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OZET

Tiirkiye’de 2001 ve 2008 yillarinda yasanan ekonomik krizler iki farkli donem olarak ¢alismada
ele alinmistir. Her donem kriz dncesi ve kriz sonras1 olmak iizere ii¢ y1llik incelemeye alinan isletmelerin
finansal oranlarinin yer aldigi kiimelerden olugmaktadir. Boylece krizin isletmeleri nasil etkiledigi
karsilagtirilmali olarak ortaya konulmaya c¢alisilmistir.

Bu calismada BIST’te 2001 yilinda islem géren ve finansal tablolarma ulasilan tekstil
isletmelerinin finansal verileri kullanilmistir. 2001 ve 2008 ekonomik kriz yillarinda isletmelerin
performanslar1 ve etkinlikleri dl¢lilmeye calisilmistir. S6z konusu yillarda Cok Kriterli Karar Verme
yontemlerinden SWARA yontemi ile finans uzmanlarinca segilen mali oranlarla belirlenen kriterler
agirliklandirilmig, TOPSIS yontemi ile isletmelerin performans siralamasi yapilmistir. Daha sonra temel
Veri Zarflama Analizi yontemlerinden CCR teknigi ile igletmelerin etkinlik siralamasi yapilmigtir.

Aragtirma sonucunda, secilmis tekstil isletmelerinin etkinlik ve performans degerlerinin birbirine
paralel oldugu tespit edilmistir. Ekonomik kriz donemleri tekstil igletmelerini olumsuz etkilemis ancak
bu isletmelerin finansal agidan hizlica toparlandiklar1 goriilmiistiir. Isletme etkinliklerini olumsuz
etkileyen kriterler belirlenerek bunlarin diizeltilebilmesi i¢in dneriler bulunulmustur.
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The economic crises experienced in Turkey in 2001 and 2008 are discussed in the study as two
different periods. It consists of clusters that include the financial ratios of the companies that were
examined for three years, each period before and after the crisis. Thus, it has been tried to reveal how
the crisis affected businesses comparatively.

In this study, the financial data of textile enterprises, which were traded in Istanbul Stock
Exchange (BIST) in 2001 and whose financial statements were accessed, were used. In the years of 2001
and 2008 economic crisis, the performance and efficiency of the enterprises were tried to be measured.
In the said years, the criteria determined by the financial ratios selected by the finance experts with the
SWARA method, one of the Multi-Criteria Decision Making methods, were weighted, the performance
ranking of the enterprises was made with the TOPSIS method. Then, the efficiency ranking of the
enterprises was made with the CCR technique, which is one of the basic Data Envelopment Analysis
methods.

As a result of the research, it has been determined that the efficiency and performance values of
the selected textile enterprises are parallel to each other. The periods of economic crisis affected the
textile enterprises negatively, but it was seen that these enterprises recovered quickly financially.
Criteria that negatively affect business activities were determined and suggestions were made to correct
them.

Key Words: Financial performance, Textile sector, Economic crisis, MCDM

GIRIiS

Kiiresellesen diinyada ekonomik krizler sadece krizin ortaya ¢iktig1 iilke ile smurli kalmayip
iilkenin kiiresel ekonomideki konumuna, biiyiikliigiine, dis ticaret hacmine, sahip oldugu teknolojiye,
iirline ya da madene gore diger iilkeleri de ekonomik yénden olumsuz etkileyebilmektedir. Ornegin;
zengin aliminyum maden yataklarina sahip Bati Afrika iilkesi Gine’de 5 Eyliil 2021 tarihinde {ilke
yonetimine yonelik gerceklesen askeri darbe sonucu aliiminyum arzinda yasanacak sikinti endisesiyle
diinya genelinde bakir fiyatlar1 ylikselmeye baglamistir. Benzer sekilde Amerika Birlesik Devletlerinde,
(ABD) 2008 yilinda yasanan mortgage, yani konut kredilerinin geri doniisiinde yasanan olumsuzluklar
neticesinde Lehman&Brothers gibi koklii Amerikan finans kurumlarinin iflas etmesi ile ABD finans
sektoriinde olusan bozulmalar tiim diinyay1 etkileyen 2008 ekonomik krizine doniigsmiistiir.

Tirkiye’de 2001 ve 2008 yillarinda iki farkli ekonomik kriz yasanmistir. 2001 ekonomik krizi
daha ¢ok tilke i¢i sebeplerden kaynaklanirken, 2008 ekonomik krizine daha ¢ok dis ekonomik sebepler
etki etmistir. Tirkiye’de 1999 yilinda meydana gelen Marmara depremi sonrasinda Merkez bankasi
doviz rezervlerinin hizl bir sekilde erimesi ve buna engel olmak i¢in uygulanan dalgali kur rejimi, 2001
ekonomik krizini tetikleyen sebepler olarak gosterilebilir (Demircan; 2018:19). ABD finans sektoriinde
baslayip tiim diinyaya yayilan 2008 kiiresel ekonomik krizinin ise Tiirkiye’de yasanan 2008 ekonomik
krizinin 6nemli etkenlerinden biri oldugu s6ylenebilir.

Ekonomik krizler finansal tablolarda oynakliga sebep oldugu icin isletmelerin performans ve
etkinlik dl¢iimii zorlasmaktadir. Isletme yoneticileri basta olmak iizere isletmeye taraf olan diger kisiler
stratejik hedeflere yonelik alacaklar kararlardan 6nce isletmenin gegmis ve mevcut finansal performans
durumunu bilmek isterler (Is1ldak, 2018:116-117). Isletmelere ait mali tablolar {izerinden analiz yapmak
ve bu verilerle igletmelerin finansal performans durumunu belirlemeye ¢aligmak, isletme yoneticileri ve
analistler tarafindan sik¢a bagvurulan uygulamalardir. Ancak, mali analiz tekniklerinin sayica ¢ok
olmasina ve degerlendirmeye esas alinan kritere gore isletme performansinin yiiksek olmasina karsin
genel rekabet diizeyinin disiik olma riski, stratejik yonetim ve yatirim Kararlarmm alinmasini
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zorlastirmaktadir. Bu yiizden igletme performansini daha gercekgi ortaya koyabilmek i¢in birden ¢ok
degerlendirme kriterinin bir arada degerlendirilmesi gerekir. Bu dogrultuda Cok Kriterli Karar Verme
(CKKYV) teknikleri, hem yatirim siire¢lerinde heniiz ger¢eklesmemis varsayimlart igermemesi, hem de
birden ¢ok girdinin ayni anda kullanilarak girdilerin 6nem derecesine goére agirliklandirilmis ¢ikti
siralamalarinin yapilabilmesine olanak saglamasi agisindan olduke¢a kullaniglidir (Temizel ve Baygelebi,
2016:160).

Calismada ekonomik krizlerin igletmeler {izerindeki etkilerini 6lgmek ve karsilastirma yapmak
amaciyla tekstil sektorii segilmistir. Bu kapsamda BIST te 2000, 2001 ve 2002 yillari ile 2007, 2008 ve
2009 yillarinda islem goren ve finansal tablolarina ulagilabilen 10 tekstil isletmesi secilmistir.
Isletmelere ait finansal tablolardan yararlanilarak CKKV yontemlerinden, Adim Adim Agirhk
Degerlendirme Oran Analizi (SWARA=Step-Wise Weight Assessment Ratio Analysis) teknigi ile
finans alaninda uzman 6gretim elemanlar: tarafindan segilen mali oranlarla belirlenmis karar kriterleri
agirliklandirilmus, ideal Coziime Benzerlige Gore Tercih Siralamast Teknigi (TOPSIS=Technique for
Order Preference by Similarity to an Ideal Solution) ile isletmelerin performanslar siralanmistir. Daha
sonra Veri Zarflama Analizi (VZA) tekniklerinden 6l¢ege gore sabit getiri varsayimina dayali Charnes,
Cooper ve Rhodes (CCR) yontemi ile isletmelerin etkinlikleri analiz edilmis, analiz sonuglarit TOPSIS
yontemine gore karsilastirilmis ve ortaya c¢ikan etkinsizlikler belirlenerek bunlarin diizeltilebilmesi i¢in
oOneriler sunulmustur.

1. EKONOMIiK KRiZLER VE TURKIYE’YE ETKIiLERI

Ekonomik kriz; ekonomik sistem icerisindeki mal, hizmet ya da finans piyasasinda meydana
gelen fiyat veya miktarlardaki kabul edilebilir stnirin 6tesine gegen siddetli dalgalanmalardir. Bir baska
ifade ile ekonomik kriz mevcut makroekonomik dengelerdeki bozulma sonucu mikro birimlerde zarara
sebep olan olaylar bitiiniidiir (Telli, 2013:3).

