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Bölüm 10

GRİ İLİŞKİSEL ANALİZ YÖNTEMİYLE BIST’TE İŞLEM 
GÖREN İNŞAAT VE BAYINDIRLIK FİRMALARININ 

FİNANSAL PERFORMANS ANALİZİ

Umut Tolga GÜMÜŞ1

 Murat Kutay PAİLER2

1.GİRİŞ

2008 yılında dünyada yaşanan küresel kriz hem dünya halklarını hem de geliş-
miş ülkelerdeki devletlerin ekonomik sistemlerini derinden sarsmıştı. Kriz son-
rası başta Amerika Birleşik Devletleri olmak üzere çoğu gelişmiş kabul edilen 
ülkelerin faiz oranlarında ciddi bir düşüş yaşandı. Bu da gelişmekte olan ülkele-
rin devletlerinin ve şirketlerinin çok daha düşük maliyetle borçlanmasını sağladı. 
Gerçekleşen bu düşük maliyetli borçlanma özellikle bizim ülkemizde inşaat sek-
töründeki işletmelerin çok büyük kârlarla faaliyetlerine devam etmelerini sağ-
ladı. 2014 yılına kadar süren düşük maliyetli borçlanma ortamı faizlerin yavaş 
yavaş ve kademeli olarak yükseltilmesiyle ortadan kaybolmaya başladı. Düşük 
maliyet ve yüksek kârlı dönemde finansal yapılarını düzgün kuran işletmeler son 
yıllarda yaşanan parasal sıkılaşma döneminde piyasada varlıklarını daha sağlıklı 
sürdüreceklerdir.

İşletmelerin amacı kâr elde etmek olarak bilinse de elde edilen bu kâr, iş-
letmenin devamlılığını sekteye uğratacak durumdaysa girişimciler ve işletmeler 
tarafından tercih edilmemektedir. Bu sebeple küçük büyük fark etmeksizin, han-
gi sektörde olursa olsun tüm işletmelerin en temel amacı kâr elde etmek değil, 
devamlılığını sürdürmektir. Günümüzdeki piyasa ve sert rekabet koşullarında 
devamlılığını sürdürmek ve kâr elde etmek her zamankinden daha da zordur. 
Bir işletme devamlılığını ve elde ettiği kârı sağlıklı koşullarda başardığını an-
layabilmek için çeşitli yönlerden kendisini, ait olduğu sektörü, hedef kitlesinin 
oluşturduğu pazarı ve içinde yaşadığı ülkenin genel durumunu detaylı ve tarafsız 
şekilde analiz etmelidir. İşletme açısından en hayati analiz kendi faaliyetlerinin 
sonuçlarını ortaya koyduğu analizdir. Bu analiz çeşitli şekillerde olmakla birlikte 
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Uygulama sonucunda firmaların finansal oranları ile gri ilişki analizi sonuçları 
karşılaştırıldığında en önemli oran grubunun kârlılık grubu olduğu görülmüştür. 
Bir firmanın finansal açıdan başarılı olduğu sonucuna ulaşılabilmesi için kârlılık 
oranlarının ve likidite oranlarının diğer oran gruplarına nazaran daha başarılı so-
nuçlar vermesinin önemli olduğu görülmüştür.
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