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ONSOZ

Bu arastirmada, isletmelerin nakit akig tablosu bilgilerinden faydalanilarak
olusturulan nakit akis oranlariyla finansal performanslarinin degerlendirilmesi
amagclanmistir. Bu dogrultuda, hisse senetleri BIST'te islem gdren Ana Metal Sanayi
sektorii igletmelerinin 2015-2019 donemlerindeki 5 yillik siireci kapsayan finansal
tablo verileri kullanilarak, ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden TOPSIS ve
agirliklarin 6nem derecelerinin belirlenmesinde CRITIC'in birlestirilmesiyle finansal

performanslar1 degerlendirilmistir.

Calisma, BIST'te Ana Metal Sanayi sektdriinde faaliyette bulunan
isletmelerin performanslarini degerlendirmek amaciyla yapilmis olup bes boliimden
olusmaktadir. Birinci boliimiinde, calismanin amacina, 6nemine, varsayimlarina,
sinirliliklarma, tanimlarina ve ¢alisma problemi yer verilmistir. ikinci bdliimiinde,
ilgili alanyazina deginilmistir. Ugiincii boliimde, ¢aligma i¢in yapilacak olan analizin
yontemine iligkin bilgilere yer verilmistir. Dordiincii boliimde, ¢alisma kapsaminda
yapilan analize ve analiz sonucunda ortaya c¢ikan bulgulara ve bunlara iligskin
yorumlara yer verilmistir. Calismanin son boliimiinde de yapilan analizin sonuglarina

ve sonuglar ile baglantili olarak 6nerilere yer verilmistir.
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OZET

TMS 7 NAKIT AKIS TABLOSU KAPSAMINDA FINANSAL
PERFORMANSIN OLCULMESI: BiST'TE BIR UYGULAMA

GIRGIN, Fatma
Yiiksek Lisans, Isletme Anabilim Dali-Muhasebe ve Finansman Bilim Dali
Tez Damismani: Prof. Dr. Sakir SAKARYA
2020, 126 Sayfa

Nakit akis tablosu, nakit esasmma gore hazirlanan tek tablo olmasi ve
isletmenin nakit ve nakit benzeri varliklarindaki, 6nceki donem ile cari donem
arasindaki degisimleri gostermesi bakimindan 6nem tasimaktadir. Isletmeler, diger
finansal tablolardan elde edemedikleri bilgilere bu tablo aracilifiyla
ulasabilmektedirler. Dolayisiyla geleneksel finansal oranlara kiyasla nakit akis
tablosundan yararlanilarak hazirlanmig olan oranlarla yapilan analizler, isletmelerin

finansal performanslarini daha gergekg¢i yansitmaktadir.

Bu arastirmanin amaci, hisse senetleri Borsa Istanbul (BIST)'da islem géren
Ana Metal Sanayi sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal performanslarini
nakit akig tablosuna dayali oranlarla CKKV yontemlerinden birisi olan TOPSIS
yontemi ile degerlendirmektir. Analiz, 17 adet isletme i¢in, sektoriin genel yapisi da
degerlendirilerek secilen 15 adet nakit akis tablosuna dayali oran ile yapilmistir.
Oncelikle isletmelerin 2015-2019 dénemlerine iliskin finansal tablolarindan alinan
bilgilerle, oranlar hesaplanmistir. Sonrasinda CRITIC yontemi ile kriterlerin
agirliklar1  belirlenmigtir.  Son olarak isletmelerin performans siralamalarini
olusturabilmek i¢in ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden TOPSIS yontemi
uygulanmistir. Burada hem sabit agirliklar hem de CRITIC yontemi sonucuna gore
elde edilen degerler lizerinden, iki modelli hesaplama ve siralama yapilmistir.
Yapilan performans siralamasi neticesinde, her yil i¢in en basarili ve en basarisiz

performans gosteren igletme siralamalarinin degistigi goriilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: TMS 7 Nakit Akis Tablosu, Nakit Akisi, Finansal
Performans, CRITIC, TOPSIS.



ABSTRACT

MEASUREMENT OF FINANCIAL PERFORMANCE WITHIN THE
EXTENT OF TAS 7 STATEMENT OF CASH FLOWS: AN APPLICATION
IN BIST

GIRGIN, Fatma
Master Of Science, Department Of Business Administration-Field of
Accounting and Finance
Thesis Advisor: Prof. Dr. Sakir SAKARYA
2020, 126 Pages

The cash flow statement is important in that it is the only cash-based
statement and shows the changes in cash and cash equivalents in an enterprise
between the previous period and the current one. Enterprises can access the
information that they cannot obtain from the other statements through this one.
Therefore, the analyses that were performed using the rates based on the cash flow
table reflect the financial performances of enterprises more realistically compared to

those performed using the conventional financial rates.

The aim of this study is to evaluate the financial performance of companies
active in the main metal industry sector whose shares are traded on Borsa Istanbul
(BIST), using the TOPSIS method, which is one of the CCPV methods based on cash
flow rates. Using the rate based on 15 cash flow statement selected by evaluating the
general structure of the sector, the analysis was performed for 17 companies. First,
the rates were calculated using the information from the enterprises' annual financial
statements for the periods of 2015-2019. Then, the importance levels of the criteria
were determined using the CRITIC method. Finally, the TOPSIS method, one of the
decision-making methods with multi-criteria, was implemented to generate the
performance rankings of the enterprises. Here, a calculation and sequencing with two
models was generated through the values obtained from the result of both the
CRITIC method and constant weights. Based on the performance ranking generated,
it was found that the ranking of the most successful and unsuccessful enterprises

changed for each year.

Key words: TAS 7 cash flow statement, cash flow, financial performance,

CRITIC, TOPSIS.
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1. GIRIS

Kiiresellesen diinyada, uluslararasi isletmelerin artmasiyla birlikte performans
6l¢timiinde kullanilan mali tablolarin bir standarda gore hazirlanmasi ihtiyaci ortaya
cikmigtir. Bu amagla TASB, uluslararasi standartlar hazirlamaktadir. Tiirkiye'de de
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 (UMS) ile uyumlu standartlar hazirlama gorevini
Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) yapmaktadir.
Nakit akis tablolarina iliskin TMS 7 Nakit Akis Tablosu Standard1 31 Aralik 2005
tarihinden sonraki donemler i¢in gegerli olmak {izere, 18 Ocak 2005 tarihli 25704

sayil1 resmi gazete yayimlanarak yiiriirliige girmistir.

Nakit akis tablosu, tahakkuk esasina gore hazirlanmayan tek tablo olmasi
sebebiyle diger finansal tablolardan ayrismaktadir. Bu tablo ile diger finansal
tablolardan elde edilemeyen nakit akis bilgileri saglanmaktadir. Isletmelerin
faaliyetlerini devam ettirebilmeleri nakit akislarinin etkinligine baghdir. Bu durum
da tablonun analizinin gerekliligini ortaya c¢ikarmaktadir. Finansal performans
analizleri genellikle bilango ve gelir tablosundan yararlanilarak geleneksel finansal
oranlar ile yapilmaktadir. Ancak bu oranlar muhasebe politikalarindan
etkilenmektedir. TMS 7 Nakit Akis Tablosu standardinin 4. Maddesine gore, bu
standart baz alinarak hazirlanan nakit akis tablolarindan elde edilen bilgiler,
uygulanan muhasebe politikalarindan etkilenmez. Yani tablodan elde edilen nakit
akis bilgileri, aymi nitelikteki islem ve olaylar i¢in uygulanan muhasebe
yontemlerinin etkilerini ortadan kaldirmaktadir. Dolayisiyla nakit akis tablosu, tablo

kullanicilari i¢in daha giivenilir ve daha dogru bilgiler saglamaktadir.

Isletmelerde finansal performans dl¢iimii, finansal tablo kalemleri dikkate
alarak yapilmaktadir. Finansal performansin Olclilmesi i¢in analiz teknikleri
kullanilmaktadir. Oran analizi bu tekniklerden en sik kullanilanidir. Nakit akis
tablosunun analizinde nakit akis oranlarindan faydalanilmaktadir. Nakit akis tablosu

kalemlerinin bilango ve gelir tablosu kalemlerine oranlanmasiyla nakit akis oranlar1



elde edilmektedir. Finansal performans analizinde, diger finansal tablolardan elde
edilen bilgiler ile birlikte nakit akis tablosu bilgilerinden de faydalanilmasi halinde

daha saglikli analiz sonuglarina ulagilmaktadir.

Nakit akis oranlari ile yapilan analiz, geleneksel finansal oranlarla yapilan
analizlerin eksik yonlerini tamamlamaktadir. Ayni zamanda nakit akis yonetimi
hakkinda 6nemli bilgiler sunarak finansal performansin 6l¢iimiinde daha gergekei
sonuglar elde edilmektedir. Oranlarin yillar itibariyle karsilikli olarak izlenmesi
halinde, isletmelerin gelecek donemlere iliskin siirdiiriilebilirlikleriyle ilgili

yatirimcilara ve diger ilgililere saglikli fikirler de sunmaktadir.

Ulke ekonomisi i¢in stratejik dneme sahip olan Ana Metal Sanayi sektorii,
imalat sanayinin de lokomotifidir. Risklerin yiiksek oldugu ve rekabetin yogun
yasandigi bu sektorde, isletmelerin yasamlarini siirdiirebilmeleri igin rekabet
giiclerini artirmalar1 gerekmektedir. Bu durum da, ana metal sanayi sektoriinde
performans degerlendirmesini zorunlu kilmaktadir. Bu sektorde nakit akis tablosuna
dayali oranlarla yapilan analizler, yatinmcilarin daha dogru ve giivenilir yatirim

kararlar1 almalari i¢in de onemlidir.

Calisma, hisse senetleri BIST'te islem gdren, Ana Metal Sanayi sektdriinde
faaliyette bulunan isletmelerin performanslarini degerlendirmek amaciyla yapilmis
olup bes boliimden olugsmaktadir. Birinci bdliimiinde, ¢alismanin amacina, dnemine,
varsayimlarina, smirliliklarina, tanimlarina ve c¢alisma problemine yer verilmistir.
Ikinci boliimiinde, ilgili alanyazina deginilmistir. lgili alanyazin, kuramsal cergeve
ve ilgili arastirmalar basliklarindan olusmaktadir. Ugiincii béliimde, calisma igin
yapilacak olan analizin yontemine iliskin bilgilere yer verilmistir. Yontem kismu,
arastirmaya iligkin model, evren ve orneklem, veri toplama araglar1 ve teknikleri,
verilerin toplanma siireci ile verilerin analizinden olusmaktadir. Dordiincii boliimde,
calisma kapsaminda yapilan analize ve analiz sonucunda ortaya ¢ikan bulgulara ve
bunlara iliskin yorumlara yer verilmistir. Caligmanin son boliimiinde de yapilan

analizin sonuglaria ve sonuglar ile baglantili olarak onerilere yer verilmistir.
1.1. Problem

Isletme yoneticilerinin, kredi verenlerin, yatirimcilarm ve ilgili kisi ve
kuruluglarin alacaklar1 finansal kararlarda dogru, giivenilir ve karsilastirilabilir

bilgiye olan ihtiyaglar1 aragtirmanin problemini olusturmaktadir. Son yillarda yapilan



caligmalara bakildiginda, tahakkuk temelli bilgiler sunan bilanco ve gelir tablosu
yerine nakit temelli diizenlenen nakit akis tablosuna dayali bilgiler ile yapilan
finansal performans analizleri dikkat c¢ekmektedir. Isletmelerin finansal
performanslarinin analizinde kullanilan pek c¢ok yontem vardir. Karar vericiler
acisindan bakildiginda bu yontemlerin giivenirliliginin saglanmasi i¢in bilimsel
dayanaginin olmasi 6nem arz etmektedir. Bu problemin ¢6ziimii i¢in Cok Kriterli
Karar Verme (CKKV) yontemleri kullanilabilir. Bu arastirmada CKKV
yontemlerinden The Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution
(TOPSIS) yontemi ile isletmelerin  finansal performans siralamalari
gerceklestirilirken, kriterlerin 6nem derecelerinin belirlenmesinde de Criteria
Importance  Through  Intercriteria ~ Correlation  (CRITIC)  ydnteminden

faydalanilmistir.
1.2. Amag

Bu arastirmanin amaci; hisse senetleri Borsa Istanbul (BIST) Ana Metal
Sanayi sektoriinde islem goren isletmelerin, 2015-2019 doénemlerindeki 5 yillik
siireci kapsayan finansal tablo verileri kullanilarak, belirlenen nakit akis tablosuna
dayali rasyolar araciligiyla, CKKV yontemlerinden TOPSIS ve agirliklarin 6nem
derecelerinin belirlenmesinde CRITIC'in birlestirilmesiyle finansal performanslarini
degerlendirmek ve isletmelerin 2015, 2016, 2017, 2018 ve 2019 yillarinda olusan
performans degisikliklerini karsilagtirmali olarak analiz etmektir. Ayrica, finansal
performans analizinde gelir tablosu ve bilango verilerinin yani sira nakit akis
tablosunda yer alan verilerin nasil kullanilacagi ve bu oranlarin nasil uygulanacagini

gostermektir.
1.3. Onem
Arastirmanin 6nemi asagidaki gibi siralanabilir:

e Nakit akis tablosunun finansal tablolar igerisinde, nakit akis temeline gore
diizenlenen tek tablo olmasi dolayisiyla performans analizinde kullanilan 6nemli
bir tablo olmasi ve literatiirde bu tablo verilerinden yararlanilarak yapilan
performans degerlendirme ¢aligmalarinin sinirlt olmasi,

e Finansal performansin degerlendirilmesi ve siralanmast hususunda ilgili
alanyazinda, TOPSIS ve CRITIC yontemlerinin bir arada kullanildigi

arastirmalarin sinirli olmasi,



e Karar verme problemlerinin ¢6ziimiinde ve yontemlerin uygulanmasi agisindan

isletmelere yol gosterici bir niteligi olmasi.
1.4. Varsayimlar

Arastirma kapsaminda yapilan analiz i¢in BIST Ana Metal Sanayi sektdriiniin
uygun oldugu varsayillmistir. Bu kapsamda 17 adet isletmenin finansal tablolarina
iliskin veriler incelenmistir. Bu veriler, Kamuyu Aydinlatma Platformu'nun (KAP)
internet sitesinden alinmistir. KAP (http-1)in sunmus oldugu ve arastirma
kapsaminda analizi yapilan isletmelere ait bu verilerin dogru oldugu varsayilmaistir.
Bu varsayim, borsaya kayith isletmelerin bagimsiz denetim raporlariyla da
desteklenmektedir. Diger bir varsayim da, analizi yapilan isletmelerin finansal
tablolarinin 2015-2016-2017-2018 ve 2019 donemlerine ait olmasinin, finansal

performanslarinin degerlendirilmesi agisindan yeterli oldugudur.
1.5. Stmirhliklar

Bu tez calismasinda, BIST'te islem goren isletmelerin finansal performans
analizi yapilmistir. Yapilan analiz sadece Ana Metal Sanayi sektori ile sinirlidir. Bu
sektore yonelik olarak yapilan analiz 2015-2016-2017-2018 ve 2019 mali dénemleri
ile smirhidir. Ayrica, BIST'e kayitli, Ana Metal Sanayi sektdriinde faaliyet gdsteren
18 adet isletme mevcuttur. Ancak, bu isletmelerden Yiikselen Celik A.S.'ye ait
verilerin tamamina ulasilamadigindan analize dahil edilmemigtir. Dolayisiyla

analizlere 17 isletme dahil edilmistir.
1.6. Tanimlar

Nakit: Para ve bankalardaki mevduat: ifade eder (Baragh ve Ime, 2013, s.

69).

Nakit Akis Tablosu: Isletmenin belirli bir dénem siiresince elde ettigi nakit
kaynaklarinin ve elde ettigi bu kaynaklarin kullanim yerlerini gosteren tablodur

(Cabuk ve Lazol, 2010, s. 64).

Finansal Performans Analizi: isletme idarecilerinin gelecege yonelik karar
almalarina yardimci olan, finans kuruluslarinin isletmeye iliskin kredi kararlari
almalarim1 saglayan ve yatinmcilar i¢in de isletme hakkinda bilgi saglayan
analizlerdir (Yiikcl ve Atagan, 2010, s. 28). Finansal performans analizi neticesinde,

isletmeler, elde ettikleri veriler ile gecmis yillarin verilerini karsilastirabilecekleri



gibi sektordeki diger firmalar ile de kiyaslayarak sektdrdeki konumlari hakkinda
bilgi edinebilmektedirler (Ceyhan ve Demirci, 2017, s. 279).

Cok Kriterli Karar Verme Yontemi (CKKVY): Birden fazla kriterin
degerlendirilmesi sonucundan alternatifler arasindan bir se¢im yapilmasi ve bu
alternatiflerin siralanmasi i¢in kullanilan yontemlerdir (Tunca vd., 2016, s. 3).
CKKYV yéntemleri iki gruptan olusur. Bunlar; "Cok Ozellikli Karar Verme" ve "Cok
Amacli Karar Verme"dir. "Cok Ozellikli Karar Verme", alternatiflerin 6ncelik
siralamasinin  belirlenmesi problemlerinin ¢oziimiiyle ilgilenirken, "Cok Amagh
Karar Verme", hedeflenen birden fazla fonksiyonun basarilmasindaki problemlerin
¢cozlimilyle ilgilenir. Alinacak olan kararlar; yorumlama, dncelik atama, se¢im yapma
gibi birden ¢ok ve celiskili 6zellikleri olan alternatifler arasinda se¢im yapmaktir

(Akyliz, Bozdogan ve Hantekin, 2011, s. 75).

TOPSIS (The Technique for Order Preference by Similarity to Ideal
Solution): Yontem, c¢ok kriterli karar verme tekniklerinden birisidir. TOPSIS
yontemi, ideal ¢6ziimiin belirlenmesi i¢in yapilan siralamayi, negatif ideal ¢éziimden

en uzak ve pozitif ideal ¢oziime en yakin olan alternatifleri belirleyerek yapmaktadir

(Orhan, Altin ve Aytekin, 2020, s. 402).

CRITIC (Criteria Importance Through Intercriteria Correlation):
CRITIC yontemi CKKV problemlerinin  ¢6zlimiinde, kriter agirliklarinin
belirlenmesinde kullanilmaktadir. CRITIC yontemi ile kriterlerin énem diizeyleri,
problemin yapisini olusturan c¢atisma ve c¢atismanin yogunlugundan tespit

edilmektedir (Kirac1 ve Bakir, 2019, s. 160).



2. ILGILIi ALANYAZIN

Ilgili alanyazin boliimii iki alt basliktan olusmaktadir. Birinci baslik altinda
kuramsal c¢erceve yer almaktadir. Bu kisimda, nakit akis tablosu hakkinda genel
bilgiler ve TMS 7 Nakit Akis Tablosu Standardi, literatiirde yapilan arastirmalardan
faydalanilarak incelenmistir. ikinci baslik altinda ise, nakit akis tablosu verilerinden
yararlanilarak belirlenen, nakit akis tablosu oranlar1 ile yapilan performans

analizlerine yonelik ilgili arastirmalara deginilmistir.
2.1. Kuramsal Cerceve

Kuramsal g¢ergeve, ilgili alanyazinin birinci boliimiinii olusturmaktadir.
Kuramsal ¢ergeve iki baslikta incelenmistir. Ilk baslikta nakit akis tablosu hakkinda
genel bilgilere deginilmistir. ikinci baslikta ise TMS 7 Nakit Akis Tablosu Standardi

ile ilgili bilgiler sunulmustur.
2.1.1. Nakit Akis Tablosu Hakkinda Genel Bilgiler

Hizli ve siirekli bir degisim iginde yer alan is diinyasinda yoneticilerin,
yatirnmcilarin veya finansal tablo diizenleyicileri agisindan en degerli ve en miihim
arac bilgidir (Basar ve Azgin, 2016, s. 780). Finansal tablolar, ilgili tiim taraflar i¢in
bilgi kaynagidir ve igletmenin degerlendirilmesi i¢in bir temel olusturmaktadir
(Jeletic, 2012, s. 319). Dolaystyla ilgililer i¢in sunulan bu bilgilerin kolay
erisilebilir, agik ve anlasilabilir bir nitelikte olmasi 6nem arz etmektedir (Pamukgu,
2011, s. 134). Finansal tablolardan sadece nakit akis tablosu nakit esasina gore
hazirlanirken digerleri tahakkuk esasina gore hazirlanmaktadir. Nakit esasina gore
hazirlanmas1 dolayisiyla isletmelerin nakit akislarina iliskin en miithim bilgi kaynagi
bu tablodur. Tablo isletmede bir donem siiresince olusan nakit akiglariin tutarlarini
ve nakit akislarinin ortaya ¢ikis sebeplerini agiklamaktadir (Gilicenme ve Arsoy,

2006, s. 66).



2.1.1.1. Nakit Akis Tablosunun Tanimi, Amaci ve Onemi

Kavram olarak nakit, para ve bankalardaki mevduat anlamlarinda
kullanilmaktadir (Baracli ve Ime, 2013, s. 69). Isletmelerde ise kasa ve bankalar
olarak tanimlanan bilangonun aktifinde yer alan varliklar nakit olarak
degerlendirilmektedir. Nakit, madeni ve kagit para bi¢ciminde olabilir. Daha genis bir
ifadeyle bankaya yatirilmamis veya tahsilati heniiz gerceklesmemis ¢ek bedelleri ve
banka havaleleri, dovizler, posta ve damga pullari ile vadesi gelen kupon bedelleri de

nakit olarak degerlendirilir (Cetiner, 1996, s. 176).

Nakit, evrensel olarak varliklarin en likiti olarak kabul edilir. Ayrica, kredi
verenlere kredileri geri 6demek ve hissedarlara temettii 6demek i¢in nakit kullanilir.
Bir isletmenin faaliyetlerine devam edebilmesi i¢in de nakit gereklidir (Hadzhikotev,
2013, s. 44). Likidite, bir isletmenin yakin gelecekte 6demesi gereken masraf ve
giderleri 6deyebilme kabiliyetidir (Cinnamon ve Helweg-Larsen 2006, s. 132). Baska
bir tanima gore ise likidite, bir isletmenin kisa vadeli yikiimliiliklerini yerine
getirme kabiliyeti olarak tanimlanmaktadir (Heerkens, 2006, s. 33; Osawere, 2019, s.

179).

John Maynard Keynes, "Istihdam, Faiz ve Paranin Genel Teorisi" adli
kitabinda, isletmelerin veya  ekonomik birimlerin 3 nedenden dolayr nakit
bulundurduklarini belirtmistir (Yiik¢i vd., 1999, s. 610). Bunlar; islem giidiisiiyle,
ihtiyat gldiisiiyle, spekiilasyon giidiisiiyle nakit bulundurma olarak siralanmistir

(Ercan ve Ban, 2009, s. 288).

Nakit bulundurmanin faydalar1 asagidaki gibi siralanabilir (Ceylan ve

Korkmaz, 2008, s. 275):

e Giinlik olarak yapilmasi gereken Odemelerin sorunsuz bir sekilde yerine
getirilmesini saglayabilmek,

e Ortaklara yapilacak olan kar paylari, vergi ylikiimliiliikleri, vadesi gelen borg vb.
O0demeleri zamaninda yapabilmek,

e Beklenmedik hadiselere karst hazirlikli olabilmek,

e Al iskontolarindan yararlanabilmek,

e Olusabilecek yatirim firsatlarindan yararlanabilmek,

e Bankalarla iyi baglar kurabilmektir.



Nakit akis tablosu, isletmenin belirli bir donem siiresince elde ettigi nakit
kaynaklarmin ve elde ettigi bu kaynaklarin kullanim yerlerini gostermektedir (Cabuk
ve Lazol, 2010, s. 64). Nakit akis tablosunda, belli bir doneme iligkin nakit ve nakde
esdeger varliklar agiklanmaktadir (Nurnberg, 1990, s. 50). Tablo, nakit
varliklarindaki 6nceki donem ile cari donem arasindaki degisimi gostermektedir
(Alltizer ve Swanson, 2014, s. 208). Ayrica nakit akis tablosu, finansal tablolarin
ayrilmaz bir pargasidir (Jooste, 2006, s. 569; Kousenidis, Negakis ve Floropoulos,
2006, s. 685) ve diizenli finansal raporlama uygulamasindaki yillik diizenli finansal
tablolarin bir bilesenidir. Bu tablo, isletme, finansman ve yatirim faaliyetlerinden
girig ve ¢ikis hakkinda ¢ok ayrintili bilgi vererek, bilangolardan ve gelir tablolarindan
tamamen farkli bir perspektiften bir isletmenin performansinin anlagilmasini
saglamaktadir (Dimitrijevic, 2015, s. 142). Nakit akis tablolari, nakit yaratilmasinin
giicii ve isletmenin nakit kullanimina iliskin isletmenin ¢ikar gruplarina gerekli
verileri sagladig1 icin 6nemli bir finansal bilgi kaynagidir (Kablan ve Giivemli, 2019,

s. 237; Laptes ve Sofian, 2014, s. 214).

Nakit akis1 tablolariyla ilgilenen kisi ve gruplar sunlardir (Satyanarayana,
Sidhu ve Swamy 2015, s. 329):

e Isletmenin bordro ve diger acil giderleri karsilayip karsilayamayacagimi bilmesi
gereken muhasebe personeli,

e Bir isletmenin geri 6deme yeteneginin net bir resmini isteyen potansiyel kredi
verenler veya alacaklilar,

e Isletmenin finansal acidan saglikli olup olmadigina karar vermesi gereken
potansiyel yatirimcilar,

e lsletmenin tazminat o6deyip Odeyemeyecegini bilmesi gereken potansiyel
calisanlar veya tedarikgiler,

e s ortaklari.

Nakit akis tablosunun, isletmenin faaliyetlerine gore siniflandirilarak
hazirlanabilmesi ve bilango, gelir tablosu ve net ¢alisma sermayesi degisim tablolar1
bilgilerini birlikte sunabilmesi sebebiyle son zamanlarda 6nemi artan bir tablodur.
Son yillarda yayinlanmis muhasebe-finans kitaplarina ve uygulamalara bakildiginda
fon akig tablosunun, net galisma sermayesindeki degisim tablosunun ve isletme

sermayesi degisim tablosunun, yerini nakit akis tablosuna biraktigi gozlenmektedir



(Cabuk, 2013, s. 12). Nakit akis tablosu, diger finansal tablolardan farklidir, ¢linkii
onyargisizdir (Lightstone, Wilcox ve Beaubien, 2014, s. 19).

Isletmenin, gelir tablosu ve bilangosunu analiz ederek finansal durumunu ve
performansin1 ortaya koymak miimkiindiir. Ancak, bilancodaki bilgiler statik
oldugundan ve gelir tablosunun da nakit akisina sebep olmayan kalemler
icermesinden, bu iki tablo isletmenin borg¢larini 6deme giiciinii belirlemede yetersiz
kalmaktadir. Diger bir ifadeyle tahakkuk esasina gore diizenlenen bilanco ve gelir
tablosu, finansal performansin Olgiilmesinde yetersiz kalabilmektedir. Bu nedenle
nakit akis tablosu, gelir tablosu ve bilangodan birtakim hususlarda ayrilmaktadir

(Cavlak, Cebeci ve Giines, 2017, s. 235).

Gelir tablosu, bir hesap donemine ait, isletmenin elde ettigi gelirleri ile ayn1
donemde katlandig1 giderleri ve bu islemler sonucunda isletmenin dénem sonunda
ulastig1 kar veya zarar1 ayrintili olarak gosteren tablodur (Oguz, 2014, s. 27). Gelir
tablosu nakit akis tablosundan farklidir (Akgtig, 1995, s. 277). Ciinkii gelir tablosuna
gore bir hesap donemi sonucunda ulasilan kar, parasal degerlerde bir artisi, zarar
durumunda ise parasal degerlerde bir azalis1 gostermez. Gelir tablosu sonucuna gore,
isletme donemi karli bir sekilde kapatmasina ragmen, kasa mevcudu azalmig
olabilir. Ciinkii nakit akis tablosu, nakit kaynaklar1 ve kullanimlar1 kisimlarinda yer
alan baz1 kalemler, gelir tablosunda yer almazlar. Nakit akis tablosu ise isletmenin
parasal mevcudunda ortaya ¢ikan artis ve azaliglar1 gosterir. Gelir tablosundan en

onemli farki budur (Cetiner, 1996, s. 177).

Nakit akis tablosu, bilango ile gelir tablosu arasindaki bir koprii gibidir ve bu
tablolardan temin edilemeyen bilgileri saglamaktadir. Nakit akis tablosunun odak
noktas1 karlilik degil likiditedir (Bayrakgioglu, 2019, s. 42). Likidite, isletmenin
yapmasi gereken 6demeleri ve faaliyetlerini stirdiirebilmesi i¢in gereken nakit akisina
sahip olmak seklinde tanimlanmaktadir (Basar ve Azgim, 2016, s. 782). Likidite,
aslinda varliklarin nakde ¢evrilebilme hizin1 ve kesinligini ifade etmektedir

(Heerkens, 2006, s. 34).

Isletmeler, gelecekle ilgili planlar tasarlayabilmek ve isabetli ydnetim
kararlar1 alabilmek i¢in; hissedarlar, yatirnmcilar ve isletmeyle ilgilenen {igiincii
kisiler isletme iizerine yapacaklar1 finansal analizlerle ilgili olarak, dogru ve ayrintili

bilgiler ihtiva eden finansal tablolara gereksinim duyarlar (Ozdemir, 2020, s. 373).



Finansal tablolar, yatirimcilara yatirim faaliyetlerinde hayati bir rol oynayan 6dnemli
noktalar gostermektedir. Bu dnemli noktalar, isletmenin likiditesi, kaldirag oranlari,
karlilig1 ve performansin belirlenmesi olarak siralanabilir. Bununla birlikte nakit akis
tablosunun ise isletmelerin finansal performanslarinin degerlendirilmesinde en

Oonemli gostergelerden bir tanesidir (Ahmad ve Raza, 2016, s. 114).

Nakit akig tablosu, isletmelerin ihtiyaci olan nakitleri hangi kaynaklardan
temin ettigi ve bu nakitleri hangi faaliyetleri icin harcadigi bilgisini veren,
isletmelerin finansal performanslarinin analizinde tahakkuk esas1 geregince
hazirlanan diger finansal tablolarla birlikte kullanilan 6nemli bir tablodur (Aktas,
Kargin ve Kargin, 2012, s. 15). Tablo, isletmenin nakit degerlerindeki artislar ya da
azaliglar1 nedenleri ile acikladigi i¢in diger mali tablolar1 tamamlar (Akgiig, 2011, s.
211). Nakit akig tablosunda fon kavrami dar anlamda ele alinmakta ve sadece nakit
degerlerdeki degisiklikleri agiklamaktadir. Tablo sayesinde bir dénem boyunca,
isletmelerin para tahsilati ile 6demelerini kaynaklar ve kullanim alanlar1 seklinde

takip etme imkan1 olugsmaktadir (Akdogan ve Tenker, 1998, s. 284).

Bilangoda, déonem sonu itibariyle isletmenin elinde kalan nakit ve nakde
esdeger varliklart raporlanir. Dénem i¢inde nakit hareketlerine iliskin veriler
bilangoda goriilmez ¢linkii bilanco diizenlenme tarihi itibariyle isletmenin durumunu
gosterir. Nakit akis tablosu ise isletmenin nakit olarak gerceklestirdigi her tiirli

tahsilat ve ddemelerine iliskin islemlerini dzetler (Once, 2004, s. 268).
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Cizelge 1'de gelir tablosu ve bilanco arasindaki iliskisi gosterilmistir

Cizelge 1. Gelir Tablosu Bilanco iliskisi
GELIR TABLOSU BIiLANCO ILISKILERI

GELIR TABLOSU ILISKILi BILANCO : .
KALEMI HESABI MUHTEMEL NAKIT ETKISI
Satislar Ticari alacaklar Miisterilerden yapilan nakit tahsilat
SMM Stoklar, Ticari Borg¢lar Saticilara yapilan nakit demeler
Amortisman giderleri Birikmis amortismanlar Nakit etkisi yok

Pesin Odenmis giderler, | Faaliyet giderleri i¢in yapilan nakit
Faaliyet giderleri borg¢lar odemeler

Duran varlik satig kar veya|Duran varliklar, Birikmis|Duran varlik satislarindan saglanan
zarari amortismanlar, alacaklar nakit

Kaynak: Once, S. (2004). Fon akis analizleri ve fon akim tablolar.. Comlekci, F. (Editor),
Muhasebe denetimi ve mali analiz i¢inde. Eskisehir: Anadolu Universitesi A¢ikdogretimYayinlari,
s. 268.

Nakit akis tablosunda fon kavrami, kasadaki para mevcudu ve bankalardaki
mevduatlart i¢ine alir. Net isletme sermayesindeki degisim tablosu, isletmenin bir
raporlama donemine ait, net isletme sermayesinin kaynaklarini ve bu kaynaklarin
kullanim yerlerini gostermektedir. Net isletme sermayesindeki degisim tablosunda
fon kavrami, donen varliklar toplamindan kisa vadeli yabanci kaynaklar toplaminin

arindirilmasi ile ¢ikan sonug net igletme sermayesini verir (Usta, 2008, s. 94).

Nakit akis tablosu ile fon akim tablosu birbirine benzemekle birlikte
birbirinden ayrismaktadir. Nakit akis tablosu sadece nakit ve nakit esdegerli kaynak
ve kaynak kullanimlarmi ihtiva ederken, fon akim tablosu nakit olmayan kaynak ve
kaynak kullammlarimi da ihtiva etmektedir. Ornegin, fon akim tablosuna gore
belirlenen karda, nakit yaratmayan islemler armndirilarak nakit akis tablosu
diizenlenir. Karin tiimii nakit olmadig1 i¢in, nakit akis tablosu hazirlanirken karda
diizeltme yapilir. Nakit ile kar ayriminin 6nemi, yani kar olarak gdsterilen miktarin
neden tiimii ile kasaya yansimadiginin agiklanmasi, bilgi kullanicilarinin ilgilerini bu

amacla diizenlenecek ayr1 finansal tablolara ¢ekmistir (Once, 2004, s. 268).

Nakit akis tablosunun amaci, isletmelerde nakdin nasil yaratildigini ve nasil
kullanildigin1 ortaya koymaktir (Glicenme ve Arsoy, 2006, s. 67). Tablo sayesinde
isletmelerin bir donem boyunca nakit tahsilatlarin1 ve 6demelerini kaynaklar ve
kullanim yerleri bazinda izlemeleri olanakli hale gelmektedir (Akdogan ve Tenker,

1998, s. 284). Nakdin temin edildigi yeri bilmek, gelecekte de buralardan nakit
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saglanip saglanamayacagi konusunda tahminler yapilabilmesi i¢in dnemlidir. Nakdin

kullanim yerlerini bilmek ise, isletmelerin ileriki donemlerde ihtiya¢ duyacagi nakit

miktarinin degerlendirilmesi bakimindan 6nemlidir (Giicenme ve Arsoy, 2006, s.

67). Ayrica isletmenin nakit akislarimi sagladigi faaliyetleri agiklayan nakit akis

tablosu, diger finansal tablolara gore isletme yonetiminin manipiilasyonundan daha

az etkilenmektedir (Kisakiirek ve Ayarlioglu, 2007, s. 209).

Nakit kaynaklari, aktif hesaplarda azalma, pasif hesaplarda ise artma ile

ilgili islemler olup isletmeye nakit girisleri nedeniyle kasada artis meydana

getirirler. Nakit kaynaklar1 asagidaki gibidir (Cetiner, 1996, s. 177):

Mal ve hizmetlerin pesin olarak satilmasi: Mal ve hizmetlerin pesin olarak

satilmasi kasa ve banka hesaplarinda ¢ogalmaya neden olurlar.

Senetsiz veya senede bagh olan alacaklarin tahsil edilmesi: Ticari olsun veya
olmasin miigteri borg¢larinin  6denmesi alacaklarda azalmaya sebep
olacagindan, kasa ve banka hesaplarinda artisa neden olurlar. Bununla birlikte
alacak senetlerinin bankaya iskonto ettirilmesi de alacak senetleri hesabinda

azalmaya sebep olacagindan kasada artigsa sebep olacaktir.

Duran varhklarin pesin olarak satisi: Isletmenin faaliyet dis1 olarak, sabit

deger satiglar1 nakit kaynagidir.

Finansal varhik (Menkul Kiymet) satisi: Aktif varliklar arasinda yer alan hisse
senedi ve tahvillerin satis1 ve boylece nakde ¢evrilmeleri de nakit girisine neden

olur.

Kredi veren Kisi ve kuruluslardan nakit olarak alinan krediler: isletmede
nakit mevcudunu arttirir, pasifte bor¢larin ¢ogalmasina neden olur. Ayrica tahvil

ithraci suretiyle de isletmeye nakit girisi saglanabilir.

Sermaye arttirllmasi: Karsilig1 nakit olarak konan gerek sermaye artirimi ve

gerekse hisse senedi ihraglari isletmede nakit mevcudunu arttirir.

Faiz, kira ve temettii gelirleri: Yatirimlardan nakden tahsilati yapilan faiz ve

kira gelirleri ile kar paylar1 da nakit kaynaklar1 arasindadir.

Diger nakit kaynaklari: Vergi iadeleri, ikramiyeler, devletce saglanan

siibvansiyonlar, bagislar nakit kaynaklarini olustururlar.
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Aktif hesap kalemlerinde artig, pasif hesap kalemlerinde azalig yaratan

islemler isletmelerde nakit c¢ikisi sebebiyle kasa ve banka hesaplarinda azalma

meydana getirirler ve bunlar isletmeler i¢in nakit kullanimini belirtirler. Nakit

kullanimlar1 agagidaki gibi ifade edilebilir (Cetiner, 1996, s. 178):

Mal ve hizmetlerin pesin olarak alislari: Mal ve hizmetlerin pesin olarak
alinmasi kasa ve banka hesaplarinda azalmaya sebep olurlar.

Pesin olarak duran varhk satin alinmasi: Isletmenin faaliyet dis1 olarak
yeniden duran deger satin almasi nakit kullanimidir.

Finansal varhik satin alinmasi: Yeniden hisse senedi ve tahvil satin alinmasi1 da
nakit kullanim sebebidir.

Bor¢ anapara ve taksitlerinin 6denmesi: Kisa vadeli bor¢larin 6denmesi, uzun
vadeli borglarin taksit 6demeleri ve tahvilli borglarin itfasi da nakit ¢ikigina
neden olan islemlerdir.

Sermaye azaltilmasi: Azaltim nedeniyle ortaklara yapilan nakdi ddemeler de
nakit kullanimina neden olur.

Temettii, Vergi vb. 6demeler: Ortaklara 6denen kar paylari, tahakkuk eden
vergilerin 6denmesi, sigorta primi 6demeleri ve digerlerinin nakden 6denmesi.
Personel iicretleri ve diger faaliyet giderleri: Isletme personeline ddenen
ticretler, isletmenin genel giderleri, satis giderleri, bakim-onarim giderleri, faiz
giderleri i¢in nakden yapilan 6demeler de nakit kullanimidir.

Diger nakit kullammmlari: Olaganiistii zararlarda yapilan nakdi 6demeler de

nakit kullanimini olusturur.

Isletmelerin finansal stratejileri nakis akis bilgileriyle olusturulur (Basar ve

Azgin, 2016, s. 780). Bu baglamda nakit akis tablosu, isletmelerin diizenlenen

donemdeki finansman politikalarina yonelik yol gosterici olmasina ragmen ileriki

donemlere iliskin tahminler ve nakit biitgelerinin hazirlanmasi i¢in de ara¢ olarak

kullanilabilir (Akgii¢, 2011, s. 211). Aym1 zamanda nakit akis tablosu hazirlanmasi

asagida ifade edilen yararlar saglar (Once, 2004, s. 269):

Nakit akiglariyla ilgili gelecege yonelik tahminlerde bulunmada,

Idarecilerin kararlariin degerlemesinde,
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e Ortaklara yapilacak olan kar payr dagitimi i¢in kararlarin alinmasinda, kredi
verenlere anapara ve faiz geri Odemelerinin yapilabilmesi i¢in 6deme
kabiliyetinin 6l¢iilmesinde,

e Nakit varliklardaki degismeleri ve nakit ile kar arasindaki iliskinin

aciklanmasinda.

Isletmeler nakit akis tablosundan elde edilen bilgiler sayesinde planlama,
blitceleme, performans yonetimi gibi bazi stratejik kararlar alabilmektedirler. Ancak
bu tablolardan elde edilen bilgiler degerlendirilirken, ekonomik kosullar, nakit
bulundurma politikalar, i¢ biliylime orant gibi bazi kriterleri gbz Oniinde

bulundurmalidirlar (Giicenme ve Arsoy, 2006, s. 67).

Temel olarak nakit akis tablosu, isletmelerin zaman iginde iirettigi nakdin
miktarin1 ve nereye kullanildigin1 anlatmaktadir. Birgok is insani1 nakit akisi
tablosunu gelir tablosundan daha yararli bulmakta, ¢iinkii bankadaki paranin, kagit
tizerindeki karlar veya zararlardan daha 6nemli olduguna inanmaktadirlar (Bandler,
1995, s. 55). Ayrica nakit akisi, donemin baslangici ve sonu arasindaki nakit
degerlerinin bilesenlerindeki degisiklikler ve ayrica isletme tarafindan yapilan
spesifik islemlerin neden oldugu bu degisikliklerin yapis1 hakkinda bilgi sagladig:
icin finansal analiz i¢in Oncli bir gosterge olarak kabul edilmektedir (Lepadatu, 2017,

s. 52).

Bir isletmenin refahi i¢in yeterli nakit akisinin temelde daha 6nemli olmasina
ragmen, yoOneticiler genellikle yeni miisteriler bulmaya, yeni iirlin gelistirmeye,
faaliyetlerdeki sorunlar1 gidermeye ve sermaye arttirmaya odaklanmaktadir (Haskins,
Higgs ve Ketz, 1987, s. 38). Nakit akislar, girisimcilerin faaliyetlerini
stirdiirebilmeleri ve biiyiimelerini saglayan, saglam finansal is kararlar1 alabilmeleri
icin sahip olabilecegi en 6nemli becerilerden biri olarak goriilmektedir (Cory, Envick
ve Patton, 2011, s. 64). Aym1 zamanda nakit akiglari, bir isletmenin likiditesi ve
O0deme giicli hakkinda ihtiya¢ duyulan bilgileri saglamakta ve kazang kalitesini

degerlendirmek i¢in 6nemli bir yardimer gorevi gormektedir (Ketz, 2016, s. 48).

Bir isletmenin giiclinii 6l¢erken, nakit akis tablosunun dikkatli bir sekilde
analiz edilmesi, gelir tablosu kadar anlamli olabilir. Isletme sahipleri, yatirrmlarindan
en iyi sekilde yararlanmak icin nakit akisii iyi anlamalidirlar. Isletme yoneticileri

ise bunu kendi alanlarindaki gii¢lii ve zayif yonleri vurgulamak i¢in kullanirlar.
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Tedarik¢iler de genellikle yeni miisterilerin 6deme yapabilmelerini saglamak igin
bunu gormek ister. Miisteriler ise bazen, kilit saticilarin bir siire daha etrafta olmasini

saglamak i¢in bunu kontrol eder (Bandler, 1995, s. 55).

Nakit akis tablosu, isletme faaliyetleriyle ilgili beklentilerle 6rtiismeyen net
gelirde diizeltmeleri gostermektedir. Bununla birlikte yeniden siniflandirmalar, satin
almalar ve para birimi c¢evrimleri gibi nakit akis1 yaratmayan olaylar i¢in bazi
farkliliklar beklenmesine ragmen, bir¢ok nakit akisi tablosu aslinda biiyilk ama

aciklanamayan farkliliklar1 da gostermektedir (Bahnson, Miller and Budge, 1996, s.
1).

Nakit akis tablosu, isletmenin likidite, verimlilik ve deger olusturma
potansiyelini gostermesi acisindan analitik bir birlestirici 6zellige sahiptir. Yani nakit
akis tablosundaki bilgiler degerlendirilerek, isletmenin finansal yapisi; likidite,
karlilik, verimlilik ve deger olusturma potansiyeli bakimindan birlikte analiz
edilebilir (Bayrak¢ioglu ve Bayri, 2019, s. 94). Nakit akislari, yoneticiler igin
finansal kaynaklarin tercihi hususunda gerekli bilgiyi saglamaktadir. Yatirimcilar da
finansal performansin 6l¢iilmesi noktasinda nakit akiglarindan bilgi saglamaktadirlar.
Dolayisiyla igletmelerin kaynak yonetimi ve finansal performanslarinin analizinde

nakit akiglarinin 6nemli bir yeri vardir (Karadeniz vd., 2018, s. 140).
2.1.1.2. Nakit Akis Tablosunun Ortaya Cikisi

Isletmelerin yatirimcilari, yoneticileri ve kreditorleri gibi diger tiim finansal
tablo kullanicilari, uzunca bir zaman, tahakkuk esasina gore hazirlanmis olan bilango
ve gelir tablolarin1 kullanmiglardir. Bu zaman zarfinda isletmelerin bilanco ve gelir
tablolari, isletmenin finansal durumunu ve faaliyet sonuglarin1 tam olarak
yansitabilmesi icin sadece gerekli degil, aym1 zamanda da yeterli olarak
diistiniilmiistiir (Giindiiz, 2009, s. 167). Ilerleyen yillarda ise, bilanco ve gelir
tablosunun, isletmeyle ilgili bilgileri sunmada yetersiz kaldigi siklikla
dillendirilmeye baslanmig ve basta isletme yoneticileri olmak {lizere diger ilgili
taraflarca gelecege doniik planlama yapma ve karar alma siireclerinde de kullanmak
lizere bagka finansal tablolara da ihtiya¢ duyulmustur (Cift¢i ve Sarioglu, 2007, s.
182). Zaman igerisinde finansal tablo kullanicilarinin tercihleri, sadece tahakkuk
esasina dayali bilgiye yonelme yerine hem tahakkuk hem de nakit akis esasina dayali

bilgilerin birlikte yer aldig1 bilgiye dogru degismistir (Giindiiz, 2009, s. 167). Nakit
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akis tablosu da bu amagclar dogrultusunda hazirlanan bir finansal tablodur (Cift¢i ve

Sarioglu, 2007, s. 182).

Nakit akis tablosu, isletmelerin bir hesap donemindeki nakit veya nakit
benzeri varliklarinda olusan giris ve ¢ikislari, bunlara iliskin kaynaklar1 ve kullanim
yerlerini gosteren bir tablodur. Nakit akislarina dair bilgiler, isletmelerin nakit ve
nakde esdegerlerini yaratma yetenegini, nakit akislarini kullanma ihtiyacinin
degerlendirilmesini, isletmenin finansal performansini, yiikiimliiliiklerini yerine
getirme yetenegini yansitmasi ve isletmenin diger isletmelerle karsilastirilabilmesini
saglayan yontemler gelistirmesi bakimindan faydalidir (Cavus ve Basar, 2020, s.

293).

Isletmelerin ihtiyaglarii karsilayacak yeterli nakdi iiretememeleri finansal
basarisizlik emareleri olarak gosterilmektedir. Finansal basarisizlik ortaminda olan
isletmeler, igletme faaliyetlerini yerine getirebilmek i¢in ihtiyact olan nakdi temin
edemediginde, bu nakit a¢igin1 gidermek icin ya borglanarak nakit bulacak ya da
varliklarim1 satarak nakde cevirecektir. Kisa vadede, yeterli nakdi yaratamamayi
siirdiiriirse ve nakit agiklarmi kapamak i¢in finansman faaliyetleri ve yatirim
faaliyetlerinden yeterli nakdi temin edemezse iflasa stiriiklenebilir (Cavus ve Basar,
2020, s. 293). Kar etmis olsalar bile yasadiklar1 iflaslar nedeniyle isletmelerin
performans 6l¢iimiinde kullandiklar1 ve nakit akislari ile ilgili bilgiler agiklayan nakit
akis tablosu onemli mali tablolar arasinda yer edinmeye baslamistir (Kisakiirek ve

Demir, 2006, s. 201).

Tarihi orta caga kadar uzanan nakit akislarinin muhasebesi, en eski kayit
tutma yontemlerinden biridir. Bu siire zarfinda tiim islemlere ait kayitlar, zamanlama
dikkate alinmadan fiili olarak gerceklesen nakit girisleri ve 6demeleri ile ilgili
olmustur. Nakit akig tablosunun gelisiminde nakit esasindan vazgecilip tahakkuk
esasma gecilmesi ve amortismanlar etkili olmustur. Nakit esasina dayali yapilan
finansal raporlamada nakit akislarina dair ayr1 bir raporlamaya ihtiyag
duyulmamaktaydi. Ancak amortismanlar 6zii geregi nakit c¢ikisi gerektirmeyen
giderler olmasi sebebiyle tahakkuk esasina dayali hazirlanan gelir tablosunda ve kar-
zararin hesaplanmasinda nakit girisi ve ¢ikisi gerektirmeyen islemlere iliskin bazi
diizeltmelerin yapilmasi ihtiyacin1 gerektirmistir (Bayrakcioglu ve Bayri, 2019, s.
92).
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Isletmelerin finansal analizde nakit akis tablosuna dayali verileri kullanmasi
aslinda yeni bir olgu degildir. Uluslararast Muhasebe/Finansal Raporlama
Standartlar1 (UMS/UFRS)'na entegre edilmis TMS/TFRS’lerle nakit akis tablosunun
diizenlenme mecburiyetinin artmis olmasit bunun yeni bir olgu gibi goriilmesine
sebep olmaktadir. Nakit akis tablosu TMS/TFRS'lerde temel finansal tablolar igine
dahil edilmistir. Standartlarin genis bir bigimde uygulamaya ge¢mesiyle beraber
isletmelerin tamami nakit akis tablosu hazirlamak zorunda kalacaklardir. Bunun
sonucunda, isletmelerin  finansal  analizlerinde @ ve  performanslarinin
degerlendirilmesinde, diger tablolara ilave olarak nakit akis tablosundaki bilgilerden

faydalanmada daha ¢ok yayginlasacaktir (Kargin ve Aktas, 2011, s. 2).
2.1.1.2.1. Diinya’da Nakit Akis Tablosunun Gelisimi

Giliniimiizde kullanilan nakit akis tablosunun ilk kullanilan versiyonlarinin
fon akis tablosu, finansal degisiklikler tablosu, isletme sermayesi degisim tablosu
gibi tablolar oldugu goriilmektedir. Buradan da anlasildigi gibi bu tablolarda fon
kavraminin nakitten ziyade isletme sermayesi anlaminda kullanildigidir. Yiiz yildan
uzun siiren bir zaman boyunca tablolarin igerik ve yapilar1 gelistirilerek, nakit akis
tablosunun olusturuldugu soylenebilir (Basar, 2010, s. 22). Zamanla modern
kullanim (nakit ve nakit esdegeri) etrafinda birlesmeye basladikga, "fon" terimi daha
spesifik "nakit" terimine doniismeye baslamistir (Fischer, Gordon ve Khumawala,

2008, s. 135).

Nakit akis tablosunun kullanimlarini ve sonunda 6nemini idrak edebilmek
icin tarihi gelismelerin degerlendirilmesi gerekmektedir. On sekizinci ve on
dokuzuncu yiizyillarda, demir, komiir ve demir yolu gibi sektorler ile biiyiik ¢apl
diger isler biiylime ve gelismelerini finanse etmek i¢in biiylik sermaye yatirimlarina
gereksinim duymaktaydi. Giiney Galler’deki Dowlais Demir Sirketi, 1860 ile 1863
yillarinda, gelirlerinde bir diisiis ve sonrasinda canlanma yasamistir. Dowlais Demir
Sirketi, gelirlerindeki bu canlanmaya karsin dokme demir {iretimi yapabilecek yeni
bir firin yatirimi i¢in yeterli nakde sahip degildi. Dowlais yoneticilerinin, finansal
acidan bakildiginda karli olmasina karsin yatirim agisindan yeterli olmayan mevcut
fonlardan endise duymalar1 karsisinda hazirladiklar: karsilastirmali bilango bugiinkii

nakit akis tablosuna oncii niteligi tagimaktadir (Bayrakg¢ioglu ve Bayri, 2019, s. 93).
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Muhasebeciler, tahakkuk esasim1i 18901 yillardan 1930'lu yillara kadar
kullanmiglardir. Cilinkii bu zaman zarfinda tahakkuk esasina dayali muhasebe kiiciik
ve orta Olgekli firmalar tarafindan yaygin olarak kullanilmaktaydi. Nakit esasina
dayal1 muhasebe ise, muhasebecilerce muhasebenin gelismesine mani olarak
goriilmiistiir. Isletme sermayesine gore diizenlenen “fon kaynak kullanim
tablosu”nun bu yiizyil boyunca gelismesinin sebebi muhtemelen nakit esasina gore
hazirlanmis raporlarin gizlenmis olmasidir (Kisakiirek ve Demir, 2006, s. 201).
Tarihsel agidan bakildiginda nakit akis tablosunun gelisiminde fon akis tablosu bir
gecis niteligi tasimaktadir. Borsalarin gelismesi ile birlikte igletmeler ek sermaye
gereksinimini karsilamada, bor¢lanmadan 6zsermayeye dogru yon degistirmislerdir.
Bununla birlikte, hiikiimetler, kurumlar vergisi tahsilati ve enflasyon degerlendirmesi
amaci ile sunulan finansal bilgilerin daha ayrintili bir bi¢imde aciklanmasin
istemeye baslamislardir. Bunun neticesinde 20. yiizyilin baslarinda bazi isletmeler
bilango ve gelir tablosuna fon akisi tablosunu da goniillii olarak eklemislerdir

(Bayrakg¢ioglu ve Bayri, 2019, s. 93).

