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Oz

Isletmelerin hisse senedi getirileri ve finansal performanslart arasindaki iliski yazinda cokca yer almaktadir. Bu
calismada, BIST Bankaciltk Endeksi'nde faaliyet gosteren bankalarin hisse senedi getirileri ile finansal performans
arasindaki iliski incelenmektedir. Calismada, ¢ok kriterli karar verme tekniklerinden PROMETHEE yontemi
kullanilmaktadir. Arastirmada 2017 yili itibatiyle islem gérmekte olan 12 bankanmn 2015 — 2017 yillar1 arasindaki
verilerinden yararlanilarak analiz yapilmistir. Finansal performansi 6lgmek icin kullanian, yazinda genel olarak kabul
edilen 15 finansal oran hesaplanarak incelemeye alinmigtir. Analiz sonuglarina gore finansal performans acisindan en
basarili bankanin Akbank, ikinci olarak ise Garanti bankasinin bagarili bir grafik ¢izdigi gorilmistir. Diger bankalarin
finansal performans acisindan istikrarlt olmadigy yillara gére dalgalt bir grafik ¢izdigi ve hisse senedi getirisi ile finansal
performans arasinda da yillar itibariyle anlamli bir iliskinin olmadigt sonucuna ulasilmustir.
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The Relationship between Financial Performance and Stock Yield: An Analysing on
BIST Banking Index

Abstract

The relationships between the financial performances of the companies and stock yield are greatly in periodicals. In
this study, the relationships between financial performances and stock yield of the banks dealt in Stock Istanbul
Banking Index are analyzed. In this analysis, PROMETHEE method, one of the multi-criteria decision-making
methods, is used. In this research, an analysis covers data of 12 banks between periods of 2015-2017. As a financial
performance indicator, 15 financial ratios accepted in petriodicals are analyzed by calculating. According to the
analysis results, in terms of financial performance, the most successful bank is Akbank and the second is Garanti
Bank which has a success rate. Also it is observed that other banks are not consistent in terms of financial
performance, they draw a fluctuating graph and there is no significant relationship between stock yield and financial
performance by years.
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CALIS ve SAKARYA
Finansal Performans ve Hisse Senedi Getiri Iliskisi: BIST Bankacilik Endeksi Uzerine Bir Inceleme

Girig

Tiurkiye Bankacilik Sekt6rii cagimizda medeni bankaciligin ihtiyaclarini karsilayan, bagimsiz, etkin,
gliclii sermayeli, diizenleyici ve denetleyici kurum ve tist kurumlar kontroliinde, her giin daha da ilerlemeye
devam etmektedir. Glntmiizde Turkiye Bankacilik Sektériinde diinyada ileri seviyede olan tlkelerde
sunulan bankacilikla ilgili bitin is, islem ve hizmetleri gercek ve tiizel kisilere verilebilmekte ve sektordeki
buyutklikleri her glin artmaktadir (Simer, 2016, s. 1). Turk Bankacilik Sekt6riinde Eylil 2018 itibariyla; 32
Mevduat, 13 Kalkinma ve Yatirim, 6 Katthim Bankast olmak tizere toplam 51 banka faaliyet gstermektedir
(BDDK, 2019, s. 2).

Ekonominin buyiik dlctide bankalar tarafindan olusturuldugu dikkate alindiginda, Tirkiye Bankacilik
Sektorintin kendinden arzu edilen gérevleri yapabilmesi bakimindan bir yandan giicld, saglam ve dayaniklh
bir yapida olmasi gerekirken diger yandan yapilan uygulamalarin bankalara fazla yik olusturmamast ve
bankalarin hareket esnekligini azaltmamast agisindan 6nem arz etmektedir. Aynt zamanda bankalarin
kaynaklarint etkin kullanip kullanmadigr bankacilik sektorii agisindan énemli bir durumdur (Kartal, 2018, s.
7).

Kaynaklar1 etkin olarak kullanmanin tekniklerinden birisi hisse senedi ¢ikarmaktir. Hisse senetleri
6nemli yatim araglarindan biridir. Yatirimeinin hisse senedi alma hedefinden bekledigi getiriye ulasabilmesi
icin, hisse senetlerinin ve piyasa sartlarinin iyi irdelenmesi lazimdir. Bu noktada isletmelerin temel mali
tablolar yardimiyla hesaplanan mali rasyolar1 ile isletmelerin nakit durumu, karlilik durumu, faaliyet yapisi
ve mali durumu tespit edilebilmektedir (Cengiz ve Piskdl, 2016, s. 295).

Hisse senetleri pazarmnm bilylimesi ve diizenli bir seviyede olmasinin saglanabilmesi yatirimcilarin
verecekleri kararlara, kararlarin saglikli olmast ise hisse senedi kazanclarint etkileyen etkenlerin dogru ve
anlamli bir sekilde olusmasina baglidir. Hisse senedi kazanglarini 6ngérmeye baglt olarak literatiirde teknik
analiz, rassal yuriiyis (random walk), temel analiz ve etkin piyasalar yaklasimlari kullantlmaktadir (Kalayct
ve Karatag, 2005, s. 146). Bu calismada da finansal performans ve hisse senedi getirisi iligkisinin
incelenmesi amaclanmaktadir. Bu hedefle kullanilan 6l¢me tekniklerinden biri de finansal oranlardir.
Performans degerlendirme kriteri ne olursa olsun karar verenler en iyi secenegi belirlerken tiirlii sorunlarla
karsiasirlar. Hedef bir olsa bile seceneklerin zitlasmasi veya birden ¢ok secenegin iletisim durumunda
olmast karar verenleri ¢ok kriterli karar verme tekniklerine sevk etmektedir (Cagil, 2011, s. 261).

Secenekler icerisinden en iyiyi belirleme asamasi icin karar verme sorunlarinin ¢dziimiinde yogun
olarak cok kriterli karar verme teknikleri kullanilmaktadir. Bu tekniklerin esas hedefi karar vericiye farkl
secenekler icinden en dogru olani belitleme sanst vermektedir. Bankacilik Sektériine has faktorler ve
bilgilerin elde edilebilirligi gibi belirlenen kural ve kisitlara gore makalelerde farklt teknikler
uygulanmaktadir. Sirketlerin performanslarinin mali olarak belirlenmesi karar verme sorunu olarak dikkate
alinmaktadir (Unal ve Yiiksel, 2017, s. 265). Bu makalede de finansal rasyolar iizerinden test edilen hisse
senedi kazanci ile mali basari arasindaki iliski Promethee teknigiyle incelenmistir. Analiz, BIST Bankacilik
Endeksinde olan bankalara uygulanmustir. Calismanin ilerleyen boliimlerinde 6ncelikle literattir taramasi
yapilmus, veri ve teknik béliminden sonra analiz sonuglarina yer verilmistir. Makale sonu¢ bélimi ile
sonlanmaktadir.

