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Oz

Bu calismada, Artvin ilinde faaliyet gosteren orman iriinleri isletmelerinin finansal performanslart TOPSIS
yontemi kullanilarak degerlendirilmis ve karsilastirilmistir. Bu ¢aligma kapsamma 6 adet isletme alinmistir ve
finansal performanslarinin belirlenmesi i¢in 2014-2017 yillarma ait veriler kullanilmistir. Caligmada 11 adet
finansal oran (kriter) kullanilnis olup, bu kriterler mali tablolar yardimiyla hesaplanmistir. ilk olarak Entropi
yontemi kullanilarak kriterlerin agirliklart belirlenmis ve daha sonra Technique for Order Preference by
Similarity to Ideal Solution (TOPSIS) yontemi ile isletmelerin performanslari siralanmistir. Kriterlerin agirliklart
bakimindan 2014, 2015 ve 2017 yillar1 igin 6zkaynak devir hizi kriterinin ve 2016 yili i¢in asit-test orani
kriterinin daha énemli oldugu bulunmustur. Isletmelerin finansal performanslar1 degerlendirildiginde ise genel

olarak “E” isletmesinin en iyi finansal performans sergiledigi, en kotii finansal performans sergileyen
isletmelerin yillara gore farklilik gosterdigi bulunmustur.

Anahtar Kelimeler: Orman iiriinleri, finansal performans, entropi, TOPSIS.

The Comparison of Financial Performance of the Forest Products
Enterprises Using the Entropy-Based TOPSIS Method: A Case of
Artvin

Abstract

In this study, the financial performances of forest products enterprises operating in Artvin province were
evaluated and compared using Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution (TOPSIS) method.
Six enterprises were included in the scope of this study and the data in 2014-2017 were used to determine their
financial performance. In this paper were used 11 financial ratios obtained from the balance sheet and income
statements. First, the weights of the criteria were determined by using the entropy method and then, the
performances of the enterprises were ranked by TOPSIS method. In terms of weights of the criteria, it was found
that the criteria of the equity turnover rate for 2014, 2015 and 2017 and the acid-test rate for 2016 are more
important. When we evaluate the financial performances of the enterprises, it was found that the “E” enterprise
has the best financial performance and the enterprises, which have the worst performance, varied from year to
year.
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1. Giris

Tirkiye’de genel imalat sanayinin %25°lik kismini olusturan orman iiriinleri sanayisi birincil ve ikincil imalat
sanayi gruplari olarak tanimlanmaktadir. Birincil imalat sanayi grubunu kereste ve ambalaj sanayisi, levha
sanayisi ve kagit hamuru ve kagit sanayisi olusturmaktadir. Ikincil imalat sanayi grubunu ise mobilya, dograma,
ahsap parke, prefabrik ev gibi sanayiler olusturmaktadir. Orman iriinleri sanayisi ¢ok sayida sanayi koluna
hammadde saglamakta ve yaklagik 300.000 kisiye istihdam olanagi vermektedir. Tiirkiye’deki ekonomik yeri
acisindan incelediginde ise 2018 yili Ocak ayr sektorel bazda ihracat rakamlarina gore orman iiriinleri
sanayisinin ihracati, Tiirkiye’deki toplam ihracatinin %3iinii olusturmaktadir (Akyiiz, 2006; Sahin, 2016;
Cantiirk, 2018; Ersen ve ark. 2018).

Her sanayide oldugu gibi orman iiriinleri sanayisinde de faaliyet gosteren isletmelerinin karlarini artirmak,
satiglarmi1 maksimum seviyeye ¢ikarmak ve rekabet ortaminda ayakta kalabilmek i¢in saglikli ve zamaninda
kararlar almalar1 gerekmektedir.

Cok Kriterli Karar Verme (CKKV) teknikleri yardimi ile karar vericiler etkin ve kolay kararlar verebilirler.
CKKYV teknikleri birbirinden bagimsiz ve farkli sekillerde ifade edilen faktorleri dikkate alarak analiz yapmasi
sonucunda elde ettikleri sonuglar yardimi ile alternatifleri sinirlayan ve alternatifler arasindan se¢me ve
siiflandirma yapan tekniklerdir (Urfalioglu ve Geng, 2013; Akyiiz ve ark. 2017). Literatiirde farkli CKKV
teknikleri bulunmakta olup, bu ¢aligmada CKKV tekniklerinden biri olan Technique for Order Preference by
Similarity to Ideal Solution (TOPSIS) yontemi kullanilarak Artvin ilindeki orman {iriinleri isletmelerinin
finansal performanslarinin karsilastiritlmast yapilmistir. Kriterlerin agirlik degerleri ise entropi yontemi yardimi
ile belirlenmistir. Isletmelerin finansal performanslarmin TOPSIS yéntemi, Entropi temelli TOPSIS yontemi
kullanilarak o&lgiilmesi ile ilgili calismalar bulunmakta olup, bu calismalardan bazilar1 Tablo 1’de kisaca
Ozetlenmistir.

