NEVSEHIR
HACI BEKTAS VELI
UNIVERSITESI

Ara, bul.

Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi
Cilt: 12 Haziran = 2022
E-ISSN: 2149-3871

Say1: 2

FINANSAL PERFORMANS, KURUMSAL YONETIM VE MARKA DEGERI ARASINDAKI 1LISKI:
BORSA ISTANBUL KURUMSAL YONETIM ENDEKSI KAPSAMINDAKI BANKALAR UZERINE

BIR UYGULAMA

THE RELATIONSHIP BETWEEN FINANCIAL PERFORMANCE, CORPORATE
GOVERNANCE AND BRAND VALUE: AN APPLICATION ON BANKS COVERED BY THE
BORSA ISTANBUL CORPORATE GOVERNANCE INDEX

Hiiseyin ERGUN

Karatay Universitesi, [IBF, Islam Iktisadi ve Finans Bélumu
husevin.ergun@karatay.edu.tr

ORCID No: 0000-0003-0237-2978

Mustafa Cagr1 SUCU
Turk Telekom
mcagris@gemail.com
ORCID No: 0000-0001-5124-4046

Mustafa Cihan YARALI
Nevsehir Hact Bektas Veli Universitesi, Giilsehir SBMYO, Yénetim ve Organizasyon Boliimii
cihanyarali@nevsehir.edu.tr

ORCID No: 0000-0002-8296-051X

Metin GULAL

SBE, Isletme Bolimi

gulalmetin(@gmail.com
ORCID No: 0000-0001-8731-5328

Abdullah KILICARSLAN

abdullah Kilicarslan@gmail.com
ORCID No: 0000-0002-7251-9990

(e74 ABSTRACT

Gelig Tarihi: Bu calismanin amact, Borsa Istanbul Kurumsal The aim of this study is to measure the financial
29.01.2022 Yonetim Endeksi (XKURY) kapsaminda islem performance of six banks traded on the Borsa
Kabul Tatihi: goren altt bankanin finansal performanslarinin Cok  Istanbul Corporate Governance Index (XKURY)
26.04.2022 Kriterli Karar Verme (CKKV) yontemleri ile by the Multicriteria Decision Making (MCDM)
Yayin Tarihi: Slciilmesi, elde edilen finansal performans siralama  methods, and compare the financial performance

sonuglartyla  kurumsal yOnetim derecelendirme  ranking results with the corporate governance
30.06.2022 skorlart ve Brand Finance tarafindan hesaplanan  rating scores and brand values calculated by Brand
Anahtar marka  degerlerinin  kargilastirlmasidir.  Tlgili  Finance. We analyzed the financial performance of
Kelimeler bankalarin finansal performanslar;, Ocak 2016- the relevant banks through January 2016-
Finansal Aralik 2020 verileri ve 10 rasyo Uzerinden, Gri December 2020 data and 10 ratios using Gray
Performans Tliskisel Analiz (GIA), TOPSIS, ARAS, MOORA  Relational Analysis (GRA), TOPSIS, ARAS, and
K?rurpsal yontemleriyle analiz edilmistir. Finansal MOORA methods. The financial performance
E/[erllistlr)legeri performans  siralama  sonuclar;,  Copeland ranking results are translated into seven integrated
Cok Kriterl] yOntemiyle, yedi farkli biitinlesik siralama  ranking results, using the Copeland method.
Karar  Verme Sonuglarina donistirtlmistiir. CKKV yontemleri, Because the MCDM methods allow sorting
Yéntemleri alternatifleri kriter degerlerine ve belirli bir kriter alternatives by criterion values and distance from a
Keywords degerinden  uzakliga gbre siralamaya  izin  particular criterion value, more than one integrated
Financial verdiginden dolayi, birden fazla biitiinlesik siralama  ordering result has been calculated, and the results
Performance sonucu  hesaplanmis ve elde edilen sonuglar, obtained have been used in the Spearman rho
Corporate Spearman rho analizinde kullandmustir. GIA, analysis. The ranking results of the GIA, TOPSIS,
Governance TOPSIS, ARAS, MOORA ve Copeland ARAS, MOORA and Copeland methods are
Brand Value yontemlerinin  siralama  sonuglar, kurumsal determined by Spearman rho analysis for the

Multicriteria
Decision Making

yonetim ve marka degerleri arasindaki iliskiler,
Spearman rho analiziyle tespit edilmistir. Marka

relationships between corporate governance and
brand values. We have determined that brand

Methods degeri ve kurumsal yonetim skorlarinin bankalarin ~ values and corporate governance scores have a
finansal performanslart tzerinde yil ve veriler positive effect on the financial performance of
baglaminda iliski dereceleri farklilasmakla birlikte —banks, although their relationship levels vary in
etkili oldugu saptanmugtir. year and data.
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Girig

Karar vericilerin karar verme siireclerinde karst karstya olduklart faktorlerin cesitliligi ve degiskenligi, saglikhi karar
alma noktasinda farkli problemlere yol acabilmektedir. Kiiresel piyasalarda yasanan gelismelere ayak uydurabilmek,
muhtemel riskleri yOnetilebilir kilarak firsata gevirmek, birlesme veya satin alma durumlarinda dogru tercihte
bulunabilmek, uygun maliyetle finansmana erismek ve sagliklt bir fonlama imkanint stirdiiriilebilir kilmak, finansal
kurumlar agisindan 6nem tasimaktadir. Finansal kurumlar, kurumsal yonetim uygulamalari ile gerek kiiresel
piyasalarda yasanan degisime ayak uydurmak, gerek saglam finansal temel tzerinde strdirilebilir bir performans
sergileyebilmek, gerekse uygun maliyet ile finansman saglayip ilgili alanlara plase etmede, rakiplerine gbre daha
rekabet¢i bir konuma gelebilme potansiyeli tasimaktadir. Bu baglamda kurumsal yonetim derecelendirmesi, stratejik
bir enstriiman olarak kurumsal yonetim kiltirinin edinilmesinde, finansal kurumlarin isini kolaylastirict bir
fonksiyon icra etmektedir. Kurumsal yonetimin kalitesi, 6zellikle halka acik islem goren sirketlere yatirim yapmayi
dustinen taraflar agisindan, diger finansal faktorlerle birlikte, karar vericilerin kararlarinda dikkate almnan kritik
faktotrlerdendir. Makro veya mikro diizeyde yatirim karart alinmadan dnce, yatirtimeilar, finansal performansin yant
sira yonetimin kalitesini de derecelendirme notlart tizerinden gozlemlemek isterler (Toraman ve Abdioglu, 2008:
107). Kurumsal yonetime ek olarak marka degeri de, sirketlerin finansal performanslarina katki saglayan 6nemli
stratejik faktorlerden birisidir. ISO 10668 standartlart temel alinarak, sirketlerin satin alma, birlesme, uyusmazlik,
raporlama vb. amagclari cergevesinde sirketin markaya iliskin finansal degerinin ortaya konulmasinda, marka degeri,
yasal analiz, davramssal analiz ve finansal analize tabi tutulmaktadir (Heberden, 2011). Sirketler finansal
performanslarina katk: saglayan degerli bir varlik olarak marka degerini gliclendirmek i¢in, stratejik olarak marka
strecini etkin bir gsekilde yonetmek durumundadirlar. Literatiirde, karar vericilerin karar asamalarinda
kullanabilecekleri veri ve analizlerin, saglikli, biitiinlesik ve basit yapida gostergelere indirgenebilmesi igin yapilmis
farklt caligmalar bulunmaktadir. Cok Kriterli Karar Verme (CKK) yontemleri de bu calismalar icerisinde yer
almaktadir. CKKV y6ntemleri ile uygulamalar, farkli 6zelliklere sahip alternatiflerin belirli Slgiitler kapsaminda,
cesitli asamalara tabi tutulmasi ile alternatifler arasi iligkilerin ortaya konulmasi ve bdylece rasyonel olarak saglikli
secimlere imkan sunabilecek tarzda (Akhisar ve Tunay, 2015), sayisallastirilmis ve 6lciilebilir sonuglarin sunulmast
seklindedir. Kiiresellesmenin etkisiyle gelisen hiper rekabet ortaminda, ulusal ve uluslararasi piyasalardaki
gelismelere daha duyarlt olarak hizmet sunan bankalarin degerlendirilmesinde, salt finansal raporlardan elde edilen
rasyolarla karar verebilmek, oldukea giiclesmistir (Saldanli ve Sirma, 2014: 186). Bu baglamda, alternatifler acisindan
n farkll faktoriin etkisini Slgebilmek ve sagliklt karar vermeye yardimct olabilecek basit, anlasilabilir ve etkin
sonuglarin (Deng vd., 2000) ortaya konulabilmesinde ve elde edilen sonuglarla kurumsal yénetim notlart ve marka
degerleri arasindaki “siralama, performans ve dstinlik” (Gengtiirk vd. 2021) iliskilerinin belirlenmesinde CKKV
yontemlerinden yararlanilmaktadir.

