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Karlhilik piyasa degeri maksimizasyonunun en énemli aracidir. Tiirkiye sanayisinde onemli bir yerde olan tekstil
ve deri sektortintin karliiginin yiiksek olmasi da iliskili oldugu sektorlerle birlikte ulusal ekonomi igin énem arz
etmektedir. Calismanin amact Borsa Istanbul (BIST) Tekstil ve Deri Endeksindeki firmalarin karlihgim etkileyen
firmaya dzgii i¢sel faktorlerin analiz edilmesidir. Bu amacla ilgili endeksteki 20 firmadan 2013-2021 dénemine
ait finansal tablolarina ulasilan 17 firma ¢alismaya dahil edilmistir. Aktif getiri oraminin bagimli degisken olarak
belirlendigi ¢calismada firmalarin kisa vadeli bor¢larint ddeme giiciinii, sermaye yapisini, faaliyetlerinin etkinligini
ve biiyiikliigiinii gosteren 11 finansal oran bagimsiz degisken olarak belirlenmistir. Panel regresyon analizi ile
yapilan degerlendirme sonucunda faaliyet kari orani, aktif biiyiikliigii, net isletme sermayesi orant, aktif devir hizi,
stok devir hizi ve alacak devir hizi firmamn karliigini pozitif' yonde etkilerken finansal kaldirag oran,
borg¢/6zsermaye orani ve cari oranin firmanin karliigint negatif yonde etkiledigi sonucuna ulasimigstir.

Anahtar Kelimeler: Kariiik, Panel Regresyon Analizi, BIST Tekstil ve Deri Endeksi, Aktif Getiri Orani, Karliligin
Belirleyicileri

Abstract

The most crucial tool for maximizing market value is profitability. Together with the linked industries, the textile
and leather industries, which play a significant role in the Turkish economy, are crucial for the national economy.
The study's objective is to examine the internal firm-specific characteristics that have an impact on the profitability
of the businesses included in the Borsa Istanbul (BIST) Textile and Leather Index. For this reason, 20 companies
in the relevant index provided access to financial statements for 17 companies for the years 2013 through 2021.
In the study, where the return on assets ratio was chosen as the dependent variable, eleven financial ratios—which
display a company's capacity for repaying short-term debts, capital structure, effectiveness, and scale of
operations—were chosen as the independent variable. According to the analysis done with panel regression, the
operating profit ratio, asset size, net working capital ratio, asset turnover, inventory turnover, and receivables
turnover all have a positive impact on the firm's profitability, while the financial leverage ratio, debt equity ratio,
and current ratio have a negative impact.
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1. Giris

Rekabetin bas dondiiriicii bir hizda yasandigt bu dénemde firmalarin ana hedeflerinden biri
stirdiiriilebilirligin saglanmasidir. Siirdiiriilebilirligin saglanmasi i¢in firmalarin finansal performansini
artiracak stratejilerin gelistirilmesi ve uygulanmasi son derece oOnemlidir. Firmalarin finansal
performansinin artmasi ise karliliklarina etki edecek firma ici ve firma dis1 faktorlerin belirlenmesi ile
miimkiin olacaktir. Firma yoneticilerinin verimliligi de firma karliliginin artmasini saglayacak unsurlari
belirleme yeteneklerine baglidir. Finansal performans, firmalarin finansal sagliklarinin da bir 6l¢iistidiir.
Firmalarin finansal performanslarmin yiiksekligi aym1 zamanda kaynaklarimi etkin ve verimli
kullandiklarinin da bir 6l¢usiidiir.

Kar, en genis anlamiyla, firmalarin belirli bir donem boyunca elde ettikleri gelirlerden, katlandiklar: tim
giderlerin diisiilmesi sonucu elde edilen olumlu farktir. Bu olumlu fark, firma yonetiminin basarisini,
firma ortaklarinin memnuniyetini, yatirimcilarm ilgisini ve nihayetinde firmanin siirdiiriilebilirligini
gosteren onemli bir unsurdur. Karlilik ayni1 zamanda firmalar igin 6nemli bir performans gostergesidir.
Bir ¢ok firma karliligin 6neminin farkinda olmakla birlikte bir ¢ogu da karliligi etkileyen faktorler
konusunda yeterince bilgi sahibi degildirler. Bu durum 6zellikle firmalarm finansal stres yasadiklar
donemlerde daha belirgin bir sekilde ortaya ¢ikmaktadir.

Finansal agidan bakildiginda firmalarin temel amaci, bugiinkii piyasa degerlerini artirarak hissedarlarin
sermaye kazancini maksimize etmektir. Piyasa degerinin maksimizasyonun temel araci ise kardir. Kar
ayni1 zamanda, firmanin nakit akimlarinin da ana unsurudur. Bu agidan bakildiginda firmalarin finansal
acidan amagclarina ulagsmada kar, son derece kritik bir anlam tagimaktadir. Firma, faaliyetleri sonucunda
kar elde edemezse nakit akigini saglamakta zorlanir ve dolayisiyla da piyasa degerini maksimize etme
amacindan uzaklagir. Piyasa degeri maksimizasyonunda yasanan sikintilar, basta firma ortaklar1 olmak
iizere yatirimcilarin yatirnm kararlarin1 gézden gecirmelerine neden olabilir. Firma agisindan riskin
arttig1 bugiiniin sartlarinda, yatirimeilarin ve firma ortaklarinin bekledikleri getiri orani yiikselir ve bu
da firmanm kaynak maliyetini artirici bir durum ortaya ¢ikarir. Firmanin bugiinkii piyasa degerinin
maksimize olmasi ise yalnizca firma ortaklarinin degil firmanin tiim paydaslarinin ¢ikarmadir.
Firmalar, yatirimlarinda kullanacaklar1 kaynaklar1 belirlerken her ne kadar yabanci kaynak ile
finansmanin kendine 6zgii faydalar1 oldugunun farkinda olsalar da 6zkaynak agirlikli sermaye bilesenini
tercih etmektedirler. Ozkaynaklarm en dnemli unsurlarindan birisi de kardir. Firmalar; elde ettikleri
karlari, firma ortaklarina dagitmak yerine yatirimlarda kullanmak {izere otofinansman ya da i¢
finansman yontemi olarak da tercih edebilirler. Bu durumda otofinansman yontemi olarak kar, firmaya
yatirim yapacak yatirimcilar agisindan énemli bir gostergedir.