Ekonomik kriz tiirlerinde literatiirde genel olarak iki tiir ayrima gidilmistir. Bunlar reel sektor
krizleri ve finans sektorii krizleridir. Asagida Sekil 1’de ekonomik krizler, reel sektor krizleri ve finans
sektorii krizleri olarak iki ana bagliga ayrilmis ve bu krizlerin alt sebepleri gosterilmistir.

Sekil 2.1. Ekonomik Krizlerin Siiflandirilmasi

Ekonomik Krizler

Reel Sektor Krizleri Finans Sektorii Krizleri
|
[ I ]

Mal ve Hizmet Isgiicii

Piyasalarindaki piyasasindaki Bankacilik Krizi Doviz Krizi Borsa Krizi

Kriz Igsizlik Krizi
. l Ekonomik Odemeler
Enflasyon Krizi Durgunluk Krizi ] Dengesi Krizi

' Doviz Krizi

Kaynak; Kibritcioglu, 2009:9

Tiirkiye’de 2001 yilinda yagsanan ekonomik kriz daha ¢ok cografi bolgemizde (lilkemize 6zgii),
2008’deki ise diinya genelinde bir¢ok iilkenin etkilendigi kiiresel ¢apta olmustur. Tiirkiye’de yasanan
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2001 ve 2008 ekonomik krizlerinin reel sektér ve finans sektdriine yansimalari asagida
degerlendirilmistir.

1.1. REEL SEKTOR KRIiZLERi

Reel sektor; tarim, sanayi ve iiretime doniik hizmet sektoriinii kapsayan, isgiicli piyasasina da
dogrudan etki eden, mal ve hizmet liretiminin kaynagini olusturan sektorlerden olugmaktadir. Hizmet
sektoriiniin bir kismi finans sektorii igerisinde oldugundan hizmet sektorii, hem reel hem de finans
sektoril igerisinde yer almaktadir.

Ekonomide asli liretim reel sektorde yapilmaktadir. Reel sektérde yasanan krizler ekonomide
iiretim ve isttihdami1 dogrudan ve seri olarak etkilemektedir. Dolayistyla reel sektor igerisinde ortaya
¢ikacak krizler tiretimi dogrudan etkileyecegi i¢in mal ve hizmet piyasalarinda krize, istihdam agisindan
olusan krizler ise isgiicii piyasalarinda krizlere sebep olmaktadir (Biikey, 2020:15-16).

Isgiicii piyasasindaki ekonomik kriz, issizligin artmasi seklinde 6zetlenebilir. Issizlik oranlarinm
artmasinda mal ve hizmet piyasasindaki daralma ile olusan issizlikten finans sektoriinden kaynaklanan
igsizlige, teknolojik gelismelerden kaynaklanan igsizlikten niifus artisindan kaynaklanan igsizlige bir¢ok
sebep sayilabilir. Hem arz kaynakli enflasyon, hem de issizlik, iilkede ekonomik durgunlugun iyice
yayillmasina, ekonominin resesyona girmesine sebep olabilir. Bu durum ekonomik faaliyetlerde
yavaslama, hane halkinin gelir diizeyinde ve gayri safi yurt i¢i hasilada diisiis ve diger ekonomik
gostergelerde bozulma seklinde kendini gdsterebilir.

1.2. FINANS SEKTORU KRiZLERi

Ekonomik sistem igerisinde fon arz edenlerle fon talep edenlerin bulustugu piyasaya finansal
piyasalar denilmektedir. Finansal piyasalarda olusan krizler finansal kriz olarak nitelendirilmektedir.
Finansal krizin temelinde ise bankacilik sektoriiniin piyasaya aktardigi kredilerin geri donmemesi
onemli paya sahiptir (Tarakci, 2019:6). Finans sektorii reel sektoére sermaye saglayan kurumlardir
dolayisiyla finans sektoriinde olusabilecek krizler reel sektorii de dogrudan etkileyecektir. Benzer
sekilde reel sektorde ortaya c¢ikan krizler de finans sektdriinii olumsuz etkileyecektir.

Finans sektorii yukarida Sekil 1’de goriildiigii lizere Bankacilik krizi, Borsa krizi ve Doviz
krizlerinden olugsmaktadir. Bankacilik krizleri, genel olarak bankalarin kendi faaliyetlerinde yasadiklar
basarisizliklar sonucu yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi ve bunun sonucunda bankalarin iflas
etmesi ya da iflas riskinin ortaya ¢ikmasi seklinde ifade edilebilir. Bankacilik krizi hissedildiginde
mevduat sahipleri giivenilir olmadigini1 disiindiikleri hisse senedi, tahvil ve bono gibi yatirim
araclarindan uzaklasarak doviz ve altin gibi yatirim araglarina yonelir, zaten zor durumda olan bankalar
icin bu sekilde olusan fon kaybi krizi iyice derinlestirebilir. Finansal piyasalara fon saglayan bankalarin
batma noktasina gelmesi, alacak ve borglarin yonetilemez boyuta ulasmasi veya devletin tikanma
durumlarinda bankacilik sektdriine miidahalede bulunmasi, bankacilik krizi olarak nitelendirilebilir (Ar
ve Ozkeskin, 2016:51).

Doviz krizleri literatiirde “Para Krizi” olarak da adlandirilmaktadir. Dovize bagli krizlerin
belirleyicisi olarak sunlar sayilabilir (Kibritgioglu 2009:175);

> Ulkede uygulanan ekonomi politikalaridaki yanlislar ve zay1f makroekonomik gostergeler,
Finansal altyapidaki yetersizlikler,

Ticari hayattaki ahlaki risk (moral hazard) ve olusan asimetrik enformasyon,

Piyasaya fon saglayan yerli ve yabanci finans kuruluslarinin yanlis dngorii ve uygulamalari,

Y VYV V
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» Siyasi krize sebep olan ve dngdriilemeyen terdr, siyasi suikast gibi olaylar.

Doviz krizi karsisinda para otoriteleri; devaliiasyon, finans sektoriine doviz satisi ve faiz artirimi
gibi farkl sekillerde tepki verirler.

Birden ¢ok menkul krymetin alinip satildigi, tiirlerine gére endekslerin belirlendigi organize bir
piyasa olan borsada menkul kiymetlerin degerlerinde olusan ani ve sert deger diisiisler ve endekslerde
olusan siddetli dalgalanmalar ise borsa krizi olarak adlandirilmaktadir (Tarakci, 2019:10). Borsa krizinin
ortaya ¢ikmasindaki sebepler genel olarak su sekilde siralanabilir (Turgut, 2007:37-39);

> Ulke yonetimindeki siyasi otoritede yasanan krizler, hiikiimetlere kars1 olusan giivensizlik
durumlari ve hiikiimetin gdrevini siirdiirecegine dair belirsizlikler,

» Borsada islem goren isletmelerde iflaslar goriilmeye baglanmasi ya da zarar ediyor olmalari,

» Ekonomideki istikrarda hem i¢ hem de dis dinamiklere bagli olarak bozulmalar yasanmasi
ve uluslararasi piyasalardaki dalgalanmalar.

Ekonomik krizler esasen reel sektor ve finans sektorii krizleri seklinde ikiye ayrilmaktadir. Ancak
reel sektdr ya da finans sektorii krizi seklinde keskin bir ayirim yapmak pek de miimkiin degildir. Ciinkii
reel sektdriin sermaye kanadindaki boslugu finans sektorii doldurmaktadir. Reel ve finans sektorii
stirekli birbiri ile etkilesim halindedir dolayisiyla, bu iki sektoriin herhangi birinde olacak krizin digerini
etkilememesi miimkiin degildir (Biikey, 2020:14). Dolayisiyla politika yapicilarin ve yetkili kurumlarin
ekonomik krize sebep olabilecek her tiirlii olguyu takip ederek gerekli onlemi zamaninda almasi 6nem
arz etmektedir.