Sanayi devrimiyle birlikte yatirnmlarin uzun vadeli olarak yapilmasi, kar ile
sermayenin ayri kavramlar oldugunu ortaya ¢ikarmis ve isletmelerde "Siireklilik"
kavramini ileriye tasimistir. Siireklilik kavrami ile birlikte sermayenin muhafaza
edilmesi ve karin belirlenmesinde "Amortisman" ayrilmasi icap etmistir.
Demiryollarina yapilan yatirnmlarin 6nemli miktarda sermaye ihtiyaci gerektirmesi,
cok ortakli isletmelerin olusmasmna sebep olmustur. Bu durum, sermayenin
korunmasi maksadiyla, kar ve sermayenin ayr1 olarak gosterilmesi ve kar ve zararin
belirli donemler itibariyle belirlenmesi zorunlulugunu meydana getirmistir. Cok
ortakl1 isletmelerin yayginligimin artmasi ile isletmelerde sahiplik ve isletme
yonetimi ayrimi ortaya c¢ikmistir. Bu gelismelerle beraber muhasebe de nakit
esasindan tahakkuk esasina kaymis ve yatirnmcilara rapor sunma vazifesini
yiiklemistir. Boylelikle modern anlamda finansal tablolar olusmustur (Yayladnii,
2001, s. 10). Nakit akis tablosu, ilk defa Prof. Almand COLENON (Virginia
Universitesi) tarafindan 1962 yilinda sdylenmis ve isletmenin son iki yilina ait
bilangolariyla cari donemine ait gelir tablosundan alinan verilerle diizenlenmistir
(Yaylaonii, 2001, s. 12). 1970’li yillara gelindiginde ise diinya ¢apinda meydana
gelen ekonomik buhranlar ve yiiksek enflasyon isletmelerin iflas etmelerine yol

acmistir. Bu gelismeler neticesinde isletmelerle ilgili taraflar tahakkuk esasli bilgilere
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nazaran daha yararli olan nakit esasli bilgilere onem vermeye baglamiglardir
(Ozdemir, 2014, s. 58). ABD'de faaliyet gdsteren bircok firmanin, 1970 yili faaliyet
raporlarinda, nakit akis tablosunu da yayinlandigi goriilmektedir. Bu gelismeler
sonucunda US Securities and Exchange Commission (SEC) diger finansal tablolarla

beraber bu tablonun da yaymlanmasinit mecburi hale getirmistir (Basar, 2010, s. 24).

1971'de APB (Accounting Principles of Board - Muhasebe ilkeleri Kurulu)
tarafindan 19 numarali bildirinin yayinlanmasina kadar bu siire¢ bdyle devam
etmistir (Cavlak, Cebeci ve Glines, 2017, s. 235). Bu bildiriyle mali tablolar arasinda
bir fon tablosunun yer almasi zorunlu kilinmistir, ancak birkag¢ farkli fon tanimina
izin vermistir (Cheatham ve Cheatham, 1993, s. 36). Bu bildirinin birinci hedefi,
finansman ve yatinm faaliyetlerine iliskin olaylarin o6zetlenmesi olarak tayin
edilmistir. Diger hedefi ise; finansal durumdaki degismeleri tiimiiyle meydana
cikarmaktir (Kisakiirek ve Demir, 2006, s. 202). Bildiride, isletmeler hazirlanacak
olan tabloda nakit veya net isletme sermayesi esasinin se¢ilmesi konusunda serbest
birakilmistir. Ancak bir¢ok isletmenin, basta kredi kuruluslarinin istekleri yoniinde

net isletme sermayesi esasini tercih ettigi goriilmiistiir (Yaylaonii, 2001, s. 13).

Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu (FASB) 1978 yilindaki Kavramsal
Cerceve calismasi ile nakit akist bilgisine duyulan ihtiyaca odaklanmistir (Cheatham
ve Cheatham, 1993, s. 36). FASB [1980] nakit akis tablosunun gelistirilmesinin
sebebi olarak dort neden gostermistir (Donleavy, 1991, s. 169);

e Gelir ve fon akislar1 arasindaki fark,

o Likidite ve finansal esneklik hakkinda bilgi ihtiyaci,

e Onceki uygulamalarin yetersizligi ve

e Finansal muhasebe ve raporlama icin kavramsal bir g¢ercevenin daha da
gelistirilmesi.

FASB 1981 yilinda, fonlar tablosunda isletme sermayesi yerine nakit
kullaniminm1 gerektiren bir bildiri taslagr yayimlamis ancak bu girisiminde basarisiz
olmus ve FASB taslagin1 geri ¢ekmek zorunda kalmistir. 1984'te yilinda da FASB 5
numarali Kavramlar Tablosu ve Nakit Akis1 Tablolar1 yayimlanmistir (Cheatham ve
Cheatham, 1993, s. 36).

Kasim 1987'de FASB, isletmelerin 15 Temmuz 1988 tarihinden gecerli olmak
tizere finansal durumdaki degisiklik tablosu yerine nakit akisi tablosu hazirlamalarini

gerektiren (Brahmasrene, Strupeck ve Whitten, 2004, s. 58; Sondhi, Sorterve ve
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White, 1988, s. 19; Street ve Stanga, 1989, s. 353) Statement of Financial
Accounting Standards (SFAS) No. 95, Nakit Akisi Tablosu’nu yayimlamistir (Fisher,
Gordon, Kraut ve Malone, 2002, s. 332; Huefner, Ketz ve Largay, 1989, s. 67;
Jeppson, Ruddy ve Salerno, 2016, s. 1; Nurnberg, 2004, s. 111). Bu standart, nakit
akig tablosunun finansal raporlama paketine dahil edilmesini gerektirmektedir

(Putman, Griffin ve Kilgore, 2003, s. 3).

SFAS 95 Standardi uyarinca hazirlanan nakit akis tablosu, gelir getirici
isletme faaliyetlerini igermekte olup, isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akiglar
ve net gelirin belirlenmesine giren olaylarin dokiimiinii gostermektedir (El Shamy,
1999, s. 35; Nurnberg, 2003, s. 49). SFAS No: 95 Standardi, isletmelere, esas
faaliyetlerinden sagladiklar1 nakit akislarimi direkt ya da endirekt yonteme gore
hazirlamalar konusunda serbestlik tanimistir. Direkt yontem ile hazirlanan nakit akig
tablosu, isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akiglarini raporlamakta, isletme
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit girisleri ile nakit ¢ikislarinin toplam tutarimi
gostermektedir. Endirekt yontem ile hazirlanan tablo ise tahakkuk esasina gore
hesaplanan net karmm, nakit giris ve c¢ikisina sebep olmayan islemlerden
arindirilmasiyla isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akislarimi gdstermektedir
(Kisakiirek ve Ayarlioglu, 2007, s. 195). Bu bildirinin, "Kara Pazartesi” olarak
nitelendirilen, 1987 yili Ekim ayinda Wall Street’de yasanan bunalimin sonrasinda
yayimlanmasinin, bir tesadiif olarak degerlendirmemek gerekir (Yaylaonii, 2001, s.

14).

Diinya ekonomisinin kiiresellesmesi neticesinde muhasebe sistemlerine bir
standart getirilmesi zorunlu bir hal almistir. Standart kavrami genel olarak "olmasi
gereken" anlamini ifade ettigi gibi "amaca uygunluk derecesi" anlamini da iginde
barindirmaktadir (Kocamaz, 2012, s. 106). Muhasebe standartlari, finansal tablolar
ve finansal raporlar ile bunlara iliskin mali bilgilerin, standardin belirledigi kurallar
cergevesinde kayda alinmasi ve bunlara dayanilarak diizenlenen mali tablo ve
raporlarda tekdiizeligi saglamaktadir (Erdogan ve Ding, 2009, s. 155). Uluslararasi
ticaretin artmasiyla birlikte, finansal raporlarin karsilastirilabilmesi, giivenilir ve
anlamli bilgi ihtiyaci ortaya ¢ikmistir. Bu da muhasebe agisindan bir standartlasma
zorunlulugunu dogurmustur (Kocamaz, 2012, s. 106). Bu amaca yonelik olarak
kurulmus olan "Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB)" araciligiyla nakit
akis tablolarmma yonelik "IAS 7 Nakit Akis Tablosu Standardi" 1992 yilinda
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yayimnlanmistir (Ozdemir, 2014, s. 58). IAS No.7, 1 Ocak 1994 tarihinde yiiriirliige
girmistir ve bir isletmenin yaymlamasi gereken finansal tablolar arasinda nakit akis

tablosunun yer almasini zorunlu tutmaktadir (Kousenidis, 2006, s. 646).

FASB ve TASB arasinda, muhasebe standartlarinin yonetimindeki bu iki
basliligt yok etmek i¢in 2007 yilinda yakinsama c¢alismalari mutabakatla
sonuclanmistir. Bu mutabakat neticesinde SFAS 95 numarali standardi IAS 7'de tek
cat1 altinda birlestirilmistir (Ozdemir, 2014, s. 58). Giiniimiize gelindiginde ise
bircok {lilke tarafindan tablonun hazirlanmasi kabul gérmiis ve raporlama ile ilgili

prosediirlerin buna uyarlanmasina yonelik ilgi ¢ogalmistir (Basar, 2010, s. 25).
2.1.1.2.2. Tiirkiye’de Nakit Akis Tablosunun Gelisimi

Muhasebenin gelisme diizeyiyle uygulandigi iilkenin ekonomik, sosyal ve
kiiltiirel seviyesi arasinda dogru yonlii bir iliski vardir (Bayrak¢ioglu ve Bayri, 2019,
s. 93). Tirkiye'de muhasebe standartlarindaki gelisme devlet onderliginde yapilmis,
ekonomik ve siyasi iligkilerimizin yogunlukta oldugu iilkelerden 6rnekler alinarak
uyarlanan yasalar ile bu iilke pratiklerinin tesirleri goriilmistiir. Muhasebe
uygulamalar sirasinda Oncelikle Fransiz yasalar1 ve yayinlarinin, sonrasinda ise
Alman yasalar1 ve yayinlarinin tesiri olmustur (Arikan, 1996, s. 51). 1950 yilindan
sonra Amerikan sisteminin tesirinde kalinmig ve 1987 sonrast Avrupa Birligi (AB)
diizenlemelerinin ve sonrasinda da UMS'lerin tesirinde kalinmistir (Baspinar, 2004,
s. 46). Genel olarak bakildiginda Tiirkiye’de muhasebenin vergi ve diger

mevzuatlarca sekillendirildigi goriilmektedir (Bayrak¢ioglu ve Bayri, 2019, s. 93).

Tiirkiye'de Maliye Bakanlig: tarafindan 1992 yilinda ¢ikarilmis ve yiirtirliigi
giris tarihi 1994 yili olan "Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi (MSUGT)"
muhasebeye yonelik ¢ikarilmis olan en genis kapsamli diizenlemedir (Agca ve Aktas,
2007, s. 231). Muhasebe standartlarina iliskin yapilmis ilk calismalar ise, "Tiirkiye
Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurulu (TMUDESK)" aracilifiyla yapilmstir.
Sonrasinda bu standartlara revizeler yapilmis ve UMS ve UFRS’lerle uyumlu hale
getirilmesi gorevini "Tilrkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK)" iistlenmistir
(Erol ve Aslan, 2017, s. 57). Uyumlastirma, farkli iilkelerdeki finansal raporlamaya
iliskin  uygulamalar arasindaki ayrimlar1  azaltmak, finansal raporlarin
karsilagtirilabilirligini arttirmak ve tiim diinyada kabul edilen uluslararas1 muhasebe

standartlar1 gelistirmek gereksiniminden olusan bir kavramdir (Cankaya, 2007, s.
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130). TMSK, UMS ve UFRS’lerin birebir cevirilerini yaparak, bu standartlarla tam
uyumlu TMS ve TFRS'ler yayimlamistir (Kog¢ Yalkin, Demir ve Demir, 2006, s.
292). 2011 yilindan beri bu gorev "Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim

Standartlar1 Kurumu" tarafindan yerine getirilmektedir (http-2).

Tiirkiye'de nakit akis tablosu ile ilgili diizenlemelere bakildiginda yakin
zamanlarda yapilmaya baslandigi goriilmektedir. "Sermaye Piyasasi Kurulu"
tarafindan yayimlanan 29 Ocak 1989 tarihli XI Seri No'lu Teblig, Nakit Akis
Tablosu ile ilgili ilk diizenlemedir. XI Seri No'lu Tebligde 6zel sektor isletmesi olup
"Sermaye Piyasasi Kanunu'na tabi olanlarin nakit akis tablosunu diizenlemeleri

istenmis ama yayimlanmalari zorunlu kilimmamistir (Basar, 2010, s. 25).

1 sira numarali MSUGT ile 21447 (Miikerrer) sayili 26 Aralik 1992 tarihli
Resmi Gazete'de yayimlanan nakit akisg tablolari, sekil olarak, bir standarda
kavusmustur (Giindiiz, 2009, s. 168). Tiirkiye'de 1994 yilindan itibaren yiiriirliiliikte
olan teblig uyarinca, ek mali tablolar arasinda yer alan nakit akis tablosu, belli
hadleri asan isletmelerce hazirlanmasi zorunlu kilinmaktaydi. Muhtemelen bu
sebeple, bu tabloya ilgililerce yeteri kadar 6nem verilmedigi sdylenebilir (Kargin ve
Aktas, 2011, s. 2). Bununla birlikte tablo, isletmelerin sagladigi nakitleri faaliyet
esaslarna gore bir siniflamaya tabi tutulmadan diizenlendiginden, gerekli islevleri

karsilayabilecek kalitede degildir (Basar, 2010, s. 26).

1996 yilinda, "Tirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurulu
(TMUDESK)" araciligiyla "3 No'lu Nakit Akis Tablosu Standardi" yayimlanmustir.
Bu standartta nakit akis tablosuna iliskin format, UMS formatina uygun ve belirli bir
doneme ait, isletmelerin nakit ve nakde esdeger varliklarinda olusan degismeleri
"[sletme  Faaliyetlerinden", "Yatinm  Faaliyetlerinden" ve "Finansman
Faaliyetlerinden" nakit akislar1 olarak sunmaktadir (Cift¢i ve Sarioglu, 2007, s. 192).
"3 No'lu Nakit Akis Tablosu Standardi"nda agiklanan nakit akis tablosunun
diizenleme esaslari ile seklinin Tiirkiye MSUGT'deki diizenlemelerden farklidir. Bu
tablo formatinin UMS'ye uyumlu olmasma karsin diizenlenmesi konusunda bir
zorunluluk olmadig: i¢in uluslararasi finansal raporlama yapan isletmeler haricinde

pek diizenlenmemistir (Basar, 2010, s. 26).

Tiirkiye’de faaliyette bulunan tiim bankalarin muhasebe sistemlerine dair,

esas ve ilkelerin belirlenmesi hedefiyle, 2002 yilinda,"Bankacilik Diizenleme ve
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Denetleme Kurumu (BDDK)" tarafindan “Muhasebe Uygulama Yonetmeligi" ve
bunun eki niteliginde, uluslararasi muhasebe standartlarina gére hazirlanmis 19 tane
"Muhasebe Tebligi" yayimlanmistir. Bu tebligler kapsaminda olan "Muhasebe
Uygulama Yonetmeligi"yle ilgili 16 No'lu Teblig ile nakit akis tablosunun
diizenlenmesi hakkindaki esaslar 22 Haziran 2006 Tarihinde 24793 Sayili Resmi
Gazete'de yayimlanmistir (Bayrakgioglu ve Bayri, 2019, s. 100).

"Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)" tarafindan hazirlanip, 15.11.2003 tarihli
Resmi Gazetenin 25290 numarali sayisinda yayimlanan Seri XI, No:25 "Sermaye
Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig" ile nakit akis tablosunun

diizenlemesi hakkinda esaslar belirlenmistir. Tebligde "Hisse senedi borsada islem goren

sirketler, yatirim ortakliklari, hisse senedi borsada islem gorsiin gérmesin tiim araci kurumlar, portféy

yonetim sirketleri ile bu sirketlerin bagli ortakligi, miisterek yonetime tabi ortakligi ve istiraki
konumunda olan ve konsolidasyon kapsami disinda tutulmamis olan sirketler" in 01.01.2005
tarithinden baglayarak uygulamasi zorunlu kilinmistir. "Sermaye Piyasasi Kurulu"
nakit akis tablosu formatim1 "TMS 7 Nakit Akis Tablolar1 Standardi"ndaki sekil ile
uyumlu hale getirmistir (Ciftgi ve Sarioglu, 2007, s. 192). "Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 Kurulu (TMSK)", 2499 Sermaye Piyasasi Kanunu'nun Ek 1. maddesi

hiikmiine gore kurulmustur. TMSK'nin gérevi "Denetlenmis finansal tablolarin sunumunda

finansal tablolarin ihtiyaca uygun, gercek, giivenilir, dengeli, karsilastirilabilir ve anlagilabilir nitelikte

olmalar1 i¢in ulusal muhasebe ilkelerinin gelismesi ve benimsenmesini saglayacak ve kamu yarari igin

uygulanacak olan ulusal muhasebe standartlarini saptamak ve yaymlamaktir." olarak ifade
edilmistir (http-3). Yayinlanan standartlar, UMS'lerin birebir ¢evirisidir. Kurul, TAS
7 ile uyumlu olan diizenlemeyi, 18 Ocak 2005 Tarih ve 25704 Sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan, "TMS 7 Nakit Akis Tablolar1 Standardi" ile yapmistir (Ciftei
ve Sarioglu, 2007, s. 192).

01.11.2006 tarihinde yayimlanan "Bankalarin Muhasebe Uygulamalarina ve
Belgelerin Saklanmasina Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelik" ile 2002
yilinda BDDK tarafindan yapilan diizenlenmeler yiiriirlikten kaldirilmistir.
Bankalarin muhasebe islemlerinde bu tarihten sonra TMSK tarafindan yayimlanan
standartlarin baz alinacagi kararlastirilmistir. Sonrasinda da SPK 09.04.2008 Tarihli
26842 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan "Sermaye Piyasasinda Muhasebe
Standartlar1 Hakkinda Teblig (Seri XI, No:29)" ile "Sermaye Piyasasinda Muhasebe
Standartlart Hakkinda Teblig’i (Seri: XI, No: 25)" vyiiriirliikten kaldirilmis ve
TMSK'nca yayimlanan "Tiirkiye Muhasebe Standartlar1" kabul edilmistir
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(Bayrakcioglu ve Bayri, 2019, s. 100). Tiirkiye'de nakit akis tablosunun yasal olarak
hazirlanmasinda " Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi" ve "Tiirkiye
Muhasebe Standartlar1" esas alinmaktadir. "Muhasebe Sistemi Uygulama Genel
Tebligi" uyarinca ek finansal tablo kapsaminda Nakit Akis Tablosu, bilang¢o usuliine
gore defter tutan gercek ve tlizel kisilerden belirli biiyiikliigii asan isletmeler
tarafindan hazirlanmaktadir. Bu Teblig’e uygun olarak hazirlanan Nakit Akis
Tablosunda donem icindeki nakit girisleri ile nakit c¢ikiglart ayr1  ayn
gosterilmektedir. Ancak MSUGT'a uygun olarak hazirlanan nakit akis tablosunda,
nakit hareketlerinin igletmenin hangi faaliyetlerinden kaynakli olduguyla ilgili

bilgilere ulagilamamaktadir (Cavus ve Basar, 2020, s. 293).

Tiirkiye'de 2011 yilinda "Yeni Tiirk Ticaret Kanunu"nun kabul edilmesiyle
beraber ticaret isletmelerince de wuygulanmasi baslanan "Tirkiye Muhasebe
Standartlar1" ile nakit akis tablosu ek mali tablolar kapsamindan ¢ikarilip temel
finansal tablolar arasina dahil edilmis ve hazirlanmasi zorunlu hale getirilmistir. Bu
ticaret isletmeleri "Tiirkiye Muhasebe Standartlari"'ndan "TMS 7 Nakit Akis
Tablolar1 Standardi"ni esas alarak nakit akis tablosunu hazirlamaktadirlar. Bagimsiz
denetime tabi ancak "Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari"ni tatbik etmeyen
isletmelerse nakit akis tablolarini "Biiyiik ve Orta Boy Isletmeler icin Finansal
Raporlama Standartlari"na uygun bir bi¢imde hazirlamaktadir (Cavus ve Basar,

2020, s. 293).

2.1.1.3. Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligine Uygun Nakit Akis

Tablosunun Sunumu

Nakit akig tablosu, bilango ve gelir tablosu verilerini birlestirerek isletmenin
nakit akislarimi gosterir (Cabuk, 2013, s. 12). Tabloyu diizenleyebilmek igin
isletmenin son hesap donemine iligkin gelir tablosu ve son iki yila iligskin

karsilagtirmali bilangolara ihtiya¢ duyulmaktadir (Cabuk ve Lazol, 2010, s. 64).

Nakit akis tablosunun bi¢imi “MSUGT Seri No: 17 ile belirlenmistir
(Gilicenme ve Arsoy, 2006, s. 68). Belirlenen bu formata gore, nakit akis tablosu briit
yontem ile hazirlanmakta, faaliyet siniflandirmasi bulunmamakta ve nakit akislar
“nakit girigleri” ve “nakit ¢ikislar1” basliklar altinda agiklanmaktadir (Bodur, 2015,
s. 22).
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MSUGT'ne gore diizenlenen nakit akig tablosunda, nakit girisleri ve nakit
cikislar1 siniflandirmaya tabi tutulmadan raporlandigi i¢in, isletmenin nakit akisi
tablosundaki verilerinden, hangi faaliyetlerinden ve hangi tutarda nakit sagladigi
veya nakit kullandigiyla ilgili bilgiye ulasilamamaktadir. Ancak, TMS 7 Nakit Akis
Standardina gore, siniflandirilmig bir format ile hazirlanmig nakit akis tablosundan
daha detayl1 bilgiler elde etmek miimkiin olmaktadir (Giicenme ve Arsoy, 2006, s.
68). MSUGT geregince hazirlanan Nakit Akis Tablosunun bigimsel yapist asagida
goruldiigi gibidir (Giicenme, 2000:180).

(+) Donem Bag1 Nakit Mevcudu XX
(+) Dénem I¢i Nakit Girisleri XX
(-) Doénem I¢i Nakit Cikislari XX

Doénem Sonu Nakit Mevcudu XX

MSUGT'ne gore hazirlanan Nakit Akis Tablosunun formati EK-1'de

sunulmustur.

Doénem basi nakit mevcudu, isletmenin donem basinda kasasinda ve banka
hesaplarinda var olan nakdi gosterir. Uzerinde vadesi olmayan ve ibrazi halinde
O0demesi yapilacak olan ¢ekler de nakit mevcudu olarak yorumlanir (Cabuk ve Lazol,
2010, s. 64). Onceki dénem bilancosundaki hazir degerler hesap grubunun toplami

alinarak, donem bas1 nakit mevcudu tespit edilir (Basar, 2010, s. 33).

Donem i¢i nakit girislerini, nakit ve nakit benzeri varliklarda meydana gelen
artiglar, diger bir ifadeyle isletmeye nakit girisi saglayan islemler olusturmaktadir
(Akdogan ve Tenker, 1998, s. 288). Nakit akis tablosunda déonem i¢i nakit girisleri
asagidaki gibidir (Giicenme, 2000, s. 170-173; Basar, 2010, s. 33-36; Akgili¢, 2002, s.
320-322; Akdogan ve Tenker, 1998, s. 288-296; Cabuk ve Lazol, 2010, s. 64-65):

1. Satislardan Elde Edilen Nakit
Isletme faaliyeti konusuna giren mal ve hizmet satislarindan saglanan nakit
girislerini ifade eder. Net satislar toplamindan, satislardan kaynaklanan azaliglar ilave
edilirken artiglar ise c¢ikarilarak bu tutar hesaplanir. Satislardan kaynaklanan

alacaklarin izlendigi hesaplar sunlardir:
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e 120 Alicilar Hesab1

e 121 Alacak Senetleri Hesabi1

e 127 Diger Ticari Alacaklar Hesab1

e 128 Siipheli Ticari Alacaklar Hesab1
e 220 Alicilar Hesab1

e 221 Alacak Senetleri Hesab1

e 227 Diger Ticari Alacaklar Hesabi1

Yukarida sayilan hesaplardaki azalislar tahsilat yapildigini ifade eder ve bu
sebeple net satiglar rakamina ilave edilirler. Bu hesaplardaki artig, kredili satiglari
ifade ettiginden, net satiglar rakamindan diisiiliir. Boylelikle pesin satiglarin tutar
hesaplanmaktadir. Ancak bu hesaplama yapilirken nakit hareketine sebep olmayan,
alacak senetleri reeskontu, siipheli alacak karsiliklar1 gibi hesaplar dikkate alinmaz.
Ayrica alinan siparis avanslarinin da tahsilati satistan Once gergeklestiginden, bu
rakamlar net satislardan disiilmelidir. Ticari alacaklardaki artis, uzun vadeli
alacaklardaki azalistan kaynaklaniyorsa eger, bunlarin vadelerine kalan siire bir yilin
altinda oldugu ig¢in, kisa vadeli alacaklara aktarmalardan kaynaklanmis
olabileceginden nakit girisine neden olmaz ve bu sebeple hesaplamalarda dikkate
alimmamalidir.

Bununla birlikte yillara yaygin insaat ve onarim isleri i¢in alinan hak edis
bedelleri de esas faaliyet konusuna girmesi sebebiyle, bu nakit girislerinin insaatin
devam ettigi siire boyunca satislardan elde edilen nakit kapsaminda degerlendirilmesi
gerekmektedir. Dolayisiyla bu hesaplarda meydana gelen azaliglarin net satiglardan
diisiilmesi gerekmektedir. Satislardan elde edilen nakit, asagida yer alan esitlikteki

gibi hesaplanmaktadir.

Net Satislar

Ticari Alacaklardaki Azaliglar

Ticari Alacaklardaki Artislar

Alinan Siparis Avanslarindaki Azaliglar
Alnan Siparis Avanslarindaki Artiglar

Yillara Yaygin insaat ve Onarim Hak Edis Bedellerindeki Artislar
Yillara Yaygin insaat ve Onarim Hak Edis Bedellerindeki
(-) Azalislar

=  Satislardan Elde Edilen Nakit

—+

+ +

~ AN AN S A
1
~— =~
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2. Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve Karlardan Dolayr Saglanan
Nakit
Cari doneme ait gelir tablosundaki "Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve
Karlar" hesap kalemlerinin toplamindan, nakit tahsilati yapilmamis ancak tahakkuk
etmis gelirler ile onceki donemde pesin tahsilati yapilmis gelirlerin indirilmesi
gerekmektedir. Bununla birlikte nakit girisine sebep olmayan, konusu kalmayan
karsiliklar gibi kalemler toplamdan ¢ikarilmalidir.
3. Olagandis1 Gelir ve Karlardan Saglanan Nakit
Cari doneme ait gelir tablosundaki "Olagandist Gelir ve Karlar" boliimiinde
belirtilen gelirlerden saglanan nakit girislerini igerir. Gelir tablosundaki bu boliimiin
toplamindan, tahakkuk etmis ancak heniliz tahsilati yapilmamis gelirlerle Onceki
donemde tahsil edilmis ancak bu déneme iliskin gelirler veya nakit hareketine sebep
olmayan hesap kalemlerinin diisiilmesi ile bu tutar bulunur.
4. Kisa Vadeli Yabanci1 Kaynaklardaki Artislardan Saglanan Nakit
Isletme faaliyeti konusuna giren, mal ve hizmet alimlarindan ortaya ¢ikan
ticari bor¢lardaki artisin disinda, kisa vadeli bor¢lanmalar sebebiyle elde edilen nakit
girislerini gosterir. Bunlara, menkul kiymet ihraglarindan kaynaklanan nakit girisleri,
bankalardan ¢ekilen kredilerinden temin edilen nakit girisleri ve kisa vadeli yabanci
kaynaklardan temin edilen diger nakit girisleri sayilabilir. Kisa vadeli yabanci
kaynaklardan temin edilen diger nakit girisleri asagidaki gibidir:
e 326 Alian Depozito ve Teminatlar Hesab1
e 331 Ortaklara Borglar Hesab1
e 332 istiraklere Borglar Hesab1
e 333 Bagli Ortaklara Borglar Hesab1
e 336 Diger Cesitli Bor¢lar Hesabi
e 340 Alman Siparis Avanslar1 Hesab1
e 360 Odenecek Vergi ve Yasal Yiikiimliiliikler Hesabi
e 380 Gelecek Aylara Ait Gelirler
e 397 Sayim ve Teselliim Fazlalart
e 399 Diger Cesitli Yabanci1 Kaynaklar
Nakit girisi saglamayan gider tahakkuklar1 ve karsiliklar hesaplarina, nakit

akim tablosunda yer verilmez.
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5. Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklardaki Artislardan Saglanan Nakit

Isletme faaliyeti konusuna giren, mal ve hizmet alimlarindan ortaya ¢ikan
ticari borglardaki artisin disinda, uzun vadeli bor¢lanmalar sebebiyle elde edilen
nakit girislerini gosterir. Bunlara menkul kiymetlerin uzun vadeli ihraglarindan
kaynaklanan nakit girigleri, bankalardan c¢ekilen kredilerden temin edilen nakit
girisleri ve uzun vadeli yabanci kaynaklardan saglanan diger nakit girisleri
sayilabilir.

6. Sermaye Artirnmindan Saglanan Nakit

Sermaye artirimindan kaynaklanan nakit girislerinin gosterildigi boliimdiir.
Fiilen nakit yaratmayan deger artis fonlari, yedek ak¢eden sermayeye yapilan ilaveler
ile gayrimenkul ve istirak satis karlarinin sermaye hesabina devri dikkate alinmaz.

7. Hisse Senedi Thra¢ Primlerinden Saglanan Nakit

Sermaye artiriminin piyasaya hisse senedi ihra¢ ederek yapilmasi durumunda,
hisselerin nominal degerinin iistiinde satilarak dogacak artis bir nakit girisi olarak
kabul edilir. Hesap planindaki "520 Hisse Senedi Ihra¢ Primleri" hesabindaki artislar
bu boéltimde yer alir.

8. Diger Nakit Girisleri

Bu béliimde isletmenin portfdyiinde bulunan menkul kiymetlerin satigindan,
diger alacaklarin tahsilatindan ve diger donen varliklar ile duran varliklardaki
azaliglardan saglanan nakit girisleri gosterilir.

Doénem i¢i nakit c¢ikiglarinin asagidaki nedenlerden kaynaklandigr kabul
edilmektedir (Giicenme, 2000, s. 173-180; Basar, 2010, s. 37-40; Akgii¢, 2002, s.
323-324; Akdogan ve Tenker, 1998, s. 297-314; Cabuk ve Lazol, 2010, s. 66-69):

1. Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit Cikislar:

Uretilen mal ve hizmetlerin maliyetleri ve ticari mallarin maliyetlerinin sebep
oldugu nakit cikiglarimin gosterildigi boliimdiir. Maliyet kaynakli nakit ¢ikislarinin
hesaplanabilmesi icin satiglarin maliyeti ile stok kalemlerindeki artisin ve alimlar
nedeniyle ortaya ¢ikan borglardaki azalislarin toplanmasi ve bu meblagdan nakit
cikisina neden olmayan giderlerle esas faaliyet kapsamina giren alimlar nedeniyle
ortaya cikan borclardaki artislarin ve stok kalemlerindeki azaliglarin indirilmesi
gerekmektedir. Ticari borglardaki artis, uzun vadeli borclardaki azalistan
kaynaklaniyorsa, bunlarin vadelerine kalan siire bir yilin altinda oldugu i¢in, kisa

vadeli borg¢lara aktarmalardan kaynaklanmis olabileceginden nakit ¢ikigina neden
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olmaz ve dikkate alinmaz. Maliyetlerden kaynaklanan nakit c¢ikislar1 asagidaki

esitlikteki gibi hesaplanabilir:

Satislarin Maliyeti

Stoklardaki Artis

Ticari Bor¢lardaki Azalis

Ticari Borglardaki Artis

Stoklardaki Azalis

Amortisman ve Nakit Cikis1 Gerektirmeyen Giderler

~ A~ A~~~
o+t
~ O~ — =~

Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit Cikislar

2. Faaliyet Giderlerine iliskin Nakit Cikislar
Bu boliimde "Arastirma ve Gelistirme Giderleri", "Pazarlama Satis ve
Dagitim Giderleri" ile "Genel Yonetim Giderleri" kalemlerine iligkin nakit ¢ikislar
yer alir. Faaliyet giderlerinin altinda "Amortismanlar ve Nakit Cikis1 Gerektirmeyen
Giderler" (Or. Karsiliklar, tahakkuk esasina gdre meydana gelmis ancak ddemeleri
heniiz yapilmamis giderler ile gegmis donemlerde 6demesi yapilmis ancak gelecek
aylara iligkin giderlerin bu doneme ait paylari.) kaleminin indirilmesi ile tutar
bulunmaktadir.
3. Diger Faaliyetlerden Olagan Gider ve Zararlara iliskin Nakit
Cikislan
Bu boliimde "Diger Faaliyetlerden Olagan Gider Ve Zararlar" kalemlerine
iliskin nakit ¢ikislar1 yer alir. "Diger Faaliyetlerden Olagan Gider Ve Zararlar"
kaleminden "Amortismanlar ve Nakit Cikis1 Gerektirmeyen Diger Gider ve Zararlar"
kaleminin (Or. Karsiliklar, tahakkuk esasina gore meydana gelmis ancak 6demeleri
heniiz yapilmamis giderler ile gegmis donemlerde 6demesi yapilmis ancak gelecek
aylara iligkin giderlerin bu doneme ait paylari, nakit ¢ikisina sebep olmayan diger
gider ve zararlar.) indirilmesi ile tutar bulunmaktadir.
4. Finansman Giderlerinden Kaynaklanan Nakit Cikislari
Finansman giderlerinden kaynaklanan ve maliyetlere yiikklenmesi s6z konusu
olmayan nakit ¢ikislarini igerir.
5. Olagandisi Gider ve Zararlardan Kaynaklanan Nakit Cikislar:
Bu boéliimde "Olagandisi Gider Ve Zararlar" hesabi olarak tanimlanan
faaliyetler nedeniyle ortaya c¢ikan nakit cikislar1 yer alir. "Olagandisi Gider Ve
Zararlar" kaleminden "Amortismanlar ve Nakit Cikis1 Gerektirmeyen Diger Gider ve

Zararlar" kaleminin (Or. Karsiliklar, tahakkuk esasmna gore meydana gelmis ancak
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O0demeleri yapilmamis giderler ile ge¢mis donemlerde Odemesi yapilmis ancak
gelecek aylara iligkin giderlerin bu doneme ait paylari, nakit ¢ikigina sebep olmayan
diger gider ve zararlar.) indirilmesi ile tutar bulunmaktadir.
6. Duran Varlik Yatirimlarina iliskin Nakit Cikislar
Duran varliklara yapilan yatirimlar sebebiyle olusan nakit ¢ikislart yer alir.
Bu tutarin hesaplanmasinda duran varliklarda meydan gelen artislar dikkate
alimmalidir.
7. Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynak Odemeleri
Esas faaliyetlerden kaynakli meydana gelen, ticari bor¢lanmalar disinda kalan
kisa vadeli yabanci kaynak hesaplarinda 6demeler sonucunda olusan azaliglar igerir.
Borg¢ Senetleri Reeskontu ve Kidem Tazminati Karsiliklar1 hesaplarindaki azaliglar
bu kapsamda degerlendirilmezken kidem tazminatina yonelik olarak yapilan
O0demeler gercekten nakit ¢ikisina sebep oldugunda bu kapsamda degerlendirilir.
8. Uzun Vadeli Yabanci1 Kaynak Odemeleri
Esas faaliyetlerden kaynakli meydana gelen, ticari bor¢lanmalar diginda kalan
uzun vadeli yabanci kaynak hesaplarinda 6demeler sonuncunda olusan azaliglar
icerir. Menkul kiymet ve alinan kredilerin anapara 6demeleri ile diger 6demeler bu
kisimda yer alir.
9. Odenen Vergi ve Benzerleri
Bulunulan dénemde 6demesi yapilan kurumlar vergisi ve gelir vergileri ile
diger bunlara benzer yasal ylikiimliikler bu kisimda yer alir.
10. Odenen Temettiiler
Bulunulan dénemde 6denen temettiiler sebebiyle ortaya ¢ikan nakit ¢ikislar
bu grupta yer alir.
11. Diger Nakit Cikislari
Menkul kiymetlerde, satislardan ortaya cikanlar disinda alacaklarda ve diger

donen varliklarda dogan artislar sebebiyle olusan nakit ¢ikislar1 bu kisimda yer alir.

Tablo diizenlenirken, nakit girisi saglamayan veya nakit ¢ikisi gerektirmeyen
islemlerin elenmesi gerekmektedir. Nakit giris ve c¢ikis1 gerektirmeyen islemler

asagidaki gibi siralanabilir (Akgiic, 2002, s. 308):

e Amortisman ayrilmasi,

e Stoklar ve menkul kiymetler i¢in ayrilan deger diisiikliigii karsiliklar,
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e Alacaklarin slipheli ve degersiz hale gelmesi ve bunlar i¢in siipheli alacaklar
karsiliklar1 ayrilmasi,

e Dagitilmamis karlarin sermayeye eklenmesi,

e Duran varliklarin yeniden degerlemeye tabi tutulmasi,

e Kullanilamaz halde olan sabit kiymetlerin, amorti edilmemis kisimlarinin zarar
kaydi,

e Hasara ugrayan duran varliklarin defter degerindeki azalislar,

e Hukuki nitelikteki ylikiimliiliikler i¢in ayrilan karsiliklar,

e Alacak ve borg senetleri i¢in reeskont ayrilmasi,

e Isletme alacaklarinin, alacaklari karsiliginda isletmeye ortak olmalari,

e Menkul kiymetlerin borsa rayici ile degerlendirilmesi,

e Borclarin takside baglanmasi veya ertelenmesi,

e Istiraklerden bedelsiz pay senedi alinmasi,

e Konusu kalmayan karsiliklarin gelir kaydi,

e Pesin olarak 6demesi yapilmis olan giderlerin ilgili donem i¢in gider yazilmasi,

e Pesin olarak tahsilat1 gergeklesen gelirlerin ilgili donem i¢in gelir yazilmasi.

Ayrica bunlar disinda, tahakkuk etmis gelir ve giderlerin de nakit akis tablosu
diizenlenirken elenmesi gerekmektedir (Akgii¢, 2002, s. 309).

Doénem sonu nakit mevcudu, isletmenin dénem sonundaki nakit ve nakit
benzeri varlik toplamim ifade eder. Uzerinde vadesi olmayan ve ibraz edildiginde
tahsilati yapilacak olan g¢ekler de nakit toplami iginde degerlendirilir. Bu tutarin
hesaplanabilmesi i¢in dénem basindaki nakit mevcuduna, donem i¢indeki nakit
girislerinin eklenip, donem ig¢indeki nakit ¢ikiglarinin diisiilmesi gerekmektedir
(Akdogan ve Tenker, 1998, s. 313).

Isletmenin, dénem icindeki nakit girisleri ile nakit ¢ikislar1 arasindaki farkin
sonucu nakit artis1 veya azalisin1 gosterir. Bagka bir ifadeyle donem igindeki nakit
girisleri donem igindeki nakit cikiglarindan fazlaysa eger nakit artisini, tam tersi
durumunda ise nakit azaligin1 gdsterir (Giicenme, 2000, s. 181).

TMS 7 Nakit Akis Tablosu Standardina gore ise diizenlenen tabloda déneme
dair nakit akislar1 "Isletme, yatinm ve finansman faaliyetleri" ayr1 ayn

boliimlendirilerek raporlanir (TMS 7, Mad. 10).
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TMS 7'ye gore hazirlanmis nakit akis tablosunun bigimsel yapis1 asagidaki

gibidir:

A - Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar: XX
B - Yatinm Faaliyetlerinden Nakit Akislar XX
C - Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar XX

Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net Artis/Azalis (A+B+C) XX
D - Donem Basindaki Nakit ve Nakit Benzerleri XX

Donem Sonundaki Nakit ve Nakit Benzerleri (A+B+C) XX

Standart tablonun hazirlanip sunulmasinda dogrudan ve dolayli olmak tizere 2
yontem belirlemistir. Bu 2 yontemle hazirlanmig Nakit Akis Tablosu formatlari
KGK'nin internet sayfasinda, Elektronik Finansal Raporlama baslig1 altinda yer
almaktadir. TMS 7'ye gore hazirlanmig Nakit Akis Tablosu Formatlart EK-2'de

sunulmustur.
2.1.1.4. Nakit Akis Tablosu Hazirlama Yontemleri

Nakit akis tablosunu hazirlayabilmek i¢in donem basi ve donem sonu
bilangolar1 ile gelir tablosu gerekmektedir (Cabuk ve Lazol, 2010, s. 64; Cetiner,
1996, s. 178). Nakit akis tablosu, MSUGT Seri No:1 ve SPK Seri XI No'lu teblig
uyarinca klasik formatta diizenlenmekte ve yontem olarak yalnizca "Briit Yontem"
kullanilabilmektedir. TMS 7 Nakit Akis Tablosu Standardinda ise tablo
siniflandirilmis formatta hazirlanmakta ve "Esas Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit
Akiglart"  bolimi  "Briit  Yontem" veya "Net Yontem"  kullanilarak
hazirlanabilmektedir (Giicenme ve Arsoy, 2006, s. 70). Ancak standart, yontem
tercihi i¢in "isletmelerin, esas faaliyetlerden nakit akislarim1 raporlarken dogrudan yéntemi
kullanmalan tesvik edilir."” yorumunu yapmaktadir (TMS 7, Mad. 19). Diger bir ifade
ile standart, nakit akis tablosunda esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarina
iligkin islemlerin raporlanmasinda hangi yontemi kullanmis olursa olsun, yatirim ve
finans faaliyetlerinin raporlanmasinda sadece briit yontemin kullanilmasini
onermistir (Ozdemir, 2014, s. 61). Nakit akis tablosunun hazirlanmasinda uygulanan

yontemler kisaca asagida agiklanmustir.
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2.1.1.4.1. Dogrudan (Briit) Yontem

Bu yontem i¢in direkt, briit, dogrudan ve dolaysiz yontem gibi birden fazla
isim kullanilmaktadir. Dogrudan Yontem ile hazirlanan nakit akis tablosunun
baslangi¢c noktas1 gelir tablosudur. Yontemin 6zelligi, hesaplamaya gelir tablosu
kalemi olan gelirle baglanmasidir (Cabuk, 2013, s. 13). Dogrudan yontem, briit nakit
giriglerine, briit nakit ¢ikiglarina, vergi 6demelerine ve faiz 6demeleri ve alimlarina
ait ana gruplan gdstermektedir (Kisakiirek ve Demir, 2006, s. 203; Ozdemir, 2014, s.
61; Cabuk, 2013, s. 13). Bu yontem ile isletme faaliyetlerine iliskin nakit akislari,
donem kar ya da zararini teskil eden alt kalemler temel almarak belirlenir. Isletme
faaliyetlerine iliskin nakit akislar1 kisminda; alicilardan yapilan tahsilatlar ile
saticilara, personele, faaliyet giderleri i¢in yapilan ve vergi 6demeleri gibi kalemler

yer almaktadir (Karadeniz vd., 2018, s. 141).

Yapilan birgok arastirma neticesinde, bu yontemin dolayli yontem ile
kiyaslandiginda, gelecekteki nakit akislarina yonelik yapilan tahminlerde daha
nitelikli, ayrintili ve faydal bilgiler sagladig1 belirlenmistir (Ozdemir, 2020, s. 376).
Ayrica dolayli yonteme gore anlasilmasi ve uygulama kolaylig1 saglamasi (Gilicenme
ve Arsoy, 2006, s. 71; Kisakiirek ve Demir, 2006, s. 204) nedeniyle de dogrudan
yontem, akademik camia, finans kuruluslart ve yatirimcilar tarafindan da tercih

edilen bir yontemdir (Ozdemir, 2014, s. 74).
2.1.1.4.2. Dolayh (Net) Yontem

Bu yontem i¢in endirekt, net ve dolayli yontem gibi birden fazla isim
kullanilmaktadir. Dolayli yontem, esas faaliyetlere iliskin nakit girisleri ile yapilan
O0demeleri ayr1 ayr1 gostermektedir. Yontemin baslangic noktasi donem kar veya
zararidir (Cabuk, 2013, s. 13). Dogrudan yonteme gore, isletme faaliyetlerine iliskin
nakit akislari, net kar veya zararin nakit olmayan gelir ve giderler ve isletme
faaliyetleriyle ilgisi olmayan islemlerden ayiklanmasiyla bulunur (Gilicenme ve
Arsoy, 2006, s. 70). Diger bir ifadeyle tahakkuk temelli belirlenen net donem kari
veya zarariin nakit esasina doniistiiriilmesi gerekir. Gelir tablosundan saglanan kar
veya zarar tutarina, nakit cikisi gerektirmeyen giderler eklenir, nakit girisi
saglamayan gelirler ¢ikarilir ve bunlar nakit akis tablosu {izerinde agiklanir

(Karadeniz vd., 2018, s. 141).
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Dolayli yontemin, kolay bir sekilde hazirlanmasi, maliyetinin diisiik olmasi,
anlagilabilir nitelikte olmas1 ve ayrmtili nakit akis bilgileri igermemesi yaygin bir
sekilde tercih edilmesinin sebepleridir (Ozdemir, 2014, s. 75). TMS 7 Standard:
dogrudan yontemi Onermis olmasma ragmen, Ozdemir'in 2014 yilinda yapmis
oldugu ¢alismada, 2012 yil1 BIST'e kayitli 413 tane isletmenin nakit akis tablolarmin
incelenmesi neticesinde, isletmelerin %12'si dolaysiz yontemi tercih ederken

%88'inin dolayl1 ydntemi tercih ettigini tespit etmistir (Ozdemir, 2014, s. 59).
2.1.2. TMS 7 Nakit Akis Tablosu Standardi

Calismanin bu boliimiinde oncelikle TMS 7 Nakit Akis Tablosu Standardina
iligkin bilgiler ele alinmis, ardindan nakit akis tablosunun sunumu ve raporlanmasi

ve standart ile ilgili diger unsurlara deginilmistir.
2.1.2.1. Genel Bilgiler

Ik defa 31 Aralik 2005 tarihinden sonra baglayan raporlama dénemleri i¢in
uygulanacak olan TMS 7 Nakit Akis Tablosu Standardi, 18 Ocak 2005 Tarih ve
25704 Sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yiiriirliige girmistir. Standarda 2007,
2008, 2009, 2011, 2014 ve 2017 yillarinda giincellemeler yapilmistir (http-4).

2.1.2.1.1. Standardin Amaci

KGK tarafindan yayinlanmis olan "TMS 7 Nakit Akis Tablosu Standardi"nin
amaci, doneme ait nakit akislarimi "Esas Faaliyetlerden Nakit Akislari, Yatirim
Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 ve Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akigslar1"
seklinde siniflandiran bir tablo araciligiyla, nakit ve nakde esdeger kalemlerde
meydana gelen degisikliklerin raporlanmasini saglamak olarak ifade edilmistir (TMS

7, Mad. 1).

Finansal tablo kullanicilar1 agisindan, isletmelerin nakit akislarina dair
bilgileri, isletmenin nakit ve nakit benzerlerini yaratma kabiliyetini ve nakit akislarini
kullanma ihtiyaclarin1 degerlendirmesi a¢isindan faydalidir. Cilinkii bu kullanicilar
tarafindan alinacak olan ekonomik kararlar, nakit ve nakit benzerlerini yaratma
yeteneginin, yaratilma zamanmmin ve kesinliginin degerlendirilmesini icap

ettirmektedir (TMS 7, Mad. 2).
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2.1.2.1.2. Standardin Kapsamm

Isletmeler, Nakit Akis Tablosunu bu standart hiikiimleri uyarinca hazirlamali
ve raporlama yaptig1r her doneme ait bu tabloyu, finansal tablolar tam setinin bir

parcasi olarak sunmalidirlar (Gokgen, Ataman ve Cakici, 2016, s. 234).

Yoneticiler, kredi verenler ve diger finansal tablo kullanicilari, nakdin
isletmenin faaliyetlerinin niteligine ve finansal kuruluslardaki gibi, nakdin igletmenin
irtinii olup olmadigmma bakilmaksizin, nakdin nasil yaratildigi ve kullanildig: ile
ilgilenir. Ana faaliyet konular1 farkli olsa bile, isletmeler faaliyetlerini
stirdiirebilmek, miikellefiyetlerini yerine getirmek ve yatirimcilara kazang saglamak
icin nakde gereksinim duyarlar. Bu sebeple, TMS 7 biitiin isletmeler i¢in bu tablonun

hazirlanip sunulmasini zorunlu kilmaktadir (TMS 7, Mad. 3).

Giliniimiizde isletmeler tarafindan nakit yonetiminin énemi ve gerekliliginin
artmasi sebebiyle deger kazanan nakit akis tablosunun uzun yillar boyunca istege
bagli olarak  diizenlenmesi tablonun  kullanicilar  tarafindan  yeterince
anlagilamamasina sebep olmustur (Ugma ve Koroglu, 2005, s. 1). Tablonun
hazirlanma zorunlulugu isletmelere ekstra bir yiik gibi goériinmesine ragmen en ¢ok

faydayi da yine isletmelerin saglayacagi ortadadir (Yiik¢ii ve Demirkiran, 2013, s. 2).

2.1.2.1.3. Nakit Akis Bilgilerinin Faydalar

Standarda gore nakit akislarina iligkin bilgilerin faydalar1 asagidaki gibi
stralanabilir (TMS 7, Mad. 4-5):

e Isletme varliklarindaki degismeler hakkinda bilgi saglar,

e Isletmenin finansal yapis1 hakkinda bilgi kaynagidir,

e Nakit akiglarinin tutar ve zamanlamas ile ilgili bilgiler sunar,

e Isletmenin, nakit ve nakit benzerlerini yaratma yeteneginin yorumlanmasinda
yarar saglar,

e Bagka isletmelerin finansal raporlari ile karsilastirilabilirliligi arttirir,

o Gelecege yonelik nakit akiglarinin tutarini, zamanlamasini ve kesinligine dair bir
ara¢ olarak kullanilir,

e Gelecekte meydana ¢ikacak nakit akislarina ait ge¢miste yapilan yorumlarin

gergekliginin denetlenmesinde fayda saglar,
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e Karlilik ve nakit akiglar1 arasindaki bagin ve fiyat degisimlerinin etkisinin
degerlendirilmesinde yarar saglar.

Kisaca, muhasebe uygulamalarindan bagimsiz bigimde isletmelerin finansal
performanslarinin kargilasgtirilmasinda bir ara¢ olarak kullamildigi, diger finansal
tablolar ile birlikte kullanildiginda ise finansal yap1 hakkinda bilgi kaynag: oldugu
vurgulanmaktadir. Bununla birlikte gelecege yonelik nakit akig tahmininde ve
yapilan tahminlerin dogrulugunun tespitinde kullanilabilecegi de ifade edilmektedir
(Bodur, 2015, s. 10).

2.1.2.2. Nakit Akis Tablosunun Sunumu ve Raporlanmasi

Nakit degisimleri isletmelerin bir¢ok faaliyetinden kaynaklanabilir (Okka,
2006, s. 39). Nakit akis tablosunda bu faaliyetler, "Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan
Nakit Akiglar", "Yatiinm Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar" ve
"Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akiglar1" olarak ii¢c bdoliimde
siniflandirilarak raporlanir (Steyn Bruwer ve Hamman, 2005, s. 2; Calu, Pitulice,
Dumitru ve Gorgan, 2008, s. 109; Crisan, 2014, s. 58; El Shamy, 1999, s. 39; Giile¢
ve Arda, 2019, s. 556; Jeletic, 2012, s. 325; Jeppson, Ruddy ve Salerno, 2016, s. 2;
Nurnberg, 1990, s. 50; Nurnberg, 1993, s.61; Rus ve Farcas, 2011, s. 297; Da Cunha,
2013, s. 1). Bu durum Sekil 1'de gosterilmistir.