Tekstil ve deri sektorii iilkelerin sanayilesme asamalarinda 6nemli bir yere sahiptir. Tarihin ilk
donemlerinde geleneksel iiretimle baslayan, sanayi devrimi ile kitle {iretimine gecen ve giliniimiizde
teknolojik gelismelerin paralelinde fonksiyonel ve ¢esitli {irlinler ile bu énemini korumaya devam
etmektedir. Tekstil ve deri sektorii yillar i¢cinde 6nemli gelismeler kaydetmis 6zellikle son 50 yilda hizli
bliyliyen sektorler arasina girmistir. Son déonemde yasanan koronavirlis salgininin tedarik zincirleri
iizerindeki baskis1 tiim sektdrleri oldugu gibi tekstil ve deri sektdriinii de olumsuz etkilemistir. Ozellikle
diinyanin en biiyilik tekstil iireticisi olan Cin’i derinden etkileyen bu siirecte Cin’den hammadde,
aksesuar vb. ithal eden ve yerel tedarik zinciri zayif olan ekonomiler biiyiik sikintilar yasamislardir.
Koronaviriis salgininin en énemli sonuglarindan biri de yerelden veya yakin cografyalardan tedarigi 6n
plana g¢ikarmis olmasidir. Bu agidan bakildiginda dis ticaretimizin yarisindan fazlasim
gerceklestirdigimiz Avrupa Birligine yakinligimiz sektor agisindan avantaj olmustur.

2020 il itibariyle diinya tlizerinde yaklasik 580 milyar dolarlik bir ekonomi olusturan tekstil ve deri
sektoriinde Tiirkiye’nin pay1 tekstilde %3,4 ve deride %0,6 olarak gerceklesmistir. Tekstil ve deri
sektdriiniin istihdama katkis1 ise 1.135.771 kisi olarak tespit edilmistir. Genel olarak Tiirkiye’de tekstil
ve deri sektorii imalat sanayi iiretim degerinin %15’ini ve imalat sanayinde yaratilan katma degerinde
%16’sm1 saglamaktadir (Sanayi Genel Miidiirligii, 2021). Diinya iizerinde iiretimde yerellesmenin
Oneminin arttig1, cevreye olumsuz etkinin en az olacak sekilde kaliteli, dayanikli ve uzun dmiirlii iiriin
iiretmenin esas oldugu sektorde teknolojik degisimler ile birlikte iiretim ve ticaret hi¢ olmadig: kadar
dijitallesmeye baslamistir. Ozellikle koronaviriis salgini sonrasinda sektoriin uluslararas1 Pazar paym1
artirmaya yonelik avantajlari1 kullanmas1 adina sektdrde faaliyette bulunan firmalarin finansal agidan
giiclii olmalar1 gerekmektedir. Finansal agidan saglam olmanin en basta gelen kosulu ise karliliktir.

2474



Akgiin, A., 2473-2487

Imalat sanayi degerinin énemli bir kismina sahip olan, imalat sanayinde yaratilan katma degere de
katkida bulunan sektor i¢in karlilik diger biitiin sektorler oldugu kadar 6nemlidir. Karlilikta firma dist
faktorlerin firmalart hemen hemen ayn1 derecede etkiledigi diisiiniildiigiinde firma i¢i faktdrler firmaya
0zgli olmasi ve yonetilebilir olmasi nedeniyle ¢aligmada firmalara 6zgii faktorlere odaklanilmistir,

Bu calismanin amaci Borsa Istanbul Tekstil ve Deri Endeksindeki firmalarin karlihigini etkileyen
firmaya 6zgl faktorlerin belirlenmesidir. Bu amagla BIST Tekstil ve Deri Endeksindeki yer alan 17
firmanin 2013-2021 yillarina ait finansal durum raporlarindan elde edilen finansal oranlar bagiml ve
bagimsiz degisken olarak hesaplanmis ve aralarindaki iliski panel regresyon analizi yontemiyle tespit
edilmistir.

Calisma, giris boliimiinden sonra literatiir aragtirmasinin yapildigi ikinci boliim, ¢aligmanin amacinin,
kapsaminin ve Veri setinin bulundugu tiglincii boliim, ampirik yontemin ve analiz sonucu elde edilen
bulgulara yonelik agiklamalarin oldugu dordiincii boliim ve ulasilan sonuglarin ve 6nerilerin bulundugu
sonug boliimii olmak {izere toplam bes boliimden olusmaktadir.

2. Literatiir Arastirmasi

Bagta finans literatiirii olmak tizere firma karliligim etkileyen faktorler {lizerine yapilan ¢aligmalar
literatiirde genis bir yer tutmaktadir. Bu nedenle bu bdliimde hem ulusal hem de uluslararasi diizeyde
konu ile ilgili yapilan ¢aligmalardan 6zellikle son 10 yildaki caligmalar {izerinde durulmustur.

Okuyan (2013) yaptigi arastirmada Tiirkiye’deki sanayi firmalarinin karliligi etkileyen faktorleri
belirlemeyi amaglamistir. Bu amagla Istanbul Sanayi Odasinin belirledigi 500 biiyiik ve ikinci 500
bliyiik sanayi igletmesine ait 1993-2000 yillar1 arasindaki veriler panel veri analizi ile incelenmistir.
Arastirmanin sonucunda yabanci ortakli firmalarin yerli firmalara gére ve 6zel firmalarinda kamu
firmalarina gore daha karli oldugu ve borglanma, biiyiikliik, isgiicii verimliligi ve ihracat diizeyinin
karlilig1 etkiledigi belirlenmistir.

Yazdanfar (2013) mikro diizeyde firmalari1 inceledigi arastirmasindal2.530 adet firmanin verilerini
regresyon yonetmi ile analiz etmistir. Aragtirma sonucunda firma biiyiikliigii ve biiylimenin firmalarda
karlilig1 olumlu yonde etkiledigi ve firma yasinin ise karliligi olumsuz yonde etkiledigi sonucuna
ulagmastir.

Korkmaz ve Karaca (2014) 2000-2011 yillart arasinda BIST Imalat Sanayi Endeksindeki 78 firmanin
karliligin1 belirleyen etmenleri inceledikleri c¢alismada panel regresyon yontemi kullanmislardir.
Yaptiklar1 calisma sonucunda iiretim igletmelerinde karliligi belirleyen degiskenler olarak finansal
kaldirag orani, duran aktif/toplam aktif, maddi duran varlik ve uzun vadeli yabanci kaynak
degiskenlerinin etkin oldugu sonucunu elde etmislerdir.