Tablo 1. Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution (TOPSIS) ve Entropi temelli TOPSIS
yontemleri kullanilarak finansal performans degerlendirmesi yapilmis caligmalar

Yazarlar Calismanin yapildig sektor Yontem
Feng ve Wang (2000) Tayvan'daki havayolu sirketleri TOPSIS
Cin'de faaliyet gosteren tekstil

Deng ve ark. (2000) Entropi-TOPSIS

isletmeleri

Tayvan Borsasinda islem goren
bilgisayar iiretimi yapan isletmeler
Sangay ve Shenzhen Menkul
Dai ve Wang (2011) Kiymetler Borsasinda iglem goren Entropi-TOPSIS
elektrik sirketleri

Istanbul Borsa'sinda islem gbren
halka agik konut sirketleri

1stanbu.1 ABorsa'smfia iglem godren Entropi-TOPSIS
otomotiv isletmeleri

BISTte ‘ islem  géren  turizm TOPSIS
isletmeleri

Istanbul Borsa'sinda  gayrimenkul
yatirim fonu isletmeleri

BIST'te islem goren gida maddeleri

Wang ve Hsu (2004) Entropi-TOPSIS

Yilmaz ve Konyar (2013) TOPSIS
Bulgurcu (2013)
Ozcelik ve Kandemir (2015)

Islamoglu ve ark. (2015) Entropi-TOPSIS

Yilmaz ve ark. (2016) sanayi isletmeleri TOPSIS
Sit ve ark. (2017) gstlr;lt:S?IQm gobren ana metal sanayi TOPSIS
Temiir ve ark. (2017) Eiirgtt‘;legz’;n goren  perakende TOPSIS
BIST'te faaliyet gosteren tas ve
Ifaylhan (2017) topraga dayali isletmeler TOPSIS
Uglincii ve ark. (2017a) Ahgap panel endiistrisi TOPSIS
e Mobilya endiistrisinde kurulus yeri
Ugiincii ve ark. (2017b) secimi TOPSIS
Kayali ve Aktas (2018) gst;t:lml@lem goren  otomotiv TOPSIS
Ugiincii ve ark. (2018) BIST te islem goren kagit isletmeleri TOPSIS
Pergin ve Sénmez (2018) 2;’:;5;2111}111 da islem gren sigorta Entropi-TOPSIS
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2. Materyal ve Metot
2.1. Materyal

Bu calismanin materyalini Artvin’de orman iiriinleri sanayisinde faaliyet gosteren 6 igletmenin 2014-2017
donemlerine ait bilango ve gelir tablolar1 kullanilarak elde edilen 11 adet finansal oran olusturmaktadir.
Calismada kullanilan finansal oranlarin hesaplanmasinda isletmelerden alinan mali tablolar kullanilmistir.
Avyrica, analiz sirasinda ve sonug boliimiinde firmalarin isimleri farkli algilara neden olmamasi i¢in gizlenmis
ve farkli ifadelerle tanimlanmislardir. Finansal performanslart degerlendirilen isletmeler Tablo 2’de ve
¢alismada kullanilan finansal oranlar Tablo 3’te gosterilmistir.

Tablo 2. Calismada kullanilan igletmeler
isletmeler

Engin Akdemir Sahis Sirketi

Fatih Terbiyik Sahis Sirketi

Giivenler Dog. iml. ins. Mob. San. Tur. Nak. Tic. Ltd. Sti.
Ormanli Orman Uriinleri Ima.ins Taah. ith hr. Ltd. Sti.
Sait Giireli Sahis Sirketi

Borgkalilar Nakliyat Trz.Taah. Insaat Tic. Ltd.Sti

Tablo 3. Analizde kullanilan finansal oranlar

Oranlar Formiil Kodlar
. Dénen varliklar / Kisa vadeli yabanct
Likidite ~ CArioran kaynaklar L1
oranlart Asit-test orant (Doénen Vgrllklar — Stoklar) / Kisa L2
vadeli yabanci kaynaklar
Kaldirag orani Toplam yaban;lal;{aff:fklar/ Toplam M1
Mali yap1 . -
oranlart Finansman orant Ozkaynak / Toplam yabanci kaynaklar M2
Duran varliklarin devamli sermayeye  Duran varliklar / (Uzun vadeli yabanci
- M3
orant kaynaklar + Ozkaynak)
Faaliyet Ozkaynak devir hizi Net satislar / Ozkaynak F1
oranlari Aktif devir hizi Net satislar / Toplam varliklar F2
Net kar marjt Net Kar/ Net satislar K1
Karhilik Ozkaynak karliligt Net kar / Ozkaynak K2
oranlari yn & yn
Aktif karliligt Net Kar / Toplam varliklar K3
Maliyet / Net satiglar Maliyet / Net satislar N1

