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Oz

Bu c¢alismanm temel amaci, DuPont finansal analizi yontemi ile Borsa
Istanbul Madencilik endeksinde yer alan sirketlerin 2021, 2022, 2023 ve
2024 yillarina ait yillik finansal tablo verilerini kullanarak finansal
performansini analiz etmek ve karsilagtirma yapmaktir. Sirketlerin finansal
tablolarina ait veriler Kamuyu Aydmlatma Platformu iizerinden elde
edilmistir. Analiz uygulanirken net kar marji, aktif devir hizi, aktif karlilhk
orani, bor¢lanma oran1 ve Ozkaynak karlilik oranlar1 hesaplamalarda
kullanilmistir. Borsaya kote olma tarihi dikkate alinarak 7 sirket
igerisinden 5 sirket arastirmaya dahil edilmistir. Calisma sonucunda, net
kar marj1 dort donemde de en yiiksek orana sahip sirket PRKME oldugu,
diger sirketlerdeki siralamalarda ise yillara gére dalgalanmalar oldugu
tespit edilmistir. 2021-2023 yillar1 arasinda tiim sirketlerin net kar marji,
aktif karlilik oram1 ve 6zkaynak karlilik orani pozitiftir. 2024 yilinda ise,
RUZYE, TRMET ve TREN] sirketleri kar elde edemedikleri i¢in karlilik
oranlarmin negatif oldugu tespit edilmistir. 2024 yilinda aktif ve 6zkaynak
karlilik oranmin en yiiksek olan sirketin TRALT oldugu tespit edilmistir.
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Abstract

The primary objective of this study is to analyze and compare the financial
performance of companies listed in the Borsa Istanbul Mining Index using
the DuPont financial analysis method, utilizing their annual financial
statements for the years 2021, 2022, 2023, and 2024. The financial
statement data for the companies were obtained from the Public Disclosure
Platform. In the analysis, net profit margin, asset turnover, return on assets,
debt ratio, and return on equity were used in the calculations. Taking into
account the date of listing on the stock exchange, 5 out of 7 companies
were included in the research. As a result of the study, it was determined
that PRKME had the highest net profit margin in all four periods, while the
rankings of other companies fluctuated over the years. In the periods
between 2021 and 2023, all companies had positive net profit margins,
return on assets, and return on equity. However, in 2024, it was found that
the profitability ratios of RUZYE, TRMET, and TRENJ were negative, as
these companies did not generate profit. In 2024, TRALT was identified as
the company with the highest return on assets and return on equity.

Dr. Ogr. Uyesi,

Amasya Universitesi,

fatma.citak@amasya.edu.tr, ORCID: 0000-0003-3276-4796

Glimiishacikdy Hasan Duman Meslek Yiiksekokulu,



45

1. GIRIS

Tirkiye’de madencilik sektorii, sahip oldugu mineral c¢esitliligi ile hem {ilke
ekonomisine katki saglayan hem de sanayi iiretiminde hammadde saglamasi agisindan
onemli bir yerdedir. Madencilik faaliyetleri teknolojik doniisiim ve rekabet giicline yon
verirken, siirdiiriilebilirligi de ihmal etmeyerek gelecek nesillerin kaynak ihtiyacini ve iklim
degisikliginin negatif etkilerini de diisiirerek planlamalar yapmaktadir. BIST Madencilik
endeksindeki sirketler, metal cevher madenciligi (%82,6), ham petrol ve dogalgaz
cikartilmasi (%9,9) ve komiir ve linyit madenciligi (%7,5) alt sektorlerinden olugsmaktadir

(BIST, 2025).

Finansal performans, isletmelerin ¢esitli donemlerde gergeklestirdigi faaliyetlerini
istatistiksel olarak 6l¢mek ve ileriye doniik kararlar alabilmek i¢in gegmisteki finansal tablo
verileri kullanilan siire¢lere denilmektedir (Kavas, Medetoglu ve Oztiirk, 2023: 332).
Finansal performansi 6lgmek i¢in ise TOPSIS, COPRAS, VIKOR, EDAS, WASPAS vb. ¢cok
kriterli karar verme yontemleri uygulanabilecegi gibi 6zkaynak karlilik analizini 6lgen

DuPont analizi yontemi de bulunmaktadir.