Kocaman, Altemur, Aldemir ve Karaca (2016) finansal oranlar ile karlilik arasindaki iligkileri ortaya
koymay1 amaglamislardir. Bu amagla Istanbul Sanayi Odas1 biinyesinde bulunan ilk 100 firma igerisinde
yer alan ve ayni zamanda BIST 100’de islem goéren 15 firma secilmistir.1997-2013 donemindeki
verilerin kullanildig1 ¢aligmada panel regresyon yontemi ile yapilan analiz sonucunda alacak devir hizi,
kaldirag oran1 ve duran varlik/aktif toplam1 oranlarinin ekonomik karlilig: etkiledigini belirlemislerdir.

Kaur & Kaur (2016) Bombay Borsasina kayitli otomotiv firmalarinin karliliklarini etkileyen faktorleri
arastirdiklari bu ¢alismada 2003-2014 dénemindeki veriler kullanilmistir. Oncelikle korelasyon ve ¢coklu
regresyon analizi ile karlilig1 belirleyen etmenleri belirledikten sonra stepwise regresyon analizi ile
karlilig1 belirleyen etmenler arasindan en kuvvetli etkiye sahip olani etmeni belirledikleri caligma
sonucunda likidite, firma biiylimesi, stok devir hiz1 ve bor¢ sermaye oraninin karliligi en ¢ok etkileyen
unsurlar olduklarim tespit etmislerdir.

Turaboglu & Timur (2018) c¢alismalarinda firmalarin karliligini belirleyen faktorleri BIST Kurumsal
Yonetim Endeksinde yer alan firmalar tizerinden incelemislerdir. 2010-2015 yillar1 arasindaki finansal
verilerin kullanildig1 ¢alismada stepwise ¢oklu regresyon analizi sonuglarina gore likidite orani, aktif
devir hizi, nakit oran1 ve cari oran ile firma karlilig1 arasinda istatiski agidan anlaml iliskilerin oldugu
tespit edilmistir.

Akdag & Iskenderoglu (2018) turizm firmalarinda cesitli finansal oranlar ile karlilik arasindaki iliskiyi
dinamik panel yontemi ile aragtirdiklar1 ¢calismada 2007-2016 donem sonu finansal tablolarindan temin

2475



Akgiin, A., 2473-2487

ettikleri verileri kullanmiglardir. Yapilan analiz sonucunda kaldira¢ orani ve net isletme devir hizinin
karlilik {izerine etkisi oldugu tespit edilmistir.

Swagatika & Panda (2018) Hintli imalat firmalarinin karliliginin firmaya 6zgii ve makroekonomik
belirleyicilerini inceledikleri ¢alismada, 2000-2015 dénemlerinde kriz 6ncesi ve kriz sonrast donemler
olmak iizere karliligin belirleyicilerini aragtirmiglaridir. Panel genelletirilmis en kiigiik kareler ve panel
vektor otoregresyon modellerinin kullanildig1 caligmada firmaya 6zgii degiskenlerin ve doviz kurunun
karlilig1 etkileyen en 6nemli degiskenler oldugu tespit edilmistir.

Ashenafi & Kingawa (2018) yaptiklari ¢alismada 2009-2013 doénemi mikro finans kuruluslarinin
karliligin etkileyen i¢ ve dis faktorleri incelemislerdir. Coklu dogrusal regresyon modelinin kullanildig1
calismada mikrofinans kuruluslariin karliliginda finansman yapisinin ve yasam siiresinin etkili oldugu
sonucuna ulastimistir.

Karadeniz, Kosan, Giinay ve Dalak (2019) Avrupa sermaye piyasalarinda bulunan otel firmalarinin
karliliklarin1 Dupont analiz teknigiyle incelemislerdir. Avrupa’da islem goren 76 otel firmasinin 2007-
2016 donemi karliligi panel veri yoOntemiyle analiz edilmistir. Calisma sonucunda arastirma
kapsamindaki firmalarin karliliginda net kar marjinin etkisinin oldugu sonucuna ulagilmustir.

Dizgil (2019) BIST Gida ve Igecek endeksindeki firmalarin karliligina etki eden igsel faktorlerin tespit
edildigi ¢alismasinda panel veri analizi yontemini kullanmistir. ilgili endeksteki 21 firmanimn 2009-2017
déenmi finansal verilerinin analiz edildigi calismada 6zsermaye karlilik orani, net isletme sermayesi,
kisa vadeli borcun orani, uzun vadeli borcun orani ve alacak tahsil siiresi degiskenlerinin firmalarin
karlilig1 izerinde etkisi oldugu belirlenmistir.

Ozbey & Ozar1 (2020) yaptiklar1 calismada Borsa Istanbul’daki imalat sanayi firmalarinin karlilik
oranlarimi etkileyen faktorleri ve etki diizeylerini incelemeyi amaglamiglardir. 2005-2015 dénemleri
arasi bilango, gelir tablosu ve raporlardan elde edilen verilerle panel veri regresyon yontemi sabit etkiler
modelinin kullanildig1 ¢alismada Altman Z-Skor, likidite orani, bor¢ orani, denetimin dort biiyiik ofis
tarafindan yapilmis olmasi ve maddi duran varlik devir hiz1 karlilig1 etkileyen faktorler olarak tespit
edilmistir.

Yiicedag Erding (2020) Borsa Istanbul’a kayitli imalat firmalarinin karliligina etki eden firmaya 6zgii
ve firma dig1 faktorleri inceledigi calismasinda 2009-2019 yillar1 arasinda 80 firmanin verilerini
kullanmigtir. Firmalarin ¢eyrek donemlik verilerinin kullanildig1 ¢alismada yapilan regresyon analizi
sonucunda kaldirag orani, duran varlik oram ve GSYIH biiyiime oranmin karhihigi etkiledigi
gorilmiistiir.

Yildiz ve Deniz (2020) Borsa Istanbul Yildiz endeksindeki firmalarin karliliklarmni etkileyen calisma
sermayesi unsurlarini belirlemeyi amagladiklari ¢alismalarinda firmalarin 2010-2018 dénemine iligkin
bilango ve gelir tablolarindan elde ettikleri verileri panel veri analizi yontemiyle incelemislerdir.
Arastirma sonucunda aktif devir hizi, stok devir hizi, firma biiyiikliigii ve donen degerlerin toplam
aktiflere oran1 firmalarin karliligini belirleyen faktorler olarak tespit edilmistir.

Tays1 (2020) yaptigi ¢aligmada 35 firmanm 1998-2017 donemi finansal verilerini panel veri analizi
yontemiyle incelemis ve aktif devir hizi, aktif biiyilikliigii, stok devir hizi, aktifteki biiyiime, ¢aligma
sermayesi devir hizi, ve kaldira¢ oraninin firmalarin karliligini etkiledigini tespit etmistir.

