Muhasebe ve Denetime BAKIS - 2020 61) : 125-146

BORSA ISTANBUL’DA TARIM VE
HAY VANCILIK SEKTORUNDE
FAALIYET GOSTEREN ISLETMELERIN
FINANSAL PERFORMANSININ TOPSIS
YONTEMIYLE ANALIZI

Beliz KARA*
Dog. Dr. Cevdet Yigit O0ZBEK**

Makale Gonderim Tarihi: 29.02.2020 / Makale Kabul Tarihi: 02.03.2020
Makale Tiirii: Aragtirma

0Z

Bu ¢alismada Borsa Istanbul’da tarim ve hayvancilik sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin, 2015-
2018 yillari arasindaki finansal performanst TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. Oncelikle oran
analizi yontemi ile igletmelerin 2015, 2016, 2017 ve 2018 yillarina ait bilanc¢olarr analiz edilmis, daha
sonra TOPSIS yontemi uygulanarak isletmeler finansal performans diizeyine gore siralanmistir. Elde
edilen siralamaya gore arastirmanin biitiin donemlerinde hangi isletmelerin finansal performansinin,
diger isletmelere gore daha iyi oldugu bulunmustur. Arastirma sonucunda bir isletme arastirma konusu
yapilan yillarin tamaminda birinci sirada yer almisgtir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Performans, TOPSIS Yontemi, Tarim ve Hayvancilik Sektorii

JEL Simiflandirmasi: M49, .25

*  Sorumlu Yazar: Ankara Hac1 Bayram Veli Universitesi Lisansiistii Egitim Enstitiisii, Bankacilik Yiiksek Lisans Ogrencisi,
belizkara@gmail.com, orcid.org/0000-0002-1679-5413

#+  Ankara Hac1 Bayram Veli Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Yiiksekokulu, Bankacilik Boliimii 6gretim iiyesi,
yigit.ozbek@hbv.edu.tr, orcid.org/0000-0002-5554-8124

125




Muhasebe ve Denetime BAKIS - 2020 61) : 125-146

ANALYSIS OF THE FINANCIAL PERFORMANCE OF BUSINESSES IN THE AGRICUL-
TURE AND LIVESTOCK SECTOR IN BORSA ISTANBUL BY TOPSIS METHOD

ABSTRACT

Financial performance of enterprises operating in agriculture and livestock sector in Borsa Istanbul
between 2015 and 2018 is analyzed by the TOPSIS method in this study. First of all, the balance she-
ets of the enterprises for the years 2015, 2016, 2017 and 2018 were analyzed with the ratio analysis
method. Then, the TOPSIS method was applied and the enterprises were ranked according to their
financial performance level. According to this ranking, it was found out which enterprises had better
financial performance in all periods of the research in comparison to other enterprises. As a result of
the study, only an enterprise is on the first rank in all years subjected to this study.

Keywords: Financial Performance, TOPSIS Method, Agriculture and Livestock Sector

JEL Classification: M49, .25

1. GIRIS
[ ]
I§letmeler stirdiirebilirligini saglamak, kaynaklarinin ne kadarini etkin kullandigini belirlemek, mali

basarisizliklarini tespit etmek, likiditesini ve karliligini 6lgmek, rakip isletmelere gore artilarini ve

eksilerini gorebilmek i¢in finansal performans degerlendirmesi yaparlar. Finansal performans de-
gerlendirmesi sadece isetmenin ortaklar1 ve yoneticileri icin degil yatirimcilar, kreditorler ve diger karar
vericiler i¢in de 6nem tagimaktadir. Alternatifler arasinda se¢im yapmak isteyen profesyonel karar veri-
ci, finansal performans sonuglarina gore hareket eder.

Finansal performans isletmelerin finansal tablolarindan elde edilen verilerle hesaplanmaktadir. Perfor-
mans Olclimiinde kullanilan yontemlerin baginda ¢ok kriterli karar verme yontemleri (CKKV) gelmek-
tedir. CKKV yontemleri, birden ¢ok alternatif arasinda en iyi alternatifin se¢ilmesini saglamaktadir.

Bu ¢aligmada, Borsa Istanbul’da (BIST) tarim ve hayvancilik sektdriinde islem goren tiim sirketlerin,
2015 - 2018 donemleri arasinda finansal performansinin CKKV yontemlerinden biri olan TOPSIS (Te-
chnique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution) yontemi ile analizi yapilacaktir. Ulusal
ve uluslararasi literatiirde finansal performans 6l¢limiinde bu yonteminin bircok ¢aligmada kullanildi-
&1 goriilmiistiir. TOPSIS yonteminin secilmesinin nedeni ¢ok sayida finansal orant yorumlamanin ve
bunlardan bir sonug¢ c¢ikarabilmenin zorluguna karsin, finansal performans diizeyini gosteren tek bir
oran sunmasi ve performans diizeyine gore siralama yapabilmeye imkan tanimasidir. Yogun rekabet
ortaminda rakip isletmelerle finansal performans degerlendirmesi yaparken TOPSIS yontemi gelecege
doniik kararlar alinmasi acisindan karar vericilere anlamli sonuglar saglamaktadir. Bu sayede bir¢ok
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kriter degerlendirmeye dahil edilerek objektif performans degerlendirmesi yapilarak, sektordeki islet-
melerin ve karar vericilerin alacagi finansal kararlarin etkin olmasi saglanabilmektedir. Yapilan literatiir
incelemesinde tarim ve hayvancilik sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal performansinin
Olciilmesinde TOPSIS yonteminin kullanildig1 bir aragtirmaya rastlanilmamistir. Bu ¢alisma ile daha
sonra yapilacak arastirmalara ve sektordeki karar vericilere katki saglanmasi amaglanmuigtir.

Calismada literatiir taramasinin ardindan, dncelikle finansal performans degerlendirmenin éneminden
daha sonra da uygulanacak olan TOPSIS yonteminden, bu yontemin amacindan ve uygulama asama-
larindan bahsedilecektir. Calismanin son béliimiinde ise BIST de tarim ve hayvancilik sektoriinde yer
alan ii¢ isletmenin finansal performansi TOPSIS yontemi ile analiz edilerek, hangi igletmenin diger islet-
melere oranla daha iyi finansal performans gosterdigi belirlenmeye calisilacaktir. Calismanin sonunda
isletmeler aragtirilan donemler i¢in finansal performans diizeyine gore siralanacaktir.

2. LITERATUR TARAMASI

Finansal performans 6lcmede TOPSIS yontemi bir¢ok arastirmada kullanilmis olup, asagida bunlardan
BIST iizerine yapilan aragtirmalarin bazilar1 ve ulagilan sonuglar 6zetlenmistir.

Akgiin ve Soy Temiir (2016), BIST ulastirma endeksine kayitl sirketlerin finansal performanslarini
TOPSIS yontemi ile analizi etmislerdir. BIST ulastirma endeksine kayitli iki havayolu tagtmacilig1 sir-
ketinin 6 yillik (2010-2015) finansal performansi analiz edilirken on iki finansal oran kullanilmigtir. En
yiiksek finansal performans gostergesinin 2012 yilinda THY ’ye, ikinci ve iiclincii sirada ise sirasiyla Pe-
gasus’un 2014 ve 2013 yillarina ait oldugu ve Pegasus sirketinin 2013 yilinda borsaya kote edilmesiyle
birlikte finansal performans gostergelerinin de yiikseldigi sonucuna ulagilmigtir. En diisiik performans
gostergesinin ise THY 'nin 2011 yilina ait oldugu goriilmiigtiir.

