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Ozet

Bu caligma, BIST ana metal sektorii isletmelerinin 2020-2022 donemi igin finansal etkinliklerini Glgmeyi
amaclamaktadir. Aragtirmada finansal etkinligin ol¢lilmesi i¢in Veri Zarflama Analizi yontemi kullanilmigtir. Veri
zarflama analizinde girdi yonlii (CCR) ile (BCC) modelleri kullanilmistir. Veri zarflama analizinde girdi ve ¢ikti
degiskenleri olarak finansal oranlar kullanilmistir. Finansal oranlar, isletmelerin Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda
aciklanan finansal tablolar1 kullanilarak hesaplanmigtir. Sonuglar, CCR modelinde 12 isletmeden 9'unun 2020'de,
10'unun 2021'de ve 7'sinin 2022'de etkin oldugunu, BCC modelinde ise 12 isletmenin 2020'de, 11'inin 2021'de ve
10'unun 2022'de etkin oldugunu gostermektedir. Veri zarflama analizi sonuglarina gore ana metal sektori
isletmelerinin ortalama finansal etkinligi CCR modelinde %72,22 ve BCC modeline gore de %91,67°dir. Analiz

sonuglari arastirilan ana metal sektorii isletmelerinin tamamina yakininin tam etkin oldugunu gostermektedir.
Anahtar kelimeler: Ana metal sektor(, Finansal oranlar, Etkinlik, Veri Zarflama Analizi.
JEL Kodlar1: L25, L61

Measurement of Financial Efficiency in Basic Metal Sector Firms

Abstract

This study aims to measure the financial efficiency of the basic metal sector firms traded on the BIST for the time
period 2020-2022. In this paper, Data Envelopment Analysis method is used for financial efficiency measurement.
Input oriented (CCR) and (BCC) models were used in data development analysis.. In the data envelopment analysis,
financial ratios were used as input and output variables. The financial ratios were calculated using the financial
statements of the firms announced on the Public Disclosure Platform. The results show that out of 12 firms, 9 are
efficient in 2020, 10 in 2021 and 7 firms in 2022 in the CCR model, while in the BCC model, 12 firms are efficient in

649


http://www.sobider.net/

1JSS, 2024, Volume 8, Issue 33, p. 649-661.

2020, 11in 2021 and 10 firms in 2022. According to the results of the data envelopment analysis, the average financial
efficiency of the basic metal sector firms is 72.22% in the CCR model and 91.67% according to the BCC model. The

results of the analysis show that almost all of the basic metal sector firms investigated are fully efficient.

Keywords: Basic metal sector, Financial ratios, Efficiency, Data Envelopment Analysis.

JEL Codes: L25, L61

GIRIS

Ulke ekonomisinde agir sanayi yatirimi olarak bilinen ana metal sektorii dnemli bir {iretim alanidir
ve iilke kalkinmasinda énemli bir rolii vardir. imalat sektérii i¢inde yer alan ana metal sektorii, 11.
Kalkinma Plan1 Ana Metal Sanayii Calisma Grubu Raporunda, Demir-Celik Sektort, Aliminyum
Sektorii, Bakir Sektorii, Dokiim Sektorii olarak siniflandirilmigtir (URL-1). Ana metal sektoriinde
faaliyet gosteren isletmelerin iirettigi iirlinler stratejik oldugu kadar toplam ihracat i¢inde 6nemli
bir paya sahiptir. Ana metal sektoriindeki isletmeler 6nemli bir istihdam yaratmasinin yani sira
sermaye yogun olarak faaliyet gdstermektedir. Ana metal sektdriinde, demir ¢elik iiretimi yapan
isletmeler gerek iiretimleri gerekse ihracat yoniinden 6nemli bir konumdadir. Demir celik
isletmelerinin 6nemi nedeniyle Sanayi Bakanligi, bu isletmelerin kiiresel rekabet edebilmeleri ve
yeni pazarlar bulmalari, yeni {riinler ortaya c¢ikarmalari, teknoloji acisindan gelismis tlkeler
arasina girebilmesi igin sektoriin mevcut durumunu ve gelecek projeksiyonunu gosteren raporlar

ve projelerle destek olmaktadir (URL-2).