Yildirim, Ciiriik & Ergiin (2021) havayolu firmalarinin karliligini belirleyen firmaya 6zgii faktorlerin
belirlenmesini amagladiklar1 ¢alismalarinda uluslararasi 12 havayolu firmasinin 2009-2016 dénemi
verilerini incelemislerdir. Lojistik regresyon yontemi ile analiz ettikleri veriler sonucunda cari oran, stok
devir hiz1 ve bor¢luluk oranlarmin karlilig1 negatif yonde etkiledigi sonucuna ulagmiglardir.

Timur & Korkmaz (2021) yaptiklar1 arastirmada firma karliliginin ¢aligma sermayesi finanslama
stratejileri ile iliskisinin arastirilmas1 amaglanmistir. Bu amagla Borsa Istanbul (BIST) imalat endeksine
kayith firmalarin 2010-2019 donemlerine ait verileri kullanilmistir. Arastirma verileri panel veri
yontemi ile analizi edilmistir. Arastirma sonucunda her bir ¢aligma sermayesi finanslama stratejisi
(dengeli-ihtiyatli-atilgan) takip eden firmalarin karliliklari tizerinde etkili olan faktorlerin farklilik
gosterdigi sonucuna ulagilmigtir.
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Lim & Rokhim (2021) yaptiklar1 arastirmada Endonezya’daki ila¢ firmalarmin karliligimi etkileyen
faktorleri incelemiglerdir. Endonzeya menkul kiymetler borsasinda islem goren 10 ilag sirketinin
incelendigi arastirmada ilgili firmalarin 2014-2018 dénemini kapsayan verileri firmalarin bilango ve
gelir tablolarindan elde edilmistir. Verilerin analizi i¢in havuzlanmis siradan en kiigiik kareler regrsyonu
kullanilmistir. Arastirma sonucu elde edilen bulgulara gore likidite ve satiglarin biiylimesi firmalarin
karliligini etkileyen faktorler olarak belirlenmistir.

Timur & Giinay (2021) BIST 30 endeksine kayithi firmalarin karliligini etkileyen faktorleri DuPont
analiz yontemiyle arastirmayi amagladiklari galigmalarinda 2010-2019 donemini incelenmislerdir.
Panel veri analizinin kullanildig1 ¢alisma sonunda net kar marj1 ve aktif devir hizinin karlilig: etkiledigi
belirlenmistir.

Demirhan (2022) yaptig1 ¢alismada TCMB reel sektor istatistiklerini kullanarak imalat ve hizmet
sektorlerinde karlilik oranlarini etkileyen faktorleri, 141 adet alt sektdriin verileri veri setine dahil ederek
panel veri analizi yontemiyle arastirmistir. Elde ettigi sonuglara gore her iki sektorde de karliligi
belirleyen faktorler likidite orani ve gayrisafi milli hasila olmustur.

Finans literatiiriinde karlilig1 etkileyen faktorler {izerine yapilan ¢aligmalar genel olarak incelendiginde
bagimli degisken olarak aktif getiri oranimin hemen hemen her ¢alismada bagimli degisken olarak
kullanildig1 goriilmektedir. Ayn1 zamanda karlilig1 etkileyen faktorler olarak bir kisim calismalarda
firmalarin kontrol edemedigi firma dig1 faktorler kullanilirken ¢ogunlukla firmanin kendi isleyisinden
kaynaklanan firmaya 6zgii faktorlerin bagimsiz degisken olarak ¢alismalarda kullanildig: belirlenmistir.
Son olarak da hemen hemen biitiin ¢alismalarda analiz yontemi olarak panel veri yontemi kullanilmistir.

3. Arastirmanin Amaci, Kapsam ve Veri Seti

Bu aragtirmanin amaci BIST Tekstil ve Deri Endeksinde bulunan firmalarin karlihigimi etkileyen
faktorlerin belirlenmesidir. Bu amagla BIST Tekstil ve Deri Endeksinde bulunan 20 firmadan 17
tanesinin (N=17) 2013-2021 (T=9) yillart 12 aylik finansal tablolarindan elde edilen veriler
kullanilmistir. 3 firmanin ilgili donemdeki finansal tablolarina erigilemediginden arastirma kapsamindan
¢ikarilmistir. Tablo 1’de arastirma kapsaminda finansal verileri kullanilan firmalarin listesi ve BIST
kodlar1 verilmistir.

Tablo 1: Arastirma Kapsamindaki Firmalar

Sira | BIST Kod | Firma

1 ATEKS Akin Tekstil A.S

2 ARSAN Arsan Tekstil Ticaret ve Sanayi A.S.

3 BLCYT Bilici Yatirim Sanayi ve Ticaret A.S

4 BOSSA Bossa Ticaret ve Sanayi Isletmeleri T.A.S

) DAGI Dagi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S

6 DERIM Derimod Konfeksiyon Ayakkabi Deri Sanayi ve Ticaret A.S
7 DESA Desa Deri Sanayi ve Ticaret A.S.

8 HATEK Hateks Hatay Tekstil isletmeleri A.S.

9 KRTEK Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S

10 KORDS Kordsa Teknik Tekstil A.S.

11 LUKSK Liiks Kadife Sanayi ve Ticaret A.S.

12 MEGAP Mega Polietilen Kopiik Sanayi ve Ticaret A.S.
13 MNDRS Menderes Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.

14 RODRG Rodrigo Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.
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15 SKTAS Soktas Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.
16 YATAS Yatas Yatak ve Yorgan Sanayi ve Ticaret A.S.
17 YUNSA Yiinsa Yinlii Sanayi ve Ticaret A.S.

Finans literatiiriinde karlilik {izerine yapilan ¢aligmalar incelenerek degiskenler belirlenmistir. Karlilig1
etkileyen faktorlerin arastirildigi bu ¢aligmada bagimli degisken olarak aktif getiri orant (ROA) tercih
edilmistir. Bagimsiz degisken olarak ise faaliyet kar1 oran1 (FAKO), aktif toplam (AKT), satiglar (SAT),
net isletme sermayesi oran1 (NETISL), finansal kaldirag¢ oran1 (FINKALD), bor¢/6z sermaye oranlari
(BORCOZ), cari oran (CO), likidite oran1 (LO), aktif devir hiz1t (AKTDEV), Stok devir hizi (STKDEV)
ve alacak devir hizi (ALCDEV) belirlenmistir. Tablo 2’de arastirmada kullanilan degiskenler,
kisaltmalar1 ve formiilleri verilmistir.

