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OZET

Isletme performansimin degerlendirilmesinin halka arz edilmis firmalar agisindan
oneminin belirlenmesi ve IMKB de faaliyet gésteren Ege Giibre Sanayi AS. nin TOPSIS ¢ok
kriterli karar verme ydntemine gore performansimin yillar itibariyle dlgiimlenmesi bu
calismanin temel amacin olusturmaktadir. Bu kapsamda ilk olarak TOPSIS ¢ok kriterli karar
verme yonteminin performans degerlemesinde kullanim sekli ac¢iklanmistir. Calisma
kapsaminda giibre iiretimi sektoriinde faalivet gésteren ve IMKB de islem goren Ege Giibre
Sanayi AS. ye iliskin olarak, yillar itibariyle (7 yillik) 5 grup kapsaminda 17 adet finansal
oran belirlenmis ve sozkonusu oranlar TOPSIS cok kriterli karar verme sistemi ile analiz
edilerek performans puanlart hesaplanmistir. Ardindan elde edilen puanlar yorumlanmas,
sektor ve firmaya iliskin degerlendirmelerde bulunulmustur. Calisman elde edilen bulgular
dogrultusunda Amerika Birlesik Devletleri (ABD) kaynakl: finansal krizin firmanin likidite,
faaliyet, finansal yapi, karlilik ve pazarlama performansina olumlu ve olumsuz etkilerinin
belirlenmesi beklenmektedir. Bu kapsamda firmanmin performansimin yillar itibariyle
dalgalanmalar sergiledigi, bununla birlikte finansal performans bakimindan diinyada giibre
sektoriinde goriilen arz talep dengesizliklerine ragmen 2007 yilimin firma i¢in en basaril yil
oldugu bulgulanmistir.
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ABSTRACT

The main objective of this study is to measure the performance of a publicly-traded
company (Ege Giibre Sanayi AS.) listed on the Istanbul Stock Exchange (ISE) according to
TOPSIS multicriteria decision making method in light of the importance of performance
evaluation for publicly-traded companies. In this context, the first part of the study explains
how TOPSIS is used for the evaluation of a company’s performance. In the following section,
17 financial ratios consisting of 5 groups have been determined and these ratios have been
analyzed using theTOPSIS method and performance scores have been computed for period of
7 years. In the last section performance scores and rankings have been analyzed and
interpreted for the appraisal of the firm. According to liquidity, activity, financial structure,
profitability and marketing dimensions. The results reveal a fluctuating performance for the 7
vears period and show that the best financial performance has been achieved in the year of
2007. In spite of the supply and demand instabilities the fertilizer industry has been
experiencing since the beginning of the 2000’s
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1. GIRIS

Performans degerlendirmesi isletmelerin basarilarinin yorumlanmasit bakimindan
onem tagiyan bir olgu olarak gerek sermayedarlarin gerekse yoneticilerin bakis acilarini
etkilemektedir. Giliniimiiz belirsizlik ortaminda isletmeler, ¢esitli performans degerlendirme
yontemleri ile planlama faaliyetlerine yon vermekte, gerceklesen faaliyetlerinin denetimi ve
bu denetimler sonucunda ortaya ¢ikan hedef sapmalarina iligskin ¢esitli kararlar almaktadirlar.
Karar verme siirecinde de ¢esitli alternatiflerin  degerlendirilmesi gerekmektedir.
Alternatiflerin birbirlerine gore goreli tstiinliikleri ¢ok kriterli karar verme siireclerini
giindeme getirmektedir. Yontemler en iyi ve en kotii durumlara olan sayisal uzakliklarin
belirlenmesine ve hem isletme, hem de hissedarlar i¢in optimum kararlar alinmasina yonelik
cabalar1 igermektedir. TOPSIS, Bulanik TOPSIS, Analitik Hiyerarsi Siireci (AHP), Bulanik
AHP, PROMETHEE, VIKOR, ELECTRE gibi ¢ok kriterli karar verme teknikleri ¢esitli
isletme kararlarinda uygulama alani1 bulmakta, kritik kararlarin alinmasi siirecinde karar
vericilere rehberlik etmektedir.

Bu ¢alismada ¢ok kriterli karar verme ydntemlerinden TOPSIS yontemi ile IMKB’de
islem goren Ege Giibre Sanayi A.S.’nin 2004—2009 donemindeki performansinin belirlenmesi
amaclanmistir. Calismanin bundan sonraki béliimleri su sekilde organize edilmistir. Birinci
boliimdeki giris kisminin ardindan, ¢alismanin ikinci boliimiinde isletme kararlarinda ve
isletme performansinin belirlenmesinde ¢ok kriterli karar verme kriterlerinin kullanim
alanlaria dayanan cesitli arastirmalara yer verilmistir. Calismanin ti¢lincti boliimii konuya
iliskin olarak gergeklestirilen arastirmanin veri setine ve ¢ok kriterli karar verme
kriterlerinden TOPSIS yoOntemi siirecinin isleyisine ayrilmistir. Calismanin  amact
dogrultusunda isletmeye 6zgii ¢esitli oranlar ilgili yillara ait mali tablolardan ve mali tablolara
ait dipnotlarindan elde edilmis ve TOPSIS c¢ok kriterli karar verme teknigi ile analiz
edilmistir. Elde edilen TOPSIS puanlar1 yillara gore siralanmis ve isletme i¢in TOPSIS ¢ok
kriterli karar verme teknigi ile ilgili oranlar bakimindan basarili ve basarisiz yillar
belirlenmistir. Calismanin dordiincii boliimiinde analiz sonucunda elde edilen bulgulara yer
verilmig, besinci boliimde ise elde edilen sonuglar ve sektorel gelismelere iliskin
degerlendirmeler ele alinmistir.

2. YAZIN TARAMASI

Isletmelerde performans siireglerinin 6lgiimlenmesine iliskin yazinda ¢ok gesitli
arastirmalar yer almaktadir. Bu kapsamda ¢ok kriterli karar verme yontemlerinin yazinda en
cok tercih edilen yontemler olarak arastirmacilara yol gosterici nitelik tagidigi sdylenebilir.
Caligmanin bu boliimiinde ¢ok kriterli karar verme yontemleri kullanilarak isletme
performansiin ol¢iimlenmesine iliskin onceki donemde yapilan cesitli arastirmalara yer
verilmigtir.