DuPont Analizi, 1920’li yillarda Du Pont sirketi tarafindan gelistirildigi i¢in bu
isimle literatiirde yer almaktadir. Bu analiz, isletmenin aktiflerinin karliligim1 etkileyen
unsurlart incelemektedir. Analiz, kar marjinin yiiksek olmasi i¢in yeterli satigin
gerceklesmesi gerektigini ifade etmektedir. DuPont analizinde finansal performansi 6lgmek
i¢cin net kar marj1, aktif devir hizi, aktif karlilik orani, bor¢lanma orani ve 6zkaynak karlilik

oranin hesaplanmas1 gerekmektedir (Cabuk ve Lazol, 2018: 228).

Bu calismada, BIST Madencilik endeksinde islem goren sirketlerin finansal
performanslarin1  degerlendirmeyi amaglanmaktadir. Calismada, finansal performans
Ol¢iimlerinden biri olan DuPont analizi yontemi kullanilmistir. Arastirma dénemi, 2021-
2024 arasindaki yillar1 kapsamaktadir. Bu dogrultuda c¢alismada ilk olarak, finansal
performans Ol¢iimiinde kullanilan DuPont analizi ile ilgili yapilmis ulusal ve uluslararasi
caligmalar agiklanmistir. Calismanin uygulama kismi i¢in sirketlerin belirtilen donemlerine
ait finansal verileri Kamuyu Aydinlatma Platformundan (KAP) elde edilmistir. Elde edilen
veriler ile DuPont analizi yonteminde kullanilan finansal oranlar hesaplanarak, sonuclar

degerlendirilmistir.
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2. LITERATUR

Literatiirde sirketlerin finansal performansint DuPont analizi yontemi ile inceleyen

ulusal ve uluslararasi ¢alismalar bulunmaktadir.

Prabowo ve Korsakul (2020) calismalarinda, Endonezya Borsasi'nda islem géren 37
madencilik sirketlerinin 2013-2017 yillar1 arasinda yayinlanan finansal tablolarindaki veriler
kullanilarak DuPont analiz yontemi ile finansal performanslarini incelemislerdir. Calisma
sonucunda, arastirmaya konu olan sirketlerin yillar itibariyle 6zkaynak ve yatirnm karlilik

oranlarinda dalgalanmalar oldugu tespit edilmistir.

Arslan ve Ulker (2021) calismalarinda, Borsa Istanbul’da islem goren ve imalat
sektoriinde faaliyet gosteren 140 sirketin 2017-2019 yillar1 arasinda yayinlanan finansal
tablolarindaki veriler kullanilarak DuPont analiz yontemi ile finansal performansini
incelemislerdir. Calisma sonucunda, 6zkaynak karlilik orani ve net kar marjinin yillar
itibariyle diistiigii ve arasgtirmanin son yilinda negatif degere sahip oldugu, aktif karlilik

oraninin ise yillar itibariyle azaldig: tespit edilmistir.

Erdogan (2022) calismasinda, Borsa Istanbul’da islem géren Jantsa isletmesi’nin
finansal tablolarindaki veriler kullanilarak DuPont analizi yontemi ile finansal performansini
incelemistir. 2013-2021 yillar1 arasindaki donemi inceledigi ¢calismanin sonucunda, sirketin

ozkaynak ve aktif karlilik oranlariin yiiksek oldugu tespit edilmistir.

Ayustin, Renoisty ve Sunardi (2023) c¢alismalarinda, Endonezya Borsasi'nda islem
goren ilag endiistrisi sirketlerinin 2018-2022 yillar1 arasinda yayinlanan finansal
tablolarindaki veriler kullanilarak finansal performansini DuPont analiz yontemi ile
incelemiglerdir. Calisma sonucunda sirketlerin, net kar marj1, 6zkaynak karlilik orani ve
yatirim karlilik oranlarimin diistik, aktif devir hizi ve 6zkaynak carpanlarinin ise yiiksek

oldugu tespit edilmistir.