Tablo 2: Arastirmada Kullamlan Degiskenler

Degiskenler Kisaltmalar Formiil

Aktif Getiri Orani ROA Net Kar/Toplam Aktifler

Faaliyet Kar1 Orani FAKO Faaliyet Kari/Satiglar

Aktif Toplami1 AKT Toplam Aktifler

Satiglar SAT Toplam Satislar

Net Isletme Sermayesi Oran1 | NETISL (Donen Degerler-KVYK)/Toplam Satislar
Finansal Kaldirag Orani FINKALD Toplam Borg/Toplam Aktifler
Borg/Ozsermaye Orani BORCOZ Toplam Borg/Toplam Ozsermaye

Cari Oran CO Donen Degerler/KVYK

Likidite Oram LO (Donen Degerler-Stoklar)/KVYK
Aktif Devir Hizi AKTDEV Toplam Satiglar/Toplam Aktifler

Stok Devir Hiz1 STKDEV SMM/Toplam Stoklar

Alacak Devir Hizi ALCDEV Toplam Satiglar/Toplam Ticari Alacak

4. Yontem ve Bulgular

Arastirmada karliliga etki eden faktorleri belirlemek {izere panel regresyon analizi teknikleri
uygulanmistir. ilk asamada arastirma kapsaminda kullanilan degiskenlerin tanimlayici istatistik
bulgular1 sunulmustur. Tanimlayici istatistiklerden ortalama (Ort), standart sapma (SS), medyan,
minimum (Min), maksimum (Max), ¢arpiklik (Carp) ve basiklik (Bas) degerleri birlikte verilmistir.

Ikinci asamada modelde yer alan bagimsiz degiskenlerin Varyans Sisirme (VIF) degerleri gosterilmistir.
Bu asamada ¢oklu baglanti1 problemine sebep oldugu diisiiniilen toplam satiglar (SAT) ve likidite orani
(LO) degiskenleri analizden ¢ikartilarak devam edilmistir.

Ucgiincii asamada arastirma degiskenlerine ve modele yonelik yatay kesit bagimliliginin var olup
olmadig1, panel veri yapist T<N oldugu i¢in, Breusch and Pagan (1980) tarafindan gelistirilen Cross-
section Dependence (CD) testi ile degerlendirilmistir. Arastirma degiskenlerinin duraganlik asamasinda
ise, yatay kesit bagimliligi altinda ikinci nesil birim kok testlerinden olan Hansen’in Kovariyet-
Genisletilmis Dickey Fuller (CADF) testi kullanilmistir (Hansen, 1995; Kabadayi, Emsen & Nisanci,
2012).

Panel regresyon modeli olusturulurken F testi, Breusch-Pagan LM testi ve Hausman testi ile
Havuzlanmig en kiiciik kareler (EKK) etki, rassal etki ve sabit etki tiirii arasinda se¢im yapilmistir
(Baltagi, 2008; Hausman, 1978; Hausman ve Taylor, 1981). Yapilan testler sonucunda etki tiirii
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belirlendikten sonra degisen varyans (heteroskedastisite) ve otokorelasyon problemlerinin var olup
olmadiklar incelenmistir. Panel regresyon analiz asamasinda, degisen varyans (heteroskedastisite)
sorununun olup olmadiginin belirlenmesinde Breusch-Pagan (BP) testi, otokorelasyon sorununun olup
olmadiginin belirlenmesinde ise Breusch—-Godfrey (BG) testi kullanilmigtir (Torres-Reyna, 2010).

Uygulamada yatay kesit bagimligi, otokorelasyon veya degisen varyans probleminin var oldugu
durumlarda kullanilabilen direngli Driscol-Kraay (Driscol-Kraay, 2008) kovaryans tahmincilerine
basvurularak, son asamadaki panel regresyon modeli tahmin edilmistir (Hoechle, 2007).

Ekonometrik analizlerin degerlendirilmesinde panel regresyon model sonuclar1 katsay1 ve katsayilarin
anlamlilik diizeyleri test istatistigi ile belirtilmistir. Diger analizlerin degerlendirilmesinde ise test
istatistikleri, parantez i¢cinde anlamlilik degerleri ile sunulmustur. Test sonuglar i¢in hata pay1 %1, %5
ve %10 olarak belirlenmistir. Analizlerin tamami R-Project programinda bulunan plm ve Imtest
paketleri lizerinden gerceklestirilmistir (Croissant ve Millo, 2018; Zeileis ve Hothorn, 2002).

Tablo 3: 2013-2021 Yillar1 Aras1 Arastirma Degiskenlerine Yonelik Tamimlayici Istatistikler

Degisken Ort SS Medyan Min Max Carp Bas
ROA 0,030 0,070 0,030 -0,190 0,280 0,410 1,410
FAKO 0,130 0,130 0,110 -0,280 0,760 1,180 3,900
AKT 19,570 1,300 19,600 16,260 23,360 -0,350 0,900
SAT 19,150 1,350 19,260 15,820 22,790 -0,220 0,460
NETISL 0,220 0,270 0,180 -0,600 0,980 0,280 1,680
FINKALD 0,550 0,210 0,550 0,120 0,970 -0,210 -0,930
BORCOZ 1,880 1,700 1,300 0,140 8,400 1,460 1,960
CcoO 1,650 1,210 1,370 0,550 9,730 4,360 22,640
LO 1,060 1,070 0,790 0,180 8,220 4,350 23,020
AKTDEV 0,720 0,300 0,680 0,210 1,650 0,860 0,320
STKDEV 3,940 4,300 3,040 0,510 25,120 3,260 10,390
ALCDEV 5,370 4,330 3,940 0,900 27,690 2,610 8,210
Ort: Ortalama, SS: Standart sapma, Min: Minimum, Max: Maksimum, Carp: Carpiklik, Bas: Basiklik

Tablo 3’de 2013-2021 yillar1 arasi arastirma degiskenlerine yonelik tanimlayici istatistik sonuglar
gosterilmektedir. Tanimlayici istatistik bulgular incelendiginde, sirketlerin ROA ortalamasi 0.030,
FAKO ortalamasi 0.130, AKT ortalamas1 19.570, SAT ortalamas1 19.150, NETISL ortalamas1 0.220,
FINKALD ortalamas1 0.550, BORCOZ ortalamasi 1.880, CO ortalamas: 1.650, LO ortalamas1 1.060,
AKTDEV ortalamas1 0.720, STKDEV ortalamas1 3.940 ve ALCDEV ortalamasi ise 5.370 olarak
bulunmustur.