TMS 7 Nakit Akis Tablosunun Boliimleri

' Finansman
Esas Faalivetlerd. Yatirim . .
Kscgfnalc;lil;); en ]e\/;;z kellz Faaliyetlerinden Faaliyetlerinden
sl Kaynaklanan Nakis Kaynaklanan Nakit
Akislart Akaslar:

Sekil 1. TMS 7 Nakit Akis Tablosunun Boliimleri
Kaynak: TMS 7 Nakit Akis Tablosu. (2005). T.C. Resmi Gazete Say1: 25704, Mad. 10.

Isletmeler tarafindan ticari faaliyetlere uygun sekilde smiflandirilarak sunulan
nakit akislari, finansal tablo kullanicilar: icin, isletmenin mali durumuna ve nakit ve

nakde esdeger varliklarina etkisine iliskin bilgiler saglar ve bu bilgiler sayesinde
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faaliyetler arasi iligkiler de degerlendirilebilir (TMS 7, Mad. 11). Faaliyet bazinda
hazirlanan nakit akis tablosu, tablonun etkinligini arttirmaktadir (Yaylaonii, 2001, s.
i).

Bazi1 durumlarda tek bir islemden kaynaklanan nakit akislari, farkl sekillerde
smiflandirilabilir. Ornegin, kredilerin geri 6demeleri faiz ve anapara Odemesini
birlikte icerebilir. Bu durumda, faiz 6demeleri esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit

akiglart olarak simiflandirilabilirken, anaparaya iliskin geri 6demeler finansman

faaliyetlerinde siniflandirilir (TMS 7, Mad.12).

2.1.2.2.1. Esas Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislarinin Sunumu

ve Raporlanmasi

Isletmeler igin borglarin1 6deyebilme, faaliyetlerine devam edebilme, kar pay1
O0deyebilme ve alternatif yatirim olanaklarin1 degerlendirebilme ¢ok Onemlidir.
Isletmelerin bu konularda basarili olup olmayacagmin temel gostergesi esas
faaliyetlere iligkin nakit akislaridir. Ciinkii isletmeler dis finansmana ihtiyag
duymadan esas faaliyetleriyle neler yapabilecegini de gérmek istemektedirler (Yiikgl

ve Demirkiran, 2013, s. 5-6).

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari, bir isletmenin gelecekteki
biiyiimesini finanse ederken mevcut faaliyetlerini siirdiirme kabiliyeti olarak
yorumlanmaktadir (Kiaupaite-Grusniene ve Alver, 2019, s. 309). Isletme faaliyetleri,
isletmenin ana gelir getirici faaliyetleridir (Lepadatu, 2017, s. 53) ve miisterilerle
yapilan ticari faaliyetlerle ilgili islemlerden elde edilen veya 6denen nakit tutari ile
(Mott, 2008, s. 59) malzeme ve ¢alisanlara 6denen nakittir (Kiaupaite-Grusniene ve
Alver, 2019, s. 309). Bagka bir deyisle, iirlin veya hizmetlerini satarak
gerceklestirdigi girisleri gostermektedir (Muthuvelan, 2015, s. 317; Kousenidis,
2006, s. 646).

Nakit akig tablosundaki en 6nemli rakam(Nurnberg, 1989, s. 95) ve yararl
bilgileri esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislart icermektedir. Bir isletmenin
karh bir sekilde islemesi ve nakit liretmesi beklenir. Bu kistm bunu gostermektedir
(Bhandari ve Iyer, 2013, s. 669). Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari,
olagan ticari faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarin1 hesaplamaktadir.
Isletmelerin faaliyetlerini devam ettirebilmeleri icin genellikle pozitif bir ara toplami

yansitmalidir. Isletme Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislar1 bdliimiinde,
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Nakit Akist Tablosundaki ilk kalem olan Net Gelir, Gelir Tablosunda hesaplanan Net
Gelir degerine bakilarak elde edilmektedir (Bogert, Bagwell ve Kordecki, 2002, s.
73).

Esas Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislarina asagida yer alan 6rnekler

verilebilir (TMS 7, Mad. 14);,

a) Mal satislar1 ve hizmet sunumlarindan saglanan nakit girisleri,

b) Ucretlerden, komisyonlardan, royaltilerden ve baskaca hasilatlardan saglanan
nakit girisleri,

¢) Calisanlar i¢in ve ¢alisanlar namina 6denen nakitler,

d) Mal ve hizmet alimlar1 karsiliginda tedarikg¢ilere 6denen nakitler,

e) Sigorta sirketlerinin; 6dedigi ya da aldig1 primler, tazminatlar, yillik 6demeler ve
policeyle ilgili diger yiikiimliiliiklere iliskin nakit giris ve ¢ikislari,

f) Yatirim ve finansman faaliyetlerine iliskin olmayan, gelir vergileri i¢in yapilan
O0demeler ve iadeler ve

g) Aracilik veya alim satim amaciyla elde bulundurulan sézlesmelerden dogan

nakit girig ve ¢ikislari.

Bunlara ek olarak, isletmenin bir kisminin satis1 gibi durumlar da, kar ya da
zarar olarak kaydedilen bir kazancin veya kaybin meydana gelmesine sebep olabilir.
Bunun gibi islemlere iliskin nakit akislari, yatirim faaliyeti olarak degerlendirilir.
Ancak, kiralamak ve sonrasinda satmak i¢in elde bulundurulan varliklarin imalati
veya edinimi dolayisiyla yapilan nakden Odemeler, esas faaliyet kapsaminda

degerlendirilir (TMS 7, Mad. 14).

Ayrica madde 15 ile stoklar kalemlerine benzerlik gostermesi sebebiyle,
aracilik veya alim satim amagh elinde bulundurdugu menkul kiymetler ile
kredilerden saglanan nakit akiglari da esas faaliyetlerden nakit akislar1 olarak
siniflandirilmaktadir. Yine benzer olarak, finansal kuruluslar tarafindan verilen
krediler ile avanslar da hasilat yaratan esas faaliyet kapsaminda degerlendirilmekte

ve bu boliimde siniflandirilmaktadir (TMS 7, Mad. 15).

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislar1 iki yontem kullanilarak

raporlanmaktadir. Bu durum Sekil 2'de gosterilmistir.
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‘ TMS 7’ye Gore Nakit Akis Tablosu Diizenleme Yontemleri |

‘ Dogrudan (Briit) Yontem Dolayli (Net) Yontem

Sekil 2. TMS 7'ye Gore Nakit Akis Tablosu Diizenleme Y6ntemleri
Kaynak: TMS 7 Nakit Akis Tablosu. (2005). T.C. Resmi Gazete Say1: 25704, Mad. 18.

Briit yontemde, nakit tahsilatlar ve nakit 6demeler ana gruplar bazinda
raporlanir. Standart, esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin bu yontem ile
raporlanmast hususunda tesvik etmektedir. Bu yontemde, nakit tahsilatlarin ve

O0demelerin ana gruplarina dair bilgiler (TMS 7, Mad. 19);

e Muhasebe verilerinden,

e Satislarin, satiglarin maliyetinin ve kapsamli gelir tablosundaki kalemlerin
bazilarinin diizeltilmesi ile elde edilmektedir. Bu kalemler, stoklar, alacak ve
bor¢ kalemlerindeki degismeler, nakit akis1 gerektirmeyen kalemler ve yatirim
ya da finansman faaliyetlerine iliskin diger kalemlerdir.

Dolayl yontemde, isletmenin kéar ya da zarari, nakit akigina sebep olmayan
hareketlerin, gegmis veya gelecek islemlerine iliskin nakit giris ya da ¢ikislariyla
ilgili tahakkuklar ve ertelemelerin ve finansman ya da yatirim faaliyetlerinden nakit
akislariyla alakali gelir ya da gider kalemlerinin etkilerine bakarak diizeltilmektedir

(TMS 7, Mad. 18).

2.1.2.2.2. Yatirnm Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislarinin

Sunumu ve Raporlanmasi

Standart Yatinm Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislarinin, ileriki
donemlerde gelir ve nakit akisina sebep olacak kaynaklar icin gergeklesen
harcamalarin miktarin1 gostermesinden dolayi, ayr1 olarak sunulmasinin 6nemini
vurgulamaktadir. Finansal durum tablosunda yer alan bir varligin ediniminde yapilan

harcamalar bu kisimda siniflandirilabilir (TMS 7, Mad. 16).

Yatirnm Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akisi, genellikle sabit
kiymetlerdeki (faydali émrii bir yildan fazla olan varliklar) ekipman ve binalar gibi
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degisikliklerle ilgilidir (Bogert, Bagwell ve Kordecki, 2002, s. 73). Yatirim
faaliyetleri, duran varliklarin alim ve satimlar ile iligkilidir (Tiirkdssy, 2013, s. 71).
Bununla birlikte, menkul kiymetlere veya diger uzun vadeli yatirim tiirlerine yapilan

yatirimlar1 ve menkul kiymetlerin satisin1 ve uzun vadeli yatinmlarin satisini da

icermektedir (Jeletic, 2012, s. 325).

Bunlara ilave olarak standart, yatirnm faaliyetlerinden kaynaklanan nakit

akiglartyla ilgili olarak asagida yer alan 6rnekleri vermektedir (TMS 7, Mad. 16);

a) Varlik edinimi ya da satis1 dolayisiyla ortaya ¢ikan nakit giris ve ¢ikislari,

b) Bagka igletmelerin ya da is ortakliklarinin hisse senetlerinin veya bor¢lanma
araglarinin satimi ya da alimi dolayisiyla meydana gelen nakit giris ve ¢ikislari,

¢) Finansal kuruluslar araciligiyla verilen ya da tahsil edilen avans ve krediler
disinda kalan, diger taraflara nakit olarak verilen avans ve krediler ile bunlara
iligkin nakit tahsilatlar,

d) Finansman faaliyeti kapsaminda degerlendirilmeyen ve alim satim amacinin
disinda elde bulundurulanlar hari¢c olmak {izere swap, opsiyon, futures ve

forward sozlesmeleri dolayisiyla yapilan nakit 6demeler ya da nakit tahsilatlar.

Isletmeler yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarini netlestirme
esasina gore yapilanlar disinda, briit nakit tahsilat ve 6demelerini ana gruplar bazinda

siniflandirarak ayr1 ayri raporlar (TMS 7, Mad. 21).

2.1.2.2.3. Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislarinin

Sunumu ve Raporlanmasi

Finansman faaliyetleriyle ilgili nakit akislari, isletmelerin 6zkaynak ve
bor¢lanmalariin biiylikliigliniin ve kompozisyonunun degistirilmesine sebep olan
faaliyetlerdir (Jeletic, 2012, s. 325). Kredilerin alinmas1 ve geri 6denmesi, hisse
senedi / tahvil alim satimi1 ve temettii 6demesi ile ilgili nakitleri ifade etmektedir
(Merino, 2010, s. 138; Merino, 2016, s. 212). Bunlar, hissedarlardan para almay1
(hisse ihraci) ve yatirim yapilan varliklarin (temettiiler) sahiplerine 6deme yapmay1
icermektedir. Finansman faaliyetleri, bor¢lanma ve bor¢ getirisini igerir (faiz

O0demeleri ise isletme faaliyetlerinde yer alirlar) (Jeletic, 2012, s. 325).

Isletmeler, finansman faaliyetleriyle ilgili nakit akislarini netlestirme temeline
gore yapilanlar haricinde, briit nakit tahsilat ve 6demelerini ana gruplar bazinda

siniflandirarak ayr1 ayri raporlar (TMS 7, Mad. 21).
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2.1.2.3. Nakit Akis Tablosu Standardindaki Diger Unsurlar

Isletmeler TMS 7 Nakit Akis Tablosu Standardina goére diizenlendikleri

tabloda esas, yatirim ve finansman faaliyetleri haricinde asagida acgiklamalar1 yapilan

diger durumlarla da kars1 karsiya kalabilmektedirler.

2.1.2.3.1. Nakit Akislarinin Netlestirilerek Raporlanmasi

Esas, yatirim ve finansman faaliyetleriyle ilgili asagida belirtilen nakit

akislar1 netlestirilerek agiklanabilir:

a)

b)

Isletmenin miisterilerinin faaliyetlerini yansitan nakit akislari ile miisteriler adina
yapilan 6deme ve tahsilatlar (TMS 7, Mad. 22/a). [Ornek olarak; bankalarin
miisterileri i¢in agtiklar1 vadesiz mevduat hesaplari i¢in yatirilan ve c¢ekilen
nakitler, araci kurumlarin ecllerinde miisteri adina bulundurduklar1 fonlar ve
gayrimenkul sahipleri namina tahsilatt yapilip sonra bunlara 6denen kiralar
(TMS 7, Mad. 23)].

Devir hizlan yiiksek, vadesi kisa ve tutarlar1 biiyiik olan kalemlerle ilgili nakit
giris ve cikislart (TMS 7, Mad. 22/b). [Ornek olarak; kredi karti miisterilerinin
anapara Odemeleri, vadesi 3 ay ve altinda olan kisa vadeli bor¢lanmalar ve
yatirimlarin alim satimlari1 (TMS 7, Mad. 23/A)].

Finansal kuruluslarin, miisterileri i¢in verdikleri avans ve krediler ile bunlara
iliskin geri 6demeleri, diger finansal kurumlara yatirilan ve ¢ekilen mevduatlar,
sabit vadeli mevduat kabulii bunlarla ilgili nakit tahsilat ve 6demeler (TMS 7,

Mad. 24).
2.1.2.3.2. Yabanci Para Cinsinden Kaynaklanan Nakit Akislar

Isletmelerin yabanci paraya dayali islemleriyle ilgili nakit akislari, islemin

gergeklestigi giindeki doviz kuru baz alinip, raporlayan isletmenin kullandig1 para

birimine ¢evrilerek muhasebelestirilir (TMS 7, Mad. 25). Bagh ortakligin baska bir

tilkede bulunmasi durumunda olusan nakit akislari, islemin gerceklestigi giindeki

doviz kuru iizerinden raporlayan isletmenin kullandig1 para cinsine doniistiiriiliir

(TMS 7, Mad. 26). Yabanci para biriminden kaynaklanan nakit akislari, "TMS 21

Kur Degisiminin Etkileri Standardi" ¢ergevesinde raporlanir. Bu standart geregince,

nakit akiglarinin muhasebelestirilmesinde ve yurtdisinda bulunan bagl ortakligin

nakit akislarini raporlayan igletmenin para birimine ¢evrilmesinde, islem tarihindeki

gercek kur yerine doneme ait agirlikli ortalama kur kullanilabilir (TMS 7, Mad. 27).
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Yabanc1 para cinsinden kaynaklanan nakit akislarinin, kullanilan para
birimine cevrilmesi sirasinda ortaya ¢ikan kur farklari nakit akisi degildir. Fakat,
bunlar donem basi ve donem sonu nakit ve nakit esdegerlenin mutabakatinin
saglanmas1 amaciyla nakit akis tablosunda gosterilmektedirler. Kur farklari esas,
yatirim ve finansman faaliyetleriyle ilgili nakit akislarindan ayri olacak bigcimde

raporlanirlar (TMS 7, Mad. 28).
2.1.2.3.3. Faiz ve Temettii Odemelerinden Kaynaklanan Nakit Akislari

Isletmeler, faiz ve temettiilerden kaynaklanan nakit akislarimi, donemler
bakimindan istikrarli bir bicimde esas, yatirnm ya da finansman faaliyeti olarak

siiflandirarak, nakit akis tablosunda ayr bir sekilde agiklar (TMS 7, Mad. 31).

Kar veya zarara gider olarak aktarilan ya da "TMS 23 Borg¢lanma Maliyetleri
Standardi" geregince aktiflestirilen, donemin faiz giderleri tabloda raporlanir (TMS

7, Mad. 32).

Odenen faizlerle alman faiz ve temettiiler, finansal kuruluslar acisindan
cogunlukla esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglar1 kisminda siniflandirilir.
Diger kuruluslar icin boyle bir goriis birligi yoktur. Odenen faizlerle alinan faiz ve
temettiiler, net kar ya da zararin tespitinde kullanildig1 icin esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akislarinda siniflandirilabilecegi gibi bunlara iligkin siniflandirma

nakit akislarinin faaliyetlerine uygun bir bigimde de yapilabilir (TMS 7, Mad. 33).

Temettli 6demeleri, finansal kaynak saglamanin maliyetidir. Dolayisiyla bu
O0demeler finansman faaliyetleriyle ilgili nakit akislarinda simiflandirilabilir. Ayni
zamanda esas faaliyetlerle ilgili nakit akislarindan temettii dagitma giiciinii
yorumlamada, tablo kullanicilarina destek olmasi amaciyla esas faaliyetlerden

kaynaklanan nakit akislarinda da simiflandirilabilir (TMS 7, Mad. 34).

2.1.2.3.4. Gelir Uzerinden Alman Vergilerden Kaynaklanan Nakit
Akislar

Gelir tizerinden alian vergilerden kaynaklanan nakit akislari, finansman ve
yatirim faaliyetleriyle ilgili olmadik¢a, esas faaliyetlerle ilgili nakit akis1 olarak

dikkate alinir ve nakit akis tablosunda ayr1 bir bi¢imde agiklanir (TMS 7, Mad. 35).
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2.1.2.3.5. Bagh Ortaklik, istirak ve Is Ortakliklarindaki Yatirimlar

Istirak, is ortakhigi ve bagl ortakliklardaki yatirimlar, yatirimer isletme
maliyet ya da Ozkaynak yontemini kullanarak muhasebelestirdiginde raporlamayi
sadece kendisi ve yatirim yapilan isletmeyle arasindaki nakit akislar1 igin yapar

(TMS 7, Mad. 37).

2.1.2.3.6. Bagh Ortaklklardaki Ve Diger Isletmelerdeki Ortaklik
Paylarinda Meydana Gelen Degisiklikler

Isletmenin, bagli ortakliklarmin ya da diger isletmelerdeki ortakliklarinin
kontroliinii ele gegirmesi veya kaybetmesi halinde meydana gelen nakit akislari,
tabloda ayr1 bir bicimde gosterilir ve yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
akislarinda smiflandirilir (TMS 7, Mad. 39). Isletme, bagh ortakliklar veya diger
isletmeler i¢cin donem boyunca meydana gelen bu kontrol ve kontrol kayiplarini toplu

bir sekilde asagidakilerin her birini agiklar (TMS 7, Mad. 40);

e Alman veya 6denen toplam bedel,

e Alman veya 6denen toplam bedelin nakit ve nakde esdegerlerinden meydana
gelen kismi,

e Bagl ortakliklar ve diger isletmelerdeki, kontrolii elde bulundurulan veya
kaybedilen nakit ve nakde esdegerlerin tutarlar ve

e Smiflandirilmis bigimde, bagl ortakliklar ve diger isletmelerdeki, kontrolii elde
bulundurulan veya kaybedilen nakit ve nakde esdegerlerin disindaki varlik ve

yiikiimliiliiklerin tutari.
2.1.2.3.7. Nakit Akis1 Yaratmayan Islemler

Nakit ya da nakit esdegeri varliklarin kullanimina sebep olmayan yatirim ve
finansman faaliyetleriyle ilgili hareketler tabloda gdsterilmez. Buna benzer
hareketler, yatirim ve finansman faaliyetlerine iligkin biitiin bilgileri sunacak bigimde
finansal tablolarin bagka bir kisminda aciklanir (TMS 7, Mad. 43). Borglarin
0zkaynaga doniistiiriilmesi, varliklarin bor¢lanma ya da kiralamayla edinilmesi ve bir
isletmenin pay ihraci yontemiyle edinilmesi nakit akis1 yaratmayan islemlere 6rnek

olarak gosterilebilir (TMS 7, Mad. 44).
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2.1.2.3.8. Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Yiikiimliiliiklerdeki
Degisimler
Isletmeler, finansman faaliyetlerinden kaynaklanan yiikiimliiliiklerde ortaya

citkan asagidaki degisimleri, finansal tablo kullanicilarinin  degisiklikleri

degerlendirebilmelerine olanak saglayacak bigimde agiklar (TMS 7, Mad. 44A-B).

e QGercege uygun degerde ortaya ¢ikan degismeler,

¢ Finansman faaliyetleriyle ilgili nakit akislarindaki degisimler,

e Doviz kurlarindan kaynaklanan degisimlerin etkileri,

e Bagl ortakliklar ve diger isletmelerdeki, kontroliin elde bulundurulmas: ya da
kaybedilmesiyle ilgili degismeler,

e Diger degisimlerin etkileri.
2.1.2.3.9. Nakit ve Nakit Benzerlerinin Bilesenleri

Isletme, nakit ve nakit esdegerlerinin unsurlarmi raporlar. Nakit akis
tablosunda yer alan bunlara ait tutarlarla bilangoda raporlanan benzer kalemler
arasindaki mutabakati acgiklar (TMS 7, Mad. 45). Isletme "TMS 1 Finansal
Tablolarin Sunulusu Standardi" ile uyumlu olabilmek i¢in nakit ve nakit benzerleri
Ogelerini tespit ederken kullandig1 politikayr agiklar (TMS 7, Mad. 46). Belirlenen
politikadaki herhangi bir degisikligin etkisi, "TMS 8 Muhasebe Politikalari,
Muhasebe Tahminlerinde Degisiklikler ve Hatalar Standardi"na uygun olarak
raporlanir (TMS 7, Mad. 47).

2.1.2.3.10. Aciklamalar

Isletme, isletmenin elinde tutulup, grup tarafindan kullanilamayan 6nemli
tutardaki nakit ve nakit benzerleriyle ilgili bakiyeleri acgiklar (TMS 7, Mad. 48). Bu
duruma, yasal kisitlamalarin ve kambiyo kontrollerinin uygulandigi bir tilkedeki
bagl ortakligin elinde bulundurdugu nakit ve nakit benzerleriyle ilgili bakiyelerin,
ana ortaklik ya da diger bagh ortakliklarca kullanilamamasi Ornek olarak

gosterilebilir (TMS 7, Mad. 49).
2.2. Tlgili Arastirmalar

Nakit akig tablosu haricinde nakit esasina gore hazirlanan baska bir finansal
tablo mevcut degildir. Nakit esasina gore hazirlanan tek tablo olmasi acisindan

degerlendirildiginde, isletmenin finansal durumu ve performansi1 hakkinda diger
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finansal tablolardan degisik bilgiler saglanmaktadir. Geleneksel finansal oranlar ile
yapilan analizler, karar vericiler, yoneticiler, kredi verenler ve diger kisiler i¢in
isletmenin performansin1 degerlendirmelerinde yetersiz kalabilmektedir. Dolayisiyla
nakit akis tablosundan elde edilen bilgiler ile yapilan finansal performans analizi
isletme performanslarinin yorumlanmasi konusunda biiyiik bir katki saglamaktadir.
Literatiir incelendiginde geleneksel finansal oranlar kullanilarak yapilan analizlerin
coklugu dikkat ¢ekmektedir. Buna karsin nakit akis tablosuna dayali rasyolarla
yapilan finansal performans Ol¢limiine iliskin ¢alismalar ise kisithidir. Nakit akis
tablosuna dayali rasyolarla yapilan analizlerden bazilar1 asagida yer almaktadir. Bu

kapsamda literatiirde Tiirkiye'de yapilan ¢aligmalar:

Yilmaz (1999) yaptig1 ¢alismada, finansal performansin 6lgiimiinde bilango
ve gelir tablosuna ek olarak nakit akis tablosu bilgilerinden de faydalanmistir. Bu
tablolardan elde edilen verilerle yeni rasyolar ortaya atilmistir. Performans analizi
icin rasyolar hesaplanmis ve yorumlar yapilmistir. Nakit akis rasyolarinin
isletmelerin finansal istikrari1 Ol¢mede etkili araglar oldugu ancak saglikli
yorumlanabilmesi i¢in ge¢mis yillara ait verilerinin ve sektor ortalamalar ile

karsilagtiritlmasinin gerekliligi tizerinde durulmustur.

Kargin ve Aktas (2011) ¢aligmalarinda, insaat sektoriinde faaliyette bulunan,
halka acgik isletmelerin 2006-2010 donemlerine iliskin "TMS 7 Nakit Akis Tablolar1
Standardi"na gore hazirlanmis nakit akis tablolarini, nakit akislarmin saglandigi
faaliyetler modeli, karsilagtirmali tablolar, egilim yiizdeleri ve oran analizi
yontemiyle analiz etmislerdir. Arastirmacilar, tablo kullanicilarinin daha yararli ve
yerinde kararlar alabilmeleri i¢in analize diger finansal tablolarin da dahil edilmesi

kanisina varmislardir.

Sakarya ve Akkus (2015) ¢alismalarinda, hisse senetleri Borsa Istanbul'da
cimento sektdriinde islem goren isletmelerin, 2010-2013 donemini kapsayan mali
tablolarin1 kullanarak, finansal performanslarini CKKV yontemlerinden TOPSIS
yontemi ile analiz yapmiglardir. Belirlenen 24 adet oran ile yapilan analiz neticesinde
geleneksel oranlar ve nakit akim oranlarina gore isletmelerin finansal

performanslarinin ayni olmadig: goriilmistiir.

Vargiin ve Uygurtiirk (2016) calismalarinda, BiST'te insaat ve bayindirlik

sektoriinde faaliyette bulunan isletmelerin 2013-2015 donemlerine dair finansal
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performanslarini nakit akim oranlarmi temel alarak 6lgmiislerdir. Oncelikle nakit
akis oranlarini hesaplamiglar sonrasinda da VIKOR yontemine gore performans
siralamas1 yapmiglardir. Calisma neticesinde analizi yapilan isletmelerin donemler

itibariyle performanslarinin degiskenlik gosterdigi tespit edilmistir.

Basar ve Azgin (2016) calismalarinda, hisse senetleri BIST'te islem gdren
Perakende Ticaret sektoriinde faaliyette bulunan 6 adet isletmenin nakit akis
oranlartyla finansal performans analizini yapmislardir. Analiz 2010-2011-2012-2013
ve 2014 wyillarim1 kapsamaktadir. Calismada, nakit akis tablosundan saglanan
bilgilerin gelir tablosundan elde edilenlerden farkini ortaya koymaya c¢alismislardir
ve serbest nakit akislar ile nakit akis rasyolarin1 agiklamislardir. Yaptiklar: analiz
sonucunda da isletmelerin esas faaliyetlerinden pozitif nakit akiglarinin, yatirim
faaliyetleri dolayisiyla negatif nakit akislarinin ve finansman faaliyetlerinden de

negatif nakit akislarinin oldugunu tespit etmisglerdir.

Yildirim, Yildinm ve Alkaya (2016) calismalarinda, nakit akis oranlari
vasitastyla, hisse senetleri BIST'te islem goren tas ve topraga dayali sanayi sektdrii
isletmelerinin performans analizini yapmislardir. Cikan sonuglar1 farkli agilardan
degerlendirmeye tabi tutmuslardir. Sektor isletmeleri agisindan  durum
degerlendirmesi neticesinde ise bu isletmelerin yagamlarini siirdiirebilmeleri i¢in esas
faaliyetlerden saglanan nakit akislarmmin pozitif olmasit gerektigi sonucuna

varmiglardir.

Tutkavul (2018) yaptig1 calismada, bilango, gelir tablosu ve nakit akis
tablosunun bilesimi neticesinde elde edilen nakit akis oranlariyla, BIST otomotiv
sektorii isletmelerinin finansal performansin1 degerlendirmistir. Bu amagla 6ncelikle
nakit akis oranlarinin hesaplamalarini yapmis ve yorumlamistir. Sonrasinda da
hesaplanan oranlarla Visual Promethee programinda analiz ger¢eklestirmistir. Analiz

neticesinde isletmelerin nakit akis performanslarini yorumlamistir.

Yilmaz ve Icten (2018) calismalarinda, hisse senetleri BIST'te islem goren 31
adet gayrimenkul yatirnm ortaklig1 sirketinin, 2007-2016 donemlerine ait finansal
tablolarinin nakit akis oranlar1 araciligiyla analizini yapmislardir. Analize oranlarin
hesaplanmasindan sonra TOPSIS yontemi ile devam etmislerdir. Nakit akis odakl
yapilan performans degerlendirmesi neticesinde en basarili donem olarak 2009 yili

tespit edilmistir.
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Giileg ve Bektas (2019) calismalarinda, nakit akis tablosunun Onemini
vurgulamak amacityla, BiST'e kayith 107 adet imalat isletmesinin 2008-2017
donemlerini analize tabi tutmusglardir. Bu amagla likidite, karlilik ve finansal yap1
alanlarinda sekiz adet nakit akis orani ve on adet geleneksel finansal oran
belirlemiglerdir. Analiz sonucglarina gore, isletmelerin faaliyetlerine devam

edebilmelerine yetecek nakit akisini saglayamadiklarini gormiislerdir.

Tiifekci ve Karaca (2019) ¢alismalarinda, Fortune 500'de en yiiksek net satis
hasilatina sahip 50 adet wulusal ve 50 adet wuluslararast isletmenin
2010 — 2016 donemlerine iligkin nakit akis tablolarin1 "Nakit Akislarinin
Saglandig1 Faaliyetler Yontemi" ve "Oran Analizi" yontemleri ile uluslararasi bir
analiz yapmislardir. Calisma ile nakit akis tablolarindan, nakit akis bilgilerine iliskin
hem mevcut hem de gelecekteki durum hakkinda 6nemli bilgiler elde edilebilecegi
sonucuna varilmigtir. Ayrica tablonun diger finansal tablolarla ve analiz
yontemleriyle birlikte kullanilmast durumunda analiz sonuglarinin daha saglikli

olacagini saptamislardir.

Eraslan ve Met (2020) calismalarinda, BIST'e kayith iki adet turizm
isletmesinin performanslarin1 6lgmeye yonelik, dokuz adet nakit akis rasyosuyla
analiz yapmislardir. Cikan analiz sonuglarina gore isletmelere Onerilerde

bulunmuslardir.
Diger iilkelerde yapilan bazi ¢aligsmalar ise asagidaki gibidir:

Jooste (2007) yapmis oldugu calismada, cesitli arastirmacilar tarafindan
Onerilen nakit akigi oranlarini arastirmis ve finansal basarisizligi tahmin etme
potansiyeli olan oranlarin bir listesini 6nermistir. Ciinkii gelir tablosu ve bilango
oranlar1 likiditeyi 6lgmek i¢in yeterli degildir. Bir isletmenin pozitif likidite oranlar
ve artan karlar1 olabilir, ancak ciddi nakit akis1 sorunlar1 yasayabilir. Arastirma
neticesinde nakit akis tablosundan gelistirilen oranlarin, bir igletmenin finansal giicii
ve zayif yonleri hakkinda ek bilgi saglamak i¢in geleneksel oranlari destekleyici

oldugunu saptamiglardir.

Ahmad, Azhar ve Wan-Abu-Bakar (2010) c¢alismalarinda, nakit akis
oranlarinin finansal basarisizligi tahmin etmedeki roliinii arastirmislardir. Bu amagla,

geleneksel finansal oranlar ve nakit akis oranlar1 olmak iizere iki model
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kurmuslardir. Analiz sonuglari, nakit akis oranlarini kullanan modelin {istiinliiglinii

gostermektedir.

Kajananthan ve Velnampy (2014) calismalarinda, hisse senetleri Colombo
Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goren 2 tane telekomiinikasyon isletmesinin
nakit akigi oranlar1 ve geleneksel oranlari kullanilarak likidite, 6deme glicii ve
karlilik analizini yapmisglardir. Aragtirma sonuglarina gore, geleneksel oranlarin nakit
akis oranlarindan farkli sonuglar {rettigi gOriilmiistiir. Finansal verilerin
degerlendirilmesinde nakit akis oranlarinin, geleneksel oranlarin sonuglarinin

dogrulugunu test etmede bir yol gdstermektedir.

Atieh (2014) yapmis oldugu c¢alismada, Urdiin ilag sektdriiniin likidite
pozisyonunu, yakin zamanda gelistirilen nakit akis oranlarina kiyasla geleneksel
oranlar1 kullanarak incelemistir. Arastirma, Urdiin'de alt1 yillik bir siire boyunca
(2007-2012) geleneksel yedi oran ile ilag endiistrisinin biiyiik yedi sirketinin nakit

akis oranlar1 arasindaki karsilastirmayi igermektedir. Calisma bulgularina gore;

¢ Bilancodan elde edilen geleneksel oranlar ile nakit akis tablosundan elde edilen
nakit akis oranlar1 arasinda farkliliklar bulunmaktadir,

o Sirketlerin sadece geleneksel oranlara dayali sonuglarla karar almalar1 yanlis
sonugclara yol acabilir,

e Finansal likidite pozisyonuna iliskin herhangi bir sonuca varilmadan Once,
geleneksel oranlara dayali analizler nakit akis oranlariyla karsilastirilmalidir,

e Nakit akig oranlari, sirketin likidite pozisyonunun Olgiilmesinde geleneksel

oranlardan daha fazla bilgi saglamaktadir.

Barua ve Saha (2015) caligmalarinda, geleneksel oranlar ve nakit akis bazh
oranlardan hangisinin daha iyi performans gosterdigini aragtirmiglardir. Bu amacla
2001-2010 yillarim1 kapsayan, hisse senetleri Banglades Menkul Kiymetler
Borsasi'nda islem goren imalat¢1 firmalarin bilango, gelir tablosu ve nakit akis
tablolarini, nakit akis tablosuna dayali oranlarla analiz etmislerdir. Analiz sonucuna
gore, nakit akig oranlarinin isletmelerin gelecekteki nakit akislarini tahminlemede
kullanilabilecegi ve nakit akis oranlarinin geleneksel finansal oranlara oranla tahmin

giicliniin daha 1yi oldugu kanisina varilmistir.
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3. YONTEM

Insanlar yasamin hemen hemen her evresinde ve gergeklestirdikleri her
islevde Onemli kararlar vermek durumundadirlar. Kuruluslarin yoneticileri ve
ortaklari, gelecekle ilgili Ongoériide bulunabilmek, yatirnmlarla ilgili kararlar
alabilmek ve alinan kararlar1 finanse edebilecek kuruluslarin kredibilitesi iizerine
karar verebilmek adina bazi indikatdrlere gereksinim duyarlar. Finansal tablolardan
alinacak bilgilerle hesaplanabilecek finansal performans bu indikatorlerin basinda
yer alir. Performans 6l¢iimii neticesinde alinacak olan kararlar yalnizca kredi veren
kurumlar, isletme yonetici ve ortaklari agisindan degil potansiyel yatirimcilar ve

calisanlar i¢in de mithim bir bilgi aract olmaktadir (Akgiin ve Temiir, 2016, s. 174).

"Cok Kriterli Karar Verme" kavrami, birden ¢ok Olciit altinda birden fazla
secenegin secimine dairdir. Ornek olarak, araba alma niyetinde olan bir kisi icin
birden ¢ok ara¢ segenegi, fiyat, yakit tiilketimi, benzin-dizel secenekleri gibi birden
fazla kriterden soz edilebilir. Bu tiir problemlerin ¢ézlimiinde siralama yapabilmek
icin CKKYV yontemlerine ihtiya¢ duyulur. Finansal performans siralamasinda siklikla
kullanilan bu yontemler PROMETHEE, TOPSIS, MOORA, MAUT, ELECTRE, CP,
AHP ve VIKOR'dur (Ceyhan ve Demirci, 2017, s. 279).

CKKYV yéntemleri iki gruptan olusur. Bunlar; "Cok Ozellikli Karar Verme"
ve "Cok Amach Karar Verme"dir. "Cok Ozellikli Karar Verme", alternatiflerin
tistiinliiklerinin belirlenmesi problemlerinin ¢6ziimiiyle ugrasirken, "Cok Amach
Karar Verme", hedeflenen birden fazla islevin basarilmasindaki problemlerin
¢cOziimiiyle ilgilenir. Alinacak olan kararlar; degerlendirme, iistiinliik belirleme,
secim yapma gibi birden ¢ok ve ¢eliskili 6zellikleri olan alternatifler arasinda se¢im

yapmaktir (Akyliz, Bozdogan ve Hantekin, 2011, s. 75).
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Wang CKKV yontemlerini tice ayrirmaktadir (Akyiiz, Bozdogan ve
Hantekin, 2011, s. 75). Bunlar:

1. Temel Yontemler; (Agirliklandirilmis Toplama ve Carpim Y ontemleri)

2. Bir Degerli Birlestirilmis Kriter Yontemleri; (Gri iliski Yontemi, TOPSIS,
AHP., Bulanik mantikla birlesik CKKV yontemleri)

3. Ustiinliige Gore Siralama Yéntemleri; (PROMETHEE, ELECTRE)

Finansal performans Ol¢iimiinde, farkli sektorlerde faaliyet gosteren
isletmelerde uygulanabilen, CKKV yontemlerinden TOPSIS yontemi, problemlerin
¢cozlimiinde karar verme konusunda bireylere sagladigr kolayliktan dolay: literatiirde
siklikla kullanilmaktadir. Calismada, kriterlerin agirlik derecelerinin belirlenmesinde
konusunda CRITIC yonteminden faydalanilmistir. Sonrasinda da TOPSIS ydntemi
ile alternatifler onceliklerine gore siralanmistir. Bu yoniiyle bakildiginda CRITIC ve
TOPSIS yontemi biitiinlesik bir metot olarak degerlendirilebilir (Arslan, 2019, s.
147).

Calismanin bu béliimiinde, hisse senetleri Borsa Istanbul (BIST)'da islem
goren, Ana Metal Sanayi sektoriinde faaliyette bulunan 17 adet isletme icin yapilacak
olan finansal performans hakkinda detayli bilgiler yer almaktadir. Calismada
oncelikle arastirmanin modeli olusturulmustur. Ardindan arastirmanin evreni ve
orneklemi tamimlanarak, veri toplama araglari ve tekniklerine deginilmis ve veri
toplama siireci hakkinda bilgilere yer verilmistir. Son olarak da verilerin analizi yer

almaktadir.
3.1. Arastirmanin Modeli

Bu calismada, CKKV yontemlerinden CRITIC ve TOPSIS yontemleri ile
hisse senetleri Borsa Istanbul (BIST)'da islem goren Ana Metal Sanayi sektoriinde
faaliyet gosteren 17 adet isletmenin 2015-2019 doénemlerindeki 5 yillik siireci
kapsayan finansal tablolar1 kullanilarak, nakit akis tablosuna dayali oranlar
vasitasiyla finansal performanslarinin derecelendirilmesine yonelik bir analiz
yapilmistir. Analizin ilk boliimiinde isletmeler i¢in performans 6l¢limiinde kullanilan
oranlar hesaplanmistir. Ikinci boliimiinde ise analizde kullanilan kriterlerin énem
dereceleri CRITIC yontemi kullanilarak belirlenmistir. Uciincii  béliimde ise
belirlenen kriter agirliklart kullanilarak, TOPSIS yontemi ile isletmelerin siralamalari

belirlenmistir.
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3.1.1. CRITIC Yontemi Hakkinda Genel Bilgiler

Karar verme silirecinde yer alan, problemlere iliskin alternatiflere ait kriter
Ozelliklerinin ayni olmasi beklenemez. Her bir kriterin farkli 6nem derecesine sahip
oldugu diisiiniildiigiinde, kriterler icin agirliklandirma yapilmalidir (Demircioglu ve
Coskun, 2018, s. 185). Bu amagla, c¢esitli 6znel agirliklandirma yontemleri
gelistirilmistir. Kriterlerin 6nem dereceleri, karar vericinin 6znel bakis agisi ile yani
deneyim, bilgi ve problem algis1 ile sekilleniyorsa 6znel agirliklandirma olarak ifade
edilir. Oznel agirliklandirmalar ile yapilan analizler, sonuglarm giivenilirligi
konusunda siliphe uyandirir. Bu tiir problemlerin iistesinden gelmek i¢in nesnel
agirliklandirma yontemleri kullanilir. CRITIC yontemi de bu amagla, Diakoulaki ve
arkadaslar1 tarafindan 1995 yilinda onerilmistir (Kazan ve Ozdemir, 2014, s. 209).

CRITIC Yontemi, CKKV problemlerinin karar asamasinda yer alan
kriterlerin, onem dereceleri hakkinda objektif agirliklarinin belirlenmesi igin
Onerilmistir. Yontem ile kriterlerin standart sapmalart ve kriterler arasi1 korelasyon
birlikte kullanilarak 6znel agirliklar belirlenmektedir (Akcakanat, Aksoy ve Teker,
2018, s. 5).

3.1.1.1. CRITIC Yonteminin Asamalari

Birbirini takip eden 5 adimdan olusan CRITIC yonteminin asamalar1 asagida

yer alan Sekil 3'teki gibidir (Kirac1 ve Bakir, 2019, s. 160).

: «Karar Matrisinin Olusturnlmasi
3 +Normalize Edilmis Karar Matrisinin Olusturulmas:

*Kriterler Aras: ikili Korelasyonlarm Hesaplanmas )
3

*Bilgi Miktarmm Hesaplanmas )
4

*Kriter Agwhklarmm Elde Edilmesi
3

Sekil 3. CRITIC Yonteminin Asamalari
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3.1.1.1.1. Karar Matrisinin Olusturulmasi

Probleme iligkin kriter ve alternatiflerin bulundugu karar matrisi Denklem 1'e

gore olusturulur (Kirac1 ve Bakir, 2019, s. 160).

X11 X12 *° Xin
X21 X2 v X3
x=|xy|="2. "0 T Denklem 1
Xm1 Xm2 " Xmn
3.1.1.1.2. Normalize Edilmis Karar Matrisinin Olusturulmasi

Denklem 2'deki esitlikler kullanilarak, kriterler ve alternatifler i¢in; karar

matrisinin elemanlar1 normalize edilir (Cakir ve Pergin, 2013, s. 451).

xij—xmm

Tij=—max jmin i=1,..m; j=1,..n
X3 —x
J J
LMAX _ . Denklem 2
- Y P— .=
Tij—m 1=1,....m; ]—1,....,n
X% —x"
J J
3.1.1.1.3. Kriterler Arasi Ikili Korelasyonlarin Hesaplanmasi

Normalizasyon sonucu elde edilen degerlere Denklem 3 kullanilarak

korelasyon katsayilar1 hesaplanir (Demircioglu ve Coskun, 2018, s. 188).

Yiey (rij=7) (rige—7)

jk =
\/E?Ll (rij=7j )2 1 (rie—71)?

p Denklem 3
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3.1.1.1.4. Bilgi Miktarinin Hesaplanmasi

Denklem 4 yardimiyla, normalize edilmis karar matrisine ait siitun
degerlerinin standart sapmalari ile kriterlerin igerdigi toplam bilgi miktar1 hesaplanir

(Kirac1 ve Bakir, 2019, s. 161).

n
G =9 Z(l B pjk) Denklem 4
k=1
3.1.1.1.5. Kriter Agirhiklarinin Elde Edilmesi

Son adimda ise Denklem 5 uygulanarak, her bir j kriterin Cj degeri, tiim
kriterlerin toplam degerine oranlanarak agirlik degerleri hesaplanir (Akcakanat,

Aksoy ve Teker, 2018, s. 7).

Denklem 5

n
W] = C]/Z Ck
k=1

3.1.2. TOPSIS Yontemi Hakkinda Genel Bilgiler

TOPSIS yonteminin temel diisiincesi, en iyi se¢im i¢in pozitif ideal ¢oziime
en yakin ve negatif ideal ¢oziime ise en uzak olani belirleyebilmektir. Bu yontemin
mantig1, pozitif ideal ¢oziime en yakin segeneklerin tercih edilmesi ve boylelikle
problemin ¢ozlimii i¢in fayda kriterini maksimize ederek maliyet kriterini de
minimize etmektir. Tam tersi durumunda da, negatif ideal ¢oziime en uzak kriteri
secerek maliyet kriterini maksimizi ederken, fayda kriterini minimize eden

¢Oziimlerin elde edilmesini saglamaktir (Akyiiz, Bozdogan ve Hantekin, 2011, s. 76).

TOPSIS yontemi, Hwang ve Yoon tarafindan 1981 yilinda literatiire
kazandirilmistir (Isik, 2019, s. 549). 1994 yilinda ise Lai ve Hwang tarafindan
gelistirilmistir. Sonrasinda ise yontem, bir¢ok alanda CKKYV problemlerini ¢6zmek
icin uyumlagtirilarak yaygin olarak kullanilmaya baglanmistir (Sakarya ve Akkus,
2015, s. 113). TOPSIS yontemi, CKKV problemlerinin ¢ézlimiinde, coklu finansal
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oranlar1 dikkate alarak isletme performanslarini degerlendirmede ve karsilastirmada
siklikla kullanilan bir yontemdir (Akyiiz, Bozdogan ve Hantekin, 2011, s. 77).
Yontemin en Onemli avantaji, kriterler i¢in agirlik atanmasiyla biitiin kriterlerin

degerlendirilmesine olanak vermesidir (Eleren ve Karagiil, 2008, s. 1).
3.1.2.1. TOPSIS Yonteminin Asamalari

Birbirini takip eden 6 adimdan olusan TOPSIS yontemi, asagidaki

asamalardan olugsmaktadir:

Y +Karar Matrisinin Olusturulmas:
*Normalize Edilmis Karar Matrisinin (R) Olosturuimas:
*Agrhkh Standart Karar Matrisinin (V) Olusturulmas: l
-Ideal (A+) ve Negatif Ideal (A- ) Céziimiin Belirlenmesi
! »Alternatifler ArasmdakiMesafe Olgiilerinin Hesaplanmas:
N *Ideal Céziime Géreli Yakmbgm Hesaplanmas: |
'
Sekil 4. TOPSIS Yonteminin Asamalari
3.1.2.1.1. Karar Matrisinin Olusturulmasi

Matrisin satirlar Gistiin yonleri siralanmak istenen alternatifleri, siitunlar1 ise
karar vermek i¢in kullanilacak olan degerlendirme kriterlerini ifade eder. Sec¢imi
yapanlarca olusturulmus olan A matrisi, baslangi¢ matrisidir (Ergiil, 2014, s. 329).

Karar matrisi asagida gosterilmektedir:

a1 A1z 0 Qqp
Az1 Ay - dap

A= . ! . . Denklem 6
Am1 Om2 *° Amn
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3.1.2.1.2. Normalize Edilmis Karar Matrisinin (R) Olusturulmasi

Yukarida gosterilen Denklem 6'ya uygun olarak karar matrisi olusturulmakta;
Denklem 7 kullanilarak, A matrisinin elemanlarindan yararlanilarak normalize

edilmis karar matrisi hesaplanmaktadir (Ustasiileyman, 2009, s. 37).

al-j

Denklem 7
m 2
k=1 Akj

(rij; i:1,2,..,N; Kriter Sayisi j:1,2,..,K; Alternatif Sayis)

rij =

3.1.2.1.3. Agirlikh Standart Karar Matrisinin (V) Olusturulmasi

Asagidaki formiilde; Wj, j’inci kriterin agirhigidir (Aytekin ve Sakarya, 2013,
s. 37).

Vij = Wij'rij | = 1, e M, ] = 1, S (A Denklem 8

Bu adimda, kriterler oncelik sirasina gore dizilerek hesaplanmaktadir.

Sonrasinda kriterlerin agirliklart Denklem 9 yardimiyla hesaplanabilecektir (Sakarya
ve Akkus, 2015, s. 114).

l Denklem 9
Ty
W. -_— —_—
J m 1
k=1 a
3.1.2.1.4. ideal (A+) ve Negatif Ideal (A- ) Coziimiin Belirlenmesi

Karar matrisinin en iyi performansi gosteren degeri pozitif ideal ¢6ziim, en

kotii performanst gosteren degeri ise negatif ideal ¢oziimdiir (Aytekin ve Sakarya,
2013, s. 37).

At = {(miaxvij |] E]),(miinvij

j € ],) } Denklem 10

A = {(ml_in Vi) |j € ]) : (mle Vij

j € ],) } Denklem 11
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3.1.2.1.5. Alternatifler Arasindaki Mesafe Olciilerinin Hesaplanmasi

J alternatifinin ideal ¢oziimden uzakligi ideal aymrim (Si*) ve negatif ideal
¢Oziimden uzaklig1r negatif ideal ayirim (Si-), asagida yer alan denklemlerden

faydalanilarak bulunmaktadir (Ustasiileyman, 2009, s. 38).

n Denklem 12
" 2
Si = Z(Uij — U])
j=1
n Denklem 13
_ N2
Si = Z(vij — vj )
j=1

3.1.2.1.6. ideal Céziime Goreli Yakinh@in Hesaplanmasi
Ci* agagidaki formiil araciligiyla hesaplanmaktadir;

AYR
Cir=———— 0<(C'<1 Denklem 14
bOST+ S '
Alternatiflerin tamami i¢in yukarida sayilan 6 adim uygulandiginda, arzu

edilen sonuglar elde etmek miimkiin olmaktadir. Uygulanan adimlar neticesindeki

puanlar, siralamay1 ve alternatifler arasinda farkliliklar1 gostermektedir (Sakarya ve

Akkus, 2015, s. 114).
3.2. Evren ve Orneklem

Calismada finansal performans analizi yapilan isletmeler, hisse senetleri
BiST'te Ana Metal Sanayi sektoriinde faaliyet gdstermektedir. Borsa Istanbul Ana
Metal Sanayi sektoriine kayitli 18 adet isletme mevcuttur. Bu isletmelerden Yiikselen
Celik A.S.'ye ait verilerin tamamina ulasilamadigindan analize dahil edilmemistir.
Analize dahil edilen 17 adet isletmenin borsaya kayitli kod ve isletme unvanlari

asagida yer alan Cizelge 2'deki gibidir:
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Cizelge 2. Analize Dahil Edilen isletmeler

Calismada
Kullanilan
Firma Adi Borsa Kodu | Kodlar
Borusan Mannesmann Boru San. ve Tic. A.S. BRSAN F1
Burgelik Bursa Celik Dokiim San. A.S. BURCE F2
Burcgelik Vana San. ve Tic. A.S. BURVA F3
Celik Halat ve Tel San. A.S. CELHA F4
Cemas Dokiim San. A.S. CEMAS F5
Cemtas Celik Mak. San. ve Tic. A.S. CEMTS F6
Cuhadaroglu Metal San. ve Paz. A.S. CUSAN F7
Demisas Dokiim Emaye Mam. San. A.S. DMSAS F8
Doktas Dokiimciiliik Tic. ve San. A.S. DOKTA F9
Erbosan Erciyas Boru San. ve Tic. A.S. ERBOS F10
Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S. EREGL F11
Iskenderun Demir ve Celik A.S. ISDMR F12
[zmir Demir Celik San. A.S. [ZMDC F13
Kardemir Karabiik Dem. Cel. San. ve Tic. A.S. KRDMA F14
Ozbal Celik Boru San. Tic. ve Taah. A.S. OZBAL F15
Sarkuysan Elektrolitik Bakir San. Ve Tic. A.S. SARKY F16
Tuggelik Alm. ve Metal Mam. San. ve Tic. A.S. TUCLK F17

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/ (Erisim tarihi: 01.04.2020).

