
is¢ilik maliyetlerinin yiikseldigi belirtilmistir (TGSD, 2023). Yine ayni raporlarda, enerji ve finansman
yliklerinin 6nemli dl¢iide arttig1 ve tiretim hacminin daraldig1 agiklanmistir (SO, 2023). Ozellikle baz1 kiigiik
ve orta dlgekli isletmelerin (KOBI'lerin) sektorden cekildigi raporlanmistir (TGSD, 2023). Bu dikkat cekici
gelismeler, sektordeki kirilgan yapilarin ve 6lgek ekonomilerinden yoksun isletmelerin piyasa kosullarina
kars1 savunmasiz kaldiklarin aciklamaktadir. KOBI'lerin sektorden cikmalari, uzun vadede tedarik zincirinin
zayiflamasina, istihdam kayiplarina ve yerel ekonomilerde daralmaya neden olabilmektedir. 2023 yili
agisindan Tiirkiye tekstil sektorii maliyete dayali kriz yili yasamustir. Isletmelerin ayakta kalabilmeleri finansal
ve verimlilik odakl: stratejileri uygulamalarina bagh hale gelmistir. Tiirkiye'nin bu sorunlarla bas edebilmesi
i¢in rekabet giiclinii dis pazarlarda artirmasi, yeni pazarlara yonelmesi, {iretimde katma degeri artirmaya ait
stratejiler gelistirmesi gerekmektedir. Ayrica tekstil sektoriinde imalat yapan isletmelerin rekabet avantajini
koruyabilmeleri icin diisiik maliyetli {iretim {ilkeleriyle rekabet etmekten ziyade, tasarim, kalite ve
markalagsma faaliyetlerinde farklilasma stratejilerine yonelmesi gerekmektedir. Sonug olarak tekstil
sektoriiniin enerji verimliligi, dijitallesme, 6lgek ekonomisi ve kamunun desteginin etkin hale getirilmesi gibi
yapisal degisim ve doniisiime ihtiyaci bulunmaktadir.

Elde edilen bulgular ¢alismanin teorik temelini olusturan Olgek Ekonomisi Teorisi, Sermaye Yapisi Teorisi ve
Kaynak Temelli Yaklasimin ongoriileriyle genel olarak uyumludur. Biiyiik 6lcekli isletmelere ait sektor
ortalamalarimin daha giiglii likidite, karlilik ve finansal yap1 gostergelerine sahip olmasi, firma biiyiikliigii ve
sermaye yapisinin finansal performansi olumlu etkiledigini ortaya koyan Saddiqa vd., (2024) ile Intenza vd.,
(2025)nin bulgularini desteklemektedir. Olgek Ekonomisi Teorisinin 6ngordiigii maliyet avantaji ve verimlilik
artisini desteklemektedir. Benzer sekilde, kiigiik 6lgekli isletmelerin ekonomik dalgalanmalardan daha fazla
etkilenmesi Hanun ve Pradina (2025) tarafindan ulasilan sonuglarla paralellik gostermektedir. DuPont analizi
kapsaminda 6zkaynak karliliginin finansal kaldirag ve net kar marjindaki degisimlerden etkilenmesi, Sermaye
Yapist Teorisinin isletmelerin finansman tercihleri ile finansal performans arasindaki iliskiye yonelik
agiklamalarini dogrulamaktadir. Ayrica DuPont analizinden elde edilen bulgular, 6zkaynak karliliginin net
kar marji, aktif devir hiz1 ve finansal kaldirag bilegsenleri birlikte degerlendirilerek agiklanmas1 gerektigini
ortaya koyan Giil (2025) calismasiyla uyumludur. Bununla birlikte biiyiik Olgekli isletmelere ait sektor
ortalamalarinin ekonomik dalgalanmalara kars: daha dayanikli bir goriiniim sergilemesi; finansal kaynaklar,
yonetim kapasitesi ve oOrgiitsel yetkinlikler gibi stratejik kaynaklarmn siirdiiriilebilir rekabet avantaji
sagladigini savunan Kaynak Temelli Yaklasimin temel varsayimlariyla uyumludur (Barney, 1991; Barney ve
Mackey, 2019).

Genel olarak literatiir, isletme 6lgeginin finansal performans degerlendirmede 6nemli belirleyicilerinden biri
oldugunu gostermektedir. Bununla birlikte bu arastirma, tekstil imalat sektoriinde farkli isletme 6lgeklerine
ait sektor ortalamalarini karsilastirmali tablolar analizi, oran analizi, trend analizi ve DuPont analizini birlikte
kullanarak degerlendirmesi bakimindan mevcut literatiirden ayrilmakta ve finansal performansa iliskin
biitiinctil bir bakis agis1 sunmaktadir.

Bu arastirma, TCMB tarafindan yayimlanan 2021-2023 yillarmna ait tekstil imalat sektorii bilango verileriyle
sinirlidir. Arastirmanin yiiriitiildiigii tarihte 2024 yilina iliskin sektor bilangolar heniiz yayimlanmadigindan
analizler, erisilebilen en giincel ve karsilastirilabilir veri seti kullanilarak gerceklestirilmistir. Ayrica ¢alisma,
isletme diizeyindeki finansal veriler yerine sektor ortalamalarmma dayandigindan isletmeler arasindaki
farkliliklar ayrintih olarak degerlendirilememistir. Aragtirma yalmzca finansal gostergelere odaklanmus;
kurumsal yonetim, dijitallesme, inovasyon ve siirdiiriilebilirlik gibi finansal olmayan faktorler kapsam disinda
birakilmistir. Bunun yaninda analiz donemi, COVID-19 sonrast ekonomik toparlanma siireci ile yiiksek
enflasyon, doviz kuru oynaklig1 ve artan finansman maliyetleri gibi olaganiistii makroekonomik gelismeleri
icermektedir. Bu nedenle elde edilen bulgular degerlendirilirken s6z konusu ekonomik kosullarin finansal
performans tizerindeki etkileri de dikkate alinmalidir. Gelecekte yapilacak ¢alismalarda daha uzun dénemli
veri setlerinin kullanilmasi, isletme diizeyinde analizlerin gerceklestirilmesi ve makroekonomik degiskenlerin
modele dahil edilmesi, bulgularin agiklayiciligim ve genellenebilirligini artiracaktir.
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