Literatiir Incelemesi

Literatiirde finansal performansin Sl¢tilmesi ile ilgili olarak basta CKKV yontemleri olmak tizere diger
bazi yoéntemlerle bircok calisma yapilmistir. Finansal performansin 6lciilmesi ile ilgili son yillarda yapilan
calismalardan bazilar asagida 6zetlenmistir.

Demireli (2010) calismasinda TOPSIS yontemini kullanarak Tirkiye’de faaliyette bulunan ve iilke
capinda diizenli bir seviyede topluma hizmet eden kamu sermayeli ti¢ bankanin 2001-2007 seneleri
arasinda belirlenmis 10 adet rasyo ile finansal performanslari incelenmektedir. Calisma sonunda tilke
capinda diizenli olarak calisan devlet kaynakli bankalarin yerel ve kiiresel mali krizlerden zarar gérdigi,
basart skorlarinin yabanct bilgilere baglt olarak devamli olarak dalgalanmalar olusturdugu, bankacilik
piyasasinda dikkate deger bir ilerlemenin belirlenemedigi tespit edilmistir.

Cagl (2011) Turk Bankacilik alaninda faaliyete bulunan 6zel, devlet ve yabanct kaynakli bankalarin
2006-2010 arast dénemlerine dair mali performanslarini yaptigi calismada ELECTRE teknigi araciligiyla
incelemistir. Kriz anlarinda bazt bankalarda siralamada degisiklik oldugu neticesine varilmustir.
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Atmaca (2012) ise yapmis oldugu arastirmada BIST’te faaliyet gésteren spor sirketlerinin 2003-2010
yillart arasinda 14 adet mali rasyodan yararlanarak sirketlerin mali performanslarini hesaplamistir. Makalede
rasyolar, TOPSIS modeli ile irdelenmis ve netice olarak 8 yillik zaman periyodunda takimlarin yillar
itibariyle performans seviyelerine ulagtlmistir. 2003-2010 yillarinin ¢cogunda Fenerbahce Sportif Hizmetler
Sanayi ve Ticaret A.S$’nin diger firmalara gére en iyi performansa sahip firma oldugu neticesine varilmistir.

Ayaydin ve Karaaslan (2015) vyaptiklart arastirmada siyasi  belirsizligin - firmalarin  finansal
performanslarina etkisini incelemistir. Calisma, 2008-2013 arast déneme iliskin olarak; Borsa Istanbul’da
(BIST) sanayi sektorinde islem géren 147 firmayi kapsamaktadir. Politik belirsizlik ile finansal performans
arasindaki bag panel veri analizi aracilifiyla ilgili dénemdeki geyrek verilerle incelenmektedir. Analiz
neticesinde siyasi belirsizlik isareti olarak 29 Mart 2009 ve 12 Eylal 2010 se¢imlerinde kullanilan parametre
ile finansal performans isareti olarak kullandan parametreler arasinda istatistiki baglamda anlamli bir bag
bulunmazken, 12 Haziran 2011 sec¢iminde kullanilan parametre ile finansal performans isareti olarak
degerlendirilen parametreler arasinda istatistiki baglamda olumsuz ve anlamli bir iligkinin oldugu sonucuna
ulagilmistir.

Akbulut ve Rengber (2015) calismalarinda TOPSIS yontemini kullanarak BIST’te faaliyette bulunan
yap1 sektoriindeki 32 firmanmn 2010-2012 yillarini icine alan ti¢ dénemlik pazar degeri/defter degeri
rasyolart ile mali performanslart kiyaslanmistir. Calismada mali performanst belitlemek icin 10 adet
parametre ve borsa performansi icin ise pazar degeri/defter degeti rasyosu hesaplanmistir. Calisma
sonucunda firmalarin mali performanslart ile borsa performanslart karsilagtirildiginda aralarinda istatistiksel
olarak anlaml bir iliskinin olmadig1 tespit edilmistir.

Sakarya ve Akkus (2015) calismalarinda hisse senetleri Borsa Istanbul (BIST)’te faaliyette bulunan ve
¢imento piyasasinda yer alan isletmelerin 2010-2013 donemleri arasindaki mali tablolart kullamilarak, séz
konusu isletmelerin mali performanslart TOPSIS metodu ile incelenmistir. Calismanin bulgularina
bakildiginda, geleneksel rasyolara ve nakit akis rasyolarina gore isletmelerin mali basartlarinin degisiklik
gosterdikleri belirlenmistir.

Dogan, Agca ve Karayel (2016) calismalarinda Eslestirilmis (Paired) T-testi kullanarak Borsa
Istanbul’da (BIST) faaliyette bulunan sirketlerin CEO degisikligini belirleyen mali etmenleri ve CEO
degisikliginin mali basart Uzerindeki etkisini belitflemeyi amaglamiglardir. Calismada 2004-2012 dénemleri
araliginda BIST Imalat Sanayi Endeksi’nde faaliyet gosteren 136 sirketin bilgilerinden faydalanimustir.
Calismanin sonucu olarak sz konusu sirketlerinin muhasebe ve piyasa esaslt basart isaretlerinin azalmast,
borglarin artmasi, isletmenin satislarinin ve aktiflerinin azalmast CEO degisiminin olasihigini arttirdigt
belirlenmistir. Buna ilaveten CEO degisiminin isletmelerin karlilik durumlarini olumsuz anlamda etkiledigi
tespit edilmistir.

Goker ve Uysal (2017) calismalarinda BIST’te faaliyet gosteren imalat sanayii sirketlerinin
uluslararasilagsma seviyelerinin sirket performanslarina etkisinin belirlenmesi hedeflenmistir. 187 firmanin
2008-2015 senelerine ait bilgiler ile uygulanan panel veri analizi neticesinde sirketlerin uluslararasilasma
diizeyleri ile performanslari arasinda ters yatay S sekilde bir iligki oldugu belirlenmistir.