Sanayi, iilkelerin gelismelerinde en etkili faktorlerden biridir (Sit ve Eksi,
2017, s. 84). Tiirkiye’'nin ilerlemesi hususunda 6nemli yeri olan ana metal sanayi
sektorli, sanayi sektorlerinin basinda yer almaktadir (Eyiiboglu ve Bayraktar, 2019, s.
2). Sektoriin iilke ekonomisine isgiici yaratmasi ve diger sektorler i¢in de
destekleyici bir gii¢ olmasi gibi sebeplerden dolayr Tiirkiye acisindan stratejik bir
degere sahiptir (Eyiiboglu ve Bayraktar, 2019, s. 10). Diger yandan bu sektér,
teknolojik yenilikleri takip eden, siirekli bir ilerleme i¢inde olan, yogun sermaye
gerektiren ve iilke ekonomisi i¢in katma deger yaratan bir sektdr olmasi dolayisiyla
ilkelerin ekonomik politikalarindan ciddi anlamda etkilenmektedir. Risklerin yiiksek
oldugu ve rekabetin yogun yasandigrt bu sektorde, isletmelerin yasamlarim
stirdlirebilmeleri icin rekabet giiclerini artirmalar1 gerekmektedir (Sit ve Eksi, 2017,
s. 89). Bu da ekonomi agisindan stratejik bir konuma sahip bulunan ana metal sanayi
sektorii  isletmelerinin  performansinin  degerlendirmesini  zorunlu kilmaktadir

(Eytiboglu ve Bayraktar, 2019, s. 2).
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Sanayi ve Teknoloji bakanliginin verilerine gore Ana Metal Sanayi sektorii

asagidaki gibi siniflandirilmaktadir (http-5):

e Demir ve celik iiriinleri ile ferro alagimlari,
e Kursun, ¢inko ve kalay,

e (elikten tiipler, borular, i¢i bos profiller ve benzeri baglanti1 pargalari,
e Aliiminyum,

e Barlarin soguk ¢ekilmesi,

e Demir dokiim,

e Dar celiklerin soguk haddelemesi,

e Demir dis1 metaller,

e Degerli metaller,

e Soguk sekillendirme veya katlama,

e Tellerin soguk ¢ekilmesi,

e Hafif metallerin dokiimii,

e Bakir,

e Celik dokiimii,

e Diger demir dis1 metallerin dokiimii.
3.3. Veri Toplama Araclar1 ve Teknikleri

Bu arastirmada, finansal performans degerlendirmesinde etkili bir model olan
CKKV tekniklerinden TOPSIS'ten yararlamilmistir. Analiz, BiST'e kayith Ana
Metal Sanayi sektoriindeki 17 adet isletmenin 2015-2019 yillarina ait finansal
tablolarindan elde edilen verilerle yapilmistir. Calismada kullanilan veriler, KAP'in
web sitesinden almmustir. 5 yillik periyod icin elde edilen veriler 2015-2019 yillarini
kapsamaktadir. Finansal performansin degerlendirilmesinde, finansal tablo kalemleri
arasinda iligski kurarak oOl¢liim yapilmasina yardimci olan likidite-bor¢ 6deme,
etkinlik-faaliyet, karlilik ve kapsama-kaldira¢ oranlarindan faydalanilmistir. Ayrica
TOPSIS ve CRITIC yontemlerinin asamalarint uygulamak ve denklemlerin

hesaplanmasi1 amaciyla Microsoft Excel 2007 programi kullanilmistir.
3.4. Verilerin Toplanma Siireci

Calismada performans analizi icin finansal tablolardan likidite, faaliyet,
karlilik ve kaldira¢ oranlar1 arasindan 15 adet finansal oran literatiirdeki

caligmalardan da yararlanarak secilmis ve oncelikle CRITIC yontemi ile kriterlerin
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onem dereceleri tespit edilip sonrasinda TOPSIS yontemi ile finansal performans

Olclimil yapilmistir. Arastirma i¢in segilen oranlar Cizelge 3'teki gibidir (Sakarya ve
Akkus, 2015, s. 111; Vargiin ve Uygurtiirk, 2016, s. 364; Eraslan ve Met, 2020, s.
48; Tutkavul, 2018, s. 93; Basar ve Azgin, 2016, s. 788-799).

Cizelge 3. Finansal Performans Analizinde Kullanilan Oranlar

ORAN ADI FORMUL SEMBOL
A.Likidite ya da Bor¢ Odeme Oranlart
. . Esas Faal. Kay. Nakit Akislar1 / Kisa L1
Faaliyet Nakit Akis Oran Vadeli Borclar
Nakit Orani Mevcut Nakit / Kisa Vadeli Borglar L2
. (Esas Faal. Kay. Nakit Akislar1 — Kar
Nakit Bor¢ Karsilama Orani Paylart) / Toplam Borglar L3
o (Esas Faal. Kay. Nakit Akislar1 + Faiz
Nakit Faiz Karsilama Orant Giderleri) / Faiz Giderleri L4
B. Etkinlik ya da Faaliyet Oranlar
Varliklarin Nakit Getiri Orani Esas Faal. Kay. Nakit Akuslart / F1
Toplam Varliklar
Duran Varliklarin Nakit Getiri Orani Esas Faal. Kay. Nakit Akislart / F2
Toplam Duran Varliklar
Duran Varliklar ve Calisma
Nakdin Yeniden Yatirim Orani Sermayesindeki Artig / (Net Kar + F3
Amortisman Giderleri)
. . Satiglarin Maliyeti (amortisman
Nakit Devir Hizi Oram giderleri hari¢) / Nakit Mevcudu F4
(Nakit Mevcudu x 365 giin) /
Nakit Dengesi Orani Satislarin Maliyeti (amortisman F5
giderleri haric)
C. Karlilik Oranlar:
Kar Kalitesi Orant Esas Faal. Kay. Nakit Akislar1 / Net Ki
Kar
Satislardan Elde Edilen Nakdin Satiglara (Esas Faal. Kay. Nakit Akislar1 — Kar
K2
Orani Paylar1) / Toplam Satiglar
Nakit Akis Marj1 Esas Faal. Kay. Nakit Akiglar1 / K3
Toplam Satiglar
D.Kapsama ya da Kaldira¢ Oranlar
Nakit Akislarinin Uzun Vadeli Borglara Esas Faal. Kay. Nakit Akislari / Uzun
. M1
Orani Vadeli Borglar
Ortaklarin Nakit Getiri Oran1 Esas Faal. Kay. Nakit Akislart / M2
Ozkaynaklar
Hisse Bag Nakit Akis Orani Esas Faal. Kay. é\laa;li;tl Akislar / Hisse M3
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Her firma ve her dénem i¢in ayr1 olacak bi¢imde toplamda (17 firma, 5 y1l, 15

adet oran) 1275 adet oran hesaplanmistir.

Oran analizi, isletme performansinin oOl¢iilmesinde, mali tablo kalemleri
arasinda baglant1 kuran ve finansal analizde yaygin olarak kullanilan bir yontemdir.
Akademik anlamda giliniimiize kadar borsadaki firmalarin mali performanslar ile
borsadaki performanslar1 arasinda bir iliskinin olup olmadigi merak edilmis ve

arastirilmistir (Akbulut ve Rengber, 2015, s. 118).

Finansal tablo kalemleri arasindaki bagin matematiksel ifadesi, oran veya
rasyo olarak adlandirilmaktadir. Finansal analiz tekniklerinden en sik kullanilan
analiz teknigi oran analizidir. Diger analiz teknikleri ile kiyaslandiginda da daha

detayl bilgi saglamaktadir (Karadeniz, Kosan ve Kahilogullari, 2014, s. 131).

Standartlar, bir isletmenin nakit dengesindeki ge¢mis degisiklikler hakkinda
bilgileri zorunlu tutmaktadir. Nakit akis tablosu, bu tiir bilgileri elde etmek icin
kullanilmakta (Kousenidis, 2006, s. 646) ve bu da girisimcilerin dogru kararlar
almalarimi kolaylastirmaktadir (Mortensen ve Fisher 2011, s. 25). Standarda gore
hazirlanan tabloda, nakit akis bilgileri bir isletmenin nakit ve nakit benzeri degerler
liretme yetenegini dlgmede yatirimcilar i¢in oldukca faydali bilgiler saglamaktadir
(Patragcu, Radu, Bordeianu ve Paraschivescu, 2014, s. 15; Spineanu-Georgescu ve

Mihu, 2016, s. 355).

Isletmelerin finansal giicii ve karlilgini o6l¢lip, degerlendirmede nakit
akislarini temel alan rasyolar yararli araglardir (Yilmaz, 1999, s. 186). Bir firmanin
nakit akiglarinin ihtiyaglarini ne kadar iyi karsiladig: yeterlilik oranlari ile tanimlanir.
Ornegin, nakit akisi yeterlilik orani, bir isletmenin borglarmi 6deyebilmesi,
faaliyetlerine yeniden yatirim yapabilmesi ve sahiplerine temettii dagitimi
yapabilmesi i¢in yeterli para iiretme yetenegini dogrudan 6l¢mektedir (Bhandari ve
Johnson-Syder, 2018, s. 170). Nakit akis rasyolar1 ile yapilan analizde "esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglar" yoneticiler tarafindan iizerinde durulmasi
gereken Ozellikli bir konu olmalidir. Ciinkii bu boliim isletmenin temel faaliyetleri

olan iiretim, mal ve hizmet alim satimin1 igermektedir (Y1lmaz, 1999, s. 186).
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Calismada kullanilan oranlarin ne ifade ettigi asagidaki kisimda yer

almaktadir;

e Likidite Gostergesi Kapsamindaki Oranlar

Likidite oranlari, isletmelerin kisa vadeli borglarin1 6demede yeterli giice
sahip olup olmadig1 noktasinda isletme yonetimi ve kredi veren diger kuruluslarca
siklikla bagvurulan oranlardir. Calisma i¢in belirlenen, likidite gostergesi

kapsamindaki oranlar ve amaglar1 Cizelge 4'te belirtilmektedir.

Cizelge 4. Likidite Gostergesi Kapsamindaki Oranlar Ve Amaclarn

Oran Ad1 Amaci

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin kisa vadeli borglar1

Faaliyet Nakit Akis Oram karsilama giici 6l¢tilmektedir.

Nakit Orani Mevcut nakitlerin kisa vadeli borg¢lart karsilama giicii dl¢tilmektedir.
Nakit Bor¢ Karsilama Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin toplam borg
Orani O0deme ylizdesi Ol¢lilmektedir.

Nakit Faiz Karsilama Orani | Fiili/mevcut nakitlerin faiz giderlerini karsilama giicti l¢tilmektedir.

Kaynak: Tutkavul, K. (2018). Nakit akis oranlar1 temelinde nakit akis tablosunun finansal
analizi: Otomotiv sektdriinde bir uygulama. Eurasian Congerence on Language & Social
Sciences, s. 92.

e Faaliyet Gostergesi Kapsamindaki Oranlar ve Amaclar

Isletme aktiflerinin, isletme faaliyetlerinde kullanilmalar1 sirasinda etkinlik
derecesini 6l¢mek i¢in kullanilan oranlardir. Oranlar vasitasiyla, stoklar icin yeterli
yatirama sahip olunup olunmadigi, miisterilerin zamaninda 6demeleri yapip
yapmadigi, ¢aligma sermayesini etkin kullanip kullanmadigi ve duran varliklarinin
etkinligi ile ilgili bilgi sahibi olunabilmektedir. Calisma icin belirlenen, faaliyet

gostergesi kapsamindaki oranlar ve amaclar1 Cizelge 5'te belirtilmektedir.
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Cizelge S. Faaliyet Gostergesi Kapsamindaki Oranlar ve Amaglari

Oran Ad1 Amaci
Varhklarglriaiklt Getiri Toplam varlik kullanimu ile iiretilen nakit yiizdesi 6l¢iilmektedir.
Duran Varliklarin Nakit Toplam duran varlik kullanimi ile iiretilen nakit yiizdesi
Getiri Orant Olciilmektedir.
Nakdin Yeniden Yatirim Nakit seklindeki net karin igletmeye yeniden yatirilma derecesi
Orani Olglilmektedir.
Nakit Devir Hizi Orant Bir yil iginde nakdin doniis sayist dlgiilmektedir.
Nakit Dengesi Orani Nakit geri doniis giin sayis1 lgiilmektedir.

Kaynak: Tutkavul, K. (2018). Nakit akis oranlar1 temelinde nakit akis tablosunun finansal
analizi: Otomotiv sektoriinde bir uygulama. Eurasian Congerence on Language & Social
Sciences, s. 92.

e Karhhk Gostergesi Kapsamindaki Oranlar
Karlilik oranlari, isletmelerin faaliyetleri neticesinde ulastiklar1 basariy1
O0lcmek i¢in kullanilan oranlardir. Calisma i¢in belirlenen, karlilik gostergesi

kapsamindaki oranlar ve amagclar1 Cizelge 6'da belirtilmektedir.

Cizelge 6. Karhilik Gostergesi Kapsamindaki Oranlar ve Amaglari

Oran Ad1 Amaci

Kar Kalitesi Orant Net karin nakit olarak toplanma yiizdesi 6l¢iilmektedir.

Satiglardan Elde Edilen

Nakdin Satislara Orant Satiglarin nakit liretme derecesi 6l¢iilmektedir.

Nakit Akis Marj1 Satislarin nakde cevrilebilme giicii 6l¢iilmektedir.

Kaynak: Tutkavul, K. (2018). Nakit akis oranlar1 temelinde nakit akis tablosunun finansal
analizi: Otomotiv sektoriinde bir uygulama. Eurasian Congerence on Language & Social
Sciences, s. 92.

e Kaldira¢ Gostergesi Kapsamindaki Oranlar

Finansal yap1 oranlar1 olarak da adlandirilan bu oranlar isletme finansmaninda
yabanci kaynaklardan ne derecede faydalanildigini gosterir. Finansal yapi oranlari
isletmelerin pozitif bir sekilde finanse edilip edilmedikleri bor¢ verenlerin emniyet
paymin yeterli olup olmadigi hakkinda bilgiler verir. Calisma igin belirlenen,

kaldirag gostergesi kapsamindaki oranlar ve amaglar1 Cizelge 7'te belirtilmektedir.
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Cizelge 7. Kaldira¢ Gostergesi Kapsamindaki Oranlar ve Amaclar:

Oran Ad1 Amaci

Nakit Akislarinin Uzun | Uzun vadeli bor¢larin 6denebilmesi i¢in mevcut fonlarin yeterli olup
Vadeli Borglara Orani olmadig dlgiilmektedir.

Ortaklarin Nakit Getiri | Ozkaynaklara gore esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin

Orani ylizdesi 6lciilmektedir.
Hisse Bas1 Nakit Akis Hisse bagina diisen esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglar
Orani Olciilmektedir.

Kaynak: Tutkavul, K. (2018). Nakit akis oranlar1 temelinde nakit akis tablosunun finansal
analizi: Otomotiv sektoriinde bir uygulama. Eurasian Congerence on Language & Social
Sciences, s. 92.

3.5. Verilerin Analizi

Calismada hisse senetleri BIST'te Ana Metal Sanayi sektorii kapsaminda
islem goren isletmelerin finansal performanslar1 belirlenmistir. Analizde, onceki
boliimlerde bahsedilen, literatiir ve ana metal sanayi sektorii isletmelerinin genel
yapisi da dikkate alinarak tespit edilen, 15 adet kriterden ve 17 alternatiften
faydalanilmistir. Isletmelerin  skorlari, CRITIC ve TOPSIS yontemlerinden
yararlanilarak hesaplanmistir. Ana Metal Sanayi sektoriinde faaliyet gdosteren,
secilmis 17 adet isletmenin verileri hesaplama kapsamina dahil edilmistir. Bu 17
isletmeye ait veriler, 2015-2019 yillarindaki 5 donemi kapsamaktadir. Oncelikle,
CRITIC yontem ile kriterlerin agirliklari tespit edilmistir. Sonrasinda da TOPSIS
yonteminin asamalart uygulanarak isletmelerin performanslart tek bir puana
cevrilmistir. TOPSIS puanlarinin hesaplanmasini takiben, isletmelerin aldigrt TOPSIS
puanlarina gore; yillar itibariyle en iyi ve en kotii performans gosteren igletmeler

tespit edilmistir.

Calismanin analizi iki sekilde modellenerek yapilmistir. ilk modelde
kriterlerin agirliklar1 sabit dagitilarak, TOPSIS yontemiyle performans siralamasi
gerceklestirilmistir. Ikinci modelde ise TOPSIS yontemiyle performans siralamasi

yapilmadan once kriterlerin agirliklar1 CRITIC yontemiyle tespit edilmistir.
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4. BULGULAR VE YORUMLAR

Bu boliimde finansal performans analizi i¢in se¢ilen, CRITIC yo6nteminin 5
ve TOPSIS yonteminin 6 asamasi uygulanmistir. Analiz sonucunda saglanan

bulgulara dayali agiklamalar ve degerlendirmeler yapilmistir.
4.1. CRITIC Yonteminin Bulgular: ve Yorumlari

Ikinci modelde yer alan kriter agirhiklarinin belirlenmesi igin CRITIC
yonteminin uygulama agamalar1 ve denklem hesaplamalar1 i¢in Microsoft Excel 2007
programindan faydalanilmistir. CRITIC yonteminin 5 asamasi asagida belirtildigi
gibi olusturulmustur. Calisma boyunca 6rneklendirme sadece 2019 yil1 verilerine ait

cizelgelerle yapilacaktir.
Asama 1: CRITIC Karar Matrisinin Olusturulmasi

CRITIC yontemine gore hazirlanan karar matrisinde, Gstiinliikleri siralanmak
istenen alternatifler (isletmeler) karar matrisinin satirlarinda yer alirken
degerlendirme kriterleri (oranlar) ise karar matrisinin siitunlarinda yer almaktadir.
Uygulamada on yedi alternatif ve 15 degerlendirme kriteri yer almaktadir. Oncelikle
Denklem 1 esas alinarak CRITIC yontemi i¢in 17x15 ebatinda Standart Karar Matrisi
olusturulmustur. Kriter 6zellikleri degerlendirildiginde, kriterlerden ikisinin (F3 ve
F5) finansal performanst minimum diizeyde etkileyecek, digerlerin ise maksimum

diizeyde etkileyecek sekilde belirlenmistir.
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Cizelge 8. 2019 Y1 CRITIC Karar Matrisi

STANDART KARAR MATRISi

ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

BRSAN | 00966 | 03336 | 01022 | 23318 | 00395 | 00682 | 07593 | 4,1222 | 88.5446 | 4.1638 | 00293 | 00598 | 02259 | 00947 | 0.0193
BURCE | 0.1335 | 00666 | 00802 | 1.6917 | 0,0393 | 0.0523 | -33.7065 | 17.4117 | 209630 | -1.9645 | 0.0863 | 0.0863 | 02009 | 0.0769 | 0.0067
BURVA | 0,0078 | 00513 | -0.0055 | 09682 | -0,0035 | -0.0130 | 44426 | 144515 | 252569 | 0.4225 | -0,0055 | -0,0055 | -0.0183 | -0.0099 | -0,0085
CELHA | 02393 | 00881 | 02754 | 55342 | 01952 | 06337 | -7.6392 | 155114 | 23.5311 | 44784 | o0.1167 | 0.1485 | 43759 | 13973 | 2.8357
CEMAS | 00618 | 00149 | 00398 | 1.2496 | 00251 | 0.0458 | -0.0508 | 60,0227 | 6.0810 | -0.4142 | 0.0600 | 0.0600 | 0.1118 | 00683 | 0.0368
CEMTS | 3.1731 | 22421 | 20432 | 353854 | 02847 | 09494 | 07245 | 52354 | 697171 | 27947 | 02131 | 02276 | 48635 | 03342 | 15625
CUSAN | 02357 | 0.1362 | 02287 | -6.6652 | -0.1075 | 03603 | 03112 | 152504 | 23,9338 | -2.8731 | -0,0926 | -0,0026 | -7.7677 | 02020 | -0.4568
DMSAS | 02464 | 03600 | 02042 | 19386 | 00842 | 02111 | 04131 | 84189 | 433546 | 1.5851 | 0.0388 | 0.0679 | 03405 | 02048 | 0.4901
DOKTA | 01636 | 01249 | 00531 | 17833 | 0,0500 | 00747 | 21700 | 157521 | 231715 | 07302 | 00620 | 00620 | 00787 | 08425 | 0.0107
ERBOS | 00274 | 0.6658 | 0.0634 | 0.8301 | -0,0116 | -0.0896 | 0.6633 | 3.1303 | 116.6013 | -0.1024 | -0,0492 | -0.0111 | 05636 | -0.0208 | -0.0034
EREGL | 07664 | 1.1193 | 0.7865 | 150996 | 0.1552 | 03214 | 07166 | 20141 | 1812266 | 2.0720 | 00857 | 02637 | 12123 | 02318 0.0207
ISDMR | 12120 | 00198 | 13027 | 28,6627 | 0.1650 | 03012 | 02987 | 2225174 | 1.6403 | 1.6549 | 0,0036 | 02168 | 14340 | 02203 | 0.0123
1ZMDC | 02569 | 01137 | 01997 | 2.8270 | o0.1841 | 02781 | -0.1477 | 11,5233 | 31.6749 | -1.4598 | 0.1876 | 0.1876 | 0.8970 | 23600 | 0.0206
KRDMA | 03890 | 0.0681 | 02910 | 3.0147 | 0.1359 | 02155 | -0.9080 | 247923 | 147223 | 152150 | 0.1574 | 02019 | 06162 | 03162 | 0.0108
0ZBAL | 01550 | 00400 | 0,1265 | 22729 | 0.1250 | 01903 | -3.0611 | 58857 | 62,0148 | -14185 | 04850 | 04850 | 06891 | 9.9540 | 0.7991
SARKY | 00579 | 00708 | 00813 | 13239 | 00331 | 0.1455 | 13028 | 627602 | 58158 | 0.8053 | 0.0026 | 0.0124 | 02125 | 0.1220 | 0.0036
TUCLK | 00315 | 00034 | 00228 | 1.1695 | 00142 | 00233 | 02833 | 3070852 | 09171 | 2.1910 | 00192 | 00192 00826 | 00373 | 0.1173
MIN 20,2357 | 0,0034 | 02287 | -6.6652 | 0.1075 | 103603 | -33.7065 | 20141 | 09171 | 44784 | 00926 | -0.0926 | -7.7677 | -0.2029 | -0.4568
MAX 30731 | 22421 | 2.0432 | 353854 | 02847 | 09494 | 44426 | 307.9852 | 1812266 | 152150 | 04850 | 04850 | 4.8635 | 9.9540 | 28357

2015-2016-2017 ve 2018 yillarina ait CRITIC yontemine gore hazirlanmig

karar matrisleri EK-3'te gosterilmektedir.
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Asama 2: CRITIC Normalize Edilmis Karar Matrisinin Olusturulmasi

Asama 1'de olusturulan karar matrisi, Denklem 2 kullanilarak normalize
edilmistir. Bu asamada, normalizasyon islemiyle birlikte bilgi miktariin
(cj) hesaplanmasi i¢in kullanilan standart sapma (oj) degerleri de hesaplanmistir.

Normalize edilmis karar matrisleri asagida yer alan Cizelge 9'da sunulmustur.

Cizelge 9. 2019 Yii CRITIC Normalize Edilmis Karar Matrisi

CRITIC NORMALIZE EDILMi$ KARAR MATRISi

ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR VE KRITER OZELLIKLERI

MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX MIiN MAX MIiN MAX | MAX | MAX [ MAX [ MAX | MAX

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

BRSAN 0,0975 | 0,1475 | 0,1457 | 0,2140 | 0,3748 [ 0,3271 | 0,0965 | 0,0053 | 0,5140 | 0,4388 | 0,2109 | 0,2638 | 0,6328 | 0,0293 | 0,1446

BURCE 0,1083 | 0,0282 | 0,1360 [ 0,1987 | 0,3743 [ 0,3150 | 1,0000 | 0,0389 | 0,8888 | 0,1277 | 0,3096 | 0,3096 | 0,6309 | 0,0276 | 0,1408

BURVA 0,0668 | 0,0214 | 0,0983 | 0,1815 | 0,2652 [ 0,2644 | 0,0000 | 0,0314 | 0,8650 | 0,2489 | 0,1507 | 0,1507 | 0,6135 | 0,0190 | 0,1362

CELHA 0,1393 | 0,0379 | 0,2219 | 0,2901 | 0,7718 [ 0,7590 | 0,3167 | 0,0341 | 0,8746 | 0,0000 | 0,3624 | 0,4173 | 0,9614 | 0,1576 | 1,0000

CEMAS 0,0873 | 0,0052 | 0,1182 | 0,1882 | 0,3383 [ 0,3100 [ 0,1178 | 0,1465 | 0,9714 | 0,2064 | 0,2642 | 0,2642 | 0,6238 | 0,0267 | 0,1499

CEMTS 1,0000 | 1,0000 [ 1,0000 [ 1,0000 | 1,0000 [ 1,0000 | 0,0975 | 0,0081 | 0,6184 | 0,3693 | 0,5292 | 0,5544 | 1,0000 | 0,0529 | 0,6133

CUSAN 0,0000 | 0,0593 | 0,0000 [ 0,0000 [ 0,0000 [ 0,0000 [ 0,1083 | 0,0334 | 0,8723 | 0,0815 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000

DMSAS 0,1414 | 0,1593 | 0,1906 [ 0,2046 | 0,4888 [ 0,4363 | 0,1056 | 0,0162 | 0,7646 | 0,3079 | 0,2275 | 0,2779 | 0,6419 | 0,0401 | 0,2876

DOKTA 0,1171 | 0,0543 | 0,1241 [ 0,2009 | 0,4016 [ 0,3321 | 0,0596 | 0,0347 | 0,8766 | 0,2645 | 0,2675 | 0,2675 | 0,6212 | 0,1029 | 0,1420

ERBOS 0,0611 | 0,2959 | 0,1286 | 0,1782 | 0,2447 [ 0,2067 | 0,0991 | 0,0028 | 0,3584 | 0,2222 | 0,0751 | 0,1410 | 0,5703 | 0,0179 | 0,1377

EREGL 0,2940 | 0,4985 | 0,4469 | 0,5176 | 0,6699 [ 0,5205 [ 0,0977 | 0,0000 | 0,0000 | 0,3327 | 0,3087 | 0,6168 | 0,7109 | 0,0428 | 0,1450

ISDMR 0,4247 | 0,0073 | 0,6741 | 0,8401 [ 0,6948 [ 0,5050 [ 0,1086 | 0,5569 | 0,9960 | 0,3114 | 0,1665 | 0,5356 | 0,7285 | 0,0417 | 0,1425

1ZMDC 0,1445 | 0,0493 | 0,1886 | 0,2257 | 0,7437 [ 0,4874 | 0,1203 | 0,0240 | 0,8294 | 0,1533 | 0,4850 | 0,4850 | 0,6860 | 0,2523 | 0,1450

KRDMA 0,1833 | 0,0289 | 0,2288 | 0,2302 | 0,6208 [ 0,4396 | 0,1403 | 0,0575 | 0,9234 | 1,0000 | 0,4328 | 0,5099 | 0,6637 | 0,0511 | 0,1420

OZBAL 0,1146 | 0,0164 | 0,1564 [ 0,2126 | 0,5928 [ 0,4204 | 0,1967 | 0,0098 | 0,6612 | 0,1554 | 1,0000 | 1,0000 | 0,6695 | 1,0000 | 0,3814

SARKY 0,0861 | 0,0301 | 0,1365 [ 0,1900 | 0,3586 [ 0,3862 | 0,0823 | 0,1534 | 0,9728 | 0,2683 | 0,1648 | 0,1817 | 0,6318 | 0,0320 | 0,1398

TUCLK 0,0784 | 0,0000 | 0,1107 | 0,1863 | 0,3103 [ 0,2929 | 0,1090 | 1,0000 | 1,0000 | 0,3387 | 0,1935 | 0,1935 | 0,6215 | 0,0237 | 0,1744
STD
SAPMA 0,2314 | 0,2558 | 0,2484 | 0,2550 | 0,2454 [ 0,2202 | 0,2239 | 0,2613 | 0,2658 | 0,2154 | 0,2270 | 0,2375 | 0,2038 | 0,2369 | 0,2380

2015-2016-2017 ve 2018 yillarina ait CRITIC yontemine gore hazirlanmis

normalize edilmis karar matrisleri EK-4'te gosterilmektedir.
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Asama 3: CRITIC Kriterler Arasi ikili Korelasyonlarin Hesaplanmasi

Bu asamada Denklem 3 araciligiyla, kriterler arasi iliski derecelerinin

belirlenmesi i¢in korelasyon degerleri hesaplanmistir. Hesaplamaya iligskin
korelasyon matrisi asagida yer alan Cizelge 10'da sunulmustur.
Cizelge 10. 2019 Yih CRITIC Korelasyon Matrisi
CRITIC KORELASYON MATRISi
KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

L1 1,0000 | 0,8305 | 0,9693 | 0,9265 [ 0,7091 0,7780 | -0,0868 | -0,0103 | -0,1959 | 0,1946 | 0,2775 | 0,4004 [ 0,4930 [ -0,0574 | 0,3917
L2 0,8305 1,0000 | 0,7567 | 0,6760 | 0,4618 | 0,5777 | -0,1412 | -0,2426 | -0,5808 [ 0,1050 [ 0,1348 | 0,1992 | 0,3000 | -0,1296 | 0,2986
L3 0,9693 | 0,7567 1,0000 | 0,9865 | 0,7477 | 0,7790 | -0,1028 | 0,0546 | -0,2109 | 0,1959 | 0,2341 0,4569 | 0,5312 | -0,0725 [ 0,3639
L4 0,9265 [ 0,6760 [ 0,9865 1,0000 | 0,7404 [ 0,7598 [ -0,0993 | 0,1198 | -0,1688 | 0,1593 0,2059 [ 04652 [ 0,5675 | -0,0777 | 0,3402
F1 0,7091 0,4618 | 0,7477 | 0,7404 1,0000 | 0,9437 | -0,0103 | -0,1246 | -0,0564 | 0,1938 | 0,6013 | 0,7383 0,8287 [ 0,2128 [ 0,6043
F2 0,7780 [ 0,5777 | 0,7790 | 0,7598 | 0,9437 1,0000 | -0,0085 | -0,1222 | -0,0386 | 0,1131 0,4894 [ 0,5762 [ 0,8587 | 0,0878 | 0,7427
F3 [ -0,0868 | -0,1412 | -0,1028 | -0,0993 | -0,0103 | -0,0085 1,0000 | -0,0885 | 0,0969 | -0,2457 | 0,1279 | 0,0578 | 0,0382 [ 0,0388 [ 0,1150
F4 | -0,0103 | -0,2426 | 0,0546 | 0,1198 [ -0,1246 [ -0,1222 | -0,0885 1,0000 | 0,3167 [ 0,0679 [ -0,2266 | -0,1358 | -0,0538 | -0,1398 | -0,1368
F5 | -0,1959 | -0,5808 | -0,2109 | -0,1688 [ -0,0564 [ -0,0386 [ 0,0969 | 0,3167 1,0000 | 0,0091 | -0,0606 | -0,1900 | 0,0996 | -0,1161 | -0,0063
K1 0,1946 [ 0,1050 [ 0,1959 | 0,1593 | 0,1938 | 0,1131 | -0,2457 | 0,0679 [ 0,0091 1,0000 | 0,0597 | 0,1476 | 0,1471 | -0,2106 | -0,2432
K2 0,2775 | 0,1348 | 0,2341 0,2059 | 0,6013 | 0,4894 | 0,1279 [ -0,2266 | -0,0606 | 0,0597 1,0000 [ 0,8913 | 0,4421 0,8420 | 0,4096
K3 0,4004 [ 0,1992 [ 0,4569 | 0,4652 | 0,7383 | 0,5762 | 0,0578 | -0,1358 | -0,1900 | 0,1476 | 0,8913 1,0000 | 0,5236 [ 0,7208 | 0,3574
M1 0,4930 [ 0,3000 [ 0,5312 | 0,5675 | 0,8287 | 0,8587 | 0,0382 | -0,0538 [ 0,0996 | 0,1471 0,4421 0,5236 1,0000 | 0,0535 | 0,6050
M2 | -0,0574 | -0,1296 [ -0,0725 | -0,0777 | 0,2128 | 0,0878 | 0,0388 | -0,1398 [ -0,1161 | -0,2106 | 0,8420 | 0,7208 | 0,0535 1,0000 [ 0,2483
M3 0,3917 | 0,2986 | 0,3639 | 0,3402 | 0,6043 | 0,7427 | 0,1150 | -0,1368 | -0,0063 | -0,2432 | 0,4096 | 0,3574 | 0,6050 | 0,2483 1,0000

2015-2016-2017 ve 2018 yillarina ait CRITIC yonteme gore hazirlanmis

kriterler aras1 ikili korelasyonlarin hesaplamalarina iliskin c¢izelgeler EK- 5’te

gosterilmektedir.
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Asama 4: CRITIC Bilgi Miktarinin Hesaplanmasi

Kriterlerin standart sapma degerlerinden yararlanarak, Denklem 4 ile her

kriterin igerdigi toplam bilgi miktar1 hesaplanmistir. Degerler Cizelge 11'de

sunulmustur.
Cizelge 11. 2019 Y1l CRITIC Cj Degerleri
CRITIC Cj DEGERLERI
KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3 CcJ
L1 | 0,0000 | 0,1695 | 0,0307 | 0,0735 [ 0,2909 | 0,2220 | 1,0868 | 1,0103 | 1,1959 | 0,8054 | 0,7225 | 0,5996 | 0,5070 | 1,0574 | 0,6083 | 1,9388
L2 | 0,1695 | 0,0000 | 0,2433 | 0,3240 | 0,5382 | 0,4223 | 1,1412 | 1,2426 | 1,5808 | 0,8950 | 0,8652 | 0,8008 | 0,7000 | 1,1296 | 0,7014 | 2,7506
L3 | 0,0307 | 0,2433 | 0,0000 | 0,0135 [ 0,2523 | 0,2210 | 1,1028 | 0,9454 | 1,2109 | 0,8041 | 0,7659 | 0,5431 | 0,4688 | 1,0725 | 0,6361 | 2,0639
L4 | 0,0735 | 0,3240 | 0,0135 | 0,0000 | 0,2596 | 0,2402 | 1,0993 | 0,8802 | 1,1688 | 0,8407 | 0,7941 | 0,5348 | 0,4325 | 1,0777 | 0,6598 | 2,1414
F1_| 0,2909 | 0,5382 | 0,2523 | 0,2596 | 0,0000 | 0,0563 | 1,0103 | 1,1246 | 1,0564 | 0,8062 | 0,3987 | 0,2617 | 0,1713 | 0,7872 | 0,3957 | 1,8181
F2 | 0,2220 | 0,4223 | 0,2210 | 0,2402 | 0,0563 | 0,0000 | 1,0085 | 1,1222 | 1,0386 | 0,8869 | 0,5106 | 0,4238 | 0,1413 | 0,9122 | 0,2573 | 1,6431
F3 | 1,0868 | 1,1412 | 1,1028 | 1,0993 | 1,0103 | 1,0085 | 0,0000 | 1,0885 | 0,9031 | 1,2457 | 0,8721 | 0,9422 | 0,9618 | 0,9612 | 0,8850 | 3,2040
F4 | 1,0103 | 1,2426 | 0,9454 | 0,8802 | 1,1246 | 1,1222 | 1,0885 | 0,0000 | 0,6833 | 0,9321 | 1,2266 | 1,1358 | 1,0538 | 1,1398 | 1,1368 | 3,8474
F5 | 1,1959 | 1,5808 | 1,2109 | 1,1688 | 1,0564 | 1,0386 | 0,9031 | 0,6833 | 0,0000 | 0,9909 | 1,0606 | 1,1900 | 0,9004 | 1,1161 | 1,0063 | 4,0147
K1 | 0,8054 | 0,8950 | 0,8041 | 0,8407 | 0,8062 | 0,8869 | 1,2457 | 0,9321 | 0,9909 | 0,0000 | 0,9403 | 0,8524 | 0,8529 | 1,2106 | 1,2432 | 2,8656
K2 | 0,7225 | 0,8652 | 0,7659 | 0,7941 | 0,3987 | 0,5106 | 0,8721 | 1,2266 | 1,0606 | 0,9403 | 0,0000 | 0,1087 | 0,5579 | 0,1580 | 0,5904 | 2,1723
K3 | 0,5996 | 0,8008 | 0,5431 | 0,5348 | 0,2617 | 0,4238 | 0,9422 | 1,1358 | 1,1900 | 0,8524 | 0,1087 | 0,0000 | 0,4764 | 0,2792 | 0,6426 | 2,0879
M1 | 0,5070 | 0,7000 | 0,4688 | 0,4325 | 0,1713 | 0,1413 | 0,9618 | 1,0538 | 0,9004 | 0,8529 | 0,5579 | 0,4764 | 0,0000 | 0,9465 | 0,3950 | 1,7458
M2 | 1,0574 | 1,1296 | 1,0725 | 1,0777 | 0,7872 | 0,9122 | 0,9612 | 1,1398 | 1,1161 | 1,2106 | 0,1580 | 0,2792 | 0,9465 | 0,0000 | 0,7517 | 2,9849
M3 | 0,6083 | 0,7014 | 0,6361 | 0,6598 | 0,3957 | 0,2573 | 0,8850 | 1,1368 | 1,0063 | 1,2432 | 0,5904 | 0,6426 | 0,3950 | 0,7517 | 0,0000 | 2,3581

2015-2016-2017

ve 2018 yillarina ait CRITIC Yonteme Gore Hazirlanmis

bilgi miktarinin hesaplamasina iliskin ¢izelgeler EK-6’da gosterilmektedir.

Asama 5: CRITIC Kriter Agirhiklarinin Elde Edilmesi

Cj degerlerine, Denklem 5 uygulanarak asagida Cizelge 12'de yer alan kriter

agirliklar1 hesaplanmistir. Kriterlerden en yliksek degere sahip olan, en yiiksek 6nem

diizeyine sahip olan kriter oldugu kabul edilmistir (Orhan, Altin ve Aytekin, 2020, s.

Cizelge 12. 2019 Yih CRITIC Kriter Agirhiklar:
CRITIC WJ DEGERLERI (KRITER AGIRLIKLARI)
KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
Ll | 12 | 13 | 14 | F1 F2 F3 F4 | F5 | KI | K2 | K3 | M1 | M2 | M3
2019 | 0,0515 | 0,0731 | 0,0548 | 0,0569 | 0,0483 | 0,0437 | 0,0851 | 0,1022 | 0,1067 | 0,0761 | 0,0577 | 0,0555 | 0,0464 | 0,0793 | 0,0627
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Cizelge 12'den de goriildiigli gibi CRITIC yontemi ile yapilan agirliklandirma
sonucunda en yiiksek agirliga sahip olan kriter 0,1067 degeri ile F5 ¢ikmustir. En
diisiik agirliga sahip kriter ise 0,0437 ile F2 kriteri ¢gikmistir.

2015-2016-2017 ve 2018 yillarina ait CRITIC Yontemle Hazirlanmis kriter

agirliklarinin elde edilmesine iligkin ¢izelgeler EK-7’de gosterilmektedir.
4.2. TOPSIS Yonteminin Bulgular: ve Yorumlari

CRITIC yontemiyle, kriter agirliklarinin 6nem derecelerinin belirlenmesinin
ardindan analizin diger asamasi olan TOPSIS yontemiyle finansal performans
siralamasi yapilacaktir. Bu kisimda analize, hem standart agirliklar hem de CRITIC

yontemiyle belirlenen degisken agirliklar kullanilarak devam edilecektir.

CRITIC yonteminin uygulama asamasinda oldugu gibi burada da
orneklendirme sadece 2019 yili verileri lizerinden yapilacaktir. TOPSIS yonteminin
uygulama agsamalar1 ve denklem hesaplamalari icin Microsoft Excel 2007
programindan faydalanilmistir. Buna gore alti adimdan olusan TOPSIS yontemi

asagidaki gibi uygulanmistir.

Ilk model igin tespit edilen kriterlerin agirliklar1 asagida Cizelge 13'te

gosterilmistir.

Cizelge 13. Finansal Oranlara Verilen Sabit Agirhklar

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

Kriterler

Sabit
Agirhiklar | 0,0667 | 0,0667 | 0,0667 | 0,0667 | 0,0667 | 0,0667 | 0,0667 | 0,0667 | 0,0667 | 0,0667 | 0,0667 | 0,0667 | 0,0667 | 0,0667 | 0,0667
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Asama 1: TOPSIS Karar Matrisinin Olusturulmasi

[lk asamada, Denklem 6 yardimiyla TOPSIS karar matrisi olusturulmustur.
TOPSIS yontemine gore olusturulan karar matrisi 17 alternatif ve 15 kriteri igeren,
17x15 boyutunda bir matristir. Sabit agirliklar ve degisken agirliklar icin
olusturulacak olan matrisler ayni oldugundan tek matris olarak, asagida yer alan

Cizelge 14'teki gibidir.

Cizelge 14. 2019 Yih TOPSIS Karar Matrisi (Sabit ve Degisken Agirhiklar i¢in)

TOPSIS STANDART KARAR MATRISI (Sabit ve Degisken Agirliklar i¢in)
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

BRSAN 0,0966 0,3336 0,1022 2,3318 0,0395 0,0682 0,7593 4,1222 88,5446 4,1638 0,0293 0,0598 0,2259 0,0947 0,0193
BURCE 0,1335 0,0666 0,0802 1,6917 0,0393 0,0523 -33,7065 17,4117 20,9630 -1,9645 0,0863 0,0863 0,2009 0,0769 0,0067
BURVA -0,0078 0,0513 -0,0055 0,9682 -0,0035 -0,0139 4,4426 14,4515 25,2569 0,4225 -0,0055 -0,0055 -0,0183 -0,0099 -0,0085
CELHA 0,2393 0,0881 0,2754 5,5342 0,1952 0,6337 -7,6392 15,5114 23,5311 -4,4784 0,1167 0,1485 4,3759 1,3973 2,8357
CEMAS 0,0618 0,0149 0,0398 1,2496 0,0251 0,0458 -0,0508 60,0227 6,0810 -0,4142 0,0600 0,0600 0,1118 0,0683 0,0368
CEMTS 3,1731 2,2421 2,0432 35,3854 0,2847 0,9494 0,7245 5,2354 69,7171 2,7947 0,2131 0,2276 4,8635 0,3342 1,5625
CUSAN -0,2357 0,1362 -0,2287 -6,6652 -0,1075 -0,3603 0,3112 15,2504 23,9338 -2,8731 -0,0926 -0,0926 -7,7677 -0,2029 -0,4568
DMSAS 0,2464 0,3600 0,2042 1,9386 0,0842 02111 04131 8,4189 43,3546 1,5851 0,0388 0,0679 0,3405 0,2048 0,4901
DOKTA 0,1636 0,1249 0,0531 1,7833 0,0500 0,0747 2,1700 15,7521 23,1715 0,7302 0,0620 0,0620 0,0787 0,8425 0,0107
ERBOS -0,0274 0,6658 0,0634 0,8301 -0,0116 -0,0896 0,6633 3,1303 116,6013 -0,1024 -0,0492 -0,0111 -0,5636 -0,0208 -0,0034
EREGL 0,7664 1,1193 0,7865 15,0996 0,1552 0,3214 0,7166 2,0141 181,2266 2,0729 0,0857 0,2637 1,2123 0,2318 0,0207
ISDMR 1,2120 0,0198 1,3027 28,6627 0,1650 0,3012 0,2987 222,5174 1,6403 1,6549 0,0036 0,2168 1,4340 0,2203 0,0123
1ZMDC 0,2569 0,1137 0,1997 2,8270 0,1841 0,2781 -0,1477 11,5233 31,6749 -1,4598 0,1876 0,1876 0,8970 2,3600 0,0206
KRDMA 0,3890 0,0681 0,2910 3,0147 0,1359 0,2155 -0,9080 24,7923 14,7223 15,2150 0,1574 0,2019 0,6162 0,3162 0,0108
OZBAL 0,1550 0,0400 0,1265 2,2729 0,1250 0,1903 -3,0611 5,8857 62,0148 -1,4185 0,4850 0,4850 0,6891 9,9540 0,7991
SARKY 0,0579 0,0708 0,0813 1,3239 0,0331 0,1455 1,3028 62,7602 58158 0,8053 0,0026 0,0124 0,2125 0,1220 0,0036
TUCLK 0,0315 0,0034 0,0228 1,1695 0,0142 0,0233 0,2833 397,9852 09171 2,1910 0,0192 0,0192 0,0826 0,0373 0,1173

2015-2016-2017 ve 2018 yillarina ait TOPSIS yontemine gore hazirlanmis

karar matrislerine iliskin ¢izelgeler EK- 8'de gosterilmektedir.
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Asama 2: TOPSIS Normalize Edilmis Karar Matrisinin (R) Olusturulmasi

Denklem 7 kullanilarak normalize edilmis karar matrisleri olusturulmustur.

Normalize edilmis karar matrisi, sabit agirliklar ve degisken agirliklar i¢in ayni

oldugundan tek matris olarak asagida yer alan Cizelge 15'te sunulmustur.

Cizelge 15. 2019 Yih TOPSIS Normalize Edilmis Karar Matrisi

TOPSIS NORMALIZE EDILMiS KARAR MATRISI (Sabit ve Degisken Agirliklar igin)

ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

BRSAN 0,0272 | 0,1268 | 0,0391 [ 0,0474 [ 0,0769 | 0,0499 | 0,0216 | 0,0088 | 0,3583 | 0,2439 | 0,0469 | 0,0821 [ 0,0217 [ 0,0091 | 0,0057
BURCE 0,0376 | 0,0251 | 0,0307 [ 0,0344 [ 0,0765 | 0,0382 | -3,4186 | 0,0374 | 0,0801 | -0,1125 | 0,1394 [ 0,1189 [ 0,0193 | 0,0074 | 0,0020
BURVA -0,0022 | 0,0193 | -0,0021 | 0,0197 [ -0,0069 | -0,0102 | 0,1275 | 0,0310 | 0,0967 | 0,0240 | -0,0088 | -0,0076 | -0,0018 | -0,0010 | -0,0025
CELHA 0,0676 | 0,0332 | 0,1059 [ 0,1132 [ 0,4100 | 0,5219 | -0,2229 | 0,0333 | 0,0900 | -0,2635 | 0,1902 [ 0,2075 [ 0,4618 | 0,1359 | 1,5060
CEMAS 0,0174 | 0,0056 | 0,0152 [ 0,0254 [ 0,0489 | 0,0334 | -0,0014 | 0,1298 | 0,0232 | -0,0236 | 0,0965 | 0,0824 [ 0,0107 [ 0,0066 | 0,0108
CEMTS 1,9933 | 1,5812 | 1,2531 | 1,0352 | 0,6642 | 0,9616 | 0,0206 | 0,0112 | 0,2755 | 0,1611 | 0,3628 | 0,3279 | 0,5267 | 0,0322 | 0,5167
CUSAN -0,0665 | 0,0514 | -0,0878 | -0,1367 [ -0,2137 | -0,2726 | 0,0089 | 0,0327 | 0,0916 | -0,1657 | -0,1498 | -0,1277 | -1,1144 | -0,0196 | -0,1354
DMSAS 0,0696 | 0,1370 | 0,0784 [ 0,0394 [ 0,1659 | 0,1560 | 0,0118 | 0,0181 | 0,1675 | 0,0906 | 0,0623 | 0,0934 [ 0,0326 | 0,0197 | 0,1455
DOKTA 0,0461 | 0,0471 | 0,0203 [ 0,0363 [ 0,0976 | 0,0546 | 0,0619 | 0,0338 | 0,0886 | 0,0416 | 0,0997 | 0,0851 [ 0,0075 [ 0,0814 | 0,0032
ERBOS -0,0077 | 0,2593 | 0,0243 | 0,0169 [ -0,0225 | -0,0655 | 0,0189 | 0,0067 | 0,4958 | -0,0058 | -0,0790 | -0,0152 [ -0,0541 | -0,0020 | -0,0010
EREGL 0,2211 | 0,4654 | 03155 [ 0,3225 | 03163 | 0,2414 | 0,0204 | 0,0043 | 0,9544 | 0,1188 | 0,1385 [ 0,3870 | 0,1170 | 0,0223 | 0,0061
ISDMR 0,3632 | 0,0075 | 0,5748 | 0,7168 [ 0,3385 | 0,2254 | 0,0085 | 0,5428 | 0,0062 | 0,0946 | 0,0058 | 0,3107 [ 0,1387 | 0,0212 | 0,0036
IZMDC 0,0726 | 0,0429 | 0,0766 | 0,0576 [ 0,3832 | 0,2073 | -0,0042 | 0,0247 | 0,1216 | -0,0834 | 0,3148 | 0,2656 [ 0,0863 | 0,2335 | 0,0060
KRDMA 0,1103 | 0,0257 | 0,1120 [ 0,0614 [ 0,2739 | 0,1593 | -0,0259 | 0,0532 | 0,0562 | 1,7300 | 0,2604 | 0,2875 [ 0,0591 [ 0,0305 | 0,0032
OZBAL 0,0437 | 0,0151 | 0,0485 [ 0,0462 [ 0,2503 | 0,1403 | -0,0875 | 0,0126 | 0,2431 | -0,0810 | 1,2320 | 0,8875 [ 0,0662 | 3,3815 | 0,2415
SARKY 0,0163 | 0,0267 [ 0,0311 [ 0,0269 | 0,0645 | 0,1068 | 0,0371 | 0,1358 | 0,0222 | 0,0459 | 0,0042 [ 0,0170 | 0,0204 | 0,0118 | 0,0011
TUCLK 0,0089 | 0,0013 | 0,0087 | 0,0238 | 0,0275 | 0,0170 | 0,0081 | 1,6357 | 0,0035 | 0,1257 | 0,0308 | 0,0263 [ 0,0079 | 0,0036 | 0,0345

normalize edilmis karar matrislerine iliskin ¢izelgeler EK- 9°da gosterilmektedir.