Bu calismada, Borsa Istanbul Kurumsal Yonetim Endeksi (XKKURY) kapsaminda islem géren Albaraka Tiirk
(ALBRK), Garanti Bankast (GARAN), Halkbank (HALKB), Sekerbank (SEKER), Sinai Kalkinma Bankasi (TSKB)
ve Yapt Kredi Bankasinin (YKBNK) finansal performansi, Ocak 2016-Aralik 2020 dénemi verileri ve 10 rasyo
tizerinden, Gri Iliskisel Analiz (GIA), TOPSIS, ARAS ve MOORA vyéntemleri ile analiz edilerek
degerlendirilmektedir. Kullandlan bu yoéntemlerin siralama sonuglari, Copeland yontemi ile bitlestirilmis ve
biitiinlesik siralama sonuglari elde edilmistir. CKKV yéntem siralama sonuglariyla ilgili bankalarin kurumsal yonetim
ve marka degeri siralamalar arasindaki iliskiler, Spearman korelasyon testi ile analiz edilmistir.

Galismada  kullamilan verilere Kamuyu Aydinlatma Platformu (www.kap.gov.tr), Brand Finance (www.
brandirectory.com), Turkiye Bankalar Bitligi (tbb.org.tr), Halk Yatirim (www.halkyatitim.com.tr/skorkart), Matriks
veri terminali ve Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (www.tkyd.org/tr/) tzerinden erigilmistir. Calismanin,
kurumsal yénetim endeksi kapsaminda yer alan bankalarin marka degeri, kurumsal yonetim skoru ve finansal
performans iliskisi baglaminda literatiire katkt sunmasi beklenmektedir.

Kurumsal Yonetim ve Marka Degeri

Kurumsal yénetim; sirket kar1 ve hissedar menfaatleri cergevesinde, sirketlerin Gst yonetim erkinin faaliyetlerinin
gbzetiminin saglandigt sistematik bir yonetim mekanizmasidir (Millstein ve MacAvoy, 1998). Bir sirketin yonetimi,
temelde, yonetim kurulu, hissedatlar ve diger menfaat sahipleri arasindaki iliskiler Gzerine insa edilmis bir yapi
hiviyetindedir. Yonetim yapist unsurlari arasindaki iligkiler, sirket yapist disindaki tim makroekonomik faktorlerden
de etkilenebilmektedir. Sirketlerin kurumsal yonetim ¢ercevesi, yasal, diizenleyici ve kurumsal faktorleri
kapsamaktadir (OECD, 2016). Sirketler, sahip olduklari maddi ve maddi olmayan her tirli deger ile kurulus
felsefelerine uygun olarak, menfaat sahiplerine, hissedarlarina ve icerisinde bulunduklart sosyal ¢evreye, uzun vadeli
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ve surdirilebilir bir ekonomik katma deger saglama fonksiyonlarini, kurumsal yonetim perspektifiyle ortaya
koymaktadirlar. Kurumsal yonetim perspektifi 6zetle, hissedar ve menfaat sahipleri arasindaki mevzuat ve uygulama
kombinasyonu olarak ifade edilebilir. Yani, sirket yonetiminin diriist bir sekilde seffaf olarak misteri, hissedar,
yatirimet ve tedarikeilerine adil davranmasi ve isleri standartlara uygun olarak gerceklestirmesi ve raporlamasidir
(Gregory, 2003; USAID, 2006). Kurumsal yonetim; adillik, seffaflik, sorumluluk ve hesap verilebilirlik ilkeleri
temellidit (OECD, 2016). Sirketlerin bor¢lanma maliyetlerinin dustirtilmesi, muhtemel risklere karsi etkin
korunmas, finansal performans artisi, marka degerinin yitkselmesi vb. acilardan kurumsal yonetimin sirket bazinda
faydalar1 s6z konusudur. Kurumsal yonetimin gelisiminde; sirket iflaslari, birlesme ve satin almalar, kiresellesen
piyasalarda sermaye hareketlerinin artist ve hizi, bireysel yatirim kiltiriintin yant sira kurumsal yatirimer kiltiriintin
gelisimi vb. faktorler 6nemli rol oynamustir (Mohamad, 2018). Dinyada yasanan sirket iflaslari ve muhasebe
skandallar1, kurumsal yénetimin 6nemini daha algilanabilir hale déntstirmiustar (Altntas, 2010). Kurumsal
yonetimin Tirkiye’de gelisim siireci ve 6neminin kavranmaya baslanmasi, 2000’li yillarin baginda gerceklesmistir.
2002 yilinda TUSTAD tarafindan "Kurumsal Yénetim: En iyi Yonetim Kodu" nun yayimlanmasinin akabinde 2003
yilinda SPK, OECD ilkelerini referans alarak kurumsal yénetim ilkelerini yaytmlamistir. Borsa Istanbul (BIST), 2005
yilinda kurumsal yonetim endeksi dizenlemesini yapmis ve 2007 yilinda XKURY’yi hesaplamaya baslamistir
(Gonkar vd., 2011).

Calisma kapsaminda, XICURY endeksinde yer alan bankalarin kurumsal yonetim skorlart ve siralamalari, Tablo 1’de
yer almaktadur.

Tablo 1. Bankalarin Kurumsal Yonetim Derecelendirme Skorlart

2016 2017 2018 2019 2020

Kurumsal Kurumsal Kurumsal Kurumsal Kurumsal
Banka Yonetim Sira  YOnetim Sita Yonetim Sira YOnetim Sira YOnetim Sira

Notu Notu Notu Notu Notu
ALBRK 8,75 6 8,81 6 8,92 6 9,04 6 9,09 6
GARAN 9,27 4 9,51 2 9,6 1 9,73 1 9,77 1
HALKB 9,3 3 9,38 4 9,4 4 9,43 4 9,43 4
SEKER 9,17 5 9,19 5 9,27 5 9,42 5 9,42 5
TSKB 9,53 1 9,54 1 9,54 3 9,56 3 9,56 3
YKBNK 934 2 9,43 3 9,58 2 9,62 2 9,62 2

Kaynak: https:/ /www.tkyd.otrg/ tr/ tkyd-kurumsal-yonetim-komisyonlar-calisma-gruplati-sermaye-piyasasi-

calisma-grubu-ve-bist-kurumsal-yonetim-endeksi-kurumsal-yonetim-endeksi-tum-firmalar. ~ html  verilerinden
detlenmistir.

Sirket markalarinin ileriye yonelik kar potansiyelinin bir géstergesi olarak marka degeri, bir yéniiyle titketicilerin ilgili
markaya duyduklari giiven ve sadakatin bir 6lciisti iken, diger taraftan birlesme veya satin almalarda varlik toplam
degerini ortaya koymaktadir. (Feldwick, 1996; Aaker, 1996).

Sirketlerin marka degeri uygulamalarina refere edilen ilk vaka, 1988 yilinda Good Fielder Wattie sirketinin Rank
Hovis McDougall isimli sirketi satin almak Gzere sundugu alim teklif fiyatinin distik oldugunun marka degerlemesi
ile ortaya konulmasidir (Salinas, 2012). Sirketlerin birlesme, satin alma veya yatirimlarinda, sirketlerin marka
degerleri, dikkate alinan kistaslar igerisinde yer almaktadir. Ozellikle, finansal yapist giiclii avet sirketlerin, degerinin
altinda dustk fiyatlardan satin aldiklart sirketleri yitksek fiyatlardan satmalari, marka degerinin sirketler acisindan
6nemini ortaya koymaktadir (Hill ve Jones, 2006; McAuley, 2013).

Brand Finance tarafindan yayinlanan ve Ttrkiye’de ilk 100 marka arasinda, XIKKURY endeksinde yer alan bankalarin
marka skorlart, Tablo 2’de yer almaktadir.
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Tablo 2. Bankalarin Brand Finance Marka Skorlari
YIL ALBRK  GARAN HALKB SEKER TSKB YKBNK

Brand Finance Skoru 2020 44 3 19 60 55 9
2019 50 3 12 56 54 9
2018 42 5 11 39 54 9
2017 43 6 13 46 58 11
2016 56 5 10 41 68 9

Kaynak: https://brandirectory.com/veriletinden detlenmistir.

Literatiir

Literatiirde, CKKV yontemleri ile bankalarin finansal performanslart ve finansal performanslari ile kurumsal
yonetim skorlart arasindaki iligkiler tizerine ¢ok sayida calisma bulunmaktadir. Kurumsal yonetim performansi ile
finansal performans siralamalart arasinda iliski bulundugu ortaya koyan calismalarin (Conkar vd., 2011; Ege vd.,
2013; Isiaka, 2014; Acaravcl vd., 2015) yant stra, herhangi bir anlamli iliski bulunmadigini ortaya koyan calismalarda
(Karako¢ vd.,2016; Gupta vd., 2009; Buyiiksalvarct ve Abdioglu, 2010) mevcuttur. Bankalarin marka degeri ile
finansal performanslari arasindaki iliskileri CKIKV yontemleri ile ortaya koyan farkl ¢alismalar (Kahraman ve Gacar,
2019; Uygurtirk ve Yilmaz, 2020; Apan, 2020) bulunmaktadir. Literatiirde, finansal performans, marka degeri ve
kurumsal y6netim performansi arasindaki iliskileri CKKV yontemleri ile ortaya koyan calisma sayist stnurlidir. Bu
baglamda, ¢alismada kullanilan CKKYV yéntemleri ile, bankalara yonelik marka degeri, kurumsal yénetim ve finansal
performans analizlerini konu alan bazi ¢alismalara deginilmektedir.