Likidite oranlar, isletmelerinin kisa vadeli bor¢larini 6deme giiciinii 6lgmek ve isletme sermayesinin yeterli olup
olmadigmi belirlemek i¢in kullanilmaktadir. Likidite oranlarinin degerlendirilmesinde sektorel farkliliklar g6z
ontinde bulundurulmalidir. Calismada likidite oranlarindan cari oran ve asit-test oran1 kullanilmigtir. Cari oran,
isletmelerin likidite durumunu gostererek isletme sermayesinin yeterli olup olmadigmi belirledigi igin “Isletme
Sermayesi Oran1” olarak adlandirildigi gibi bu oran bankalar tarafindan kredi taleplerinin degerlendirilmesinde
kullanildig1 i¢in “Banker Oran1” olarak da adlandirilmaktadir. Cari oranin 1-2 arasinda veya 2’den biiyiik
olmasi istenmektedir (Karademir, 2016). Calismada kullanilan asit-test orani ise cari orani tamamlayan bir
orandir. Bu oranin genelde 1 olmasi istenmektedir (Savei, 2013).

Faaliyet oranlart yardimiyla da isletme faaliyetlerinde kullanilan varliklarin etkili bir sekilde kullanilip
kullanilmadig: tespit edilmektedir (Ozerol, 2015). Calismada faaliyet oranlarindan 6zkaynak devir hiz1 ve aktif
devir hiz1 kullanilmustir. Ozkaynak devir hizi 6zkaynaklarin etkin kullanilip kullanilmadigin1 gosterirken, aktif
devir hiz1 ise aktiflerin etkin kullanilip kullanilmadigimi gosterir. Aktif devir hizinin yiiksek olmasi isletmenin
kapasiteyi verimli bir sekilde kullandigin1 ifade etmektedir (Savci, 2013).

Mali yapi1 oranlari ise isletmelerin yabanci kaynaklar1 ile 6z kaynaklari arasindaki iligskiyi gostermektedir
(Ozerol, 2015). Calismada mali yap1 oranlarindan kaldirag orani, finansman orani ve duran varliklarin devamli
sermayeye orani kullanilmistir. Bor¢lanma orani olarak da adlandirilan kaldira¢ oranmin diisiik olmasi tercih
edilmektedir. Ciinkii bu oranin artmasi igletmenin katlandig: riskleri arttiracaktir. Finansman orani isletmenin
mali agidan bagimsizlik seviyesini gosteren oran olup, oranin en az 1 olmasi 6ngoriilmektedir. Duran varliklarin
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devamli sermayeye orani ise isletmelerin maddi yatwrimlarimin fonlamada hangi oranda basarili oldugunu
gostermekte olup, bu oranin 1°den diisiik olmasi istenmektedir (Ozerol, 2015; Karademir, 2016).

Son olarak karlilik oranlari da isletmelerin elde ettigi karin yeterli olup olmadigini analiz etmektedir
(Karademir, 2016). Bu oranlarin yeterli olup olmadig: belirlenirken; alternatif yatirim alanlari isletmenin kar
beklentisi ekonomik sartlar ve benzer isletmelerin karlilik oranlari da dikkate alinmalidir (Savci, 2013).
Cahgmada karlilik oranlarindan net kar marji, dzkaynak karlilhigi ve aktif karlihig kullanilmistir. Isletmenin
etkin bir maliyet kontroliiniin olup olmadigin1 6lgen kar marjinin yiiksek olmasi istenmektedir. Ciinkii bu oranin
yiiksek olusu isletmenin kredi geri ddeme giiciiniin ve firmanin devamliligini gostermektedir. Aktif karlilig:
orani isletmenin az sermaye ile basarili olup olmadigmi degerlendiren bir orandir (Ozerol, 2015; Karademir,
2016). Ozkaynak karlilig1 ise isletmeye sermaye koyanlara ait bir basar1 6l¢iisiidiir. Bu oran net kar marji, aktif
devir hiz1 ve finansman kaldirag oran1 yardimiyla belirlenmektedir (Savci, 2013).

2.2. Entropi Yéntemi

Agirlik hesaplama i¢in en ¢ok kullanilan yontemlerden biri olan Entropi kavrami, Shannon ve Weaver (1949)
tarafindan oOnerilmis ve olasilik teorisi kullanilarak formiile edilmis olan enformasyondaki belirsizlik 6lgiisii
olarak tanimlanmaktadir (Deng ve ark. 2000; Shemshadi ve ark. 2011). Entropi yonteminin adimlart asagidaki
gibi siralanmistir (Wang ve Hsu, 2004; Wang ve Lee, 2009; Woo Lee ve ark. 2012; Chen, ve ark. 2015).