Orgun ve Eren (2017)'in galismalarinda Borsa Istanbul’da (BIST) islem goren teknoloji sirketlerinin
mali performanslart TOPSIS yontemi kullanilarak incelenmistir. Gergeklestirilen inceleme sonucunda
2010-2015 yillart arasinda performans agisindan en bagarili sirketler sirasiyla, ASELS, LINK, ARMDA,
LINK, INDES ve DGATE seklinde gerceklesmistir. Ayrica, sirketlerin ilgili dénemlere yonelik finansal
performanslar siralamalari ile borsa getiri siralamalart da analiz edilmis ve herhangi anlamli bir iliski tespit
edilememistir.

Giileg ve Ozkan (2018) yaptiklari calismalarinda 2005 — 2016 yillar1 arasinda Borsa Istanbul’da faaliyet
gosteren 16 ¢imento sirketinin finansal performanslarint Incelemektedir. Performans degerlendirmesinde
cok kriterli karar verme yontemlerinden birisi olan Gri Iliskisel Analiz (GIA) yontemi kullanilmistir.
Calisma sonuglarina gore, ¢imento sirketlerinin dénemler itibariyle genel olarak karli, etkin ve yiiksek hisse
senedi getirisine sahip oldugu bununla birlikte, ¢cimento sirketlerinin GIA degerleri ile hisse senedi getirileri
arasindaki iliski son derece zayif oldugu kanisina varilmustir. Gri Iliskisel Analiz yontemi ve hisse senedi
getirileri ile elde edilen siralamalar birbirinden ciddi anlamda farkli oldugu sonucuna varilmustir.

Finansal performansin 6lctilmesi ile ilgili PROMETHEE yontemi kullanilarak son yillarda yapilan
calismalardan bazilari ise agagida 6zetlenmistir:
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Doumpos, Gaganis ve Pasiouras (2012) yapmis olduklart calismada milkiyet ve kaza
sigortaciliklarinin finansal performansinin tahmini ve agtklanmasint PROMETHEE yo6ntemini kullanarak
incelemislerdir. Caligma sonucunda 2005-2009 yillari arasinda 91 tlkede faaliyet gésteren 2000'in tUzerinde
hayat dist sigorta sirketi 6rnegini kullanilarak, reel GSYIH biiyiimesi, enflasyon ve gelir esitsizligi gibi
makroekonomik gostergelerin etkilendigi tespit edilmis, ayrica borsa gelisiminin performans tzerinde de
olumlu etkisi oldugu sonucuna ulasimistir.

Uzar (2013) yapmis oldugu calismada PROMETHEE teknigi araciligiyla Tturkiye faaliyet gOsteren
devlet bankalarinin finansal performansini (2002-2007) finansal kriz éncesi ve (2008-2012) kriz sonrasi
donemlerini 10 adet kritere gbre incelenmektedir. Calismada sonug¢ olarak, Finansal performans
stralamalart 2002-2007 ve 2008-2012 dénemleri i¢in aynt oldugu sonucuna ulagsmuglardir.

Sakarya ve Aytekin (2013) calismalarinda Promethee teknigi aracilityla belitledikleri 10 adet rasyo ile
mevduat bankalarinin hisse senedi ile mali performanslart arasindaki iliskiyi 6l¢mislerdir. Makalenin
sonucunda ise genel anlamda hig¢bir bankanin mali performans olarak tiim yillarda tek basina en basarih
veya en basarisiz sirada olmadigt sonucuna ulasmiglardir.

Kazan, Ertok ve Ciftci (2015) yapmus olduklari calismada BIST'te listelenen yedi biiyiik sirketin
finansal performansini karsilastirmaktadirlar. PROMETHEE ve AHP yontemleri, finansal performansi
degerlendirmek ve 4 yillik siire i¢in en iyi performans gosteren firmaya karar vermek icin karma bir yapida
kullanilmistir. Calismada sonug olarak TUPRS Anonim Sitketi'nin (JSC.) diger sitketlere gére en iyi
finansal performansa sahip oldugunu tespit etmislerdir.

Caliskan ve Eren (2016) yapmis olduklart calismada varlik toplamlarina bakarak séz konusu seneler
arasinda bilgisi bulunan 3 devlet kaynakli mevduat bankasi, 6 tane Turkiye’ de faaliyet gdsteren yabanci
kaynakli bankalar, 6 tane 6zel kaynakli mevduat bankast ve 2 devlet kaynaklt kalkinma ve yatirim bankasi
olmak tzere toplam 17 bankanin 2010-2014 yilar1 arasindaki mali bagarilar1 cok kriterli karar verme
metotlarindan olan PROMETHEE teknigi araciligtyla analiz edilmistir. Calisma sonucu en bagarili mali
performanst kurumsal kaynakl bir banka olan Ziraat Bankasinin oldugu sonucuna ulasilmistir.

Oztiirk (2017) yapmis oldugu arastirmada BIST 50°de (Borsa Istanbul 50 Endeksi) bulunan isletmeler
arasindan belitlenen 35 isletmenin finansal durum tablosu ve kar/zarar tablolarindan alinan basart
gostergelerine baglt olarak ve PROMETHEE teknigi kullanilarak 2013, 2014 ve 2015 yillart i¢in finansal
durum tablosu ve kar/zarar tablosu basart siralamalart bulunmustur. Arastirmada, kar/zarar tablosu
degerlerine bagl olarak tespit edilen 2015 dénemi bagar1 siralamasi ile incelenen sirketlerin 2016 yilt hisse
senedi cari piyasa degerleri arasindaki istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulundugu; buna kargin,
hesaplanan diger performans siralamalari ile analiz edilen isletmelerin takip eden ddénem cari piyasa
degerleri arasinda istatistiki baglamda anlamlt bir iligki bulunmadig kanisina varidmistir.

Unal ve Yiksel (2017)'in calismalarinda BIST Sirdirilebilirlik Endeksi'nde faaliyet gosteren
bankalarin hisse senedi getirileri ile mali performanslart arasindaki iligki incelenmektedir. Calismada, ¢ok
kriterli karar verme tekniklerinden olan PROMETHEE teknigi kullanilmaktadir. Calismaya dair sonuglar
ise soyledir: Analiz edilen dénemin butiiniinde finansal performans basarist olarak birinci sirada Akbank’in
yer almaktadir; Hisse senedi getirileri acisindan ise, bu neticeleri teyit etmedigi sonucuna ulasmiglardir. S6z
konusu mali bagatisina ragmen Akbank'in hisse senedi kazanglari bakimindan sadece 2016 senesinde
birinci iken; diger dénemdeler de ise Vakifbank'in hisse senedi getirisi olarak birinci sirada oldugu
sonucuna ulasmislardir.