Gupta vd. (2009), 2002-2005 dénemi verileri Gzerinden 158 sirketin kurumsal yonetim skorlari ile sirket degerleri
arasindaki iliskileri analiz ettikleri calismada, kurumsal yénetim performanslari ile sirketlerin finansal performanslari
arasinda anlamlt bir iliskinin bulunmadigini ortaya koymuslardur.

Demireli (2010), TOPSIS yontemiyle, tic kamu bankasinin (Halk, Ziraat ve Vakif) 2001-2007 verileri Gizerinden, 10
finansal rasyo kullanarak performans siralamalarini degerlendirdigi ¢alismasinda, kamu bankalarinin global finans
krizlerinden 6nemli él¢iide etkilendiklerini ve performans siralamalarinin uluslararast piyasalardaki gelismelere gbre
degiskenlik sergileyebildigini ifade etmistir.

Conkar vd. (2011), BIST’te islem géren on biyiik sirketin 2007-2008 verileri tizerinden TOPSIS yéntemini
kullanarak finansal performans analizini gergeklestirdikleri calismada, TOPSIS siralama sonuglari ile ilgili sirketlerin
kurumsal yonetim derecelendirme notlarint karsilastirmislardir. Calisma ile ulagilan sonug, kurumsal yonetim
derecelendirmesini gerceklestiren farklt sirketler nedeniyle, sirketler agisindan farkli kurumsal performans
skorlarinin ortaya ¢tkabilecegi, bu nedenle de sirketlerin finansal performans siralamalart ile kurumsal performans
siralamalarinin benzerlik gsterebilecegi veya farklilasabilecegi degerlendirilmisgtir.

Eytboglu (2011), kurumsal yonetim uygulamalarinin sirket getirileri tizerindeki etkilerini analiz ettigi calismasinda,
sirketlerin kurumsal yonetim endeksine girmeden 6nceki getirileri ile girdikten sonraki getirileri arasinda anlamh
derecede fark bulunmadigini bulgulamigtir.

Yayar ve Baykara (2012), d6rt katilim bankasinin 2005-2011 verileri tizerinden TOPSIS yontemini kullanarak, faizsiz
bankalarin kaynak kullanimlarinin etkin ve verimli kullamhp kullanilmadigini tespit etmek icin gerceklestirdikleri
calismada, etkinlik skorunda bagarili olan bir bankanin verimlilik performansinda ayni siralamada yer alamadigin
tespit etmislerdir.

Dogan (2013), IMKB’de islem géren 10 bankanin 2005-2011 verileri tizerinden GIA yéntemini kullanarak finansal
performans analizini gerceklestirdigi calismasinda, varlik karlligi yiiksek olan bir bankanin finansal performans
stralamasinin da iyi olabilecegini bulgulamistir. Calisma kapsaminda en iyi banka olarak Akbank ilk sirada yer alirken,
Yapt Kredi bankast son sirada yer almustir.

Ege vd. (2013), BIST’te islem géren 18 sirketin 2009-2011 verileri tizerinden TOPSIS yéntemini kullanarak finansal
performans analizini gerceklestirdikleri calismada, TOPSIS siralama sonuglart ile ilgili sirketlerin kurumsal yonetim
skorlarini karsilastirmuslardir. Calisma bulgulari, performans siralamalari ile kurumsal yonetim siralamalarinin farkls
oldugunu ve kurumsal yonetim performanslarinin finansal performanslarina tam olarak yansitilamadigint ortaya
koymaktadir.
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Hosseini vd. (2013) tarafindan, Tahran Borsasinda islem géren 50 sirketin 2009-2011 dénemlerini kapsayan verileri
tzerinden likidite, karlilik, faaliyet ve kaldirac rasyolari kullanilarak AHP ve TOPSIS yontemleriyle finansal
performans siralamast yapilmistir. CKIKV yontemleri ile elde edilen siralama degerleri ile ilgili rasyolara goére yapilan
stralama sonuglati arasindaki iliskiler de analiz edilmistir. Calisma bulgularina gére, 2009 yili sonuglarinin yontemlere
gore farkhilastigy, iki yontem siralama verileri arasinda negatif yonlu iliskinin mevcut oldugu, 2010 yili siralamalari ile
2009 yilt siralamalari arasinda pozitif yonli iliski bulundugu ifade edilmistir. Ayrica ilgili rasyolara gbre siralama ile
CKKYV yontemlerine gore siralama sonuglart arasinda anlamlt bir iliski bulgulanamadigi belirtilmistir.

Saldanli ve Sirma (2014), BIST’te islem goren 44 imalat sirketi ve 11 banka verisi tizerinden TOPSIS yonteminin,
halka acik sirketler acisindan finansal gosterge olarak kullanilabilirligini dl¢meye ¢alismiglardir. Calismada, karar
vericiler acgisindan halka acik sirketlere yonelik karar sireclerinde, TOPSIS yontemi sonuglatinin, karar almaya
yardimect olabilecek niteliklere haiz olmadigi bulgulanmistir.

Acaravcel vd. (2015), panel veri analizi ile kurumsal yoénetimin, sirketlerin finansal performanslari tizerindeki etkisini
analiz ettikleri calismada, BIST imalat sektérinde yer alan 126 sirketin 2005-2011 verilerini kullanmiglardir. Aktif
karlilik, 6zsermaye karliligt ve tobin q degeri olmak tizere ti¢ bagiml, firma aktif biiytikligi ile kaldirag¢ dahil dokuz
bagimsiz degiskenin kullanildigi calismada, genel olarak finansal performans ile kurumsal yonetim arasinda pozitif
veya negatif yonli iliskiler bulundugu bulgulanmistir.

Kandemir ve Karatas (2016), BIST’te islem géren 12 mevduat bankasinin 2004-2014 verileri tizerinden GIA,
TOPSIS ve VIKOR yontemlerini kullanarak finansal performans analizini gerceklestirmislerdir. GIA ve TOPSIS
yontemlerine gbre en basaril banka Vakifbank, en diisitk performansa sahip banka Sekerbank olarak bulunmustur.
VIKOR yontemine gbre ise en basarili banka Denizbank, en diistik performans: gerceklestiren banka ise
Tekstilbank olarak tespit edilmisgtir.

Karakog vd. (2016), XKURY kapsaminda islem goren bes sirketin 2007-2014 verileri tizerinden Gri Tliskisel analiz
(GIA) yontemini kullanarak finansal performans analizini gerceklestirdikleri calismada, GIA yéntemiyle elde edilen
siralama sonuglarimi ilgili sirketlerin kurumsal yonetim skorlariyla karsilastirmuslardir. Calismada, ilgili sirketlerin
kurumsal yonetim notlart performanslar ile finansal performanslarinin iki yonlii olarak birbirleri tzerinde etki
saglayamadigt bulgulanmustir.

Alper ve Aydogan (2017), BIST’te islem gbren 17 sirketin 2009-2016 verileri tzerinden, ilgili sirketlerin finansal
performanslari ile marka degerleri arasindaki iligkileri analiz ettikleri ¢alisma kapsaminda, artan marka degerinin
finansal performansi artirict etki gosterdigini bulgulamislardir. Ayrica, kriz ddnemlerinde marka degerine yonelik
yatirimlarin azaldigini tespit etmislerdir.

Unlii vd.( 2017), XKURY kapsaminda yer alan 10 sirketin de igerisinde bulundugu BIST 30 endeksi kapsamindaki
22 sirketin 2014 yili verileri lzerinden TOPSIS yoéntemini kullanarak finansal performans analizini
gerceklestirmislerdir. Elde edilen siralama sonuglart ile kurumsal yonetim notlart arasindaki iliskiler analiz edilmistir.
BIST 30 kapsamindaki bir sitketin XKURY kapsaminda yer alip almamasinda, finansal performans ve hissedar
degeri yaratma acisindan herhangi bir farklilik bulunmadig tespit edilmistir.

Yiksel vd. (2017), Turkiye’deki bankalarin finansal performanslarini analiz etmek Uzere gerceklestirdikleri
calismada, 23 mevduat bankasinin 2015 yilt verileri Gzerinden 13 kriter ¢ergevesinde veri madenciligi ile elde edilen
sonuglar, biitiinlesik DEMATEL-GIA ve DEMATEL-MOORA yontemleri ile siralamislardir. Calismada, veri
madenciligi stireglerinin CKKYV yoéntemlerine uyarlanabilecegi ifade edilmistir. Ayrica ¢alisma ile yabanct bankalarin
6zel ve kamu bankalarina gore daha iyi performans sergiledikleri bulgulanmistir.

Manta vd. (2018), kurumsal yonetim ile Romanya bankalarinin finansal performansi arasindaki iliskileri analiz
ettikleri calisma kapsaminda, 23 ticari bankanin 2013-2015 verilerini kullanmiglardir. Calismada, kurumsal yonetim
ile bankalarin karlilig ve performansi arasinda pozitif yonlii, anlaml iligkiler bulundugu degerlendirilmistir.