Adim 1: Karar matrisinin olusturulmasi
Karar matrisi alternatifler ve degerlendirme kriterlerinden olusmakta olup, karar matrisin satirlar kisminda
alternatifler, stitunlar kisminda degerlendirme kriterleri yer almaktadir. Karar matrisi agagidaki gibidir:

Xy e Xip
X =

J:i"ILJ. e ‘rﬂi.i’!

Adim 2: Normalizasyon islemi
Her bir alternatifin aldigi kriter degeri her bir alternatif degerinin karelerinin toplamma bdliinerek
normalizasyon islemi yapilmaktadir. Bunun i¢in asagidaki denklem kullanilmaktadir:

Xij

Xij = Tm (1)

ZL,

Adim 3: Entropi degerinin hesaplanmasi
Normalizasyon isleminden sonra, denklem (2) kullanilarak her bir kritere ait entropi degeri hesaplanir.
Denklemdeki, “k” entropi katsayisini ifade etmektedir. “k” degeri toplam alternatif sayisinin In’inin tersidir.

€619

ej” ise entropi degeridir. “ej” degeri 0 ile 1 arasinda bir deger almaktadir.

e = —k Xf_, xj;Inxj; )

k= (inln) }_L

Adim 4: Agirlik degerinin hesaplanmasi

Denklem (3) kullanilarak her bir kritere ait agirlik degeri hesaplanir. Agirlik degerleri hesaplanirken her bir
kriterin entropi degeri kullanilmaktadir. Her bir kriter i¢in hesaplanan agirlik degerlerinin toplami 1 olmahdir
(ET w; = 1). Agirhk degeri “w;” ile gosterilmektedir.

(e
w

I = Thii-e)) ®)

2.3. Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution (TOPSIS) Yéntemi

Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution (TOPSIS) yontemi ilk olarak Hwang ve Yoon
(1981) tarafindan Onerilmig, daha sonra da Yoon (1987) ve Hwang ve arkadaslart (1993) tarafindan
gelistirilmigtir. TOPSIS yonteminin temel prensibi, pozitif ideal ¢oziime en yakin ve negatif ideal ¢oziime en
uzak olan alternatifi segmektir (Tzeng ve Huang, 2011). Pozitif ideal ¢6ziim, fayda kriterlerini en {ist diizeye
¢ikaran ve maliyet kriterlerini en aza indiren bir ¢oziimdiir. Negatif ideal ¢dzliim ise maliyet kriterlerini en {ist
diizeye cikaran ve fayda kriterlerini en aza indiren bir ¢oziimdiir (Huang, 2008). Bu yontem karar matrisinin
olusturulmasi ile baglayan 6 adimdan olugmaktadir. Karar matrisin olusturulmasi agamasi entropi yonteminin
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adimlarinda anlatilmig olup, diger adimlar agagidaki gibi siralanmaktadir (Athawale ve Chakraborty, 2010;
Tsaur, 2011; Ozgelik ve Kandemir, 2015) :

Adim 2: Normalizasyon islemi
Her bir alternatifin aldig1 kriter degeri her bir alternatif degerinin karelerinin toplaminin karekokiine boliinerek
normalizasyon islemi yapilmaktadir. Bunu i¢in asagidaki denklem kullanilir.

Xij

r
X m—— (4)
o

Adim 3: Agirlikli ve normallestirilmis karar matrisinin olusturulmast

Normalizasyon isleminden sonra her bir kriter i¢in agirlik degeri (wj) belirlenir. Agirlik degeri belirlerken
literatiirde en ¢ok kullanilan yontem olan entropi yontemi kullanilmistir. Entropi yontemi ile kriterlerin agirlik
degerleri belirlendikten sonra normalize islemi uygulanmig olan veriler ile agirlhk degerleri carpilir (Vi=
x(j* wi) ve V matrisi elde edilir.

. '
LW e AWy
V=

v '
W e TgpWig

Adim 4: Pozitif (V*) ve negatif (V™) ideal ¢6ziim degerlerinin belirlenmesi

Agirlikli-normallestirilmis degerler kullanilarak pozitif ideal ¢oziim (V) ve negatif ideal ¢oziim (V™) degerleri
belirlenir. Pozitif ideal degerleri her bir kriter (siitun) degerlerinden en biiyiik deger segilerek belirlenirken,
negatif ideal ¢oziim degerleri her bir kriter degerlerinden en kiigiik deger segilerek belirlenir.

v = {(Zrex vy /i e ) (M vy /j e )i = 1.2, ... N) (5)
v- ={(Zr" v /e ). (Er* vy /je]')/i=12....N} ©6)

Denklem (5) ve (6)’da J fayda (maksimizasyon) ve " maliyet (minimizasyon) degerini ifade etmektedir.
Adim 5: Pozitif (A4%) ve negatif (A7) ideal ¢dziime uzakliklarin hesaplanmasi

Denklem 7 ve 8 kullanilarak pozitif ve negatif ideal ¢6ziime uzakliklar hesaplanir. Hesaplama sirasinda oklid
uzakliklar1 kullanilir.