1.3. 2001 EKONOMIK KRiZi VE TURKIYE’YE ETKILERIi

Tiirkiye’yi 2001 ekonomik krizine gotiiren olaylar incelendiginde; 1998’de Rusya’da yasanan
ekonomik kriz Tiirkiye’ye en 6nemli ihracat ortagini kaybettirmis, bunun sonucunda cari gelirlerde ciddi
diistisler meydana gelmistir. Ardindan 1999 yilinda ekonomiyi derinden etkileyen iki biiyiik deprem
yasanmis ve bu depremler sadece can ve mal kaybina sebep olmamis ayni zamanda Tiirkiye’nin
sanayilesmis en 6nemli bolgelerinden birisi olan Marmara bolgesine agir zararlar vermistir. Tiim bu
olumsuzluklarin ekonomiye maliyeti 13 milyar dolari bulmus, 2000 yilina gelindiginde ise O6nce
enflasyonu diigiirme programi ile canlanma yasanmisg, sonrasinda da likidite krizi ile tekrar bir ¢okiis
yasanarak 2001 ekonomik krizi olgunlagmig ve nihayetinde kriz ortaya ¢ikmustir (paratic.com).

2001 ekonomik krizine kadar Merkez bankasinin rezervleri diizenli olarak azalmistir. Bankanin
uluslararasi net doviz rezervi 16 Kasim 2000’de 24,1 milyar dolar iken 5 Aralik 2000’de 17,9 milyar
dolara gerilemis, yani 19 giinlik bir zaman zarfinda % 25,73 oraninda rezervler erimistir. 2001
ekonomik krizini tetikleyen bir diger sebep olarak, Merkez bankasinin dalgali kur sistemine gectigini
duyurmasi sayilabilir. Dévizde yasanan yogun bir talebe ragmen aniden getirilen bu sistem degisikligi,
Merkez bankasinin biiyiik kayiplar yasamasina yol agmistir (Demircan; 2018:19).

Merkez Bankasi tarafindan uygulanan dalgali kur sistemi Subat 2001’e kadar bankaya onemli
Olciide doviz rezervi kaybettirmistir. Merkez bankasi faizleri artirmasina ve rezervlerini tiikketmesine
ragmen hem enflasyon artmig hem de piyasada beklenen denge olugsmamistir. O dénemde bu durumun
en Oonemli sebebi {ilkede uygulanan ekonomik politikalar olarak gorilmistiir (Karabulut ve Solak;
2012:1083).

2001 ekonomik krizinin en agir sonuglarindan birisi de faizlerin ve enflasyonun yiikselmesi
olmustur. Dalgali kura gegilmesiyle birlikte piyasalardaki belirsizlik de artmustir. Tiirk lirasinin devaliie
edilememesi, bankalarin agik pozisyonlarini yiikseltmesi, finans sektoriinde hassasligi arttirmigtir. Reel
sektore agilan kredilerde kisitlamaya gidilmis, yeni kredi imkanlari iyice zorlastirilmigtir.
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Tiim bu olaylarin yami sira siyasi gelismelerde 2001 ekonomik krizinin olugmasina destek
vermigtir. Hilkiimet ve Cumhurbagkan1 arasindaki var olan gerginlik 19 Subat 2001 Milli Giivenlik
Kurulu toplantisinda kamuoyuna yansimis, olusan gerginlik finans sektoriine de sirayet etmis, o zamanki
ad1 Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi olan BIST de ani diisiisler yasanmus, repo faizleri yiizde 7.000
seviyesinden daha yukarilara ¢itkmistir (http//:www.tcmb.gov.tr).

Yasanan bu gelismeler sonucunda oncelikle finans sektorii krizi olarak ortaya ¢ikan 2001
ekonomik krizi daha sonra kredi kullaniminin azalmasi, alim giicliniin diismesi, kapanan igyerleri ve
istihdamin azalmasi ile reel sektor krizini de igine alan genel ekonomik bir krize doniismiistiir.

1.4. 2008 EKONOMIK KRiZi VE TURKIYE’YE ETKILERIi

2008 yilinda ABD’de mortgage olarak bilinen konut kredilerinin geri doniisiinde yasanan
olumsuzluklar ABD’de kokli finans kurumlarmin iflasina sebep olmustur. Finans kurumlarinda
yasanan iflaslar ABD finans sektoriinde krize sebep olmus ve yasanan bu Kriz, diinya genelindeki tim
gelismis ve gelismekte olan iilkelerde farkli boyutlarda etkisini gostermistir. Bu yoniiyle 2008 ekonomik
Krizi kiiresel bir kriz olarak nitelendirilebilir. Kiiresel krize doniisen ABD ekonomisindeki finans
Krizinin olusmasin ABD ekonomisinin o donemlerde ¢ok yiiksek diizeyde cari agik vermesi de bir diger
sebep olarak soylenebilir. Cari agigin ABD ekonomisindeki tedirginligi 2006 yilindan itibaren
yasanmaya baglamistir (Goger, 2013:170). Finans kurumlarinin iflas1 ve cari agigin yani sira ABD’de
2008 y1linda yasanan finans krizine sebep olan olaylar su sekilde siralanabilir (Alantar, 2008: 2-5);

> Ozensiz kredi kullamim ve likidite bollugu: Bankalar kredi geri ddemelerini diger mali
kuruluslara satmis, krediyle almman evler tekrar teminat olarak diger sermaye piyasasi
araglarinda goriilmeye baslanmis, boylelikle zararlar bir finans kurumundan digerine taginmis
ve arkasindan iflaslar gelmistir.

» Menkul kiymete doniistiirme: Likit olmayan fon akislarinin bir havuzda toplanarak bir mali
varlik olarak yatimcilara satilmasina menkul kiymetlestirme denilmektedir. Likiditenin bol
oldugu donemde ABD’de insanlar, menkul kiymetlestirme amaciyla normalden ¢ok daha fazla
kredi kullanmiglardir.

» Seffaflik eksikligi: ABD gibi gelismis lilkelerde her bir ekonomik fonksiyon i¢in farkli bir
ara¢ veya mali kurum olusturulmustur. Bu kurumlarin islemlerindeki yogunluk birbirleri ile
iligkilerini iyice karmasik hale getirmistir. Ayrica bu karmasikligin anlasilabilmesi ve takip
edilmesi siradan yatirimcilar i¢in iyice zorlagsmig, kurumlarin seffafligi azalmigtir.

» Uluslararas1 derecelendirme kuruluslari: Bankalar ve diger mali kuruluglar tarafindan
derecelendirme kuruluglarinin finanse edilmesi 6nemli ¢gikar ¢atismasina sebep olmaktadir. Bu
durum derecelendirme kuruluslarini objektiflikten uzaklastirmistir.

> Denetleyici ve diizenleyici kuruluslar: Uluslararasi piyasalar iizerinde en etkin ve bilyiik
kuruluslardan biri olan FED (ABD Merkez Bankasi), degisen risk durumlarina kars1 aldigi
tedbirlerde geg kalmistir.

Tiim bu nedenler {iist iiste gelince kriz kaginilmaz olmustur. 2008 Eyliil ayinda patlak veren
kiiresel ekonomik krizin etkileri Tiirkiye’de y1lin son aylarina dogru kendisini hissettirse de ekonomik
verilere 2009 yilinda yansimaya baslamustir.

Tiirkiye’de yagsanan 2001 ve 2008 ekonomik krizleri makroekonomik dengeleri farkli sekillerde
etkilemistir. Makroekonomik dengeleri olumsuz etkileyen issizlik, enflasyon ve Tiirkiye’nin ekonomik
biiylime oranlarina ait 2000-2012 yillar1 aras1 degisim sekil 2.2 de gosterilmektedir.

Sekil 2.2. Kriz Dénemlerinde Issizlik, Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime
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KRIZ DONEMLERINDE ISSIZLIK,
ENFLASYON,DOLAR KURU

m Igsizlik Ekonomik Bilyiime Enflasyon
ol | 3 = o sz | 2.8 | = 2 . 3
2000 2 2002 2005 2007 2008 2009

[y =

Kaynak; Issizlik oranlari, Ekonomik biiyiime www.tcmb.gov.tr ; Enflasyon oranlar
www.ekonomiatlasi.com
Not: Dolar kurlar1 gekil 2.2°de her yilin 1 Temmuzdaki degeriyle alinmig, 2000, 2001 ve 2002 yillarinda
da 6 sifir atilarak tabloya yazilmustir.

Sekil 2.2 incelediginde, 2001 ekonomik krizinde enflasyonun % 68,5’e ulastigi, issizlikte bir
onceki yila gore yaklagik 2 puanlik bir artis yasandiglr ve ekonomik biiylimenin -5,76 seviyesinde
gerceklestigi goriilmektedir.