Kefe (2023) ¢alismasinda, Borsa Istanbul’da islem géren ve ulastirma sektdriinde
faaliyet gosteren 11 sirketin DuPont analizi yontemi ile finansal performanslatini
incelemistir. Sirketlerin 2020, 2021 ve 2022 yillarina ait finansal verilerini kullandigi
calismanin sonucunda, aktif devir hizinin aragtirma yillarinda pozitif, net kar marji,
Ozkaynak karlilik orani ve aktif karlilik oranlarinin 2020 yilinda negatif, daha sonraki iki

yilda ise pozitif oldugu tespit edilmistir.

Permana (2023) calismasinda, Endonezya Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem

goren Kamu Iktisadi Tesebbiisleri (KIT) biinyesindeki 3 madencilik sirketlerinin finansal
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performansini DuPont analizi yontemi ile analiz etmistir. Sirketlerin 2018-2022 yillar
arasindaki finansal tablo verilerinden yararlanarak yapmis oldugu analiz sonucunda,

0zkaynak ve yatirim karlilig1 oranlarinda dalgalanmalar oldugu tespit edilmistir.

Shoidah (2023) calismasinda, Endonezya’da faaliyette bulunan 5 kdmiir madencileri
sirketinin finansal performansini DuPont analizi yontemi ile analiz etmistir. Sirketlerin
2018-2022 yillar1 arasindaki finansal tablo verileri kullanilarak yapmis oldugu analiz
sonucunda, O6zkaynak karlilik oranlari, yatirnm karliligi, 6zkaynak carpani ve aktif devir
hizlarinda dalgalanmalar oldugu, net kar marjinin ise yillar itibariyle diistiigli tespit

edilmisgtir.

Baskaya ve Ozdemir (2024) calismalarinda, BIST Siirdiiriilebilirlik-25 Endeksindeki
sirketlerin 2022 ve 2023 yillarina ait finansal tablo verileri kullanilarak DuPont analizi
yontemi ile finansal performanslarini incelemiglerdir. Caligmanin sonucunda, bankacilik
sektorlindeki igletmelerin net kar marjlarinin endeksteki diger isletmelere gore yiiksek
oldugu, holding ve yatirim isletmelerinde ise net kar marjlarinin genel olarak sektor

ortalamasinin altinda oldugu tespit edilmistir.

Ertiirk (2024) c¢alismasinda, hizmetler sektoriindeki 10 alt sektdor ve konaklama
sektoriindeki isletmelerini karsilagtirmak amaciyla finansal performanslarini DuPont analizi
yontemi ile incelemistir. Sirketlerin 2019-2023 yillar1 arasindaki finansal tablo verileri
kullanarak yapmis oldugu analiz sonucunda, konaklama sektoriiniin 6zkaynak karlilik oranin
bes yillik ortalamasinin -0,50 ve siralamada sekizinci oldugu tespit edilmistir. Alt
sektorlerden biri olan bilgi ve iletisim alt sektorii ise en yliksek 6zkaynak karlilik oranina

sahip oldugu tespit edilmistir.

Ozgelik (2024) galismasinda, Borsa Istanbul’da islem goren 7 enerji sirketinin 2020-
2023 yillar1 arasindaki finansal tablo verileri kullanilarak DuPont analizi yontemi ile
finansal performanslarini incelemistir. Calismanin sonucunda, geleneksel enerji sirketlerinin
arastirma yillarinda finansal performansinin diistiigii, yenilebilir enerji sirketlerinin ise, net

kéar marjinin yiliksek oldugu fakat aktif devir hizinin diisiik oldugu tespit edilmistir.