Tablo 4: 2013-2021 Yillar1 Aras1 Arastirma Degiskenlerine Yonelik Varyans Sisirme (VIF)
Degerleri

Degisken VIF
FAKO 1,325
AKT 208,374
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SAT 214,145
NETISL 3,607
FINKALD 5,940
BORCOZ 4,398
CO 51,372
LO 43,751
AKTDEV 19,177
STKDEV 2,151
ALCDEV 2,075

Tablo 4°de 2013-2021 yillar1 aras1 arastirma degiskenlerine yonelik Varyans Sisirme (VIF) degerleri
gosterilmektedir. Bulgulara gore, AKT, SAT, CO, LO ve AKTDEV degiskenlerine ait VIF degerlerinin
10’un iizerinde oldugu goriilmektedir. Bu bulgular 151¢inda, bagimsiz degiskenler arasinda c¢oklu
baglant1 problemi bulunmaktadir. Coklu baglanti problemi oldugundan SAT ve LO degiskenleri
modelden ¢ikartilmis ve VIF degerleri tekrar hesaplanmuistir.

Tablo 5: Modelden SAT Ve LO Degiskenleri Cikarildiginda Hesaplanan Varyans Sisirme (VIF)
Degerleri

Degisken VIF
FAKO 1,265
AKT 1,731
NETISL 2,969
FINKALD 5,802
BORCOZ 4,343
CO 2,827
AKTDEV 1,675
STKDEV 1,468
ALCDEV 1,369

Tablo 5’de modelde yer alan bagimsiz degiskenlerden SAT ve LO degiskenleri ¢ikarildiginda
hesaplanan Varyans Sisirme (VIF) degerleri gosterilmektedir. VIF degerleri incelendiginde, modelde
kalan bagimsiz degiskenler arasinda ¢coklu baglant1 probleminin olmadigi belirlenmistir (VIF<10).

Tablo 6: Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi Sonuglar:

CD testi
Model 4,362*** (0,000)
ROA 10,737*** (0,000)
FAKO 9,574*** (0,000)
AKT 23,187*** (0,000)
NETISL 17,554*** (0,000)
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FINKALD 18,581*** (0,000)
BORCOZ 16,101*** (0,000)
coO 12,482*** (0,000)
AKTDEV 18,932*** (0,000)
STKDEV 22,839*** (0,000)
ALCDEV 16,395*** (0,000)

*p<0,10, **p<0,05, ***p<0,01

Tablo 6’da gosterilen aragtirma kapsaminda kurulan panel regresyon modeline ve degiskenlere yonelik
yatay kesit bagimliligi testi sonuglarina goére, arastirma kapsaminda kurulan panel regresyon modeline
ve degiskenlerde yatay kesit bagimliligi anlamli bulunmustur (p<0.01). Arastirma verilerinde yatay kesit
bagimliligi sorunu oldugundan degiskenlerin duraganlik seviyelerini belirlemek i¢cin CADF testine

bagvurulmusgtur.

Tablo 7: CADF Testi ile Duraganhk Analizi Sonugclar:

CADF testi
Degisken _ _
Sabit Sabit+Trend

ROA -4,674*** (0,000) -4,916*** (0,000)
FAKO -4,369*** (0,000) -8,911*** (0,000)
AKT -4,397*** (0,000) -4,385*** (0,000)
NETISL -4,712*** (0,000) -4,840*** (0,000)
FINKALD -3,833*** (0,003) -4,113*** (0,000)
BORCOZ -5,248*** (0,000) -5,379*** (0,000)
CO -5,249*** (0,000) -5,259*** (0,000)
AKTDEV -4,098*** (0,000) -4,457*** (0,000)
STKDEV -3,526*** (0,008) -3,605*** (0,003)
ALCDEV -5,138*** (0,000) -5,231*** (0,000)

*p<0,10, **p<0,05, ***p<0,01

Tablo 7°de 2013-2021 yillar1 arasi arastirma degiskenlerine yonelik duraganlik analizi sonuglart
gosterilmektedir. Bu sonuglara gore, arastirma degiskenlerinin kendi seviyelerinde duragan olduklar

goriilmektedir.

Tablo 8: F Testi, Breusch-Pagan LM Testi ve Hausman Testi Sonuglari

Test Model

F testi 2,683*** (0,009)
Breusch-Pagan LM testi 6,693** (0,010)
Hausman testi 19,546** (0,021)

*p<0,10, **p<0,05, ***p<0,01
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Tablo 8’de arastirma kapsaminda kurulan model i¢in havuzlanmig en kiigiik kareler (EKK), rassal etki
ve sabit etki tiirli arasinda etki tiirii seciminde uygulanan F testi, Breusch-Pagan LM testi ve Hausman
testi sonuglar1 gosterilmektedir.

Arastirma kapsaminda kurulan modelde etki tiirii se¢imi igin test sonuglar incelendiginde; F testi
sonucunda sabit etki tiirii, Breusch-Pagan LM testi sonucunda rassal etki tiirii, Hausman testi sonucunda
ise sabit etki tiiril tercih edilecektir. Test bulgulan birlikte degerlendirildiginde, arastirma kapsaminda
kurulan panel regresyon modeli i¢in sabit etki tiiriiniin tercih edilmesi gerektigi goriilmektedir.

Tablo 9: Otokorelasyon ve Degisen Varyans Testi Sonucu

Model
Breusch—-Godfrey testi 31,301** (0,018)
Breusch—Pagan testi 13,194 (0,154)
*p<0,10, **p<0,05, ***p<0,01

Tablo 9°da panel regresyon modeline ait Breusch—-Godfrey otokorelasyon testi ve Breusch—Pagan
degisen varyans testi sonuglar1 gosterilmektedir.

Breusch-Godfrey testi sonuglarmna goére, panel regresyon modelinde otokorelasyon problemi
bulunmaktadir.

Breusch-Pagan testi sonuglarina gore, panel regresyon modelinde degisen varyans probleminin olmadigi
belirlenmistir.

Tablo 10: Panel Regresyon Modeli Istatistikleri

Beta Z
FAKO 0,291 8,072%**
AKT 0,010 5,315***
NETISL 0,042 2,393**
FINKALD -0,180 -4,529***
BORCOZ -0,005 -1,357
CO -0,009 -2,983***
AKTDEV 0,108 9,240***
STKDEV 0,001 2,414**
ALCDEV -0,001 -3,234***
R2 0,644
RSS 0,250
TRSS 0,703
Beta: Katsay1, RSS: Hata kareler toplami, TRSS: Genel hata kareler toplami, R2: Belirtme katsayisi

Tablo 10°da ROA degiskenini etkileyen faktorleri belirlemek tizere sabit etki tiirii ile yatay kesit
bagimliligina diren¢li Drisscol-Kraay tahmincisi kullanilarak elde edilmis panel regresyon modeli
sonuglart gosterilmektedir.