2015-2016-2017 ve 2018 yillarina

ait TOPSIS yontemine gore hazirlanmig

Asama 3: TOPSIS Agirhikh Standart Karar Matrisinin (V) Olusturulmasi

Ucgiincii asamada, CRITIC yéntem ile belirlenen degisken agirliklar ve sabit

agirhiklar kullanilarak Denklem 9 yardimiyla agirliklandirilmig standart karar

matrisleri olusturulmustur. Asagida yer alan ¢izelgelerde hem sabit hem degisken

agirlikli hesaplanan karar matrisleri Cizelge 16 ve Cizelge 17'de gosterilmistir.
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Cizelge 16. 2019 Yih TOPSIS Sabit Agirhklandirilmis Standart Karar Matrisi

TOPSIS SABIT AGIRLIKLANDIRILMIS STANDART KARAR MATRISi
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN 0,0018 | 0,0085 | 0,0026 | 0,0032 | 0,0051 [ 0,0033 | 0,0014 | 0,0006 | 0,0239 | 0,0163 | 0,0031 | 0,0055 | 0,0014 [ 0,0006 | 0,0004
BURCE 0,0025 | 0,0017 | 0,0020 | 0,0023 | 0,0051 [ 0,0025 | -0,2279 | 0,0025 | 0,0053 | -0,0075 | 0,0093 | 0,0079 | 0,0013 | 0,0005 | 0,0001
BURVA | -0,0001 | 0,0013 | -0,0001 | 0,0013 | -0,0005 | -0,0007 | 0,0085 | 0,0021 | 0,0064 | 0,0016 | -0,0006 | -0,0005 | -0,0001 | -0,0001 | -0,0002
CELHA 0,0045 | 0,0022 | 0,0071 | 0,0075 | 0,0273 | 0,0348 | -0,0149 | 0,0022 | 0,0060 | -0,0176 | 0,0127 | 0,0138 | 0,0308 | 0,0091 | 0,1004
CEMAS 0,0012 | 0,0004 [ 0,0010 | 0,0017 | 0,0033 | 0,0022 | -0,0001 | 0,0087 | 0,0015 | -0,0016 | 0,0064 | 0,0055 | 0,0007 | 0,0004 | 0,0007
CEMTS 0,1329 | 0,1054 | 0,0835 | 0,0690 | 0,0443 | 0,0641 | 0,0014 | 0,0007 | 0,0184 | 0,0107 | 0,0242 | 0,0219 | 0,0351 | 0,0021 | 0,0344
CUSAN -0,0044 | 0,0034 | -0,0059 | -0,0091 | -0,0142 | -0,0182 | 0,0006 | 0,0022 | 0,0061 | -0,0110 | -0,0100 | -0,0085 | -0,0743 | -0,0013 | -0,0090
DMSAS 0,0046 | 0,0091 | 0,0052 | 0,0026 | 0,0111 | 0,0104 | 0,0008 | 0,0012 | 0,0112 | 0,0060 | 0,0042 | 0,0062 | 0,0022 | 0,0013 | 0,0097
DOKTA 0,0031 | 0,0031 [ 0,0014 | 0,0024 | 0,0065 | 0,0036 | 0,0041 | 0,0023 | 0,0059 | 0,0028 | 0,0066 | 0,0057 | 0,0005 | 0,0054 | 0,0002
ERBOS -0,0005 | 0,0173 | 0,0016 | 0,0011 | -0,0015 | -0,0044 | 0,0013 | 0,0004 | 0,0331 | -0,0004 | -0,0053 | -0,0010 | -0,0036 | -0,0001 | -0,0001
EREGL 0,0147 | 0,0310 | 0,0210 | 0,0215 | 0,0211 [ 0,0161 | 0,0014 | 0,0003 | 0,0636 | 0,0079 | 0,0092 | 0,0258 | 0,0078 | 0,0015 | 0,0004
ISDMR 0,0242 | 0,0005 | 0,0383 | 0,0478 | 0,0226 | 0,0150 | 0,0006 | 0,0362 | 0,0004 | 0,0063 | 0,0004 | 0,0207 | 0,0092 | 0,0014 | 0,0002
1ZMDC 0,0048 | 0,0029 | 0,0051 | 0,0038 | 0,0256 | 0,0138 | -0,0003 | 0,0016 | 0,0081 | -0,0056 | 0,0210 | 0,0177 | 0,0058 | 0,0156 | 0,0004
KRDMA | 0,0074 | 0,0017 | 0,0075 | 0,0041 | 0,0183 | 0,0106 | -0,0017 | 0,0035 | 0,0037 | 0,1153 | 0,0174 | 0,0192 | 0,0039 | 0,0020 | 0,0002
OZBAL 0,0029 | 0,0010 | 0,0032 | 0,0031 | 0,0167 [ 0,0094 | -0,0058 | 0,0008 | 0,0162 | -0,0054 | 0,0821 | 0,0592 | 0,0044 | 0,2254 | 0,0161
SARKY 0,0011 | 0,0018 | 0,0021 | 0,0018 | 0,0043 [ 0,0071 | 0,0025 | 0,0091 | 0,0015 | 0,0031 | 0,0003 | 0,0011 | 0,0014 | 0,0008 | 0,0001
TUCLK 0,0006 | 0,0001 | 0,0006 | 0,0016 | 0,0018 | 0,0011 | 0,0005 | 0,1091 | 0,0002 | 0,0084 | 0,0021 | 0,0018 | 0,0005 | 0,0002 | 0,0023
Cizelge 17. 2019 Y1l TOPSIS Degisken Agirhiklandirilmis Standart Karar Matrisi
TOPSIS DEGISKEN AGIRLIKLANDIRILMIS STANDART KARAR MATRISI
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

BRSAN 0,0014 | 0,0093 | 0,0021 | 0,0027 | 0,0037 | 0,0022 | 0,0018 | 0,0009 | 0,0382 | 0,0186 | 0,0027 | 0,0046 | 0,0010 | 0,0007 | 0,0004
BURCE 0,0019 | 0,0018 | 0,0017 | 0,0020 | 0,0037 | 0,0017 | -0,2910 | 0,0038 | 0,0085 | -0,0086 | 0,0080 | 0,0066 | 0,0009 | 0,0006 | 0,0001
BURVA -0,0001 | 0,0014 | -0,0001 | 0,0011 | -0,0003 | -0,0004 | 0,0109 | 0,0032 | 0,0103 | 0,0018 | -0,0005 | -0,0004 | -0,0001 | -0,0001 | -0,0002
CELHA 0,0035 | 0,0024 | 0,0058 | 0,0064 | 0,0198 | 0,0228 | -0,0190 | 0,0034 | 0,0096 | -0,0201 | 0,0110 | 0,0115 | 0,0214 | 0,0108 | 0,0944
CEMAS 0,0009 | 0,0004 | 0,0008 | 0,0014 | 0,0024 | 0,0015 | -0,0001 | 0,0133 | 0,0025 | -0,0018 | 0,0056 | 0,0046 | 0,0005 | 0,0005 | 0,0007
CEMTS 0,1027 | 0,1156 | 0,0687 | 0,0589 | 0,0321 | 0,0420 | 0,0018 | 0,0011 | 0,0294 | 0,0123 | 0,0209 | 0,0182 | 0,0244 | 0,0026 | 0,0324
CUSAN -0,0034 | 0,0038 | -0,0048 | -0,0078 | -0,0103 | -0,0119 | 0,0008 | 0,0033 | 0,0098 | -0,0126 | -0,0086 | -0,0071 | -0,0517 | -0,0016 | -0,0085
DMSAS 0,0036 | 0,0100 | 0,0043 | 0,0022 | 0,0080 | 0,0068 | 0,0010 | 0,0018 | 0,0179 | 0,0069 | 0,0036 | 0,0052 [ 0,0015 | 0,0016 | 0,0091
DOKTA 0,0024 | 0,0034 | 0,0011 | 0,0021 [ 0,0047 | 0,0024 | 0,0053 | 0,0035 | 0,0095 | 0,0032 | 0,0058 | 0,0047 | 0,0003 | 0,0065 | 0,0002
ERBOS -0,0004 | 0,0189 | 0,0013 [ 0,0010 | -0,0011 | -0,0029 | 0,0016 | 0,0007 | 0,0529 | -0,0004 | -0,0046 | -0,0008 | -0,0025 | -0,0002 | -0,0001
EREGL 0,0114 | 0,0340 | 0,0173 | 0,0183 | 0,0153 | 0,0105 | 0,0017 | 0,0004 | 0,1018 | 0,0090 | 0,0080 | 0,0215 | 0,0054 | 0,0018 | 0,0004
ISDMR 0,0187 | 0,0005 | 0,0315 | 0,0408 | 0,0164 | 0,0098 | 0,0007 | 0,0555 | 0,0007 | 0,0072 | 0,0003 | 0,0172 | 0,0064 | 0,0017 | 0,0002
1ZMDC 0,0037 | 0,0031 | 0,0042 | 0,0033 | 0,0185 | 0,0091 | -0,0004 | 0,0025 | 0,0130 | -0,0063 | 0,0182 | 0,0147 | 0,0040 | 0,0185 | 0,0004
KRDMA 0,0057 | 0,0019 | 0,0061 | 0,0035 | 0,0132 | 0,0070 | -0,0022 | 0,0054 | 0,0060 | 0,1317 | 0,0150 | 0,0160 | 0,0027 | 0,0024 | 0,0002
OZBAL 0,0023 | 0,0011 | 0,0027 | 0,0026 | 0,0121 | 0,0061 | -0,0074 | 0,0013 | 0,0259 | -0,0062 | 0,0711 | 0,0492 | 0,0031 | 02682 | 0,0151
SARKY 0,0008 | 0,0020 | 0,0017 | 0,0015 | 0,0031 | 0,0047 | 0,0032 | 0,0139 | 0,0024 | 0,0035 | 0,0002 | 0,0009 [ 0,0009 | 0,0009 | 0,0001
TUCLK 0,0005 | 0,0001 | 0,0005 | 0,0014 | 0,0013 | 0,0007 | 0,0007 | 0,1672 | 0,0004 | 0,0096 | 0,0018 | 0,0015 | 0,0004 | 0,0003 | 0,0022

2015-2016-2017 ve 2018 yillarina ait sabit ve degisken agirlikli standart karar

matrislerine iligkin ¢izelgeler EK- 10'da gosterilmektedir.
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Asama 4: TOPSIS Ideal (A+ ) ve Negatif ideal (A- ) Coziimiin Belirlenmesi

Pozitif ve negatif ideal ¢oziimler, Denklem 10 ve Denklem 11 baz alinarak
ortaya konmustur. Kriterlerden ikisi (F3 ve F5) finansal performansi negatif yonlii
etkilediginden, bu kriterlerin ideal ¢6ziimili bulunurken minimum yonlii, negatif ideal
¢ozlimii hesaplanirken maksimum yonlii degerlendirilmistir. Diger kriterler finansal
performansi pozitif yonlii etkilediginden, bu kriterlerin ideal ¢6ziimii bulunurken
maksimum yonlii, negatif ideal ¢0ziimii hesaplanirken minimum yonli
degerlendirilmistir. Ideal (A+) ¢6ziim ve Negatif Ideal (A-) ¢6ziim kiimeleri asagida

yer alan Cizelge 18 ve Cizelge 19'daki gibi olusturulmustur.

Cizelge 18. 2019 Yih TOPSIS Sabit Agirhkh ideal (A+) ve Negatif ideal (A-) Coziimiin
Belirlenmesi

Sabit Agirlikh ideal (A+) ve Negatif ideal (A-) Coziimler

MAX MAX MAX MAX MAX MAX MIiN MAX MIiN MAX MAX MAX MAX MAX MAX

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

A+ | 0,1329 | 0,1054 [ 0,0835 0,0690 | 0,0443 0,0641 | -0,2279 | 0,1091 | 0,0002 | 0,1153 0,0821 0,0592 [ 0,0351 0,2254 [ 0,1004

A- [ -0,0044 | 0,0001 | -0,0059 | -0,0091 | -0,0142 | -0,0182 | 0,0085 [ 0,0003 | 0,0636 | -0,0176 | -0,0100 | -0,0085 | -0,0743 | -0,0013 [ -0,0090

Cizelge 19. 2019 Yih TOPSIS Degisken Agirhkl ideal (A+ ) ve Negatif ideal (A- ) Coziimiin
Belirlenmesi

Degisken Agirlikh ideal (A+) ve Negatif ideal (A-) Coziimler

MAX MAX MAX MAX MAX MAX MIiN MAX MIiN MAX MAX MAX MAX MAX MAX

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

A+ 0,1027 | 0,1156 | 0,0687 | 0,0589 | 0,0321 | 0,0420 | -0,2910 | 0,1672 | 0,0004 | 0,1317 | 0,0711 | 0,0492 | 0,0244 [ 0,2682 | 0,0944

A- -0,0034 | 0,0001 | -0,0048 | -0,0078 | -0,0103 | -0,0119 | 0,0109 | 0,0004 | 0,1018 | -0,0201 | -0,0086 | -0,0071 | -0,0517 | -0,0016 | -0,0085

2015-2016-2017 ve 2018 yillarina ait belirlenmis ideal ve negatif ideal

¢oziime iliskin cizelgeler EK- 11'de gosterilmektedir.
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Asama 5: TOPSIS Alternatifler Arasindaki Mesafe Olciilerinin Hesaplanmasi

Bu asamada Denklem 12 ve Denklem 13'ten yararlanilarak tiim alternatiflerin
pozitif ideal ¢oziimden (Si+) ve negatif ideal ¢oziimden (Si-) olan mesafe Sl¢iileri

hesaplanmustir.

Cizelge 20. 2019 Yili TOPSIS Sabit Agirhkh Alternatiflerin Mesafe Olgiileri

Sabit Agirhklar icin si+ ve
si- Degerleri

S.KODU si+ si-
BRSAN | 0,4339 [0,0193
BURCE |0,3747 |0,0759
BURVA | 0,4464 |0,0188
CELHA |0,4076 |0,1281
CEMAS |0,4373 [0,0209
CEMTS |0,3668 |0,1083
CUSAN  |0,4708 |0,0038
DMSAS | 0,4297 [0,0298
DOKTA | 0,4356 |0,0201
ERBOS | 0,4429 [0,0163
EREGL | 0,4193 |0,0230
ISDMR | 0,4082 |0,0308
IZMDC | 0,4226 |0,0234
KRDMA 04112 [0,0401
OZBAL | 0,3553 |0,1000
SARKY |0,4377 |0,0203
TUCLK |0,4251 |0,0345

Cizelge 21. 2019 Yih TOPSIS Degisken Agirhkl Alternatiflerin Mesafe Olgiileri

Degisken Agirhiklar icin
si+ ve si- Degerleri

S.KODU si+ si-
BRSAN | 0,4968 |0,0181
BURCE | 0,4081 |0,1123
BURVA |0,5086 |0,0203
CELHA |04745 [0,1199
CEMAS 04975 [0,0232
CEMTS |0,4542 |0,0909
CUSAN |0,5195 |0,0088
DMSAS | 0,4940 |0,0294
DOKTA |0,44982 [0,0215
ERBOS | 0,5044 |0,0145
EREGL |0,4943 |0,0175
ISDMR | 04718 |0,0319
IZMDC |0,4872 [0,0230
KRDMA | 04741 |0,0462
OZBAL |0,4083 [0,1160
SARKY |0,4980 |0,0226
TUCLK |04715 |0,0530
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2015-2016-2017 ve 2018 yillarina ait alternatifler arasindaki mesafe

Olciimlerine iligkin ¢izelgeler EK- 12'de gdsterilmektedir
Asama 6: TOPSIS ideal Coziime Goreli Yakinhgin Hesaplanmasi

Altinc1 asamada, Denklem 14'ten faydalanilarak, biitiin karar noktalarinin
ideal ¢oziime goreli yakinligi (C) hesaplanmistir. Bulunan degerler asagida yer alan

Cizelge 22 ve Cizelge 23'te gosterilmistir.

Cizelge 22. 2019 Y1l TOPSIS Sabit Agirhikh ideal Céziime Goreli Yakinhk Degerleri ve

Siralamalar
TOPSIS Sabit Agirhikh C
Degerleri ve Siralama

S- c
KODU DEGERI | SIRA
CELHA 0,2391 1
CEMTS 0,2279 2
OZBAL 0,2196 3
BURCE 0,1684 4
KRDMA | 10,0889 5
TUCLK 0,0751 6
ISDMR 0,0702 7
DMSAS 0,0648 8
1ZMDC 0,0524 9
EREGL 0,0520 10
CEMAS 0,0457 11
SARKY 0,0444 12
DOKTA 0,0442 13
BRSAN 0,0426 14
BURVA 0,0405 15
ERBOS 0,0355 16
CUSAN 0,0079 17

2019 yili i¢in sabit agirlikli oranlar ile yapilan analizde, en iyi performansi
gosteren isletme CELHA olurken, ikinci sirada CEMTS ve {igiincii sirada da OZBAL
yer almaktadir. Onyedinci sirada yer alarak en kotii performansi gosteren isletme ise
CUSAN olmustur. Onbesinci sirada yer alan BURVA ve onaltinci sirada yer alan
ERBOS isletmleri de 2019 yilinin en kotii performans gosteren ii¢ isletmeden

ikisidir.
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Cizelge 23. 2019 Yih TOPSIS Degisken Agirhkl ideal Céziime Goreli Yakinhk Degerleri ve

Siralamalar

TOPSIS Degisken Agirhikh C

Degerleri ve Siralama
S- c
KODU DEGERI | SIRA
OZBAL 0,2213 1
BURCE 0,2158 2
CELHA 0,2017 3
CEMTS 0,1668 4
TUCLK 0,1011 5
KRDMA 0,0888 6
ISDMR 0,0633 7
DMSAS 0,0562 8
I1ZMDC 0,0451 9
CEMAS 0,0445 10
SARKY 0,0435 11
DOKTA 0,0413 12
BURVA 0,0384 13
BRSAN 0,0352 14
EREGL 0,0342 15
ERBOS 0,0279 16
CUSAN 0,0166 17

2019 yili i¢in degisken agirlikli oranlar ile yapilan analizde, en iyi
performansi1 gosteren isletme OZBAL olurken, ikinci sirada BURCE ve iigiincii
sirada da CELHA yer almaktadir. Onyedinci sirada yer alarak en kotii performansi
gosteren isletme ise CUSAN olmustur. Onbesinci sirada yer alan EREGL ve
onaltinc1 sirada yer alan ERBOS isletmleri de 2019 yilinin en kotii performans

gosteren li¢ isletmeden ikisidir.

2019 yili performanslarina bakildiginda dikkat ¢eken husus, hem Sabit
Agirlik hem de Degisken Agirlik baz alinarak yapilan hesaplamalarda en koti

performansi gosteren isletme CUSAN olmustur.

2015-2016-2017 ve 2018 willarima ait ideal c¢oziime goreli yakinlik

hesaplamalarina iligkin cizelgeler EK - 13'te gosterilmektedir
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5. SONUCLAR VE ONERILER

Bu boélimde, caligma kapsaminda finansal performans degerlendirilmesi

amactyla yapilan analiz sonuglart ve oneriler yer almaktadir.
5.1. Sonuclar

Arastirmanin amaci1 ¢ercevesinde, BIST Ana Metal Sanayi sektdriinde
faaliyet gosteren isletmelerin 2015-2019 donemleri icin finansal performans
degerlendirilmesi yapilmistir. CRITIC ve TOPSIS yontemlerinin asamalar
uygulanarak yapilan analiz neticesinde isletmelerin finansal agidan basar1 dereceleri

Cizelge 24'teki gibi siralanmustir.
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Cizelge 24. Sabit ve Degisken Agirhklar i¢in Ana Metal Sanayi Sektorii C Degerleri ve

Siralamalari
Sabit Agirhklar icin Ana Metal Sanayi Sektorii C Degerleri ve Siralamalar
2015 Yih 2016 Yih 2017 Yih 2018 Yih 2019 Yih
S. KObU PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA
BRSAN 0,0626 13 0,0691 15 0,1887 12 0,2143 13 0,0426 14
BURCE 0,0764 9 0,0713 13 0,1908 11 0,2574 7 0,1684 4
BURVA 0,0166 17 0,0479 16 0,2803 4 0,2737 5 0,0405 15
CELHA 0,3323 1 0,4419 1 0,3348 2 0,2040 15 0,2391 1
CEMAS 0,1492 3 0,0476 17 0,2293 9 0,1307 17 0,0457 11
CEMTS 0,0740 10 0,1050 7 0,0319 17 0,3847 2 0,2279 2
CUSAN 0,1447 4 0,1452 5 0,1854 13 0,2130 14 0,0079 17
DMSAS 0,1210 6 0,1046 8 0,3227 3 0,3271 4 0,0648 8
DOKTA 0,0550 14 0,0716 12 0,1585 15 0,2454 8 0,0442 13
ERBOS 0,0784 8 0,1660 4 0,2274 10 0,2376 9 0,0355 16
EREGL 0,1170 7 0,1038 9 0,2730 7 0,2663 6 0,0520 10
ISDMR 0,2902 2 0,1283 6 0,3642 1 0,3519 3 0,0702 7
1ZMDC 0,0633 12 0,0799 10 0,2749 5 0,2184 12 0,0524
KRDMA 0,0471 16 0,0712 14 0,2738 6 0,2354 11 0,0889 5
OZBAL 0,0543 15 0,1829 2 0,2723 8 0,4273 1 0,2196
SARKY 0,0658 11 0,0765 11 0,1766 14 0,2368 10 0,0444 12
TUCLK 0,1429 5 0,1751 3 0,1569 16 0,1831 16 0,0751 6

Degisken Agirhklar icin Ana Metal Sanayi Sektorii C Degerleri ve Siralamalar

2015 Yih 2016 Yih 2017 Yih 2018 Yih 2019 Yih
S. KODU PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA
BRSAN 0,0600 15 0,0839 12 0,1620 14 | 0,2095 14 | 0,0352 14
BURCE 0,0945 8 0,0855 11 0,1793 11 0,2614 6 0,2158 2
BURVA 0,0291 17 0,0707 15 0,2276 6 0,2656 5 0,0384 13
CELHA 0,3074 2 0,3631 1 0,2808 2 0,2102 13 0,2017 3
CEMAS 0,1155 6 0,0629 17 | 0,1935 9 0,1765 16 | 0,0445 10
CEMTS 0,0805 9 0,1111 7 0,0603 17 | 0,3551 2 0,1668 4
CUSAN 0,1333 3 0,1312 6 0,1679 13 0,1732 17 0,0166 17
DMSAS 0,1258 4 0,1110 8 0,2731 5 0,3056 4 0,0562 8
DOKTA 0,0652 12 0,0757 13 0,1487 15 0,2430 8 0,0413 12
ERBOS 0,0779 10 | 0,1381 4 0,1859 10 | 0,2337 10 | 0,0279 16
EREGL 0,0999 7 0,0967 9 0,2136 7 0,2520 7 0,0342 15
ISDMR 0,3320 1 0,1360 5 0,2806 3 0,3365 3 0,0633 7
IZMDC 0,0638 14 | 0,0707 16 | 0,2746 4 0,2222 12 0,0451 9
KRDMA 0,0465 16 | 0,0730 14 | 0,2042 8 0,2283 11 0,0888 6
OZBAL 0,0651 13 0,2945 2 0,3008 1 0,4203 1 0,2213 1
SARKY 0,0728 11 0,0932 10 | 0,1709 12 0,2354 9 0,0435 11
TUCLK 0,1248 5 0,1592 3 0,1404 16 | 0,2082 15 0,1011 5
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Cizelge 24'e gore, hem sabit oranlarla hem de degisken oranlara gore yapilan
analiz neticesinde igletmelerin performanslar1 degiskenlik gostermektedir. Aym
zamanda tliim donemler i¢in, iki modele gore, en iyi performansi gdsteren bir ana
metal sanayi sektorii isletmesi de bulunmamaktadir. Genel olarak bir degerlendirme
yapildiginda ise bes donemlik periyotta yapilan analizde, sabit oranlara goére en iyi
performanst CELHA'nin ve degisken oranlara gore ise en iyi performanst OZBAL 'in
gosterdigi sOylenebilir. CELHA, sabit oranlar ile yapilan analizde 2015-2016 ve
2019 yillarinda birinci sirada, 2017 yilinda ikinci sirada ve 2018 yilinda ise onbesinci
sirada yer almistir. OZBAL, degisken oranlar ile yapilan analizde 2017-2018 ve 2019
yillarinda birinci sirada, 2015 yilinda oniiglincii sirada ve 2016 yilinda ikinci sirada

yer almstir.

2015 wyili i¢in iki modelde de en kotii performansi sergileyen isletme
BURVA'dir. Ancak en iyi performansi gosteren isletmeler sabit agirliklar igin
CELHA olurken degisken agirliklar i¢in ISDMR olmustur. Iki modelde de TUCLK
S'inci sirada, EREGL 7'nci sirada, SARKY 11'inci sirada, KRDMA 16'nc1 sirada yer
almistir. Fakat diger isletmelerin siralamalar1 degiskenlik gostermekle birlikte

birbirlerine ¢cok yakin dereceler aldiklar1 goriilmektedir.

2016 yili sonuclart incelendiginde iki modelde de en iyi performansi
sergileyen isletme CELHA 1'inci sirada yer alirken en kotii performansi sergileyen
CEMAS 17'inci sirada yer almistir. Siralamalar1 degismeyen isletmeler ise, 2'nci
sirada OZBAL, 3'iincii sirada TUCLK, 4'incii sirada ERBOS, 7'nci sirada CEMTS,
8'inci sirada DMSAS, 9uncu sirada EREGL, 14'incii sirada KRDMA'dir. 2016
yilinda en ¢ok dikkat ¢eken durumlardan ilki, iki modelin sonuglarina gére OZBAL
isletmesinin bir Onceki yila oranla performans siralamasinda, biiyiik bir artisla,
tirmanisa gecmis olmasidir. Digeri ise Onceki yil performansi iyi seviyelerde olan
CEMAS'!n 2016 yili performans siralamasinda en son sirada yer almasidir. Diger

isletmelerin siralamalari ise birbirine yakin dereceler sergilemistir.

2017 wili i¢in iki modelde de en kotii performans gosteren isletme
CEMTS'dir. Ancak en iyi performansi gosteren isletmeler sabit agirliklar igin
ISDMR iken degisken agirhiklar icin OZBAL'dir. ki modelde de CELHA 2'nci
sirada, EREGL 7'nci sirada, CEMAS 9'uncu sirada, ERBOS 10'uncu sirada, BURCE
11'inci sirada, CUSAN 13'iincii sirada, DOKTA 15'inci sirada, TUCLK 16'nc1 sirada

yer almistir. OZBAL haricindeki diger isletmelerin siralamalari, iki modelde de
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birbirine ¢ok yakin gerceklesmistir. Bir dnceki yila oranla performansinda en biiyiik

diisiisit TUCLK yasamis olup siralamada tirmanisa gegen isletme ise BURV A'dir.

2018 yil1 i¢in iki model de en iyi performansi sergileyen isletme OZBAL'd1r.
En kotii performansi sergileyen isletmeler ise sabit agirliklar igin CEMAS olurken,
degisken agirliklar i¢cin CUSAN olmustur. Iki modelde de siralamalari degismeyen
isletmelerin ise 2'nci sirada CEMTS, 3"incii sirada ISDMR, 4'iincii sirada DMSAS,
S'inci sirada BURVA, 8'inci sirada DOKTA, 11'inci sirada KRDMA ve 12'nci sirada
[ZMDC'nin oldugu goriilmiistiir. 2018 yil1 i¢in sabit agirliklarda dikkat ¢eken husus
2015-2016 ve 2019 donemlerinde 1'inci sirada, 2017 doneminde 2'nci sirada yer alan
CELHA'nin 2018 yilin 15'inci sirada yer almis olmasidir. Aym sekilde bu isletme
degisken agirliklarda da diger yillara goére 2018'de siralamada biiyiik bir diisiis
yasamistir. Siralama bazinda en iyi tirmanisi yapan isletme ise 17'nci siradan 2'nci
siraya yiikselen CEMTS'dir. Diger isletmelerin siralamalari, iki modelde de birbirine

cok yakin gergeklesmistir.

2019 wyili i¢in iki modelde de en kotii performansi sergileyen isletme
CUSAN/'d1r. Sabit agirliklar i¢in en 1yi performansi gosteren isletme CELHA olurken
degisken agirliklar icin OZBAL olmustur. Performans siralamasinda dikkat ¢eken
hususlardan biri CELHA sabit agirliklar icin 1'nci sirada yer alirken degisken
agirliklar i¢in 3'incii sirada yer almistir. OZBAL i¢in ise durum tam tersidir,
degisken agirliklarda 1'inci sirada, sabit agirliklarda 3'lincii siradadir. Diger bir husus
da 2018 yilinda siralamada ani bir diislis yasayan CELHA'min 2019 yihi
siralamasinda eski konumuna gelmis olmasidir. Iki model igin de siralamasi
degismeyen isletmeler ise ISDMR 7'nci, DMSAS 8'inci, [ZMDC 9'uncu, BRSAN
14'incii ve ERBOS 16'nc1 sirada yer almistir. Diger isletmelerin siralamalari, iki

modelde de birbirine ¢ok yakin gerceklesmistir.

Cizelge 25. 2015-2019 Yillar1 Arast Ana Metal Sanayi isletmelerinin Agirhklarin SABIT Bir
Puana Gore Dagitilmasi Sonucuna Gore Basar1 Durumu

Yillar 1. Sirket Puan 17. Sirket Puan
2015 CELHA 0,3323 BURVA 0,0166
2016 CELHA 0,4419 CEMAS 0,0476
2017 ISDMR 0,3642 CEMTS 0,0319
2018 OZBAL 0,4273 CEMAS 0,1307
2019 CELHA 0,2391 CUSAN 0,0079
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Cizelge 26. 2015-2019 Yillar1 Aras1 Ana Metal Sanayi Isletmelerinin Agirliklarin DEGISKEN
Bir Puana Gore Dagitilmasi Sonucuna Gore Basar1 Durumu

Yillar 1. Sirket Puan 17. Sirket Puan
2015 ISDMR 0,3320 BURVA 0,0291
2016 CELHA 0,3631 CEMAS 0,0629
2017 OZBAL 0,3008 CEMTS 0,0603
2018 OZBAL 0,4203 CUSAN 0,1732
2019 OZBAL 0,2213 CUSAN 0,0166

Genel bir degerlendirme yapmak gerekirse, yukaridaki Cizelge 25 ve Cizelge
26'dan da goriilecegi lizere, siralamada her yil i¢in en basarili performans gosteren
isletme ve en basarisiz performans gosteren isletme degismistir. Ancak sabit agirlik
verilerek yapilan analiz i¢cin en basarili isletme CELHA, en basarisiz isletme
CEMAS denilebilir. Degisken agirlik verilerek yapilan analizde ise en iyi performans

gosteren isletme OZBAL, en kotii performans gosteren isletme CUSAN'dir.

Modeller arast genel bir degerlendirme yapmak gerekirse, asagida yer alan
Cizelge 27'den de anlasilacagi gibi ortaya ¢ikan siralamalarin, birbirinin ayn1 ya da

birbirine ¢ok yakin oldugu goriilmektedir.
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Cizelge 27. Yillar itibariyle Sabit ve Degisken Agirlik C Degerine Gore Siralamalari

Yillar itibariyle Sabit ve Degisken Agirhik C Degerine Gore Siralamalari

Sabit Degisken Sabit Degisken Sabit Degisken Sabit Degisken Sabit Degisken
S. KODU 2015 Yih 2015 Yih 2016 Yih 2016 Yih 2017 Yih 2017 Yih 2018 Yih 2018 Yih 2019 Yih 2019 Yih
PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA | PUAN | SIRA
BRSAN [0,0626| 13 |0,0600| 15 0,0691| 15 |0,0839| 12 |0,1887| 12 |0,1620| 14 ]0,2143| 13 |0,2095| 14 [0,0426| 14 |0,0352| 14
BURCE |0,0764] 9 ]0,0945| 8 ]0,0713| 13 |0,0855] 11 |0,1908| 11 ]0,1793| 11 [0,2574| 7 [0,2614| 6 0,1684| 4 ]0,2158| 2
BURVA [0,0166| 17 |0,0291| 17 ]0,0479| 16 |0,0707| 15 |0,2803| 4 ]0,2276| 6 [0,2737| 5 ]0,2656| 5 0,0405| 15 |0,0384| 13
CELHA |0,3323 1 0,3074| 2 [0,4419 1 0,3631 1 0,3348| 2 |0,2808| 2 10,2040 15 |0,2102] 13 ]0,2391 1 0,2017| 3
CEMAS 10,1492 3 |0,1155] 6 ]0,0476| 17 |0,0629| 17 10,2293 9 10,1935 9 10,1307 17 |0,1765| 16 ]0,0457| 11 |0,0445| 10
CEMTS 10,0740 10 |0,0805| 9 10,1050 7 |0O,1111 7 10,0319 17 [0,0603| 17 10,3847 2 |0,3551| 2 10,2279 2 |0,1668| 4
CUSAN ]0,1447| 4 10,1333 3 0,14521 5 0,1312] 6 |0,1854| 13 ]0,1679| 13 [0,2130| 14 |0,1732| 17 [0,0079| 17 |0,0166| 17
DMSAS |0,1210] 6 |0,1258| 4 ]0,1046| 8 |0,1110] & ]0,3227| 3 |0,2731 5 10,3271 4 10,3056 4 10,0648 8 |0,0562| 8
DOKTA |0,0550| 14 |0,0652| 12 ]0,0716| 12 |0,0757| 13 ]0,1585| 15 |0,1487| 15 [0,2454| & ]0,2430| 8 [0,0442| 13 |0,0413| 12
ERBOS |0,0784| 8 0,0779| 10 [0,1660| 4 |0,1381| 4 10,2274 10 |0,1859| 10 ]0,2376| 9 ]0,2337| 10 [0,0355| 16 |0,0279| 16
EREGL |0,1170| 7 0,0999| 7 10,1038 9 10,0967 9 10,2730 7 |[0,2136| 7 [0,2663| 6 |0,2520| 7 [0,0520| 10 |[0,0342| 15
ISDMR [0,2902| 2 10,3320 1 0,1283] 6 10,1360 5 [0,3642 1 0,2806| 3 0,3519| 3 10,3365 3 [0,0702| 7 ]0,0633| 7
IZMDC [0,0633| 12 |0,0638| 14 ]0,0799| 10 |0,0707| 16 |0,2749| 5 ]0,2746| 4 [0,2184| 12 |0,2222| 12 |0,0524 0,0451 9
KRDMA 10,0471 16 |0,0465| 16 |0,0712| 14 ]0,0730| 14 ]0,2738| 6 ]0,2042| 8 10,2354 11 |0,2283| 11 |0,0889| 5 ]0,0888| 6
OZBAL ]0,0543| 15 |0,0651| 13 10,1829 2 ]0,2945| 2 ]0,2723 8 10,3008 1 0,4273 1 0,4203 1 0,2196| 3 ]0,2213 1
SARKY [0,0658| 11 |0,0728| 11 [0,0765| 11 ]0,0932| 10 [0,1766| 14 |0,1709| 12 [0,2368| 10 [0,2354| 9 [0,0444| 12 |0,0435| 11
TUCLK |0,1429| 5 0,1248| 5 [0,1751 3 10,1592 3 [0,1569| 16 |0,1404| 16 [0,1831| 16 |0,2082| 15 [0,0751 6 10,1011 5
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5.2. Oneriler

Isletmelerin  finansal performanslarmin  dl¢iilmesinde  birgok  ydntem
kullanilmaktadir. Bu yoOntemlerin uygulanmasinda, gelir tablosu ve bilango
kalemlerinden elde edilen verilerden faydalanilmaktadir. Tahakkuk esasina gore
hazirlanan bu tablolar finansal performans degerlendirilmesinde yetersiz
kalmaktadir. Nakit esasina gore hazirlanan tek tablo olan Nakit Akis Tablosu verileri
de kullanilarak yapilan bu analiz, TOPSIS ve CRITIC yontemleri ile de karar

vericilere objektif olarak degerleme olanagi sunmaktadir.

Arastirmada, hisse senetleri BIST'te Ana Metal Sanayi sektoriinde faaliyet
gosteren isletmelerin 2015-2019 donemlerindeki 5 yillik stireci kapsayan finansal
tablo verileri kullanilarak, belirlenen nakit akis tablosuna dayali rasyolar araciligiyla,
CKKYV yontemlerinden TOPSIS ve agirliklarin 6nem derecelerinin belirlenmesinde
CRITIC'in birlestirilmesiyle finansal performanslar1 degerlendirilmis ve igletmelerin
2015, 2016, 2017, 2018 ve 2019 yillarinda olusan performans degisiklikleri
karsilastirmali olarak analiz edilmistir. Arastirma bulgular1 dikkate alinarak; sektore,

isletmelere ve arastirmacilara yonelik oneriler asagidaki gibi ifade edilmistir:
Sektore ve Isletmelere Yonelik Oneriler

e Calismada elde edilen sonuglar, ana metal sanayi sektoriinde gorev yapan isletme
yoneticilerine, sektdrde faaliyet gosteren isletmelerin performanslariyla ilgili bilgi
saglar. Ayrica sonuglar, mevcut ve potansiyel yatirimcilar agisindan da alacaklar
kararlarda destek olabilir.

e Ayrica, ana metal sanayi sektoriindeki isletmeler ile ilgili elde edilen bu bilgiler,
gelecekte yapilacak olan, bu veya buna benzer performans dl¢iim yontemlerinin
sonuglartyla karsilastirilip, zaman igerisinde meydana gelen performans
degisimleri ve farkli yontemlerle yapilan analizler neticesinde olusan siralamalar
karsilastirmali olarak degerlendirilebilir.

e Yillar itibariyle finansal performanslarinda sert dalgalanmalar yasayan isletmeler
acisindan bakildiginda da bu durumun hangi donemlerde yasandiginin analiz
sonucunda belirlenmis olmasi1 nedeniyle, diger yillara gore dalgalanmalara sebep
olan etkenlerin tespiti acisindan da faydali olacag: diisiiniilmektedir. Boylelikle

isletmeler istikrarsizliga yol agan kosullart arastirabilirler. Ayni zamanda
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isletmeler gerekli tedbirleri alarak performanslarini giiglendirecek stratejiler

olusturabilirler.

Arastirmacilara Yonelik Oneriler

Nakit akis tablosuna dayali oranlara bagli olarak yapilan bu caligmanin ikinci
modelinde agirliklar objektif CRITIC yontemiyle belirlenmistir. Yapilacak olan
caligmalarda agirlik belirleme, farkli bir yontem kullanilarak yapilabilir ve
siralama sonuglari karsilastirilabilir.

Karar verme konusunda literatiirde de ¢cok kullanilan TOPSIS yontemi ile yapilan
caligma, CRITIC yontemi ile diger CKKV yontemlerinden biriyle yapilarak farkli
sonuglar ortaya konabilir.

Daha uzun bir dénem segilerek arastirmanin kapsami genisletilebilir.

Yalnizca sektor bazli degil isletme bazli da yontem uygulanarak finansal
performans Ol¢iimii gerceklestirilebilir.

Literatiirde, geleneksel finansal oranlar ile CRITIC ve TOPSIS yontemi ile
yapilan ¢alismalar mevcuttur. Ancak hem ana metal sanayi sektorii hem de nakit
akis oranlar1 baz alinarak CRITIC ve TOPSIS yontemleriyle yapilan finansal
performans analizine rastlanmamistir. Bu agidan degerlendirildiginde bu c¢alisma
literatiire bir takim katkilar saglayabilir. Bundan sonraki asamada ana metal
sanayi sektorii icin diger finansal oranlarla TOPSIS ve CRITIC yontemleriyle
caligma yapilarak, ortaya c¢ikan siralamalar karsilastirilabilir.

Sonug olarak hem sektordeki isletme sahipleri ve yoneticiler hem de bireysel

ve kurumsal yatirimcilar karar vermede bu sonuglardan yararlanabilirler.
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EKLER
EK-1 MSUGT'ne Gore Hazirlanan Nakit Akis Tablosunun Formati

........... ISLETMESININ ........ YILINAKIT AKIS TABLOSU

A. DONEM BASI NAKIT MEVCUDU
B. DONEM iCi NAKIT GiRiSLERi
1- Satislardan Elde Edilen Nakit
a) Net Satislar
b) Ticari Alacaklardaki Azalisglar
c) Ticari Alacaklardaki Artiglar (-)
2- Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve Karlardan Dolay1 Saglanan Nakit
3- Olagandis1 Gelir ve Karlardan Saglanan Nakit
4- Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Artiglardan Saglanan Nakit
(Alimlarla Tlgili Olmayan)
a) Menkul Kiymet Thraglarindan
b) Alinan Krediler
c) Diger Artislar
5- Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Artislardan Saglanan Nakit
(Alimlarla {lgili Olmayan)
a) Menkul Kiymet Thraglarindan
b) Alinan Krediler
c¢) Diger Artislar
6- Sermaye Artisindan Saglanan Nakit
7- Hisse Senedi Thrag Primlerinden Saglanan Nakit
8- Diger Nakit Girisleri
C.DONEM iCi NAKIT CIKISLARI
1- Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit Cikiglar
a) Satiglarin Maliyeti
b) Stoklardaki Artiglar
c) Ticari Borglardaki (Alimlardan Kaynaklanan) Azaliglar
d) Ticari Borglardaki (Alimlardan Kaynaklanan) Artislar (-)
¢) Amortisman ve Nakit Cikis1 Gerektirmeyen Giderler (-)
f) Stoklardaki Azalislar (-)
2- Faaliyet Giderlerine Iliskin Nakit Cikislart
a) Arastirma ve Gelistirme Giderleri
b) Pazarlama Satig ve Dagitim Giderleri
¢) Genel Yonetim Giderleri
d) Amortisman ve Nakit Cikigi Gerektirmeyen Giderler (-)
3- Diger Faatliyetlerden Olagan Gider ve Zararlara Iliskin Nakit Cikislart
a) Diger Faaliyetlerle Ilgili Olagan Gider ve Zararlar
b) Amortisman ve Nakit Cikis1 Gerektirmeyen Diger Gider ve Zararlar (-)
4- Finansman Giderlerinden Dolay1 Nakit Cikiglart
5- Olagandis1 Gider ve Zararlardan Dolay1 Nakit Cikislari
a) Olagandis1 Gider ve Zararlar
b) Amortisman ve Nakit Cikis1 Gerektirmeyen Diger Gider ve Zararlar (-)
6- Duran Varlik Yatirimlarina Tliskin Nakit Cikislar
7- Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Odemeleri (Alimlarla ilgili Olmayan)
a) Menkul Kiymetler Anapara Odemeleri
b) Alinan Krediler Anapara Odemeleri
¢) Diger Odemeler
8- Uzun Vadeli Yabanci Kaynak Odemeleri (Alimlarla ilgili Olmayan
a) Menkul Kiymetler Anapara Odemeleri
b) Alinan Krediler Anapara Odemeleri
¢) Diger Odemeler
9- Odenen Vergi ve Benzerleri
10- OdenenTemettiiler
11- Diger Nakit Cikislar1
D. DONEM SONU NAKIT MEVCUDU (A + B - C)
E. NAKIT ARTIS VEYA AZALIS (B - C)

Kaynak: Giicenme, 2000, s. 182.
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EK-2 TMS 7'ye Hazirlanan Nakit Akis Tablosu Formatlar

EK-2a TFRS - Nakit Akis Tablosu - Dogrudan Yontem

Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar1 [abstract]
Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Girigi Siniflari

Satilan Mallardan ve Verilen Hizmetlerden Elde Edilen Nakit Girisleri

Isim Haklar1, Ucretler, Komisyonlar ve Diger Hasilatlardan Elde Edilen Nakit
Girigleri

Alim Satim Amacli Elde Bulundurulan Sézlesmelerle Ilgili Nakit Girisleri
Kiralanmasi ve Sonrasinda Satis1 Amaclanan Varliklarin Kiralanmasindan ve
Sonraki Satisindan Elde Edilen Nakit Girigleri

Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Diger Nakit Girisleri
Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Cikis1 Smiflar (-)
Mal ve Hizmetler I¢in Tedarikgcilere Yapilan Odemeler (-)

Alim Satim Amacli Elde Bulundurulan Sézlesmelerle Ilgili Nakit Cikislari (-)
Calisanlara ve Calisanlar Adina Yapilan Odemelerden Kaynaklanan Nakit

Cikiglar (-) )
Kiralanmas1 ve Sonrasinda Satis1t Amacglanan Varliklarin Uretimi veya
Ediniminden Kaynaklanan Nakit Cikislari (-)

Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Diger Nakit Cikislar1 (-)
Faaliyetlerden Kaynaklanan Net Nakit Akis1 (+/-)
Odenen Kar Paylari (-)
Alinan Kar Paylari

Odenen Faiz (-)
Alinan
Faiz
Vergi ladeleri (Odemeleri) (+/-)
Diger Nakit Girisleri (Cikislart) (+/-)
Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit Akisi (+/-)
Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar1 [abstract]
Bagl1 Ortakliklardaki Paylarin Satis1 veya Sermaye Azaltimi Sebebiyle Olusan Nakit
Girisleri
Bagli Ortakliklardaki Paylarin Ediniminden veya Sermaye Artirimindan Kaynaklanan
Nakit Cikiglari (-)
Istiraklerdeki ve/veya Is Ortakliklarindaki Paylarin Satis1 veya Sermaye Azaltin
Sebebiyle Olusan Nakit Girigleri
Istiraklerdeki ve/veya Is Ortakliklarindaki Paylarin Ediniminden veya Sermaye
Artinmindan Kaynaklanan Nakit Cikislari (-)
Baska Isletmelerin veya Fonlarin Paylarinin veya Bor¢lanma Araglarinin Satilmasi
Sonucu Elde Edilen Nakit Girisleri
Baska Isletmelerin veya Fonlarin Paylarinin veya Borglanma Araglarinin Edinimi i¢in
Yapilan Nakit Cikislar1 (-)
Maddi Duran Varliklarin Satisindan Kaynaklanan Nakit Girigleri
Maddi Duran Varliklarin Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikislar1 (-)
Maddi Olmayan Duran Varliklarm Satisindan Kaynaklanan Nakit Girisleri
Maddi Olmayan Duran Varliklarin Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikiglari (-)
Yatirim Amagclh Gayrimenkullerin Satisindan Kaynaklanan Nakit Girisleri
Yatirim Amagli Gayrimenkul Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikislari (-)
Satis Amagh Siniflandirilan Duran Varliklarin Satisindan Kaynaklanan Nakit Girisleri
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Satis Amagh Siniflandirilan Duran Varliklarin Alimindan Kaynaklanan Nakit

Cikislart (-)

Diger Duran Varliklar Satisindan Kaynaklanan Nakit Girigleri

Diger Duran Varliklarin Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikislar1 (-)

Diger Taraflara Verilen Nakit Avans ve Borglar (-)

Diger Taraflara Verilen Nakit Avans ve Borglardan Geri Odemeler

Tiirev Araglardan Nakit Girisleri

Tiirev Araglardan Nakit Cikislar1 (-)

Devlet Tesviklerinden Elde Edilen Nakit Girisleri

Alinan Kar Paylari

Odenen Faiz (-)

Alinan

Faiz

Vergi ladeleri (Odemeleri) (+/-)

Diger Nakit Girisleri (Cikiglari) (+/-)

Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit Akis1 (+/-)
Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislari [abstract]

Pay Ihracindan veya Sermaye Artirrmindan Kaynaklanan Nakit Girisleri

Isletmenin Kendi Paylarini1 Geri Satin Almas1 veya Sermayenin Azaltilmasiyla lgili
Nakit Cikislar1 (-)

Paylar Disindaki Diger Ozkaynak Araclarinin Thracindan Kaynaklanan Nakit Girisleri
Isletmenin Paylar Disindaki Diger Ozkaynak Araglarin1 Almasiyla ilgili Nakit

Cikislar (-)
Borg¢lanmadan Kaynaklanan Nakit Girisleri
Bor¢ Odemelerine Iliskin Nakit Cikislar1 (-)
Kiralama Yiikiimliiliikleriyle ilgili Nakit Cikislar1 (-)
Tiirev Araclardan Nakit Girisleri
Tiirev Araglardan Nakit Cikiglar1 (-)
Devlet Tesviklerinden Elde Edilen Nakit Girisleri
Odenen Kar Paylari (-)
Odenen Faiz (-)
Vergi ladeleri (Odemeleri) (+/-)
Diger Nakit Girisleri (Cikislari) (+/-)
Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit Akis1 (+/-)
Yabanci Para Cevrim Farklarinin Etkisinden Once Nakit ve Nakit Benzerlerindeki
Net Artis (Azahs) (+/-) )
Yabanci Para Cevrim Farklarinin Nakit ve Nakit Benzerleri Uzerindeki Etkisi
[abstract] )
Yabanci Para Cevrim Farklarimin Nakit ve Nakit Benzerleri Uzerindeki Etkisi
()
Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net Artis (Azals) (+/-)
Donem Basindaki Nakit ve Nakit Benzerleri
Donem Sonundaki Nakit ve Nakit Benzerleri

Kaynak : http-6
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EK-2b TFRS - Nakit Akis Tablosu - Dolayh Yontem

Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar1 [abstract]
Doénem Net Kar1 (Zarar) (+/-)
Dénem Net Kari (Zarar1) Mutabakatiyla ilgili Diizeltmeler [abstract]

Vergi Geliri/Gideriyle Ilgili Diizeltmeler (+/-)

Finansman Giderleriyle Ilgili Diizeltmeler

Faiz Gelirleriyle Ilgili Diizeltmeler (-)

Gergeklesmemis Yabanci Para Cevrim Farklartyla Ilgili Diizeltmeler (+/-)
Stoklardaki Azalislar (Artislar) ile ilgili Diizeltmeler (+/-)

Ticari Alacaklardaki Azalislar (Artislar) Ile ilgili Diizeltmeler (+/-)

Faaliyetler Ile ilgili Diger Alacaklardaki Azalislar (Artislar) Ile Tlgili Diizeltmeler
(+/-)

Sézlesme Varliklardaki Azalislar (Artislar) ile Tlgili Diizeltmeler (+/-)

Ticari Borglardaki Artislar (Azalislar) Ile ilgili Diizeltmeler (+/-)

Faaliyetler Ile Ilgili Diger Borglardaki Artislar (Azalislar) Ile ilgili Diizeltmeler (+/-
)

Sézlesme Yiikiimliiliiklerindeki Artislar (Azalislar) Ile ilgili Diizeltmeler (+/-)
Amortisman ve itfa Gideriyle Ilgili Diizeltmeler

Deger Diisiikliigii (Iptali) Ile lgili Diizeltmeler (+/-)

Karsiliklarla Tlgili Diizeltmeler (+/-)

Pay Bazli Odemelerle Ilgili Diizeltmeler

Gergege Uygun Deger Kayiplar1 (Kazanglari) Ile ilgili Diizeltmeler (+/-)

Bagli Ortakliklarin, Istiraklerin ve/veya Is Ortakliklarinin Dagitilmamus Karlariyla
lgili Diizeltmeler (-)

Nakit Dis1 Kalemlere iliskin Diger Diizeltmeler (+/-)

Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Elden Cikarilmasindan Kaynaklanan
Kayiplar (Kazanglar) ile Ilgili Diizeltmeler (+/-)

Yatirim Amagli Gayrimenkullerin Elden Cikarilmasindan Kaynaklanan Kayiplar
(Kazanglar) Ile Tlgili Diizeltmeler (+/-)

Satis Amagh Smiflandirilan Duran Varliklarin Satisindan Kaynaklanan Kayiplar
(Kazanglar) Ile Tlgili Diizeltmeler (+/-)

Finansal Yatirimlarin Elden Cikarilmasindan Kaynaklanan Kayiplar (Kazanglar) le
Ilgili Diizeltmeler (+/-)

Istiraklerdeki ve/veya Is Ortakliklarindaki Paylarin Elden Cikarilmasindan
Kaynaklanan Kayiplar (Kazanglar) ile Ilgili Diizeltmeler (+/-)

Bagli Ortakliklardaki Paylarin Elden Cikarilmasindan Kaynaklanan Kayiplar
(Kazanglar) Ile Tlgili Diizeltmeler (+/-)

Isletme Birlesmelerinde Pazarlikli Satin Alim Sonucu Olusan Kazanglarla ilgili
Diizeltmeler (-)

Yatirim ya da Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislarma Neden
Olan Diger Kalemlere iliskin Diizeltmeler (+/-)

Dénem Net Kari (Zarar1) Mutabakatiyla ilgili Diger Diizeltmeler (+/-)

Donem Net Kari (Zarari) Mutabakatiyla Ilgili Toplam Diizeltmeler (+/-)

Faaliyetlerden Kaynaklanan Net Nakit Akis1 (+/-)
Odenen Kar Paylari (-)

Alinan Kar Paylari

Odenen Faiz (-)

Alinan
Faiz
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Vergi Iadeleri (Odemeleri) (+/-)
Diger Nakit Girisleri (Cikislart) (+/-)
Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit Akisi (+/-)

Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar1 [abstract]
Bagli Ortakliklardaki Paylarin Satisi veya Sermaye Azaltimi Sebebiyle Olusan Nakit
Girisleri
Bagli Ortakliklardaki Paylarin Ediniminden veya Sermaye Artirrmindan Kaynaklanan Nakit
Cikaslart (-)
Istiraklerdeki ve/veya Is Ortakliklarindaki Paylarin Satis1 veya Sermaye Azaltimi Sebebiyle
Olusan Nakit Girisleri
Istiraklerdeki ve/veya Is Ortakliklarindaki Paylarin Ediniminden veya Sermaye
Artirimindan Kaynaklanan Nakit Cikiglari (-)
Baska Isletmelerin veya Fonlarin Paylarinin veya Bor¢lanma Araglarinimn Satilmas1 Sonucu
Elde Edilen Nakit Girisleri
Baska Isletmelerin veya Fonlarin Paylarinin veya Bor¢lanma Araglarinin Edinimi i¢in
Yapilan Nakit Cikiglar1 (-)

Maddi Duran Varliklarin Satisindan Kaynaklanan Nakit Girisleri
Maddi Duran Varliklarin Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikiglar1 (-)
Maddi Olmayan Duran Varliklarin Satigindan Kaynaklanan Nakit Girisleri
Maddi Olmayan Duran Varliklarin Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikislar1 (-)
Yatirim Amagclh Gayrimenkullerin Satisindan Kaynaklanan Nakit Girisleri
Yatirim Amagcli Gayrimenkul Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikiglar1 (-)
Satis Amagl Siniflandirilan Duran Varliklarin Satisindan Kaynaklanan Nakit Girisleri
Satis Amagh Siniflandirilan Duran Varliklarin Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikislari (-)
Diger Duran Varliklar Satisindan Kaynaklanan Nakit Girigleri
Diger Duran Varliklarin Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikislar1 (-)
Diger Taraflara Verilen Nakit Avans ve Borglar (-)
Diger Taraflara Verilen Nakit Avans ve Bor¢lardan Geri Odemeler
Tiirev Araglardan Nakit Girisleri
Tiirev Araglardan Nakit Cikislar1 (-)
Devlet Tesviklerinden Elde Edilen Nakit Girisleri
Alinan Kar Paylari
Odenen Faiz (-)
Alinan
Faiz
Vergi ladeleri (Odemeleri) (+/-)
Diger Nakit Girisleri (Cikislari) (+/-)
Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit Akis1 (+/-)
Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar1 [abstract]

Pay Ihracindan veya Sermaye Artirrmindan Kaynaklanan Nakit Girisleri
Isletmenin Kendi Paylarin1 Geri Satin Almasi veya Sermayenin Azaltilmastyla ilgili Nakit

Cikiglar1 (-)

Paylar Disindaki Diger Ozkaynak Araclarinin Thracindan Kaynaklanan Nakit Girisleri
Isletmenin Paylar Disindaki Diger Ozkaynak Araglarin1 Almasiyla ilgili Nakit Cikislari (-)
Borg¢lanmadan Kaynaklanan Nakit Girisleri

Bor¢ Odemelerine Iliskin Nakit Cikislar1 (-)

Kiralama Yiikiimliiliikleriyle ilgili Nakit Cikislar1 (-)

Tirev Araclardan Nakit Girisleri

Tiirev Araglardan Nakit Cikiglari (-)
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Devlet Tesviklerinden Elde Edilen Nakit Girigleri

Odenen Kar Paylari (-)

Odenen Faiz (-)

Vergi ladeleri (Odemeleri) (+/-)

Diger Nakit Girisleri (Cikislari) (+/-)

Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit Akis1 (+/-)

Yabanci Para Cevrim Farklarimin Nakit ve Nakit Benzerleri Uzerindeki Etkisi (+/-)

Donem Basindaki Nakit ve Nakit Benzerleri

Kaynak : http-6
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EK-3 2015-2016-2017 ve 2018 Yillarina Ait CRITIC Yonteme Gore Hazirlanmis