Yine Sekil 2.2°de; 2008 yilinda, dnceki yillara gore igsizlik oraninda dikkate deger bir degisim
yasanmazken 2009 yilinda issizligin 3 puanlik artisla % 14’e ulastigi, 2008 yilinda ekonomik
biiyltimenin ciddi sekilde azalarak 2009 yilinda tekrar negatif bir biiyliimeye doniistiigii gorilmektedir.

Avrupa Birligi (AB) Tiirkiye dis ticaretinde dnemli bir konuma sahiptir. Oyle ki Tiirkiye
ihracatinin yarisint AB’ye yapmaktadir. 2008 yilinda krizde olan Avrupa ile Tiirkiye arasindaki ticari
faaliyetler azalmis; bu durum Tiirkiye’ nin cari agigina yansimig; makroekonomik verilerde kotiillesme
baslamis, eksi biiylime ve azalan istihdam ile kriz Tiirkiye’de kendini gostermeye baglamustir.
Tiirkiye’nin o donem en onemli ekonomik sorunlarindan olan cari acik bu krizle birlikte daha da

derinlesmistir (Yurdakul, 2015).

2008 ekonomik krizinin Tirkiye’ye ilk etkileri uluslararasi piyasalardan fon girislerinin azalmasi
seklinde olmustur. Bu siirecte Tiirkiye’nin uluslararasi piyasalardan bor¢clanma maliyetleri artmasina
kargin bor¢lanma olanagi daha da azalmistir. Bu gelismeler cari agigi iyice artirarak Tirkiye’yi
ekonomik anlamda zora sokmustur. Diger taraftan krizle birlikte Avrupa iilkelerinde goriilen
resesyonlar, Tiirkiye’nin ihracat rakamlarina yansimis ve ekonomide kii¢lilmeye zemin hazir etmistir
(Selguk ve Yilmaz, 2008: 347)

1.5. 2001 VE 2008 EKONOMIiK KRiZLERININ KARSILASTIRILMASI

2001 ekonomik krizi Tirkiye cografyasinda yasanmis, diger iilkeler bu durumdan
etkilenmemistir. Dolayisiyla bu durum Tiirkiye ekonomisini 2001 yilinda daha kirilgan bir yapiya
dontigmiistiir. 2001 ekonomik krizi hem reel kesimi hem de finans yani bankacilik kesimini olumsuz
etkilemistir. Bazi biiyiik bankalar bu siiregte iflas etmis, iflaslar ile birlikte isten ¢ikarmalar artmis,
ekonomi % 5,8 oraninda kii¢iilmiistiir (Karagor vd., 2017:308; http://www.tuik.gov.tr).

2001 ekonomik krizinden en ¢ok etkilenen finans sektorii, bu krizden edindigi tecriibe ile 2008
ekonomik krizini reel sektére gore daha az kayipla atlatmigtir. 2008 ekonomik krizi, finans sektoriiniin
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temsilcileri olan bankalarda ¢ok biiylik sorunlara sebep olmamistir. (Egilmez, 2009: 128; Colak ve
Aktag: 2010: 46). 2001 krizinin Tirkiye ekonomisinde biraktigi hasar hem bankacilik hem de reel
sektorde yasandigi i¢in daha fazla olmustur. Tiirkiye ekonomisinin temel ekonomik gostergelerinin
(ekonomik biiylime, enflasyon orani, issizlik oran1 ve dis ticaret) tamami etkilenmistir. Ancak 2008
ekonomik krizinden iki temel ekonomik biiyiikliik (igsizlik orani ve dig ticaret) etkilenmistir. 2001
ekonomik krizinin ardindan ekonomi politikalarinda yapisal reformlar gergeklestirilmis fakat 2008
ekonomik krizinin ardindan reformlara ihtiya¢ duyulmamustir.

Tiirkiye’de gerek 2001 gerekse 2008 ekonomik kriz donemlerinde kur ve talep idaresine yonelik
politikalarda, uygulama sekli ve dncelikler arasinda farkliliklar olmustur. Ciinkii bu krizler kaynagina
gore farkli kosullarda meydana gelmistir. Ayrica 2001 ekonomik krizinde ekonomik olumsuzluklar ¢ok
fazla iken 2008 ekonomik krizi dncesinde one ¢ikan en olumsuz makroekonomik gdsterge cari agik
olmustur. Merkez bankasi tarafindan bu goreli saglamlik algisi ve giiven duygusu algilama giicliigiine
ve 2008 ekonomik krizine karst merkez bankasinin para politikasi tepkisinde gecikmeye sebep olmustur.
2008 kiiresel finans krizinin kaygilar1 artirdig1 2010 sonunda, Merkez bankas1 agik enflasyon stratejisi
icerisine makro ihtiyat politikasini ekleyerek ve pro-aktif bir para politikasi izleyerek fiyat istikrarinin
saglandig1 bir ortami devam ettirmeye ¢alismistir (Balmumcu ve Siislii, 2017:626).

1.6. TURKIYE EKONOMISINDE TEKSTIL SEKTORUNUN YERIi

Tekstil endiistrisi, pamuk basta olmak iizere pamugun islenmesi ile tiretilen pamuklu iplikler,
pamuklu ipligin dokumasi, yiinlii iplik ve dokumasi, yiin, ipekli dokuma, ipek, sentetik dokuma, sentetik
iplik, keten, kenevir, kord bezi gibi tirtinlerin tiretilmesi, iiretilen bu tiriinler ile birlikte tiirev tirtinlerinde
kullanilarak bagta hazir giyim ve konfeksiyon {iriinleri, makine ve el halilarina doniistiirilmesini
saglayan ana ve alt sektdrlerden meydana gelmektedir (Bashimov, 2017:2)

Tekstil ve giyim endiistrisi giinimiiz diinyasinda belli baslt iilkelerin ekonomilerinde iyi taninan
ve onemli bir konuma sahip sektordiir. Tekstil endiistrisi, tekstil Giriinlerinin iiretimi, gelistirilmesi ve
perakende satis1 seklindeki her tiirlii faaliyetin bir arada oldugu kiiresel bir olgu olarak goriilebilir.
Glnimiiz ekonomik ikliminde, gelismekte olan {iilkelerden basta Cin, Tirkiye ve Hindistan gibi
iilkelerde, tekstil ve hazir giyim endiistrisi ilk etapta ekonomiye istihdam seklinde katki saglarken uzun
vadede yurt i¢i iiretim ve ihracata olumlu yonde biiyiik etkileri oldugu diisiiniilmektedir (Jaswall ve
Chowdhary, 2016:71)

Tekstil sektorii ekonomiye, sanayi iiretimi ve istihdam seklinde vermis oldugu katkinin yani sira
diger kimya, tarim, enerji ve benzer sektorlere de dogrudan ya da dolayli olarak katki saglamaktadir.
Hazir giyim ve konfeksiyon sektorii Tiirkiye’de 2021 yili ilk alt1 ayindaki 9,4 milyar dolarlik ihracat
degeri ve genel ihracat i¢indeki % 9’luk payiyla; otomotiv ve kimyevi maddeler ve mamulleri
sektdrlerinin ardindan liglincii sirada yer almistir (itkib.org.tr).

Tiirkiye’de 2021 Temmuz ay1 verilerine gore tekstil tirlinleri ve giyim {iriinleri imalatinda toplam
1.135.158 dogrudan ticretli is¢i ¢aligmaktadir. Bu rakamlarla tekstil sektortii Tirkiye’deki toplam 28
milyon 730 bin kisilik istthdamda % 3,95°lik paya sahiptir (tuik.gov.tr).

2. LITERATUR ARASTIRMASI

Calismada, Tiirkiye’de yasanan 2001 ve 2008 ekonomik kriz donemlerinde isletmelerin
performans etkinlikleri tekstil sektoriinden segilen isletmeler 6rnekleminde analiz edilmis, analizde
CKKV yoénteminden SWARA ve TOPSIS teknikleri, VZA yonteminden CCR teknigi kullanilmustir.

Yapilan calisma dogrultusunda hem tekstil hem de diger sektorlerden ekonomik kriz dénemlerinde
isletmelerin degerlendirildigi, isletme performans ve etkinliklerinin analiz edildigi ve benzer tekniklerin
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kullanildig, Tiirkiye’den ve diinyadan yapilan ¢aligmalara ait literatiir arastirmasi kronolojik siraya gore
Tablo 3.1°de verilmistir.