Basut ve Giimiis (2025) calismalarinda Borsa Istanbul’da islem gdren otomotiv
sektoriindeki 8 sirketin DuPont analizi yontemi ile finansal performanslarini incelemislerdir.
Sirketlerin 2019-2023 yillar1 arasindaki finansal tablo verileri kullanilarak yapmis oldugu
analiz sonucunda, sirketler arasinda aktif devir hizi, net kdr marji ve bor¢lanma oraninda

farkliliklar oldugu ve bu durum 6zkaynak karliligin1 etkiledigini tespit etmislerdir.
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Bolat (2025) calismasinda, Borsa Istanbul’da islem goren 19 ana metal sanayi
sitketlerinin 2019-2023 yillar1 arasindaki finansal tablo verileri kullanilarak DuPont analizi
yontemi ile finansal performansini incelemis ve sirketleri karsilagtirmistir. Calisma
sonucunda, 2019-2022 yillar1 arasinda sirketlerin net kar marjinin, aktif ve 6zkaynak karlilik
oraninin yiikksek oldugu, 2023 de ise net kar marjinin bazi sirketlerde diistiigli tespit

edilmistir.

Fitriyani, Kusumaningtyas ve Supraptiningsih (2025) c¢alismalarinda, Endonezya
Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goren 9 gida ve igecek sirketinin, 2020-2024 yillar
arasindaki finansal tablo verileri kullanilarak DuPont analizi ydntemi ile finansal
performanslarini incelemislerdir. Calismanin sonucunda, arastirmaya konu olan sirketlerin

finansal performanslarinin istikrarl ve gii¢lii bir gériiniime sahip oldugu tespit edilmistir.

Calismalar degerlendirildiginde, genel olarak uluslararasi yayinlarda maden sirketleri
ve diger sirketlerin finansal performansini DuPont analizi yontemi ile incelendigi ve
aragtirmaya konu olan sirketlerin net kar marjlarinin, 6zkaynak karlilik oranlarmin ve
yatirim karlilik oranlarinin yillar itibari ile dalgalanmalar oldugu tespit edilmistir. Ulusal
yayinlarda ise madencilik ve alt sektdrlerine yonelik DuPont Analizi yonetimini kullanarak

sirketlerin finansal performansini inceleyen ¢aligsmalarin sinirh sayida oldugu goriilmiistiir.
3. YONTEM VE VERI SETI

Calisma kapsaminda Borsa Istanbul Madencilik endeksinde yer alan sirketlerin
finansal tablo verileri kullanilmistir. BIST Madencilik endeksinde 15 Ekim 2025 tarihi
itibariyle 7 sirket yer almaktadir ve bu sirketler Tablo 1°de verilmistir.

Tablo 1. BIST Madencilik Endeksinde Islem Géren Sirketler

Sira Kod BiST Madencilik Endeksinde Isletmelerin Adi 88:3?3/;:1@?:6
1 PRKME | Park Elektrik Uretim Madencilik Sanayi ve Ticaret A.S. 1997
2 RUZYE | Ruzy Madencilik ve Enerji Yatirimlar: Sanayi ve Ticaret A.S. 2000
3 TRENJ | TR Dogal Enerji Kaynaklar1 Arastirma ve Uretim A.S. 2000
4 TRMET | TR Anadolu Metal Madencilik isletmeleri A.S. 2003
5 TRALT | Tiirk Altin Isletmeleri 2010
6 CVKMD | CVK Maden Isletmeleri Sanayi ve Ticaret A.S. 2023
7 VSNMD | Visne Madencilik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. 2025

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu
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Calismada yer alan sirketlerin 2021-2024 arasindaki yillarina ait ve kesintisiz olarak
elde edilen finansal tablolar1 kapsamasi nedeniyle ¢alismaya CVK Maden Isletmeleri Sanayi

ve Ticaret A.S. ve Visne Madencilik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. dahil edilmemistir.

Calisma kapsamindaki 5 sirketin toplam aktifler, toplam borglar, 6zkaynaklar, net
satiglar ve net kar, 2021-2024 yillar1 arasindaki finansal tablo verilerinden yararlanarak
DuPont analizinde kullanilan oranlar hesaplanmistir. Tablo 2°de ise DuPont analizi igin

kullanilan oranlar bulunmaktadir.