Demir ¢elik sektorii iilke kalkinmasinda ve ekonomide 6nemli bir sektordiir. Demir gelik
trtinlerinin, her tiirli imalat sektériinde hammadde ve malzeme olarak kullanilmasi sektoriin
Onemini artirmaktadir. Ana metal sektoriinde, 6zellikle ¢elik iiretiminin ve ihracatinin lilkemiz
acisindan ne kadar basarili oldugu diinya ihracat rakamlarindan anlagilmaktadir. Asagida verilen
tabloya gore 2022 yili Diinyanin en biiylik ¢elik ihracatcilart siralamasinda, 68,1 milyon ton ile
Cin ilk sirada yer alirken Japonya, Gliney Kore ve Almanya ‘dan sonra, 18 milyon tonluk

ihracatiyla Tiirkiye 5. sirada yer almaktadir (URL-3).
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Tablo 1. Diinya Celik Thracati

Ulkelere Gore Dis Ticaret

Toplam Ihracat (milyon ton)

Cin Japonya G. Kore Almanya Tarkiye Rusya Italya
68,1 31,7 25,5 22,3 18,0 17,9 16,0
Kaynak: TCUD, 2023.

Ana metal sektorii isletmeleri faaliyetleri siiresince ¢esitli risklere maruz kalmaktadir. Bu risklerin
ortaya cikist agirlikli olarak makro ekonomik kaynakli olmaktadir. Uretimde kullanilan enerji
maliyetlerinin yiiksek olmasi isletmelerin girdi maliyetlerini artirdig1 sdylenebilir. Ana metal
sektoriiniin hammadde verdigi diger sektorlerin maruz kalacag ¢esitli krizler de bir risk olarak
kabul edilebilir. Biitiin iiretim sektorleri ve ekonomik birimler déviz kurlarindaki artistan olumsuz
etkilenmektedir. BUtun bu kosullar goz 6niine alindiginda ana metal sektoriiniin karsilastigi riskleri
likidite, doviz, kredi riski olarak siniflandirabiliriz ve bu riskler isletmelerin karliligini olumsuz
etkileyebilir. Cok ¢esitli riskle karsi karsiya olan isletmelerin faaliyetlerini surdurebilmeleri, icin
etkin bir finansal yonetim yapmalari beklenir. Ana metal sektorii isletmelerinin yalniz finansal
yonetim fonksiyonunun etkin olmasi degil, tiim isletme fonksiyonlariyla etkin olmasi gerektigi
sdylenebilir. Bdylece isletmenin performansi beklendigi gibi olabilir. Isletmenin basaris1 baska bir
ifadeyle performansi, sahip oldugu kaynaklari en etkin bi¢imde kullanabilmesiyle ilgilidir.
Etkinlik analizi, performans dl¢iimiinde bir yontem olarak kullanilabilir. Veri Zarflama Analizi

(VZA) etkinlik 6lgiilmesinde genellikle kullanilan bir yontemdir.

Bu calismanin amaci, BIST ana metal sektdriinde faaliyet gosteren isletmelerin secilmis finansal
oranlarina gore 2020-2022 doénemine ait finansal etkinliklerinin arastirilmasina yoneliktir.

Finansal etkinligin belirlenmesinde Veri Zarflama Analizi (VZA) kullanilmastir.