Tablo 3.1. Literatiir Aragtirmast

Arastirmact  Uygulama Arastirma Arastirma Bulgular
(lar) Alany/ Sektor/ Doénemi
Sayisal Veriler
Giirkan Tekstil 1994-2003 Arastirmada, 1994 ekonomik krizinden tekstil
(2005) sektoriinde arast isletmelerinin yiiksek diizeyde olumsuz etkilendigi,
streklilik  arz uzun yillar zarar ettikleri, zararin 2001 ekonomik
eden 5006 isletme krizinde zirveye ¢iktig1 ancak ihracata yonelik tiretim
yapan  tekstil  isletmelerinin  diger  tekstil
isletmelerinden daha hizli toparlandigi sonucuna
varilmistir.
Aydemir Usak’ta tekstil 2010 yili Usak ilinde faaliyet gdsteren ve en az 20 kisi istthdam
(2010) sektoriinde eden tekstil igletmelerinin muhasebe, finans ve insan
faaliyet gdsteren kaynaklarindan sorumlu kisiler ile yliz yiize anket
40 isletme yontemi ile yapilan goriismede 2008 ekonomik
krizinde isletmelerin 1/3’{iniin krizde isci ¢ikardigi,
ihracat yapan isletmelerin % 65’inin ihracatinin
degismedigi, isletmelerin % 70’inin tam maliyet
sistemini kullandig1 sonucuna ulagilmistir.
Karahan ve IMKB’ye kayith 2006-2010 isletmelerin finansal tablolar1 {izerinde finansal
Ozduran 27 Tekstil arasi durum analizleri yapilmig, 2008 ekonomik Kkrizi
(2012) isletmesi sonrasi tekstil igletmelerinin likidite, faaliyet ve mali
yap1 oranlarinda istatistiksel olarak anlamli artislar
oldugu, buna karsilik karlilik oranlarinin hala negatif
oldugu ancak iyilesmelerin oldugu gézlemlenmistir.
Emir ve IMKB’de islem 2004-2010 Calismada kriz dénemi (2008), kriz dncesi donem
digerleri gbren 23 gida, arasi (2004-2007) ve kriz sonrast dénem (2009-2010)
(2011) 28 tekstil kargilagtirmali olarak ele alinmig, isletmelerin
isletmesi finansal tablolarinda oran analizi ve bagimli t-testleri
uygulanmig, tekstil sektoriiniin  krizden olumsuz
etkilendigi, gida sektoriiniin etkilenmedigi sonucuna
ulasilmgtir.
Mughal Pakistan Tekstil 2009-2013 Pakistan’da yapilan aragtirmada 2008 kiiresel
(2014) Sektoriindeki arasi ekonomik krizinden ziyade tekstil isletmelerini
isletmeler enerjideki yetersizlikler, tilkedeki istikrarsizlik ve
iilkenin hukuk diizeninin daha c¢ok etkiledigi, tilkede
yapilacak yasal diizenlemelerin {ilkeye yabanci
yatirimciy1 ¢ekebilecegi sonucuna ulagilmastir.
Avci ve Avrupa’da onde 2012-2016 Calismada farkli mali analiz oranlarn ile VZA
Cmaroglu gelen 5 havayolu arasi tekniklerinden ~TOPSIS  yontemi  kullanilarak
(2018) isletmesi isletmelerin finansal performansi analiz edilmis,

finansal performansi en iyi Rynair, en kétii Lufthansa
cikmustir.
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Arslan BIST dokuma, 2017 yili Calismada VZA yontemlerinden TOPSIS teknigi ile
(2019) giyim ve deri isletmelerin performansini belirlemede en etkin mali
sektoriinden 19 analiz oranlarini belirlemek amaclanmis, kullanilan
isletme degiskenlerde girdi degiskeninde en etkin cari oran,
cikt1 degiskeninde en etkin oran piyasa/defter degeri
orani bulunmus, ayrica isletmelerden 8 isletme etkin
cikmigtir.
Darji ve Hindistan 2019-2020 Calismada Kamu ve Ozel sektore ait tekstil
Dahiya Haryana bolgesi yillan isletmeleri CCR ve diger VZA teknikleri ile analiz
(2021) 28 Kamu 33 edilmis, kamu sektoriindeki tekstil isletmelerinin 6zel
Ozel Tekstil sektore gore performans degeri yiiksek bulunmus,
Limited Sirketi bunun en 6nemli sebebi kamu sektoriinde girdilerin
0zel sektore gore az olmasi sebep gosterilmis, girdi
maliyetleri konusunda 6zel sektoriin 6nlem almasi
tavsiye edilmistir.
Ezin (2022) BiST’te islem 2009-2020 Calismada isletmelerin finansal tablolar1 oran
goren  Tekstil, arasi analizleri ile degerlendirilerek Entropi ve TOPSIS
Giyim ve Deri yontemleri ile isletmelerin performans siralamasi
sektoriindeki 13 yapilmis, Bossa isletmesi performansi en iyi isletme
isletme olarak belirlenmistir.
Fares ve Hindistan’daki 2021 yili Calismada SWOT analizi, AHP ve TOPSIS
Llomet tekstil yontemleri kullanilarak Covid-19 salgm siirecinde
(2022) isletmeleri perakende  yoOnetim  sistemindeki  Onceliklerin
belirlenmesi amaglanmis, salgin siirecindeki tiiketici
aliskanliklarindaki degisiklikler belirlenerek isletme
yoneticilerine alacaklar1 kararlarda faydali bilgiler
ortaya koymaya calismslardir.
Day1 ve BiST’te islem 2015-2019 Calismada mali oranlar kullanilarak BMW tabanli
Cilesiz goren  Tekstil, arasi TOPSIS yoéntemi ile isletmelerin performans
(2022) Giyim ve Deri siralamas1  yapilmus, igletmelerin - kisa  vadeli
sektoriindeki 21 borglarinin yiiksek oldugu bu durumun karliliga
isletme olumsuz etkisi oldugu sonucuna ulasilmistir.
Kiling ve BIST 2018-2020 Calismada CCR ve diger VZA analiz teknikleri
Konugkan stirdiiriilebilirlik  arasi uygulanmig, farkli tekniklere ve yillara gore
(2022) endeksine kayitlt isletmelerin performans oOlgiimleri yapilmis, etkin
21 isletme cikmayan isletme sayist 2019 yilinda en yiiksek
seviyede gergeklesmisgtir.
3. ARASTIRMANIN METODOLOJiSI

Herhangi bir konuda ortaya ¢ikan farkliliklar/anlasmazliklar her is projesinde bir gergekliktir.

Problemin taraflari/paydaslari bir ¢dziime kendi baglarina ulagsamazlarsa, tiim katilimcilar: ciddi sekilde

etkileyen pahali ve zaman alic1 ¢ogu zaman ¢oziimii neredeyse imkansiz yasal prosediirler baglar.
Catisma analizi ve ¢6zlimii; hiikiimet, is diinyasi, devlet kurumlar1 vb. alanlardaki uyusmazliklarin
giderilmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir. Catigma ne kadar erken belirlenip ele alinabilirse, ¢oziimiin

bagar1 yiizdesi de o kadar yiiksek ve maliyeti o kadar diisiik olur. Uyusmazligin dostane bir sekilde

¢oziilebilmesi dnemlidir. Uzlagma yontemleri icin CKKV yontemleri iyi bir tercihtir.
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CKKV problemlerinde karar vericiler uzman kisilerden olusmaktadir. Ele alinan
probleme gore kriter, karar ve alternatif degiskenler belirlenmektedir. CKKV; birden g¢ok
kriterin ele alinarak alternatifler icinden objektif karar vermeyi amaclayan bir yontemdir.
CKKYV yontemleri igerisinde farkli teknikler bulunmaktadir. Bu teknikler 1970°1i yillarda karar
teorisi ve yoneylem arastirmasi alanlarinda kullanilmis, daha sonraki yillarda mali ve iktisadi
alanlarda da uygulamaya gecilmistir. CKKV, anlam olarak belirlenen kriterler esas alinarak en
uygun se¢imin yapilmasina imkan taniyan aragtir (Tezcan vd., 2009:3).

VZA teknigi, parametrik olmayan, dogrusal programlama prensiplerine dayanan bir
organizasyonlar arasi goreli etkinlik kiyaslamasi yapan bir yontemdir. Literatiirde Karar Verme
Birimleri (KVB) olarak bilinen birbiri ile ayn1 girdileri kullanarak benzer ¢iktilar1 iireten kurum
ve kuruluglar karsilagtirilarak goreli verimliligin 06lgiilebildigi ve etkinlik analizinin
yapilabildigi “firmalar arasi1 karsilagtirma modeli” olarak da bilinen bir analiz yontemidir
(Babacan vd. 2007:98).