Arora ve Bodhanwala (2018), kurumsal yonetim ile Hindistan’daki halka agik ticari sirketlerin finansal performanst
arasindaki iliskileri panel veri analizi ile analiz ettikleri calisma kapsaminda, 407 sirketin 2009-2014 verilerini
kullanmuslardir. Calismada, kurumsal yonetim ile bankalarin finansal performansi arasinda pozitif yonli, anlamh
iliskiler bulundugu tespit edilmistir.

Ozkan (2019), BIST’te islem goren mevduat bankalarinin 2013-2017 verileri tizerinden TOPSIS yontemini
kullanarak finansal performans analizini gerceklestirdigi calismasinda, QNB Finansbank finansal performansi en iyi
banka olarak ilk sirada yer alirken, Halkbank ikinci sirada yer almistir.

Kahraman ve Gacar (2019), Tirkiye’de marka degeri agisindan ilk 10 icerisinde yer alan bankalarin Brand Finance
marka degeri ile finansal performanslart arasindaki iliskileri TOPSIS yontemi ile analiz ettikleri calisma kapsaminda,
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10 bankanin 2010-2017 verilerini kullanmuslardir. Calismada, en ylksek marka degerine sahip bankanin finansal
performans siralamasinda son sirada, marka degeri en disiik bankanin ise finansal performans siralamasinda ilk
sirada yer aldi@1 tespit edilmistir.

Apan (2020), TOPSIS yontemini kullanarak, 16 kriter ve 2012-2018 verileri tizerinden 10 mevduat bankasinin marka
degeri ile finansal performanslart arasindaki iligkileri ortaya koymaya calismustir. Calismada 6 bankanin marka degeri
ile finansal performansi arasindaki iliski pozitif yonlii tespit edilirken 4 bankanin negatif olarak tespit edilmistir.

Bagc1 ve Kaygin (2020), BIST holding ve yatirim endeksine dahil 43 sirketin 2000-2017 yili verileri tizerinden ARAS
ve WASPAS yontemleri ile finansal performans siralamalari arasindaki iligkileri Spearman korelasyonu ile analiz
etmislerdir. Calismada, ilgili sirketlerin iki yontem kapsaminda elde edilen siralama sonuglart arasinda pozitif yonli
gliclii bir iliski bulundugu tespit edilmistir.

Uygurtiirk ve Yilmaz (2020), BIST'te tekstil, giyim ve deri sektoriinde islem goren 13 sirketin finansal rasyolart ile
Hirose yontemine gore hesaplanan marka degerleri arasindaki iligkilerin oran analizi ile analiz edildigi calismalarinda,
ilgili sirketlerin 2014-2018 yilt verilerini kullanmislardir. Calismada, ilgili sirketlerin marka degeri ve finansal oranlar
arasinda herhangi bir iliski kurulamadigt bulgulanmustir.

Afriyie vd.(2021), kurumsal yonetimin Gana’da bulunan ticari bankalarin performanst tzerindeki etkilerini oran
analizi ile degerlendirdikleri ¢alisma kapsaminda, 20 ticari bankanin 2011-2017 verilerini kullanmiglardir. Calismada,
kurumsal yonetim bilesenlerinin (Yoénetim kurulu buyiikligl, banka yasi, maliyet/gelir orant hari¢ olmak tizere)
banka karlihgt ve performansim 6nemli derecede etkiledigi degerlendirilmigtir.

Gilay vd. (2021), XKURY kapsaminda islem gbren dért bankanin 2018-2020 verileri tizerinden MABAC y6ntemini
kullanarak, ilgili bankalarin finansal performans analizini gerceklestirmislerdir. Garanti bankasinin ilgili yillar
kapsaminda en etkin banka olarak ilk sirada yer aldig1, Yapr Kredi bankasinin ikinci sirada yer aldigr ve Sekerbank’in
ise son sirada yer aldig bulgulanmistir. Ayrica, kurumsal yonetim endeksinde bulunan bankalarin hisse senedi
getirilerinin pozitif yonlii olarak daha fazla oldugu tespitine yer verilmistir.

Vargiin ve Dogan (2021), sirketlerin kurumsal yonetim notlar ile bagimsiz denetim goriisleri, sirketlerin yillik getirisi
ve kar zarar durumlan arasinda anlaml iliskiler bulunup bulunmadigini TOPSIS yontemi ile analiz ettikleri
calismalarinda, XKURY kapsaminda yer alan sirketlerin 2016-2018 verilerini kullanmislardir. Calismada, sirketlerin
kurumsal yonetim notlari ile bagimsiz denetim gériisleri, sirketlerin yillik getirisi ve kar zarar durumlart arasinda
anlaml bir iliskinin bulunmadig bulgulanmustir.

Yilmaz ve Yakut (2021), BIST’te islem goren 22 bankanin 2009-2018 verileri tizerinden 29 kriter ile TOPSIS ve
VIKOR yo6ntemlerini kullanarak finansal performans analizini gerceklestirmislerdir. Her iki yonteme gore ilk i
sirada Adabank, Birlesik Fon bankasi ve Citibank yer almistr. Calismada ayrica sermaye yeterlik oraninin iyi
seviyelerde olmasinin bankalart agisindan 6nemli oldugu degerlendirilmistir.
Calismada Kullanilan Degerlendirme Kriterleri ve Yontemler

XSKUR endeksi kapsaminda yer alan bankalarin finansal performanslarinin belirlenmesinde, literattirde yer alan,
Tablo 3’teki kritetler dikkate ainmigtir (Barnes, 1987; Ercan vd., 2003; Demireli, 2010; Dogan, 2013; Okka, 2013;
Kula ve Baykut, 2014; Oral, 2016; Yenisu, 2019; Benvenuto vd., 2021; Gurkan ve Aldoury, 2021).

Tablo 1. Calismada Kullanilan Kriterler

Kod Kriter Hesaplama Nitelik
o1 Sermaye Yeterliligi (Ozkaynaklar / (Toplam Risk Agirliklt Tutarlar)*100) Maksimum
02 Uzun Vadeli Borg Odeme Kapasitesi Ozkaynaklar /Aktf Toplam Maksimum
03 Ortalama Aktif Karliligy Y1111kland1r1lm1§ Ne't Kar (Zarar) / Son 2 Yilin Aktf Maksimum
Toplaminin Aritmetik Ortalamasi
. y Yilliklandirilmis Net Kar (Zarar) / Son 2 Yilin .

04 Ortalama Ozkaynak Karliligt Ozkaynaklarinin Aritmetik Ortalamast Maksimum
05 Akdtif Kalitesi Toplam Kullandirilan Fonlar/ Aktif Toplam Maksimum
06 Mevduatin Krediye dontisiimii Toplam Kullandirilan Fonlar/ Toplam Mevduat Maksimum
o7 Hisse Bagina Kazang Net Dénem Kart (Zarart) / Hisse Senedi Sayist Maksimum
08 PD/DD Piyasa Degeri / Defter Degeri Maksimum
09 Finansal Kaldira¢ Bor¢ Toplami / Akdf Toplam Minimum
010 Borglanma Katsayist Borg Toplami / Ozkaynaklar Minimum

CKKYV yo6ntemleri kapsamindaki analizlere konu banka verileri, Tablo 4’te yer almaktadir.
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Tablo 2. Calismada Kullanilan Banka Verileri
Yil Banka 01 02 03 04 05 06 07 08 09 010
2020  ALBRK 13,51 5,83 0,37 6,30 74,46 78,63 17,66 0,65 0,17 2,75
GARAN 18,54 12,60 1,41 10,77 63,94 98,00 148,52 0,70 0,11 0,99
HALKB 15,23 6,31 0,46 6,92 66,14 98,35 105,10 0,31 0,29 4,79
SEKER 14,47 7,03 0,15 2,28 69,13 84,33 2,83 1,07 0,13 1,83
TSKB 19,41 11,86 1,57 12,45 75,61 - 26,17 0,82 0,82 7,03
YKBNK 18,23 10,35 1,20 11,45 63,79 115,32 60,13 0,55 0,27 2,74
2019  ALBRK 14,97 7,44 0,12 1,66 77,04 74,80 7,05 0,54 0,16 1,98
GARAN 19,57 13,75 1,64 12,26 64,21 100,97 146,64 0,87 0,14 1,07
HALKB 14,33 7,04 0,41 5,62 67,65 103,85 137,62 0,27 0,31 4,56
SEKER 13,40 6,46 -2,21 -31,42 71,32 88,89 -59,07 0,77 0,16 2,69
TSKB 17,79 13,49 1,75 13,51 74,51 - 25,06 0,66 0,85 6,82
YKBNK 17,81 10,63 0,98 8,98 62,06 107,93 42,62 0,51 0,25 2,46
2018  ALBRK 14,66 7,72 0,32 411 67,79 91,48 14,38 0,34 0,23 2,79
GARAN 18,31 12,99 1,94 15,08 62,11 102,40 158,05 0,72 0,19 1,59
HALKB 13,80 7,67 0,74 9,27 66,23 100,71 201,74 0,25 0,32 421
SEKER 15,14 7,59 0,28 3,39 65,66 89,06 7,46 0,54 0,20 2,66
TSKB 16,20 12,32 1,97 16,02 72,37 - 23,60 0,48 0,86 7,64
YKBNK 16,07 11,21 1,45 13,51 60,72 104,34 55,26 0,35 0,26 2,46
2017  ALBRK 17,06 6,85 0,65 9,55 69,86 99,54 26,34 0,56 0,24 3,31
GARAN 18,68 12,71 2,08 16,51 64,47 115,77 151,05 1,09 0,26 2,19
HALKB 14,18 8,31 1,39 15,96 66,63 105,30 298,04 0,54 0,32 3,80
SEKER 15,40 8,65 0,42 438 65,95 104,79 9,92 0,78 0,31 3,70
TSKB 17,05 12,23 2,25 18,43 76,90 - 24,82 0,98 0,84 6,39
YKBNK 14,49 10,11 1,31 12,86 65,46 115,12 83,14 0,63 0,32 327
2016  ALBRK 13,46 6,94 0,66 9,55 70,49 98,13 2418 0,47 0,25 3,61
GARAN 16,21 12,51 1,88 15,25 65,47 115,39 120,73 0,90 0,26 2,20
HALKB 13,08 9,21 1,22 12,56 68,42 105,38 204,66 0,55 0,33 3,57
SEKER 13,10 10,63 0,52 495 73,92 109,11 10,81 0,54 0,23 2,36
TSKB 14,33 12,20 2,13 17,59 72,16 - 2324 0,99 0,83 6,14
YKBNK 14,21 10,33 1,24 11,92 68,28 111,89 67,47 0,57 0,28 2,78