LITERATUR

Literatiirde ana metal sektorii isletmeleriyle ve etkinlik dl¢iimiinde VZA yonteminin kullanildigi
calismalar vardir. Ertugrul ve Isik (2008) 13 metal ana sanayi isletmesinin 2003-2007 yillarindaki
etkinliklerini VZA ile aragtirmistir. Bakirci ve dig. (2014) yaptiklar1 ¢alismada, demir ¢elik metal
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sektoriinde faaliyet gosteren 14 isletmenin finansal gostergeleri kullanilarak VZA ile finansal
performansi arastirilmistir. Sengiil (2020) ¢alismasinda BIST’e kayith 17 ana metal sektdrii
isletmesinin 2010-2018 yillar1 arasindaki etkinliklerini VZA ile belirlenmistir. Celik ve Ayan
(2017) galismalarinda 2010-2014 déneminde Borsa Istanbul’da islem goren imalat sektdriiniin alt
sektorlerindeki isletmelerin kaynaklarini ne derece etkin kullandiklarim1 VZA ile incelemistir.
Canakgioglu (2020) ana metal sektorii isletmelerinin finansal oranlarimi kullanarak 2013-2018
donemi finansal performansini Entropi ve WASPAS yontemleriyle arastirmistir. Yalama ve Sayim
(2008) IMBK imalat sektoriiniin performansini VZA ile degerlendirmistir. Ata ve Yakut (2009)
yaptiklar1 ¢aligmada imalat sektorii isletmelerinin VZA ile 1996-2006 donemi etkinliklerini
arastirmis bulunan sonuglar1 finansal yonden incelemistir. Oralhan ve Sarigiil (2016) SO birinci
ve ikinci 500 sirket verileriyle sektorlerin 6lgek etkinliklerini VZA ile belirlenmistir. Yukarida
verilen caligmalara ek olarak Akyiiz ve dig. (2015) kagit ve kagit tiriinleri sektorii isletmelerinin,
Ag ve Kuloglu (2020) enerji isletmelerinin, Atan (2003) bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren
bankalarin, Kula ve Ozdemir (2007) ¢imento sektériindeki isletmelerinin, Kayalidere ve Kargin
(2004) tekstil ve c¢imento sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerinin c¢esitli donemlere ait

etkinliklerini finansal oranlar kullanarak VZA ile arastirmistir.

VERi VE YONTEM

Calismada etkinlik arastirmasi iki asamal olarak yapilmustir. ilk asama, etkinlikleri arastirilan
isletmelerin finansal oranlarmin yillara gére hesaplanmasidir. Ikinci asama ise, hesaplanan
oranlarin sonuglart VZA uygulamasinda girdi ve ¢ikti degiskeni olarak kullamlarak etkinlik

katsayilarinin belirlenmesidir.

Finansal oranlarin hesaplanmasi icin isletmelerin 2020-2022 yilarina ait Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda (KAP) agiklanan finansal durum tablosu ve gelir tablosu kullanmilmistir. VZA
uygulamasinda, girdilerin ve g¢iktilarin degerinin negatif olmamasi gerektigi igin (Yalama ve
Sayim, 2008:95) gelir tablosunda—zarar agiklayan isletmeler analize katilmamistir. Asagidaki

tabloda etkinlik analizi yapilacak ana metal sektorii isletmeleri gosterilmektedir.
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Tablo 2. Ana Metal Sektorii Isletmeleri

BIST Kodu Isletme

AYES Ayes Celik Hasir ve Cit Sanayi A.S.

CEMTS Cemtas Celik Makina Sanayi ve Ticaret A.S.
CUSAN Cuhadaroglu Metal Sanayi ve Pazarlama A.S.
DOKTA Doktas Dokiimciiliik Ticaret ve Sanayi A.S.
ERBOS Erbosan Erciyas Boru Sanayii ve Ticaret A.S.
EREG Eregli Demir ve Celik Fab. T.A.S.

ISDMR Iskenderun Demir ve Celik A.S.

1IZMDC Izmir Demir Celik Sanayi A.S.

KRDMA Kardemir Karabiik Demir Celik San. ve Tic. A.S.
SARKY Sarkuysan Elektrolitik Bakir Sanayi ve Ticaret A.S.
TUCLK Tuggelik Aliiminyum ve Metal Mam. San. ve Tic.A.S.
YKSLN Yiikselen Celik A.S.

Isletmelerin performansinin 6l¢iilmesinde finansal oran analizi uygulama kolaylig1 nedeniyle sik¢a
kullanilmaktadir. Finansal oran analizi sonuglari isletmenin performansini gosterdigi gibi finansal
planlama yapilmasinda veri olarak kullanilabilir. Finansal oran analizi sonuglar igletmeyle ilgisi
olan taraflar ic¢in isletme hakkinda karar vermelerinde Onemli bir bilgi kaynagidir. VZA
uygulamasinda girdi ve ¢ikt1 degiskeni olarak belirlenen finansal oranlar asagidaki tabloda
gosterilmistir Asagidaki tabloda verilen oranlarla ilgili olan bilango kaleminin 6nceki yil ve cari
yil tutarinin ortalamasi kullanilmistir. 2020 yili oranlarinin hesaplanmasinda, 2019 yilina ait

finansal tablolarin ilgili degerleri alinmaistir.