Kabakc1 (2014), tarima dayali sanayi isletmelerinde finansal performansin TOPSIS yonetimi ile analizi
calismasinda, BIST de islem goren gida ve icecek sektoriindeki 12 sirketin 2009-2013 yillart arasin-
daki finansal tablolarini kullanmigtir. Calismada on tane kriter degeri kullanilmistir. Gida sektoriinde
hangi firmanin daha iyi performans gosterdigi belirlenememistir. Ciinkii sirketlerin performanst her yil
degisiklik gostermistir. Fakat icecek sektoriindeki sirketlerde finansal performansa gore en iyi firmalar
belirlenebilmis ve en iist siray1 Kristal Kola ve Konfrut Gida almustir.

Akbulut Ve Rencber (2015), BIST de imalat sektoriinde yer alan 32 isletmenin 2010-2012 dénemleri
arasindaki finansal performansin1 TOPSIS yontemi ile analiz etmistir. Aragtirmada on adet finansal oran
kullanilmis olup, ¢aligmanin sonunda yapilan genel siralamaya gore genel olarak en yiiksek performans
diizeyine sahip 5 sirket sirastyla; Adana Cimento, Bursa Celik, Kelebek Mobilya, Anadolu Cam ve Mut-
lu Akii olup en diisiik 3 sirket ise Dogan Gazete, Afyon Cimento ve Kent Gida olarak tespit edilmistir.

Erdogan ve Yamaltdinova (2018) BIST e kote olmus 13 turizm sirketinin 2011-2015 dénemine ait finan-
sal performanslarin1 TOPSIS yontemi ile incelenmislerdir. Arastirmada 12 finansal oran kullanilmistir.
Calisma sonucunda 2011 ve 2014 yilinda NTTUR un (Net Turizm Ticaret ve Sanayi A.S.), 2012 ve
2015 yilinda METUR’un (Metemtur Otelcilik ve Turizm Isletmeleri A.S.), 2013 yilinda ise MAALT
(Marmaris Altinyunus Turistik Tesisler A.S.) en yiiksek finansal performansa sahip oldugu belirlenmis-
tir.
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Ozcelik ve Kandemir (2015), BIST de islem goren yedi turizm isletmesinin 2010-2014 yillar1 arasinda-
ki finansal performansinit TOPSIS yontemi ile analiz etmistir. Calismada sekiz finansal oran kullanilmisg-
tir. 2010 ve 2011 yillarinda TEKTU kodlu Tek-Art insaat Ticaret Turizm Sanayi ve Yatirimlar Anonim
Sirketi’nin en iyi performansa sahip oldugu ancak diger yillarda diisiis egiliminde oldugu sonucuna ula-
stlirken, 2012,2013 ve 2014 yillarinda MAALT kodlu Marmaris Altin Yunus Turistik Tesisleri A.S. nin
birinci sirada yer aldig1 goriilmiistiir. Calismanin sonucunda bir¢ok sektorde oldugu gibi turizm sekto-
riinde de finansal performans 6l¢iimiinde TOPSIS yonteminin kullanilabilecegi gosterilmistir.

Sit, Eksi ve Hacievliyagil (2017), BIST Ana Metal Endeksinde yer alan 16 firmanin 2011-2015 dénem-
leri arasindaki finansal performansi 11 finansal oran ele alinarak degerlendirilmistir. TOPSIS y&ntemine
gore hesaplanan degerler incelendiginde; 2011 yilinda en iyi performans gosteren igletme COMDO,
2012 yilinda KRDMB, 2013 yilinda OZBAL, 2014 yilinda CEMAS ve 2015 yilinda CUSAN isletmeleri
finansal performans acisindan en basarili isletmeler olmuglardir.

Temizel ve Baycelebi (2016), BIST 30 endeksinde yer alan isletmelerin 2010-2014 yillar1 arasindaki fi-
nansal performansini, 10 finansal oran kullanarak TOPSIS yontemiyle analiz etmislerdir. Yapilan analiz
sonucunda bes yillik TOPSIS siralamasina gore Koza Altin, BIM Magazalar, Tiirk Telekom, Turkcell ve
Petkim sirasiyla en yliksek finansal performansa sahip ilk bes isletme olarak belirlenmisgtir.

Dirie (2017) BIST de faaliyette bulunan 11 ana metal isletmesinin 2011 ile 2015 arasindaki faaliyet
tablolarimi kullanilarak, finansal performanslarint TOPSIS yontemi ile analiz etmistir. Caligma incelen-
diginde yiiksek faaliyet oranlar1 gosteren 6zellikle alacak devir hizi yiiksek olan igletmelerin performans
siralamasinda yiiksek bir seviyede yer aldig1 sonucuna vartlmigtir.

3. FINANSAL PERFORMANS DEGERLENDIRMENIN ONEMI

Performans degerlendirmesi, isletmenin amagclarina ulagma derecesini saptamasti, eksik ve zayif yonle-
rini gérmesi, performansini etkileyen faktorleri belirleyerek kaynak kullanimini yeniden diizenlemesi,
yatirimlarin giivenilirliginin ve riskinin ol¢iilmesi, gegmisi degerlendirerek gelecege yonelik yatirim ve
finansman kararlarinin alinmasi, yoneticilerin basarisi ve performanisinin dl¢iilmesi ac¢isindan énemli-
dir.

Isletmelerin basarisi ve siirekliligi finansal performansina baghdir. Giiniimiiz rekabet kosullarinda de-
vamliligini saglamak isteyen firmalarin performans degerlendirmesi yapmasi ve degerlendirme sonug-
larin1 dikkate alarak gelecege yonelik plan yapmasi gerekmektedir.

Bir isletmenin finansal performans degerlendirmesi sonuglari; igletmenin kaynaklarinin ne kadar etkin
ve verimli kullanildigini, kisa vadeli bor¢larint 6deyebilme giiciinii yani likiditesini, varliklarin finans-
maninda kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklarin kullanim diizeyini, sermaye yeterliligini, karliligini,
mali bagar1 veya bagarisizliklarinin nedenlerini, amaglarina ulagsma derecesini, sektor igindeki payini,
risk diizeyini ve basarisini gosterir.

Finansal performans degerlendirmesi yatirimcilar, kreditorler, karar vericiler ve yoneticiler agisindan
onemlidir. Yatirimcilar finansal performans degerlendirmesi yaparak veya yapilmis degerlendirme so-
nuclarint inceleyerek yatirim karari alirlar veya olasi bir yatirim kararindan vazgegerler. Yatirimcilar
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bilancolarda tek basina kar ya da zarar rakamina degil biitiin oranlara bakarak degerlendirme yapmali-
dir (bigpara.hurriyet.com.tr). Borsada yatirim yapmak isteyen bir yatirimci finansal tablolart okurken;
sirketin diizenli temettii dagitip dagitmadigina, finansman giderlerinin ve amortisman giderlerinin gider
kalemleri icindeki payina, satiglarina, finansal kaldirag oranina, varliklarin finansmaninda kullanilan
kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklarin dagilimina, bilanconun ayrilmaz pargasi olan dipnotlarina,
0zkaynagin 6denmis sermayeden biiyiik olmasina, 6zsermaye biiyiime oraninin yiiksek olup olmadigina
bakmalidir.

Sirketin bor¢larin1 6deyebilme giicii, varlik-bor¢ ve borg-6zkaynak dagilimi kredi verenler acisindan
onemlidir. Yetersiz isletme sermayesi ve asir1 derecede kisa vadeli yabanci kaynak kullanimi sirketin
mali acidan basarisiz olmasina yol acar (Ceylan, 2001: 320). Performans degerlendirmesi yaparken,
donen varliklar tutarindan kisa vadeli yabanci kaynaklar tutarinin ¢ikartilmasi ile bulunan net isletme
sermayesinin yiiksek olup olmadigina bakmak gerekir. Net isletme sermayesi biiyiik olan isletmelerin
kisa vadeli bor¢larini ddeyebilme giicii yiiksektir. Isletme sermayesi yetersiz oldugu igin vadesi gelmis
borg¢larint 6deyemeyen isletme asir1 bor¢lanmak zorunda kalabilir (Uzun, 2005: 161). Bunun sonucunda
gelecekteki performansi kotii bir sekilde etkilenir ve isletme mali basarisizlik ile karsi karsiya gelebilir.
Kredi veren kurumlar bor¢larini 6deyebilme giicii diigiik firmalara kredi saglayarak risk almay: tercih
etmezler.