Panel regresyon katsayilari incelendiginde, FAKO, AKT, NETISL, FINKALD, CO, AKTDEV,
STKDEV ve ALCDEV degiskenlerinin ROA sonucunu anlamli 6lglide etkiledigi bulunmaktadir.
FAKO, AKT, NETISL, AKTDEV ve STKDEV degiskenlerinin regresyon katsayilar1 pozitif

2482



Akgiin, A., 2473-2487

oldugundan ROA degiskeni ile aralarinda ayn1 yonlii bir iligski bulunmaktadir. Ayrica FINKALD, CO
ve ALCDEV degiskenlerinin regresyon katsayilar1 negatif oldugundan ROA degiskeni ile aralarinda
ters yonlii bir iliski vardir. Bu bulgular 1s1ginda, FAKO degiskeni bir birim arttiginda ROA degiskeni
tizerinde 0,291°lik bir artiga sebep olacaktir. AKT degiskeni bir birim arttiginda ROA degiskeni lizerinde
yaklagik 0,010’luk bir artisa neden olacaktir. NETISL degiskeninde meydana gelen bir birimlik artis
ROA degiskeni iizerinde 0,042’lik bir artisa sebep oldugu goriilmiistiir. FINKALD degiskeninde
meydana gelen bir birimlik artis ROA degiskeni iizerinde yaklasik 0,180°1ik bir azalisa neden oldugu
belirlenmistir. CO degiskeni bir birim arttiginda ROA degiskeni tizerinde yaklasik 0,009°luk bir azalisa
sebep olacaktir. AKTDEV degiskeninde meydana gelen bir birimlik artis ROA degiskeni tizerinde
0,108’lik bir artisa neden oldugu saptanmistir. Diger taraftan STKDEV degiskeni bir birim arttiginda
ROA degiskeni iizerinde yaklasik 0,001°lik bir artisa sebep olacaktir. Ayrica ALCDEV degiskeninde
meydana gelen bir birimlik artis ROA degiskeni tizerinde yaklasik 0,001°lik bir azalisa neden oldugu
gOorilmiistiir.

5. Sonug¢

Firmalar toplumun istek ve ihtiyaglaria goére mal veya hizmet iireten kuruluslardir. Topluma hizmet
eden firmalar varliklarin1 devam ettirdikleri siirece bu hizmete devam ederler. Firmalarin varliklarin
devam ettirebilmek icin faaliyetleri sonucunda elde ettikleri gelirlerin karsilastiklar1 giderlerden fazla
olmasi gereklidir. Bu sayede kar elde eden firmalar yatirimlarint mevcut i¢ kaynaklardan finanse etme
imkanina kavusurlar. Yeni yatirimlar ile biiyiiyen ve ayni dogrultuda satislarini artiran firmalar da
stirdiiriilebilirliklerini saglamis olurlar. Bu sekilde topluma hizmet devam ederken ayni1 zamanda kar
elde ederek biiytrler ve gelisirler. Karlarda siirdirtilebilirligi saglandigi siirece firmalar piyasa
degerlerini maksimizasyonunu da biiylik 6l¢iide saglamis olurlar. Elde edilen karlar pozitif nakit akimi
saglamanin en 6nemli kaynaklarindandir. Piyasa degeri maksimizasyonunda firmanin gelecekte elde
edecegi pozitif nakit akimlar1 ile bugilinkii piyasa degeri arasinda dogrusal bir iliski oldugu
diistiniildiigiinde pozitif nakit akimlarinin ve dolayisiyla da karin 6nemi bir kez daha ortaya ¢ikmaktadir.
Karin bilesenleri bir baska deyisle kar1 belirleyen faktorlerin tespit edilmesi kar yonetimini kolaylastirir.
Kar etkileyen faktorler belirlenirken sektorel bazda firmalarin farkliliklarinin da g6z 6niine alinmasi
gerekir. Varlik ve kaynak yapilari birbirinden farkli sektorler igin kart etkileyen faktorlerin de farklilik
gostermesi kaginilmazdir.

Basta dis ticaret olmak iizere Tiirkiye ekonomisine 6nemli katkilar sunan tekstil ve deri firmalar1 ayni
zamanda istihdama da katki saglayarak iilke ekonomisinin kalkinmasinda 6énemli bir yer tutmaktadir.
Tiirkiye ekonomisi agisindan tekstil sektorii bir ¢ok sektdrle baglanti halinde olmasi nedeniyle de
yalnizca ihracat agisindan degil farkli sektorlerin de faaliyetlerine katki sunarak ekonomiye destek
olmaktadir. Onemi her gegen giin artan tekstil ve deri sektorii dzellikle son donemde yasanan kiiresel
sikintilardan dolay1 iiretimde yerellesmenin ve ticarette yakin cografyalarin yiikselen deger olmasi
nedeniyle pazar payini artirmaya baglamistir. Tiiketiciye ulagsma noktasinda teknolojinin geldigi seviye
ile dagitim kanallarinin dijitallesmesi ve ticareti internet tabanli ortamin ydnetmesi firmalar icin
kaynaklarini teknolojiye yatirim yapma noktasina getirmistir. Tiim bu gelismeler 15181nda tekstil ve deri
sektoril karlilikta siirdiiriilebilirligi saglamak igin oncelikle karliliga etki eden faktorleri belirlemek
durumundadir.

Tekstil ve deri sektoriindeki firmalarin karliligina etki eden faktorlerin belirlenmesinin amaglandigi bu
caligmada BIST Tekstil ve Deri Endeksindeki firmalarmm 2013-2021 dénemi finansal tablolarindan
yararlanilmigtir. Analiz i¢in panel regresyon modelinin kullanildig1 ¢alismada bagimli degisken olarak
aktif getiri oran1 belirlenmistir. Modelde kullanilan bagimsiz degiskenler ise firma biiyiikliigii olarak
aktif toplami ve satiglar, firmanin kisa vadeli borglarii 6deme giiciinii gosteren cari oran, likidite orani
ve net isletme sermayesi orani, firmanin sermaye yapisini gosteren finansal kaldirag orani ve
borg¢/6zsermaye orani ve son olarak firmanin faaliyetlerinin etkinligini gosteren alacak devir hizi, stok
devir hizi, aktif devir hiz1 ve faaliyet kar1 orani olarak belirlenmistir. Bagimsiz degiskenlerin VIF
degerleri hesaplandiktan sonra ¢oklu baglanti problemine neden oldugu diisliniilen satislar ve likidite
orani degiskenleri analizden ¢ikarilmistir. Panel regresyon sabit etki modelinin kullanildig1 ¢alismada
elde edilen sonuglara gore tekstil ve deri sektoriindeki firmalarin karliligini pozitif yonde etkileyen
degiskenler faaliyet kar1 orani, aktif bliylkligii, net isletme sermayesi orani, aktif devir hizi, stok devir
hiz1 ve alacak devir hiz1 olarak tespit edilirken negatif yonde etkileyen ise finansal kaldirag orani,