Calismada, Normalize Edilmis Maksimum Degerler Yontemi (NMD) tizerinden (Bulut, 2017) kriter agirliklar
belitlenmistir. NMD yontemi, literatiirde yogun olarak kullandan AHP, ANP ve Entropi gibi agithklandirma
yontemlerine gére daha kisa ve kolay uygulama asamalarina sahiptit. NMD y6ntemi, kriterlerin belirlenmesinin
akabinde, kriterlerin 6nem sirast ve agirhiginin belirlenemedigi durumlarda, karar vericiler acisindan karar verme
problemlerinin = ¢6ziimiinde  kullanilabiliyor  olmast  bakimindan  diger agirliklandirma  yontemlerinden
farklilagsmaktadir. Literattirde ilk kez Bagc1 ve Sariay (2021) tarafindan kullanidmistir. NMD yOnteminin uygulama
asamalari ve detaylarina, Bulut (2017; 2022)’dan ulasilabilir. Agirlik degerleri, Tablo 5’te yer aldigt sekilde ilgili
kriterler ve yillar bazinda hesaplanmistir. NMD ile hesaplanan agirlik degerleri, TOPSIS, ARAS ve MOORA
yontem uygulamalarinda kullanilmigtir.
Tablo 3. Kriter Agithklar

Kod 2016 2017 2018 2019 2020
o1 0,0806 0,0673 0,0778 0,0724 0,0550
02 0,0476 0,0581 0,0564 0,0644 0,0577
03 0,0591 0,0567 0,0513 0,0481 0,0558
04 0,0564 0,0486 0,0487 0,0375 0,0501
05 0,2437 0,2306 0,2343 0,2225 0,2185
06 0,0253 0,0267 0,0266 0,0377 0,0422
07 0,0763 0,0833 0,0704 0,0656 0,0742
08 0,0652 0,0660 0,0753 0,0676 0,0717
09 0,0895 0,0935 0,0935 0,1066 0,0933
010 0,2563 0,2694 0,2657 0,2775 0,2815
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Calismada finansal performansi degerlendirmek tizere kullanilan yéntemlerden TOPSIS yontemi, ideal ¢bzlime en
yakin ve negatif ideal ¢6ziimden en uzak olan en iyi alternatifi segmek icin gelistirilen bir yontemdir (Hwang ve
Yoon, 1981; Tzeng ve Huang, 2011; Jahanshahloo vd., 2006). Aras yontemi, alternatiflerin kriter degerlerine gbre
siralanmasina imkan sunmaktadir (Shariati vd., 2014). Farkli 6ngoriilerin gruplandirilmas (oran sistemi ve referans
noktast yaklagimi/RNY) temeline dayali olan MOORA yonteminde alternatifler, kriter degetlerine gore
siralanmaktadir (Brauers ve Zavadskas, 2006; Simgek ve Catir, 2020). Kriterler ve alternatifler arasindaki geometrik
iliskinin iliski derecesinin élciilebilmesi maksadiyla gelistirilen Gri Tliskisel Analiz (GIA) yéntemi, karmasik coklu
islem yanitlarinin optimizasyonunu, tek bir gri iliskisel derecenin optimizasyonuna donustiirillebilmesine imkan
sunmaktadir (Cui vd., 2009; Ramesh vd., 2019). GIA, alternatifleri kriter degerleri esasht olarak siralamaktadir.
Copeland YoOntemi, alternatifler arast ikili karsilastirma yoluyla ulasilan skorlar cercevesinde alternatifleri
Ustlinliiklerine gbre siralama imkani sunmaktadir (Sanver, 2000; Cakir, 2017). Calismada kullanilan CKKV
yontemlerinin uygulama adimlari, 6zetle agagida Tablo 6’da yer aldig1 sekildedit.

Tablo 6. CKKV Yéntemlerinin Uygulama Adimlar

Belirlenen amaglar dogrultusunda degerlendirme kriterlerinin tanimlanmast,

Karar matrisinin olusturulmast,

Olusturulan karar matrisi Uzerinden, normallestirilmis performans degetlerinin hesaplanmast,
TOPSIS Agirhiklandirilmis normalize karar matrisinin olusturulmast,
Porzitif/negatif ideal ¢oziime uzaklik degetlerinin hesaplanmast,
Ideal ¢6ziime goreceli yakinlik degerlerinin hesaplanmast,

Ideal ¢oziime goreceli yakinlik degerlerine gére alternatiflerin siralanmast.

Karar matrisinin olusturulmast,

Olusturulan karar matrisinin normallestirilmesi,

Kriter performans degetleri maliyet yonli kabul goriiyorsa, degerlerde 6ncelikle fayda yonli
dénisiim saglanmast, akabinde normallestirme uygulanmast,

Rl Al e T A ol B a

ARAS

Agirlikli normalize karar matrisinin elde edilmesi,

Optimallik fonksiyon degerleri ve fayda derecelerinin hesaplanmasi.

Oran analizi karar matrisinin olusturulmast,
Alternatiflerin kareleri toplaminin karekoki ile kriterlerin bélinmesi ve normalize matrisin elde
edilmesi,

N=o s

MOORA

g]??]?RXiS Alternatiflere ait optimizasyon degerlerinin buyikten kii¢ige dogru siralanmast,

NOKTASI 5. Referans nokta yontemine gbre amag ¢ercevesinde minimum ve maksimum degerlerin referans
noktast olarak belirlenmesi

»

Her bir alternatifin 6zet endeksinin hesaplanmastyla optimizasyonun saglanmas,

>

6. Elde edilen matrisin Tchebycheffin Min-Max metrigine gore revize edilmesi
7. Sonuglarin kiciikten biytge dogru siralanmast
LN uzunlugundaki referans serilerinin belirflenmesi ve verilerin normalizasyonu
GiA 2. Mukayeseye konu serilerin belitlenmesi
3. Griiliski katsayilarinin belitlenmesi
4. Gri iligkisel derecesinin belirlenmesi
Alternatiflerin ikili karsilastirmali Gstiinliklerinin hesaplanmast ve toplam karsilastirmalt Gstiinliklerin
elde edilmesi
COPELAND 2. Alte.rn’fltiﬂerin degerler.i i.izerinden yenilgi ve galibiyet puanlarinin hesaplanmasi
3. Yenilgi puanlarinin galibiyet puanlarina eklenerek Copeland puaninin bulunmasi
4. Copeland puanlarinin kendi icerisinde siralamaya tabi tutulmast ile bitlesik siralama puanlarinin elde
edilmesi
1. Karar matrisinin olusturulmast
NMD 2. Oran matrisinin olusturulmast
3. Maksimum kriter degetleri iizerinden normalize edilmis degerlerin hesaplanmasi

4. Kiiterlerin agirliklarinin belirflenmesi
Kaynak: (Uzun, 2019: 127; Cakir, 2017: 46; Chakraborty, 2021: 4-6; Zavadskas ve Turskis, 2010: 163-165; Yildirim, 2015: 19-
21; Yazdani ve Payam, 2015; Bulut, 2017; 2022; Bagc1 ve Sariay, 2021)
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Bulgular

Ocak 2016 - Kastm 2020 dénemi verileri iizerinden hesaplanan GIA sonuglart, Tablo 7’de yer aldig1 sekildedir.