Karar vericiler alternatifler arasinda secim yaparken bilimsel metodlardan yararlanirlar. Bu metodlarda
finansal veriler kullanan karar vericiler, isletmelerin finansal performansi hakkinda yorum yapabilirler.
Yapilan degerlendirme sonuglari ile en iyi alternatifi secmeye ¢aligirlar. Isletmelerin finansal performan-
s1 piyasa degerini etkiler. Bu ylizden bir igletmenin piyasa degeri belirlenirken performans degerlendir-
me sonuglarina ihtiya¢ duyulmaktadir.

4. TOPSIS YONTEMI

Cok Kiriterli Karar Verme (CKKYV), birden fazla se¢enek karsisinda hangi secenegin digerine gore daha
iistiin oldugunu belirlemek suretiyle kisilerin alternatifler arasinda karar vermesine yardimct olan tiim
yontemlerin genel adidir. CKKV yontemlerinden biri olan TOPSIS yontemi kriterlerin en iyi degerle-
rinden olusan pozitif ideal ¢oziimlerle, en koétii degerlerinden olugan negatif ideal ¢oziimlerin icinde
bulundugu bir problemi ¢ozerken, pozitif ideal ¢6ziime en yakin mesafede olan ve ayni zamanda negatif
ideal ¢oziime en uzak mesafede olan alternatifin optimal ¢oziim oldugu varsayimu ile gelistirilmigtir
(Mercan, 2013: 30). 1981 yilinda Yoon ve Hwang tarafindan literatiire kazandirilan TOPSIS yontemi,
1994 yilinda Lai ve Hwang tarafindan gelistirilmisgtir.

4.1. TOPSIS Yonteminin Amaclari

TOPSIS yontemi farkl alternatiflerin ideal durum ile kiyaslanabilmesine ve alternatifler arasinda ideale
en yakin alternatifin secilmesine yardimci olan, karmagsik matematiksel siiregler icermeyen, kullanimi
ve sonuglarin yorumlanmasi agisindan oldukga basit bir yontemdir. Bu sebeple, ekonomik problemlerin
¢Oziimi, portféy secimi, risk analizi, yatirim kararlari alinmasi, isletmelerin finansal performansinin
degerlendirilmesi, pazarlama stratejileri, bagvuru degerlendirme siireci gibi bircok alanda kullanilabil-
mektedir (Aktas, 2016: 42).
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4.2. TOPSIS Yonteminin Asamalari

TOPSIS yontemi, karar matrisinin olusturulmasi, normalize edilmesi, normalize edilmis matrisin agir-
liklandirilmasi, pozitif ve negatif ideal ¢ozlimlerin olusturulmasi, ideal ¢oziimlere nispi uzakligin hesap-
lanmasi, alternatiflerin uzaklik degerine gore siralanmasi agamalarindan olugur.

4.2.1. Karar Matrisinin Olusturulmasi

Karar matrisi, karar verici tarafindan olusturulan, siitunlarda karar vermede kullanilacak olan kriterlerin
ve satirlarda siralanmak istenen alternatiflerin yer aldig1 matristir. “Karar matrisinin satirlarinda iistiin-
liikleri siralanmak istenen karar noktalari, siitunlarinda ise karar vermede kullanilacak degerlendirme
faktorleri yer almaktadir ve A matrisi, karar verici tarafindan olusturulan baglangi¢ matrisidir” (Ergiil ve
Akel, 2010:104).

A matrisindeki Aij simgesi, matriste siralanmak istenen her bir i alternatifinin j kriterine gore gercek
degerini temsil etmektedir (Aktas, 2016: 43).

m = alternatif sayisi, n= kriter sayis1 olmak iizere;

[ a11 a12 Y aln T
a21 a22 CRraY azn
Ajj= (1)
Qi Ay e G

4.2.2. Karar Matrisinin Normallestirilmesi

Karar matrisi olusturulduktan sonra ikinci agsamada normalizasyon islemi uygulanir. Normalizasyon
iglemi yapilirken her bir a, degerinin karesi alinarak bu degerlerin toplaminda olusan siitun toplamlari
elde edilir ve her bir a, degeri ait oldugu siitun toplaminin karakokiine boliiniir(Aydin, 2017: 92).

i=1,...,m j=l,..n (2a)
Tin
Ton
(2b)
1 Tmz - Tmnd
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4.2.3. Normallestirilmis Karar Matrisinin Agirhiklandirilmasi

Normallegtirilmis karar matrisini agirliklandirmadan 6nce W, yani agirlik dereceleri belirlenmektedir.
Daha sonra belirlenen W, degerleri ile normalize edilmis karar matrisindeki degerler ¢arpilarak agrilik-
landirilmis normalize karar matrisi (Vij) elde edilmis olur. Burada dikkat edilmesi gereken kisim agirlik
degerlerinin (w,) toplaminin 1’e esit olmasidir. w, j’inci kriterin agirligidir.

V.=r.w. i=l,....m j=l,..n 3)

4.2.4. Pozitif ve Negatif Ideal Coziimlerinin Olusturulmasi

Pozitif ideal ¢6ziim (A*) agirliklandirilmig normalize karar matrisinin en iyi performans degerlerinden
olusurken, negatif ideal ¢oziim (A") ise en kotii performans degerlerinden olugmaktadir (Ustastileyman,
2009: 37). ideal ¢oziimlerin bulunmasinda (4) ve (5) numarali formiillerden yararlaniimaktadir.

At = {(maxvij‘j € J),(min v,

jer} @)

A = {(max v,

jeJ),(minv,|je J'} (5)

4.2.5. Pozitif ve Negatif Ideal Coziime Uzakhigin Hesaplanmasi

Ayirim Olciilerinin hesaplanmasi olarak adlandirilan bu agamada her bir karar noktasinin kriter degeri-
nin, pozitif ve negatif ideal ¢oziim noktalarina uzaklig1 hesaplanmaktadir. Pozitif ideal ¢6ziimden uzak-
lik (S,%) (6) nolu formiil ile, negatif ideal ¢oziimden uzaklik (S.") ise (7) nolu formiil ile hesaplanmaktadir.

(6)

(7)

Burada karar noktasi sayist kadar pozitif ideal ayirim (S;*) ve negatif ideal ayirim (S,) olacaktir (Aydin,
2017,s.76).
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4.2.6. Ideal Coziime Nispi Yakinligin Hesaplanmasi

Ideal ¢oziime nispi yakinlik “C,*” sembolii ile gosterilir ve (8) nolu formiil ile hesaplanur.

i 0<Ci"<1 (8)

C." degerlerinde yiiksek deger daha yiiksek bagariy1 temsil eder ve son agamada C,* deZerleri yiiksekten
diisiik degere dogru siralanr.

5. VERI VE METODOLOJI
5.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Calismanin amaci, BIST de tarim ve hayvancilik sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal per-
formansini TOPSIS yontemi ile analiz etmektir. Yapilan analiz sonunda isletmelerden hangisinin finansal
performansinin daha iyi oldugu belirlenebilecek ve finansal performansa gore siralama yapilabilecektir.

5.2. Arastirmanin Anakitlesi ve Orneklemi

BIST’de tarim ve hayvancilik sektdriinde faaliyet gosteren isletmelerin tamami arastirmaya dahil edil-
mistir. Orneklem anakiitlenin tamamindan yani ii¢ isletmeden olusmaktadir.