Yurdakul ve I¢ (2003) calismalarinda, Tiirkiye’de otomotiv sanayinde faaliyet
gosteren ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsast (IMKB)'nda islem gormekte olan biiyiik
ol¢ekli bes otomotiv firmasinin bilangolar1 kullanilarak hesaplanan finansal oranlar1 kullanan
firmalar1 derecelendirmislerdir. Calismada ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden TOPSIS
yontemi kullanilmis, elde edilen puanlar hisse senedi fiyatlari ile karsilastirilmistir. Sonucta
TOPSIS yontemi ile elde edilen performans puanlarinin, hisse senedi fiyatinda olusan
performans seyri ile paralel sonuglar verdigi ortaya konulmustur. Akkaya (2004)
calismasinda, finansal rasyolar yardimiyla havayolu isletmelerinin performansini ¢ok kriterli



karar verme yontemlerinden TOPSIS yontemi ile belirlemistir. Calisma kapsaminda 63 adet
finansal oran belirlenmis, bu oranlar iiretim, pazarlama ve faaliyet olmak iizere 3 kategoride
toplanmistir. Ardindan gri bolge analizi ve TOPSIS analizleriyle s6zkonusu oranlar her bir
grubu temsil edecek sekilde 13 orana indirgenmistir. Elde edilen sonuglar havayolu
isletmeleri i¢in performans degerlendirmede yol haritas1 ortaya koymaktadir. Soner ve Oniit
(2006) calismalarinda ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden Electre ve AHP yontemlerini
kullanarak c¢ok kriterli tedarik¢i se¢imi gergeklestirmislerdir. Agirliklarin belirlenmesinde
AHP yontemi kullanilmistir. Eleren (2007), c¢alismasinda c¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden Bulanik TOPSIS yontemini kullanarak kurulus yeri se¢iminin bulanik
TOPSIS yontemi ile nasil belirlenebilecegini gostermistir. Calismada, bulanik TOPSIS
yonteminin basarisi ve kullanim kolayligi degerlendirilmis, ¢alisma deri sektoriine iligkin bir
arastirma ile desteklenmistir. Ecer (2007) ¢alismasinda, bulanik TOPSIS yontemi yardimiyla
satig eleman1 adaylarinin nasil degerlendirildigini ortaya koymayi amaglamigtir. Calismada
satis eleman1 adaylari, 3 karar verici tarafindan 7 karar kriterine gore degerlendirilmistir.
Karar vericiler, degerlendirmelerini dilsel ifadelerle yapmis, sonra bu ifadeler pozitif yamuk
bulanik sayilara doniistiiriilmiistiir. Calisma, bulanik TOPSIS yonteminin bir karar araci
olarak, satis elemani1 adaylarini degerlendirme ve segcme kararlarinda kullanilmaya yonelik
olduk¢a uygun bir ydntem oldugunu gostermistir. Oztiirk vd. (2008) c¢alismalarinda,
isletmelerin karar problemlerinde karar vericiler tarafindan yapilan sozel degerlendirmelerde
yer alan belirsizligi ele alabilmek i¢in Bulanik Analitik Hiyerarsi Siireci ve Bulanik TOPSIS
yontemlerini nermislerdir. Calisma kapsaminda Denizli Makine Imalat Sanayi’nde faaliyet
gosteren bir isletmenin nakliye firmasi se¢imi sorunu bu iki yontem yardimiyla ele alinmistir.
Calisma sonucunda Bulanik Analitik Hiyerarsi Siireci ve Bulanik TOPSIS yontemleri icin
alternatifler arasinda ayni siralama elde edildigi goriilmiistiir. Eleren ve Karagiil (2008)
caligmalarinda Tiirkiye ekonomisinin 1986-2006 yillar1 arasindaki performans diizeyi, ¢ok
kriterli karar verme yontemlerinden TOPSIS yontemi ile degerlendirilmistir. Calismada,
yontemin belirli agirliklar dikkate alinarak tiim kriterlerin birlikte degerlendirilmesine olanak
vermesi yoniiyle 6nemli bir avantaj sagladigi vurgulanmistir. Calisma kapsaminda 19862006
yillarmi kapsayan 21 yillik doneme ait 7 ayr1t makro degisken kullanilmistir. Her bir yil i¢in
elde edilen basar1 puanlarina gore, en iyi yil 1986 iken, onu sirastyla 1990, 1987 ve 1993
yillar1 izlemigtir. En kotii yillar ise, 1999, 2000, 2001 ve 2006 yillar1 olmustur. Ecer (2008)
calismasinda, grup karar1 vermede vyararlanilan farkli bulanik TOPSIS yo6ntemlerini
karsilagtirmistir. Calisma kapsaminda farkli algoritmalara sahip iki bulanik TOPSIS yontemi
karsilastirilmistir. Calisma kapsaminda karar vericilerin degerlendirmeleri iiggen bulanik
sayilara donistiirilmiistir. Calisma sonucunda alternatiflerin siralamasinin degismedigi
saptanmistir. Bu sonucun elde edilmesi, hem yontemlerin tutarliligini ortaya koymus hem de
bulamk TOPSIS yontemlerinin kurulus yeri secimi ve degerlendirilmesi problemlerinde
kullanilabilecegini gdstermistir. Biilbiil ve Kose (2009) ¢alismalarinda Tiirk gida sirketlerinin
finansal performanslarini ¢ok amacl karar verme yontemleri ile degerlendirmislerdir. Calisma
kapsaminda TOPSIS ve ELECTRE yontemleri kullanilarak 8 finansal gostergeden hareketle
22 firmanin yillar itibariyle finansal performanslari degerlendirilmistir. Eleren vd.
calismalarinda; Tekstil sektdriinde faaliyet gosteren ve IMKB’ye kayitli bir dokuma iiretim
isletmesinde TOPSIS c¢ok kriterli karar verme yontemi ile yillara gére performans puanlari
belirlemisler ve elde edilen puanlar1 yorumlamiglardir.

3. VERI VE METODOLOJi

Calisma kapsaminda; izmir Bolgesinde ve giibre sektdriinde faaliyet gdsteren Ege
Gilibre Sanayi A.S.’nin  2004-2009 donemindeki mali tablolar1 ve mali tablolar



dipnotlarindan hareketle c¢esitli oranlar hesaplanmis ve ilgili donemdeki performansi
belirlenerek sektorel gelismeler kapsaminda durumu degerlendirilmistir.