Tablo 2. DuPont Analizi I¢in Kullanilan Oranlar

Oranlar Kod Formiiller
Net Kar Marji NKM Net Kar / Net Satiglar
Aktif Devir Hizt ADH Net Satiglar / Toplam Aktifler
Aktif Karlilik Orant ROA Net Kar / Toplam Aktifler
Bor¢lanma Orani BO Toplam Borglar / Toplam Aktifler
Ozkaynak Karlilik Orani ROE Net Kar / Ozkaynaklar

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Net kar marji, sirketlerin toplam net satislarindan ne kadar net kar elde edildigini

hesaplamak i¢in kullanilan bir orandir (Aminah, 2021: 2).

Aktif devir hizi, faaliyet oraninin bir Slgiisii olarak ifade edilmektedir. Bir sirketin
sahip oldugu varliklarin devir hizin1 belirlemek i¢in kullanilan bir 6l¢iim araclarindan biridir.
Satislarla toplam varliklar karsilagtirilarak Olgiilebilir. Elde edilen deger ne kadar yiiksek
olursa, sirket varliklarin1 o kadar iyi yonetecegi seklinde degerlendirilmektedir. Bu durum,
toplam varlik devir hizinin finansal performansi etkiledigi anlamina gelmektedir (Rachman,

Karyatun ve Digdowiseiso, 2023: 363).

Aktif karlilik orani, sirketin varliklarmi kullanarak kar elde etmedeki etkinligini
6lemek icin kullanilmaktadir. Oranin yiiksek olmasi sirket i¢in olumludur (Heikal, Khaddafi
ve Ummah, 2014: 103).

Borglanma orani, varliklarin ylizde kaginin borglarla (yiikiimliiliikler) finanse
edildigini gostermektedir. Sirketlere kredi verenler bu oranin diisiik olmasini istemektedirler.
Bunun nedeni, eger isletme tasfiye durumunda olursa, alacaklarinmi tahsil etme olasiligini

artirmaktadir. Isletme sahipleri de oranin yiiksek olmasini istemektedirler. Bunun nedenti,
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finansal kaldirag etkisi ile karliligin artmasini saglamasindan kaynaklanmaktadir (Akdogan

ve Tenker, 2010, 653).

Ozkaynak karlilik orani, bir sirketin ortaklarinin sermayesini ne kadar etkili
kullandigini1 gosteren orandir. Oran, yonetimin sirketin degerini kabul edilebilir bir oranda
artirip artirmadigini gostermektedir. Bununla birlikte, sirketin hissedarlarin 6zkaynaklari
iizerinden elde ettigi getiri oranini 6lgmektedir. Oran dogrudan sirketin varliklarini finanse
etmek i¢in kullandig1 bor¢ miktarindan da etkilenmektedir (Sheela ve Karthikeyan, 2012:
85).

4. BULGULAR

Calismanin bu boliimiinde, arastirma kapsaminda olan sirketlerin 2021-2024 yillari
arasindaki finansal tablo verileri kullanilarak elde edilen DuPont Analizi sonuclarina yer

verilmektedir. Tablo 3’te sirketlerin yillara gore finansal verileri gosterilmektedir.