VZA’da farkli bircok teknik kullanilmaktadir. Bu teknikler genel olarak; hangi tiir
modelin kullanilmas1 gerektigi, arastirmanin kapsami ve kullanilacak varsayimlara gore
degismektedir. Varsayim eger KVB’lerin Olgege gore sabit getiriye sahip olduguysa ve
birimlere ait toplam etkinlikler belirlenmek isteniyorsa, CCR veya yonelimsiz modeller
kullanilabilir (Ozden, 2008:169-170).

Bu calismada isletmelerin performans etkinligini 6lgmede ABD’de mali analiz
tekniklerinin finansal ¢evrelerde fayda ve etkisinin arastirildig1 bir ¢alismadan yararlanilmus,
bu caligma kapsaminda finansal analistler tarafindan secilen 9 adet mali analiz oranm1 (Tablo
4.1.) karar kriteri olarak kullanilmistir (Sayilir, 2019:193). Bu kriterler, 2010 yilinda
KerSuliene, Zavadskas ve Turskis tarafindan literatiire kazandirilan siibjektif bir CKKV
yontemi olan SWARA yontemi ile agirliklandirilmistir. Sonraki agsamada TOPSIS yontemi
kullanilarak 2000, 2001 ve 2002 ile 2007, 2008 ve 2009 (kriz 6ncesi, kriz an1 ve kriz sonrasi)
yillarinda isletmelerin performans siralamasi yapilmistir. Calismada BiST te islem goren ve
krizlerden etkilendigi diistiniilen 10 tekstil isletmesine ait finansal tablolar kullanilmigtir. Daha
sonraki asamada VZA ile etkinlik analizi yapilarak belirtilen yillarda isletmelerin kendi
aralarindaki girdi yonelimli CCR etkinlik siralamasi yapilmistir. Kriz donemlerinde ¢iktilarin
artirllmas1 ¢ok zor oldugu var sayilarak girdi yonelimli etkinlik analizi tercih edilmis,
sonrasinda ise isletmelerin performans eksiklikleri belirlenerek tavsiyelerde bulunulmustur.

Kriterlerin agirliklandirilmasinda ayrica finans alaninda uzman 10 6gretim elemamn
goriisiinden faydalanilmistir. Ogretim elemanlarina isletmelerin performansini  6lgmede
kullanilacak kriterleri belirlemeleri ve agirlaklandirarak siralamalari istenmistir.

3.1. ARASTIRMANIN KAPSAMI

Calismanin kapsamimi BIST’te islem goren ve tekstil sektoriinde faaliyet gosteren 10 isletme
(Tablo 4.2.) olusturmaktadir. Bu isletmelerin 2000, 2001 ve 2002 yillar1 ile 2007, 2008 ve 2009
yillarindaki (kriz oncesi, kriz an1 ve kriz sonrasi) alt1 yillik bilango ve gelir tablolarma ait veriler
kullanilmis, bu veriler BIST argiv ve Kamu Aydinlatma Platformundan elde edilmistir.
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3.2. ARASTIRMANIN BULGULARI VE ONERILER

Isletmelerin performans etkinlik analizine dncelikle mali analiz oranlarindan secilen 9 adet karar

kriterlerinin SWARA yontemi ile agirliklandirilmasiyla baslanmistir. Segilen karar kriterlerine ait
hesaplanan agirliklandirilmis degerler Tablo 4.1.’de verilmistir.

Tablo 4.1. SWARA Yontemine Gore Hesaplanan Agirliklar

SIRA KRITERLER AGIRLIKLAR
1 Ozkaynak Karlilig 0,144616
2 Aktif Karlilig: 0,137346
3 Net Kar Marj1 0,11363
4 Fiyat Kazan¢ Orani 0,111694
5 Hisse Basina Diisen Kar 0,108888
6 Stok Devir Hizi 0,097439
7 Asit Test Orani 0,091668
8  Borg Ozkaynak Oram 0,089648
9  Finansman giderlerini Karsilama Oran1 0,088296

Tablo 4.1°de uzman goériisiine gore belirlenen karar kriterleri degisken olarak agirliklandiriimis
degerlerine gore yukaridan asagiya dogru siralandirilmigtir. Agirhik derecesi en yiiksek karar kriteri
Ozkaynak Karlilig1 iken en diisiik dereceli karar kriteri Finansman Giderlerini Karsilama Orani

olmustur. Degiskenlere ait agirliklandirilmig bu degerler ¢alismanin diger asamalarinda kullanilmistir.

Calismada incelenen isletmelerin performans gostergelerinin hesaplanmasinda kullanilacak
degiskenlere ait agirliklandirilmis degerler hesaplandiktan sonra TOPSIS yéntemine gore isletmelerin
ekonomik performans siralamalar1 hesaplanmistir. 2001 ve 2008 ekonomik kriz yillart iki farkli donem
olarak ele alinmistir. Her donem kriz dncesi ve kriz sonrasi olmak iizere ii¢ yillik siireler halinde

isletmelerin performanslart hesaplanmis ve Tablo 4.2.’de siralanmustir.

Tablo 4.2. Her iki Kriz Dénemlerinde Isletmelerin Performans Siralamalari

2000 yilh 2001 yilh 2002 yilh 2007 yilh 2008 yil 2009 yilh

don 5™ o S den S| won S o S s ™
Bossa 0,66297 6 077562 2 062668 3 |057069 3 0,73933 2 0,42905 6
Derimod 0,77761 1 050298 8 0,23203 10 |0,70130 2 0,76962 1 0,46196 5
Karsu Teks  0,68222 3 066335 6 049727 7 |051055 5 057483 5 053707 3
Kordsa 0,67745 4 069300 4 053195 5 |050580 6 0,68705 3 0,60665 2
Luks Kadife  0,04571 10 0,09327 10 0,74157 1 |0,33140 8 0555154 6 0,40610 7
Okan Teks 0,48914 8 048213 9 10,3083 9 |0,12329 10 0,37213 10 Kapali Yok

51



EBYU IIBF Dergisi, 5(1), 40-60, 2023

Soktas Teks  0,40805 9 0,53368 7 052608 6 |0,55233 4 0,67068 050002 4
Sonmez Pmk 066383 5 072431 3 046237 8 |0,70332 1 0,39784 077962 1
Emﬁfz 068564 2 0,80046 1 067363 2 [031922 9 046472 038964 8
Yiinsa 064184 7 067642 5 054525 4 |0,48769 7 0,39010 029072 9

Tablo 4.2°de tekstil sektoriinde Okan Tekstil hari¢ diger isletmelerin performans siralamalarinin
incelenen yillarda dalgali bir seyir izledigi goriilmektedir. Derimod 2000 yilinda performans
sirlamasinda en iyi isletme iken, 2001 ve 2002 yillarinda asagi siralarda yer almistir. Ayrica Derimod
2007, 2008 yillarinda performans olarak ilk siralarda yer alirken, 2009 yilinda orta siralara gerilemistir.
Okan Tekstil yillar iginde hep kotii performans sergilemistir. Bunun sonucu olarak da 2008 yilindan
sonra BIST’te tahtas1 kapatilmustir. i1k ii¢ yilda Liiks Kadife’nin performans siralamasidaki durumu
dikkat cekmektedir. Sonmez Filament 2000, 2001 ve 2002 yillarinda performans siralamasinda ilk
siralarda yer alirken 2007, 2008 ve 2009 yillarinda alt siralara gerilemistir. Sonmez Pamuk 2008 yilinda
cok dramatik bir bicimde diisiis gdstermis ancak, 2009 yilinda tekrar toparlanma basarisini gostermistir.

Aragtirmada finans alaninda uzman 6gretim elemanlarinin goériisiine dayanarak segilen karar
kriterlerine gore VZA yontemlerinden biri olan CCR teknigi ile hesaplanan, kriz donemlerine gore
karsilastirmali isletme etkinlik analiz sonuglar1 Tablo 4.3’te verilmistir.