Ege Giibre Sanayi A.S.; 1973 yilinda kurulmus, 1974 yilinda kompoze giibre
tesislerinin temellerini atmig ve 11 Mart 1978 tarihinde giibre liretimine baglamigtir. Fabrika,
Izmir’ e 60 Km. uzaklikta, Aliaga Nemrut Korfezi kiyisinda, Nemrut Sanayi Bélgesi’nde,
679,648 m*’lik bir saha iizerinde kurulmustur. Tarim sektdriiniin ihtiya¢ duydugu organik ve
inorganik menseli bitki besin maddeleri karigimlarinin hazirlanmasi, iiretilmesi veya tedarik
edilerek pazarlanmas1 Ege Giibre Sanayi A.S.’nin faaliyet alanlarina girmektedir. Ege Giibre
Sanayi A.S. yurti¢i satiglari bayilikleri kanali ve ihale yolu ile gerceklestirmekle birlikte
ihracat imkanlar1 arastirmakta ve degerlendirmektedir. Ege Giibre Sanayi A.S. 4 sorumluluk
merkezinden olugsmaktadir. Bunlar sirasiyla kompoze giibre iiretimi, organik ¢oziiciiler tesisi,
tank c¢iftligi, iskele ve saha hizmetleridir. Kompoze giibre iiretimi MAP, kompoze giibre
iretim ve kaplama malzemesi Ogiitme {initelerinden olusmaktadir. Organik c¢oziiciiler
tesisinde seliiloz ve sentetik tiner {iretimi yapilmaktadir. Tank ¢iftligi iinitesinde, kimyasal
sivi maddelerin depolanmasi gerceklestirilmekte, tank gruplarindan kara ve deniz tankerlerine
dolum ve bosaltim hizmetleri verilmektedir. Nemrut koyu i¢ limanin giiney dogusunda
bulunan ve yeni tamamlanan Ege Giibre Sanayi A.S. konteynir limani ise firmaya ihracat
olanaklar1 yaratmakta, bu dogrultuda limanin Izmir hinterlandindaki liman hizmetleri agigin
onemli dlgiide gidermesi planlanmaktadir.

2003-2009 Doneminde Giibre Pazarr’nin Durumu:

200011 yillar diinya giibre sektoriinde gilibre ve giibre hammadde fiyatlarinin artmasi ile
karakterize edilen bir donemi olusturmustur. Tiirkiye agisindan bakildiginda ise ayn1 donemde
Tiirk Lirasi’nin (TL) Amerikan Dolar’t ($) karsisinda deger kazanmasi giibre ithalatini
artirirken, giibre iiretimini ise ¢cogu zaman olumsuz yonde etkilemistir.

2004 yili igerisinde lilke genelinde kimyevi giibre tiikketimi 2003’e gore % 1,6
artmistir. Y1l icerisinde doviz kurlarinin asir1 derecede diismesi neticesi, hammadde
kaynaklar1 % 90 oraninda digsa bagimli olan sektdriin kimyevi giibre ithalati % 27,4 artarken,
giibre iiretimi ise % 3,8 gerilemistir. D1s piyasada hammadde fiyatlarinin artmasi ve bu artisin
maliyetlere yansimasi, sektoriin ithalata yonelmesine neden olmustur.

2005 yilinda giibre ve hammadde fiyatlarinda $ bazinda artiglar devam etmis, ancak
TL’nin deger kazanmasi bu fiyat artislarinin i¢ piyasaya yansimasini bir olglide onlemistir.
Bunun sonucunda sektdriin ithalati % 8,5, yerli liretimi ise % 1,1 azalmstir.

2006 yilinda da ayn1 egilim devam etmis, ithalat % 7,4 artarken, iiretimde % 0,8’lik bir
azalis olmustur.

2007 yilinda tlke genelinde kimyevi giibre tiiketimi % 4,08 azalirken, yerli giibre
iiretimi bir onceki y1l gerceklesen degerini korumus, ithalat gerilemis, ihracat artmistir. Son
yillarda azotlu giibre fiyatlarinda yasanan artis, 2007 yilinda fosforlu gilibre fiyatlarina da
yansimistir. Fosforlu giibrelerdeki bu fiyat artisinin en 6nemli nedeni diinya genelinde bio
yakit tiiketimi i¢in bol miktarda soya, misir vb. iirlinlerin ekim sahalarinin genisletilmesine
bagli olarak fosforlu giibre talebinin artmasina ragmen arzin talebi kargilayamamasidir.

2008 yilinda {iilke genelinde kimyevi giibre tiketiminde % 19,8’lik bir azalma
olusmustur. Uluslararasi piyasalardaki fiyat artis1 bu yil da devam etmistir. 2008 yilinin son



ceyreginde de giibre fiyatlarindaki artis en yiiksek noktalara ulagmisken, global krizin etkisi
ile diinya piyasalarinda azalan talep karsisinda, fiyatlar bu kez hizla diislise ge¢mistir.
Dolayisiyla Tirkiye’de tiim sektor fazla ve yiiksek maliyetli stoklar ile 2009 yilina girmek
durumunda kalmis ve bu diisiis 2009 yilinin ilk yarisinda da devam etmistir. Fiyatlarin yil
ortasinda kararli bir hale gelmesi ile 2009 yilinda yillik tiketimde % 28’lik bir artis
yasanmistir.

2003-2009 Donemi Isletme Faaliyet ve Yatirim Bilgileri

2004-2009 doneminde Ege Giibre Sanayi A.S.’nin faaliyet verilerinin bir kismi1 toplu
sekilde asagida sunulmustur.

Cizelge 1. 20042009 Doneminde Ege Giibre Sanayi A.S.’nin Faaliyet Verileri

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Uretimden | 194.482 192.336 176.505 166.274 136.738 138.925
Satislar

Tedarikten | 167.509 167.089 184.273 102.917 103.798 215.142
Satslar

Ihracat 11.275 17.084 15.525 18.688 56.900 3.300
Miktar
(ton)

Ithalat 355.015 348.353 301.204 286.943 233.193 322.453
Miktari
(ton)

Iskele 5.376.188 | 7.288.378 7.050.440 | 9.283.660 | 8.788.630 | 10.976.98
Hizmet 8

Gelirleri
(TL)

Tank Ciftligi | 249.523 372.974 1.024.452 | 1.043.859 | 1.527.708 | 1.415.936
Gelirleri

Organik 8.104.780 | 10.719.075 | 9.872.171 | 5.876.374 | 1.334.752 | ------
Coziicii
Satislar
(TL)

Yatirnm Faaliyetleri: Ege Giibre Sanayi A.S. 2004 yilinda iskele tevsii yatirimi ve
iretim tesislerinde yapilan ek yatirimlarla birlikte 4.641.000 TL’lik yatirim harcamasi
gergeklestirmistir. 2005 yili sonunda mevcut iskelenin yaninda yeni bir iskele i¢in yatirim
tesvik belgesi alinmis ve 2006 yilinda yapim asamasina gelmistir. Projenin degeri yaklasik 79
milyon $’dir.