- .

g+ = {.‘JIE{UI'_{ _ 1’_|+}-} ,1=1,2.....N @)
- .

5= {JE{VU - 1,3_.-}'} ,i=1,2,....N ®)

Adim 6: Ideal ¢oziime goreli yakmligmimn (£;*) hesaplanmasi ve alternatiflerin siralanmast
Her bir alternatifin ideal ¢oziime goreceli yakinliginin (£} hesaplanmasinda pozitif ideal ¢oziime ve negatif

ideal ¢oziime uzakliklar kullanilir. Her bir alternatifin ideal ¢6ziime goéreceli yakinligi denklem (9) kullanilarak
hesaplanir. (£;"} degeri 0 ile 1 arasinda bir deger alir (0 = ;" = 1). £} degerinin 0’a yakin olmasi alternatifin

pozitif ideal ¢dziime mutlak yakinligmi ve C;° degerinin 1’e yakin olmasi alternatifin negatif ideal ¢oziime
mutlak yakinhigini gosterir. £;* degeri bilyiik olan alternatif ilk sirada olacak sekilde alternatifler siralanir.

€ =—_ )

3. Bulgular
3.1. Entropi Yéntemi

Kriterlerin agirlik degerlerinin belirlenmesi ve isletmelerin finansal performanslarmin degerlendirmesi i¢in ilk
olarak (6x11) boyutlu karar matrisi olusturulmustur. Olusturulan karar matrisin satirlar kisminda alternatifler
(isletmeler) ve siitunlar kisminda kriterler (finansal oranlar) yer almaktadir. 2015, 2016 ve 2017 yillarinin karar
matrisi ise ekler kisminda verilmistir.
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Tablo 4. Karar matrisi (2014 y1l1)

L1 L2 M1 M2 M3 F1 F2 K1 K2 K3 N1
1.359 0.056 0.675 0.480 0.253 5.696 1.848 0.021 0.121 0.039 0.776
1.825 1.222 0.932 0.073 0.005 28.312 1.922 0.015 0.436 0.030 0.937
1.789 0.382 0.834 0.199 0.635 4.791 0.796 0.035 0.170 0.028 0.807
1.825 0.981 0.791 0.264 0.452 3.885 0.811 0.027 0.106 0.022 0.937
1.227 0.106 0.520 0.923 0.754 1.321 0.634  0.049 0.065 0.031 0.824
1.274 1.274 0.328 2.053 0.867 1.595 1.073 0.109 0.174  0.117 0.598

WTno>mO

Kriterlerin agirlik degerlerinin belirlenmesi igin karar matrisinin olusturulmasindan sonra denklem (1)
yardimiyla veriler normalize edilmistir. Normalizasyon islemi esnasinda karar matrisindeki veriler
kullanilmistir. Daha sonra normalize veriler ile denklem (2) ve (3) kullanilarak her bir kritere ait sirasiyla
entropi degeri ve agirlik degeri elde edilmistir. Entropi ve agirlik degerleri Tablo 5 ve 6°da verilmistir.

Tablo 5. Calismada kullanilan kriterlerin entropi degerleri

L1 L2 M1 M2 M3 F1l F2 K1 K2 K3 N1
2014 0.9917 0.8080 0.9726 0.7465 0.8623 0.6821 0.9488 0.8710 0.8919 0.8820 0.9943
2015 0.9928 0.9127 0.9710 0.7196 0.9350 0.5900 0.9167 0.8549 0.9751 0.9102 0.9937
2016 0.5225 0.3667 0.9880 0.8422 0.8352 0.5189 0.9424 0.9082 0.9002 0.8754 0.9960
2017 0.9453 0.9340 0.9772 0.7335 0.8339 0.5214 0.9909 0.8303 0.8035 0.8345 0.9964

Tablo 6. Calismada kullanilan kriterlerin agirlik degerleri

L1 L2 M1 M2 M3 F1l F2 K1 K2 K3 N1
2014 0.0062 0.1424 0.0203 0.1880 0.1021 0.2357 0.0380 0.0956 0.0801 0.0875 0.0042
2015 0.0059 0.0711 0.0236 0.2283 0.0529 0.3338 0.0678 0.1181 0.0203 0.0731 0.0051
2016 0.2072 0.2748 0.0052 0.0685 0.0715 0.2088 0.0250 0.0398 0.0433 0.0541 0.0017
2017 0.0342 0.0413 0.0143 0.1667 0.1039 0.2993 0.0057 0.1061 0.1229 0.1035 0.0023

Entropi yontemine gore 2014, 2015 ve 2017 yili i¢in en 6nemli kriter F1 (6zsermaye devir hizi), 2016 yil1 igin
en Onemli kriter ise L2 (asit-test orani) bulunmustur. En Onemsiz kriter ise 2014 -2017 willar1 igin
N1(maliyet/net satiglar) bulunmustur.