Tablo 1: BIST’de Tarim ve Hayvancilik Sektoriinde Yer Alan Isletmeler

KODU SIRKET UNVANI

IZTAR IZ HAY VANCILIK TARIM VE GIDA SANAYI TICARET A.S

TACTR TAC TARIM URUNLERI HAY VANCILIK GIDA SANAYI VE TICARET A S.
YAPRK YAPRAK SUT VE BESI CIFTLIKLERI SANAYI VE TICARET A S.

5.3. Arastirmamn Kisitlari

Aragtirmada zaman kisiti bulunmaktadir. Téim verilerin analizi uzun zaman gerektirdigi icin isletmelerin
sadece 2015,2016, 2017 ve 2018 yillarindaki finansal performansi analiz edilmistir.

Tarim ve hayvancilik sektoriinde faaliyet gosteren tiim isletmelerin verilerine ulagilamadigindan, finan-
sal tablolaria ulagabilen BIST deki isletmeler arastirmaya dahil edilmistir.
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5.4. Arastirmada Kullanilan Oranlar

Isletmelerin bir yillik faaliyet donemine iligkin olarak yayimlanan finansal tablolar1 Kamu Aydinlatma
Platformu’nun (KAP) resmi web sitesinden alinarak finansal oranlar analiz edilmistir.

Isletmelerin finansal tablolarini analiz ederken Tablo 2°de gosterilen 19 finansal oran kullanilmistir.
Aragtirmada kullanilan oranlar belirlenirken yapilan benzer aragtirmalar dikkate alinmigtir. Likidite,

faaliyet, mali yap1 ve karlilik oranlarindan yararlanilmistir. Bu oranlar firmanin likiditesi, bor¢ 6deme

giicii, kaynak-varlik yapisi, karlilig1 hakkinda bilgi saglamaktadir. Oranlar hesaplanarak karar matrisi

olusturulmustur.

Tablo 2: Arastirmada Kullanilan Finansal Oranlar ve Formiilleri

ORAN
GRUBU ORANIN ADI ORANIN HESAPLANISI KOD
. DONEN VARLIKLAR
CARI ORAN L1
KVYK
o ASITTEST ORANI DONEN VARLIKLAR STOKLAR -
LiKIiDITE -
ORANLARI {WYK
(L) . HAZIR DEGERLER
NAKIT ORANI L3
KVYK
STOK BAGIMLILIK KVYK-(HAZIR DEGERLER+MENKUL KIYMET) L
ORANI STOKLAR
NET SATISLAR -
AKTIF DEVIR HIZI TOPLAM AKTIF (VARLIK)
. OZKAYNAK DEVIR NET SATISLAR -
FAALIYET | yy7y OZKAYNAKLAR
ORANLARI
F) NET SATISLAR -
ALACAK DEVIR HIZI | ORTALAMA TiCARI ALACAKLAR
. SATISLARIN MALIYETI
STOK DEVIR HIZI F4
ORTALAMA STOKLAR
KVYK+UVYK
KALDIRAC ORANI . - M1
TOPLAM AKTIF (PASIF)
TOPLAM BORC / KVYK+UVYK M2
OZKAYNAK ORANI OZKAYNAKLAR
MALI YAPI
DURAN VARLIKLA
ORANLARI | PURAN VARLIK / _ h M3
M) DEVAMLI SERMAYE UVYK+OZKAYNAKLAR
KVYK / TOPLAM KVYK M4
AKTIF ORANI TOPLAM AKTIF
. OZKAYNAKLAR
FINANSMAN ORANI M5
KVYK+UVYK (TOPLAM BORC)

133




Muhasebe ve Denetime BAKIS - 2020 61) : 125-146

AKTIF KARLILIK ___ NETKAR K1
ORANI TOPLAM AKTIF
OZKAYNAK. ___ NETKAR K2
KARLILIK ORANI OZKAYNAKLAR
EKONOMIK FAIZ VERGI ONCESI KAR (FVOK) 3
KARLILIK | RANTABILITE B TOPLAM AKTIF
ORANLARI -
X) ) BRUT SATIS KARI
BRUT KAR MARII = K4
NET SATISLAR
NET KAR
NET KAR MARII = K5
NET SATISLAR
FAALIYET KAR FAALIYET KARI K6
MARIJI "~ NET SATISLAR

5.5. Arastirmanmin Yontemi

Analize konu olan isletmelerin KAP web sitesinden alinan finansal tablolarindan hareketle, finansal per-
formansinin TOPSIS yontemi ile analizi yapilacaktir. Analiz sonunda tek bir oran sunarak, igletmeleri
finansal performans diizeyine gore siralamaya imkan tanidigi icin bu yontem kullanilmistir. Bdylece
finansal performans kargilagtirmast yapmak ve bu verileri yorumlamak kolay olacaktir.

5.6. Verilerin Analizi
Verilerin analizi TOPSIS yonteminde yer alan altt asamadan olugmaktadir.
1. Asama: Karar Matrislerinin Olusturulmasi

Analize tabi isletmelerin KAP’in resmi web sitesinden alinan 2015, 2016, 2017 ve 2018 yillarina ait
finansal tablolar1 analiz edilmigtir. Tablo 2’de yer alan finansal oranlar hesaplanarak karar matrisi olug-
turulmustur. Bu matris ti¢ karar noktasi (ii¢ isletme) ve 19 degerlendirme faktoriinden (kriterler / finansal
oranlar) olusan (3x19) boyutlu bir matristir.

Hesaplanan karar matrisleri yillar itibariyle Tablo 3, 4, 5 ve 6’da sunulmustur. Her bir yila ait karar
matrisleri olusturulurken isletmelerin arastirmaya tabi tutulan yilina ait finansal tablo verilerinden ya-
rarlanilmig ve finansal oranlar hesaplanarak matrisler olugturulmustur.
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Tablo 3: 2015 Yilina Ait Karar Matrisi

KRITERLER

SIRKETLER L1 (L2 (L3 |4 |1 [F2 |3 F& M M2 M3 M4 M5 K1 K2 K3 |K4& |K5  |K6

0,6064{0,5006{0,01829,2773|0,2841( 0,5117|  9,1441 5,1003| 0,4448) 0,8010 1,1943| 0,3305| 1,2485| 0,0031| 0,0055( 0,0038( 0,1909) 0,0108)0,0684

IZTAR

0,7783| 0,6361) 0,1070| 6,2797 0,1506| 0,3279| 3,9953| 6,6082] 0,5408| 1,1777| 1,0748 0,2521 0,8491{ -0,0104(-0,0226 |-0,0097 | 0,005 -0,0688] 0,0801
TACTR

1,7998| 1,3845( 0,3932 1,4612| 0,3899| 0,5696(11,1468 | 4,5459 0,3155| 0,4610| 0,8476| 0,1601| 2,1691| 0,0639] 0,0933| 0,0812| 0,3881| 0,1639)0,2023
YAPRAK

2015 yilina ait karar matrisine (Tablo 3) bakildiginda kisa vadeli bor¢larin1 6deyebilme giiciinii gosteren
cari orani (1) en yiiksek isletmenin YAPRAK oldugu goriilmektedir. Kaldira¢ oranini gésteren M1 de-
gerlerine bakildiginda ise IZTAR’1n varliklarin yiizde 44’{inli, TACTR 'nin varliklarinin yilizde 54’iinii,
YAPRAK’1n ise varliklarinin yiizde 31’ini yabanci kaynaklarla finanse ettigi goriilmektedir. Bu oranin
giiniin ekonomik kosullart dikkate alinarak yiizde 50 civarinda olmasi arzulanirken, TACTR nin arzu

edilen orana yakin bir oranda yabanci kaynak kullandigin1 séyleyebiliriz. 2015 yilinda briit satig kar1 en
yiiksek firma YAPRAK A.S’dir.