Amag-Kapsam ve Yontem

Calismanin bu béliminde Oncelikle calismanin kapsami ve amacina daha sonra da yéntemine yer
verilmistir.

Calismanin Kapsami

Tirk Bankacilik Sektoriinde Eylal 2018 itibartyla; 34 Mevduat, 13 Kalkinma ve Yatirim, 5 Katihm
Bankast olmak iizere toplam 52 adet banka faal olarak hizmet vermektedir. Calismada BIST Bankalar
Endeksinde yer alan 13 bankadan 12'si incelenmistit. TBB’nin yaymnlamis oldugu Bankalarimiz ve
Tirkiye'de Bankacilik sistemi secilmis rasyolar raporlarindan elde edilen veriletle séz konusu bankalar ¢ok
kriterli karar verme modellerinden birisi olan Promethee metodu araciligtyla analiz edilmistir.

1049



MANAS Sosyal Aragtirmalar Dergisi - MANAS Journal of Social Studies

Calismanin Amaci

Calismanin amact, BIST Bankacilik sektériinde islem gbren bankalarin 2014-2017 donemleri
arasindaki dort senelik déneme dair finansal (mali) performanslar ile hisse senedi kazanclart arasindaki
iliskinin  6lciilmesidir. Bunun sonucunda yatirimeilarin  karar verme streclerine katki verebilmek
amaclanmaktadir. Bankacilik sektoriiniin Tirkiye’de finansal performansini degerlendirmek icin yapilan
calismalar incelendiginde hem IMF mali giclilik indeks listesi hem de CAMELS derecelendirme
diizeninde uygulanan yonetim kalitesi, karlilik, likidite, sermaye yeterliligi, piyasa riski gostergeleri varhk
kalitesi ile BDDK’nin performans bilesenleri endeksi ve TCMB’nin bankacilik glicliiliik géstergesinde olan
bélimlere esit agirlik oranlart verilmis, bu basliklar altinda olugan gostergeler ise grup agirhgini
degistirmeyecek bicimde yine esit carpanlarla oranlanmistir (Sakarya ve Aytekin, 2013, s. 102). Bu
arastirmada kullanilan rasyolar, TBB web sayfasinda (http://www.tbb.org.tr) ilan edilen mali rasyolardan
alinmistr. Belirlenen finansal oranlar ve agirlik dagilimlart tablo 1’de gosterilmistir. Tablodan da
anlagilacagi gibi belirlenen oranlarin agirliklart esit olarak dagitdmistur.

Tablo 1. Segilen Finansal Rasyolar

Finansal Rasyolar / Formiiller Kriterler Kriterlerin

Agirliklar
SERMAYE Sermaye Yetetliligi Oran . S1 0,06
YETERLILIGI Ozkaynaklar / Toplam Aktifler S2 0,06
Ozkaynaklar / (Mevduat + Mevduat Dist Kaynaklar S3 0,06
Toplam Krediler ve Alacaklar* / Toplam Aktifler Al 0,06
AKTIF KALITESI Takipteki Krediler (net) / Toplam Krediler ve Alacaklar* A2 0,06
Tiuketici Kredileri / Toplam Krediler ve Alacaklar* A3 0,06
Likit Aktifler / Toplam Aktifler L1 0,06
LIKIDITE Likit Aktifler / Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 1.2 0,06
Likit Aktifler / (Mevduat + Mevduat Disi Kaynaklar) L3 0,06
Ortalama Aktif Karlilig K1 0,06
KARLILIK Ortalama Ozkaynak Karlilig: K2 0,06
Net Dénem Kart (Zararr) / Odenmis Sermaye K3 0,06
Ozel Karsiliklar Sonrast Net Faiz Geliri / Toplam Aktifler G1 0,06
GELIR-GIDER YAPISI  Toplam Gelitler / Toplam Giderler G2 0,06
Faiz Gidetleri / Toplam Aktifler G3 0,06

Calismanin Yontemi

Cok Kiriterli Karar Verme Yontemleri (CKKVY) (Preference Ranking Organization Method for
Enrichment Evaluations) icinde yaygin olarak kullanilan yontemlerden biri olan PROMETHEE yoéntemi
Brans (1982) tarafindan gelistirilmis ve daha sonra Brans ve Vincke (1985) tarafindan da genisletilmistir.
PROMETHEE metodunun en belirgin 6zelligi basit, anlasilir olmast ve kararhlik yapisidir. PROMETHEE
yonteminde yapilacak olan ilk adim kriterlerin belirlenmesidir ve bu kriterlere arastirmacilar kolaylikla
ulagabilmektedit. PROMETHEE yo6nteminde siralama problemlerini ¢ézimlemek icin iki farklt yol
bulunmaktadir. Bunlardan ilki, alternatiflerin 6nceden belirlenerek kriterler kapsaminda karsilagtirilarak
PROMETHEE 1 ile kismi 6nceliklerin belitlenmesi; ikinci olarak da PROMETHEE 2 ile de net
onceliklerin elde edilebilmesidir (Geng ve Dinger, 2013, s. 113).

PROMETHEE yo6nteminde temel olarak 7 adim bulunmaktadir (Seker, 2018, s. 55-59; Celik ve
Ustastileyman, 2014, s. 146-149; Unal ve Yiiksel, 2018, s. 267). Bunlar kisaca asagidaki gibi siralanabilir.

Adim 1: Veri matrisinin olusturulmast; veri matrisi w= (w1, w2, ...,wk) agithklari, k kriterleri c= (f1, {2,
..., tk) seklinde olan alternatiflere A= (a, b, c, ...) iliskin veri matrisi Tablo 2’deki gibidir.

Tablo 2. VVeri Matrisi

Kriterler a B c . w
f1 fi(a) fi(b) fi(c) Wi
2 2(2) 2(b) 2(c) W2
ﬂ< tk(a) tk(b) tk(c) Wk

Adim 2: Kiriterlerin tercih fonksiyonlarinin belirlenmesi: Kriterlerin yapisina ve alternatiflerin sahip oldugu
ana Ozelliklerine gore belirlenen 6 farklt tercih fonksiyonu vardir. Bu tercih fonksiyonlart séyledir: Olagan,
V-tipi, Seviyeli, Lineer, U-tipi, ve Gaussian. Makalede kriterin bicimine gbre ifade edilebilecek alti adet
fonksiyondan Lineer ve V-tipi tercih fonksiyonlari secilmigtir. Karar verici bir 6lciit icin ortalamanin
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tstiinde kiymete sahip seceneklerden birini secme talep edildiginde Lineer fonksiyon kullanilir. Karar verici
bir 6l¢iit i¢in belirlenen kiymetten daha ¢ok bir kiymete sahip olan seceneklerden tarafa secilmek isteniyor
ama belirledigi bu kiymetin altinda kalanlari dikkate almak istemedigi durumlarda ise V Tipi kullanilir (Unal
ve Yiksel, 2017, s. 267).