Tablo 4.3. VZA Girdi Yénelimli CCR Etkinlik Analiz Sonuglart

Tekstil BIRINCI KRiZ DONEMI IKINCI KRiZ DONEMI
Isletmeleri 2000 2001 2002 2007 2008 2009
Derimod 100 100 10,77 100 100 100
Karsu Teks 100 100 33,51 29,24 72,02 100
Kordsa 93,08 100 32,92 70,86 100 100
Bossa 88,83 100 76,92 91,16 100 55,14
Yiinsa 65,68 100 12,34 74,62 15,98 60,51
Sonmez Filament 64,72 71,88 75,37 19,12 32,29 11,18
Sénmez Pmk 56,54 100 11,47 96,44 31,14 100
Okan Teks 52,37 100 11,11 95,84 KAPALI KAPALI
Luks Kadife 39,21 36,5 100 20,88 65,49 64,48
Soktas Teks 28,86 100 15,28 40,03 100 100

Tablo 4.3’te igletmelerin etkinlik sonuglar1 goriilmektedir. Tabloda 2001 yilinda isletmelerin
etkinlik skorlar1 dikkat ¢ekmektedir. 2002 ve 2007 yillarinda bir igletme etkin olarak goriilmektedir.
Yillar itibariyle etkinligi en ¢ok olan isletme Derimod’dur. Yillar itibariyle hig¢ etkin olamayan isletme
ise Sonmez Flament’tir. Isletmelerin etkinlik skorlariyla performans siralamalar1 uyumlu gériilmektedir.
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Isletmelerin performans ve etkinlik degerleri, segilen karar kriterlerine gore ayr1 ayri analiz
edilmistir. Analizlere ait sonucglar asagidaki sekillerde ayrintili olarak verilmistir. Ayrica isletme
performans ve etkinligine etki eden karar kriterleri i¢in farkli 6neriler sunulmustur.

Sekil 4.1. 2000 Y1l1 Sektdr Toplam Potansiyel Iyilestirmesi

Total potertial improvements

B erg sonrast Ozkayn 6,91 %

I A.sit Test Oram -0,52 %

[ Wergi sonras: Aktif -0,56 %

I Fiyat Kazang Orani 54,64 %

[ Hisze Bagina Digen K -0,51 %

[ “Yergi Sonras Met Ka -0,56 %

[ Finansman giderlerin 5 %

I =tok devir hiz -0,73 %

Il ECORCLARIN GTHAYRAKLA -0,58 %

“ergi sonras Aktif
e
s
ergi sonras Ozkayn

BORGLARIN OZKAYRAKLA |

Fivat Kazang Oran

Finansman giderlerin
] Wergi Sonraz Met Ka
= ' i el M

Sektoriin 2000 yilindaki performans eksikliginin ana sebebi sekil 4.1°de fiyat kazang orani olarak
(% 84,54 artig) goziikmektedir.

Uzmanlarin belirledigi agirliklandirilmis oranlarla 2000 yilinda sektdrde etkinligin artirilmast igin
isletmelerin {izerinde en ¢ok durmasi gereken oran fiyat kazang orani olmustur. Fiyat kazan¢ oraninda

% 84,5 kadar iyilestirme yapilmasi gerekmektedir. Etkinligin artirilmasi i¢in iyilestirme yapilmasi
gereken diger 6nemli oranlar ise 6zkaynak karliligi ile finansman giderleri olarak belirlenmistir.

Sekil 4.2. 2001 Y11 Sektor Toplam Potansiyel lyilestirmesi

Total potertial improvements

I erai sonras) Ozkayn 67 33 %

I Asit Test Oran-3,41 %

[ Wergi sonras Aktif -0,61 %

Il Fivat Kazang Orani -3,15 %

[ His=e Bagina Dilgen K 8,73 %

I verdgi Sonrasi Met Ka 8,09 %

[ Finanstman giderlerin -2 67 %

I Stok devir bizi -3 %

Il BCRCLARIN OFHAYMAKLA -2 57 %

“ergl sonras Ozkayn

[EBORCLARIN BFKAYMAKLA |

Stok devit hizi
Finansman giderlerin

Werdi Sonras Met Wa

iy

m_ Fi\,-'_at Wazans Oran Hizze Bagina Digen K
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2001 yilinda sekil 4.2°de, sektor etkinliginin iyilestirilmesinde iizerinde en ¢ok durulmasi gereken
oran 6z kaynak karliligi oranidir. Ayrica hisse basina diisiin kar ile net kar marjinda da iyilestirme

yapilmast gerekmektedir. Bunlarin yam sira sektorde etkinligin artirilmasi igin asit test orani, fiyat
kazang orani ve stok devir hizi oranlarinin az miktarlarda diistiriilmesi gerekir.
Sekil 4.3. 2002 Y1l1 Sektor Toplam Potansiyel Iyilestirmesi

Total potertial improvements

Fiyat Kazang Oram

Wergl sonras Aktit

Hizze Bazina Diigen K Asit Test Orani

Sergi Sonrast Met Ka
“ergi sonras Ozkayn

[BORGLARIN OZHAYMNAKLA |

Stok devit hizi

Finansman giderlerin

I ‘ergi sonras Szkayn -5,24 %

I A=t Test Orani -4 93 %

[ Wergi sonrss Akif 4,11 %

Il Fivst Kazang Oran 26,44 %

[ Hiz=e Bagina Diigen K 4,16 %

[ wergi Sonrazi ket Ka 0,38 %

[ Finansman giderlerin 45 35 %

I Stok devir biz -4 57 %

Il BCRCLARIN OTKAYNAKLA, -4 B2 %

2002 yilinda finansman giderlerinde ve fiyat kazang¢ oraninda artirilarak iyilestirme yapilmasi
gerektigi sekil 4.3’te goriilmektedir. Bunun yani sira etkinligin artirilmasi i¢in 6zkaynak karliligi, asit

test orani, bor¢ 6zkaynak orani, stok devir hiz1 ve aktif karlilig1 oranlariin diisiiriilmesi gerekir.

Sekil 4.4. 2007 y1l1 Sektdr Toplam Potansiyel Iyilestirmesi

Total potertial improvements

Fiyat Kazang Orani

“Yergi sonras) Aktif
'- Yergl sonras Ozkayn

[BORCLARIN OZKAYNAKLA |
Hizze Baging Dilgen K
1] -
Wergi Sonrazs Met Ka Stok devir hizi

Finanzsman giderlerin

I “vergi sonrasi Ozkayn 1,17 %

I A=t Test Orani -1 .41 9%

[ ergi sonras Skt 0,13 %

I Fiyat Kazang Oran 47,2 %

[ Hisse Bagina Digen i 7,01 %

[ “ergi Sonras Met Ka -0,26 %

I Finansman giderlerin 30,85 %

I Stok devir bizi 10,36 %

Il BoRCLARIN GZHAYNAKLA -1 53 %
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2007 yilinda sektor etkinliginin iyilestirilmesi i¢in fiyat kazang orani, finansman giderlerini
kargilama orani, stok devir hizi ve hisse basma diisen kar payimin artirilmasi gerektigi sekil 4.4°te

goriilmektedir.
. . . . . -
Sekil 4.5. 2008 y1l1 Sektor Toplam Potansiyel Iyilestirmesi
Total potential improwvements
I erai sonras Ozkayn 1,34 %
I Asit Test Oran -0,54 %
[ “ergi sonraz Aktif 0,07 9%
=R
[ Hisse Bagina Digen K 1,97 %
I verg Sonras Met Ka 11,27 %
I Finanzman giderlerin 64,54 %
Fivat Hazanc Orant I Stok devir hiz -0,64 %
Il BORCLARIN OFHAYMAKLA -0,75 %
Vrgi S0nras! Aktif
=
BORCLARIM O ZHAYRARL A |
TET BT

2008 yilinda sektor etkinliginin iyilestirilmesi i¢in sekil 4.5’te finansman giderlerini karsilama
orani, fiyat kazang oran1 ve net kar marjinin artirtlmasi gerektigi goriilmektedir.