Tablo 4: 2016 Yilina Ait Karar Matrisi

KRITERLER

SIRKETLER L1 |L2 |3 |4 F1 [F2 |F3 F4& M1 (M2 M3 M4 M5 (K1 K2 (K3 [K& (K5 |K6

0,5466) 0,40550,0438| 6,7745 | 0,4201| 0,7851| 10,4190| 8,713/ 0,4649| 0,8687|1,2601| 0,3646 1,1511| -0,0297|-0,0554{ -0,0325/ 0,1219| -0,0706| -0,0229

IZTAR

0,3810| 0,2091| 0,0002{12,2078 | 0,1549 0,3888| 4,2665| 5,0697| 0,6016| 1,5099| 1,371 0,3786| 0,6623| -0,0910]-0,2285 |-0,1029 | -0,1325| -0,5877| -0,3864
TACTR

1,231/ 0,9273) 0,2037| 2,6211{ 0,3937) 0,6308|11,7321 | 5,5510{ 0,3759| 0,6023 0,9350| 0,2195| 1,6603| 0,0355( 0,0568| 0,0494| 0,3739| 0,0901| 0,1255
YAPRAK
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2016 yil1 karar matrisinin yer aldig1 Tablo 4 incelendiginde, likiditesi en yiiksek igletmenin YAPRAK
oldugu goriilmektedir. Karlilik oranlarina bakildiginda da en iyi isletme YAPRAK olarak karsimiza
cikmaktadir. TACTR nin 2016 yilin1 zarar ile kapattig1 goriilmektedir.

Tablo 5: 2017 Yilina Ait Karar Matrisi

KRITERLER

SIRKETLER L1  [L2 |3 L4 |1 |2 |F3 F4 M M2 M3 M4 M5 (K1 K2 |K3 |K4 K5 |K6

0,6677{0,3879{0,0304 | 3,4653| 0,3578| 0,7371| 5,1176| 3,8016| 0,5146| 1,0602| 1,2342| 0,4134| 0,9432| 0,0007| 0,0014| 0,0008| 0,1689] 0,0019) 0,0681

IZTAR

0,4591( 0,1871) 0,0018| 3,6689 0,1110{ 0,2196] 6,9760] 1,5247| 0,4943 0,9774| 1,2391| 0,3066/ 1,0231| 0,0010{0,0020 |0,0061 | 0,2078 0,0091) 0,3708
TACTR

1,1368| 0,8353 0,2287| 2,5586/ 0,5044| 0,8174|12,5985 | 6,5105| 0,3830| 0,6207 0,952 0,2469| 1,6111| 0,0464| 0,0752| 0,0629] 0,3628| 0,0920| 0,1306
YAPRAK

Isletmelerde mali bagimsizlik derecesini gosteren finansman oraninin 1’den biiyiik olmas arzu edilen
bir durumdur. Oranin 1’in altinda olmasi igletmenin sahiplerinden daha ¢ok ligiincii kisilerce finanse
edildigini yani sermayenin toplam bor¢ oranindan diisiik oldugunu gostermektedir. Tablo 5’de 2017
yilina ait karar matrisinden goriildiigii iizere finansman oranini gosteren M5 degerinin en iyi oldugu fir-
ma 1,61 degeriyle YAPRAK olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Mali bagimsizliginin en diisiik oldugu firma
da IZTAR olarak goriilmektedir. Kaynaklarin verimli kullanilip kullanilmadigini ifade eden ekonomik
rantabilite oranin1 gosteren K3 degerinin en diisiik oldugu firma ise yine IZTAR dir. Ayn1 donemde kay-
naklarint en verimli kullanan firma YAPRAK tir.

Tablo 6: 2018 Yilina Ait Karar Matrisi

KRITERLER

SIRKETLER L1 |2 [L3 |L4 M [F2 |R F4 M1 (M2 (M3 (M4 M5 K1 K2 K3 |K4 |K§ |K6

0,6719(0,4111/0,0124| 3,7859 | 0,3907| 0,8532| 4,1923| 2,6484| 0,5421| 1,1837) 1,2536| 0,4360( 0,8448| 0,028/ 0,0564| 0,0222f 0,3163| 0,0661| 0,1603

IZTAR

0,2939] 0,2371| 0,0024)17,5623 | 0,1532| 0,3480| 8,3203| 2,755/ 0,5598| 1,2718] 1,5359] 0,4315] 0,7863 -0,0694|-0,1576 |-0,0045 | 0,0017] -0,4530{ -0,369
TACTR

1,0797) 0,7569{ 0,0705| 2,8797|0,5919| 0,9458)12,1878 | 6,7136| 0,3742| 0,5979| 0,9739| 0,2464| 1,6724| 0,0645( 0,1031| 0,0918| 0,3272| 0,10910,1533
YAPRAK

Tablo 6’da kisa vadeli bor¢larini 6deyebilme giicii en yiiksek olan isletmenin 2018 yilinda da 1,08 ile
YAPRAK oldugu goriilmektedir. M1orani uzun ve kisa vadeli yabanci kaynak toplaminin, yani toplam
bor¢larin 6zkaynaga oranini gostermektedir. Yani oran igletmenin 100 Liralik 6zkaynagina karsilik ne
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kadarlik bir borcla faaliyet gosterdigini ifade etmektedir. Bu oranin en diigiik oldugu firma yaklagik yiiz-
de 60 orani ile YAPRAK dir. Diger firmalarin 6zkaynaklarindan daha fazla borg yiikii altinda olduklari
goriilmektedir. Net kar marji (K5) en yiiksek firmanin da YAPRAK oldugu, IZTAR1n ise ikinci sirada
yer aldig1 goriilmektedir. TACTR 2017 yilinda zarar etmemesine karsin 2016 yilin1 zarar ile kapatmaigtr.

Aragtirmanin biitiin yillarina ait karar matrislerine bakildiginda likidite orani ve kar marji en yliksek
firmanin diger firmalara kiyasla YAPRAK A.S oldugu goriilmektedir. Firmanin elindeki ticari alacakla-
rini tahsil edememesi ve stoklarini paraya ¢evirememesi durumunda kisa vadeli bor¢larini1 6deyebilme
gliciinii gosteren disponibilite orani en yiiksek firma da YAPRAK A.S’dir.

2. Asama: Karar Matrislerinin Normallestirilmesi

TOPSIS yonteminin ikinci adimi olan normalize edilmis karar matrisleri hesaplanirken 7-10 arasi tab-
lolarin olusturulabilmesi i¢in ikinci formiil kullanilmistir. Bu asamada amag farkli olciilerle olgiilen

degerleri uyumlastirabilmektir. Normalize edilmis karar matrisleri yillar itibariyle Tablo 7, 8,9 ve 10°da
gosterilmigtir.