Tablo 3. Tercih Fonksiyonlar:

Tip Parametreler Fonksiyon Grafik
Birinci Tip - (x) = {0, x<0 f_\ P e
(Olagan) PRYI=1, x>0 1
(L —
- X
Ikinci Tip l _ (0, x<lI NP
(U-Tipi) p() = {1, x>1 1
( L }-x
Ugiincii Tip m _(x/m, x<m A7
(V-Tipi) p(x) = { 1, x>m !
0 e “;x
Dérdiincii Tip q,p 0, x<q AN
(Seviyeli) x)=11/2, g<x<q+ !
q qTp
1, x>q+p 2 |
0 q q+p ‘%
Besinci Tip s, T 0, X<s AV (x}
(Lineer) fx) = {(x —s)/r, s<x<s+r 1
1, xX>s+r
o 5 S+ “f
Alunct Tip o 0, x<0 AV (x}
(Gaussian) fe) = {1 —e /27 x>0 l -7—
0 ! —
< X

Adim 3: Tercih fonksiyonlarinin belirlenmesi dikkate alinarak karar noktalarmnin ikili karsidastirmalar

yapilir ve butin alternatif ¢iftleri icin ortak tercih fonksiyonlari belitlenir. A ve b alternatif tercih
fonksiyonlari agsagidaki gibidir.

0, f(a) = f(b)
plf(a) — F(b)], fla) = f(b)

Adim 4: Pozitif ve negatif Gstiinliik degerlerinin hesaplanmast: wi (i= 1, 2, ..., k) agirliklarina sahiptir ve k
kriter tarafindan degerlendirilen a ve b alternatiflerinin tercih indeksi n (a, b) formiil ile bulunmaktadir.

P(a,b) :{

>k  w;xP;(a,b)
Kk

n(a,b) =

Adim 5: PROMETHEE 1 ile seceneklerin kismi siralamasina ulasilir. Ulasilan pozitif deger (O+) ilgili
secenegin diger ihtimali olan seceneklere nazaran ne kadar tstiin oldugunu isaret ederken, negatif deger
(D) ise bagka seceneklere nazaran ne kadar gli¢siiz oldugunu belirtir. Pozitif ve negatif Gstlinlitk asagidaki
gibi hesaplanur.

O+() = Xn(ax) x = (b, ¢, d, ...)
O -(2) = Xn(x,a) x = (b, ¢, d, ...)

Adim 6: PROMETHEE 1 ile alternatiflerin birbirlerine gére 6ncelik degerleri hesaplanir. a ve b gibi iki
farklt alternatifler icin kismi Onceliklerin tespit edilmesinde asagidaki durumlara bakiarak karar verilir.a
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alternatifinin b alternatifine tercih edilebilmesi icin asagida belirtilen durumlardan herhangi birinin
saglaniyor olmast gerekir.

D+(a) > D+(b) ve D (a) <D (b)

D+(a) > D+(b) ve D -(a) = D (b)

D+(a) = D+(b) ve D (a) <D -(b)

a alternatifinin b alternatifinden farksiz olmasi icin asagidaki kosulun saglantyor olmast gerekir.
D+(a) = O+(b) ve @ (a) = D (b)

a alternatifinin b alternatifi ile karsilastirilabilmesi icin asagidaki durumlardan herhangi birinin saglantyor
olmast gerekir.

D+(a) > O+(b) ve O -(2) >D (b)
D+(a) < D+(b) ve D -(2) <D (b)

Adim 7: PROMETHEE II segenekler icin hesaplanan net 6ncelik degerlerini (Pnet) siralar. Elde edilen
oncelik degerleri ile biitiin secenekler aynt dogruda varsayilarak tam siralama olusturulmaktadir.

D (2) = O+(a) - D (a)

a ve b gibi iki secenek icin Olclilen tam 6ncelik degerleri g6z 6ntinde bulundurularak agagidaki kararlar
verilmektedir. @ (a) > (b) ise, a secenedi b seceneginden Ustiundir.® (a) = O (b) ise, a ve b farksizdur.

Bulgular

Bundan sonraki kistmda calisma ile ilgili veriler PROMETHEE yontemiyle analiz edilmis ve elde
edilen sonuglar analiz edilerek yorumlanmustir.

Tablo 4. Kriterler ve Alternatiflere liskin 2017 Yl Degerlendirme Matrisi

KRITERLER/ S1 S2 S3 Al A2 A3 L1 12 13 KI K2 K3 Gl G2 G3
BANKALAR
Akbank T.A.S. 170 128 158 603 0,1 229 298 565 368 20 161 151,0 28 1550 4,0

Tiurkiye Halk 142 873 9,8 66,6 07 20,1 233 398 275 13 146 298 22 131,11 5
Bankas1 A.S.

Turkiye Garanti 18,7 12,7 16 645 0,5 31,5 225 40,8 284 19 155 151 4 1574 37
Bankas1 A.S.

Tirkiye Is 16,7 119 15 66,3
Bankas1 A.S.

Turkiye Vakiflar 1555 86 103 68 0,6 261 21,3 385 256 1,6 172 1489 24 1433 47
Bankasi T.A.O.

Yap1 ve Kredi 145 10,1 129 655
Bankas1 A.S.

Denizbank A.S. 195 10,6 13,5 629 1,1 289 241 419 30,9 1,6 149 56,7 29 1369 47
ICBC Tirkiye 144 85 95 592 03 11,1 353 825 396 006 69 4.9 2,7 128 3
Bank

Finans Bank 15 9,7 129 65,7 1 32 224 419 28,7 14 145 479 37 1398 42
A.S.

Sekerbank 15,4
T.A.S.

Turkiye 26,2 248 16,6 645 38 03 27,5 3372 253 0,9 4 25,7 3 210,111
Kalkinma ve

Yatirim Bankasi

A.S.

Turkiye Sinai 17 122 152 76,9 0 0 148 4089 184 22 18 248 36 201 2,7
Kalkinma

Bankas1 A.S.