Tablo 3. Yillara Gore Sirketlerin Finansal Verileri

Sirket Veriler 2021 2022 2023 2024
Aktif Toplam 1.105.376.147 1.620.805.885 4.449.194.748 4.271.791.669
Bor¢ Toplam 146.259.850 228.929.642 474.721.802 463.022.973
PRKME Ozkaynaklar 959.116.297 1.391.876.243 3.974.472.946 3.808.768.696
Net Satislar 79.251.636 201.061.156 573.872.450 638.518.544
Net Kar 255.169.083 426.431.817 487.960.698 73.046.115
Aktif Toplam 330.052.285 492.789.572 1.114.181.280 1.232.841.633
Bor¢ Toplam 22.801.358 47.462.443 46.311.212 78.788.086
RUZYE Ozkaynaklar 307.250.927 445.327.129 1.067.870.068 1.154.053.547
Net Satislar 17.000.334 99.041.824 353.548.476 155.973.523
Net Kar 46.634.820 166.214.733 14.852.470 -53.149.656
AKktif Toplam 12.281.565 14.621.960 39.104.315 35.501.086
Bor¢ Toplam 1.618.046 1.674.690 3.985.137 3.270.726
TRMET Ozkaynaklar 10.663.519 12.947.270 35.119.178 32.230.360
Net Satislar 4.149.686 5.931.504 12.411.893 9.237.206
Net Kar 2.909.256 3.810.007 831.014 -1.662.951
Aktif Toplam 12.285.070 14.628.043 39.108.970 35.229.442
Bor¢ Toplam 1.609.277 1.666.162 3.974.612 3.274.766
TRENJ Ozkaynaklar 10.675.793 12.961.881 35.134.358 31.954.676
Net Satislar 4.156.232 5.940.750 12.425.427 9.252.450
Net Kar 2.911.804 3.812.344 837.659 -768.936
Aktif Toplam 12.103.110 13.430.744 33.335.034 32.411.466
Bor¢ Toplam 1.535.425 1.574.453 3.564.762 2.839.686
TRALT Ozkaynaklar 10.567.685 11.856.291 29.770.272 29.571.780
Net Satislar 4.002.353 5.736.733 11.705.057 8.735.920
Net Kar 3.004.002 4.010.236 586.308 603.990

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu
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Tablo 3’te sirketlerin 2021-2024 arasindaki yillara ait aktif toplam, bor¢ toplami,
0zkaynak, net satiglar ve net kar verileri yer almaktadir. Tiim sirketlerin 2021, 2022 ve 2023
yillarinda kar elde ettikleri goriilmektedir. Fakat 2024 yilinda, RUZYE, TRMET ve TRENIJ

sirketleri zarar ettikleri tespit edilmistir.

Tablo 4’te sirketlerin 2021 yilina ait DuPont analizi sonuglar1 verilmektedir. En
yiiksek orana sahip olana 1 (bir) en diisiik orana sahip olana 5 (bes) olarak ifadeleri verilerek

siralanmaktadir.

Tablo 4. Sirketlerin 2021 Yilina Ait DuPont Analiz Sonuglari

SIRKETLER| NKM |Sira| ADH |[Sira| ROA |Sira BO Sira| ROE |Sira

PRKME 3,2197 1 0,0717 4 0,2308 4 0,1323 1 0,2660 4

RUZYE 2,7432 2 0,0515 5 0,1413 5 0,0691 5 0,1518 5

TRMET 0,7011 4 0,3379 2 0,2369 3 0,1317 2 0,2728 2

TRENJ 0,7006 5 0,3383 1 0,2370 2 0,1310 3 0,2727 3

TRALT 0,7506 3 0,3307 3 0,2482 1 0,1269 4 0,2843 1

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 4 incelendiginde 2021 yilinda net kar marjinin en yiiksek oldugu sirket
PRKME ve ikinci sirket ise RUZYE olarak degerlendirilmektedir. Ancak, her iki sirketinde
aktif devir hizlarmin diisiik olmasi1 aktif karlilik oranlarin1 da distirmektedir. Aktif ve
Ozkaynak karlilik oranlarinin en yiiksek oldugu sirket TRALT olarak degerlendirilmektedir.
Ozkaynak karlilik oranm en diisiik oldugu sirket ise RUZYE’dir. Bu durumun birgok farkli
nedeni olabilir. Bununla birlikte sirketin diisiik bor¢glanma oranina sahip olmasinin kaldiracin

olumlu etkilerinden tam olarak yararlanamamasi ile iligkilendirilebilir.