Tablo 7. GIA Sonuclari

Banka ALBRK GARAN HALKB SEKER TSKB YKBNK

2020 Derece 0,6949 0,5609 0,6338 0,7487 0,4543 0,5399
Sira 2 4 3 1 6 5

2019 Derece 0,5909 0,5137 0,5823 0,7786 0,4448 0,5449
Sira 2 5 3 1 6 4

2018 Derece 0,7610 0,5224 0,6581 0,7696 0,4879 0,6046
Sira 2 5 3 1 6 4

2017 Derece 0,7203 0,5498 0,6316 0,7359 0,4750 0,6379
Sira 2 5 4 1 6 3

2016 Derece 0,7460 0,5506 0,5919 0,7804 0,4842 0,5959
Sira 2 5 4 1 6 3

Tablo 7 incelendiginde, Ocak 2016 - Aralik 2020 dénemi verilerinde, performanst en yitksek ¢ikan bankalarin
SEKER ve ALBRK oldugu gériilmektedir. Tlgili dénemlerde en son sirada yer alan bankanin TSKB oldugu
gorilmektedir. YKBNK ve HALKB’nin ise siralamalarinin farklilastigi goriilmektedir. GARAN’mn performans
stralamalarinin 2020 yilt harig, diger yillar icin ayni oldugu gérilmektedir. TOPSIS yéntemine gore, Ocak 2016 -
Kasim 2020 dénemi verileri izerinden yapilan hesaplama ile elde edilen finansal performans siralamalari, Tablo 8’de

yer aldigt sekildedir.

Tablo 8. TOPSIS Sonuglari

Banka ALBRK GARAN HALKB SEKER TSKB YKBNK

2020 Si* 0,0825 0,0222 0,1234 0,0747 0,1981 0,0694
Si- 0,1440 0,2041 0,0957 0,1712 0,0506 0,1452
Vi 0,6357 0,9019 0,4368 0,6963 0,2034 0,6765
Sira 4 1 5 2 6 3

2019 Si* 0,0615 0,0169 0,1137 0,1091 0,1939 0,0610
Si- 0,1732 0,2143 0,1214 0,1479 0,0816 0,1631
Vi 0,7379 0,9270 0,5165 0,5755 0,2961 0,7277
Sira 2 1 5 4 6 3

2018 Si* 0,0741 0,0190 0,0822 0,0716 0,1801 0,0556
Si- 0,1425 0,1838 0,1177 0,1476 0,0432 0,1522
Vi 0,6579 0,9064 0,5889 0,6732 0,1933 0,7324
Sira 4 1 5 3 6 2

2017 Si* 0,0813 0,0395 0,0541 0,0907 0,1439 0,0668
Si- 0,1014 0,1374 0,1124 0,0889 0,0437 0,1018
Vi 0,5550 0,7768 0,6752 0,4948 0,2331 0,6040
Sira 4 1 2 5 6 3

2016 Si* 0,0779 0,0293 0,0485 0,0720 0,1359 0,0524
Si- 0,0892 0,1325 0,1059 0,1206 0,0436 0,1105
Vi 0,5337 0,8190 0,6861 0,6262 0,2428 0,6782
Sira 5 1 2 4 6 3

Tablo 8’de yer alan TOPSIS siralama sonugclarina gore, ilgili dénemlerde en yliksek performanst gésteren ve ilk
sirada yer alan tek banka GARAN’dir. TSKB, ilgili donemlerde en son siralamada yer alan bankadir. YKBNK, 2018
yilt hari¢ olmak tzere, diger dénemlerin tamaminda tgiinct sirada yer almistur. HALKB ve ALBRK ise, ilgili
dénemlerde en az ti¢ kere aynt bagari siralamasinda yer alan bankalardir. ARAS yéntemine gore, Ocak 2016 - Kasim

2020 dénemi verileri siralama sonuglart Tablo 9’da yer aldig: sekildedir.
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Tablo 9. ARAS Sonuglart

Banka ALBRK GARAN HALKB SEKER TSKB YKBNK

2020 Si 0,1149 0,1254 0,1561 0,0989 0,2252 0,1395
Ki 0,8208 0,8954 1,1149 0,7062 1,6083 0,9959
Sira 5 4 2 6 1 3

2019 Si 0,1035 0,1530 0,1675 0,0266 0,2468 0,1402
Ki 0,6376 0,9425 1,0319 0,1636 1,5205 0,8635
Sira 5 3 2 6 1 4

2018 Si 0,1097 0,1385 0,1526 0,1089 0,2162 0,1249
Ki 0,7355 0,9288 1,0229 0,7303 1,4494 0,8377
Sira 5 3 2 6 1 4

2017 Si 0,1148 0,1364 0,1537 0,1176 0,1920 0,1284
Ki 0,7305 0,8677 0,9782 0,7483 1,2217 0,8172
Sira 6 3 2 5 1 4

2016 Si 0,1226 0,1389 0,1528 0,1076 0,1942 0,1279
Ki 0,7865 0,8912 0,9805 0,6905 1,2459 0,8208
Sira 5 3 2 6 1 4

Tablo 9’da yer alan ARAS siralama sonuglarina gore, ilgili ddnemlerde en yliksek performansi gosteren ve ilk sirada
yer banka TSKB iken, ikinci sirada HALKB bulunmaktadir. ALBRK 2017 hari¢ diger dénemlerde 5. sirada,
GARAN 2020 hari¢ diger dénemlerde 3. Sirada, SEKER 2017 hari¢ diger dénemlere en son sirada, YKBNK ise
2020 harig diger dénemlerde 4. siralamada yer almistr.

Ocak 2016 - Kasim 2020 verilerinin MOORA Oran ve MOORA RNY yontemleri sonuglari, Tablo 10°da yer aldig
sekildedir

Tablo 10. MOORA Oran ve MOORA RNY Sonuglari

ALBRK GARAN HAILKB SEKER TSKB YKBNK
00 Yit 01024 0,2593 0,0500 0,1295 20,0280 01461
oora Lian Sira 4 1 5 3 6 2
M RNY Yi* 0,0500 0,0151 0,0310 0,0556 0,0467 0,0338
oora Sira 5 1 2 6 4 3
2009 it 01117 0,2421 0,0447 0,0045 20,0594 01158
ooratoran Sira 3 1 4 5 6 2
Yi* 0,0425 0,0167 0,0260 0,0626 0,0370 0,0317
Moora RNY
Sira 5 1 2 6 4 3
018 Yit o 0,0994 0,2551 0,1103 0,1119 20,0202 01531
ooratoran Sira 5 1 4 3 6 2
Yi* 0,0499 0,0149 0,0302 0,0518 0,0475 0,0391
Moora RNY
Sira 5 1 2 6 4 3
2017 Yi* 0,0890 0,2090 0,1484 0,0612 0,0140 0,1130
Moora Oran
Sira 4 1 2 5 6 3
Yit  0,0653 0,0353 0,0186 0,0693 0,0657 0,0517
Moora RNY
Sira 4 2 1 6 5 3
2016 Yi* 0,0848 0,2127 0,1535 0,1219 0,0259 0,1434
Moora Oran
Sira 5 1 2 4 6 3
Yi* 0,0552 0,0257 0,0168 0,0592 0,0554 0,0419
Moora RNY
Sira 4 2 1 6 5 3
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Tablo 10’da yer alan MOORA Oran siralama sonuglarina gore, ilgili dénemlerde en ylksek performanst gsteren
ve ilk sirada yer banka GARAN iken, TSKB en son siralamada yer almistir. MOORA RNY stralama sonuglarina
gore GARAN, 2018-2020 dénemlerinde ilk sirada 2016-2017 dénemlerinde ise ikinci sirada yer almistir. SEKER,
ilgili dénemlerin tamaminda en son sirada, en disik siralama performansi ile yer alirken, YKBNK ise tim
dénemlerde 3. sirada yer almistir. Diger bankalarin siralamalari ise yillara gére degiskenlik géstermektedir.

2016-2020 donemi CKKYV verilerinin siralama sonuglari, Copeland yontemi (C1) ile bitiinlesik hale
donisturalmustir.

GIA, ARAS ve TOPSIS yéntemlerinin sonuglart (C2), ARAS ve MOORA (Oran ve RNY) yontemlerinin sonuglart
(C3), TOPSIS ve GIA yontemlerinin sonuglart (C4), GIA ve ARAS y6ntemlerinin sonuglari (C5), GIA ve MOORA
(Oran ve RNY) yontemletinin sonuglari (C6) ile TOPSIS ve MOORA (Oran ve RNY) yontemlerinin sonuglari (C7)
ayrt ayrt Copeland yontemi buttnlesik siralama sonuglarina donistirilmistir. Ilgili CKKV  yontemlerinin
alternatifleri kriter degerlerine gére ve belirli kriter degerine uzakliga gére siralamaya imkan vermeleri baglaminda,
birden fazla bitiinlesik siralama sonuglari hesaplanmis ve Spearman korelasyonunda kullanilmistir.

GIA, TOPSIS, ARAS, MOORA (Oran ve RNY), Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notu (IKYN), Brand Finance

Marka Degeri (BFMN) ve Copeland Yontemleri arasindaki Spearman sira korelasyon iligkisi, Tablo 11°de yer aldigt
sekildedir.