Tablo 3. VZA Uygulamasinda Girdi ve Cikt1 Olarak Kullanilan Oranlar

Oran Girdi

CO Cari Oran = Donen Varliklar*/ Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler*
TADH Ticari Alacak Devir Hiz1 = Satiglar / Ticari Alacaklar*

SDH  Stok Devir Hiz1 = Satiglarin Maliyeti / Stoklar™®

VDH  Varlik Devir Hiz1 = Satislar / Toplam Varliklar*

KO Kaldirag Oran1 = Toplam Bor¢ */ Toplam Varliklar*
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Cikt1
EFKM Esas Faaliyet Kar Marj1 = Esas Faaliyet Kar1 / Satiglar
VK Varlik Karlilig1 = Esas Faaliyet Kéar1 / Toplam Varliklar*®
OK Ozkaynak Karlihig1 = Esas Faaliyet Kari /. Ozkaynaklar*

* Ortalama tutart alinmustir.

Girdi degiskeni oranlar1 likidite, devir hiz1 ve finansal yap1 hakkinda bilgi veren oranlaridir. Cikt1
degiskeni olarak secilen oranlar degisik hesap kalemlerine gore karlhilik diizeyini gdsteren
oranlardir ve isletme faaliyetinin basarisin1 gostermektedir. Girdi degiskeni oranlarindan; (CO),
isletmelerin donen varliklarinin kisa vadeli yiikiimliilikleri karsilama oranini gostermektedir
(TADH) alacaklarinin yilda kag kez paraya cevrildigini gosterir. Stoklarin yilda kag kez satildigini
(SDH) gosterir ve likidite hakkinda bilgi verir. (VDH) toplam varliklarin verimliligini, (KO),
varliklarin yabanci kaynakla finanse edilme oranin1 gésterir. Cikt1 degiskeni oranlarindan (EFKM)
esas faaliyetin ne oranda karli oldugunu, (OK) isletmeye sermaye koyanlarin yaptiklar1 yatirimin

karliligini, (VK) varliklarin verimli kullanilmasi sonucu elde edilen kar gosterir.

Charnes, Cooper ve Rhodes (CCR) yaptiklari ¢aligmalarinda ilk kez VZA terimini ve yapisal
modelini agiklamistir. (Charnes et al., 1978: 432). Cesitli karar birimlerine ait farkli dlgekte ve
birden ¢ok sayida girdi ve ¢iktinin etkinliklerinin karsilagtirllmasi VZA ile yapilabilir VZA’da
girdi veya ¢ikt1 yonlii olarak CCR ve BCC (Banker, Charnes ve Cooper) (Banker et al., :1984)
modelleri kullanilir. VZA {iretim, ticaret ve hizmet sektoriindeki karar verme birimlerinin
etkinliklerinin belirlenmesinde siklikla kullanilmaktadir. Farkli karar birimlerinin birbirine gore
etkinliklerinin arastirilmasinda VZA uygulamasi 0 ile 1 arasinda etkinlik puani1 vererek karar
birimlerini tam etkinlikten baslayarak en diisiik etkinlik puanina gore siralar. Etkin olmayan karar

biriminin hangi iyilestirmeleri yaparak etkin olacagi VZA sonucunda gosterilir.