2006 yil1, doviz kurlarinin artmasi ve belirsizlik i¢ine girmesi nedeniyle yatirimlara ara
verilen bir donem olmustur. 2007 yilinda ise 4.071.317 TL’lik yatirnm harcamasi
gerceklestirilmistir. Yeni iskelenin insasina yil iginde baslanmis ve 31.01.2009 tarihinde
tamamlanmasi planlanmustir. Iskele yatiriminm 45.000.000 $’lik kismi igin 2 y1l ddemesiz, 6
yil vadeli % 6,15 yillik sabit faizli yatirnm kredisi alinmis bakiye yatirnm harcamalarinin
Ozkaynaklardan karsilanmasi kararlastirilmistir.

Yatirimin tamamlanmasmin ardindan iskelenin yiiksek kapasitede kullanimini
saglamak amaciyla, Ispanyol CAPSA Firmas: ile 15 yil siireli “Iskeleden Oncelikli




Yararlanma” anlagmas1 imzalanmistir. 2009 yilinda iskele insas1 77.326.851 TL.’lik harcama
ile tamamlanarak aktife alinmis ve iskele hizmete acilmistir.

Firmaya ait olarak c¢alismada kullanilan finansal oranlar Cizelge 2’de gosterilmistir.
Caligmada kullanilan finansal oranlar likidite oranlari, bor¢lanma oranlari, faaliyet oranlari,
karlilik ve pazarlama satis dagitim giderlerine iliskin olarak gruplanan 17 orandan
olusmaktadir. Performans belirlenmesine iligkin olarak kullanilan oranlar ve bu oranlara
iliskin agirlik katsayilar1 arastirmacilarin siibjektif yargilariyla kisa vadeli degerlendirmeler
dikkate alinarak hazirlanmistir. Bu noktada yillar itibariyle firmanin durumuna iligkin stiregler
degerlendirilmistir. Fakat s6zkonusu model, farkli donemlerde ve farkl taraflar lizerinden de
olusturulabilir. Boyle bir durumla karsilagilmasi durumunda ¢alismanin modelinde kullanilan
agirliklarin da farklhilastirilmasi s6zkonusu olacaktir.

Cizelge 2. Calismada Kullanilan Finansal Oranlar

NO ORAN ORANLAR KODLAR
GRUBU
1 Cari Oran CO
2 LIKIDITE Asit-Test Orani ATO
3 ORANLARI Nakit Orani NO
4 Finansal Kaldira¢ Orani FKO
5 | BORCLANMA KVYK/ Toplam Kaynaklar KVYK/TK
6 ORANLARI Dur. Var./Devamli Sermaye DV/DS
7 Stok Devir Hiz1 SDH
8 FAALIYET DIMMG/Ort. Stok DIMMG/OS
9 | DEVIRHIZI Ozsermaye Devir Hizi ODH
10 | ORANLARI Aktif Devir Hiz1 ADH
11 Faaliyet Kar Marj1 FKM
12 Doénem Kar/Top Varliklar DK/TV
13 KAR Faaliyet Giderleri/Net Satislar FG/NS
14 | ORANLARI Ekonomik Rantabilite ER
15 | PAZARLAMA | Pazarlama Giderleri/Toplam Satig PG/TS
16 ORANLARI Satislar/Planlanan Satislar S/PS
17 Yurtdigi Satislar/Toplam Satiglar YS/TS

3.1. Arastirmanin Amaci

Caligmada igletme performansinin belirlenmesinde kullanilan ¢ok kriterli karar verme
sistemlerinden TOPSIS yontemi kullanilarak giibre sektoriinde faaliyet gosteren Ege Giibre
Sanayi A.S.’nin yillar itibariyle performansi belirlenmeye calisilmigtir. Elde edilen
performans gostergeleri firma tarafindan ilan edilen faaliyet raporlart ile karsilastirilarak
sonuclar degerlendirilmistir.

3.2. Arastirmanin Yontemi

TOPSIS yontemi Chen ve Hwang (1992) tarafindan Hwang ve Yoon’un (1981)
calismalar ile gelistirilmistir. Yontem, ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden biri olarak
yazinda uygulama alan1 bulmaktadir. TOPSIS yontemi ile alternatif segeneklerin belirli
kriterler dogrultusunda ve kriterlerin alabilecegi maksimum ve minimum degerler arasinda
ideal duruma gére karsilastiriimasi gerceklestirilmektedir (Yurdakul, I¢: 2003: 11). Alternatifi



n sayida, kriterleri m tane olan ¢ok kriterli karar verme problemi m boyutlu uzayda n noktalar
ile gosterilebilir (Eleren, Karagiil, 2008: 6). Hwang ve Yoon (1981) TOPSIS yd&ntemini
¢oziim alternatifinin, pozitif ideal ¢6ziim noktasina en kisa mesafe ve negatif- ideal ¢oziim
noktasina en uzak mesafede olacagi varsayimina gore olusturmuslardir.

TOPSIS yonteminin asamalar1 asagidaki sekilde ifade edilebilir (Ustasiileyman, 2003:
37; Opricovic, Tzeng, 2004: 448; Eleren, Karagiil, 2008: 7; Akkaya, 2004: 25).

Yontemin birinci agsamasinda karar matrisi olusturulmaktadir. Karar matrisi igerisinde

alternatifler (ai......... a,) seklinde alt alta siralanmakta ve her bir kriterin alternatiflere gore
gosterdikleri ozellikler (yi.......... yak) olarak listelenmektedir.
ALTERNATIFLER | OZELLIKLER
Y1 Y2 NE]
a Y Y12 Yik
dz Y21 Y22 Yok
das NEY NEY) NEIS

Yontemin ikinci asamasinda karar matrisindeki kriterlere ait puan veya ozelliklerin
kareleri toplaminin karekokil alinarak matrise ait normalizasyon isleminin gergeklestirilmesi
gerekmektedir. Normal hale gelmis karar matrisinde kriterler aras1 pozitif ya da negatif yonde
farkliliklar ortaya ¢ikiyorsa, (1-y;) doniisiimii ile tamami ayn1 dogrultuya dontistiiriliir.

Vi

i(y - i=1....mj=1....... k
i=1

(0]

Yontemin tigiincii asamasinda normalize edilmis karar matrisinin elemanlar1 kriterlere
verilen 6nem dogrultusunda agirhiklandirilir. Burada agirliklarin belirlenmesinde karar
vericinin siibjektif goriisleri yer almaktadir. Bu noktada sektorel tecriibesi olan uzman
goriislerinden faydalanilmasi yerinde olacaktir.