Karar Matrisleri

2015 YILI CRITIC KARAR MATRISi
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN 0,1484 | 02023 | 0,1058 3,2600 | 0,0561 | 0,0901 4,0866 6,8958 52,9310 9,2330 | 0,0781 | 0,0906 | 02487 | 0,1415 | 0,0125
BURCE -0,1978 | 02260 | -0,1220 | -0,7462 | -0,0521 | -0,0737 | -17.5507 6,7033 54,4505 1,3534 | -0,1043 | -0,1043 | -0,3180 | -0,0909 | -0,0047
BURVA 03336 | 00817 | -0,2470 | -0,8940 | -0,1448 | -0,5089 1,2058 13,5614 269147 | -12,8376 | -0,2055 | -0,2055 | -0,9517 | -0,3499 | -0,1822
CELHA 02975 | 01777 | 03177 3,8327 | 01964 | 0.6757 | 04736 9,3184 39,1699 | 26,5698 | 0,1321 | 0,1556 | 3,7996 | 06813 | 13194
CEMAS 0,8796 | 03547 | 04792 3,8784 | 01871 | 02958 3,7933 32479 | 112,3806 | -4.4860 | 0.6650 | 06650 | 10529 | 03069 | 0,2695
CEMTS 03043 | 02373 | 03014 3,9909 | 00451 | 0,0922 0,8972 25,1972 14,4857 1,3992 | 00190 | 00421 | 05392 | 00587 | 0,1071
CUSAN 0,7025 | 0.5712 | 05603 83344 | 01738 | 05012 0,9640 5,4566 66,8917 1,5161 | 0,1408 | 0,1408 | 27660 | 02520 | 04964
DMSAS 0,2324 | 0,0253 | 10,1807 24195 | 0,0850 | 0,1697 1,7552 94,0993 3,8789 2,8872 | 0,0631 | 0.0832 | 03889 | 02044 | 04375
DOKTA 0,0235 | 0,0339 | 0,0275 11153 | 0,0086 | 0.0146 1,3100 44,8049 8,1464 0,3917 | -0,0011 | 0.0119 | 00299 | 0,0253 | 0,0014
ERBOS 04113 | 03806 | 04496 17848 | 0.1116 | 0.4559 0,5885 10,4198 35,0295 1,2826 | 00690 | 00899 | 32116 | 0,1609 | 0,0429
EREGL 14194 | 11221 | 08400 | 204217 | 01992 | 03491 18511 3,1665 | 1152678 3,1939 | 01933 | 03116 | 10665 | 02961 | 0,0106
ISDMR 18913 | 00116 | 1,1593 | 18,7370 | 0,1992 | 0,2842 9,1720 | 4354259 0,8383 3,0717 | 01517 | 02987 | 13187 | 02679 | 0,0061
1ZMDC 0,1300 [ 0.2089 | 0,0764 1,4058 | 0,0667 | 0,1012 0,2446 8,4083 43,4097 | -0,6835 | 0,0669 [ 00669 | 0.1854 | 05223 | 0,0037
KRDMA 04710 | 02083 | 0,2432 27771 | 01144 | 01557 | 15,0044 7,5762 48,1769 | 274114 | 02228 | 02634 | 03814 [ 02502 | 0,0052
OZBAL -0,0002 | 00328 | -0,0002 0,9981 | -0,0002 | -0,0005 0,8854 49,7903 7,3307 0,0019 | -0,0001 | -0,0001 | -0,0013 | -0,0053 | -0,0012
SARKY 0,1990 | 0,0712 | 0,1850 1,6096 | 0,1001 | 03165 2,0053 74,6010 4,8927 2,7145 | 0,0300 | 0.0355 | 0.8252 | 02662 | 0,0077
TUCLK 02714 | 03931 | 0,1334 1,6733 | 0,0988 | 0.2286 3,2039 2,4936 | 1463729 1,7040 | 02347 | 02347 | 02624 | 03815 | 0.6181
MiN 03336 | 00116 | -0,2470 | -0,8940 | -0,1448 | -0.5089 | -17,5507 2,4936 0,8383 | -27.4114 | -0,2055 | -0.2055 | 09517 | -0,3499 | -0,1822
MAX 18913 | 11221 | 11593 | 204217 | 0,1992 | 06757 | 15,0044 | 4354259 | 146,3729 | 26,5698 | 0.6650 | 06650 | 37996 | 06813 | 13194
2016 YILI CRITIC KARAR MATRISi
ISLETME {RITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0393 | 0,0850 | -0,0107 04282 | -0,0131 [ -0,0191 2,1654 15,4258 23,6616 | -0,4553 | -0,0367 | -0,0236 | -0,0613 | -0,0290 | -0,0033
BURCE -0,0107 | 0,0787 | -0,0071 0,9168 | -0,0034 | -0,0050 5,8328 18,1543 20,1055 | 02326 | -0,0059 | -0,0059 | -0,0212 | -0,0064 | -0,0003
BURVA 02242 | 0,0227 | -0,1582 | -0.2146 | -0,1020 | -0,4234 54787 32,1404 11,3564 | 52392 | -0,1798 | -0,1798 | -0,5372 | -0,2873 | -0,1656
CELHA 02855 | 02060 [ 0,2670 7,3961 | 0,1958 | 0,8291 0,2564 7,1068 51,3589 | 94423 | 0,1614 | 0,1614 | 4,1166 | 0,7348 | 1,4955
CEMAS -0,2877 | 02237 | -0,1585 0,0436 | -0,0720 | -0,1264 0,6945 5,1671 70,6399 | 1,1009 | 02117 | -0,2091 | -0,3626 | -0,1305 | -0,1045
CEMTS 02444 | 0,1508 [ 02428 43206 | 0,0576 [ 01168 0,5015 22,1380 16,4875 | 0,5878 | 0,0448 | 0,0569 | 1,159 | 0,0809 | 0,1671
CUSAN 03075 | 0,5398 | 04108 [ 13,5410 | 0,1052 | 03185 0,9623 3,5048 | 104,1422 | 0,9260 | 0,0690 | 01407 | 23735 | 01716 | 03769
DMSAS 0,0917 [ _0.1011 | 0,0726 14358 | 0,0383 | 0,0729 -1,0454 18,8617 193514 | -0,5326 | 0,0256 | 0,0406 | 0.1254 | 0,1380 | 02224
DOKTA 0,0647 | 0,0029 [ 0,0608 1,4176 | 0,0583 | 0,0723 | 127,6556 | 237,5372 1,5366 | -1,6493 | 0,0735 | 0,0735 | 0,9966 | 14232 | 0,0079
ERBOS 07720 | 09425 [ 0,7762 2,9430 | 02141 [ 0,7850 1,4296 3,2157 | 113,5055 | 1,6145 [ 0,1858 | 02130 [ 63469 | 03108 | 0,1125
EREGL 05551 | 10852 [ 04248 | 134925 [ 00992 | 0,1864 1,5275 1,8550 | 196,7695 | 14927 | 0,115 | 02016 | 0,6232 | 0,1498 | 0,0067
ISDMR 07748 | 0,0072 | 0.5881 | 16,9316 | 0,1274 | 02081 1,5851 | 331,6586 1,1005 | 1,6159 | 0,1554 | 02355 | 1,0123 | 0,1795 | 0,0053
1ZMDC 03315 | 0.1866 | 02119 2,8875 | 0,1640 | 0,2402 | 114,399 6,9735 52,3411 | 59590 | 02172 | 02172 | 05874 | 07261 | 0,0131
KRDMA 0,1760 | 02011 [ 0,0844 1,6404 [ 0,0510 [ 0,0719 47,8486 5,9505 61,3398 | 23283 | 0,1234 | 0,1234 | 0,1621 | 0,1289 | 0,0025
OZBAL -0,0621 | 0,0012 | -0,0557 0,4746 | -0,0566 | -0,1206 3,9571 | 891,1986 0,4096 | 0,8549 | -0,0474 | -0,0474 | -0,5432 | 3,6592 | -0,2657
SARKY 0,0294 | 0,0458 | 0,0512 11133 [ 00154 [ 0,0541 0,9797 | 104,4120 3,4958 | 0,5616 | -0,0012 | 0,0059 | 01118 | 0,0450 | 0,0014
TUCLK 0,2656 | 01880 | 0,1899 1,8387 | 0.1106 | 0,2609 -7,0482 5,1702 70,5966 | 9.0606 | 02030 | 02030 | 0.6666 | 0.2646 | 0,5229
MiN 02877 | 0,0012 | -0,1585 | -0.2146 | -0,1020 | -0.4234 -7,0482 1,8550 04096 | -5,9590 | -0.2117 | -0.2091 | -0,5432 | -0.2873 | -0,2657
MAX 07748 | 10852 | 07762 | 16,9316 | 02141 | 08291 | 127,6556 | 891,1986 | 196,7695 | 9.4423 | 02172 | 02355 | 63469 | 3.6592 | 14955
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2017 YILI CRITIC KARAR MATRISI

ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0058 | 03402 | 0,0374 09156 | -0,0021 | -0,0035 | 0.8500 4,4340 82,3185 | -0,0363 | -0,0370 | -0,0031 | -0.0108 | -0,0048 | -0,0006
BURCE -0,0955 | 0,1052 | -0,0585 0,3956 | -0,0321 | -0,0504 | -1,3731 13,8883 26,2811 0,9659 | -0,0520 | -0,0520 | -0,1512 | -0,0713 | -0,0033
BURVA 03236 | 0,1724 | 02580 2,7756 | 0,1689 | 09017 | 03254 8,7495 41,7168 27272 | 0,1573 | 0,1573 | 12723 | 04886 | 0,3333
CELHA 0,1476 | 0.1111 | 0,1490 4,5769 | 0,0991 | 03711 | 0,6143 16,2154 22,5095 1,3839 | 0,0610 | 00662 | 21912 | 03496 | 0,9029
CEMAS 0,2086 | 00256 | 01360 2,3587 | 0,0912 | 01704 | 2,9536 37,6524 9,6939 | 07095 | 0,1841 | 0,1841 | 03910 [ 02770 | 0,1144
CEMTS -0,5982 | 0,1468 | -0,5040 | -6,5334 | -0,1869 | -0,5805 | 0.8088 17,0534 21,4033 | -0,9201 | -0,1912 | -0,1833 | -4,3881 | -0,2897 | -0,8288
CUSAN -0,0290 | 03027 | 0,0858 | -02261 | -0,0107 | -0,0327 | 0,0989 7,3364 49,7517 | -0,2668 | -0,0563 | -0,0109 | -0,4104 | -0,0177 | -0,0404
DMSAS 02475 | 0,1718 | 0,1623 2,0794 | 0,1191 | 02738 | 0,0295 11,6788 31,2533 51199 | 0,1004 | 0,1004 | 04719 | 04476 | 0,7809
DOKTA -0,1600 | 0,0502 | -0,0556 02254 | -0,0531 | -0,0722 | 5.8277 44,1449 82682 | -0,8173 | -0,0522 | -0,0522 | -0,0853 | -1,1688 | -0,0083
ERBOS 0,1857 | 05916 | 0,2658 22119 | 00648 | 03173 | 07593 4,1941 87,0264 04373 | 0,0277 | 00608 | 23620 | 0,1041 | 0,0457
EREGL 0,6561 | 1,701 | 0,5576 | 23,2666 | 0,1277 | 0,2678 | 0.7422 1,8187 | 200,6930 0,9300 | 0,1147 [ 0,1935 | 1,0003 | 0,1885 | 0,0104
ISDMR 1,2064 | 0,0050 [ 1,1504 | 35,6961 | 02067 | 03748 | 05307 604,9293 0,6034 1,2011 | 0,1191 | 02691 | 19052 | 0,2870 | 0,0099
1IZMDC 0,0952 | 01120 | 0,0649 1,9789 | 0,0503 [ 0,0772 | -0,6299 14,7456 24,7532 | 16,3689 | 0,0514 | 0,0514 [ 02040 | 02240 | 0,0041
KRDMA 04852 | 03459 | 0,3097 3.8911 | 02003 | 03352 | 0,1303 3,1953 | 114,2302 55170 | 03493 | 03493 | 0.8562 | 05669 | 0,0122
OZBAL 0,0645 | 00012 | 0,0558 1,6048 | 00632 | 0,1087 | 0,5350 | 1.022,4625 03570 | -0.3541 | 00496 | 0,496 | 04138 | -04784 | 02610
SARKY -0,1428 | 0,0577 | -0,1054 0,6009 | -0,0854 | -0,3596 | 0,6785 79,0098 4,6197 | -1,4581 | -0,0336 | -0,0296 | -0.8394 | -0,2839 | -0,0064
TUCLK -0,0815 | 0,1281 | -0,0458 0,7333 | -0,0241 | -0,0366 | 63512 12,5805 29,0130 [ -1,3906 | -0,0393 | -0,0393 | -0,1047 | -0,0507 | -0,1479
MiN 05982 | 0,0012 | -0,5040 | -6,5334 | -0,1869 | -0,5805 | -1,3731 1,8187 03570 | -1.4581 | -0,1912 | -0,1833 | -4,3881 | -1,1688 | -0,8288
MAX 1,2064 | 1,2701 | 1,1504 | 35,6961 | 02067 | 09017 | 63512 | 1.022.4625 | 200,6930 | 16,3689 | 03493 | 03493 | 2.3620 [ 0,5669 | 0,9029
2018 YILI CRITIC KARAR MATRISi
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0818 | 02678 | -0,0262 | -0,2345 | -0,0349 | -0,0657 | 3,0545 5,2386 69,6757 | -0,8402 | -0,0757 | -0,0487 | -0,2079 | -0,0859 | -0,0168
BURCE 0,1093 | 0,0433 | 0,0692 1,3992 | 0,0412 | 0,0631 | -1.4856 34,4463 10,5962 | 16,0141 | 0,553 | 00553 | 0.1884 | 0,1018 | 0,0044
BURVA 02141 | 01562 | 0,1535 17124 | 00971 [ 04530 | 09274 12,5979 28,9730 | 16,3630 | 0,0802 | 00802 | 05418 | 02642 | 0,1806
CELHA -0,0348 | 0,0206 | 0,0019 04194 | -0,0242 | -0,0770 | 0.5491 81,6144 44722 | 02719 | -0,0329 | -0,0160 | -0.6099 | -0,0909 | -0,3027
CEMAS -0,6049 | 0,0103 | -0,3671 | -0,3745 | -0,2347 | -0,5524 | -1,5279 84,1651 4,3367 2,4662 | -0,5571 | -0,5571 | -0,9338 | -0,6505 | -0,3319
CEMTS 1,2337 | 0,1900 | 1,0402 6,6648 | 0,1975 [ 06870 | 0,8693 33,4906 10,8986 0,7219 [ 0,1303 [ 0,1381 | 48819 | 02470 | 1,0457
CUSAN 02240 | 03774 | 02401 43475 | 01158 | 04271 | -1,3445 3,6053 | 101,2406 | 702414 | 0,1233 | 0,1374 | 7.8605 [ 02473 | 05315
DMSAS 03659 | 03752 | 02341 2,1993 | 01435 | 03848 | 14490 6,2356 58,5352 1,2321 | 01210 | 0,210 | 0.6501 [ 03709 | 0,8485
DOKTA 0,0876 [ 0,0413 | 0,0478 1,5295 | 0,0433 [ 0,0591 | -0,0877 32,0624 11,3841 0,5813 [ 0,0499 [ 0,0499 | 10,1053 | 04565 | 0,0088
ERBOS 0,0608 | 0.6175 | 0,1693 12172 | 0,0222 | 0,1344 | 07207 4,3640 83,6391 0,1420 | -0,0173 | 0,0181 | 09818 | 0,0364 | 0,0196
EREGL 0,5262 | 1,1008 | 0,5690 | 154883 | 00993 | 02154 | 16353 2,0412 | 1788152 0,7101 | 0,0434 [ 0,1536 | 08945 | 0,1419 | 0,119
ISDMR 1,0355 | 0,0199 | 1,0052 | 40,7834 [ 0.1550 | 03122 | 13772 | 163,172 2,2368 07916 | 0,0770 | 02048 | 15394 | 02068 | 00112
1ZMDC -0,1070 | 00512 | -0,0788 0,5497 | -0,0714 | -0.1172 | 1,1956 36,7214 9,9397 0,6700 | -0,0520 | -0,0520 | -0.2990 | -0.7659 | -0,0065
KRDMA 0,1078 | 0,1295 | 0,0548 1,1905 | 0,0276 | 0,0427 | 2,1442 13,6711 26,6987 0,2788 | 10,0407 [ 0,0407 | 0,1113 | 0,0556 | 0,0020
OZBAL 0,0287 | 0,0033 | 0,0282 1,1327 | 0,0280 | 0,0456 | -0,0263 | 343,3870 1,029 | -0,1616 | 0,218 | 00218 | 18470 | 4,0584 | 0,1315
SARKY 0,0433 | 0.0631 | 0.0660 1,1327 | 0,0246 | 0,0941 | 14209 83,5260 4,3699 04824 | 00011 [ 00078 | 0,1958 | 0,0798 | 0,0022
TUCLK -0,1863 | 0,0253 | -0,1209 0,5973 | -0,0719 | -0,1241 | -3,0732 56,7010 6,4373 2,4945 | -0,1010 | -0,1010 | -0.3446 | -0,1775 | -0,5272
MiN -0,6049 | 00033 | 03671 | 03745 | 02347 | -0,5524 | -3,0732 2,0412 1,0629 | 702414 | -0,5571 | -0,5571 | -0,9338 | -0.7659 | -0,5272
MAX 12337 [ 1,1008 | 1,0402 | 40,7834 | 0,1975 | 0,6870 | 3,0545 | 343,3870 | 178,8152 | 16,3630 | 0,1303 | 02048 | 7.8605 | 4.0584 | 1,0457
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EK-4 2015-2016-2017 ve 2018 Yillarina Ait CRITIC Yonteme Gore Hazirlanmis

Normalize Edilmis Karar Matrisleri

2015 YILI CRITIC NORMALIZE EDIiLMiS KARAR MATRISi

KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR VE KRiTER OZELLiKLERI

ISLETME
MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MIN | MAX | MIN | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX

L1 L2 L3 14 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

BRSAN 0,2166 | 0,1717 | 0,2509 | 0,1949 | 0,5840 | 0,5057 | 0,3354 | 0,0102 | 0,6421 | 0,6788 | 0,3258 | 0,3402 [ 0,2526 | 0,4766 | 0,1296

BURCE 0,0610 | 0,1931 | 0,0889 | 0,0069 | 0,2695 | 0,3673 | 1,0000 | 0,0097 | 0,6316 | 0,5329 | 0,1163 | 0,1163 | 0,1334 | 0,2512 | 0,1182

BURVA 0,0000 | 0,0632 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,4239 | 0,0256 | 0,8208 | 0,2700 | 0,0000 [ 0,0000 [ 0,0000 | 0,0000 | 0,0000

CELHA 0,2837 | 0,1496 | 0,4016 | 0,2217 | 0,9917 | 1,0000 | 0,4754 | 0,0158 | 0,7366 | 1,0000 | 0,3878 | 0,4149 [ 1,0000 | 1,0000 | 1,0000

CEMAS 0,5453 10,3089 | 0,5164 | 0,2239 | 0,9648 | 0,6793 | 0,3444 | 0,0017 | 0,2336 | 0,4247 [ 1,0000 [ 1,0000 | 0,4219 | 0,6370 | 0,3008

CEMTS 0,2867 | 0,2033 | 0,3900 | 0,2292 | 0,5521 | 0,5075 | 0,4333 | 0,0524 | 0,9062 | 0,5337 | 0,2579 | 0,2844 [ 0,3138 [ 0,3963 | 0,1926

CUSAN 0,4657 | 0,5040 | 0,5740 | 0,4329 | 0,9262 | 0,8527 | 0,4313 | 0,0068 | 0,5461 | 0,5359 | 0,3979 | 0,3979 [ 0,7825 | 0,5837 | 0,4519

DMSAS 0,2544 | 0,0124 | 0,3042 | 0,1555 | 0,6679 | 0,5728 | 0,4070 | 0,2116 | 0,9791 | 0,5613 [ 0,3085 | 0,3317 | 0,2822 | 0,5376 | 0,4127

DOKTA 0,1605 | 0,0201 | 0,1952 | 0,0943 | 0,4460 | 0,4419 | 0,4207 | 0,0977 | 0,9498 | 0,5151 [ 0,2349 | 0,2498 | 0,2066 | 0,3639 | 0,1223

ERBOS 0,3348 | 0,3323 | 0,4953 | 0,1257 | 0,7454 | 0,8144 | 0,4428 | 0,0183 | 0,7651 | 0,5316 | 0,3153 | 0,3394 [ 0,8762 | 0,4954 | 0,1499

EREGL 0,7879 | 1,0000 | 0,7729 | 1,0000 | 1,0000 | 0,7243 | 0,4040 | 0,0016 | 0,2137 | 0,5670 | 0,4582 | 0,5940 [ 0,4248 [ 0,6265 | 0,1284

ISDMR 1,0000 | 0,0000 | 1,0000 | 0,9210 | 1,0000 | 0,6695 | 0,1792 | 1,0000 [ 1,0000 | 0,5647 | 0,4103 | 0,5792 | 0,4779 | 0,5991 | 0,1254

1ZMDC 0,2084 | 0,1777 | 0,2300 | 0,1079 | 0,6147 | 0,5151 | 0,4534 | 0,0137 | 0,7075 | 0,4951 [ 0,3130 | 0,3130 | 0,2393 | 0,8458 | 0,1238

KRDMA 0,3617 | 0,1771 | 0,3486 | 0,1722 | 0,7534 | 0,5610 | 0,0000 | 0,0117 | 0,6747 | 0,0000 [ 0,4921 | 0,5387 | 0,2806 | 0,5819 | 0,1248

OZBAL 0,1498 | 0,0191 | 0,1755 | 0,0888 | 0,4203 | 0,4292 | 0,4337 | 0,1092 | 0,9554 | 0,5078 | 0,2360 | 0,2360 [ 0,2000 | 0,3342 | 0,1205

SARKY 0,2394 10,0537 | 0,3072 | 0,1175 | 0,7118 | 0,6968 | 0,3993 | 0,1666 | 0,9721 | 0,5581 [ 0,2706 [ 0,2769 | 0,3740 | 0,5974 | 0,1265

TUCLK 0,2719 | 0,3436 | 0,2705 | 0,1204 | 0,7082 | 0,6226 | 0,3625 | 0,0000 | 0,0000 | 0,5394 | 0,5057 | 0,5057 [ 0,2555 | 0,7093 | 0,5330
STD
SAPMA 0,2520 | 0,2451 | 0,2470 | 0,2859 | 0,2779 | 0,2233 | 0,1922 | 0,2395 | 0,2966 | 0,1948 | 0,2105 | 0,2227 | 0,2680 | 0,2284 | 0,2411

2016 YILI CRITIC NORMALIZE EDILMIiS KARAR MATRIiSi

ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR VE KRITER OZELLIKLERI

MAX | MAX [ MAX | MAX | MAX | MAX MiN MAX MiN MAX | MAX [ MAX | MAX | MAX | MAX

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

BRSAN 0,2338 ] 0,0773 [ 0,1581 | 0,0375 | 0,2812 | 0,3228 | 0,9316 [ 0,0153 | 0,8816 | 0,3574 | 0,4079 | 0,4172 | 0,0699 | 0,0654 | 0,1490

BURCE 0,2607 | 0,0715 | 0,1619 | 0,0660 | 0,3120 | 0,3341 | 0,9044 | 0,0183 | 0,8997 | 0,4020 | 0,4798 | 0,4571 | 0,0758 | 0,0712 | 0,1507

BURVA 0,0597 ] 0,0198 [ 0,0003 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,9070 | 0,0341 | 0,9443 | 0,7271 | 0,0744 | 0,0660 | 0,0009 | 0,0000 | 0,0568

CELHA 0,5395 | 0,1890 [ 0,4552 | 0,4439 | 0,9422 | 1,0000 | 0,9458 [ 0,0059 | 0,7405 | 1,0000 | 0,8698 | 0,8334 | 0,6763 | 0,2590 | 1,0000

CEMAS 0,0000 | 0,2052 [ 0,0000 | 0,0151 | 0,0951 | 0,2371 | 0,9425 | 0,0037 | 0,6423 | 0,4584 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0262 | 0,0397 | 0,0915

CEMTS 0,5008 | 0,1380 [ 0,4293 | 0,2645 | 0,5051 | 0,4313 | 0,9440 | 0,0228 | 0,9181 | 0,4251 | 0,5981 | 0,5983 | 0,2408 | 0,0933 | 0,2457

CUSAN 0,5602 | 0,4968 | 0,6091 | 0,8023 | 0,6556 | 0,5923 | 0,9405 [ 0,0019 | 0,4717 | 0,4470 | 0,6545 | 0,7868 | 0,4233 | 0,1163 | 0,3648

DMSAS 0,3571 ] 0,0921 | 0,2472 | 0,0963 | 0,4438 | 0,3962 | 0,9554 | 0,0191 | 0,9035 | 0,3523 | 0,5532 | 0,5618 [ 0,0970 | 0,1078 | 0,2771

DOKTA 0,3317 ] 0,0016 [ 0,2345 | 0,0952 | 0,5071 | 0,3957 | 0,0000 | 0,2650 | 0,9943 | 0,2798 | 0,6649 | 0,6357 | 0,2235 | 0,4334 | 0,1554

ERBOS 0,9974 ] 0,8683 | 1,0000 | 0,1842 | 1,0000 | 0,9648 | 0,9371 | 0,0015 | 0,4240 | 0,4917 | 0,9268 | 0,9496 | 1,0000 | 0,1515 | 0,2147

EREGL 0,7932 | 1,0000 [ 0,6240 | 0,7994 | 0,6365 | 0,4868 | 0,9363 [ 0,0000 | 0,0000 | 0,4838 | 0,7535 | 0,9239 | 0,1693 | 0,1108 | 0,1547

ISDMR 1,0000 | 0,0055 | 0,7987 | 1,0000 | 0,7258 | 0,5042 | 0,9359 | 0,3708 | 0,9965 | 0,4918 | 0,8559 | 1,0000 | 0,2258 [ 0,1183 | 0,1538

1ZMDC 0,5829 ] 0,1710 [ 0,3963 | 0,1809 | 0,8416 | 0,5298 | 0,0984 | 0,0058 | 0,7355 | 0,0000 | 1,0000 | 0,9590 | 0,1641 | 0,2568 | 0,1583

KRDMA 0,4364 | 0,1844 | 0,2598 | 0,1082 | 0,4840 | 0,3954 | 0,5925 | 0,0046 | 0,6897 | 0,2357 | 0,7813 | 0,7480 | 0,1024 | 0,1055 | 0,1523

OZBAL 0,2123 | 0,0000 [ 0,1099 | 0,0402 | 0,1437 | 0,2417 | 0,9183 [ 1,0000 | 1,0000 | 0,4424 | 0,3830 | 0,3637 | 0,0000 | 1,0000 | 0,0000

SARKY 0,2985 ] 0,0412 | 0,2243 | 0,0774 | 0,3713 | 0,3812 | 0,9404 | 0,1153 | 0,9843 | 0,4234 | 0,4908 | 0,4836 | 0,0951 | 0,0842 | 0,1516

TUCLK 0,5208 | 0,1723 | 0,3727 | 0,1198 | 0,6725 | 0,5464 | 1,0000 | 0,0037 | 0,6426 | 0,9752 | 0,9669 | 0,9271 | 0,1756 | 0,1398 | 0,4477

STD
SAPMA 0,2856 | 0,2950 | 0,2747 | 0,3134 | 0,2882 | 0,2426 | 0,3008 | 0,2518 | 0,2669 | 0,2439 | 0,2903 | 0,3052 | 0,2608 | 0,2329 | 0,2251
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2017 YILI CRITIC NORMALIZE EDILMi$ KARAR MATRIsSi

KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR VE KRITER OZELLiKLERI

ISLETME
? MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MIN | MAX | MIN | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN 0,3283 | 0,2671 | 0,3273 | 0,1764 | 0,4694 | 0,3893 | 0,7122 | 0,0026 | 0,5909 | 0,0798 | 0,2853 | 0,3384 | 0,6485 | 0,6706 | 0,4782
BURCE 0,2786 | 0,0820 | 0,2693 | 0,1641 | 0,3931 | 0,3577 | 1,0000 | 0,0118 | 0,8706 | 0,1360 | 0,2574 | 0,2466 | 0,6277 | 0,6323 | 0,4767
BURVA 0,5108 | 0,1349 | 0,4606 | 0,2204 | 0,9038 | 1,0000 | 0,7801 | 0,0068 | 0,7935 | 0,2348 | 0,6448 | 0,6396 | 0,8386 | 0,9549 | 0,6711
CELHA 0,4133 | 0,0866 | 0,3947 | 0,2631 | 0,7266 | 0,6421 | 0,7427 | 0,0141 | 0,8894 | 0,1594 | 0,4667 | 0,4685 | 0,9747 | 0,8748 | 1,0000
CEMAS 0,4471 | 0,0193 | 0,3869 | 0,2106 | 0,7066 | 0,5066 | 0,4399 | 0,0351 | 0,9534 | 0,0420 | 0,6944 | 0,6899 | 0,7080 | 0,8329 | 0,5447
CEMTS 0,0000 | 0,1147 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,7175 | 0,0149 | 0,8949 | 0,0302 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,5065 | 0,0000
CUSAN 0,3154 | 0,2376 | 0,3565 | 0,1494 | 0,4476 | 0,3696 | 0,8094 | 0,0054 | 0,7534 | 0,0668 | 0,2496 | 0,3238 | 0,5893 | 0,6632 | 0,4553
DMSAS 0,4686 | 0,1344 | 0,4028 | 0,2040 | 0,7775 | 0,5764 | 0,8184 | 0,0097 | 0,8458 | 0,3690 | 0,5395 | 0,5327 | 0,7200 | 0,9312 | 0,9295
DOKTA | 02428 | 0,0386 | 0,2710 | 0,1600 | 0,3399 | 0,3429 | 0,0678 | 0,0415 | 0,9605 | 0,0359 | 0,2571 | 0,2462 | 0,6374 | 0,0000 | 0,4738
ERBOS 0,4344 | 0,4653 | 0,4653 | 0,2071 | 0,6396 | 0,6058 | 0,7239 | 0,0023 | 0,5674 | 0,1063 | 0,4049 | 0,4583 | 1,0000 | 0,7333 | 0,5050
EREGL 0,6951 | 1,0000 | 0,6417 | 0,7057 | 0,7994 | 0,5724 | 0,7261 | 0,0000 | 0,0000 | 0,1340 | 0,5659 | 0,7074 | 0,7983 | 0,7820 | 0,4846
ISDMR 1,0000 | 0,0030 | 1,0000 | 1,0000 | 1,0000 | 0,6445 | 0,7535 | 0,5909 | 0,9988 | 0,1492 | 0,5741 | 0,8495 | 0,9323 | 0,8387 | 0,4843
1ZMDC 0,3842 | 0,0873 | 0,3439 | 0,2016 | 0,6027 | 0,4437 | 0,9038 | 0,0127 | 0,8782 | 1,0000 | 0,4489 | 0,4408 | 0,6803 | 0,8024 | 0,4810
KRDMA | 0,6004 | 02716 | 0,4918 | 0,2469 | 0,9837 | 0,6178 | 0,8054 | 0,0013 | 0,4316 | 0,3913 | 1,0000 | 1,0000 | 0,7769 | 1,0000 | 0,4856
OZBAL 0,3673 | 0,0000 | 0,3384 | 0,1927 | 0,6354 | 0,4650 | 0,7530 | 1,0000 | 1,0000 | 0,0619 | 0,4454 | 0,4373 | 0,7114 | 0,3978 | 0,6293
SARKY 0,2523 | 0,0445 | 0,2409 | 0,1689 | 0,2579 | 0,1491 | 0,7344 | 0,0756 | 0,9787 | 0,0000 | 0,2915 | 0,2887 | 0,5257 | 0,5098 | 0,4749
TUCLK 0,2863 | 0,1000 | 0,2769 | 0,1721 | 0,4137 | 0,3670 | 0,0000 | 0,0105 | 0,8570 | 0,0038 | 0,2810 | 0,2705 | 0,6346 | 0,6442 | 0,3932
STA];MA 0,2169 | 0,2427 | 0,2065 | 0,2354 | 0,2696 | 0,2215 | 0,2661 | 0,2693 | 0,2578 | 0,2409 | 0,2283 | 0,2496 | 0,2241 | 0,2447 | 0,2145
2018 YILI CRITIC NORMALIZE EDIiLMiS KARAR MATRISi
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR VE KRITER OZELLIiKLERI
MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MIN | MAX | MIiN | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN 0,2845 | 0,2410 | 0,2422 | 0,0034 | 0,4624 | 0,3927 | 0,0000 | 0,0094 | 0,6140 | 0,8014 | 0,7003 | 0,6673 | 0,0825 | 0,1410 | 0,3245
BURCE 0,3884 | 0,0365 | 0,3100 | 0,0431 | 0,6383 | 0,4966 | 0,7409 | 0,0949 | 0,9464 | 0,9960 | 0,8908 | 0,8038 | 0,1276 | 0,1799 | 0,3380
BURVA 0,4455 | 0,1393 | 0,3699 | 0,0507 | 0,7677 | 0,8112 | 0,3471 | 0,0309 | 0,8430 [ 1,0000 | 0,9270 | 0,8364 | 0,1678 | 0,2135 | 0,4500
CELHA 0,3101 | 0,0158 | 0,2622 | 0,0193 | 0,4871 | 0,3835 | 0,4089 | 0,2331 | 0,9808 | 0,8079 | 0,7625 | 0,7102 | 0,0368 | 0,1399 | 0,1427
CEMAS 0,0000 | 0,0064 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,7478 | 0,2406 | 0,9816 | 0,8395 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0239 | 0,1242
CEMTS 1,0000 | 0,1702 | 1,0000 | 0,1710 | 1,0000 | 1,0000 | 0,3566 | 0,0921 | 0,9447 | 0,8194 | 1,0000 | 0,9124 | 0,6613 | 0,2100 | 1,0000
CUSAN 0,4508 | 0,3409 | 0,4315 | 0,1147 | 0,8110 | 0,7903 | 0,7179 | 0,0046 | 0,4364 | 0,0000 | 0,9898 | 0,9115 | 1,0000 | 0,2100 | 0,6731
DMSAS 0,5280 | 0,3388 | 0,4272 | 0,0625 | 0,8752 | 0,7562 | 0,2620 | 0,0123 | 0,6767 | 0,8253 | 0,9864 | 0,8900 | 0,1801 | 0,2356 | 0,8746
DOKTA | 0,3766 | 0,0347 | 0,2948 | 0,0463 | 0,6432 | 0,4933 | 0,5128 | 0,0879 | 0,9419 | 0,8178 | 0,8830 | 0,7967 | 0,1182 | 0,2534 | 0,3408
ERBOS 0,3621 | 0,5596 | 0,3811 | 0,0387 | 0,5945 | 0,5542 | 0,3809 | 0,0068 | 0,5354 | 0,8127 | 0,7852 | 0,7550 | 0,2178 | 0,1663 | 0,3476
EREGL 0,6152 | 1,0000 | 0,6651 | 0,3854 | 0,7729 | 0,6195 | 0,2316 | 0,0000 | 0,0000 | 0,8193 | 0,8736 | 0,9329 | 0,2079 | 0,1882 | 0,3427
ISDMR 0,8922 | 0,0151 | 0,9751 | 1,0000 | 0,9018 | 0,6976 | 0,2737 | 0,4721 | 0,9934 | 0,8202 | 0,9225 | 1,0000 | 0,2812 | 0,2016 | 0,3423
1ZMDC 0,2708 | 0,0437 | 0,2049 | 0,0225 | 0,3778 | 0,3511 | 0,3034 | 0,1016 | 0,9501 | 0,8188 | 0,7348 | 0,6630 | 0,0722 | 0,0000 | 0,3311
KRDMA | 03876 | 0,1150 | 0,2998 | 0,0380 | 0,6069 | 0,4801 | 0,1486 | 0,0341 | 0,8558 | 0,8143 | 0,8696 | 0,7846 | 0,1188 | 0,1703 | 0,3365
OZBAL 0,3446 | 0,0000 | 0,2809 | 0,0366 | 0,6079 | 0,4825 | 0,5028 | 1,0000 | 1,0000 | 0,8092 | 0,8422 | 0,7599 | 0,3162 | 1,0000 | 0,4188
SARKY 0,3525 | 0,0545 | 0,3077 | 0,0366 | 0,5999 | 0,5216 | 0,2666 | 0,2387 | 0,9814 | 0,8166 | 0,8120 | 0,7414 | 0,1284 | 0,1753 | 0,3366
TUCLK 0,2277 | 0,0201 | 0,1749 | 0,0236 | 0,3766 | 0,3455 | 1,0000 | 0,1601 | 0,9698 | 0,8399 | 0,6636 | 0,5987 | 0,0670 | 0,1220 | 0,0000
ggMA 0,2363 | 0,2616 | 0,2630 | 0,2438 | 0,2395 | 0,2303 | 0,2538 | 0,2485 | 0,2723 | 0,2127 | 0,2296 | 0,2213 | 0,2505 | 0,2134 | 0,2500
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EK-5 2015-2016-2017 ve 2018 Yillarina Ait CRITIC Yonteme Gore Hazirlanmis

Korelasyon Matrisleri

2015 YILI CRITIC KORELASYON MATRISi

KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

L1 | 1,0000 | 0,4359 ] 0,9761 | 0,9183 | 0,7709 | 0,5137 | -0,4115 | 0,5894 | -0,1856 | 0,0912 | 0,5572 | 0,7103 | 0,3965 | 0,4048 | 0,0382

L2 | 0,4359 | 1,0000 | 0,4295 | 0,5555 | 0,4116 | 0,3371 | 0,0393 | -0,3493 | -0,6900 | 0,0337 | 0,3333 | 0,3793 | 0,2850 | 0,2148 | 0,0674

L3 | 09761 | 0,4295 1,0000 | 0,8886 | 0,8192 | 0,6314 | -0,3544 | 0,5594 | -0,1005 | 0,2060 | 0,5099 | 0,6581 | 0,5531 | 0,4527 | 0,1170

L4 | 09183 | 0,5555 | 0,8886 | 1,0000 | 0,6055 | 0,3642 | -0,3100 | 0,5342 | -0,1884 | 0,1347 | 0,2908 | 0,4692 | 0,2934 | 0,2618 | -0,0119

F1 [ 0,7709 | 04116 | 0,8192 [ 0,6055 1,0000 | 0,9120 | -0,2969 | 0,1954 | -0,1968 | 0,3975 | 0,7325 | 0,7990 | 0,7053 | 0,8248 | 0,4596

F2 [ 0,5137 ]0,3371 |0,6314 [0,3642 | 0,9120 | 1,0000 [ -0,0598 | 0,0119 | -0,0872 | 0,5818 | 0,5453 | 0,5711 | 0,8590 [ 0,8298 [ 0,5993

F3 [ -0,4115 | 0,0393 | -0,3544 [ -0,3100 | -0,2969 | -0,0598 | 1,0000 | -0,3257 | 0,0656 | 0,4434 | -0,3508 | -0,4041 | -0,0518 | -0,1634 | 0,0418

F4 [ 0,5894 | -0,3493 | 0,5594 | 0,5342 [ 0,1954 | 0,0119 | -0,3257 | 1,0000 | 0,3606 | 0,0199 | -0,0312 | 0,1157 | 0,0193 | -0,0094 | -0,1420

F5 [ -0,1856 | -0,6900 | -0,1005 | -0,1884 | -0,1968 | -0,0872 | 0,0656 | 0,3606 | 1,0000 | 0,1438 | -0,5071 | -0,4666 | -0,0300 | -0,1850 | -0,2385

K1 | 0,0912 | 0,0337 | 0,2060 | 0,1347 | 0,3975 | 0,5818 | 0,4434 | 0,0199 | 0,1438 | 1,0000 | 0,0212 | 0,0365 | 0,5190 | 0,5077 | 0,5749

K2 | 0,5572 | 0,3333 | 0,5099 | 0,2908 | 0,7325 | 0,5453 | -0,3508 | -0,0312 | -0,5071 | 0,0212 | 1,0000 | 0,9768 | 0,3213 | 0,5743 | 0,2974

K3 | 0,7103 | 0,3793 | 0,6581 | 0,4692 | 0,7990 | 0,5711 | -0,4041 | 0,1157 | -0,4666 | 0,0365 | 0,9768 | 1,0000 | 0,3424 | 0,5843 | 0,2519

M1 | 0,3965 | 0,2850 | 0,5531 | 0,2934 | 0,7053 | 0,8590 | -0,0518 | 0,0193 | -0,0300 | 0,5190 | 0,3213 | 0,3424 | 1,0000 | 0,6004 | 0,6290

M2 | 0,4048 | 0,2148 | 0,4527 | 0,2618 | 0,8248 | 0,8298 | -0,1634 | -0,0094 | -0,1850 | 0,5077 | 0,5743 | 0,5843 | 0,6004 | 1,0000 | 0,6268

M3 | 0,0382 | 0,0674 | 0,1170 | -0,0119 | 0,4596 | 0,5993 | 0,0418 | -0,1420 | -0,2385 | 0,5749 | 0,2974 | 0,2519 | 0,6290 | 0,6268 1,0000

2016 YILI CRITIC KORELASYON MATRISi

KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

L1 [ 1,0000 | 0,5629 | 0,9682 | 0,6982 | 0,8595 | 0,7266 | 0,0752 | -0,1095 | -0,3540 | 0,0629 [ 0,8167 | 0,8943 | 0,6449 | -0,0946 | 0,2404

L2 [ 0,5629 | 1,0000 | 0,6441 | 0,4255 | 0,4643 | 0,4760 | 0,1497 | -0,3186 | -0,8791 | 0,0322 [ 0,3061 | 0,4090 | 0,5612 | -0,1875 | 0,0848

L3 [ 09682 | 0,6441 1,0000 | 0,6952 | 0,8430 | 0,7659 [ 0,1240 | -0,1448 | -0,4222 | 0,0886 [ 0,7256 | 0,8137 | 0,7677 | -0,1241 | 0,2719

L4 [ 0,6982 | 0,4255 | 0,6952 | 1,0000 [ 0,4979 | 0,3794 [ 0,1479 | -0,0093 | -0,4064 | 0,1080 [ 0,4064 | 0,5715 | 0,3049 | -0,1301 | 0,2544

F1 [ 0,8595 | 0,4643 | 0,8430 | 0,4979 [ 1,0000 | 0,9236 [ -0,0831 | -0,2919 | -0,3029 | 0,1364 [ 0,9195 | 0,9202 | 0,7634 | -0,0774 | 0,5742

F2 [ 0,7266 | 0,4760 | 0,7659 | 0,3794 [ 0,9236 | 1,0000 | 0,1165 | -0,2656 | -0,2830 | 0,3084 [ 0,7701 | 0,7577 | 0,8743 | -0,0264 | 0,7050

F3 [ 0,0752 | 0,1497 | 0,1240 | 0,1479 [ -0,0831 | 0,1165 [ 1,0000 | -0,0826 | 0,0240 | 0,6083 [ -0,1426 | -0,0735 | 0,0610 | -0,2457 | 0,1663

F4 | -0,1095 | -0,3186 | -0,1448 | -0,0093 | -0,2919 | -0,2656 | -0,0826 | 1,0000 | 0,3121 | -0,1003 | -0,1711 | -0,1656 | -0,2270 | 0,8816 | -0,3196

F5 [ -0,3540 | -0,8791 | -0,4222 | -0,4064 | -0,3029 | -0,2830 | 0,0240 | 0,3121 1,0000 | -0,0026 | -0,1678 | -0,2600 | -0,3633 | 0,1978 | -0,1356

K1 | 0,0629 | 0,0322 [ 0,0886 | 0,1080 | 0,1364 | 0,3084 [ 0,6083 | -0,1003 | -0,0026 | 1,0000 | 0,0722 | 0,0643 | 0,2624 | -0,0932 | 0,6159

K2 | 08167 | 0,3061 [ 0,7256 | 0,4064 | 0,9195 | 0,7701 [ -0,1426 | -0,1711 | -0,1678 | 0,0722 | 1,0000 | 0,9774 | 0,5217 | 0,0311 | 0,4323

K3 | 0,8943 | 0,4090 [ 08137 | 0,5715 | 09202 | 0,7577 | -0,0735 | -0,1656 | -0,2600 | 0,0643 | 0,9774 | 1,0000 | 0,5249 | -0,0156 | 0,3882

M1 | 0,6449 | 0,5612 | 0,7677 | 0,3049 | 0,7634 | 0,8743 | 0,0610 | -0,2270 | -0,3633 | 0,2624 | 0,5217 | 0,5249 | 1,0000 | -0,0504 | 0,5497

M2 | -0,0946 | -0,1875 | -0,1241 | -0,1301 | -0,0774 [ -0,0264 | -0,2457 | 0,8816 | 0,1978 | -0,0932 | 0,0311 [ -0,0156 | -0,0504 | 1,0000 | -0,0982

M3 | 0,2404 | 0,0848 | 0,2719 [ 0,2544 | 0,5742 | 0,7050 | 0,1663 | -0,3196 | -0,1356 | 0,6159 | 0,4323 | 0,3882 | 0,5497 [ -0,0982 | 1,0000
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2017 YILI CRITIC KORELASYON MATRISi

KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 Ml M2 M3
L1 | 1,0000 | 02556 | 09850 |0,8826 | 08917 | 07114 | 02614 | 02524 |-0,1762 | 01761 | 07269 | 0,8838 | 0,7252 | 0,5777 | 03914
L2 | 02556 | 1,0000 |0.2484 |03192 | 01835 | 01587 |o0.1116 | -0,2879 | -0,8805 | -0,0151 | 0,1439 | 02298 |[0,1537 | 0,1756 | -0,0961
L3 | 09850 | 02484 |1,0000 |[09079 |08324 |06723 | 02314 | 02735 |-0,1437 | 01065 | 0,6203 | 0,8083 | 0,7297 | 0,5013 | 03545
L4 | 08826 | 03192 |09079 | 1,0000 | 05988 | 04011 |o0,1141 | 03339 |-02335 | 00227 | 03857 | 06199 | 04624 | 02829 |0.1198
F1 | 08917 |0,1835 |08324 |05988 | 1,0000 | 08990 | 03201 | 01572 |-0,1410 | 03029 | 08995 | 09404 | 08189 | 07197 | 0,6204
F2 | 07114 | 0,1587 |0,6723 | 04011 | 08990 | 1,0000 | 02533 | 00220 | -0,0974 | 02305 | 07481 | 0,7496 | 0,8236 | 0,6524 | 0,6659
F3 | 02614 |o0.1116 | 02314 [01141 |03201 | 02533 | 1,0000 | 00291 | 00112 | 03578 | 02344 |02614 |02294 | 05625 | 02673
F4 | 02524 | -02879 | 02735 [03339 |01572 | 00220 | 00291 | 1,0000 | 02424 |-0,1308 | 0,0420 | 0,1241 | 10,0591 | -0,2659 | 0,0236
F5 | -0,1762 | -0,8805 | -0,1437 | 02335 | -0,1410 | -0,0974 | 0,0112 | 02424 | 1,0000 | -0,0843 | -0,1892 | -0,2388 | 0,0221 | -0,0894 | 0,2047
K1 | 01761 | -0,0151 | 01065 | 00227 |03029 |02305 |0,3578 | -0.1308 | -0,0843 | 1,0000 | 03225 | 02614 | 01217 | 03524 | 0,1523
K2 | 07269 |0,1439 | 06203 | 03857 |0,8995 | 07481 | 02344 | 0,0420 |[-0,1892 | 03225 | 1,0000 | 09561 | 06435 | 06690 | 0.4883
K3 | 08838 | 02208 | 08083 | 06199 |0,9404 | 07496 | 02614 |0,1241 [-0.2388 | 0,2614 | 09561 | 1,0000 | 0,6800 | 0,6710 | 0.4210
M1 | 07252 | 0,1537 | 07297 | 04624 | 08189 | 08236 | 02294 | 00591 | 00221 |[0,1217 |0,6435 |0,6800 | 1,000 |0,5397 |0,7418
M2 | 05777 | 0,1756 | 0,5013 | 02829 | 07197 | 06524 | 0,5625 | -0,2659 | -0,0894 | 03524 | 0,6690 | 0,6710 | 0,5397 | 1,0000 | 0.4646
M3 | 03914 | -0,0961 | 03545 | 0,1198 | 0,6204 | 06659 | 02673 | 00236 | 0,2047 | 0,1523 | 04883 | 04210 | 0,7418 | 0,4646 | 1,0000
2018 YILI CRITIC KORELASYON MATRISi
KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 Ml M2 M3
L1 | 1,0000 | 02277 | 09821 | 06365 | 0,8804 | 08461 |-0,2978 | -0,0270 | -0,0519 | 0,0753 | 0,6742 | 0,7426 | 0,5054 | 0,1015 | 0,6694
L2 | 02277 | 1,0000 | 02918 | 0,1496 [0,2733 |0,2733 |-0,3026 | 04186 | -0,8957 | -0,1961 | 0,1565 | 0,2469 | 0,2198 | -0,0942 | 02159
L3 | 09821 | 02918 | 1,0000 | 07272 | 08081 |0,7744 | -0,2949 | -0,0029 | -0,1340 | 0,0113 | 05633 | 0,6597 | 05117 | 00646 | 0,5911
L4 | 06365 | 0.1496 | 07272 | 1,0000 | 0,3916 | 0,2807 | -0,2206 | 0,2233 | -0,1481 | -0,0848 | 0,1520 | 03156 | 0,1938 | -0,0068 | 0,0520
F1 | 08804 | 02733 | 08081 | 03916 [ 1,0000 | 09620 |-0,2473 | -0,1066 | -0,0778 | 0,0665 | 0,9050 | 09250 | 0,5420 | 0.2312 | 0,7405
F2 | 08461 | 02733 | 07744 | 02807 [ 09620 | 1,0000 |-0,2062 | -0,1911 | -0,0965 | -0,0027 | 0,8489 | 08467 | 0,6304 | 0,1670 | 0,8064
F3 | -0,2978 | -0,3026 | -0,2949 | -0,2206 | -0,2473 | -0,2062 | 1,0000 | 0,1242 | 0,2959 | -0,0760 | -0,1867 | -0,2382 | 0,1259 | 0,0235 | -0,2571
F4 | -0,0270 | -0.4186 | -0,0029 | 02233 | -0,1066 | -0,1911 | 0,1242 | 1,0000 | 03737 | 0,0453 | -0,1269 | -0,1086 | -0,0174 | 07872 | -0.,1689
F5 | -0,0519 | -0,8957 | -0,1340 | -0,1481 | -0,0778 | -0,0965 | 0,2959 | 0,3737 | 1,0000 | 0,5123 | 0,0551 | -0,0264 | -0,2779 | 0,0928 | -0,1124
K1 | 0,0753 | -0,1961 | 0,0113 | -0,0848 | 0,0665 | -0,0027 | -0,0760 | 00453 | 0,5123 | 1,0000 | 0,1659 | 0,1600 | -0,6671 | -0,0157 | -0,1496
K2 | 06742 | 01565 | 05633 |0,1520 | 0,9050 | 0,8489 | -0,1867 | -0,1269 | 0,0551 | 01659 | 1,0000 | 0,9806 | 03899 | 0,2380 | 0,5689
K3 | 07426 | 02469 | 0,6597 | 03156 | 09250 | 0,8467 | -0,2382 | -0,1086 | -0.0264 | 0,1600 | 0,9806 | 1,0000 | 03847 | 02110 | 0,5246
M1 | 05054 [ 02198 | 05117 |0,1938 | 05420 | 06304 | 0,1259 | -0,0174 | -0.2779 | -0,6671 | 03899 | 0,3847 | 1,0000 | 02195 | 0,6571
M2 | 01015 | -0,0942 | 0,0646 | -0,0068 | 02312 | 01670 | 0,0235 | 0,7872 | 0,0928 [ -0,0157 | 02380 | 02110 | 0,2195 | 1,0000 | 0,1853
M3 | 06694 [0,2159 | 05911 | 00520 |0,7405 | 08064 | -0.2571 | -0,1689 | -0,1124 | -0,1496 | 0,5689 | 0,5246 | 0,6571 | 0,1853 | 1,0000
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EK-6 2015-2016-2017 ve 2018 Yillarina Ait CRITIC Yonteme Gore Hazirlanmis

Bilgi Miktarinin Hesaplamasina iliskin Degerler

2015 YILI CRITIC Cj DEGERLERI

KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3 CcJ

L1 | 0,0000 | 0,5641 | 0,0239 [ 0,0817 | 0,2291 | 0,4863 | 1,4115 | 0,4106 | 1,1856 | 0,9088 | 0,4428 | 0,2897 [ 0,6035 [ 0,5952 | 0,9618 | 2,0647

L2 ] 0,5641 | 0,0000 | 0,5705 | 0,4445 | 0,5884 [ 0,6629 | 0,9607 | 1,3493 | 1,6900 | 0,9663 | 0,6667 | 0,6207 [ 0,7150 [ 0,7852 | 0,9326 | 2,8223

L3 ] 0,0239 | 0,5705 | 0,0000 [ 0,1114 | 0,1808 | 0,3686 | 1,3544 | 0,4406 | 1,1005 | 0,7940 | 0,4901 | 0,3419 [ 0,4469 [ 0,5473 | 0,8830 | 1,8905

L4 | 0,0817 | 0,4445 | 0,1114 | 0,0000 | 0,3945 | 0,6358 | 1,3100 | 0,4658 | 1,1884 | 0,8653 | 0,7092 | 0,5308 | 0,7066 [ 0,7382 | 1,0119 | 2,6286