BULGULAR

Etkinlik belirlenmesinde kullanilan finansal oranlarin 2020-2022 dénemi 0zet istatistik sonuglari

Tablo 4’de gosterilmistir.
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Tablo 4. Finansal Oranlarin Ozet Istatistikleri

2020 CO TADH SDH VDH KO EFKM VK OK
Max 6,364817 50,08 17,51301 4,245264 0,914207 0,242008 0,310649 2,356629
Min 0,357595 2,12327 1,861598 0,612383 0,150662 0,066809 0,054788 0,106875
Average 2,203789 10,92612 5,343912 1,294537 0,531402 0,125284 0,134954 0,561384
SD 1,624349 12,92047 4,156575 1,029203 0,249676 0,052771 0,065606 0,631175

2021 CO TADH SDH VDH KO EFKM VK OK
Max 5,04289 62,69567 14,49278 5,425886 0,899567 0,364538 0,510058 4,854696
Min 0,598675 2,442954 2,186558 0,647766 0,170039 0,073231 0,137907 0,395825
Average 2,017666 14,13956 5,568835 1,751519 0,5558 0,232509 0,310212 1,121538
SD 1,221707 16,61989 3,422046 1,295023 0,21524 0,102793 0,099246 1,188461

2022 CO TADH SDH VDH KO EFKM VK OK
Max 4,772323 41,57728 20,08626 5,943701 0,826617 0,306472 0,583219 5,071359
Min 0,760753 2,533921 2,796894 0,645472 0,176742 0,047691 0,053677 0,186212
Average 1,820671 13,79575 6,455812 1,990862 0,572042 0,157066 0,262054 1,02976
SD 1,058002 12,90179 4,786191 1,450489 0,189278 0,076399 0,143506 1,306628

Ozet istatistik tablosunda verilen girdi ve ¢ikt1 oranlarinin ortalama degerlerine bakildiginda, (CO)

2020 yilinda 2,20 orantyla en yiiksek degerde, 2022 yilinda 1,82 oraniyla en diisiik degerde

olmustur ve yillar itibariyle diisiis egilimindedir. (TADH) ortalama degeri 2021 yilinda en yiiksek
14,14 olurken en diisiik degeri 2020 yilinda 10,93 olmustur. (SDH), (VDH), (KO) ortalama

oranlar1 2022 yilinda sirastyla 6,46, 1,99, 0,57 ile en yliksek degerde olurken 2020 yilinda sirasiyla
5,34, 1,29 ve 0,53 ile en diisiik degerde oldugu tablodan gériilmektedir. (EFKM), (VK), (OK) 2021

yilinda sirastyla 0,23, 0,31, 1,12 ile en yiiksek ortalama degerde olurken 2020 yilinda ise sirasiyla

0,13, 0,13 ve 0,56 ile en diisiik ortalama degerdedir. Bu sonuglara gore, 2021 yili karlilik oranlarina

bakildiginda isletmelerin bu yildaki performanslarinin iyi oldugu séylenebilir.

Ana metal sektorii isletmelerinin VZA sonucu CCR ve BCC puanlar ile bu iki puana gore

hesaplanan SE puanlar1 asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 5. Ana Metal Sektorii Isletmelerinin 2020-2022 Yillar1 Etkinlik Sonuglar

CCR

2020
BCC

SE

2021
CCR BCC SE

CCR

2022
BCC

SE
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AYES 1 1 1 1 1 1 1 1 1
CEMTS 1 1 1 1 1 1 1 1 1
CUSAN 1 1 1 1 1 1 1 1 1
DOKTA 1 1 1 0,990 1 0,990 0,320 1 0,320
ERBOS 1 1 1 0939 096 0972 0945 0,990 0,955
EREG 1 1 1 1 1 1 1 1 1
ISDMR 1 1 1 1 1 1 0,757 1 0,757
IZMDC 1 1 1 1 1 1 1 1 1
KRDMA 0,561 1 0,561 1 1 1 0,536 1 0,536
SARKY 0,969 1 0,969 1 1 1 0,717 0,903 0,794
TUCLK 0,985 1 0,985 1 1 1 1 1 1
YKSLN 1 1 1 1 1 1 1 1 1