03 235 249 443 313

> > > >

1,6 142 118 3,1 142 4

> > >

1,1 265 248 445 316 13 119 831 22 1404 41

8,7 10 65,9

>

2,2

>

57 23,6 379 274

>

06 57 99 27 1239 5

Tablo 4de gosterilen degerler ve bu oranlara atanmus agirhklar programa girilerek asagidaki sonuglar
elde edilmigtir. Sekil 1’de secenekler icin meydana getirilen kriter agirliklarina gére en basarilidan en
basarisiza gbre bir siralama olugsmaktadir. PROMETHEE 1 ile olusturulan neticeler Akbank'in diger
bankalara nazaran daha etkin oldugunu belirtirken hangi secenegin secilecegini net olarak
belirtmemektedir. Bunun icin PROMETHEE 1II verilerine gereksinim olmaktadir. PROMETHEE 11
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sonugclart ise agagidaki Sekil 2’deki gibidir. Sekil 2°den de anlasilacagt tzere yatirimcilarina en ¢ok hisse
senedi getirisini Akbank saglarken Garanti Bankasi, Is Bankast, Tiirkiye Kalkinma Bankast, Tiirkiye Sinai
Kalkinma Bankasi ve Deniz Bank yatirimcisina pozitif oranda katki saglamaktadir. Diger yandan
yatirtimeisina en az kazandiran banka Seker Bank olmustur. Bunun yaninda Vakiflar Bankasi, Finans Bank,
Halk Bankasi ve ICBC Tirkiye Bank yatirimcisina hisse senedi getirilerinde zarar ettirmistir. Dolayisiyla en
cok tercih edilmesi gereken banka Akbank olurken en az tercih edilmesi gereken banka ise Seker Bank
olmustur.

é
_I-III-II_

Sekil 1. 2077 Yz Iein PROMETHEE 1 Saralama Sonuglar:

+1.0
0,30495 ANE AT
00,2367 = GARAMNTI BAMKAST
o,ig1z 11 15 BAMKAST
n 1n=n - TR KTWE K& KR kivE I KALKIMMA,
BRSNS, 0,0652 B s DEMIZ BAMK S ]
-0,0058 - - o0 YAPIL KREDI BAMKAST
-0,0691 — WAKIFLAR BAMKAST
-0,1167 EIMAMNS BAMK
- -0,15249 i HALK BAMNKAST
-0,2655 . ICBC TURKIYE BAME
-0,3591 SEKER BAMEK

-1.0

Sekil 2. 2017 Yuls Iin PROMETHEE II Siralama Sonuclar:

Karar vericinin, grafiksel gosterim yardimiyla daha saglikli karar vermesi icin Decision Lab 2000
programinda GAIA modili bulunmaktadir. GAIA, PROMETHEE yénteminde kriter agirliklarinin
etkisini géstermek i¢in kullanilmaktadir. Bankalarin 2014-2017 yillar1 arasindaki dagilimi performanslarina
gore dagiimu sekil 2'de gortldigi gibidir. Buna gbre aymu tarafta ilerleyen segenck ve kriter vektorleri
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uyumu, zit tarafta ilerleyen 6lciit ve secenek vektérleri ise uyumsuzlugu ifade etmektedir. Ornegin rasyo 11
ve rasyo 14 kriterlerine ait vektorler rasyo 15 kriteri ile ters yonde ilerlemektedir. Sonug olarak oran 15
kriteri agisindan Vakiflar Bankasi, Halk Bankast ve Finans Bank secenekleri daha bagarilidir.

W FZoom: 100%0

WAKIFLAR BAMEAST [T
TURKIYVE SIMATL KALKINMA BANEAST [T
O GARANTI BEAMEAST

HALK BAMKASI [T

Sy U =3 11
FiMnaMS BAaME [T Rgsyn 142 L

M Ra FRasyo 14

Rasyo 15
13syo 2 asT
u
. DEMIZ BAMK Razyo 8
YAPI KREDI BAMNES ST
Ra 9
e 1 [ AKBAMEK

SEKER BAME [T

TURKIYE KALEIMNMA BAMNEAST [T

ICEC TURKIYE BAMNK [

Sekil 3. 2017 Yilr lgin GALA Diizlemi

BIST’te Bankacilik Endeksinde faaliyet gosteren bankalarin 2014-2017 yillarina ait finansal
performans siralamalart Tablo 4’te asagida gosterilmistir. Tablo analiz edildiginde dért senelik siirecte Ts
Bankasi, Akbank ve Garanti Bankasinin genel olarak st siralarda oldugu buna ragmen Seker Bank, ICBC
Tirkiye Bank, Finans Bank ve Halk Bankast ise alt siralarda yer aldigi goriilmektedir.

Tablo 4. Alternatiflerin Phi (net) Degerleri ve Stralamalar

2017 2016 2015 2014

BANKALAR . . . .

Phi ( ¢)ﬂ€ Sira Phi ( ¢"e ) Sira Phi ( ¢ﬂ€ ) Sira Phi ( ¢"e ) Sira
Akbank T.A.S. 0,3045 1 0,2209 2 0,1885 1 0,2506 2
Tirkiye Halk Bankasi A.S. -0,1524 10 -0,1958 10 -0,0721 9 -0,1239 10
Tirkiye Garanti Bankas1 A.S. 0,2367 2 0,2433 1 0,1603 3 0,0806 4
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 0,1812 3 0,1418 4 0,1388 4 0,1173 3
Turkiye Vakiflar Bankas1 -0,0691 8 -0,0121 6 -0,0245 7 -0,1512 11
T.A.O.
Yapi ve Kredi Bankas1 A.S. -0,0088 7 -0,0855 9 -0,0330 8 -0,0361 7
Denizbank A.$. 0,0652 6 0,1979 3 0,1276 5 0,0215 6
ICBC Tiirkiye Bank -0,2655 11 -0,2185 11 -0,3418 12 -0,1161 9
Finans Bank A.§. -0,1167 9 -0,0127 7 -0,0839 10 -0,0515 8
Sekerbank T.A.S. -0,3691 12 -0,2982 12 -0,3261 11 -0,3185 12
Turkiye Kalkinma ve Yatirim 0,1030 4 -0,0455 8 0,1039 6 0,0527 5
Bankas1 A.$
Turkiye Sinai Kalkinma 0,0909 5 0,0642 5 0,1624 2 0,2745 1
Bankasi