Tablo 11. Spearman rho Sonuglari
GIA TOPSIS ARAS MOORA Oran MOORA RNY KYN BFMN

2020 GIA 1 0,371 820% 0,143 20,486 0,714 0,371
TOPSIS 0371 1 0,714 043+ 0,143 0314 0,371
ARAS 820 0,714 1 -0,543 0,486 0,420 02
MOORA Oran 0,143 043% 0543 1 0,314 0,48 06
MOORARNY  -0486 0,143 0,486 0314 1 0,771  ,886*
KYN 0,714 0314 0,429 0,486 0,771 1 0,714
BFMN 0371 0371 0,2 0,6 886+ 0,714 1
c1 0235 0,53 0,118 0,53 0,677 0,383 0,618
c2 0,618 0,794 0,618 0,618 0,177 0,088 0,177
C3 0,486 0,143 0,486 0314 1,000% 0,771  ,886G*
c4 853% 0,765 971%% 0,559 -0,353 0353 -0,147
C5 0,131  -0,393 0,393  -0,393 0,393 0,131 0,131
C6 0,235  971% 0559  971%* 0,324 0471 0,53
c7 0,143 043% 0543  1,000%* 0,314 0,486 06

2019 GIiA 1 0,143 829% 0,086 0,6 0,771 -0,429
TOPSIS 0,143 1 0,486 ,886* 0,257 0,2 0,6
ARAS _829%  _0,486 1 02 0,6 0,486 0,257
MOORA Oran  -0,086 ,886* 02 1 0,6 0,486  ,88G*
MOORARNY  -0,6 0,257 0,6 0,6 1 0,771  ,886*
KYN 0,771 02 0,486 0,486 0,771 1 0,714
BFMN 0429 0,6 0257  ,886* 886+ 0,714 1
c1 0,12 0478 0,239 0,717 837 0,359  ,837*
c2 0,265 0,794 0265 0,706 0,353 0,088 0,53
C3 0,6 0,257 0,6 0,6 1,000% 0,771  ,886*
c4 880% 0,516 _880% 0,213 0,516 0,698 -0213
C5 0,131  -0,393 0,393 -0,131 0,393 0,131 0,131
C6 0,03 ,820% 0,091 941%* 0,698 0,395  ,880%
c7 0,086 ,886* 02 1,000%* 0,6 0,486  ,886*

2018  GiA 1 0,086 _829% 0,029 0,6 0,771 -0,086
TOPSIS 0,086 1 0,486 ,043%* 0,314 0,486  ,829%
ARAS 829%  _0,486 1 0,314 0,6 0,486 0,086
MOORA Oran 0,029  943* 0314 1 0,486 0,6 0435
MOORARNY  -06 0,314 0,6 0,486 1 0771 0,714
KYN 0,771 0,486 0,486 0,6 0,771 1 0,657
BFMN 0,086 ,829% 0,086 043 0,714 0,657 1
Cl 0 0,53 0,088 0,706 0,794 0,441  ,883*
c2 0,091  ,820% 0213 041%* 0,577 0,516  ,941%*
C3 0,6 0,314 0,6 0,486 1,000%+ 0771 0,714

>
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C4 941%% 0,334 -941% 0,213 -0,577 -0,638 0,03

C5 0,131 -0,393 0,393 -0,131 0,393 -0,131 0,131
C6 0,091 ,820%* -0,213  ,941** 0,577 0,516 941+
C7 0,029 ,943%% -0,314  1,000** 0,486 0,6 ,943%%
2017 GIA 1 0,143 886%  -0,143 20,371 886  -0,086
TOPSIS 0,143 1 0,029 1,000%* ,886* 0,029  943*x
ARAS -886% 0,029 1 0,029 0,314 820%  _0,086
MOORA Oran  -0,143 1,000 0,029 1 ,886* 0,029  943*x
MOORA RNY -0,371  ,8806* 0,314 ,886%* 1 0,143 0,771
KYN -,880% 0,029 ,829% 0,029 0,143 1 0,086
BFMN -0,086  ,943** -0,086  ,943** 0,771 0,086 1
C1 -0,088  ,971** 0,088 71 ,883%* 0 ,883%*
2 0,029 ,886* 0,143  ,886* ,820% 20,029 0,771
C3 0371 ,886* 0314  ,886* 1,000%* 0143 0,771
c4 0,655 0,655 20,655 0,655 0,393 20,655 0,655
c5 0,131 0,393 0,393 0,393 0,655 0,131 0,131
C6 -0,086  ,943** 0,086 ,943%* ,943%% -0,086 ,829%
C7 -0,143  1,000%* 0,029 1,000%* ,886%* 0,029 ,943%*
2016  GIA 1 -0,086 =943+ -0,086 -0,371 -0,714 -0,029
TOPSIS -0,086 1 0,029 1,000%* 0,771 -0,086 ,943%*
ARAS 943%% 0,029 1 0,029 0,429 0,771 0,086
MOORA Oran  -0,086  1,0000¢ 0,029 1 0,771 20,086 943%*
MOORARNY  -0371 0,771 0,429 0,771 1 0143 0,657
KYN 0,714 -0,086 0,771  -0,086 0,143 1 0,029
BFMN -0,029  ,943** -0,086  ,943** 0,657 -0,029 1
C1 -0,088  ,971** 0,088 71 ,883%* -0,088 ,883%*
C2 -0,029  ,943** 0,086 ,943%* ,829% -0,029 ,829%
C3 -0,371 0,771 0,429 0,771 1,000%* 0,143 0,657
c4 0,655 0,655 20,655 0,655 0,393 20,655 0,655
C5 0,131 0,393 0393 0,393 0,655 0,131 0,131
C6 20,020 ,943%* 0,086  ,943%* ,820% 20,029 829%
C7 20,086 1,0009% 0,029  1,000% 0,771 20,086 943%x
Sonug

Bu calismada, BIST XKURY endeksi kapsaminda islem géren 6 bankanin kurumsal yonetim derecelendirme skoru,
Brand Finance marka degeri ve finansal performanslari, aralarindaki iliski baglaminda mukayese edilerek
degerlendirilmistir. Calisma kapsaminda islem verileri, NMD y6ntemi tzerinden agirhklandirilmus, GIA, TOPSIS,
ARAS ve MOORA(Oran ve RNY) yontemleri kullanilarak ise analiz edilmistir. CKKV yoéntemleri siralama
sonuglari Copeland yéntemiyle butiinlesik siralamalara déniistirilmistir. Spearman rho yéntemi kullanilarak ilgili
yontemler arasindaki iligkiler tespit edilmistir. Tlgili dénem biitiinlesik siralama sonuglart ile ilgili siralama sonuglart
arasindaki iligkiler de tespit edilmeye ¢alistimistir.

2016-2020 dénemleri arasinda, BEMN siralama sonuglart ile pozitif yonli en iyi ve anlamli iligkiyi Greten yontemler,
MOORA (Oran ve RYN) ve TOPSIS yontemleridir. Butiinlesik siralama sonuglart acisindan ise BFMN siralama
sonuglari ile en iyi ve anlaml iliskiyi Greten yontemler C3 ve C7 yéntemleridir.

2016-2020 doénemleri arasinda, KYN siralama sonuglari ile pozitif yonli en iyi ve anlamli iligkiyi tireten yontemler,
MOORA (Oran ve RYN) ve ARAS yontemleridir. GIA yéntemi ise negatif yonlii en anlamli iliskiyi iireten
yontemdir. Butiinlesik siralama sonuglari agisindan ise en iyi ve anlamli iliskiyi Greten yéntemler C3 ve C7 sonuglart
iken, C4 sonuglart negatif yonlii en anlamli iliskiyi Greten yontemdir.

2016-2020 donemleri arasinda, KYN ve BFMN ile en anlaml iliskiyi kuran yontemin MOORA (Oran ve RYN)
yontemi oldugu gbz 6niinde bulunduruldugunda, MOORA yontemi ile gerceklestirilen siralamalarin gercege uygun
sonug verdigini gostermektedir. Oran analizi temelli bir yaklasim olan MOORA yonteminin, alternatif segenekler
ve amaglar arasindaki biitin etkilesimleri ayni stirecte birlikte degerlendirmeye almast bakimindan (es zamanlt
optimizasyon) diger CKKV yontemlerinden farklilastugl (Sarioglan ve Arslan, 2020: 261) distnildiginde, oran
analizi temelli bu calismada KNY ve BEMN yontemleri ile tutarlt sonuglart tiretmis olmast anlamhdir.

Bittnlesik yontemler agisindan, ARAS ve MOORA (Oran ve RNY) yontemlerinin sonuglarindan olusan C3 ve
TOPSIS ve MOORA (Oran ve RNY) yontemlerinin sonuglarindan olusan C7 sonuclarinin, KYN ve BEMN ile
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daha iyi iliski kurdugu soylenebilir. Ayrica KNY siralama sonuglari ile GIA siralama sonuglarinin korelasyonunda
negatif yonlii anlamlr iliski dikkati cekmektedir. Karakog vd. (2016), GIA ile yapmis olduklari ¢alismada, sirketlerin
kurumsal yoénetim notlari siralamalart ile finansal performans siralamalart arasmnda bir bagintt olmadigini
bulgulamislardir. Calisma bu yoniyle Karakog vd. calisgmalarindan farklilagmaktadir.

2016-2020 dénemleri arasinda, C3 ve C7 butinlesik ydntemler acisindan en iyi finansal performansi iireten bankanin
GARAN, en distik performansit sergileyen bankalarin ise SEKER ve TSKB oldugu soylenebilir. C4 bitinlesik
yontemi acisitndan en iyi peformansi saglayan banka, ilgili dénemler agisindan TSKB ve SEKER arasinda
degismektedir.