Tablodaki 2020 yil1 CCR modeli etkinlik sonuglarina bakildiginda KRDMA, SARKY, TUCLK
haricindeki isletmelerin tam etkin oldugu goriilmektedir. Etkin olmayan isletmeler i¢inde TUCLK
etkinlik sinirina en yakin igsletme, KRDMA ise 0,561 ile en diisiik etkinlik puanina sahip igletmedir.
BCC modelinde 2020 yilinda tiim isletmeler tam etkin olurken ayni yilin SE sonuglarina gore
KRDMA, SARKY, TUCLK tam etkin degildir. 2021 yilinda DOKTA ve ERBOS haricindeki
isletmeler CCR-sonucuna gore-etkindir. DOKTA isletmesi 0,990 puanla tam etkinlik sinirina en
yakin isletmedir. BCC modelinde 0,966 ile en diisiik-puan1 olan ERBOS haricindeki isletmeler
2021 yilinda tam etkindir. 2021 yilinda DOKTA ve ERBOS haricindeki isletmelerin SE
sonuglarina gore etkinlik puaninin 1 oldugu goriilmektedir. Yukarida verilen tabloya gore 2022
yilinda DOKT, ERBOS, ISDMR, KRDMA, SARKY isletmelerinin CCR modelinde tam etkin
olmadig1 goriilmektedir. Etkin olmayan isletmeler i¢inde en diisiik puanh isletme 0,320 puan ile
DOKTA’dir. BCC sonuglarina gére 2022 yilinda ERBOS ve SARKY isletmeleri aldiklar1 puana
gore tam etkin degildir, 0,990 puan1 olan ERBOS etkinlige en yakin isletmedir. 2022 yili SE
sonuglart CCR modeli sonuglari ile aynidir baska bir deyisle, CCR modelinde tam etkin olmayan

isletmeler SE’de de goriilmektedir.

Etkin olmayan isletmeler icin yapilmas:i gereken iyilestirmeler Ek 1°de verilmistir. Iyilestirme
oranlar1 girdi olarak kullanilan oranlarin azaltilmasina yoneliktir. Bu oranlarin azaltilmasi igin
hangi hesap kalemleriyle ilgili yapilacak iyilestirmeler isletme yoneticilerinin verecegi karara

baglidir.
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Arastirmaya konu olan tiim isletmeler icinde 2020-2022 déneminde tam etkin olan isletmelerin

ortalamasi agagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 6. Etkin Isletme Ortalama Oranlar1

2020 2021 2022
Etkin Etkin Etkin Ortalama
. % . % . %
Isletme Isletme Isletme %
CCR 9 75 10 83,33 7 58,33 72,22
BCC 12 100 11 91,67 10 83,33 91,67
SE 9 75 10 83,33 7 58,33 72,22

Yukaridaki tabloya gére CCR modelinde etkin igletme ortalamasi %72,22 dir. Bu ortalama tiim
isletmeler i¢inde tam etkin olan isletme sayisinin 2020 ve 2021 yilinda tamama yakin olmasindan
kaynaklidir ancak 2022 yilinda etkin isletme oraninin %58,33 olmasi1 ortalamay1 asagiya ¢cekmistir.
BCC sonuglarma gore etkin isletme sayisinin ortalamasi%91,67°dir. Bu oran, etkin isletme
sayisinin ~ 2020-2022 doneminde fazla olmasindan dolayr yiiksek c¢ikmigtir. SE

ortalamasinin%72,22 ile CCR sonucuyla ayn1 oldugu goriilmektedir.

Bu c¢aligmanin konusuyla ilgili yapilan ¢alismalarda, Ertugrul ve Isik (2008) 13 isletmenin 2003 -
2007 doénemlerindeki etkinliklerini 6l¢mek icin girdi yonlii CCR modeliyle yaptiklar1 ¢alismada
etkin olan isletme sayisin1 yillara gore sirasiyla 4, 1, 5, 2 ve 2 olarak belirlemistir. Bakirct ve dig.
(2014) girdi yonli CCR modeliyle 2009-2011 donemlerine ait arastirmalarinda 14 demir, g¢elik
metal ana sektorii isletmesinden etkin olan isletme sayisini yillara gore sirasiyla 6, 6 ve 5 isletme
olarak tespit etmistir. Ortalama etkinlik oran1 inceleme doneminde sirasiyla %88, %84 ve %81
oraninda olmustur. Sengiil (2020) ¢alismasinda 17 adet ana metal sanayi isletmesi igin girdi yonli
CCR modelinin uygulanmastyla 2018 yili i¢in 9 isletmenin ve BCC modelinde tam etkin 11
isletmenin belirlendigini agiklamistir. Bu ¢alismanin sonuglari ile benzer ¢alismalarin sonuglari
arasinda, inceleme donemlerindeki isletmelerin finansal verilerinden ve girdi ¢ikti se¢iminden

kaynaklanan bir ¢alisma hari¢ farklilik vardir.
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SONUC