3.1. TOPSIS Yoéntemi

Artvin’deki orman igletmelerin finansal performans degerlendirilmesi ve siralanmasi asamasinda da Entropi
yontemi ile kriterlerin agirliklarm belirlenmesinde kullanilan karar matris (Tablo 5) kullanilmistir. TOPSIS
yonteminin uygulamasinda 2014 yili i¢in tablolar elde edilmistir. Diger yillarin sadece alternatiflerin C*
degerleri ve siralama sonuglari tablo halinde verilmistir.

Bu matristeki veriler kullanilarak her bir alternatifin aldig1 kriter degeri her bir alternatif degerinin karelerinin
toplaminin karekokiine boliinerek normalizasyon islemi yapilmistir. Diger bir deyisle veriler denklem (4)
kullanilarak normalize edilmistir. Normalize edilmis verilerin olusturdugu matris ise Tablo 7°de verilmistir.

Tablo 7. Normalizasyon matrisi (2014 yil1)

L1 L2 M1 M2 M3 F1 F2 K1 K2 K3 N1
0.3528 0.0272 0.3884 0.2065 0.1794 0.1924 0.5858 0.1628 0.2292 0.2897 0.3858
0.4739 0.5936 0.5360 0.0313 0.0035 0.9564 0.6092 0.1178 0.8246 0.2180 0.4660
0.4644 0.1857 0.4795 0.0856 0.4500 0.1619 0.2522 0.2711 0.3211 0.2077 0.4011
0.4737 0.4763 0.4550 0.1134 0.3205 0.1312 0.2570 0.2094 0.2011 0.1635 0.4655
0.3187 0.0515 0.2990 0.3969 0.5342 0.0446 0.2010 0.3790 0.1238 0.2314 0.4097
0.3307 0.6188 0.1883 0.8824 0.6142 0.0539 0.3400 0.8359 0.3296 0.8632 0.2975

WTOoO>moO

Normalizasyon matrisindeki her bir alternatifteki her bir kriterin degeri ile entropi yontemi elde edilmis olan her
bir kriterin agirlik degerleri (Tablo 6’daki degerler) carpilarak agirliklandirilmis normalizasyon matrisi elde
edilmistir ve sonuglar Tablo 8’de verilmistir.
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Tablo 8. Agirliklandirilmis normalizasyon matrisi (2014 yil1)

L1 L2 M1 M2 M3 F1 F2 K1 K2 K3 N1
0.0022 0.0039 0.0079 0.0389 0.0183 0.0455 0.0223 0.0153 0.0184 0.0253 0.0016
0.0029 0.0845 0.0109 0.0059 0.0004 0.2254 0.0232 0.0113 0.0661 0.0191 0.0020
0.0029 0.0264 0.0097 0.0161 0.0459 0.0382 0.0096 0.0259 0.0257 0.0182 0.0017
0.0029 0.0678 0.0092 0.0213 0.0327 0.0310 0.0098 0.0200 0.0161 0.0143 0.0020
0.0020 0.0073 0.0061 0.0746 0.0545 0.0105 0.0076 0.0362 0.0099 0.0202 0.0017
0.0021 0.0881 0.0038 0.1659 0.0627 0.0127 0.0129 0.0799 0.0264 0.0755 0.0013

WTno>mO

Agirlikli normalizasyon (V) matrisi olusturulduktan sonra V matrisi degerleri kullanilarak pozitif-ideal ¢6ziim
(A%) ve negatif-ideal ¢oziim (A") degerleri elde edilmistir. Pozitif-ideal ¢6ziim (A*) degerleri her bir kriter
(slitun) degerlerinden en biiylik deger, negatif-ideal ¢oziim (A") degerleri ise en kiigiik deger segilerek
belirlenmistir. Elde edilen pozitif ve negatif ideal ¢6ziim degerleri ise Tablo 9’da verilmistir.

Tablo 9. Pozitif ve negatif ideal ¢6ziim degerleri (2014 y1l1)

L1 L2 M1 M2 M3 F1l F2 K1 K2 K3 N1
A* 0.0029 0.0881 0.0109 0.1659 0.0627 0.2254 0.0232 0.0799 0.0661 0.0755 0.0020
A 0.0020 0.0039 0.0038 0.0059 0.0004 0.0105 0.0076 0.0113 0.0099 0.0143 0.0013

Daha sonra V matrisi degerleri ve pozitif-ideal ¢6ziim ve negatif-ideal ¢oziim degerleri kullanilarak her bir
alternatifin (satir) pozitif-ideal ¢oziimden olan mesafesi (S*) ve negatif-ideal ¢oziimden olan mesafesi (S)
hesaplanmis olup, bunun i¢in denklem (7) ve (8) kullanilmigtir. Hesaplanan S* ve S™ degerleri asagidaki gibidir:

S*=(0.2579; 0.1933; 0.2638; 0.2646; 0.2636; 0.2167)
S =(0.0555; 0.2370; 0.0630; 0.0770; 0.0912; 0.2129)

Pozitif (S*) ve negatif (S°) ideal ¢oziimden olan mesafeler hesaplandiktan sonra S* ve S™ degerleri ve denklem
(9) kullanilarak her bir alternatifin ideal ¢oziime goreceli yakinlik (C*) degerleri elde edilmistir. Daha sonra C*
degeri biiyiik olan alternatif ilk sirada olacak sekilde alternatifler siralanmistir ve siralama sonuglar1 Tablo 10°da
verilmistir.