Z, =

X,'j = Wi-Zij l = 1 ....... n; j: 1 ......... k (2)
(wj her bir j. kriterin agirligi)

Dordiincti agsamada m" ve m™ ideal noktalar1 tanimlanir. Burada agirliklandirilmig
matriste (D) her bir kolonda maksimum ve minimum degerler tespit edilir.

m = [xl*,xz* ........ xk*] (maksimum degerler) 3

m = [xf I A x,[} (minimum degerler) 4)

Ideal noktalarin tanimlanmasmin ardindan besinci asamada maksimum ideal noktaya
olan uzaklik asagidaki formiille hesaplanir;

S = /i(x,j -x;) i=1....... n (5)



Daha sonra altinc1 asamada minimum noktaya olan uzaklik asagidaki formiille
hesaplanmaktadir;

S~ = Z(xy -x;7) =1........ n (6)

Son agama olan yedinci asamada ise her bir alternatifin goreceli siralamasi ve puani
asagidaki formiile gore hesaplanmaktadir;
. S .
C'=—_ 0<C <1 i=1...... n
S, +S,

)

Caligmanin bu boliimiinde firmanin, 2004-2009 dénemindeki performans degerlemesi
gerceklestirilmistir.

4. VERILERIN ANALIZIi

Veri analizi kisminda finansal oranlar1 hesaplanan Ege Giibre Sanayi AS.’nin TOPSIS
yontemi kullanilarak 2003 — 2009 yillar1 i¢in ayr1 ayri performans degerlendirilmesi
gerceklestirilmistir. Ik olarak likidite oranlarinin yillara gore gdsterdigi degerler Cizelge
4’deki karar matrisi ile ifade edilmistir. Daha sonra her bir oran, kareleri toplamlarinin
karekokiine boliinerek asagida goriilen Cizelge 5’deki gibi normalize edilmistir.

Cizelge 3. Yillar itibariyle Elde Edilen Likidite Oranlar1
YILLAR| CO | ATO | NO
2003 0,78 | 0,27 | 0,17
2004 0,9 | 0,19 | 0,09
2005 0,86 | 0,14 | 0,02
2006 091 ] 0,2 | 0,02
2007 1,02 ] 0,59 | 0,5
2008 0,68 | 0,16 | 0,06
2009 0,51 | 0,24 | 0,16

Cizelge 4. Likidite Oranlar1 Bakimindan Olusturulan Karar Matrisi
INORM | 2,18 | 0,77 | 0,56 |

Cizelge 5.1. Likidite Oranlar1 Bakimindan Olusturulan Karar Matrisinin Normalize
Edilmis Hali

Normalize Matris

YILLAR CO | ATO | NO
2003 0,358 | 0,349 | 0,302
2004 0,413 | 0,245 | 0,160
2005 0,395 | 0,181 | 0,036
2006 0,418 | 0,258 | 0,036
2007 0,468 | 0,762 | 0,888
2008 0,312 | 0,207 | 0,107
2009 0,234 | 0,310 | 0,284

TOPLAM| 2,597 | 2,311 | 1,812




Sonraki asamada, kriterlere verilen agirliklarin toplamlarina gore normalize edilmis
halleriyle, normalize matrisin ¢arpimi yapilarak Cizelge 6’daki gibi “D” agirliklandirilmig
matrisi elde edilir.

Cizelge 5.2. Likidite Oranlarina Ait Agirhk Puanlar

AGIRLIK

KRITERLER VEKTORU
CO 0,55
ATO 0,25
NO 0,20

Son asamada ise agirliklandirilmig “D” matrisinde amaca hizmet edigine gore a” ve a°
(maksimum ve minimum) degerleri belirlenmis (Cizelge 6) ve buradan S* ve S™ degerlerinden
faydalanilarak puanlar ve firmanin yillara gore likidite bakimindan performans siralamasi
tespit edilmistir. Bulunan sonuca gore likidite bakimindan en basarili yillar 2007 ve 2008
yillar iken, en basarisiz yil ise 2009 olarak belirlenmistir.

Cizelge 6. Likidite Oranlar1 icin “D” Agirlik Matrisi ile Ideal Verilerin Tespit Edilmesi

0,197 | 0,087 | 0,060
0,227 | 0,061 | 0,032
0,217 | 0,045 | 0,007
D 0,230 | 0,065 | 0,007
0,257 | 0,190 | 0,178
0,172 | 0,052 | 0,021
0,059 | 0,077 | 0,057

En Biiyiik
(m") 0,257 | 0,190 | 0,178
En Kiiciik
(m) 0,059 | 0,045 | 0,007

Cizelge 7. Yillara Gore ideal Noktaya Olan Maksimum Minimum Uzakhik
S* S
Yillar | Degeri | Degeri
2003 | 0,17 | 0,154
2004 | 0,20 | 0,171
2005 | 0,23 | 0,159
2006 | 0,21 | 0,172

. . 2007 | 0,00 | 0,300 . .
Cizelge 8. Firmanin Yillara 2008 | 0,00 | 0,300 Gore Likidite Bakimindan

Performans Siralamasi 2009 | 023 | 0,114

YILLAR | PUAN | SIRALAMA




2003 0,479 2
2004 0,465 3
2005 0,411 5
2006 0,446 4
2007 1,000 1
2008 1,000 1
2009 0,336 6

Firmanin yillara gore likidite bakimindan performans siralamasi incelendiginde,
2007-2008 yillarmin en basarili yillar oldugu buna karsilik 2009 yilin ise en basarisiz yil
oldugu bulgulanmustir.

Bor¢lanma oranlari, devir hiz1 oranlari, karhlik oranlar1 ve pazarlama oranlari igin
hesaplanan TOPSIS puanlar1 ve siralamalar Cizelge 9°da goriilmektedir.