Tablo 5. Sirketlerin 2022 Yilina Ait DuPont Analiz Sonuglari

SIRKETLER| NKM |Swra| ADH |Sira| ROA |Sira BO Sira| ROE |Sira

PRKME 2,1209 1 0,1241 5 0,2631 3 0,1412 1 0,3064 3

RUZYE 1,6782 2 0,2010 4 0,3373 1 0,0963 5 0,3732 1

TRMET 0,6423 4 0,4057 3 0,2606 4 0,1145 3 0,2943 4

TRENJ 0,6417 5 0,4061 2 0,2605 5 0,1139 4 0,2941 5

TRALT 0,6990 3 0,4271 1 0,2986 2 0,1172 2 0,3382 2

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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Tablo 5 incelendiginde 2022 yilinda net kar marjinin en yiiksek oldugu sirket 2021
yilindaki gibi PRKME dir. Aktif ve 6zkaynak karlilik oranlarinin en yiiksek oldugu sirket ise
RUZYE’dir. Bunun nedeni, RUZYE sirketinin net karindaki artis diger sirketlere gore daha
yiiksek (yaklasik 3,5 kat1) oranda olmasindan dolayr olabilir. Aktif karlilik oraninin en
diisiik oldugu sirketler ise sirasityla TRMET ve TRENJ olarak degerlendirilmistir. Ozkaynak
karlilik oraninin en diisiik oldugu sirketler ise sirasiyla TRENJ ve TRMET’tir. Bunun
nedeni, sirketlerin bir 6nceki yila gore net karlarindaki artisin yiiksek olmamasindan dolay1

olabilir.

Tablo 6. Sirketlerin 2023 Yilina Ait DuPont Analiz Sonuglart

SIRKETLER| NKM |Sira| ADH |[Sira| ROA |Sira BO Sira| ROE |Sira

PRKME 0,8503 1 0,1290 5 0,1097 1 0,1067 2 0,1228 1

RUZYE 0,0420 5 0,3173 4 0,0133 5 0,0416 5 0,0139 5

TRMET 0,0670 3 0,3174 3 0,0213 3 0,1019 3 0,0237 3

TRENJ 0,0674 2 0,3177 2 0,0214 2 0,1016 4 0,0238 2

TRALT 0,0501 4 0,3511 1 0,0176 4 0,1069 1 0,0197 4

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 6 incelendiginde 2023 yilinda net kar marjinin, aktif ve 6zkaynak karlilik
oranlarinin en yiiksek oldugu sirket PRKME, bu oranlarin en yiiksek oldugu ikinci sirket ise
TRENJ dir. Net kar marjinin, aktif ve 6zkaynak karlilik oranlarinin en diisiik oldugu sirket
ise RUZYE’dir. Bunun nedeni, RUZYE bir onceki yila gore net kari, yaklasik %90 diigmiis
olmasindan olabilir. TRALT ise RUZYE sirketinden sonra net kar marjinin, aktif ve

ozkaynak karlilik oranlarinin diisiik degere sahip sirkettir.

Tablo 7. Sirketlerin 2024 Yilina Ait DuPont Analiz Sonuglari

SIRKETLER| NKM |Swra| ADH |Sira| ROA |Sira BO Sira| ROE |Sira

PRKME 0,1144 1 0,1495 4 0,0171 2 0,1084 1 0,0192 2

RUZYE -0,3408 5 0,1265 5 -0,0431 4 0,0639 5 -0,0461 4

TRMET -0,1800 | 4 0,2602 3 | -0,0468 | 5 0,0921 3 -0,0516 | 5

TRENJ -0,0831 3 0,2626 2 | -0,0218 | 3 0,0930 2 -0,0241 3

TRALT 0,0691 2 0,2695 1 0,0186 1 0,0876 4 0,0204 1

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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Tablo 7 incelendiginde 2024 yilinda net kdr marjinin en yliksek sirket PRKME,
ikinci en yiiksek sirket ise TRALT dir. Aktif ve 6zkaynak karlilik oranlar1 en yiiksek sirket
TRALT, ikinci en yiiksek sirket ise PRKME’dir. Bunun nedeni, her iki sirkette kar elde etse
de, TRALT sirketinin net karinda artis, PRKME sirketinin net karinda ise azalis oldugundan
olabilir. RUZYE, TRMET ve TRENIJ ise 2024 yilinda kar elde etmedikleri i¢in net kar marji,