Finansal performans siralamalari agisindan elde edilen sonuglarda, 2020 yili i¢cin KYN ve BEMN siralama sonuglart
ile en iyi performansi sergileyen ve 1. sirada yer alan banka GARAN iken, en distk performansa sahip banka ise
6.strada yer alan TSKB’dir. 2019 yilticin KYN siralama sonuglart ile negatif yonli en iyi performanst sergileyen ve
1. sirada yer alan banka SEKER ve en disiik performansa sahip banka ise 6.sirada yer alan TSKB’dir. KYN ve
BFMN siralama sonuglart ile en iyi performanst sergileyen ve 1. sirada yer alan banka GARAN ve en disik
performansa sahip bankalar ise 6.sirada yer alan SEKER ve TSKB’dir. 2018 yili icin KYN siralama sonuglari ile
negatif yonlii en iyi performansi sergileyen ve 1. sirada yer alan banka SEKER ve en dustik performansa sahip banka
ise 6.sirada yer alan TSKB’dir. KYN ve BEMN siralama sonuglart ile en iyi performansi sergileyen ve 1. sirada yer
alan banka GARAN ve en diisiik performansa sahip bankalar ise 6.sirada yer alan SEKER ve TSKB’dir. 2017 yilt
icin KYN siralama sonuglari ile negatif yonli en iyi performansi sergileyen ve 1. sirada yer alan banka SEKER ve
en disitk performansa sahip banka ise 6.sirada yer alan TSKB’dir. KYN siralama sonuglart ile pozitif yonli en iyi
performansi sergileyen ve 1. sirada yer alan banka TSKB ve en distik performansa sahip banka ise 6.sirada yer alan
ALBRK’dir.  KYN ve BFMN siralama sonuglart ile en iyi performanst sergileyen ve 1. sirada yer alan banka
GARAN ve en distik performansa sahip bankalar ise 6.sirada yer alan TSKB’dir. 2016 yili i¢cin KYN siralama
sonuglart ile negatif yonlii en iyi performanst sergileyen ve 1. sirada yer alan banka SEKER ve en diigiik performansa
sahip banka ise 6.sirada yer alan TSKB’dir. KYN siralama sonuglart ile pozitif yonlii en iyi performanst sergileyen
ve 1. sirada yer alan banka TSKB ve en dusiik performansa sahip banka ise 6.sirada yer alan SEKER’dir. KYN ve
BEMN siralama sonuglart ile en iyi performanst sergileyen ve 1. sirada yer alan banka GARAN ve en disik
performansa sahip bankalar ise 6.sirada yer alan TSKB’dir. Bu baglamda 2016-2020 dénemleri arasinda, finansal
performans siralamalarinda, en iyi performansa sahip olan bankanin GARAN, en disik performansa sahip
bankalarin ise TSKB ve SEKER oldugu séylenebilir.

Calisma bulgulari, Conkar vd. (2011), Kandemir ve Karatas (20106), Gilay vd. (2021) ve Akgtn (2021) ¢alismalari
ile benzer sonuglart icermektedir. BEMN agcisindan ise Kahraman ve Gacar (2019)‘n ¢alisma bulgularindan 2016
ve 2017 sonuglari acisindan farklilagsmaktair.

Galisma bulgulari, kurumsal yonetim skorlamalart ve marka degerleri yitksek bankalarin bu basarilarini, finansal
performanslarina, GARAN bankast 6rneginden hareketle yansittiklart sonucunu ortaya koymaktadir. GIA
yontemiyle elde edilen siralama sonuglart ile KYN ve BEMN siralamalart arasinda genellikle negatif yonli iliskiler
tespit edilmistir. MOORA yontemi sonuglart ile KYN ve BFMN siralamalari arasinda pozitif yonli iliskiler
bulundugu tespit edilmistir. BEMN stralamasi ile finansal performans siralamalari arasinda pozitif yonli giicli
iligkiler tespit edilmistir. Ayrica ilgili biitiinlesik siralama sonuglart ¢ergevesinde gerceklestirilen finansal performans
siralamalari arasinda, farkliliklar ve celiskiler oldugu da tespit edilmistir. Sonug olarak, marka degeri ve kurumsal
yonetim skorlarinin  bankalarin finansal performanslar Uzerinde yil ve veriler baglaminda iligki dereceleri
farklilagsmakla birlikte etkili oldugu gérilmistur.

CGalisma ile ulaslan sonuglar, XKURY kapsamindaki bankalarin performanslari icin tespit edilen kritetler ve
yontemler ile sinirhidir. Farkli yontemler ve veriler cercevesinde, farkli sonuclar uretilebilir, stralamalarda
farklilagsmalara yol acan faktérler icin daha ileri bir arastirma gereksinimine ihtiya¢ duyulabilir. Bu ¢alisma, literatiirde
marka degeri, kurumsal yonetim skoru ve finansal performans arasinda herhangi bir iliski bulunmadigini ortaya
koyan calismalardan, ilgili faktOrler arasndaki iligkiyi ortaya koymasi bakimindan farklilagsmakta ve iligki
bulundugunu bulgulayan calismalart destekleyici mahiyettedir.
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EXTENDED SUMMARY

The aim of this study is to measure the financial performance of six banks in the Istanbul Corporate Governance
Index (XKURY) through multi-criteria decision-making methods (MCDM), compate the performance ranking
results with the ranking result of the corporate governance rating (CGR) and the brand value calculated by Brand
Finance (BFBV).The financial performances of the related banks have been analyzed through the data for January
2016-December 2020 and through 10 ratios, the Gray Relational Analysis (GRA), TOPSIS, ARAS, and MOORA
(ratio system/RS and reference point /RP). The results of the financial performance ranking were combined with
the Copeland method to produce integrated ranking results. The transformation of the financial performance
ranking results obtained by the relevant methods to the Copeland-integrated financial performance rankings is as
follows; GRA, TOPSIS, ARAS, and MOORA methods C1, GRA, ARAS and TOPSIS methods C2, ARAS and
MOORA methods C3, TOPSIS and GRA methods C4, GRA and ARAS methods C5, GRA and MOORA
methods C6, TOPSIS and MOORA methods C7. Since the MCDM methods allow sorting alternatives by criterion
values and distance from a particular criterion value, more than one integrated ranking results were calculated and
the resulting integrated ranking results were used in Spearman correlation. The ranking results of the GRA,
TOPSIS, ARAS, MOORA and Copeland methods, the CGR of the relevant banks and the relationships between
the BFBV were determined using the Spearman rho method.

According to GRA results, GARAN's performance rankings are found to be the same (1st) for other years, except
in 2020. TSKB was found to be the bank (6th) that ranked last during the relevant periods. Financial performance
rankings of YKBNK and HALKB may vary. GARAN’s performance ratings are the same for other years, except
for 202. According to TOPSIS ranking results, the only bank that performs highest and ranks first in the respective
periods is GARAN. TSKB is the bank that was last placed in the ranking at the time. The YKBNK ranks third in
all other periods except 2018. HALKB and ALBRK are banks that are in the same ranking of achievement, at least
three times during the respective periods. According to ARAS method ranking results, HALKB is in second place,
whereas the highest performing and the leading bank is TSKB. ALBRK ranked 5th in other periods except for
2017, 3rd in other periods except for GARAN 2020, last in SEKER 2017, and YKBNK was ranked 4th in other
periods except 2020. According to the MOORA rate ranking, TSKB was listed in the latest ranking, whereas the
bank GARAN was in the highest performing at the time and the leading position. According to MOORA RP
ranking results, GARAN was first in the 2018-2020 and second in 2016-2017. SEKER was last in the rankings,
lowest ranking performance, and YKBNK was third in all periods. The rankings of other banks vary year-round.

The best correlation of CGR and BFBV ranking results Between 2016 and 2020 was obtained with the MOORA
(RP) results. Therefore, it can be said that the method generating the best and most meaningful relationship with
CGR and BFBV in the 2016-2020 period was the MOORA (Ratio and RYN) method. Study findings show that
the rankings performed by the MOORA method yield a more realistic result. The MOORA (Ratio and RYN)
method, which is based on ratio analysis, differs from other MCDM methods (simultaneous optimization) in that
it evaluates all interactions between alternative options and objectives in the same process. In this context, it is
meaningful that in this ratio analysis-based study, the MOORA method produces results consistent with the CGR
and BFBV methods. The bank, which has the best performance in the related term data rankings for financial
performance, has been identified as GARAN, and the lowest performing banks as TSKB and SEKER. The best
performer GARAN example demonstrates that banks with high CGR and brand values reflect their success in their
financial performance. It has also been established that there are differences and contradictions between the
financial performance rankings performed within the scope of the related integrated ranking results. Brand value
and CGR have a proven effect on the financial performance of banks, although their relationship levels vary in
terms of the year and data.

The results achieved through the study are limited to the criteria and methods determined for the performance of
the banks within XKKURY. Within the framework of different methods and data, different results can be produced
and a more advanced research requirement may be required for the factors that cause differences in rankings. This
study differentiates from studies showing there is no relationship between brand value in literature, corporate
governance score, and financial performance, and it supports studies that find that there is a relationship.
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