2483



Akgiin, A., 2473-2487

borg/6zsermaye oran1 ve cari oran olarak tespit edilmistir. Degiskenler arasinda en yiiksek etki
derecesine sahip degiskenler sirasiyla faaliyet kar1 orani, finansal kaldirag orani ve aktif devir hiz1
oranidir. Sonuglara bakildiginda tekstil ve deri sektoriinde karliligi artirmak i¢in firmalarin esas
faaliyetlerinden elde ettikleri kar oranmi artirmayi Oncelemeleri gerekmektedir. Bunun yani sira
sermaye yapisinda 0zsermaye agirlikli finanslama stratejisinin belirlenmesi ile aktiflerin etkinligini
artirict finansal strateji ve politikalar izlenmesi sektordeki firmalarin karliligimi 6nemli Olgilide
artiracaktir.

Karlhilig: etkileyen faktorler iizerine yapilacak bundan sonraki ¢aligmalar igin oncelikle tekstil ve deri
sektoriinde farkli zaman dilimleri ile yapilacak ¢aligmalar ile elde edilen sonuglar gii¢lendirilebilir.
Orneklem grubu genisletilerek ¢aligmalar yapilabilir. Yine farkl sektorlerde benzer calismalar yapilarak
sektorel bazda karliliga etki eden faktorler arastirilabilir. Arastirma problemi i¢in kurulan model bazinda
farkli bagimli degiskenler ile faktorlerin farkli agilardan degerlendirmesi yapilabilir. Kiiresel piyasalarda
yasanan sikintilar da g6z oniine alindiginda kriz donemlerinde karliliga etki eden faktorlerde arastirma
konusu olabilir.
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Extensive Summary

One of the primary objectives of businesses in this era of intense competition is to maintain
sustainability. To maintain sustainability, it is crucial to create and put into action plans that will improve
the financial performance of businesses. By identifying the internal and external elements that will
impact a company's profitability, financial performance can be improved. The capacity of business
managers to recognize the elements that will boost the company's profitability also affects their
productivity. A measure of a company's financial health is its financial performance. High financial
performance is a sign of how successfully and efficiently a company uses its resources.

Profit is, in the broadest definition, the positive difference that results when all costs are subtracted from
the revenues that businesses have generated during a given time period. This favorable difference is a
crucial indicator of the management of the company's success, the partners' contentment with the firm,
the investors' interest in the company, and ultimately the sustainability of the company. Another crucial
success metric for businesses is profitability. Even though many businesses understand how important
profitability is, many of them lack sufficient knowledge of the variables that influence profitability. This
circumstance is particularly clear during times when businesses are under financial strain.

Companies that generate goods or services in response to societal demands are known as firms. As long
as businesses exist, they will continue to provide services to society. Companies must be able to cover
their costs with the income they generate from their operations in order to remain in business. Profitable
businesses can use their internal resources to finance their investments in this manner. Businesses that
expand through new investments while also increasing their sales in the same direction are likewise
more likely to be sustainable. By doing so, they serve the community and grow and develop while
earning a profit. The companies greatly increase their market worth as long as the sustainability of profits
is guaranteed. One of the most significant sources of positive cash flow is profits. The significance of
positive cash flows and consequently profit is once again made clear when it is taken into account that
there is a linear link between the future positive cash flows that the company will generate and the
current market value in market value maximization. Profit management is made easier by identifying
the profit components, or the variables that affect profit. The variations between the enterprises on a
sectoral basis should also be taken into account when calculating the elements affecting the earnings.
With varying asset and resource structures, it is inevitable that distinct sectors' profit-affecting elements
may vary from one another.
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Employers and the economy of the nation are both greatly impacted by the textile and leather industries,
which also significantly contribute to the Turkish economy, particularly in terms of foreign commerce.
In terms of the Turkish economy, the textile sector contributes to the economy not only through exports
but also by involvement in several other sectors' operations. Due to localization in production and the
expanding significance of adjacent geographies in commerce, especially in light of current global issues,
the textile and leather industries, whose importance is growing daily, have begun to enhance their market
share. The digitalization of distribution channels and the management of trade in an internet-based
environment have pushed their resources to the point of investing in technology for businesses as a result
of the level of technology reaching the consumer. The textile and leather industries must first identify
the variables affecting profitability in light of all these developments in order to guarantee sustainability
in profitability.

The return on assets ratio is employed as a dependent variable in practically all research on the factors
impacting profitability in the finance literature when they are all taken as a whole. However, it has been
shown that most research employ company-specific characteristics arising from the company's own
operations as independent variables, despite the fact that other studies use external elements that firms
cannot control as factors determining profitability. Finally, practically all research used the panel data
approach as their analysis method.

The 2013-2021 financial statements of the companies in the BIST Textile and Leather Index were
utilized in this study, which tries to identify the variables influencing the profitability of businesses in
the textile and leather sector. The study's panel regression model was utilized to analyze the data, and
the rate of return on assets was chosen as the study's dependent variable. Total assets and sales are used
as the model's independent variables, along with the firm's sales volume, current ratio (which indicates
how well the company can pay its short-term debts), liquidity ratio, net working capital ratio, financial
leverage ratio, debt/equity ratio, and efficiency of the company's operations. turnover of accounts
receivable, inventories, assets, and operational profit ratio. The sales and liquidity ratio variables, which
are assumed to be the multicollinearity issue, were taken out of the analysis after computing the VIF
values of the independent variables. The operating profit rate, asset size, net working capital ratio, asset
turnover, inventory turnover, and receivables turnover are the factors that positively and negatively
affect a company's profitability in the textile and leather industry, respectively, according to the study's
findings, which were obtained using the panel regression fixed effect model. and the debt/equity ratio,
current ratio, and financial leverage ratio. Operating profit ratio, financial leverage ratio, and asset
turnover ratio are the three variables that have the most impact. According to the findings, businesses
should give priority to raising the profit rate they receive from their core activities if they want to boost
profitability in the textile and leather industries. Additionally, choosing an equity-weighted financing
approach for the capital structure and implementing financial strategies and regulations that improve
asset efficiency can greatly boost sector companies' profitability.
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