Cizelge 9. Bor¢lanma Oranlari, Devir Hizi Oranlari, Karhilik Oranlar: ve Pazarlama
Oranlarn i¢in Hesaplanan TOPSIS Puanlan ve Siralamalan

BORCLANMA FAALIYET KARLILIK PAZARLAMA
ORANLARI ORANLARI ORANLARI ORANLARI
Yillar Puan | Siralama | Puan | Siralama | Puan | Siralama | Puan | Siralama
2003 0,505 5 0.711 2 0,650 4 0,435 2
2004 0,571 4 0.763 1 0,690 3 0,070 5
2005 0,672 2 0.634 5 0,635 6 0,062 6
2006 0,744 1 0.640 4 0,647 5 0,077 4
2007 0,606 3 0.656 3 0,863 1 0,209 3
2008 0,606 3 0.417 6 0,797 2 0,209 3
2009 0,070 6 0.263 7 0.388 7 0,682 1

Cizelge 9’a gore, borglanma oranlar1 bakimindan firma icin en basarili yil 2006 yili
olarak degerlendirilmistir. Buna karsilik en basarisiz yil ise 2009 yilidir. Faaliyet oranlari
bakimindan degerlendirildiginde firma i¢in en basarili yil 2004 yili iken, en basarisiz yil ise
2009 yilidir. Karlhilik bakimindan degerlendirildiginde firma i¢in en basarili yil 2007 yili iken
en basarisiz yil ise 2009 yili olarak saptanmistir. Pazarlama oranlar1 agisindan
degerlendirildiginde performansin en yiiksek oldugu yil 2009 yili iken, en basarisiz yil ise
2005 yili olarak saptanmustir.

Cizelge 10°da yillar itibariyle likidite oranlari, bor¢lanma oranlari, devir hiz1 oranlari,
karlilik ile pazarlama oranlarina ait yillara gore elde edilen finansal oranlara iliskin degerler
verilmistir. Isletmenin tamami sozkonusu oranlar bir sistem seklinde diisiiniilerek
degerlendirilmis, elde edilen oranlar bakimindan basarili ve basarisiz yillar saptanmistir.
Firmaya iliskin oranlarin belirlenmesinin ardindan karar matrisi Cizelge 12°de verilmistir.
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YILLAR| CO ATO NO |FKO |KVYK/TK |DV/DS | SDH | DIMMG/OS |ODH | ADH | FKM | DK/TV |FG/NS| ER |PG/TS | S/PS | YS/
2003 0,78 0,27 0,17 10,36 0,35 1,12 113,17 12,77 1.28 | 1,11 | 0,05 | 0,07 0,1 1006] 008 |1,53] 0,0
2004 0,9 0,19 0,09 |0,35 0,33 1,05 |14,17 12,2 1.36 | 1,28 | 0,06 | 0,07 0,1 10,08 0,07 |0,82] 0,0
2005 0,86 0,14 0,02 0,3 0,29 1,06 | 12,2 12 1.26 | 0,88 | 0,05 | 0,04 0,11 10,05 | 0,08 | 0,88 | 0,03
2006 0,91 0,2 0,02 | 0,26 0,25 1,03 | 11,9 11,8 1.32 1 0,98 | 0,06 | 0,04 0,11 0,06 | 0,08 | 0,89 | 0,03
2007 1,02 0,59 0,5 0,44 0,25 0,73 | 13,7 12 1.2 10,671 0,12 | 0,05 0,09 | 0,07 | 0,055 | 0,81 | 0,07
2008 0,68 0,16 0,06 | 0,57 0,42 1,05 | 6,51 18,5 1.9 1081 ] 0,1 0,02 0,06 | 0,040,035 |1,04| 0,3
2009 0,51 0,24 0,16 | 0,57 0,42 1,05 | 4,29 15,93 1.7 10,65]0,09 | -0,08 | 0,068 |-0,06| 0,06 | 0,98 | 0,0

Cizelge 10. Firmanin 2003-2009 Yillar1 Donemindeki Finansal Oranlari
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Cizelge 11. Finansal Oranlar Bakimindan Olusturulan Karar Matrisi

ORANLAR AGIRLIK
NORM | VEKTORU

Finansal Kaldirag Orani 1,119 0,07 0,20
KVYK/Pasif Toplami 0,891 0,06
Dur. Var./Devamli Sermaye 2,698 0,07

Faaliyet Kar Marji 0,211 0,11 0,25
Donem Kari/Top Varliklar 0,149 0,04
Faaliyet Giderleri/Net Satislar 0,246 0,08
Ekonomik Rantabilite 0,162 0,02




Cizelge 12. Tiim Oranlar Bakimindan Normalizasyon Matrisi

YILLAR| CO ATO NO FKO | KVYK/TK | DV/DS | SDH | DIMMG/OS | ODH | ADH | FKM | DK/TV |FG/NS| ER |PG/TS| S/PS | YS/
2003 0,358 0,349 0,302 (0,322 0,393 0,415 {0,436 0,349 0,333]0,448 0,236 | 0,469 | 0,406 |0,371| 0,448 [0,567| 0,13
2004 0,413 0,245 0,160 (0,313 0,371 0,389 (0,469 0,334 0,354(0,517/0,284| 0,469 | 0,406 [0,494| 0,392 (0,304 | 0,05
2005 0,395 0,181 0,036 0,268 0,326 0,393 (0,404 0,328 0,328 10,355(0,236| 0,268 | 0,447 10,309| 0,448 [0,326| 0,08
2006 0,418 0,258 0,036 (0,232 0,281 0,382 (0,394 0,323 0,34410,396|0,284| 0,268 | 0,447 |0,371| 0,448 [0,330| 0,10
2007 0,468 0,762 0,888 10,393 0,281 0,271 0,453 0,328 0,31210,271(0,568 | 0,335 | 0,366 |0,432| 0,308 {0,300 0,21
2008 0,312 0,207 0,107 0,509 0,472 0,389 (0,215 0,506 0,495(0,327(0,473 | 0,134 | 0,244 10,247| 0,196 [0,386| 0,92
2009 0,234 0,310 0,284 10,509 0,472 0,389 (0,142 0,436 0,44310,26210,426 | -0,536 | 0,276 |0,371| 0,336 {0,363 | 0,24

CO ATO NO FKO | KVYK/TK |DV/DS | SDH | DIMMG/OS | ODH | ADH | FKM | DK/TV |FG/NS| ER |PG/TS| S/PS | YS/T
0,039 0,031 0,015 0,023 0,024 0,029 0,031 0,010 0,020(0,018 (0,026 | 0,019 | 0,033 |0,007| 0,013 |0,028| 0,003
0,045 0,022 0,008 0,022 0,022 0,027 10,033 0,010 0,021(0,021(0,031| 0,019 | 0,033 |0,010| 0,012 |[0,015| 0,001
0,043 0,016 0,002 0,019 0,020 0,028 (0,028 0,010 0,020(0,014(0,026| 0,011 | 0,036 |0,006| 0,013 {0,016 0,002
0,046 0,023 0,002 0,016 0,017 0,027 10,028 0,010 0,021(0,016(0,031| 0,011 | 0,036 |0,007| 0,013 [0,016| 0,002
D 0,028 0,069 0,044 10,028 0,017 0,019 0,032 0,010 0,019(0,011]0,062| 0,013 | 0,029 |0,009| 0,009 [0,015| 0,004
0,019 0,019 0,005 0,036 0,028 0,027 10,015 0,015 0,030(0,013(0,052| 0,005 | 0,020 |0,005| 0,006 [0,019| 0,018
0,014 0,028 0,014 10,036 0,028 0,027 (0,010 0,013 0,027(0,010(0,047 | -0,021 | 0,022 |0,007| 0,010 {0,018 | 0,005