Tablo 7: 2015 yili Normalize Edilmis Karar Matrisi

KRITERLER

SIRKETLER |L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 M1 M2 (M3 M4 M5 (K1 K2 K3 K4 K5 K6

0,19040,1986 { 0,0351 | 0,54510,3445 0,3631| 0,3765 |0,3138|0,3419( 0,3283 | 0,3832| 0,4450 | 0,2926 | 0,0548 | 0,0722 | 0,0505 | 0,3334 | 0,1020 | 0,1950

IZTAR

0,24440,2523  0,2064 | 0,3690 0,1826 0,2327 | 0,1645 |0,4065|0,4156 0,4827 | 0,349 0,3394 | 0,1990 | -0,1344 | -0,1862| -0,1024 | -0,0111-0,2825 | 0,2283
TACTR

0,56520,5491{0,7585 | 0,0859|0,4728 0,4042 | 0,4590 |0,2797|0,2425(0,1890 | 0,2720{0,2156 | 0,5084 | 1,1290 | 1,2244 | 1,0784 | 0,6779 | 1,5477 | 0,5767
YAPRAK

Tablo 8: 2016 yili Normalize Edilmis Karar Matrisi

KRITERLER

SIRKETLER |L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 M1 (M2 M3 (M4 M5 (K1 K2 K3 K4 K5 K6

0,2532(0,2485)0,1768 | 0,3136 | 0,4337|0,4350 | 0,3944 |0,4507 {0,3223|0,2914 {0,3528(0,3787 | 0,3314 | 1,1512 | 0,4764 | 1,5476 | 0,3355 | 0,1653 | 0,0962

IZTAR

0,1765 0,1833 0,0008( 0,5651|0,1599| 0,2154| 0,1615| 0,2622 0,4171| 0,5065| 0,3855| 0,3933| 0,1907| -0,9401 -0,9939| -0,8589| -0,2109)| -0,9679| -0,7902
TACTR

0,5703 0,5682| 0,8224| 0,1213| 0,4064| 0,3495| 0,4441( 0,2871( 0,2606| 0,2021| 0,2617| 0,2280| 0,4780| -0,4167|-0,2501| -0,5744| 1,0292| -0,1586| -0,4422
YAPRAK
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Tablo 9: 2017 yih Normalize Edilmis Karar Matrisi

KRITERLER

SIRKETLER |L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 M1 M2 M3 M4 M5 (K1 K2 K3 K4 K5 K6

0,2950(0,2750{0,1165 | 0,3575|0,36770,4155| 0,2073 |0,3212|0,3697 | 0,3988 | 0,3600| 0,4276 | 0,2637 | 0,0146 | 0,0178 | 0,0115 | 0,2284 | 0,0184 | 0,1196

IZTAR

0,2028 0,1327| 0,0069| 0,3785 0,1141) 0,1238| 0,2825| 0,1288| 0,3551| 0,3677| 0,3614| 0,3171| 0,2860| 0,0208( 0,0254| 0,0874| 0,2810| 0,08830,6511
TACTR

0,5022| 0,5923| 0,8766| 0,2640| 0,5183| 0,4607| 0,5102| 0,5500| 0,2752| 0,2335| 0,2786| 0,2554| 0,4504| 0,9647| 0,9567| 0,9011| 0,4906( 0,8932| 0,2293
YAPRAK

Tablo 10: 2018 yili Normalize Edilmis Karar Matrisi

KRITERLER

SIRKETLER |L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 M1 (M2 (M3 (M4 M5 K1 K2 K3 K4 K5 K6

0,3285|0,2926  0,1454 | 0,1563 | 0,3440|0,3974 | 0,1697 |0,2182|0,3673| 0,3877 | 0,3331/0,3914|0,2557 | 1,2344 29,6842 1,1385 | 0,4902 |-0,2379 |-2,9145

IZTAR

0,1437) 0,1687| 0,0281| 0,7249|0,1349| 0,1621| 0,3368 0,22870,3792( 0,4165| 0,4081| 0,3874| 0,2380| -0,4346| -0,4970| -0,4532| 0,0026| -0,7211(-0,5403
TACTR

0,5278| 0,5387| 0,8265| 0,11890,5211( 0,4405| 0,4934| 0,5531(0,2535( 0,1958 0,2588 0,2212 0,5063| 3,0861(54,2632| 4,7077| 0,5071 -0,3927(-2,7873
YAPRAK

3. Asama: Normalize Edilmis Karar Matrislerinin Agirhiklandirilmasi

Aragtirmanin bu agsamasinda oncelikle agirlik degerleri yani W, degerleri hesaplanmistir. Bu iglem yapi-
lirken agirlik degerlerinin (W) toplaminin bire esit olmasina dikkat edilmistir. Karar matrisinde yer alan
her bir kriterin {i¢ isletmeye ait siitun degerleri toplanmis, daha sonra 19 kriterde bulunan bu degerleri-
nin toplami alinarak toplam kriter degeri bulunmus ve her bir kriterin siitun toplami, toplam siitun dege-
rine boliinerek agirlik degerleri elde edilmistir. Agirlik degerleri bulunurken oran yontemi kullaniimigtir.
Agirliklandirilmis normalize edilmis karar matrisi hesaplanirken bulunan agirlik degerleri ile normalize
edilmis karar matrisinde yer alan degerler carpilmistir. Agirliklandirilmis normalize edilmis karar mat-
risleri incelemeye tabi tutulan yillar itibariyle Tablo 11, 12, 13 ve 14’de sunulmustur.

Tablo 11: 2015 yih Agirhiklandirilmis Normalize Edilmis Karar Matrisi

KRITERLER

SIRKETLER L1 (L2 L3 |14 |1 [F2 |3 F4 M1 (M2 M3 M4 M5 |KI K2 K3 K4 K5 K6

IZTAR 0,0077)0,00630,0002|0,1173|0,0036| 0,0065 | 0,1156 |0,0645 (0,0056| 0,0101|0,0151)0,0042)0,01580,00004 | 0,0001 {0,00005| 0,0024 | 0,0001 {0,0009

TACTR 0,0098{0,0080{0,00140,0794 {0,0019(0,0041 | 0,0505 |0,0835 {0,0068| 0,0149 | 0,01360,0032 | 0,0107 | -0,0001 {-0,0002|-0,0001 | -0,0001 {-0,0004 0,0010

vaprak  |0:0227)0,0175 0,005 10,0185 0,004910,0072| 0,1409 10,0575 0,004 | 0,0058 | 0,010710,00200,0274| 0,0008 | 0,012 0,0010 | 0,0049 | 0,0021 | 0,0026
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Tablo 12: 2016 yih Agirhiklandirilmis Normalize Edilmis Karar Matrisi

KRITERLER

SIRKETLER L1 [L2  |L3 L4 F1 [F”2 |F3 F4 M1 M2 M3 |M4 M5 |K1 K2 |K3 K4 K5 K6
IZTAR 0,0064(0,0047 0,00051 | 0,0790 | 0,0049{ 0,0092| 0,1216{ 0,1017| 0,0054| 0,0101| 0,0147| 0,0043| 0,0134| -0,0011-0,0013 -0,0016| 0,0014| -0,0011| -0,0003

TACTR 0,0044]0,0035|0,000002| 0,1424 10,0018 0,0045| 0,0498| 0,0591| 0,0070| 0,0176| 0,0161| 0,0044| 0,0077| 0,00093| 0,0026| 0,0009| -0,0009] 0,0064| 0,0026

vaPraK  |©:0144]0,01081 0,00238 | 0,0306 | 0,0046] 0,0074) 0,1369) 0,0648) 0,0044| 0,0070] 0,009 0,0026) 0,0194| 0,00041| 0,0007| 0,0006] 0,004 0,001} 0,0015

Tablo 13: 2017 yih Agirhiklandirilmig Normalize Edilmis Karar Matrisi
KRITERLER

SIRKETLER |L1 |2 |L3 L4 |1 [F2 |3 F4 M1 (M2 (M3 (M4 (M5 [KI K2 K3 K4 K5 K6
0,0100{0,0058 | 0,0005 | 0,0521| 0,0054| 0,0111] 0,0769| 0,0571 0,0077| 0,0159| 0,0185 0,0062 0,0142/ 0,00001(0,00002|0,00001| 0,0025(0,00003 0,0010

IZTAR

TACTR 0,00690,0028 |0,00003| 0,0551 { 0,0017| 0,0033| 0,1048] 0,0229| 0,0074| 0,0147| 0,0186| 0,0046] 0,0154| 0,00002|0,00003(0,00009( 0,0031|0,00014| 0,0056!

vaprak | ©.01710,0126] 0,0034 0,0385| 0,0076( 0,0123| 0,1894| 0,0979 0,0058| 0,0093 0,0144) 0,0037| 0,0242] 0,00070{0,00113)0,00095| 0,0055/0,00138) 0,0020