Ana metal sektorii onemli bir {iretim alan1 olmasi nedeniyle iilke kalkinmasinda 6nemli bir rolii
vardir. Stratejik {irlinler iireten ana metal sektdriinde faaliyet gosteren isletmeler toplam ihracat
icinde dnemli bir paya sahiptir. Diinya celik ihracatinda iilkemiz besinci sirada yer almaktadir.
Ana metal sektorii isletmeleri faaliyetleri siiresince sistematik ve sistematik olmayan risklere
maruz kalmaktadir. Cok cesitli riskle karsi karsiya olan isletmelerin faaliyetlerini stirdiirebilmeleri,
strekliliklerini devam ettirebilmeleri, isletmeye sermaye koyanlarin beklentilerini karsilamalari
icin etkin bir finansal yonetim yapmasi beklenir ve bdylece isletme basarili kabul edilebilir.
Isletmenin basarisi baska bir ifadeyle performansi, sahip oldugu kaynaklari en etkin bigimde

kullanabilmesiyle ilgilidir.

Bu ¢alismada BIST ana metal sektorii isletmelerinin finansal etkinlikleri 2020-2022 dénemi igin
arastirilmistir. Isletmelerin etkinlikleri VZA kullanilarak belirlenmistir. isletmelerin finansal
tablolarindan hesaplanan finansal oranlar VZA’nin girdi ve ¢iktisi olarak kullanilmigtir. Elde
edilen sonuglara gére 2020°de dokuz, 2021°de on isletme ve 2022°de yedi isletme CCR modelinde
etkin, BCC modelinde ise 2020 yilinda isletmelerin tamami etkin olurken 2021°del1 ve 2022°de
10 isletmenin etkin oldugu goriilmektedir. Sonuclara gore, arastirilan 12 isletmenin ¢ogunun etkin
oldugu soylenebilir. Arastirmanin sonuglari girdi ve ¢ikt1 ile finansal oranlarin se¢imiyle ilgilidir,
farkl veriler kullanimiyla yapilacak analizlerdeki etkinlik sonuglar1 bu ¢alismanin sonug¢larindan

degisiklik gosterecegi sdylenebilir.
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Ek 1. lyilestirme Oranlar1 (%)

2020 KRDMA  SARKY  TUCLK

CCR CCR CCR
CO -43,86 -3,13 -58,97
TADH -76,63 -7,21 -1,51
SDH -43,86 -3,13 -1,51
VDH -55,16 -49,94 -39,27
KO -61,77 -3,13 -35,58
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EFKM - 202,63 -
VK - - -
OK - 1,71 16,29
2021 DOKTA ERBOS
CCR CCR BCC
CO -2,70 -6,14 -3,41
TADH -0,95 -6,14 -3,41
SDH -0,95 -6,14 -3,41
VDH -0,95 -6,14 -3,41
KO -59,61 -15,68 -8,35
EFKM - - 10,62
VK 3,80 - -
OK - 18,35 20,00
2022 DOKTA ERBOS ISDMR KRDMA SARKY
CCR CCR BCC CCR CCR CCR BCC
CO -68,01 -5,45 -0,96 -24,32 -46,37 -28,35 -9,67
TADH -68,01 -5,45 -0,96 -65,77 -73,15 -28,35 -9,67
SDH -72,13 -5,45 -13,83 -28,68 -50,86 12,22 -57,86
VDH -73,07 -5,50 -9,34 -24,32 -46,37 -64,63 -60,16
KO -76,19 -5,45 -15,12 -24,32 -46,37 -34,87 -9,67
EFKM - 10,01 8,71 - - 133,22 171,59
VK - - - 16,00 14,54 - -
OK 10,05 43,01 35,22 15,20 36,56 - -
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