En

Biiyiik 0,046 0,069 0,044 10,036 0,028 0,029 (0,032 0,015 0,030(0,021(0,062| 0,019 | 0,036 |0,010| 0,013 0,028 | 0,018

En - -

Kiigciik 0,014 0,016 0,002 0,016 0,017 0,019 {0,010 0,010 0,019(0,010(0,047 | -0,021 | 0,020 |0,007| 0,006 [0,015| 0,001

Son asamada ise agirliklandirilmis “D” matrisinde amaca hizmet edisine gore a” ve a” (maksimum ve minimum) degerleri belirlenmis (Tablo 13) ve buradan
S ve S degerlerinden faydalanilarak puanlar ve firmanin yillara gore tiim oranlar bakimindan performans siralamast tespit edilmistir. Bulunan sonuca gore

tiim finansal oranlar bakimindan en basarili yil 2007 iken, en basarisiz yil ise 2003 — 2004 — 2009 yillar: olarak belirlenmistir.

Cizelge 13. Tiim Oranlar icin “D” Agirlik Matrisi Ile ideal Verilerin Tespit Edilmesi
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Cizelge 14. Yillara Gore Ideal Noktaya Olan Maksimum Minimum Uzakhk

S* S
Yillar | Degeri | Degeri
Cizelge 15. Firmann Yillara | 2003 | 0,065 | 0,100 Gore Tiim Oranlar
Bakimindan TOPSIS Puanlar1 | 2004 | 0,073 | 0,090 ve Siralamalan

2005 | 0,044 | 0,087
2006 | 0,041 | 0,092
YILTAR; PYANT STRAJAMA
2008 | 0,040 | 0,085
200809 06943 | 0,100

2004 554 6
2005 0,665 4
2006 0,691 2
2007 0,742 1
2008 0,681 3
2009 0,607 5

Firmanin tiim oranlar bakimindan yillara gore performansi degerlendirildiginde 2007
yilinin en basarili, 2004 yilinin ise en basarisiz yil oldugu bulgulanmistir. 2009 yili da
basarisizlik siralamasinda 2004 yilindakine yakin bir etkiye sahiptir. Bu durumun ortaya
cikmasindaki temel etken kiiresel anlamda yasanan krizin etkilerinin bu ddnemlerde
Tiirkiye’ye yansimasi ve giibre arz-talep fiyatlarinda goriilen dengesizliklerdir.

5. SONUC VE ONERILER

Calismada finansal oranlar araciligiyla Ege Giibre Sanayi A.S$.’nin 2003-2009
donemine ait finansal performansi TOPSIS ¢ok kriterli performans degerleme sistemi ile
degerlendirilmigstir. Caligma kapsaminda yontem geregi kullanilan tiim finansal oranlara
sektordeki gelismeler géz onilinde bulundurularak cesitli agirliklar verilmistir. Bu agirliklarin
belirlenmesinde arastirmacilarin siibjektif goriislerine yer verilmistir. Calismadan elde edilen
sonuclar bu nedenle farkli finansal oranlar iizerinden farkli 6nem diizeylerine gore degisiklik
gosterebilir. Calisma sonucglarma gore Ege Giibre Sanayi A.S. i¢in likidite oranlar
bakimindan en basarili y1l 2007-2008 yillar1 iken, en basarisiz yil ise 2009 yilidir. Bununla
birlikte bor¢lanma oranlar1 bakimimdan en basarili yil 2006, en basarisiz yil 2009, faaliyet
oranlar1 bakimindan en basarili y1l 2004, en basarisiz y1l 2009, karlilik bakimindan en basarili
y1l 2007, en basarisiz yil 2009, pazarlama oranlarinin etkinligi bakimindan en basarili yil
2009, en basarisiz yil ise 2005 olarak belirlenmistir. 2009 yilinin hem basarili hem basarisiz
y1l olarak ortaya cikmasi ise, firmanin bu donemde {iiretim faaliyetlerine agirlik vererek
elindeki stoklarin1 eritmeye c¢alismasit bununla birlikte krizin etkilerinin ortadan
kaldirilmasinin amacglanmast sonucudur. Firma genel olarak degerlendirildiginde ise en
basarili yilin 2007 yili oldugu belirlenirken en basarisiz yil ise 2009 yilinin oldugu
goriilmektedir. Bu nedenle firma, satiglarin1 artirmak amacli olarak 2009 yilinda pazarlama
satis dagitim giderlerine agirlik vermistir. Burada gerek arz talep dengesizligi nedeniyle
fiyatlarda olusan dalgalanmalar, gerekse 2007 Diinya Krizi’nin Tirkiye’ye 2008-2009
doneminde yansimasi rol oynamaktadir. 2005 yilindaki basarisizligin en 6nemli nedeni ise $
fiyatlarinda ortaya ¢ikan oynakliklardir.