F1_[0,2291 | 0,5884 | 0,1808 | 0,3945 | 0,0000 | 0,0880 | 1,2969 [ 0,8046 | 1,1968 | 0,6025 | 0,2675 | 0,2010 | 0,2947 | 0,1752 | 0,5404 | 1,9065

F2 [0,4863 | 0,6629 | 0,3686 | 0,6358 | 0,0880 | 0,0000 | 1,0598 [ 0,9881 | 1,0872 | 0,4182 | 0,4547 | 0,4289 | 0,1410 | 0,1702 | 0,4007 | 1,6506

F3 1,4115 10,9607 | 1,3544 | 1,3100 | 1,2969 | 1,0598 | 0,0000 | 1,3257 | 0,9344 | 0,5566 | 1,3508 | 1,4041 | 1,0518 | 1,1634 | 0,9582 | 3,1013

F4 [ 0,4106 | 1,3493 | 0,4406 | 0,4658 | 0,8046 | 0,9881 | 1,3257 [ 0,0000 | 0,6394 | 0,9801 | 1,0312 | 0,8843 | 0,9807 | 1,0094 | 1,1420 | 2,9824

F5 [ 1,1856 | 1,6900 | 1,1005 | 1,1884 | 1,1968 | 1,0872 | 0,9344 [ 0,6394 | 0,0000 | 0,8562 | 1,5071 | 1,4666 | 1,0300 | 1,1850 | 1,2385 | 4,8355

K1 | 0,9088 [ 0,9663 | 0,7940 | 0,8653 | 0,6025 | 0,4182 | 0,5566 | 0,9801 | 0,8562 [ 0,0000 | 0,9788 | 0,9635 | 0,4810 | 0,4923 | 0,4251 | 2,0038

K2 |0,4428 [ 0,6667 [ 0,4901 | 0,7092 | 0,2675 | 0,4547 | 1,3508 | 1,0312 | 1,5071 [ 0,9788 | 0,0000 | 0,0232 | 0,6787 | 0,4257 | 0,7026 | 2,0476

K3 | 0,2897 [ 0,6207 | 0,3419 | 0,5308 | 0,2010 | 0,4289 | 1,4041 | 0,8843 | 1,4666 [ 0,9635 | 0,0232 | 0,0000 | 0,6576 | 0,4157 | 0,7481 | 1,9992

M1 | 0,6035 | 0,7150 | 0,4469 [ 0,7066 | 0,2947 | 0,1410 | 1,0518 | 0,9807 | 1,0300 | 0,4810 | 0,6787 | 0,6576 [ 0,0000 [ 0,3996 | 0,3710 | 2,2932

M2 | 0,5952 | 0,7852 | 0,5473 | 0,7382 | 0,1752 | 0,1702 | 1,1634 | 1,0094 | 1,1850 | 0,4923 | 0,4257 [ 0,4157 [ 0,3996 | 0,0000 | 0,3732 | 1,9361

M3 | 0,9618 | 0,9326 | 0,8830 | 1,0119 | 0,5404 | 0,4007 | 0,9582 | 1,1420 | 1,2385 | 0,4251 | 0,7026 | 0,7481 | 0,3710 | 0,3732 | 0,0000 | 2,5768

2016 YILI CRITIC Cj DEGERLERI

KRIiTERLER / FINANSAL RASYOLAR

L1 L2 L3 14 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3 CcJ

L1 | 0,0000 | 0,4371 | 0,0318 | 0,3018 | 0,1405 | 0,2734 | 0,9248 | 1,1095 | 1,3540 | 0,9371 | 0,1833 | 0,1057 | 0,3551 | 1,0946 | 0,7596 | 2,2870

L2 | 04371 | 0,0000 | 0,3559 | 0,5745 | 0,5357 | 0,5240 | 0,8503 | 1,3186 | 1,8791 [ 0,9678 | 0,6939 | 0,5910 | 0,4388 | 1,1875 | 0,9152 | 3,3241

L3 | 0,0318 | 0,3559 | 0,0000 | 0,3048 | 0,1570 | 0,2341 | 0,8760 | 1,1448 | 1,4222 | 0,9114 | 0,2744 | 0,1863 | 0,2323 | 1,1241 | 0,7281 | 2,1931

L4 | 0,3018 | 0,5745 | 0,3048 | 0,0000 | 0,5021 | 0,6206 | 0,8521 | 1,0093 | 1,4064 | 0,8920 | 0,5936 | 0,4285 | 0,6951 | 1,1301 | 0,7456 | 3,1512

F1 | 0,1405 | 0,5357 | 0,1570 [ 0,5021 | 0,0000 | 0,0764 | 1,0831 | 1,2919 [ 1,3029 | 0,8636 | 0,0805 | 0,0798 | 0,2366 | 1,0774 | 0,4258 | 2,2635

F2 10,2734 | 0,5240 | 0,2341 | 0,6206 | 0,0764 | 0,0000 | 0,8835 | 1,2656 | 1,2830 | 0,6916 | 0,2299 | 0,2423 | 0,1257 | 1,0264 | 0,2950 | 1,8854

F3 09248 | 0,8503 | 0,8760 [ 0,8521 | 1,0831 | 0,8835 [ 0,0000 | 1,0826 [ 0,9760 | 0,3917 | 1,1426 | 1,0735 | 0,9390 | 1,2457 | 0,8337 | 3,9568

F4 1,1095 | 1,3186 [ 1,1448 | 1,0093 | 1,2919 | 1,2656 | 1,0826 | 0,0000 | 0,6879 | 1,1003 | 1,1711 | 1,1656 | 1,2270 | 0,1184 | 1,3196 | 3,7795

F5 [ 1,3540 | 1,8791 | 1,4222 | 1,4064 | 1,3029 | 1,2830 [ 0,9760 | 0,6879 [ 0,0000 | 1,0026 | 1,1678 | 1,2600 | 1,3633 | 0,8022 | 1,1356 | 4,5483

K1 | 09371 | 0,9678 | 0,9114 | 0,8920 | 0,8636 [ 0,6916 | 0,3917 | 1,1003 | 1,0026 | 0,0000 | 0,9278 | 0,9357 | 0,7376 | 1,0932 | 0,3841 | 2,8874

K2 |0,1833 | 0,6939 | 0,2744 | 0,5936 | 0,0805 [ 0,2299 | 1,1426 | 1,1711 | 1,1678 | 0,9278 | 0,0000 | 0,0226 | 0,4783 | 0,9689 | 0,5677 | 2,4680

K3 | 0,1057 | 0,5910 | 0,1863 | 0,4285 | 0,0798 | 0,2423 | 1,0735 | 1,1656 | 1,2600 | 0,9357 | 0,0226 | 0,0000 | 0,4751 | 1,0156 | 0,6118 | 2,5003

M1 | 0,3551 | 0,4388 | 0,2323 | 0,6951 | 0,2366 | 0,1257 | 0,9390 | 1,2270 | 1,3633 | 0,7376 | 0,4783 | 0,4751 | 0,0000 | 1,0504 | 0,4503 | 2,2958

M2 | 1,0946 | 1,1875 | 1,1241 | 1,1301 | 1,0774 | 1,0264 | 1,2457 | 0,1184 | 0,8022 | 1,0932 | 0,9689 | 1,0156 | 1,0504 | 0,0000 | 1,0982 | 3,2681

M3 | 0,7596 | 0,9152 | 0,7281 | 0,7456 | 0,4258 | 0,2950 | 0,8337 | 1,3196 | 1,1356 | 0,3841 | 0,5677 | 0,6118 | 0,4503 | 1,0982 | 0,0000 | 2,3115
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2017 YILI CRITIC Cj DEGERLERI

KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3 )
L1 | 0,0000 | 07444 | 0,0150 | 0,1174 | 0,1083 | 0,2886 | 0,7386 | 0.7476 | 1,1762 | 0,8239 | 0.2731 | 0,1162 | 02748 | 0.4223 | 0,6086 | 1,4000
L2 | 07444 | 0,0000 | 07516 | 0,6808 | 0,8165 | 0,8413 | 0,8884 | 1,2879 | 1,8805 | 1,0151 | 0,8561 | 0,7702 | 0.8463 | 0,8244 | 1,0961 | 32281
L3 | 00150 | 07516 | 0,0000 | 0,0921 | 0,1676 | 0,3277 | 0.7686 | 0.7265 | 1,1437 | 0.8935 | 0,3797 | 0,1917 | 02703 | 04987 | 0.6455 | 14191
L4 | 01174 | 0,6808 | 0,0921 | 0,0000 | 04012 [ 0,5989 | 0,8859 | 0.6661 | 1,2335 | 09773 | 0.6143 | 03801 | 0,5376 | 07171 | 0,8802 | 2,0670
F1_|0,1083 | 08165 | 0,1676 | 04012 | 0,0000 | 0,1010 | 0,6799 | 0,8428 | 1,1410 | 0,6971 | 0,1005 | 0,0596 | 0,1811 | 0,2803 | 0,3796 | 1,6058
F2 | 02886 | 08413 | 03277 | 0,5989 | 0,1010 | 0,0000 | 07467 | 0,9780 | 1,0974 | 0,7695 | 02519 | 0,2504 | 0,1764 | 0,3476 | 0,3341 | 1,5745
F3 | 0,7386 | 0.8884 | 0,7686 | 0,8859 | 0.6799 | 0,7467 | 0,0000 | 0,9709 | 0,9888 | 0,6422 | 0,7656 | 0,7386 | 0,7706 | 0.4375 | 0,7327 | 2.8618
F4_ | 07476 | 12879 | 07265 | 06661 | 08428 | 0,9780 | 0,9709 | 0,0000 | 0,7576 | 1,1308 | 0,9580 | 0,8759 | 0.9409 | 1,2659 | 0,9764 | 3.5352
F5 | 1,1762 | 1,8805 | 1,1437 | 12335 | 1,1410 | 1,0974 | 09888 | 07576 | 0,0000 | 1,0843 | 1,1892 | 1,2388 | 0,9779 | 1,0894 | 0,7953 | 4.0715
K1 [ 0,8239 | 1,0151 | 0,8935 | 0,9773 | 0,6971 | 0,7695 | 0.6422 | 1,1308 | 1,0843 | 0,0000 | 0,6775 | 0,7386 | 0,8783 | 0,6476 | 0,8477 | 2,8489
K2 | 02731 | 08561 | 03797 | 0,6143 | 0,1005 | 02519 | 0,7656 | 09580 | 1,1892 | 0,6775 | 0,0000 | 0,0439 | 03565 | 0,3310 | 0,5117 | 1,683
K3 | 0,162 | 0,7702 | 0,1917 | 0,3801 | 0,0596 | 0,2504 | 0,7386 | 0,8759 | 1,2388 | 0,7386 | 0,0439 | 0,0000 | 0,3200 | 0,3290 | 0,5790 | 1,6551
M1 | 02748 | 08463 | 02703 | 05376 | 0,1811 | 0,1764 | 0.7706 | 0,9409 | 0,9779 | 0.8783 | 0,3565 | 0,3200 | 0,0000 | 04603 | 02582 | 1,6243
M2 | 04223 | 0,8244 | 04987 | 07171 | 0,2803 | 0,3476 | 0.4375 | 1,2659 | 1,0894 | 0,6476 | 0,3310 | 0,3290 | 0.4603 | 0,0000 | 0,5354 | 2,0034
M3 | 06086 | 1,0961 | 0,6455 | 0,8802 | 0,3796 | 0,3341 | 0.7327 | 09764 | 0,7953 | 0.8477 | 0,5117 | 0,5790 | 02582 | 0,5354 | 0,0000 | 1,9696
2018 YILI CRITIC Cj DEGERLERI
KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 Ml M2 M3 a
L1 [ 0,0000 | 0,7723 | 0,0179 | 0,3635 | 0,1196 | 0,1539 | 1,2978 | 1,0270 | 1,0519 | 0,9247 | 0,3258 | 0,2574 | 0,4946 | 0,8985 | 03306 | 1,8992
L2 | 0,7723 | 0,0000 | 0,7082 | 0,8504 | 0,7267 | 07267 | 1,3026 | 14186 | 18957 | 1,1961 | 0,8435 | 0,7531 | 0,7802 | 1,0942 | 0,7841 | 3,6244
L3 [ 0,0179 | 07082 | 0,0000 | 0.2728 | 0,1919 | 02256 | 1,2949 | 1,0029 | 1,1340 | 0,9887 | 0.4367 | 03403 | 0,4883 | 0,9354 | 04089 | 22216
L4 | 03635 | 08504 | 02728 | 0,0000 | 06084 | 0.7193 | 1,2206 | 0,7767 | 1,1481 | 1,0848 | 0,8480 | 0,6844 | 0,8062 | 1,0068 | 0.9480 | 2,7641
F1 | 0,1196 | 0,7267 | 0,1919 | 0,6084 | 0,0000 | 0,0380 | 1,2473 | 1,1066 | 1,0778 | 0,9335 | 0,0950 | 0,0750 | 04580 | 0,7688 | 0,2595 | 1,8455
F2 [ 0,1539 | 0,7267 | 0,2256 | 0,7193 | 0,0380 | 0,0000 | 1,2062 | 1,1911 | 1,0965 | 1,0027 | 0,1511 | 0,1533 | 0,3696 | 0,8330 | 0,1936 | 1,8562
F3 [ 1,2978 | 1,3026 | 1,2949 | 1,2206 | 1,2473 | 1,2062 | 0,0000 | 0,8758 | 0,7041 | 1,0760 | 1,1867 | 1,2382 | 0,8741 | 0,9765 | 1,2571 | 3.9999
F4 | 1,0270 | 14186 | 1,0029 | 0,7767 | 1,1066 | 1,1911 | 0,8758 | 0,0000 | 0.6263 | 0,9547 | 1,1269 | 1,1086 | 1,0174 | 0.2128 | 1,1689 | 33833
F5 | 1,0519 | 1,8957 | 1,1340 | 1,1481 | 1,0778 | 1,0965 | 0,7041 | 0,6263 | 0,0000 | 04877 | 0,9449 | 1,0264 | 1,2779 | 09072 | 1,1124 | 3,9463
K1 | 09247 | 1,1961 | 09887 | 1,0848 | 0,9335 | 1,0027 | 1,0760 | 0,9547 | 0,4877 | 0,0000 | 0,8341 | 0,8400 | 1,6671 | 1,0157 | 1,1496 | 3,0104
K2 | 03258 | 0,8435 | 04367 | 08480 | 0,0950 | 0,1511 | 1,1867 | 1,1269 | 0,9449 | 0.8341 | 0,0000 | 0,0194 | 06101 | 0,7620 | 0.4311 | 19782
K3 | 02574 | 0,7531 | 03403 | 0.6844 | 0,0750 | 0,1533 | 1,2382 | 1,1086 | 1,0264 | 0,8400 | 0,0194 | 0,0000 | 0.6153 | 0,7890 | 0.4754 | 1,8533
M1 | 04946 | 07802 | 0.4883 | 08062 | 04580 | 0,3696 | 0,8741 | 10174 | 12779 | 1,6671 | 0,6101 | 0,6153 | 0,0000 | 0,7805 | 0,3429 | 2,6510
M2 | 0,8985 | 1,0942 | 0,9354 | 1,0068 | 0.7688 | 0,8330 | 0,9765 | 0,2128 | 0,9072 | 1,0157 | 0,7620 | 0,7890 | 0,7805 | 0,0000 | 08147 | 2,5173
M3 | 0,3306 | 0.7841 | 0.4089 | 0,9480 | 02595 | 0,1936 | 1,2571 | 1,1689 | 1,1124 | 1,1496 | 04311 | 04754 | 0,3429 | 0,8147 | 0,0000 | 2.4190
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EK-7 2015-2016-2017 ve 2018 Yillarimma Ait CRITIC Yontemle Hazirlanms WJ

Degerleri (Kriter Agirhiklari)

2015 YILI CRITIC WJ DEGERLERI (KRiITER AGIRLIKLARI)

KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 Ml M2 M3
2015 | 0,0562 | 0,0768 | 0,0515 | 0,0715 | 0,0519 | 0,0449 | 0,0844 | 0,0812 | 0,1316 | 0,0545 | 0,0557 | 0,0544 | 0,0624 | 0,0527 | 0,0701
2016 YILI CRITIC WJ DEGERLERI (KRITER AGIRLIKLARI)
KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
2016 | 0,0530 | 0,0771 | 0,0509 | 0,0731 | 0,0525 | 0,0437 | 0,0918 | 0,0877 | 0,1055 | 0,0670 | 0,0572 | 0,0580 | 0,0532 | 0,0758 | 0,0536
2017 YILI CRITIC WJ DEGERLERI (KRITER AGIRLIKLARI)
KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
2017 | 0,0417 | 0,0963 | 0,0423 | 0,0616 | 0,0479 | 0,0470 | 0,0853 | 0,1054 | 0,1214 | 0,0850 | 0,0498 | 0,0494 | 0,0484 | 0,0597 | 0,0587
2018 YILI CRITIC WJ DEGERLERI (KRiTER AGIRLIKLARI)
KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
2018 | 0,0475 | 0,0907 | 0,0556 | 0,0692 | 0,0462 | 0,0464 | 0,1001 | 0,0846 | 0,0987 | 0,0753 | 0,0495 | 0,0464 | 0,0663 | 0,0630 | 0,0605
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EK-8 2015-2016-2017 ve 2018 Yilarma Ait TOPSIS Yontemine Gore

Hazirlanmis Karar Matrisleri (Sabit ve Degisken Agirhiklar Icin)

2015 YILI TOPSIS KARAR MATRISI (Sabit ve Degisken Agirhklar i¢in)
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN 0,1484 | 02023 | 0,1058 3,2600 | 0,0561 | 0,0901 4,0866 6,8958 52,9310 92330 | 0,0781 | 0,0906 | 02487 | 0,1415 | 00125
BURCE -0,1978 | 02260 | -0,1220 | -0.7462 | -0,0521 | -0.0737 | -17.5507 6,7033 54,4505 13534 | -0,1043 | -0,1043 | -0.3180 | -0,0909 | -0.0047
BURVA -0.3336 | 0,0817 | -0.2470 | -0.8940 | -0,1448 | -0.5089 1,2058 13,5614 26,9147 | -12,8376 | -0.2055 | -0.2055 | -0,9517 | -0.3499 | -0,1822
CELHA 02975 | 01777 | 03177 3.8327 | 01964 | 0.6757 | -0.4736 9.3184 39,1699 | 26,5698 | 0,1321 | 0,1556 | 3,7996 | 06813 | 13194
CEMAS 0.8796 | 03547 | 0.4792 3.8784 | 0,1871 | 0,2958 3,7933 32479 | 1123806 | -4,4860 | 0,6650 | 0,6650 | 1.0529 | 03069 | 0,2695
CEMTS 03043 | 02373 | 03014 3,9909 | 0,0451 | 0,0922 0,8972 25,1972 14,4857 1,3992 [ 0,0190 | 0,0421 | 05392 | 0,0587 | 0,1071
CUSAN 07025 | 05712 | 0,5603 83344 | 0,1738 [ 05012 0,9640 5,4566 66,8917 1,5161 | 0,1408 | 0,1408 | 27660 | 0.2520 | 0,4964
DMSAS 02324 | 00253 | 0.1807 24195 | 00850 | 0.1697 1,7552 94,0993 3.8789 28872 | 00631 | 00832 | 03889 | 02044 | 04375
DOKTA 0,0235 | 00339 | 0,0275 11153 | 00086 | 0.0146 1,3100 44,8049 8.1464 03917 | -0,0011 | 0,0119 | 00299 | 0,0253 | 0,0014
ERBOS 04113 | 03806 | 0.4496 17848 | 01116 | 0.4559 0,5885 10,4198 35,0295 12826 | 00690 | 00899 | 32116 | 0,1609 | 0,0429
EREGL 14194 | 1,1221 | 08400 | 204217 | 0,1992 [ 0,3491 1,8511 3,1665 | 1152678 3,939 | 01933 | 03116 | 10665 | 0.2961 | 0,0106
ISDMR 1,8913 | 0,0116 | 1,1593 | 18,7370 | 0,1992 [ 0,2842 9,1720 | 4354259 0,8383 3,0717 | 01517 | 02987 | 13187 | 0,2679 | 0,0061
1IZMDC 0,1300 [ 0,089 | 0,0764 1,4058 | 0,0667 | 0,1012 0,2446 8,4083 43,4097 | -0,6835 | 0,0669 | 0,0669 | 0,1854 | 05223 | 0,0037
KRDMA 04710 | 02083 | 0.2432 27771 | 01144 | 01557 | 15,0044 7.5762 48,1769 | -27.4114 | 02228 | 02634 | 03814 | 02502 | 0,0052
OZBAL -0,0002 | 0,0328 | -0,0002 0.9981 | -0,0002 | -0,0005 0.8854 49,7903 7.3307 0,0019 | -0,0001 | -0,0001 | -0,0013 | -0,0053 | -0,0012
SARKY 01990 [ 00712 | 0.1850 1,6096 | 01001 | 03165 2,0053 74,6010 4,8927 27145 | 00300 | 0.0355 | 08252 | 02662 | 00077
TUCLK 02714 | 03931 | 0,1334 1,6733 | 0,0988 | 0,2286 3,2039 2,4936 | 146,3729 1,7040 | 02347 | 02347 | 02624 | 03815 | 0,6181
2016 YILI TOPSIS KARAR MATRISI (Sabit ve Degisken Agirhklar igin)
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0393 | 00850 | -0,0107 04282 | -0,0131 | -0,0191 2,1654 15,4258 23,6616 | -0.4553 | -0,0367 | -0,0236 | -0,0613 | -0,0290 | -0,0033
BURCE -0,0107 | 0,0787 | -0,0071 0,9168 | -0,0034 | -0,0050 5,8328 18,1543 20,1055 | 0,2326 | -0,0059 | -0,0059 | -0,0212 | -0,0064 | -0,0003
BURVA -0,2242 | 0,027 | -0,1582 -0,2146 | -0,1020 | -0.4234 5,4787 32,1404 11,3564 | 52392 | -0,1798 | -0,1798 | -0,5372 | -0,2873 | -0,1656
CELHA 0,2855 | 02060 | 0,2670 7.3961 | 0,1958 | 0,8291 0,2564 7,1068 51,3580 | 94423 | 0,1614 | 0,1614 | 4,1166 | 07348 | 1,955
CEMAS -0.2877 | 02237 | -0,1585 0,0436 | -0,0720 | -0,1264 0,6945 5,1671 70,6399 | 1,1009 | -0.2117 | -0,2091 | -0,3626 | -0,1305 | -0,1045
CEMTS 02444 | 0,1508 | 0,2428 43206 | 00576 | 0.1168 0,5015 22,1380 16,4875 | 0.5878 | 0,048 | 0,0569 | 11159 | 0,0809 | 0.1671
CUSAN 03075 | 05398 | 04108 | 13,5410 [ 0.1052 | 03185 0,9623 3,5048 104,1422 | 09260 | 00690 | 01407 | 23735 | 0,1716 | 03769
DMSAS 0,0917 | 0,1011 | 0,0726 14358 | 0,0383 | 0,0729 -1,0454 18,8617 19,3514 | -0,5326 | 0,0256 | 0,0406 | 0,1254 | 0,1380 | 02224
DOKTA 0,0647 | 0,0029 | 0,0608 14176 | 00583 | 0,0723 127,6556 | 2375372 1,5366 | -1,6493 | 0,735 | 00735 [ 09966 | 14232 [ 0,0079
ERBOS 07720 | 09425 | 0,7762 2,9430 | 02141 | 0,7850 1,4296 3,2157 | 113,5055 | 1,6145 | 0,1858 | 02130 | 63469 | 03108 | 0,1125
EREGL 05551 | 1,0852 | 04248 | 134925 [ 00992 | 0.1864 1,5275 1,8550 196,7695 | 1,4927 | 01115 | 02016 | 06232 | 0,1498 | 0,0067
ISDMR 07748 | 0,0072 | 10,5881 16,9316 | 0.1274 | 0,2081 1,5851 331,6586 1,1005 [ 16159 | 01554 | 02355 [ 1,0123 [ 01795 [ 0,0053
1ZMDC 03315 | 0,1866 | 0.2119 2.8875 | 0,1640 | 0,2402 114,3999 6,9735 52,3411 | -59590 | 02172 | 02172 | 05874 | 07261 | 0,0131
KRDMA 0,1760 | 02011 | 0,0844 1,6404 | 00510 | 0,0719 47,8486 5,9505 61,3398 | -2,3283 | 0,1234 | 0,1234 | 0,1621 | 0,1289 | 0,0025
OZBAL -0,0621 | 0,0012 | -0,0557 04746 | -0,0566 | -0,1206 3,9571 891,1986 04096 | 0,8549 | -0,0474 | -0,0474 | -0,5432 | 3,6592 | -0,2657
SARKY 0,0294 | 0,0458 | 0,0512 L1133 | 00154 | 0,0541 09797 | 104,4120 34958 | 0,5616 | -0,0012 | 10,0059 | 0,1118 | 0,0450 | 0,0014
TUCLK 0.2656 | 0,1880 | 01899 1,8387 [ 0.1106 | 0.2609 -7,0482 5,1702 70,5966 | 9.0606 | 0,2030 | 0,2030 | 0,6666 | 02646 | 05229
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2017 YILI TOPSIS KARAR MATRISI (Sabit ve Degisken Agirhiklar iin)

ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0058 | 03402 | 0,0374 0,9156 | -0,0021 | -0,0035 [ 0,8500 4,4340 82,3185 | -0,0363 | -0,0370 | -0,0031 | -0,0108 | -0,0048 [ -0,0006
BURCE -0,0955 | 0,1052 | -0,0585 0,3956 | -0,0321 | -0,0504 | -1,3731 13,8883 26,2811 0,9659 | -0,0520 [ -0,0520 | -0,1512 | -0,0713 | -0,0033
BURVA 03236 | 0,1724 [ 0,2580 2,7756 | 0,1689 | 0,9017 [ 0,3254 8,7495 41,7168 27272 | 01573 [ 0,1573 | 12723 | 04886 | 0,3333
CELHA 0,1476 | o,1111 [ 0,149 4,5769 | 0,0991 | 03711 [ 0,6143 16,2154 22,5095 1,3839 | 0,0610 | 0,0662 | 2,1912 | 0,3496 | 09029
CEMAS 0,2086 | 0,0256 [ 0,1360 2,3587 | 0,0912 | 0,1704 [ 2,9536 37,6524 9,6939 | -0,7095 | 01841 | 0,1841 | 03910 | 02770 | 0,1144
CEMTS 05982 | 0,1468 | 05040 | -6,5334 | -0,1869 | -0,5805 [ 0,8088 17,0534 21,4033 | 09201 | 0,1912 | -0,1833 | -4,3881 | -0,2897 | -0,8288
CUSAN 0,029 | 03027 | 00858 | 02261 | -0,0107 | -0,0327 [ 0,0989 7,3364 497517 | -0.2668 | -0,0563 | -0,0109 | 04104 | -0,0177 | -0,0404
DMSAS 02475 | 01718 [ 01623 2,0794 | 01191 | 02738 [ 0,0295 11,6788 31,2533 51199 | 0,1004 [ 0,1004 | 04719 | 04476 | 0,7809
DOKTA -0,1600 | 0,0502 | -0,0556 02254 | -0,0531 | -0,0722 [ 5.8277 44,1449 8,2682 | -0.8173 | -0,0522 | -0,0522 | -0,0853 | -1,1688 | -0,0083
ERBOS 0,1857 | 05916 [ 0,2658 22119 | 00648 | 03173 [ 07593 4,1941 87,0264 04373 | 0,0277 [ 0,0608 | 23620 | 0,1041 | 0,0457
EREGL 0,6561 | 11,2701 | 05576 | 23,2666 | 0,1277 | 02678 | 07422 1,8187 [ 200,6930 0,9300 | 0,147 [ 0,1935 | 1,0003 | 0,1885 | 0,0104
ISDMR 1,2064 | 0,0050 | 1,1504 | 356961 | 02067 | 03748 | 05307 604,9293 0,6034 12011 | 01191 | 02691 | 1,9052 | 0,2870 | 0,0099
1ZMDC 0,0952 | 0,1120 [ 0,0649 1,9789 | 0,0503 | 0,0772 [ -0.6299 14,7456 24,7532 | 16,3689 | 00514 | 0,0514 | 02040 | 0,2240 [ 0,0041
KRDMA 04852 | 03459 [ 03097 3,8911 | 02003 | 03352 [ 01303 3,1953 | 1142302 55170 | 03493 | 03493 | 08562 | 05669 | 0,0122
OZBAL 0,0645 | 0,0012 [ 0,0558 1,6048 | 0,0632 | 0,1087 [ 05350 | 1.022,4625 03570 | -0.3541 | 0,0496 | 00496 | 04138 | 04784 | 02610
SARKY -0,1428 | 0,0577 | -0,1054 0,6009 | -0,0854 | -0,3596 [ 06785 79,0098 46197 | -14581 | -0,0336 | -0,0296 | -0,8394 | -0.2839 | -0,0064
TUCLK -0,0815 | 0,1281 | -0,0458 07333 | -0,0241 | -0,0366 [ 63512 12,5805 29,0130 | -1,3906 | 00393 | -0,0393 | -0,1047 | -0,0507 [ -0,1479
2018 YILI TOPSIS KARAR MATRISI (Sabit ve Degisken Agirhiklar igin)
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLA
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0818 | 02678 | -0,0262 | -0,2345 | -0,0349 | -0,0657 | 3,0545 5,2386 69,6757 | -0,8402 | -0,0757 | -0,0487 | -0,2079 | -0,0859 | -0,0168
BURCE 0,1093 | 0,0433 [ 0,0692 1,3992 | 0,0412 | 0,0631 | -1,4856 34,4463 10,5962 | 16,0141 | 0,0553 | 0,0553 | 0,1884 | 0,1018 | 0,0044
BURVA 02141 | 01562 [ 0,1535 17124 | 0,0971 | 04530 | 0,9274 12,5979 28,9730 | 16,3630 | 0,0802 | 0,802 | 05418 | 02642 | 0,1806
CELHA -0,0348 | 0,0206 | 0,0019 04194 | -0,0242 [ -0,0770 | 10,5491 81,6144 44722 | 02719 | -0,0329 | -0,0160 | -0,6099 | -0,0909 | -0,3027
CEMAS -0,6049 | 00103 | 03671 03745 | 02347 | 05524 | -1,5279 84,1651 43367 24662 | -0,5571 | -0,5571 | -0,9338 | -0,6505 | -0,3319
CEMTS 1,2337 | 0,1900 |  1,0402 6,6648 | 0,1975 [ 0,6870 [ 0,8693 33,4906 10,8986 07219 | 0,1303 | 0,1381 | 48819 [ 02470 [ 1,0457
CUSAN 02240 | 03774 [ 0.2401 43475 | 01158 | 04271 | -1,3445 3,6053 1012406 | -702414 | 01233 | 01374 | 7.8605 | 02473 | 05315
DMSAS 03659 | 03752 [ 0,2341 2,1993 | 01435 [ 03848 [ 14490 6,2356 58,5352 12321 | 01210 [ 0,210 [ 0,6501 | 0,3709 | 0,8485
DOKTA 0,0876 | 0,0413 [ 0,0478 1,5295 | 0,0433 | 0,0591 | -0,0877 32,0624 11,3841 0,5813 | 0,0499 [ 0,0499 | 10,1053 | 04565 [ 0,0088
ERBOS 0,0608 | 0,6175 [ 0,1693 12172 | 0,0222 | 0,1344 | 0,7207 4,3640 83,6391 0,1420 | -0,0173 | 00181 | 09818 | 0,364 | 0,0196
EREGL 0,5262 | 1,1008 [ 0,5690 | 154883 | 0,0993 | 02154 | 1,6353 2,0412 | 178,8152 07101 | 00434 | 0,1536 | 08945 | 0,1419 [ 0,0119
ISDMR 1,0355 | 0,0199 | 1,0052 | 40,7834 | 0,1550 | 03122 | 13772 | 163,1772 2,2368 0,7916 | 0,0770 | 02048 | 1,5394 | 02068 [ 0,0112
1ZMDC -0,1070 | 00512 | -0,0788 0,5497 | -0,0714 | -0,1172 [ 1,1956 36,7214 9,9397 0,6700 | -0,0520 | -0,0520 | -0,2990 | -0,7659 | -0,0065
KRDMA 0,1078 | 0,1295 [ 0,0548 1,1905 | 0,0276 | 0,0427 | 2,1442 13,6711 26,6987 0,2788 | 0,0407 | 0,0407 [ 0,1113 | 0,0556 [ 0,0020
OZBAL 0,0287 | 0,0033 [ 0,0282 11327 | 0,0280 | 0,0456 | -0,0263 | 3433870 10629 | 0,1616 | 00218 | 00218 | 1,8470 | 4,0584 | 0,1315
SARKY 0,0433 | 0,0631 [ 0,0660 1,1327 | 0,0246 | 0,0941 | 14209 83,5260 4,3699 04824 | 00011 | 00078 | 0,1958 | 0,0798 | 0,0022
TUCLK -0,1863 | 0,0253 | -0,1209 0,5973 | -0,0719 [ -0,1241 | -3,0732 56,7010 6,4373 2,4945 | -0,1010 [ -0,1010 | -0,3446 | -0,1775 | -0,5272

110




EK-9 2015-2016-2017 ve 2018 Yillarina Ait TOPSIS Yontemine Gore
Hazirlanmis Normalize Edilmis Karar Matrisleri (Sabit ve Degisken Agirhiklar

Icin)

2015 YILI TOPSIS NORMALIZE EDILMi$ KARAR MATRISI (Sabit ve Degisken Agirliklar igin)
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN 0,0532 | 0,1348 | 0,0590 | 0,1080 | 0,1088 | 000692 | 0,1592 | 0,0151 | 02111 | 02247 [ 0,0925 | 0,0970 [ 0,0399 | 0,1142 [ 0,0076
BURCE -0,0711 | 0,1510 | -0,0681 | -0,0246 | -0,1009 | -0,0566 | -0,9156 | 0,0146 | 02175 | 0,321 | -0,1240 | -0,1118 | -0,0511 | -0,0731 [ -0,0029
BURVA -0,1204 | 0,0541 | -0,1389 | -0,0295 | -0,2907 | -0,4235 [ 0,0464 | 0,0296 | 0,1056 | -0,3200 | -0,2500 | -0,2244 | -0,1545 | -0,2923 | -0,1120
CELHA 0,1072 | 0,1182 | 0,1798 | 0,1273 | 0,4090 | 0,6053 | -0,0182 | 0,0203 | 0,1547 | 0,8130 [ 0,1577 | 0,1681 [ 0,7693 | 0,6521 [ 1,3612
CEMAS 03321 | 02410 | 02769 | 0,1288 | 03867 | 02327 | 0,1475 | 0,0071 | 04881 | -0,1071 | 1,2655 | 1,0038 | 0,1714 | 02539 [ 0,1669
CEMTS 0,1097 | 0,1587 | 0,1703 | 0,1326 | 0,0873 | 0,0709 | 0,0345 | 0,0551 | 0,0566 | 0,0332 | 0,0224 [ 0,0449 | 0,0869 | 0,472 | 0,0655
CUSAN 0,2601 | 0,4074 | 0,3284 | 02855 | 0,3557 | 0,4160 | 0,0371 [ 0,0119 | 02705 | 0,0360 | 0,1685 [ 0,1517 | 04954 | 02063 | 0,3182
DMSAS 0,0836 | 0,0167 | 0,1012 | 0,0800 | 0,1661 | 0,311 | 0,0677 | 02099 | 0,0151 | 0,0687 | 0,0746 | 0,0890 | 0,0625 | 0,1661 | 0,2773
DOKTA 0,0084 | 0,0224 | 0,0153 | 0,0368 [ 0,0167 | 00112 | 0,0505 | 0,0983 | 0,0318 | 0,0093 | -0,0013 | 0,0127 [ 0,0048 | 0,0203 [ 0,0009
ERBOS 0,1490 | 0,2597 | 0,2586 | 0,0589 | 0,2203 | 0,3729 | 0,0226 | 0,0228 | 0,1380 | 0,0305 | 0,0817 [ 0,0963 | 0,6014 | 0,1301 | 0,0262
EREGL 0,5907 | 1,1039 | 10,5293 | 0,9092 | 04159 | 0,2777 | 0,0714 | 0,0069 | 0,5038 | 0,0760 | 02343 [ 03519 | 0,1737 | 02444 | 0,0065
ISDMR 09216 | 0,0076 | 08454 | 0,7845 | 04159 | 02232 | 03772 | 3,0638 | 0,0033 | 0,0731 [ 0,1819 | 03356 [ 02165 | 02199 [ 0,0037
1ZMDC 0,0466 | 0,1393 | 0,0426 | 0,0464 | 0,1296 | 0,778 | 0,0094 | 0,0184 | 0,1719 | -0,0162 | 0,0792 | 0,0715 [ 0,0298 | 04611 [ 0,0023
KRDMA 0,1712 | 0,1389 | 0,1367 | 0,0919 [ 02261 | 0,1202 | 0,7070 | 0,0165 | 0,1915 | -0,8571 | 02725 [ 0,2924 | 0,0613 | 02047 | 0,0031
OZBAL -0,0001 | 0,0217 [ -0,0001 | 0,0329 | -0,0004 | -0,0004 [ 0,0341 | 0,1094 [ 0,0286 | 0,0000 | -0,0001 | -0,0001 | -0,0002 | -0,0042 [ -0,0007
SARKY 0,0715 | 0,0471 | 0,1036 | 0,0531 | 0,1966 | 02501 | 0,0774 | 0,1651 | 0,0191 | 0,0646 | 0,0354 | 0,0378 | 0,1336 | 02184 [ 0,0047
TUCLK 0,0977 | 0,2689 | 0,0745 | 0,0552 [ 0,1941 | 0,1779 | 0,1242 | 0,0054 | 0,6961 | 0,0405 | 0,882 | 02583 [ 0,0422 | 03213 [ 04077
2016 YILI TOPSIS NORMALIZE EDILMi$ KARAR MATRISi (Sabit ve Degisken Agirliklar i¢in)
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0271 | 0,0527 | -0,0085 | 0,0156 | -0,0301 | -0,0140 | 0,0121 | 0,0156 | 0,0823 | -0,0286 | -0,0679 | -0,0384 | -0,0074 | -0,0071 | -0,0019
BURCE -0,0074 | 0,0488 | -0,0057 | 0,0334 | -0,0077 | -0,0036 | 0,0327 | 0,0184 | 0,0698 | 0,0146 | -0,0109 | -0,0096 | -0,0026 | -0,0016 | -0,0002
BURVA -0,1565 | 0,0140 | -0,1268 | -0,0078 | -0,2404 | -0,3274 | 0,0307 | 0,0326 | 0,0394 | 0,3482 | -0,3512 | -0,3048 | -0,0652 | -0,0701 | -0,0986
CELHA 0,2008 | 0,1286 | 02173 | 02795 | 0,5021 | 0,7685 | 0,0014 | 0,0072 | 0,1808 | 0,7359 | 03115 | 02712 | 05757 | 0,1818 | 19075
CEMAS -0,2024 | 0,1398 | -0,1270 | 0,0016 | -0,1672 | -0,0933 | 0,0039 | 0,0052 | 0,2524 | 0,0693 | -0,4237 | -0,3606 | -0,0440 | -0,0318 | -0,0620
CEMTS 0,1709 | 0,0938 [ 0,1968 | 0,1592 | 0,1333 | 0,0862 | 0,0028 [ 0,0224 [ 0,0572 | 0,0369 | 0,0829 | 0,0926 | 0,1365 | 0,0197 | 0,0994
CUSAN 02169 | 03545 [ 03457 | 0,5663 | 0,2485 | 0,2407 | 0,0054 [ 0,0036 | 0,3869 | 0,0582 | 0,1283 | 02343 | 0,3004 | 0,0418 | 0,2290
DMSAS 0,0633 | 0,0627 | 0,0578 | 0,0523 | 0,0880 | 0,0536 | -0,0059 | 0,0191 | 0,0672 | -0,0335 | 0,0472 | 0,0661 | 00152 | 0,336 | 0,1329
DOKTA 0,0447 | 0,0018 | 0,0484 | 0,517 | 0,1347 | 0,0532 | 1,0246 | 0,2479 | 0,0053 | -0,1041 | 0,1367 | 0,1200 | 0,1217 | 03693 | 0,0047
ERBOS 0,6288 | 0,7184 | 0,7848 | 0,1077 | 0,5630 | 0,7064 | 0,0080 | 0,0033 | 04277 | 0,1019 | 03645 | 03682 | 12039 | 0,759 | 0,0667
EREGL 0,4142 | 09070 [ 03590 | 0,5636 | 0,2334 | 0,1383 | 0,0086 [ 0,0019 [ 0,9317 | 0,0941 | 0,2100 | 0,3460 | 0,0758 | 0,0365 | 0,0040
ISDMR 0,6319 | 0,0044 [ 0,5291 | 0,7823 | 0,3052 | 0,1548 | 0,0089 [ 03568 [ 0,0038 | 0,1020 | 0,2989 | 04132 | 0,1236 | 0,0437 | 0,0031
1ZMDC 02348 | 0,1163 [ 0,1710 | 0,1057 | 0,4056 | 0,1794 | 0,8359 [ 0,0071 | 0,1844 | -0,4033 | 04369 | 03764 | 00714 | 0,1796 | 0,0078
KRDMA 0,1222 | 0,1255 | 0,0673 | 0,0598 | 0,1177 | 0,0529 | 0,2785 | 0,0060 | 0,2175 | -0,1477 | 02336 | 0,043 | 0,196 | 00314 | 00015
OZBAL -0,0429 | 0,0007 | -0,0444 | 0,0173 | -0,1308 | -0,0890 | 0,0222 | 2,1007 | 0,0014 | 0,0537 | -0,0877 | -0,0771 | -0,0660 | 1,9593 | -0,1593
SARKY 0,0203 | 0,0284 | 0,0408 | 0,0405 | 0,0352 | 0,0398 | 0,0055 | 0,1064 [ 0,0121 | 0,0353 | -0,0021 | 0,0095 | 0,135 | 0,110 | 0,0008
TUCLK 0,1863 | 0,1172 [ 0,1528 | 0,0671 | 02619 | 0,1954 | -0,0395 [ 0,0052 | 02522 | 0,6914 | 04035 | 03487 | 0,0811 | 0,0645 | 03257
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2017 YILI TOPSIS NORMALIZE EDILMi$ KARAR MATRISi (Sabit ve Degisken Agnrhiklar icin)

ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0035 | 0,0061 | 0,0007 | 0,0129 [ 0,0000 [ -0,0001 | 0,0150 | 0,0037 [ 0,3066 [ -0,0006 [ -0,0007 | -0,0001 | -0,0002 | -0,0001 [ 0,0000
BURCE -0,0570 | 0,0677 | -0,0393 | 10,0090 | -0,0691 | -0,0359 | -0,1468 | 0,0116 | 0,0957 [ 0,0522 | -0,0994 | -0,0876 | -0,0245 | -0,0419 | -0,0022
BURVA 0,1964 | 0,1113 | 0,1756 | 0,0634 | 0,3884 | 0,8367 | 0,344 | 0,0073 | 0,1529 | 0,1487 | 03133 | 02736 | 02106 | 02992 [ 0,2237
CELHA 0,0882 | 0,0715 | 0,1004 | 0,1049 | 02174 | 02739 | 0,651 | 00136 | 00818 | 00749 | 0,1168 | 0,1117 | 03796 | 002095 [ 0,7336
CEMAS 0,1252 | 0,0165 | 0,0916 | 0,538 | 0,1995 | 0,1222 | 0,3289 | 0,0316 | 0,0351 | -0,0383 | 03735 | 03247 | 0,0635 | 0,1647 | 0,0751
CEMTS -0,3812 | 0,0946 | -0,3590 | -0,1506 | -0,4374 | -0,4537 | 0,0859 | 0,0143 | 0,0778 [ -0,0497 [ -0,3900 | -0,3232 | -1,0103 | -0,1725 | -0,6465
CUSAN -0,0173 | 0,1979 | 0,0576 | -0,0052 | -0,0230 | -0,0233 | 0,0105 | 0,0062 | 0,1833 [ -0,0144 [ -0,1076 [ -0,0183 | -0,0666 | -0,0104 | -0,0265
DMSAS 0,1490 | 0,1109 [ 0,1095 | 0,0474 | 0,2642 | 0,1987 | 0,0031 [ 0,0098 | 0,1140 | 02874 | 0,1944 | 0,1709 | 0,766 [ 02721 [ 0,5953
DOKTA -0,0957 | 0,0322 | -0,0373 | 10,0051 | -0,1146 [ -0,0515 | 0,7831 | 0,0370 | 0,0300 [ -0,0441 | -0,0997 | -0,0879 | -0,0138 | -0,9419 | -0,0055
ERBOS 0,1112 | 04102 | 0,1811 | 0,0505 | 0,1404 | 02318 | 0,0806 | 0,0035 | 03323 | 00236 | 00527 | 0,1025 | 04140 [ 0,612 [ 0,0300
EREGL 04244 | 1,4055 | 04031 | 0,6254 | 02848 | 0,1942 | 0,0788 | 0,0015 | 1,0594 | 0,0502 | 02233 | 03431 | 0,1642 | 0,1113 | 0,0068
ISDMR 1,0324 | 0,0032 | 1,2120 | 1,3990 | 0,4944 | 0,2768 | 0,0562 | 0,5885 | 0,0022 | 0,0649 | 02324 | 055059 | 03244 | 0,1708 | 0,0065
IZMDC 0,0568 | 0,0720 | 0,0436 | 0,0451 | 0,1085 | 0,0550 | -0,0668 | 0,0124 | 0,0901 | 1,8812 | 0,0982 | 0,0866 | 0,0331 | 0,1326 | 0,0027
KRDMA 0,3018 | 02276 | 02123 | 0,0890 | 04756 | 02456 | 0,138 [ 0,0027 | 04547 | 03117 | 08877 | 0,7231 | 0,1400 [ 0,3527 [ 0,0080
OZBAL 0,0385 | 0,0008 | 0,0375 | 0,0366 | 0,1368 | 00776 | 0,0567 | 1,6653 | 0,0013 | -0,0191 | 0,0946 | 0,0835 | 0,672 | -0,2924 | 0,1735
SARKY -0,0854 | 0,0371 | -0,0709 | 10,0137 | -0,1862 | -0,2647 | 0,0720 | 0,0664 | 0,0167 [ -0,0789 | -0,0640 | -0,0497 | -0,1372 | -0,1689 | -0,0042
TUCLK -0,0486 | 0,0824 | -0,0307 | 0,0167 | -0,0517 | -0,0260 | 09072 | 0,0105 | 0,1057 [ -0,0752 | -0,0749 | -0,0661 | -0,0170 | -0,0297 | -0,0974
2018 YILI TOPSIS NORMALIZE EDILMi$ KARAR MATRISI (Sabit ve Degisken Agiriklar igin)
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0434 | 0,1910 | -0,0158 | -0,0053 [ -0,0803 [ -0,0531 | 0,5321 | 0,0126 [ 0,2977 | -0,0114 | -0,1207 | -0,0722 | -0,0213 | -0,0202 | -0,0104
BURCE 0,0580 | 0,0303 | 0,0417 | 0,0314 | 0,0950 | 0,0510 | -0,2347 | 0,0830 | 0,0434 | 02217 | 0,878 [ 0,0819 | 00193 | 0,0239 | 0,0027
BURVA 0,1142 | 0,1101 | 0,0929 | 0,0385 | 02286 | 0,3929 | 0,1441 | 0,0302 | 0,1195 | 02267 | 0,1279 | 0,1192 | 0,555 | 0,0621 [ 0,1121
CELHA -0,0185 | 0,0144 | 0,011 | 0,0094 | -0,0556 | -0,0623 | 0,0848 | 0,1997 | 0,0183 | -0,0037 | -0,0522 | -0,0237 | -0,0625 | -0,0213 | -0,1901
CEMAS -0,3385 | 0,0072 | -0,2269 | -0,0084 | -0,6396 [ -0,4982 | -0,2417 | 0,2062 | 0,0178 | 0,0333 | -1,8701 | -1,4475 | -0,0960 | -0,1545 [ -0,2092
CEMTS 0,8645 | 0,1343 | 0,8049 | 0,1513 | 0,5087 | 0,6665 | 0,1349 | 0,0806 | 0,0447 | 0,0098 | 0,2108 | 02083 | 0,5768 | 0,0581 | 0,8445
CUSAN 0,1196 | 02742 | 0,1463 | 0,0980 | 02758 | 03674 | -0,2113 | 0,0087 | 04556 | -3,0182 | 0,1989 | 02072 [ 1,3543 | 0,0581 | 0,3471
DMSAS 0,1977 | 0,2724 | 0,1426 | 0,0494 | 03490 | 0,3269 | 0,2286 | 0,0150 | 0,2469 | 0,0167 | 0,1951 [ 0,1816 | 0,0667 | 0,0874 | 0.6145
DOKTA 0,0465 | 0,0289 | 0,0288 | 0,0343 | 0,0999 | 0,0477 | -0,0135 | 0,0772 | 0,0467 [ 0,0079 | 0,792 | 0,0739 | 000108 | 0,1078 [ 0,0054
ERBOS 0,0322 | 0,4799 | 0,1026 | 0,0273 | 0,511 | 0,1092 | 0,1115 | 0,0105 | 0,3646 | 0,0019 | -0,0275 | 0,0268 | 0,1010 | 0,0085 [ 0,0121
EREGL 02905 | 1,2118 | 0,3651 | 0,3708 | 02343 | 0,1766 | 02598 | 0,0049 | 1,0755 | 0,0096 | 0,0689 | 02330 [ 0,0919 | 0,0333 | 0,0073
ISDMR 0,6567 | 0,0139 | 0,7616 | 2,2736 | 0,3809 | 02604 [ 02167 | 0,4256 | 0,0092 | 0,0107 | 0,1229 | 03173 | 0,1595 | 0,0486 | 0,0069
1ZMDC -0,0568 | 0,0359 | -0,0475 | 0,0123 | -0,1663 | -0,0950 | 0,1871 | 0,0885 [ 0,0407 | 0,0091 | -0,0826 | -0,0770 | -0,0306 | -0,1828 | -0,0040
KRDMA 0,0573 | 0,0911 | 0,0330 | 0,0267 | 0,0634 | 0,0345 | 0,3493 | 0,0328 | 0,1100 | 0,0038 | 0,0645 [ 0,0602 | 00114 | 0,0130 | 0,0012
OZBAL 0,0152 | 0,0023 | 0,0170 | 0,0254 | 0,0645 | 0,0369 | -0,0040 | 1,4550 | 0,0044 | -0,0022 | 0,0346 | 0,0322 | 0,1925 | 3,1321 [ 0,0814
SARKY 0,0230 | 0,0442 | 0,0398 | 0,0254 | 0,0565 | 0,0762 | 0,2239 | 02046 | 0,0179 | 0,0065 | 0,017 [ 0,0115 | 0,200 | 0,0187 [ 0,0014
TUCLK -0,0992 | 0,0177 | -0,0731 | 0,0134 | -0,1674 | -0,1007 | -0,5363 | 0,1374 | 0,0264 | 0,0337 | -0,1619 | -0,1508 | -0,0353 | -0,0417 | -0,3440