aktif ve 6zkaynak karlilik oran1 negatif olarak degerlendirilmektedir.
5. SONUC

Sirketlerin finansal performanslar1 birgok yontem ile Olgiilebilir. DuPont analiz
yontemi de bu yontemler arasinda uzun yillardan beri kullanilmakta olan bir yontemdir.
Sirketlerin finansal verileri olan bilango ve gelir tablosundaki bilgiler kullanilarak finansal
performanslar degerlendirilmektedir. Oran analizinde de kullanilan net kar marji, aktif devir
hizi, aktif karlilik orani, bor¢lanma orani ve 6zkaynak karlilik oranlari, DuPont analizinin
bilesenleridir. Analizlerin dogru ve basarili bir sekilde yerine getirilmesi sirket
yoneticilerinin hem yatirim kararlarini hem de rekabet giiclinii etkilemektedir. Bu nedenle bu
calismada iilke ekonomisine ve dogal kaynaklarin degerlendirilmesine katki saglayan

madencilik sektoriindeki sirketler incelenmistir.

Bu calismada BIST Madencilik endeksinde islem géren sirketlerin 2021-2024 yillari
arasindaki finansal tablo verileri bilgileri kullanilarak DuPont analizi yontemi ile finansal
performanslari incelenmistir. Ekim 2025 itibariyle bu endekste 7 sirket bulunmaktadir. Fakat
borsaya kote oldugu tarihler ve arastirma donemi nedeniyle 2 sirket arastirma kapsamina

alimmamustir.

Calisma sonucunda, net kar marj1 degerlendirildiginde, arastirma kapsamindaki dort
donemde de en yiliksek orana sahip sirketin PRKME oldugu tespit edilmistir. Diger
sitketlerin performans siralamalarinda ise yillar itibariyle dalgalanmalar oldugu tespit
edilmistir. RUZYE, 2021 ve 2022 yillarinda net kar marjinin en yliksek oldugu ikinci sirket
iken, 2023 ve 2024 yillarinda ise en diisiik oranina sahip oldugu tespit edilmistir. Bunun
nedenlerinden biri, karlilik oranlarinin 2023 yilinda diisiik, 2024 yilinda ise negatif

olmasindan kaynaklanmaktadir.

Aktif ve 6zkaynak karlilik orani birlikte degerlendirildiginde, en yiiksek ve en diisiik
orana sahip olan sirketlerin her iki oran i¢in de ayn1 performans siralamasina sahip oldugu
tespit edilmistir. TRALT sirketi, 2021 ve 2024 yillarinda sirketler arasinda, RUZYE sirketi
2022 yilinda ve PRKME sirketi 2023 yilinda aktif ve Ozkaynak karlilik oranlarimin en
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yiiksek sirketler oldugu tespit edilmistir. RUZYE sirketi 2021 ve 2023 yilinda, TRENJ
sirketi 2022 yilinda ve TRMET sirketi 2024 yilinda aktif ve 6zkaynak karlilik oraninin en
diisiik degere sahip sirketler oldugu tespit edilmistir. 2024 yilinda net kar marji, aktif ve
0zkaynak karlilik oraninin en diisiik oldugu sirketler ise TRENJ, TRMET ve RUZYE’dir.

Bunun nedeni, bu sirketlerin bu déonemde kar elde edememelerinden dolay1 olabilir.

Caligmanin bu bulgular1 madencilik sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin 2021-
2023 yillar1 arasinda kar elde ettiklerinden dolayr DuPont analizi sonuglarinin da pozitif
yonde etkiledigini gostermektedir. Ancak, 2024 yilinda sirketlerin kar elde etmemeleri
karlilik oranlarinin negatif olmasina neden olmustur. Bu durum yatirimcilart ve kredi
verenleri olumsuz yonde etkileyebilir. Bu nedenle sirket yontemi karlilig1 artiracak kararlar

almalar1 6nerilmektedir.

Sonug olarak, ileride yapilacak ¢alismalarda arastirma yillarinin kapsami artirilabilir,

farkl finansal performans 6lgme yontemleri kullanilabilir ve sonuglar karsilastirilabilir.
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