Sektorel ve sektore bagl olarak firmanin durumundaki gelismeler ele alindiginda
sozkonusu performans sonuclari daha fazla anlam kazanmaktadir. Buna gore 2003 yili
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Tiirkiye genelinde giibre iiretimi bakimindan durgun bir donem olarak gergeklesmistir. 2004
yilinda giibre iiretimi bir 6nceki yila gore %1,6 oraninda artmistir. Y1l icerisinde doviz
kurlarinda meydana gelen asir1 diismeyle birlikte hammadde kaynaklar1 bakimindan %90
oraninda digsa bagimli olan sektdriin kimyevi giibre ithalat1 2003 yilina gore %27,4 oraninda
artmustr. {lgili dSnemde dis piyasa hammadde fiyatlarmin artmasi maliyetlere yansimis, bu da
iretici firmalar1 olumsuz ydnde etkilemis, lretimdeki maliyet artiglar1 sektoriin ithalata
yonelmesine neden olmustur. Dolayisiyla firma, iiretimden satiglarint %2,1 artirirken,
tedarikten satiglarini ise giibreler bazinda %4,1 oraninda bir artisla gergeklestirmistir.
Firmanin bayi aginin ve faaliyet alaninin genislemesi, talep edilen giibre cesitlerinin her
mevsim stoklarda mevcut olmasi satislarin bu donemde artmasinda 6nemli rol oynamistir.
2005 yilinda Tiirkiye genelinde kimyevi giibre tiiketimi, 2004 yilina gore %0,46’lik bir artig
gostermistir. Y1l i¢inde yurtdisi giibre ve giibre hammadde fiyatlarindaki $ bazinda artiglar
devam etmis, ancak TL’nin, $ karsisinda deger kazanmasi bu fiyat artislarinin i¢ piyasaya
yansimasini bir 6l¢iide dnlemistir. Dolayisiyla hem sektoriin ithalati, hem de yerli liretimi bir
onceki yila nazaran ithalatta %8,5, iiretimde %1,1 azalmistir. Gerek yurtdis1 giibre ve giibre
hammadde fiyatlarindaki artigslar ve gerekse ¢ift¢inin gelirinde énemli bir artisin olmamasi
2005 yilinda giibre sektoriiniin yogun bir rekabet yasamasina sebep olmustur. Bu rekabet
ortaminda firma uzun vadeli hareket ederek yilin her sezonunda her cins giibre bulundurma
stratejisini slirdiirmiis ve yil icinde Trakya Birlik, Panko Birlik gibi kooperatiflere de bayilik
sartlar1 ¢ergevesinde gilibre satis1 gergeklestirmistir. 2006 yilina gelindiginde Tiirkiye
genelindeki kimyevi giibre tiikketimi %3,24 oraninda artig gostermistir. Bu donemde yurtdisi
giibre ve glibre hammadde fiyatlarindaki $ bazinda artislar devam etmis, ancak TL’nin $’a
gore deger kazanmasi bu fiyat artiglarinin i¢ piyasaya yansimasini onlemistir. Dolayisiyla
onceki yila gore ithalatta %7,4 oraninda artig, iiretimde %0,8 azalis olmustur. Firma bu
donemde iiretimlerini %13,6 oraninda azaltmis, %57,4’lik kapasite kullanim oraniyla
calismistir. 2007 yili Tiirkiye genelinde kimyevi giibre tiiketimi, 2006 yilina gore %4,08’lik
bir azalisla gerilemistir. Bu donemdeki fiyat artiglarinin nedeni; 6zellikle diinya genelindeki
bio yakit tiiketimi i¢in bol miktarda soya, misir vb. iiriinlerin ekim sahalarinin genisletilmesi
ve buna bagli olarak yine diinya piyasalarinda fosforlu giibrelere olan talebin artmasi,
dolayisiyla fosforlu glibre hammaddelerinde arzin talebi karsilayamamasidir. Bu nedenle Ege
Glibre Sanayi A.S. de {lretim kaybi yasamis, Olii sezonda bos kapasitenin ihracatta
kullanilarak karliligin artirilmasina ¢alisilmistir. 2007 yilinda giibre fiyatlarinda USD bazinda
yasanan artiglar, TL’nin 6zellikle yilin ikinci yarisinda deger kazanmasi nedeniyle i¢ piyasa
fiyatlarina ayni1 oranda yansitilamamistir. Baska bir ifadeyle 2007 yilinda diinya pazarlarinda
onemli oranda arz talep dengesizligi yasanmis bu durum firmanin finansal performansina
yansmmistir. 2008 yilinda Tiirkiye genelinde kimyevi giibre tiikketimi 2007 yilina gore
%18,1’lik bir azalig gostermistir. Bununla birlikte giibre iiretimi de %2 oraninda azalmis bu
nedenle ithalat gerilerken, ihracat 2007°deki seviyesini korumustur. Ayrica dévizde meydana
gelen (6zellikle $) dengesizlikler bu donemde de etkilerini siirdiirmiistiir. Gelismeler 1518inda
firma i¢ tiiketimin gerileyecegi diisiincesiyle i¢ piyasa yerine ihracata ydnelmis, Italya,
Brezilya, Hindistan, ingiltere, Romanya, Bulgaristan agirlikli olarak ihracata ydnelik
performans sergilemistir. 2008 yili1 son ¢eyreginde ise diinyadaki ekonomik krizin etkileri
uluslararas1 giibre piyasasinda da goriilmiis ve diinya genelindeki talep daralmasi sonucunda
hizla yiikselmis olan fiyatlarin ayni sekilde hizla diismiis olmasi sonucunda yiiksek maliyetli
stoklarin firmanin elinde kalmasi gibi olumsuz bir sonugla karsi karstya kalinmistir. 2000’11
yillarin bagindan itibaren uluslararas1 piyasalarda baglayan gilibre ve giibre hammadde
fiyatlarindaki artiglar 2008 yili sonlarma kadar siirmiis, bunun neticesinde Tiirkiye geneli
giibre tiikketiminde 2008 yilindan bir onceki yila gore, -%19,80 oraninda bir disiis
yasanmistir. 2008 yilinda yasanan bu tiiketim diislisli bilhassa yilin ikinci yarisinda daha etkili
olmus ve pazardaki daralma sonucunda tiim sektor 2009 yilina yiiksek ve pahali stoklarla
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girmek durumunda kalmigtir. 2008 yilinin son ¢eyreginde giibre ve giibre hammaddelerindeki
fiyat artislar1 en yiiksek noktalara ulasmisken, global krizin etkisi ile diinya piyasalarinda
azalan talep karsisinda sozkonusu fiyatlar, bu kez hizla diisiise gecmistir. Dolayisiyla
Tirkiye’de de tiim sektor fazla ve yliksek maliyetli stoklar ile 2009 yilina girmek durumunda
kalmis ve fiyatlardaki bu diisiis 2009 yilnin ilk yarisinda da devam etmistir. Fiyat
seviyesindeki ani diisiislerin i¢ piyasaya yansimasi ile piyasada bir tedirginlik olusmus ve
ozellikle 2009 yilinin ilk yarisinda, yeterince satis gergeklesmemis, ancak fiyatlarin yil
ortasinda diiserek kararli hale gelmesi ile talep artmis, yillik tiiketim Tiirkiye genelinde 2008
yilina gore % 28,10 bir artig gdstermistir. 2009 yilina yiiksek maliyetli stoklarla girilmesi ve
yil i¢inde fiyat diislisleri yaganmasi yliziinden sektor genelinde bir zarar olusmus ve bu zarar
Ege Giibre Sanayi A.S.’ye de yansimaistir.
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