Tablo 10. Alternatif C* degerleri ve siralama sonuglari

2014 2015 2016 2017
(on Siralama Cc* Siralama Cc* Siralama (o Siralama
(o 0.1771 6 0.1349 5 0.0656 6 0.2036 4
E 0.5508 1 0.6141 1 0.3875 2 0.6372 1
A 0.1928 5 0.1294 6 0.1388 3 0.1474 6
D 0.2254 4 0.1509 4 0.6199 1 0.2680 3
F 0.2570 3 0.3550 2 0.1240 4 0.3975 2
B 0.4956 2 0.3471 3 0.1091 5 0.1493 5

Yapilan analiz sonucunda, 2014, 2015 ve 2017 yillarinda en iyi finansal performans sergileyen isletme “E”;
2016 yilinda en iyi finansal performans sergileyen isletme “D”; 2014 ve 2016 yillarinda en koétii finansal
performans sergileyen isletme “C”; 2015 ve 2017 yillarinda en kotii finansal performans sergileyen isletme “A”
bulunmustur.

4. Sonug ve Oneriler

Orman triinleri sektorii diger sektorleri beslemesi, katma deger saglayarak istihdam artigina katki saglamasi,
iretim biiyiikliigii, ihracata yaptig1 katkidan dolayr Tiirkiye ekonomisinde dnemli bir yere sahip olmaktadir.
Cok kriterli karar verme yontemlerinin orman iiriinleri sektoriinde kullanimu ile ilgili fazla bir ¢alisma da
bulunmamaktadir.

Bu calismada Artvin’de faaliyet gosteren orman iiriinleri isletmelerinin finansal performanslari yillara gére ayr1
ayr1 degerlendirilmistir. Isletmelerin finansal performanslarinin degerlendirilmesi icin ¢ok kriterli karar verme
tekniklerinden biri olan Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution (TOPSIS) yontemi
kullanilmustir. Caligmada kullanilan 11 finansal oran her yil igin ayri1 ayr1 hesaplanmistir. Finansal oranlarin
(kriterlerin) agirhik degerleri Entropi yontemi yardimi ile belirlenmistir. Farkli agirliklandirma teknikleri
olmasma ragmen daha objektif sonuglar elde etmek igin Entropi teknigi kullanilmistir. TOPSIS yontemi ile
kriterlerin hepsini ayn1 anda degerlendirilir. Ciinkii performans degerlendirirken tek bir kritere gore degil birden
fazla kriterle degerlendirilmesi gerekmektedir.
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Entropi teknigine gore 2014, 2015 ve 2017 yil1 i¢in en 6nemli kriter F1(6zkaynak devir hizt), 2016 yil1 i¢in en
onemli kriter L2(asit-test oran1) ¢ikmistir. F1 kriteri 2016 yili i¢in ikinci dnemli kriter, diger yillar i¢in ikinci
onemli kriter olarak M2 (finansman orani) ¢ikmistir. N1 (maliyet/satislar) kriteri ise biitiin yillar i¢in en
onemsiz ¢ikmugtir. Bulgurcu (2013) tarafindan yapilan ¢alismada da en 6nemli krtiterler bor¢ 6zkaynak orani,
doner varliklarin devir hizi, duran varliklarin devir hiz1 olarak tespit edilmistir. Dumanoglu (2010) ve Islamoglu
ve ark. (2015) ise likidite oranlarinin (cari oran, asit-test orani ve nakit orani) en yiiksek 6nem derecesine sahip
oldugunu séylemislerdir.