112




EK-10 2015-2016-2017 ve 2018 Yillarma Ait Sabit ve Degisken
Agirhklandirilmis Standart Karar Matrisleri
2015 YILI TOPSIS SABIT AGIRLIKLANDIRILMIS STANDART KARAR MATRISi
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN 0,0035 | 0,0090 | 0,0039 | 0,0072 | 0,0073 | 0,0046 | 0,0106 | 0,0010 | 0,0141 [ 0,0150 | 10,0062 | 0,0065 [ 0,0027 | 0,0076 | 0,0005
BURCE -0,0047 | 0,0101 | -0,0045 | -0,0016 | -0,0067 | -0,0038 | -0,0610 | 0,0010 | 0,0145 | 0,0021 | -0,0083 | -0,0075 | -0,0034 | -0,0049 | -0,0002
BURVA -0,0080 | 0,0036 | -0,0093 | -0,0020 | -0,0194 | -0,0282 | 0,0031 | 0,0020 | 0,0070 | -0,0213 | -0,0167 | -0,0150 | -0,0103 | -0,0195 | -0,0075
CELHA 0,0071 | 0,0079 | 0,0120 | 0,0085 | 0,0273 | 0,0404 | -0,0012 | 0,0014 | 0,0103 | 0,0542 | 0,0105 | 0,0112 [ 0,0513 | 0,0435 | 0,0908
CEMAS 0,0221 | 0,0161 | 0,185 | 0,0086 | 0,258 | 0,0155 | 0,0098 | 0,0005 | 0,0325 | -0,0071 | 0,0844 | 0,0669 | 00114 [ 0,0169 | 0,0111
CEMTS 0,0073 | 0,0106 | 00114 | 0,0088 | 0,0058 | 0,0047 | 0,0023 | 0,0037 | 0,0038 | 0,0022 | 0,0015 [ 0,0030 [ 0,0058 | 0,0031 | 0,0044
CUSAN 00173 | 0,0272 | 0,219 | 00190 | 00237 | 0,277 | 0,0025 | 0,0008 | 0,0180 | 0,0024 | 0,0112 | 0,0101 | 0,0330 [ 0,0138 | 0,0212
DMSAS 0,0056 | 0,0011 | 0,0067 | 0,0053 | 00111 | 0,0087 | 0,0045 | 0,0140 | 0,0010 | 0,0046 | 0,0050 | 0,0059 | 0,0042 | 0,0111 | 0,0185
DOKTA 0,0006 | 0,0015 | 0,0010 | 0,0025 | 0,0011 | 0,0007 | 0,0034 | 0,0066 | 0,0021 | 0,0006 | -0,0001 | 0,0008 | 0,0003 [ 0,0014 | 0,0001
ERBOS 0,0099 | 0,0173 | 0,0172 | 0,0039 | 0,0147 | 0,0249 | 0,0015 | 0,0015 | 0,0092 | 0,0020 | 0,0054 | 0,0064 [ 0,0401 | 0,0087 | 0,0017
EREGL 0,0394 | 0,0736 | 0,0353 | 0,0606 | 0,0277 | 0,0185 | 0,0048 | 0,0005 | 0,0336 | 0,0051 | 0,0156 | 0,0235 [ 0,0116 | 0,0163 | 0,0004
ISDMR 0,0614 | 0,0005 | 0,564 | 00523 | 00277 | 0,0149 | 0,0251 | 0,2043 | 0,0002 | 0,0049 | 0,0121 | 0,0224 | 0,0144 | 0,0147 | 0,0002
1ZMDC 0,0031 | 0,0093 | 0,0028 | 0,0031 | 0,0086 | 0,0052 | 0,0006 | 0,0012 | 0,0115 [ -0,0011 | 0,0053 | 0,0048 [ 0,0020 | 0,0307 | 0,0002
KRDMA 0,0114 | 0,0093 | 0,0091 | 0,0061 | 0,151 | 0,0080 | 0,0471 | 0,0011 | 0,0128 | -0,0571 | 0,0182 | 0,0195 [ 0,0041 | 0,0136 | 0,0002
OZBAL 0,0000 | 0,0014 | 0,0000 | 0,0022 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0023 | 0,0073 | 0,0019 | 0,0000 | 0,0000 [ 0,0000 [ 0,0000 | -0,0003 | 0,0000
SARKY 0,0048 | 0,0031 | 0,0069 | 0,0035 | 0,131 | 0,0167 | 0,0052 | 0,0110 | 0,0013 | 0,0043 | 0,0024 | 0,0025 [ 0,0089 | 0,0146 | 0,0003
TUCLK 0,0065 | 0,0179 | 0,0050 | 10,0037 | 10,0129 | 0,0119 | 0,0083 | 0,0004 | 0,0464 | 0,0027 | 0,0192 | 0,0172 | 0,0028 | 0,0214 | 0,0272
2015 YILI TOPSIS DEGISKEN AGIRLIKLANDIRILMIS STANDART KARAR MATRISi
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN 0,0030 | 0,0104 | 10,0030 | 0,0077 | 0,0056 | 0,0031 [ 0,0134 | 0,0012 | 0,0278 | 0,0123 [ 0,0052 | 0,0053 [ 0,0025 | 0,0060 | 0,0005
BURCE -0,0040 | 0,0116 | -0,0035 | -0,0018 | -0,0052 | -0,0025 | -0,0773 | 0,0012 | 0,0286 [ 0,0018 | -0,0069 | -0,0061 | -0,0032 | -0,0039 | -0,0002
BURVA -0,0068 | 0,0042 | -0,0071 | -0,0021 | -0,0151 | -0,0190 | 0,0039 | 0,0024 | 0,0139 | -0,0175 | -0,0139 | -0,0122 | -0,0096 | -0,0154 | -0,0079
CELHA 0,0060 | 0,0091 | 0,0093 | 0,0091 | 00212 | 0,0272 | -0,0015 | 0,0017 | 0,0204 | 0,0443 | 0,0088 | 0,0091 | 0,0480 | 0,0344 | 0,0955
CEMAS 0,0187 | 0,0185 | 00142 | 0,0092 | 0,201 | 0,0105 | 0,125 | 0,0006 | 0,0642 | -0,0058 | 0,0705 | 0,0546 [ 0,0107 | 00134 | 0,0117
CEMTS 0,0062 | 0,0122 | 0,0088 | 0,0095 | 0,0045 | 0,0032 [ 0,0029 | 0,0045 [ 0,0075 | 0,0018 [ 0,0012 | 0,0024 [ 0,0054 | 0,0025 | 0,0046
CUSAN 0,0146 | 0,0313 | 0,0169 | 0,0204 | 00185 | 0,0187 | 0,0031 | 0,0010 | 0,0356 | 0,0020 | 0,0094 | 0,0083 [ 0,0309 | 0,0109 | 0,0223
DMSAS 0,0047 | 0,0013 | 0,0052 | 0,0057 | 0,0086 | 0,0059 [ 0,0057 | 0,0170 | 0,0020 | 0,0037 [ 0,0042 | 0,0048 [ 0,0039 | 0,0088 | 0,0195
DOKTA 0,0005 | 0,0017 | 0,0008 | 0,0026 | 0,0009 | 0,0005 | 0,0043 | 0,0080 | 0,0042 | 0,0005 | -0,0001 | 0,0007 [ 0,0003 | 0,0011 | 0,0001
ERBOS 0,0084 | 0,0200 | 0,0133 | 0,0042 | 00114 | 0,0168 [ 0,0019 | 0,0018 | 0,0182 | 0,0017 [ 0,0046 | 0,0052 [ 0,0375 | 0,0069 | 0,0018
EREGL 0,0332 | 0,0848 | 0,272 | 0,0650 | 0,216 | 0,0125 [ 0,0060 | 0,0006 | 0,0663 | 0,0041 [ 00131 | 00191 [ 0,0108 | 00129 | 0,0005
ISDMR 0,0518 | 0,0006 | 0,0435 | 0,0561 | 0,216 | 0,0100 | 0,318 | 0,2487 | 0,0004 | 0,0040 | 0,0101 | 0,0183 [ 0,0135| 00116 | 0,0003
1ZMDC 0,0026 | 0,0107 | 0,0022 | 0,0033 | 0,0067 | 0,0035 [ 0,0008 | 0,0015 | 0,0226 | -0,0009 | 0,0044 | 0,0039 [ 0,0019 | 0,0243 | 0,0002
KRDMA 0,0096 | 0,0107 | 10,0070 | 0,0066 | 00117 | 0,0054 | 0,0597 | 0,0013 | 0,0252 | -0,0467 | 0,0152 | 0,0159 [ 0,0038 | 0,0108 | 0,0002
OZBAL 0,0000 | 0,0017 | 0,0000 | 0,0024 | 0,0000 | 0,0000 [ 0,0029 | 0,0089 [ 0,0038 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 [ 0,0000 | -0,0002 | -0,0001
SARKY 0,0040 | 0,0036 | 0,0053 | 0,0038 | 0,102 | 00112 | 0,0065 | 0,0134 | 0,0025 | 0,0035 | 0,0020 | 0,0021 [ 0,0083 | 0,0115 | 0,0003
TUCLK 0,0055 | 0,0207 | 10,0038 | 0,0039 | 0,0101 | 0,0080 | 0,0105 | 0,0004 | 0,0916 | 0,0022 | 00161 | 00141 [ 0,0026 | 00169 | 0,0286
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2016 YILI TOPSIS SABIT AGIRLIKLANDIRILMIS STANDART KARAR MATRISi

ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0018 | 0,0035 [ -0,0006 | 0,0010 | -0,0020 | -0,0009 | 0,0008 [ 0,0010 | 0,0055 | -0,0019 | -0,0045 | -0,0026 [ -0,0005 | -0,0005 | -0,0001
BURCE -0,0005 | 0,0033 | -0,0004 | 0,0022 | -0,0005 | -0,0002 | 0,0022 | 0,0012 | 0,0047 | 0,0010 | -0,0007 | -0,0006 | -0,0002 | -0,0001 | 0,0000
BURVA -0,0104 [ 10,0009 | -0,0085 | -0,0005 | -0,0160 | -0,0218 | 0,0020 | 0,0022 [ 0,0026 | 0,0232 | -0,0234 | -0,0203 | -0,0043 | -0,0047 | -0,0066
CELHA 0,0134 | 0,0086 | 0,0145 | 0,0186 [ 00335 | 0,0512 | 0,0001 [ 0,0005 | 0,0121 | 0,0491 [ 0,208 | 00181 | 0,0384 | 00121 [ 0,1272
CEMAS -0,0135 | 0,0093 [ -0,0085 | 0,0001 | -0,0111 | -0,0062 | 0,0003 [ 0,0003 | 0,0168 | 0,0046 | -0,0283 | -0,0240 [ -0,0029 | -0,0021 | -0,0041
CEMTS 0,0114 | 0,0063 | 00131 | 0,0106 [ 0,0089 | 0,057 [ 0,0002 | 0,0015 | 0,0038 [ 0,0025 | 0,0055 | 0,0062 | 0,0091 | 0,0013 [ 0,0066
CUSAN 0,0145 | 0,0236 | 0,0230 | 0,0378 [ 0,0166 | 00161 [ 0,0004 | 0,0002 | 0,0258 [ 0,0039 | 0,0086 | 0,0156 | 0,0200 | 0,0028 [ 0,0153
DMSAS 0,0042 | 0,0042 | 0,0039 | 0,0035 [ 0,0059 | 0,0036 | -0,0004 | 0,0013 | 0,0045 | -0,0022 | 0,0031 | 0,0044 | 0,0010 | 0,0022 [ 0,0089
DOKTA 0,0030 | 0,0001 | 0,0032 | 0,0034 [ 0,090 | 0,0035 | 0,0683 | 0,165 | 0,0004 | -0,0069 [ 0,0091 | 0,0080 | 0,0081 | 0,0246 [ 0,0003
ERBOS 0,0419 | 0,0479 | 0,0523 | 0,0072 | 0,375 | 0,0471 | 0,0005 | 0,0002 | 0,0285 | 0,0068 | 0,243 | 0,245 | 0,0803 | 0,0051 [ 0,0045
EREGL 0,0276 | 0,0605 | 0,0239 | 0,0376 [ 0,0156 | 0,0092 [ 0,0006 | 0,0001 | 0,0621 [ 0,0063 | 0,0140 | 0,0231 | 0,0051 | 0,0024 [ 0,0003
ISDMR 0,0421 | 0,0003 | 0,0353 | 0,0522 [ 0,0204 | 0,103 | 0,0006 | 0,0238 | 0,0003 [ 0,0068 | 0,199 | 0,0275 | 0,0082 | 0,0029 | 0,0002
1ZMDC 0,0157 | 0,0078 | 0,0114 | 0,0070 [ 0,0270 | 0,120 [ 0,0557 | 0,0005 | 0,0123 [ -0,0269 | 10,0291 | 0,0251 | 0,0048 | 0,0120 [ 0,0005
KRDMA 0,0081 | 0,0084 | 0,0045 | 0,0040 | 0,0078 | 0,0035 | 0,0186 | 0,0004 | 0,0145 | -0,0098 | 0,0156 | 0,0136 | 0,0013 | 0,0021 [ 0,0001
OZBAL -0,0029 [ 10,0000 | -0,0030 | 0,0012 | -0,0087 | -0,0059 | 0,0015 | 0,1401 | 0,0001 | 0,0036 | -0,0058 | -0,0051 | -0,0044 | 0,1306 | -0,0106
SARKY 0,0014 | 0,0019 | 0,0027 | 0,0027 [ 0,023 | 0,0027 | 0,0004 [ 0,0071 | 0,0008 | 0,0024 | -0,0001 | 0,0006 | 0,0009 | 0,0007 [ 0,0001
TUCLK 0,0124 | 0,0078 | 0,0102 | 0,0045 | 0,0175 | 0,130 [ -0,0026 | 0,0003 | 0,0168 [ 0,0461 | 0,0269 | 0,0233 | 0,0054 | 0,0043 | 0,0217
2016 YILI TOPSIS DEGISKEN AGIRLIKLANDIRILMIS STANDART KARAR MATRIisi
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0014 | 0,0041 [ -0,0004 | 0,0011 | -0,0016 [ -0,0006 | 0,0011 | 0,0014 | 0,0087 | -0,0019 | -0,0039 | -0,0022 | -0,0004 | -0,0005 | -0,0001
BURCE -0,0004 | 0,0038 | -0,0003 | 0,0024 | -0,0004 [ -0,0002 | 0,0030 [ 0,0016 | 0,0074 [ 0,0010 | -0,0006 | -0,0006 | -0,0001 | -0,0001 [ 0,0000
BURVA -0,0083 | 0,0011 | -0,0065 | -0,0006 | -0,0126 | -0,0143 | 0,0028 [ 0,0029 | 0,0042 | 0,0233 | -0,0201 | -0,0177 | -0,0035 | -0,0053 | -0,0053
CELHA 0,0106 | 0,0099 | 0,0111 | 0,204 | 0,0264 | 0,0336 | 0,0001 | 0,0006 | 0,0191 | 0,0493 | 00178 | 0,0157 | 0,0307 [ 00138 | 0,1023
CEMAS -0,0107 | 0,0108 | -0,0065 | 0,0001 | -0,0088 | -0,0041 | 0,0004 | 0,0005 | 0,0266 | 0,0046 | -0,0243 | -0,0209 | -0,0023 | -0,0024 | -0,0033
CEMTS 0,0091 | 0,0072 | 0,0100 | 0,0116 | 0,0070 | 0,0038 | 0,0003 | 0,0020 [ 0,0060 | 0,0025 | 0,0047 | 0,0054 | 0,0073 | 0,0015 [ 0,0053
CUSAN 00115 | 0,0273 | 00176 | 0,0414 | 00130 | 0,0105 [ 0,0005 | 0,0003 [ 0,0408 | 0,0039 | 0,0073 | 0,0136 [ 0,0160 | 0,0032 [ 0,0123
DMSAS 0,0034 | 0,0048 | 0,0029 | 0,0038 | 0,0046 | 0,0023 | -0,0005 | 0,0017 | 0,0071 | -0,0022 [ 0,0027 [ 0,0038 | 0,0008 [ 0,0025 [ 0,0071
DOKTA 0,0024 | 0,0001 | 0,0025 | 0,0038 | 0,0071 | 0,0023 | 0,0940 | 0,0217 | 0,0006 | -0,0070 | 0,0078 | 0,0070 | 0,0065 [ 0,0280 | 0,0003
ERBOS 0,0333 | 0,0554 | 0,0399 | 0,0079 | 0,0296 | 0,0309 | 0,0007 | 0,0003 | 0,0451 | 0,0068 | 0,209 [ 0,0213 | 00641 [ 000057 | 0,0036
EREGL 0,0220 | 0,0699 | 00183 | 0,0412 | 00123 | 0,0060 | 0,0008 | 0,0002 | 0,0983 | 0,0063 | 0,0120 | 0,0201 | 0,0040 | 0,0028 [ 0,0002
ISDMR 0,0335 | 0,0003 | 0,0269 | 0,0572 | 0,0160 | 0,0068 | 0,0008 | 0,0313 | 0,0004 | 0,0068 | 0,171 | 0,0240 [ 0,0066 | 0,0033 [ 0,0002
1ZMDC 0,0125 | 0,0090 | 0,0087 | 0,0077 | 0,213 | 0,0078 | 0,0767 | 0,0006 | 0,0194 | -0,0270 | 0,0250 | 0,0218 [ 0,0038 | 0,0136 [ 0,0004
KRDMA 0,0065 | 0,0097 | 0,0034 | 0,0044 | 0,0062 | 0,0023 | 0,0256 | 0,0005 | 0,0229 | -0,0099 | 0,134 [ 0,0118 | 0,0010 [ 0,0024 [ 0,0001
OZBAL -0,0023 | 0,0001 | -0,0023 | 0,0013 | -0,0069 | -0,0039 | 0,0020 [ 0,1841 | 0,0001 | 0,0036 | -0,0050 | -0,0045 | -0,0035 | 0,1485 [ -0,0085
SARKY 0,0011 | 0,0022 | 0,0021 | 0,0030 | 0,0018 | 0,0017 | 0,0005 | 0,0093 | 0,0013 | 0,0024 | -0,0001 [ 0,0006 | 0,0007 [ 0,0008 | 0,0000
TUCLK 0,0099 | 0,0090 | 0,0078 | 0,0049 | 0,137 | 0,0085 | -0,0036 | 0,0005 | 0,0266 | 0,0463 | 0,0231 | 0,0202 | 0,0043 | 0,0049 | 0,0175
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2017 YILI TOPSIS SABIT AGIRLIKLANDIRILMIS STANDART KARAR MATRISi

ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0002 | 0,0004 | 0,0000 | 0,0009 | 0,0000 | 0,0000 [ 0,0010 | 0,0002 | 0,0204 | 0,0000 [ 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000
BURCE -0,0038 | 0,0045 | -0,0026 | 0,0006 | -0,0046 | -0,0024 | -0,0098 | 0,0008 | 0,0064 | 0,0035 | -0,0066 | -0,0058 | -0,0016 | -0,0028 | -0,0001
BURVA 0,0131 | 0,0074 | 0,0117 | 0,042 [ 0,0259 | 0,0558 | 0,0023 | 0,0005 | 0,0102 | 0,0099 | 0,0209 | 0,0182 | 0,140 | 0,0199 | 000149
CELHA 0,0059 | 0,0048 | 10,0067 | 0,0070 [ 0,0145 | 0,0183 | 0,0043 | 0,0009 | 0,0055 [ 0,0050 | 0,0078 | 0,0074 | 0,253 | 0,0140 [ 0,0489
CEMAS 0,0083 | 0,0011 | 0,0061 | 0,036 [ 00133 | 0,0081 | 00219 | 0,0021 | 0,0023 | -0,0026 | 0,0249 | 0,0216 | 0,0042 | 0,0110 | 0,0050
CEMTS -0,0254 | 0,0063 | -0,0239 | -0,0100 | -0,0292 | -0,0302 | 0,0057 | 0,0010 [ 0,0052 | -0,0033 | -0,0260 | -0,0216 | -0,0674 [ -0,0115 | -0,0431
CUSAN -0,0012 | 0,0132 | 0,0038 | -0,0003 | -0,0015 | -0,0016 | 0,0007 | 0,0004 | 0,0122 | -0,0010 | -0,0072 | -0,0012 | -0,0044 | -0,0007 | -0,0018
DMSAS 0,0099 | 0,0074 | 0,0073 | 0,0032 [ 0,0176 | 0,0132 | 0,0002 | 0,0007 | 0,0076 | 000192 [ 0,0130 | 0,0114 | 0,005 | 0,0181 | 0,0397
DOKTA -0,0064 | 0,0021 | -0,0025 | 0,0003 | -0,0076 | -0,0034 | 0,0522 | 0,0025 [ 0,0020 | -0,0029 | -0,0066 | -0,0059 | -0,0009 | -0,0628 | -0,0004
ERBOS 0,0074 | 0,0274 | 0,0121 | 0,0034 [ 0,0094 | 0,0155 | 0,0054 | 0,0002 | 0,0222 | 000016 [ 0,0035 | 0,0068 | 0,276 | 0,0041 | 0,0020
EREGL 0,0283 | 0,0937 | 0,269 | 0,0417 [ 0,0190 | 0,0129 [ 0,0053 | 0,0001 | 0,0706 [ 0,0033 | 0,0149 | 0,0229 | 0,109 | 0,0074 [ 0,0005
ISDMR 0,0688 | 0,0002 | 0,0808 | 0,0933 [ 0,0330 | 0,0185 | 0,037 | 0,0392 | 0,0001 | 0,043 | 0,0155 | 0,0337 | 00216 | 00114 | 0,004
1ZMDC 0,0038 | 0,0048 | 0,0029 | 0,0030 [ 0,0072 | 0,0037 | -0,0045 | 0,0008 | 0,0060 | 0,1254 | 0,0065 | 0,0058 | 0,0022 | 0,0088 | 0,0002
KRDMA 0,0201 | 0,0152 | 00142 | 0,0059 | 0,0317 | 0,0164 [ 0,0009 | 0,0002 | 0,0303 [ 0,0208 | 0,0592 | 0,0482 | 0,0093 | 0,0235 [ 0,0005
OZBAL 0,0026 | 0,0001 | 0,0025 | 0,0024 [ 0,0091 | 0,0052 | 0,0038 | 0,1110 | 0,0001 | -0,0013 | 0,0063 | 0,0056 | 0,0045 | -0,0195 | 00116
SARKY -0,0057 [ 0,0025 | -0,0047 | 0,0009 | -0,0124 | -0,0176 | 0,0048 | 0,0044 [ 0,0011 | -0,0053 | -0,0043 | -0,0033 | -0,0091 [ -0,0113 | -0,0003
TUCLK -0,0032 | 0,0055 | -0,0020 | 0,0011 | -0,0034 | -0,0017 | 0,0605 | 0,0007 | 0,0070 | -0,0050 | -0,0050 | -0,0044 | -0,0011 | -0,0020 | -0,0065
2017 YILI TOPSIS DEGISKEN AGIRLIKLANDIRILMIS STANDART KARAR MATRISI
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

BRSAN -0,0001 | 0,0006 | 0,0000 | 0,0008 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0013| 0,0004| 0,0372 | -0,0001 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000
BURCE -0,0024 | 0,0065 | -0,0017 | 0,0006 | -0,0033 | -0,0017 | -0,0125 | 0,0012 | 0,0116 | 0,0044 | -0,0049 | -0,0043 | -0,0012 | -0,0025 | -0,0001
BURVA 0,0082 | 0,0107 | 0,0074 | 0,0039 | 0,0186 | 0,0393 | 0,0029 | 0,0008 | 0,0186 | 0,0126 | 0,0156 | 0,0135 | 0,0102 | 0,179 | 0,0131
CELHA 0,0037 | 0,0069 | 0,0042 | 0,0065 | 0,0104 | 0,129 | 0,0056 | 0,0014 | 0,0099 | 0,0064 | 0,0058 [ 0,0055 | 0,0184 | 00125 | 0,0431
CEMAS 0,0052 [ 0,0016 [ 0,0039 | 0,0033 | 0,0096 | 0,0057 | 0,0281 | 0,0033 | 0,0043 | -0,0033 | 0,0186 | 0,0160 [ 0,0031 | 0,0098 [ 0,0044
CEMTS 20,0159 | 0,0091 | -0,0152 | -0,0093 | -0,0209 | -0,0213 | 10,0073 | 0,0015 | 0,0094 | -0,0042 | -0,0194 | -0,0160 | -0,0489 | -0,0103 | -0,0380
CUSAN -0,0007 | 0,0191 | 10,0024 | -0,0003 | -0,0011 | -0,0011 | 10,0009 | 0,0006 | 0,0223 | -0,0012 | -0,0054 | -0,0009 | -0,0032 | -0,0006 | -0,0016
DMSAS 0,0062 | 0,0107 | 0,0046 | 0,0029 | 0,0127 | 0,0093 | 0,0003 | 0,0010 | 0,0138 | 0,0244 | 0,0097 | 0,0084 | 0,0037 | 0,0163 | 0,0350
DOKTA -0,0040 | 0,0031 | -0,0016 | 0,0003 | -0,0055 | -0,0024 | 0,0668 | 0,0039 | 0,0036 | -0,0037 | -0,0050 | -0,0043 | -0,0007 | -0,0563 | -0,0003
ERBOS 0,0046 | 0,0395 [ 0,0077 | 0,0031 | 0,0067 | 0,0109 | 0,0069 | 0,0004 | 0,0403 | 0,0020 | 0,0026 | 0,0051 | 0,0201 | 0,0037 [ 0,0018
EREGL 0,0177 | 0,1353 [ 0,0171 | 0,0386 | 0,0136 | 0,0091 | 0,0067 | 0,0002 | 0,1286 | 0,0043 | 0,0111 | 0,0169 [ 0,0080 | 0,0066 [ 0,0004
ISDMR 0,0431 | 0,0003 | 0,0513 | 0,0862 [ 0,0237 | 0,0130 | 0,0048 [ 0,0620 | 0,0003 | 0,0055 | 0,0116 | 0,0250 | 0,0157 | 0,0102 | 0,0004
1ZMDC 0,0024 | 0,0069 | 0,0018 | 0,0028 | 0,0052 | 0,0026 | -0,0057 | 0,0013 | 0,0109 | 0,1598 | 0,0049 | 0,0043 | 0,0016 | 0,0079 | 0,0002
KRDMA 0,0126 | 0,0219 | 10,0090 | 0,0055 | 0,228 | 0,0115 | 0,012 [ 0,0003 | 0,0552 | 0,0265 | 0,0442 | 0,0357 | 0,0068 | 0,0211 | 0,0005
OZBAL 0,0016 | 0,0001 | 0,0016 | 0,0023 | 0,0066 | 0,0036 | 0,0048 | 0,1756 | 0,0002 | -0,0016 | 0,0047 | 0,0041 | 0,0033 | -0,0175 [ 0,0102
SARKY -0,0036 | 0,0036 | -0,0030 | 0,0008 | -0,0089 | -0,0124 | 0,0061 | 0,0070 | 0,0020 | -0,0067 | -0,0032 | -0,0025 | -0,0066 | -0,0101 | -0,0002
TUCLK -0,0020 | 0,0079 | -0,0013 | 0,0010 | -0,0025 | -0,0012 | 0,0774 | 0,0011 | 0,0128 | -0,0064 | -0,0037 | -0,0033 | -0,0008 | -0,0018 | -0,0057
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2018 YILI TOPSIS SABIT AGIRLIKLANDIRILMIS STANDART KARAR MATRISi

ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0029 | 0,0127 [ -0,0011 | -0,0004 | -0,0054 | -0,0035 | 0,0355 [ 0,0008 | 0,0199 | -0,0008 | -0,0080 | -0,0048 [ -0,0014 | -0,0013 | -0,0007
BURCE 0,0039 | 0,0020 | 0,0028 | 0,0021 | 0,063 | 0,0034 | -0,0156 | 0,0055 | 0,0029 | 0,0148 | 0,0059 | 0,0055 | 0,0013 | 0,0016 [ 0,0002
BURVA 0,0076 | 0,0073 | 0,0062 | 0,0026 | 00152 | 0,0262 | 0,0096 | 0,0020 | 0,0080 | 0,0151 | 0,0085 | 0,0079 | 0,0037 | 0,0041 [ 0,0075
CELHA -0,0012 | 0,0010 [ 0,0001 | 0,0006 | -0,0037 | -0,0042 | 0,0057 [ 0,0133 | 0,0012 | -0,0002 | -0,0035 | -0,0016 [ -0,0042 | -0,0014 | -0,0127
CEMAS -0,0226 | 0,0005 | -0,0151 | -0,0006 | -0,0426 | -0,0332 | -0,0161 | 0,0138 [ 0,0012 | 0,0022 | -0,1247 | -0,0965 | -0,0064 | -0,0103 | -0,0140
CEMTS 0,0576 | 0,0090 | 0,0537 | 0,0101 | 0,0339 | 0,444 [ 0,0090 | 0,0054 | 0,0030 [ 0,0007 | 0,141 | 0,0139 | 0,0385 | 0,0039 [ 0,0563
CUSAN 0,0080 | 0,0183 | 10,0098 | 0,0065 [ 0,0184 | 00245 | -0,0141 | 0,0006 | 0,0304 [ -0,2012 | 0,133 | 0,0138 | 0,0903 | 0,0039 [ 0,0231
DMSAS 0,0132 | 0,0182 | 0,0095 | 0,0033 [ 00233 | 0,218 | 0,0152 [ 0,010 | 0,0165 | 0,0011 [ 00130 | 00121 | 0,0044 | 0,0058 [ 0,0410
DOKTA 0,0031 | 0,0019 | 0,0019 | 0,0023 [ 0,0067 | 0,0032 | -0,0009 | 0,0051 | 0,0031 [ 0,0005 | 0,0053 | 0,0049 | 0,0007 | 0,0072 | 0,0004
ERBOS 0,0021 | 0,0320 | 0,0068 | 0,0018 | 0,034 | 0,0073 | 0,0074 | 0,0007 | 0,0243 | 0,0001 | -0,0018 | 0,0018 | 0,0067 | 0,0006 [ 0,0008
EREGL 0,0194 | 0,0808 | 0,0243 | 0,0247 | 00156 | 0,0118 | 0,0173 [ 0,0003 | 0,0717 | 0,0006 [ 0,0046 | 0,155 | 0,0061 | 0,0022 [ 0,0005
ISDMR 0,0438 | 0,0009 | 0,0508 | 0,1516 [ 0,0254 | 00174 | 0,0144 | 0,0284 | 0,0006 [ 0,0007 | 0,0082 | 0,0212 | 0,0106 | 0,0032 [ 0,0005
1ZMDC -0,0038 [ 10,0024 | -0,0032 | 0,0008 | -0,0111 | -0,0063 | 0,0125 | 0,0059 | 0,0027 | 0,0006 | -0,0055 | -0,0051 | -0,0020 | -0,0122 | -0,0003
KRDMA 0,0038 | 0,0061 | 0,0022 | 0,0018 [ 0,0042 | 0,0023 | 0,0233 | 0,0022 | 0,0073 [ 0,0003 | 0,0043 | 0,0040 | 0,0008 | 0,0009 [ 0,0001
OZBAL 0,0010 | 0,0002 | 0,0011 | 0,0017 [ 0,0043 | 0,0025 | -0,0003 | 0,0970 | 0,0003 [ -0,0001 | 0,0023 | 0,0021 | 0,0128 | 02088 | 0,0054
SARKY 0,0015 | 0,0029 | 0,0027 | 0,0017 [ 0,0038 | 0,0051 | 0,0149 [ 0,136 | 0,0012 | 0,0004 [ 0,0001 | 0,0008 | 0,0013 | 0,0012 [ 0,0001
TUCLK -0,0066 | 0,0012 [ -0,0049 | 0,0009 | -0,0112 | -0,0067 | -0,0358 | 0,0092 | 0,0018 | 0,0022 | -0,0108 | -0,0101 [ -0,0024 | -0,0028 | -0,0229
2018 YILI TOPSIS DEGISKEN AGIRLIKLANDIRILMIS STANDART KARAR MATRISi
ISLETME KRITERLER / FINANSAL RASYOLAR
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
BRSAN -0,0021 | 0,0173 [ -0,0009 | -0,0004 [ -0,0037 | -0,0025 | 0,0532 | 0,0011 | 0,0294 | -0,0009 | -0,0060 | -0,0033 | -0,0014 [ -0,0013 | -0,0006
BURCE 0,0028 | 0,0028 | 0,0023 | 0,0022 | 0,0044 | 0,0024 | -0,0235 | 0,0070 | 0,0043 | 0,0167 | 0,0043 | 0,0038 | 0,0013 | 0,0015 [ 0,0002
BURVA 0,0054 | 0,0100 | 0,0052 | 0,0027 | 0,0106 | 0,182 | 0,0144 | 0,0026 | 0,0118 | 0,0171 | 0,0063 | 0,0055 | 0,0037 | 0,0039 [ 0,0068
CELHA -0,0009 | 0,0013 | 0,000 | 0,0007 | -0,0026 | -0,0029 | 0,0085 | 0,0169 | 0,0018 | -0,0003 | -0,0026 | -0,0011 | -0,0041 | -0,0013 | -0,0115
CEMAS -0,0161 | 0,0007 | -0,0126 | -0,0006 | -0,0295 | -0,0231 | -0,0242 | 0,0175 | 0,0018 | 0,0025 | -0,0926 | -0,0671 | -0,0064 | -0,0097 | -0,0127
CEMTS 0,0411 | 0,0122 | 0,0447 | 0,0105 | 0,235 [ 0,0310 | 00135 [ 0,0068 | 0,0044 | 0,0007 | 0,0104 [ 0,0097 | 0,0383 [ 0,0037 | 0,0511
CUSAN 0,0057 | 0,0249 | 0,0081 | 0,0068 | 0,0127 | 0,0171 | -0,0211 | 0,0007 | 0,0450 | -0,2273 | 0,0098 | 0,0096 | 0,0898 | 0,0037 | 0,0210
DMSAS 0,0094 | 0,0247 | 0,0079 | 0,0034 | 0,0161 | 0,152 | 0,0229 | 0,0013 | 0,0244 | 0,0013 | 0,0097 | 0,0084 | 0,0044 | 0,0055 | 0,0372
DOKTA 0,0022 | 0,0026 | 0,0016 | 0,0024 | 0,0046 | 0,0022 | -0,0013 | 0,0065 | 0,0046 | 0,0006 | 0,0039 | 0,0034 | 0,0007 | 0,0068 [ 0,0003
ERBOS 0,0015 | 0,0435 | 0,0057 | 0,0019 | 0,0024 [ 0,0051 | 0,0112 [ 0,0009 | 0,0360 | 0,0001 | -0,0014 | 0,0012 | 0,0067 | 0,0005 | 0,0007
EREGL 0,0138 | 0,109 | 0,203 | 0,0256 | 0,0108 [ 0,0082 | 0,0260 [ 0,0004 | 0,1062 | 0,0007 | 0,0034 [ 0,0108 | 0,0061 [ 0,0021 | 0,0004
ISDMR 0,0312 | 0,003 | 00423 | 0,1572 | 00176 | 0,0121 | 0,0217 [ 0,0360 | 0,0009 | 0,0008 | 0,0061 | 0,147 | 0,0106 [ 0,0031 | 0,0004
1ZMDC -0,0027 | 0,0033 | -0,0026 | 0,0009 [ -0,0077 | -0,0044 | 0,0187 | 0,0075 | 0,0040 | 0,0007 [ -0,0041 | -0,0036 | -0,0020 [ -0,0115 | -0,0002
KRDMA 0,0027 | 0,0083 | 0,0018 | 0,0018 | 0,0029 | 0,0016 | 0,0350 | 0,0028 | 0,0109 | 0,0003 | 0,0032 | 0,0028 | 0,0008 | 0,0008 [ 0,0001
OZBAL 0,0007 | 0,0002 | 0,0009 | 0,0018 | 0,0030 | 0,0017 | -0,0004 | 0,1232 | 0,0004 | -0,0002 | 0,0017 | 0,0015 | 0,0128 | 0,1973 | 0,0049
SARKY 0,0011 | 0,0040 | 0,0022 | 0,0018 | 0,0026 [ 0,0035 | 0,0224 [ 0,0173 | 0,0018 | 0,0005 | 0,0001 | 0,0005 | 0,0013 [ 0,0012 | 0,0001
TUCLK -0,0047 | 0,0016 | -0,0041 | 0,0009 | -0,0077 | -0,0047 | -0,0537 | 0,0116 | 0,0026 | 0,0025 | -0,0080 | -0,0070 | -0,0023 | -0,0026 | -0,0208
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EK-11 2015-2016-2017 ve 2018 Yillarina Ait (Sabit ve Degisken
Agirhiklandirilmis) Pozitif ve Negatif ideal Coziim Degerleri

2015 Yih Sabit Agirhkli ideal (A+) ve Negatif ideal (A-) Coziiml

MAX MAX MAX MAX MAX MAX MiIN MAX MiIN MAX MAX MAX MAX MAX MAX

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

A+ | 0,0614 [ 0,0736 | 0,0564 | 0,0606 | 0,0277 | 0,0404 | -0,0610 | 0,2043 | 0,0002 | 0,0542 | 0,0844 | 0,0669 | 0,0513 | 0,0435 | 0,0908

A- | -0,0080 | 0,0005 | -0,0093 | -0,0020 | -0,0194 | -0,0282 | 0,0471 | 0,0004 | 0,0464 | -0,0571 | -0,0167 | -0,0150 | -0,0103 | -0,0195 | -0,0075

2015 Yih Degisken Agirlikh ideal (A+) ve Negatif ideal (A-) Coziiml

MAX MAX MAX MAX MAX MAX MIiN MAX MIiN MAX MAX MAX MAX MAX MAX

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

A+ 0,0518 | 0,0848 | 0,0435 | 0,0650 | 0,0216 | 0,0272 | -0,0773 | 0,2487 | 0,0004 | 0,0443 | 0,0705 | 0,0546 | 0,0480 | 0,0344 | 0,0955

A- -0,0068 | 0,0006 | -0,0071 | -0,0021 | -0,0151 | -0,0190 | 0,0597 | 0,0004 | 0,0916 | -0,0467 | -0,0139 | -0,0122 | -0,0096 | -0,0154 | -0,0079

2016 Yil Sabit Agirhkh ideal (A+) ve Negatif ideal (A-) Coziiml

MAX MAX MAX MAX MAX MAX MiN MAX MiIN MAX MAX MAX MAX MAX MAX

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

A+ | 0,0421 0,0605 | 0,0523 | 0,0522 | 0,0375 | 0,0512 | -0,0026 | 0,1401 [ 0,0001 | 0,0491 0,0291 | 0,0275 | 0,0803 | 0,1306 [ 0,1272

A- | -0,0135 | 0,0000 [ -0,0085 | -0,0005 | -0,0160 | -0,0218 | 0,0683 | 0,0001 | 0,0621 | -0,0269 [ -0,0283 | -0,0240 | -0,0044 | -0,0047 | -0,0106

2016 Yili Degisken Agirhkl ideal (A+) ve Negatif ideal (A-) Coziiml

MAX MAX MAX MAX MAX MAX MiIN MAX MiIN MAX MAX MAX MAX MAX MAX

L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3

A+ 0,0335 10,0699 | 0,0399 | 0,0572 | 0,0296 | 0,0336 | -0,0036 | 0,1841 | 0,0001 | 0,0493 | 0,0250 | 0,0240 | 0,0641 | 0,1485 | 0,1023

A- -0,0107 | 0,0001 | -0,0065 | -0,0006 | -0,0126 | -0,0143 | 0,0940 | 0,0002 | 0,0983 | -0,0270 | -0,0243 | -0,0209 | -0,0035 | -0,0053 | -0,0085
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2017 Y1h Sabit A

irhikli ideal (A+) ve Negatif ideal (A-) Coziiml

MAX MAX MAX MAX MAX MAX MiN MAX MiIN MAX MAX MAX MAX MAX MAX
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
A+ |0,0688 | 0,0937 | 0,0808 | 0,0933 | 0,0330 | 0,0558 | -0,0098 | 0,1110 | 0,0001 | 0,1254 | 0,0592 | 0,0482 | 0,0276 | 0,0235 | 0,0489
A- | -0,0254 | 0,0001 | -0,0239 | -0,0100 | -0,0292 | -0,0302 | 0,0605 | 0,0001 | 0,0706 | -0,0053 [ -0,0260 | -0,0216 | -0,0674 | -0,0628 | -0,0431
2017 Yih Degisken Agirlikh ideal (A+) ve Negatif ideal (A-) 1
MAX MAX MAX MAX MAX MAX MIiN MAX MIiN MAX MAX MAX MAX MAX MAX
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
A+ 0,0431 |0,1353 | 0,0513 | 0,0862 | 0,0237 | 0,0393 | -0,0125 | 0,1756 | 0,0002 | 0,1598 | 0,0442 | 0,0357 | 0,0201 | 0,0211 | 0,0431
A- -0,0159 | 0,0001 | -0,0152 | -0,0093 | -0,0209 | -0,0213 | 0,0774 | 0,0002 | 0,1286 | -0,0067 | -0,0194 | -0,0160 | -0,0489 | -0,0563 | -0,0380
2018 Yih Sabit Agirhkli ideal (A+) ve Negatif ideal (A-) Coziiml
MAX MAX MAX MAX MAX MAX MIiN MAX MIiN MAX MAX MAX MAX MAX MAX
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
A+ [ 0,0576 | 0,0808 [ 0,0537 [ 0,1516 | 0,0339 | 0,0444 | -0,0358 | 0,0970 | 0,0003 | 0,0151 | 0,0141 | 0,0212 | 0,0903 | 0,2088 [ 0,0563
A- | -0,0226 | 0,0002 | -0,0151 | -0,0006 | -0,0426 | -0,0332 | 0,0355 | 0,0003 | 0,0717 | -0,2012 | -0,1247 | -0,0965 | -0,0064 | -0,0122 | -0,0229
2018 Yih Degisken Agirhkh ideal (A+) ve Negatif ideal (A-) Coziiml
MAX MAX MAX MAX MAX MAX MIiN MAX MIiN MAX MAX MAX MAX MAX MAX
L1 L2 L3 L4 F1 F2 F3 F4 F5 K1 K2 K3 M1 M2 M3
A+ 0,0411 | 0,1099 | 0,0447 | 0,1572 | 0,0235 | 0,0310 | -0,0537 | 0,1232 | 0,0004 | 0,0171 | 0,0104 | 0,0147 | 0,0898 | 0,1973 | 0,0511
A- -0,0161 | 0,0002 | -0,0126 | -0,0006 | -0,0295 | -0,0231 | 0,0532 | 0,0004 | 0,1062 | -0,2273 | -0,0926 | -0,0671 | -0,0064 | -0,0115 | -0,0208
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EK-12 2015-2016-2017

ve 2018 Yillarmna

Ait

(Sabit

Agirhiklandirilmis) Alternatifler Arasindaki Mesafe Olgiileri

2015 Y1l Sabit Agirhklar
I¢in si+ ve si- Degerleri

S.KODU si+ si-
BRSAN 0,2908 10,0194
BURCE 0,3018 |0,0250
BURVA 0,3316 |0,0056
CELHA 0,2557 10,1273
CEMAS 0,2638 |0,0463
CEMTS 0,2871 10,0229
CUSAN 0,2651 10,0448
DMSAS 0,2769 10,0381
DOKTA |0,2964 |0,0173
ERBOS 0,2792 10,0238
EREGL 0,2606 |0,0345
ISDMR 0,1830 |0,0748
IZMDC 0,2906 |0,0196
KRDMA [0,3107 |0,0154
OZBAL 0,2968 10,0170
SARKY 0,2838 | 0,0200
TUCLK 0,2789 10,0465
2015 Y1 Degisken
Agirhiklar Icin si+ ve si-
Degerleri
S.KODU si+ si-
BRSAN 0,3218 ]0,0205
BURCE 0,3218 10,0336
BURVA 10,3462 |0,0104
CELHA |0,2919 |0,1295
CEMAS 10,3079 |0,0402
CEMTS 10,3148 |0,0276
CUSAN 0,3000 |0,0462
DMSAS 0,3038 |0,0437
DOKTA 0,3214 |0,0224
ERBOS 0,3110 ]0,0263
EREGL 0,3012 10,0334
ISDMR 0,1917 10,0953
IZMDC 0,3197 10,0218
KRDMA |0,3429 |0,0167
OZBAL 0,3212 10,0224
SARKY 0,3117 10,0245
TUCLK ]0,3209 |0,0458
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Degisken



2016 Y1l Sabit Agirhklar
I¢in si+ ve si- Degerleri

S.KODU si+ si-

BRSAN 0,2807 |0,0208

BURCE 0,2784 10,0214

BURVA 0,2985 10,0150

CELHA 0,2042 |0,1616

CEMAS 0,2955 10,0148

CEMTS 0,2622 |0,0308

CUSAN 0,2453 10,0417

DMSAS 0,2692 10,0315

DOKTA 0,2642 |0,0204

ERBOS 0,2350 | 0,0468

EREGL 0,2592 10,0300

ISDMR 0,2427 10,0357

IZMDC 0,2711 |0,0235

KRDMA |0,2730 |0,0209

OZBAL 0,2174 10,0487

SARKY 0,2727 10,0226

TUCLK 0,2492 10,0529

2016 Y1l Degisken
Agirhiklar I¢in si+ ve si-
Degerleri

S.KODU si+ si-

BRSAN 0,2949 10,0270

BURCE 0,2930 10,0274

BURVA |0,3053 |0,0232

CELHA [0,2444 10,1394

CEMAS [0,3049 ]0,0205

CEMTS 10,2816 |0,0352

CUSAN 0,2708 |0,0409

DMSAS 0,2867 |0,0358

DOKTA |0,2819 [0,0231

ERBOS 0,2654 |0,0425

EREGL 0,2876 10,0308

ISDMR 0,2568 |0,0404

IZMDC 0,2947 10,0224

KRDMA 0,2909 |0,0229

OZBAL 0,1857 10,0775

SARKY 0,2864 10,0294

TUCLK 10,2734 10,0518
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2017 Yih Sabit Agirliklar
Icin si+ ve si- Degerleri

S.KODU si+ si-

BRSAN 0,2661 |0,0619

BURCE 0,2680 |0,0632

BURVA 0,2298 |0,0895

CELHA 0,2404 10,1210

CEMAS 0,2495 10,0742

CEMTS 0,3305 |0,0109

CUSAN 0,2646 |0,0602

DMSAS 0,2329 |0,1110

DOKTA 0,2912 ]0,0549

ERBOS 0,2427 10,0714

EREGL 0,2171 |0,0815

ISDMR 0,1865 |0,1068

IZMDC 0,2230 |0,0845

KRDMA |0,2216 |0,0836

OZBAL 0,2352 |0,0880

SARKY 0,2784 |0,0597

TUCLK 0,2803 |0,0522

2017 Y1 Degisken
Agirhiklar I¢in sit+ ve si-
Degerleri

S.KODU si+ si-

BRSAN 0,3095 |0,0598

BURCE 0,3046 | 0,0665

BURVA 0,2839 10,0836

CELHA 0,2903 10,1133

CEMAS 0,3011 |0,0722

CEMTS 0,3396 |0,0218

CUSAN 0,3026 |0,0611

DMSAS 0,2801 |0,1052

DOKTA |0,3276 |[0,0572

ERBOS 0,2878 |0,0657

EREGL 0,2838 |0,0771

ISDMR 0,2430 |0,0948

IZMDC 0,2543 10,0963

KRDMA [0,2767 |0,0710

OZBAL 0,2507 |0,1079

SARKY 0,3119 10,0643

TUCLK 10,3226 |0,0527
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2018 Y1l Sabit Agirhklar
I¢in si+ ve si- Degerleri

S.KODU si+ si-

BRSAN 0,3319 |0,0905

BURCE 0,3156 |0,1094

BURVA 0,3101 |0,1169

CELHA 0,3270 |0,0838

CEMAS 0,3944 10,0593

CEMTS 0,2838 |0,1775

CUSAN 0,3614 |0,0978

DMSAS 0,3027 10,1472

DOKTA 0,3140 |0,1022

ERBOS 0,3137 10,0977

EREGL 0,3005 |0,1091

ISDMR 0,2580 |0,1401

IZMDC 0,3361 |0,0939

KRDMA 0,3221 ]0,0992

OZBAL 0,2194 10,1637

SARKY 0,3182 |0,0987

TUCLK 0,3322 10,0745

2018 Y1l Degisken
Agirhiklar I¢in si+ ve si-
Degerleri

S.KODU si+ si-

BRSAN 0,3431 |0,0909

BURCE 0,3214 10,1138

BURVA 0,3213 10,1162

CELHA [0,3316 |0,0883

CEMAS [0,3672 |0,0787

CEMTS [0,2993 |0,1648

CUSAN 0,3859 10,0809

DMSAS 0,3153 10,1387

DOKTA 10,3219 |0,1034

ERBOS 0,3192 10,0974

EREGL 0,3161 ]0,1065

ISDMR 0,2691 |0,1365

IZMDC 0,3410 10,0974

KRDMA 0,3334 |0,0986

OZBAL 0,2291 10,1661

SARKY 0,3262 10,1004

TUCLK 10,3316 |0,0872
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EK-13 2015-2016-2017 ve 2018 Yillarina Ait (Sabit ve Degisken Agirhkh) C

Degerleri ve Siralamalari

2015 Y1 TOPSIS Sabit
Agirhikh C Degerleri ve
Siralama

5. c .

KOD DEGERI | SIRA
CELHA 0,3323 1
ISDMR 0,2902 2
CEMAS | 0,1492 3
CUSAN 0,1447 4
TUCLK | 0,1429 5
DMSAS 0,1210 6
EREGL 0,1170 7
ERBOS 0,0784 8
BURCE 0,0764 9
CEMTS 0,0740 10
SARKY 0,0658 11
1ZMDC 0,0633 12
BRSAN 0,0626 13
DOKTA | 0,0550 14
OZBAL 0,0543 15
KRDMA | 0,0471 16
BURVA | 0,0166 17

2015 Yili TOPSIS Degisken

Agirhikh C Degerleri ve

Siralama
. c

KOD DEGERI | SIRA
ISDMR 0,3320 1
CELHA 0,3074 2
CUSAN 0,1333 3
DMSAS 0,1258 4
TUCLK | 0,1248 5
CEMAS 0,1155 6
EREGL 0,0999 7
BURCE 0,0945 8
CEMTS 0,0805 9
ERBOS 0,0779 10
SARKY 0,0728 11
DOKTA | 0,0652 12
OZBAL 0,0651 13
1ZMDC 0,0638 14
BRSAN 0,0600 15
KRDMA | 0,0465 16
BURVA 0,0291 17
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2016 Y1 TOPSIS Sabit

Agirhikh C Degerleri ve
Siralama
S. ¢

KOD DEGERI | SIRA
CELHA | 0,4419 1
OZBAL | 0,1829 2
TUCLK | 0,1751 3
ERBOS 0,1660 4
CUSAN 0,1452 5
ISDMR 0,1283 6
CEMTS | 0,1050 7
DMSAS | 0,1046 8
EREGL | 0,1038 9
IZMDC 0,0799 10
SARKY | 0,0765 11
DOKTA | 0,0716 12
BURCE 0,0713 13
KRDMA | 10,0712 14
BRSAN 0,0691 15
BURVA | 0,0479 16
CEMAS | 0,0476 17

2016 Yii TOPSIS Degisken

Agirhikh C Degerleri ve
Siralama
S. .

KOD DEGERI | SIRA
CELHA 0,3631 1
OZBAL 0,2945 2
TUCLK 0,1592 3
ERBOS 0,1381 4
ISDMR 0,1360 5
CUSAN 0,1312 6
CEMTS 0,1111 7
DMSAS 0,1110 8
EREGL 0,0967 9
SARKY 0,0932 10
BURCE 0,0855 11
BRSAN 0,0839 12
DOKTA 0,0757 13
KRDMA | 0,0730 14
BURVA 0,0707 15
1ZMDC 0,0707 16
CEMAS 0,0629 17
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2017 Y1 TOPSIS Sabit

Agirhikh C Degerleri ve
Siralama
S. ¢

KOD DEGERI | SIRA
ISDMR 0,3642 1
CELHA | 0,3348 2
DMSAS | 0,3227 3
BURVA | 0,2803 4
IZMDC 0,2749 5
KRDMA | 0,2738 6
EREGL | 0,2730 7
OZBAL | 0,2723 8
CEMAS | 0,2293 9
ERBOS 0,2274 10
BURCE 0,1908 11
BRSAN 0,1887 12
CUSAN 0,1854 13
SARKY | 0,1766 14
DOKTA | 0,1585 15
TUCLK | 0,1569 16
CEMTS | 0,0319 17

2017 Yii TOPSIS Degisken

Agirhikh C Degerleri ve
Siralama
S. .
KOD DEGERI | SIRA

OZBAL 0,3008 1
CELHA 0,2808 2
ISDMR 0,2806 3
1ZMDC 0,2746 4
DMSAS 0,2731 5
BURVA 0,2276 6
EREGL 0,2136 7
KRDMA | 0,2042 8
CEMAS 0,1935 9
ERBOS 0,1859 10
BURCE 0,1793 11
SARKY 0,1709 12
CUSAN 0,1679 13
BRSAN 0,1620 14
DOKTA 0,1487 15
TUCLK 0,1404 16
CEMTS 0,0603 17
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2018 Yili TOPSIS Sabit
Agirhikh C Degerleri ve

Siralama
S. c

KOD DEGERI | SIRA
OZBAL 0,4273 1
CEMTS 0,3847 2
ISDMR 0,3519 3
DMSAS 0,3271 4
BURVA 0,2737 5
EREGL 0,2663 6
BURCE 0,2574 7
DOKTA 0,2454 8
ERBOS 0,2376 9
SARKY 0,2368 10
KRDMA | 0,2354 11
1ZMDC 0,2184 12
BRSAN 0,2143 13
CUSAN 0,2130 14
CELHA 0,2040 15
TUCLK 0,1831 16
CEMAS 0,1307 17

2018 Yili TOPSIS Degisken

Agirhikh C Degerleri ve
Siralama
S. c
KOD DEGERI | SIRA

OZBAL 0,4203 1
CEMTS 0,3551 2
ISDMR 0,3365 3
DMSAS 0,3056 4
BURVA 0,2656 5
BURCE 0,2614 6
EREGL 0,2520 7
DOKTA | 0,2430 8
SARKY 0,2354 9
ERBOS 0,2337 10
KRDMA | 0,2283 11
1ZMDC 0,2222 12
CELHA 0,2102 13
BRSAN 0,2095 14
TUCLK | 0,2082 15
CEMAS 0,1765 16
CUSAN 0,1732 17
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