Genel olarak degerlendirildiginde Akbank'in 2014 ve 2017 yilinda birinci 2015 ve 2016 yilinda ikinci
sirada olmast finansal performans acisindan en basarilt banka olarak dikkat ¢ekmektedir. Tirkiye Garanti
Bankast da 2014 yilinda d6rdiincii 2015 yilinda ti¢tincti 2016 yilinda birinci 2017'de ise ikinci gelerek genel
siralamada en iyi ikinci banka olmustur. Bu sonuglarla en basarili finansal performansi 6zel kaynakli bir
mevduat bankast sergilerken ikinciligi ise yine yabanct kaynakli bir mevduat bankasi almistir. Caligmada
analiz edilen bankalardan Halk bankast ve Vakiflar bankasi finansal performans acgisindan
degerlendirildiginde vasat bir gbrinti sergilemistir. Yabanci sermayeli bankalardan Akbank, Garanti

1054



CALIS ve SAKARYA
Finansal Performans ve Hisse Senedi Getiri Iliskisi: BIST Bankacilik Endeksi Uzerine Bir Inceleme

bankast ve yerli sermayeli bankalardan s bankast basarili bir performans sergilerken Finans bank, Deniz
bank, Yap: ve Kredi bankasi ise ortalama bir performans sergilemistir.

PROMETHEE teknigi araciligiyla elde edilen mali basari degetlerinin hisse senedi kazanglart ile
iliskisini tespit edebilmek i¢in ilk olarak bu bankalara dair Ttrk Lirasi bazinda aylik bilesik kazang verileri
bulunmus ve bu verilerin yilik ortalamalart alinmistir. Elde edilen bulgular asagidaki tablo 5’de
sunulmustur.

Tablo 5. Alternatiflerin Yillk Ortalama Hisse Senedi Getiri Yiizdeleriyle Stralamalar (L)

2017 2016 2015 2014
BANKALAR Yillik Sira Yillik Sira Yillik Sira Yilik  Sira
Getiri Getiri Getiri Getiri
% % % %
Akbank T.A.S. 29,27 7 18,97 3 21,21 7 31,51 5
Turkiye Halk Bankast A.S. 17,24 11 -8,45 10 -24.26 9 16,25 9
Turkiye Garanti Bankast A.S. 45,18 5 8,76 7 -2321 8 37,09 3
Turkiye 1§ Bankas1 A.S. 40,02 6 16,86 4 -29,89 11 48,87 2
Turkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O. 56,77 3 14,61 5 -20,84 6 28,77 7
Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. 26,53 8 4,26 8 -31,18 12 34,39 4
Denizbank A.S. -23,06 12 161,03 1 -10,04 5 -1,80 11
ICBC Tiirkiye Bank 188,80 1 -6,90 9 38,83 2 75,70 1
Finans Bank A.S. 22,11 10 -10,82 11 92,52 1 2424 8
Sekerbank T.A.S. 55,08 4 -29,76 12 -4,51 3 -5,57 12
Turkiye Kalkinma ve Yatirtm Bankas1 A.$ 95,76 2 65,47 2 -28,47 10 1,22 10
Trurkiye Sinai Kalkinma Bankasi 22,96 9 10,67 6 -10,02 4 30,94 6

Tablo 5°deki veriler analiz edildiginde bankalarin ortalama hisse senedi kazanglarinda bir dalgalanma
oldugu hicbir bankanin tiim yillarda pozitif bir getiri saglamadigi g6zlenmektedir. Incelenen yillar itibariyle
yatirimcisina en ¢ok kazandiran bankalar 2014 yilinda ICBC Tirkiye Bank, 2015 yilinda Finans Bank, 2016
yilinda Denizbank ve 2017 yilinda tekrar ICBC Tiurkiye Bank olmustur. Genel siralama olarak
degerlendirdigimizde bankalarin yillik ortalama getirilerinde bir dalgalanma s6z konusudut.

Hisse senedi getirileri ile finansal performans arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliski olup
olmadigint belirlemek i¢in korelasyon testi uygulanmistir. Tablo 6’da g6sterilen korelasyon testi sonuglarina
gore yilik ortalama hisse senedi getirisi ile finansal performans arasinda (p>0,05) 2014, 2015 ve 2017
yillarinda anlamlt bir iliski olmadigi sonucuna ulasdmustir. 2016 yilinda ise yilik ortalama hisse senedi
getirisi ile finansal performans arasinda (p<<0,05) olumlu bir iliski tespit edilmistir.

Tablo 6. Bankalarn Hisse Senedi Getirileri ile Finansal Performansiar: Arasindaki Korelasyon Test Sonnglar:

per2017 per2016 per2015 per2014

CortrelationCoefficient -,056 -,291 -,203 -,196

hisse2017 Sig. (2-tailed) ,863 ,359 ,527 542
N 12 12 12 12

CorrelationCoefficient 127+ ,630* ,704* ,594*

hisse2016 Sig. (2-tailed) ,007 ,028 ,011 ,042
N 12 12 12 12

CortrelationCoefficient -,503 -172 -,385 -,294

hisse2015 Sig. (2-tailed) ,095 ,594 216 354
Spearman'stho N 12 12 12 12
CorrelationCoefficient ,329 ,249 ,207 ,385

hisse2014 Sig. (2-tailed) 297 ,436 ,519 217
N 12 12 12 12

**, Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed)

Tartisma, Sonug ve Oneriler

Bu calismada hisse senetleri BIST’te islem goren 12 adet bankanin 2014-2017 dénemi finansal
performanslart PROMETHEE teknigi kullanilarak degerlendirilmistir. Bu yillara ait belirlenmis 15 oran
finansal performans gostergesi olarak dikkate alinmustir. Calismanin cok kriterli karar verme tekniklerinden
PROMETHEE yéntemi ile incelenmesi bankacilik sektdrii icin daha 6nce yapilmis olan ve bu yontemi
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kullanan calismalarla karsilastirma imkani saglamistir. Elde edilen sonuglar bu yoéntemle ayni sektdrde
yapilan calismalarla (Sakarya ve Aytekin, 2013; Unal ve Yiiksel, 2017) kiyaslandiginda paralellik
gostermektedir. Calisma Unal ve Yiiksel’in (2017) yapmis olduklart ¢alismanin bulgulart ile kiyaslandiginda
her iki calismada da Akbank’in en basarilt banka oldugu fakat tim yillarda hicbir bankanin tek basina en
basarihi olmadigt sonucuna varilmistir. Ayni zamanda korelasyon analizi de finansal performans ve hisse
senedi getirileri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligkinin bulunmadigt sonucu da bizim ¢alisgmamizla
paralellik géstermektedir. Calisma, Sakarya ve Aytekin’in (2013) calismast ile kiyaslandiginda ise her iki
calismada da higbir bankanin finansal performans agisindan tek basina tim yillarda birinci sirada ya da son
sirada yer almadigl g6rillmustiir. Finansal performans degerleri ile hisse senedi getirileri arasinda gerek yil
bazinda gerekse de banka bazinda istatistiki olarak anlamli bir iliskinin olmadigi sonucuna ulagilmast
bakimindan da ¢alismalar paralellik géstermektedir.