TOPSIS yontemine gore ise “E” isletmesi 2014, 2015 ve 2017 yillar1 i¢in en iyi finansal performans saglayan
isletme iken, 2016 yili i¢in “E” igletmesi ikinci siradadir. 2016 yili igin en iyi finansal performans saglayan
isletme ise “D” isletmesidir. 2017 yilinda “D” igletmesi finansal performans bakimindan ti¢iincii siradadir. 2014
yili igin ikinci en iyi finansal performans saglayan isletme “B” isletmesi iken 2015 ve 2017 yillart i¢in “F”
isletmesidir. “C” igletmesi 2014 ve 2016 yillarinda en kétii finansal performans saglamistir. 2015 ve 2017 yillari
i¢in en koth finansal performans saglayan isletme ise “A” isletmesi ¢ikmustir. Finansal performans agisindan
“B” isletmesi yillara gore diisiis gostermektedir. Genel olarak “E” isletmesinin birinci sirada olmasinin nedeni
ozkaynak devir hizinin diger isletmelerden fazla olmasidir. “E” isletmesi finansal performans bakimindan
birinci sirada olsa da, cari oran ve asit-test orani inceledigimizde 2016 ve 2017 yillarinda kisa vadeli borglari
o0demede zorluk gektigi goriilmektedir. “E” igletmesinin mali yapt oranlarimi da inceledigimizde isletmenin
yabanct kaynak baskisi altinda oldugu gorilmektedir. 2017 yilinda “E” isletmesi aktifleri verimli
kullanmamaktadir. Isletmenin karlilig1 2015 yilindan sonra yiikselise gegmistir. Isletmenin dzkaynak karliligi
ise yildan yila dalgalanma gostermektedir. “E” igletmesi Artvin’de faaliyet gosteren diger orman iiriinleri
isletmelerinden daha iyi finansal performans sergilese de, nakit, alacak, stok ve duran varlik politikalarini tekrar
gozden gecirmeli, birim maliyetleri azaltmali, &zkaynaklara yonelmeli ve yabanci kaynak kullanim
azaltmalidir.

Artvin’de faaliyet gosteren orman iriinleri isletmeler icin yapilan bu caligma isletme sahipleri ve yoneticilerine
isletmelerinin finansal performanslart hakkinda bilgi vereblir ve yatirim yapacak kisilere ve kurumlara yatirim
konusunda yardimer olabilir. Rao (2000) TOPSIS yonteminin isletmelerin finansal bilgilerini gézden
gecirmelerine ve en basarili isletmelerin finansal durumlarini analiz etmelerine yardimci olacagini savunmustur.
Diger ¢ok kriterli karar verme teknikleri ile finansal performans degerlendirmesi yapilabilir ve ¢ikan sonuglar
karsilastirilabilir. Artvin’deki orman iiriinleri isletmeleri ile Istanbul Borsa’da islem géren orman iiriinleri
isletmeler karsilastirilarak Artvin’deki orman tiriinleri isletmelerinin durumu analiz edilebilir.

Tesekkur

Bilango ve gelir tablosu temininde yaptiklar1 katkidan dolay1 ¢caligmada ismi gegen orman iriinleri isletmelerine
tesekkiir ederim.
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Ek 1. 2015 yilinin karar matrisi
L1 L2 M1 M2 M3 F1 F2 K1 K2 K3 N1

C 1168 0.215 0823 0.216 0.223 5750 1021 0.020 0.118 0.021 0.715
E 1488 0.968 0.936 0.068 0.206 35991 2294 0.004 0.146 0.009 0.933
A 1139 0520 0.868 0.152 0.797 3.746 0495 0.038 0.142 0.019 0.772
D 1400 1.044 0.786 0.273 0531 4242 0910 0.031 0.130 0.028 0.943
F 1796 0321 0372 1689 0528 1.041 0.654 0.048 0.050 0.032 0.848
B 1260 1245 0438 1285 0.800 1193 0.671 0.094 0.112 0.063  0.608
Ek 2. 2016 y1l1 i¢in karar matrisi

L1 L2 M1 M2 M3 F1 F2 K1 K2 K3 N1

C 1147 0269 0.846 0.182 0194 8525 1313 0.015 0130 0.020 0.730
E 0.822 0.614 0973 0.028 2254 65.702 1.768 0.005 0.341 0.009  0.946
A 0935 0269 0.676 0478 1.049 6575 2128 0.040 0.265 0.086 0.861
D 17.073 13532 0.783 0.277 0.267 4.804 1.043 0.029 0.141 0.031 0.956
F 1437 0285 0516 0938 0534 1266 0613 0.047 0.060 0.029 0.877
B 108 1.067 0.609 0641 0.872 1562 0.610 0.046 0.072  0.028  0.695

Ek 3. 2017 yil1 i¢in karar matrisi

L1 L2 M1 M2 M3 F1 F2 K1 K2 K3 N1

C 1112 0320 0.855 0.169 0342 6735 0975 0.018 0119 0.017 0.665
E 0.859 0.389 0977 0024 2477 51147 1185 0.006 0.307 0.007 0.929
A 2756 108 068 0459 0.678 2.030 0639 0.009 0.018 0.006 0.832
D 1558 1.002 0.783 0.278 0520 4143 0.901 0.036 0.148 0.032 0.951
F 2296 0374 0360 1.781 0.273 1493 0956 0.052 0.077 0.049 0918
B 0.929 0929 0619 0616 1115 2.806 1.069 -0.007 -0.021 -0.008 0.870
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