Tablo 14: 2018 yih Agirhklandirilmis Normalize Edilmis Karar Matrisi

KRITERLER

SIRKETLER (L1 |2 |L3 L4 F1 |F”2 |F3 F4 M1 (M2 M3 M4 M5 (K1 K2 K3 |Ké Ks  |K6
IZTAR 0,0083]0,0051{0,00015( 0,0468 | 0,0048| 0,0105{ 0,0518| 0,0327| 0,0067| 0,0146| 0,0155| 0,0054| 0,0104| 0,0003| 0,0007| 0,0003| 0,0039| 0,0008| 0,0020

TACTR 0,0036]0,0029{0,00003| 0,2170 | 0,0019| 0,0043| 0,1028| 0,0343] 0,0069| 0,0157| 0,0190] 0,0053| 0,007 -0,0001| -0,00001 -0,0001|0,00002( 0,0025 0,0004

vAPRAK |©:01330,0094 0,00087 | 0,0356 | 0,0073| 0,0117| 0,1506 0,0829| 0,0046| 0,0074| 0,0120) 0,0030] 0,0207| 0,0008| 0,00127) 0,0011) 0,004/ 0,0013 0,0019

4. Asama: Pozitif ve Negatif Ideal Coziimlerin Olusturulmasi

Ideal ¢oziim (A*) agirliklandirilmis karar matrisinde bulunan kriterlerin olmas1 gereken en iyi perfor-
mans degerlerinden olusur. Negatif ideal ¢oziim (A") ise en kotii degerlerinden meydana gelmektedir.
Cari oran, asit-test orani, nakit orani, duran varlik/devamli sermaye orani, finansman orani, karlilik
oranlarinin ve faaliyet oranlarinin maksimum olmasi igletmeler icin arzulanan bir durumdur. O halde bu
kriterlerin (L1, L2, L3, M3, M5, F1, F2, F3, F4, K1, K2, K3, K4, K5, K6) en yiiksek degerleri pozitif
ideal ¢6zlim kiimesinin elemant olarak se¢ilmistir. Stok bagimlilik oraninin, kaldira¢ oraninin, toplam
bor¢/6zkaynak oraninin, kisa vadeli yabanci kaynak / toplam pasif oraninin kiiciik ¢ikmasi firmalar i¢in
arzulanan bir durumdur. Bu kriterlerin de (L4, M1, M2, M4) en diisiik degerleri pozitif ideal ¢oziim kii-
mesinin elemani olarak secilmistir. Tam tersi durumda ise negatif ideal ¢oziim kiimesi olusturulmustur.
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2015 Yilina ait pozitif ve negatif ideal ¢oziim kiimesi agsagidadir:

A*={0,0227;0,0175;0,0050; 0,0185; 0,0049; 0,0072; 0,1409; 0,0835; 0,0040; 0,0058; 0,0151; 0,0020;
0,0274; 0,0008; 0,0012; 0,0010; 0,0049; 0,0021; 0,0026 }

A ={0,0077;0,0063; 0,0002; 0,1173; 0,0019; 0,0041; 0,0505; 0,0575; 0,0068; 0,0149; 0,0107; 0,0042;
0,0107; -0,0001; -0,0002; -0,0001; -0,0001; -0,0004; 0,0009 }

2016 Yilina ait pozitif ve negatif ideal ¢6ziim kiimesi agagidadir:

A*={0,0144;0,0108; 0,0024; 0,0306; 0,0049; 0,0092; 0,1369; 0,1017; 0,0044; 0,0070; 0,0161; 0,0026;
0,0194; 0,0009; 0,0026; 0,0009; 0,0044; 0,0064; 0,0026 }

A ={ 0,0044; 0,0035; 0,000002; 0,1424; 0,0018; 0,0045; 0,0498; 0,0591; 0,0070; 0,0176; 0,0109;
0,0044; 0,0077; -0,0011; -0,0013; -0,0016; -0,0009; -0,0011; -0,0003 }

2017 Yilina ait pozitif ve negatif ideal ¢oziim kiimesi agsagidadir:

A*={0,0171;0,0126;0,0034; 0,0385; 0,0076; 0,0123; 0,1894; 0,0979; 0,0058; 0,0093; 0,0186; 0,0037;
0,0242; 0,0007; 0,0011; 0,0009; 0,0055; 0,0014; 0,0056 }

A ={0,0069;0,0028; 0,00003;0,0551;0,0017;0,0033;0,0769; 0,0229; 0,0077;0,0159; 0,0144; 0,0062;
0,0142; 0,00001; 0,00002; 0,00001; 0,0025; 0,00003; 0,0010 }

2018 Yilina ait pozitif ve negatif ideal ¢6zlim kiimesi asagidadir:

A*={0,0133;0,0094; 0,0009; 0,0356; 0,0073;0,0117; 0,1506; 0,0829; 0,0046; 0,0074; 0,0190; 0,0030;
0,0207; 0,0008; 0,0013; 0,0011; 0,0040; 0,0025; 0,0020 }

A ={0,0036;0,0029; 0,00003; 0,2170;0,0019; 0,0043; 0,0518; 0,0327; 0,0069; 0,0157; 0,0120; 0,0054;
0,0097; -0,0001; -0,00001; -0,00011; 0,00002; 0,0008; 0,0004 }

S. Asama: Pozitif ve Negatif Ideal Coziime Uzakhgin Hesaplanmasi

Pozitif ideal uzaklik (S*) ve negatif ideal uzaklik (S°) hesaplanirken formiil 6 ve 7 kullanilmistir. Arag-
tirmada yer alan ii¢ firmanin agirliklandirilmig karar matrisinde yer alan her bir kriterin degeri, pozitif
ideal ¢6ziim kiimesinin kritere ait olan ideal ¢6ziim degerinden ¢ikarilarak karesi alinmig daha sonra
kriterlerin her bir isletmeye ait bulunan bu degerler toplanip (yani firmalarin kriter degerlerinin satir
toplami) karekokii alinarak pozitif ideal uzakliklar hesaplanmistir. Ayni hesaplama negatif ideal uzaklik
bulunurken de yapilmigtir. Sonug olarak pozitif ve negatif ideal uzakliklara ulagilmustir.

2015 yili i¢in;
S$+={0,1064;0,1121; 0,0264 }
S ={0,0661; 0,0462; 0,1369 }
2016 y1il1 i¢in;

S*={ 0,0533; 0,1496; 0,0378 }
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S-={0,1055;0,0108; 0,1435 }
2017 yil1 i¢in;

S*={0,1216; 0,1161; 0,0056 }
S={0,0359; 0,0287; 0,1379 }
2018 yil1 i¢in;

S*={0,1124; 0,1949; 0,0070 }
S ={0,1705;0,0515;0,2136 }

6. Asama: Ideal C6ziime Nispi Yakinhigin Hesaplanmasi ve Ideal Coziime Nispi Yakinlik Degerine
Gore Sirketlerin Siralanmasi

Ideal ¢oziime gore nispi yakinlk (C) hesaplanirken formiil 8 kullanilmigtir. Her bir girketin negatif
ideal uzaklik degeri, pozitif ve negatif ideal uzaklik degerinin toplamina boliinerek ideal ¢oziime nispi
yakinlig1 hesaplanmugtir.

Ornegin; 2018 yili iz Hayvancilik Tarim ve Gida Sanayi Ticaret A.S’nin ideal ¢oziime nispi yakinligt
hesaplanirken;

0,1705
. =0,6026 olarak bulunmustur.
0,1705+0,1124

@)
+
Il

2015, 2016, 2017 ve 2018 yillarina ait ideal ¢ézlime nispi yakinlik degerleri ve sirketlerin siralamalari
Tablo 15°de gosterilmistir. Buna goére arastirmaya konu yillarin tamaminda YAPRAK sirketi ilk sirada
yer almustir.