Calisma bulgulart genel anlamda incelendiginde finansal performans agisindan en basarili bankanin
Akbank ikinci olarak ise Garanti bankasinin bagarih bir grafik ¢izdigi gézlemlenmektedir. Diger bankalarin
finansal performans acisindan istikrarli olmadigi yillara gére dalgalt bir grafik ¢izdigi gériilmektedir. Yillik
hisse senedi getirileri agisindan bakildiginda ise bankalarin hisse senedi getirilerinin ortalamasinda bir
dalgalanma oldugu hicbir bankanin tiim yillarda pozitif bir getiri saglamadigt gézlenmektedir. Yatirimcisina
en ¢ok kazandiran bankalarin yillar itibariyle degistigi buna ragmen ICBC Tirkiye Bank, Finans Bank ve
Denizbank’in yatirimeisina en ¢ok hisse senedi getirisi kazandiran bankalar oldugu belirlenmistir. Inceleme
neticesinde mali basart degerleri ile hisse senedi kazanglari arasinda hem yil bakimindan hem de banka
bakimindan istatistiki olarak anlamlt bir iliskinin olmadigt sadece 2016 yiinda mali basari ile hisse senedi
kazangclari arasinda anlamli bir iliskinin oldugu sonucuna ulasilmistir.

Etik Beyan

“Finansal Performans ve Hisse Senedi Getirisi Iliskisi: BIST Bankacilik Endeksi Uzerine Bir Inceleme”
baslikli ¢alismanin yazim siirecinde bilimsel, etik ve alinti kurallarina uyulmus; toplanan veriler tzerinde
herhangi bir tahrifat yapilmamis ve bu calisma herhangi bagka bir akademik yayin ortamina degerlendirme
icin génderilmemistir”.
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EXTENDED ABSTRACT

The Turkish banking sector continues to progress every day under the control of independent,
effective, strong capital, regulatory and supervisory institutions and higher institutions that meet the needs
of civilised banking in our age. Today, all banking related business, transactions and setvices offered in
countries with advanced level in the world in the Turkish banking sector can be given to real and legal
persons and their size in the sector increases every day (Stimer, 2016, p. 1).

As of September 2018 in the Turkish Banking Sector; A total of 51 banks operate, 32 deposits, 13
development and investment, 6 participation banks (BDDK, 2019, p. 2). Considering that the economy is
largely created by the banks, the Turkish banking sector should be strong, robust and durable in terms of
performing its desired tasks, while on the other hand, it is important that the practices do not impose too
much burden on the banks and reduce the flexibility of the banks to act. At the same time, whether banks
use their resources effectively is an important case for the banking sector (Kartal, 2018, p. 7).

One of the techniques of using resources effectively is to issue stocks. Stocks are one of the most
important investment instruments. In order for the investor to achieve the return he expects from the
target of buying stocks, it is necessary to examine the stocks and market conditions well. At this point,
Cash status, profitability status, operating structure and financial status of the enterprises can be

determined by the financial ratios calculated by the help of the basic financial statements (Cengiz ve
Puskil, 2016, p. 295).

The growth and stability of the stock market depends on the decisions that investors make, while the
healthy decisions depend on the correct and meaningful formation of the factors that affect the stock
gains. Technical analysis, random walk, basic analysis and effective markets approaches are used in the
literature in relation to predicting stock gains (Kalayct ve Karatas, 2005, p. 146). The aim of this study is to
examine the relationship between financial performance and return on stock. One of the measurement
techniques used with this goal is financial ratios. Regardless of the performance evaluation criteria,
decision makers face a variety of problems when choosing the best option. Even if the target is one, the
contrasting of options or the fact that multiple options are in contact leads the decision makers to multi-
criteria decision making techniques (Cagil, 2011, p. 261).

Multi-criteria decision making techniques are used extensively in solving decision making problems in
order to determine the best of options. The main goal of these techniques is to give the decision-maker
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the chance to determine the right one from different options. Different techniques are applied in the
articles according to the rules and constraints determined, such as factors specific to the banking sector
and the availability of information. Financial determination of companies ' performance is considered a
decision-making issue (Unal ve Yiiksel, 2017, p. 265).

In this study, the financial performances of 12 banks whose stocks are traded at BIST are evaluated
using the PROMETHEE technique. 15 rates determined for these years are taken into account as
financial performance indicator. Examination of the study with the PROMETHEE method, which is one
of the multi-criteria decision making techniques, has provided the opportunity to compare with the studies
that have been done for the banking sector and using this method. The results are paralleled by this
method compared to the studies in the same sector (Sakarya & Aytekin, 2013; Unal & Yiiksel, 2017).
Yiiksel Unal and Work (2017) compared with findings in two studies of the work of Akbank's most
successful bank, but no bank's most successful single in all the years was concluded. At the same time,
correlation analysis parallels our study in that there is no statistically significant correlation between
financial performance and stock returns. The study (compared to the study of Sakarya and Aytekin (2013),
both studies showed that no bank ranked first or last in all years alone in terms of financial performance.
Studies have also been parallel in terms of reaching the conclusion that there is no statistically significant
relationship between financial performance values and stock returns both on a year-by-year basis and on a
bank-by-Bank basis.

When the study findings are examined in general terms, it is observed that Akbank, the second most
successful bank in terms of financial performance, and Garanti Bank, drew a successful chart. It appears
that other banks have drawn a fluctuating chart compared to years when financial performance was not
stable. In terms of annual stock returns, it is observed that there is a fluctuation in the average of the
banks stock returns and no bank has achieved a positive return in all years. Although the banks that earn
the most to their investors have changed over the years, it has been determined that ICBC Turkiye Bank,
Finans Bank and Denizbank are the banks that earn the most share returns to their investors. The review
concluded that there was no statistically significant relationship between financial success and stock gains
both in terms of the year and in terms of the bank, and only in 2016, there was a significant relationship
between financial success and stock gains.
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