Sekil 4.6. 2009 y1li Sektdr Toplam Potansiyel Iyilestirmesi

Total potertial improvements

I erai sonras Ozkayn 1,7 %

I As=it Test Oran -0,04 %

[ wergi sonras Aktif -0,03 %

I Fivst Mazang Oran 27,22 9%

[ Hisse Bagina Digen K 2,57 %

I vergi Sonrasi Met Ka 0,28 %

I Finansman gidetlerin 63,1 %

I =tok devir bizi -0,02 9%

I ECRGCLARIN OEHAYRAKLA 0,05 %

ergi Snrasl NE‘[ Ka I

Werdi sonras Aktif |_|
e

e
BORCLARIN OTHAYPAKLA |

Stok devir hizi

Finansman giderlerin

2009 yilinda sektor etkinliginin artirilmasi ig¢in finansman giderlerini kargilama orani ve fiyat
kazang oraninin artiritlmasi gerektigi sekil 4.6’da goriilmektedir.
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Tablo 4.7. Tekstil Sektoriinde Etkinligin Artirabilmesi I¢in lyilestirme Yapilmasi Gereken Oranlar

2000 2001 2002 2007 2008 2009
1. Dénem Fiyat Kazang Oz kaynak Finansman Fiyat Finansman Finansman
(%84,64) karlilig giderleri Kazang giderleri giderleri
(67,33) (%45,35) (%47,2) (%64,84) (9%068,1)
2. Donem Ozkaynak  Hisse Basina Fiyat Kazang Finansman Fiyat Fiyat Kazang
karlilig diisen (%26,44) giderleri Kazang (%27,22)
(%6,91) Kar(%8,73) (%30,85)  (%18,29)

Tablo 4.7°de iki kriz doneminde tekstil sektdriinde yer alan isletmelerin etkinliklerinin
iyilestirilmesinde 6ne ¢ikan oranlar topluca goriilmektedir. Tablodan da takip edildigi gibi finansman
giderlerini karsilama oran1 en ¢ok iyilestirilmesi gereken oran olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu da kriz
yillarinda igletmelerin borg yiikiinii karsilamada zorlandiklari anlamina gelebilir. Diger dikkat ¢eken
oran ise fiyat kazan¢ oran1 olmustur.

SONUC

2001 ve 2008 yillarinda yasanan ekonomik krizler Tiirkiye’de farkl etkiler meydana getirmistir.
Zaten zor bir durumda olan Tiirkiye ekonomisinde, 2001 yilindaki krizle birlikte hazine borglari
O0denemez hale gelmistir. Tirk lirasinin deger kaybetmesi, kurlardaki yiikselis ve enflasyondaki artis,
isletmelerin ve yapisal sorunlari olan bankalarin iflas etmesini beraberinde getirmistir. 2008 yil1 finansal
krizinde ise Tiirkiye’de dis ticaret hacminde daralma yasanmis, yabanci sermayenin iilkeyi terk etmesi,
uluslararas1 sermaye hareketlerindeki daralma ekonomiyi olumsuz etkilemistir.

Her iki krizde Tiirkiye ekonomisine ciddi zararlar vermistir. Tiirkiye ekonomisinin biiyiimesini
olumsuz etkilemis, issizlik onemli bir sorun haline gelmistir. Ihracatta yasanan daralma dis ticaret
acigina sebep olmus, dis borg yiikil artirmistir.

Yasanan finansal kriz yillarinda Tiirkiye’deki isletmeler talepteki azalis nedeniyle 6nemli gelir
kaybi, uygun finansal kaynak bulamama ve iflas riskiyle kars1 karstya kalmislardir. Boyle olmakla
birlikte isletmelerin krizlere uyum saglama yetenegi, sektorlerden gelen farkliliklar, krizden etkilenme
derecelerinde farkliliga sebep olmustur.

Yasanan bu finansal krizlerde tekstil sektorii de olumsuz etkilenmigtir. Her iki kriz doneminde
diinyada yasanan ekonomik durgunluk, satin alma giiciindeki diisiis, sektérdeki rekabet ve bunlarin
sonucunda talepte yasanan azaliglar sektorii olduk¢a olumsuz etkilemistir. Bu durum sektordeki
isletmelerde gelir kaybina yol agmus, finans piyasalarinda etkili olan daralma ile birlikte mali kaynak
bulmalarinda zorluk yagamalarina sebep olmustur.

Tekstil sektoriindeki igletmelerin esnekligi, hizli tiretim kabiliyeti ve rekabetgi maliyet
avantajlari, ekonomik kriz kaynakli olumsuzluklarin giderilmesinde toparlanma siirecini hizlandirmstir.
Isletmeler krizlerden ¢ikardiklari derslerle yapisal sorunlarin ¢oziimii igin gerekli tecriibeleri
edinmislerdir.

Bu calismada BIST’te islem gdéren ve tekstil sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin iki
finansal kriz déneminde (2000, 2001 ve 2002 ile 2007, 2008 ve 2009) finans uzmanlarinca belirlenen
ve agirliklandirilan oranlarla performans ve etkinlik siralamasi ile sektor etkinligi tespit edilmeye
calistlmistir. ' Yontem olarak CKKV yontemlerinden SWARA ile TOPSIS teknigi ve VZA
yontemlerinden olan CCR teknigi kullanilmustir.
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Calismada kullanilan mali oranlar finans alaninda uzman O6gretim elemanlarinca
agirliklandirilmustir. Isletmelerin bu degiskenlerle yapilan performans ve etkinlik siralamasi her iki
donem i¢in de birbirine benzer bir sekilde ger¢eklesmistir.

Tekstil sektoriindeki isletmelerin etkinliginin degerlendirilmesinde secili oranlar arasindan fiyat
kazang, 6z kaynak karliligi, finansman giderlerini karsilama gibi oranlarin 6ne ¢iktig1 goriilmektedir.
Bu sonuglarin finans uzmanlarinin gortisleri aliarak belirlenmis olan mali oranlara goére oldugu da
gbzden kacirilmamalidir.

Kriz yillarinda tekstil sektoriindeki igletmelerin fiyat kazang oraninin iyilestirilmesi ile
etkinliginin artacagi sonucu, sektorde faaliyet goOsteren isletmelerin bilyiime potansiyelinin kar
beklentilerinin diisiik oldugu anlamina gelebilir. Ayrica ekonomideki belirsizlik yatirimcilarin risk
algilarindaki artigtan kaynakl olarak igletmelerin fiyat kazang oraninin diismesindeki sebepler arasinda
sayilabilir. Dolayistyla sektordeki isletmelerin iizerlerindeki bu olumsuz algiy1 gidermek amaciyla
karliliklar artirarak isletmenin gelecekte nakit akis iiretebilecegi algisini artirmalar gerekmektedir.

Kriz yillarinda tekstil sektoriindeki isletmeler; iiriin taleplerinde yasanan azaliglardan Otiirii
gelirlerinde diisiisler, enflasyondan kaynakli maliyetlerdeki artiglardan o6tiirii kar seviyesinde diistisler
yasamaktadir. Bu durum isletmelerin 6z kaynak karliligmi diisiirmektedir. Dolayisiyla isletmelerin
etkinliklerini artirabilmeleri, satislarini artirmaya, maliyetlerini diisiirmeye yonelik ¢aligmalar yapmasi
gerektigi ifade edilebilir. Ozellikle isletmeler bu durumla 2001 yilinda kars1 karsiya kalmislardar.

Kriz yillarinda isletmeler mali yapilarinda olumsuzluklar yasamaktadir. Tekstil sektoriindeki
isletmelerin yasanan finansal krizle birlikte faaliyetlerini siirdiirebilmeleri i¢in ihtiyag duyduklari
finansman1 bulmada zorlandiklar goriilmektedir. Kriz yillarinda risk ve belirsizlik faktorlerinden dolay1
finansman maliyetleri artmaktadir. Dolayisiyla isletmeler ucuz maliyetli kaynak bulmada
zorlanmaktadir. Ayrica kisa vadeli borglarin 6denmesinde yasanan giigliik sebebiyle borglarin yeniden
yapilandirilmasi, finansman giderleri yiikiinii de artirmig olabilir. 2008 yilinda yasanan krizin yapisi
finansman kaynag1 maliyetlerini artirmistir. Bu da sektordeki isletmelerin etkinliklerini olumsuz yonde
etkilemistir.

Sonug olarak tekstil sektoriindeki isletmeler ikinci krize finans yapilar1 zayif yakalanmislardir.
Isletmelerin finansal krizlerden az zararla ¢ikmalari ya da etkilenmemeleri igin sektorlerinin faaliyet
alani ile ilgili olmakla birlikte isletme yonetimince is siire¢lerinin iyilestirilmesi ve rekabette iistlinliik
saglayacak Ar-Ge harcamalarina agirlik verilmesinin etkili sonuglar verebilir. Bu isletmelerin kriz
donemlerindeki yetersizlikleri fiyat kazang oraninin diismesine, dolayisiyla isletme ile ilgili alginin
olumsuz olmasina neden olmaktadir.

Benzer calismalarin diger sektorlerde yapilmasi krizlerin olasi zararlarindan kaginmada
isletmeler i¢in yol gosterici olacaktir. Ayrica kullanilan degiskenler ve yontemler de degistirilerek daha
kapsamli ¢caligmalar da yapilabilir.
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