Tablo 15: Sirketlerin ait C* Degerleri ve Siralamalari

SIRKETLER 2015 2016 2017 2018 GENEL
PUAN SIRA PUAN SIRA PUAN SIRA PUAN SIRA SIRA
IZTAR 0,3832 2 0,6645 2 0,2281 2 0,6026 2 2
TACTR 0,2917 3 0,0674 3 0,1983 3 0,2091 3 3
YAPRAK 0,8381 1 0,7918 1 0,9611 1 0,9681 1 1
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5.7. Bulgular

BIST’de tarim ve hayvancilik sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin Tablo 15°de gosterilen “C*” de-
gerleri ve siralamalari incelendiginde en iyi finansal performans gosteren sirketin YAPRAK oldugu
goriilmektedir. Sirketlerin finansal tablolari analiz edilerek olusturulmus yillara ait karar matrislerinde
kullanilan oranlardan da goriildiigii tizere likiditesi, karlilig1 en yliksek olan ve varlik finansmaninda en
az bor¢lanmaya giden sirket YAPRAK olmustur. YAPRAK sirketi varlik yonetimi konusunda daha iyi
performans gostermis olup, bor¢larini geri 6deyememe riski en diisiik sirkettir. Analiz edilen donemlerin
tamaminda bu isletme finansal performans siralamasinda birinci sirada yer almistir. Ikinci sirada IZTAR
yer alirken, ti¢iincii sirada performans gosteren sirket TACTR olmustur.

2015 yilinda YAPRAK 1 finansal performansi ile diger sirketlerin finansal performansi arasinda biiyiik
fark oldugu goriilmektedir. Bu yilda IZTAR ve TACTR nin birbirine yakin finansal performans gos-
terdigi goriilmektedir. Ancak 2016 yilinda IZTAR finansal performansint arttirmis ve YAPRAK firma-
sina daha yakin performans gostererek, TACTR ile arasindaki performans farki artig gdstermistir. TA-
CTR’nin 2016 yil1 finansal performansi 2015 yilina gore diisiis gostererek, en kotii finansal performansi
bu yilda gerceklesmistir. Sirketinin 2016 yilinda, 2015 yilina gore daha fazla zarar ettigi goriilmektedir.
2017 yilina gelindiginde IZTAR’1n finansal performansi ciddi bir diisiis gostererek TACTR sirketine
yakin seyretmistir. TACTR bu y1l da kér etmesine ragmen ligiincii sirada yer almaya devam etmistir.
YAPRAK sirketi ise 2017 yilinda finansal performansini arttirarak, finansal performans agisindan diger
sirketlerle arasini daha ¢ok acarak yine birinci sirada yer almigtir. 2018 yilinda IZTAR performans artist
gostermis ve TACTR sirketi ile arasindaki fark artmistir. Genel siralama bu yilda da degismemis YAP-
RAK birinci sirada yer almistir.

Sirketlerin finansal performans diizeyi a¢isindan farkini daha iyi goérebilmek icin olusturulan gostergeler
Grafik 1’de yer almaktadir.
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Grafik 1:Sirketlerin 2015 Yilina Ait Finansal Performans Duzeyleri

2015 yilinda Grafik 1’de goriildiigii tizere YAPRAK sirketinin finansal performans: diger iki sirketin
performansinin toplaminin iizerindedir. Bu yilda IZTAR ve TACTR sirketi yakin finansal performans
gostermistir.
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Grafik 2: Sirketlerin 2016 Yilina Ait Finansal Performans Duizeyleri

Grafik 2°de IZTAR’1n 2016 yilinda finansal performansinda biiyiik artis gosterdigi goriilmektedir. TA-
CTR’nin ise 2015 yilina gore 2016 yilinda finansal performansi diisiis gdstermistir.
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Grafik 3: Sirketlerin 2017 Yilina Ait Finansal Performans Duizeyleri

2017 yilinda IZTAR’1n finansal performansi 2016 yilina gore diiserek TACTR sirketine yakin seyret-
migstir. YAPRK sirketinin finansal performansinin diger iki sirkete gore olduk¢a yiiksek oldugu Grafik
3’te goriilmektedir.
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Grafik 4: Sirketlerin 2018 Yilina Ait Finansal Performans Duizeyleri
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2018 yilinda 2017 yilina gore performans artig1 gosteren IZTAR sirketinin finansal performans agisin-
dan ikinci sirada yer aldig1 Grafik 4’te goriilmektedir. TACTR sirketi finansal performans acisindan
2017 yilina gore artig gostermesine ragmen ligiincii sirada yer almaktadir.

SONUC

Giinlimiiz rekabet kosullarinda devamliligin1 saglamak isteyen sirketler performans degerlendirmesi
yapmalidir. Sirketlerin finansal performanslarinin degerlendirilmesi ve performans diizeylerinin siralan-
masi Ozellikle karar verenler agisindan dnem tagimaktadir.

Bu calismada BIST’de tarim ve hayvancilik sektoriinde yer alan sirketlerin (IZTAR, TACTR, YAP-
RAK) 2015-2018 yillar1 arasi finansal performansi Cok Kriterli Karar Verme Yo6ntemlerinden biri olan
TOPSIS yontemi ile analiz edilerek, sirketler finansal performans diizeylerine gore siralanmistir.

Analizin ilk agamasinda incelenen li¢ sirketin Kamu Aydinlatma Platformu’nun resmi web sitesinden
alman finansal tablolar1 incelenmis, ardindan finansal performans diizeylerini belirlemede yardimci ola-
cak olan finansal oranlar her bir analiz dénemi i¢in hesaplanmistir. Daha sonra TOPSIS yontemi uy-
gulanarak sirketlerin finansal performansini temsil eden tek bir oran elde edilmistir. Bdylece firmalar
performans diizeylerine gore siralanabilmistir.

Analiz sonuclarina gore, analiz edilen tiim yillarda YAPRAK sirketinin en iyi performans gostererek
birinci sirada yer aldig1, IZTAR sirketinin ikinci sirada oldugu ve TACTR sirketinin ise liclincii sirada
yer aldig1 goriilmektedir.

Yapilan literatiir taramasinda BIST de tarim ve hayvancilik sektériinde faaliyet gosteren isletmelerin
finansal performansmin TOPSIS yontemi ile analiz eden bir ¢alismaya rastlanmamistir. Ancak daha
once ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden biri olan Gri Iliskisel Analiz (GIA) yontemi kullanilarak
BIST’te tarim ve hayvancilik sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin 2015 ve 2016 yillarindaki fi-
nansal performanslari analiz edilmistir (Ozi¢, Giindogmus ve Giimiis, 2017). GIA yontemi ile ulagilan
sonuglar ile bu ¢alismada uygulanan TOPSIS yontemi ile ulasilan sonuglar karsilastirildiginda, 2015-
2016 yillarinda ortaya ¢ikan sonuclarda YAPRAK firmasinin en iyi finansal performansa sahip oldugu
goriilmektedir. Buradan hareketle, yapilan calismalarda sonuglarin paralel oldugu yargisina varilmistir.
Boylece TOPSIS yonteminin de bu sektorde finansal performans olgiimiinde anlamli sonuglar ortaya
koydugu goriilmiigtiir.

TOPSIS yonteminin sirketlerin finansal performans diizeyini gosteren tek bir oran sunarak karar veri-
cilere alternatifler arasinda secim yapmakta kolaylik sagladigi dikkate alindiginda, bu ¢alismada elde
edilen sonuclarin; sirketlerin yoneticilerine, ortaklarina, sektorde faaliyet gdsteren diger isletmelere,
isletmeye kredi saglayan veya saglamayi diisiinen kreditorlere, mevcut veya potansiyel yatirimcilara
alacaklari kararlarda yol gosterici olacagi degerlendirilmektedir.
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