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Amag - Dokuma giyim sektorii, gerek ekonomiye sagladigi katki gerekse istihdam iizerindeki olumlu
etkisi nedeniyle iilkelerin ekonomik kalkinmalarinda 6nemli bir yere sahiptir. Bu nedenle dokuma
giyim sirketlerinin finansal performanslarmi 6l¢gmek yoneticiler, yatirimecilar ve sektorde yer alan
diger sirketler acisindan oldukg¢a 6nemlidir. Bu ¢alismada Borsa Istanbul’a kayitli dokuma giyim
faaliyet gosteren isletmelerin performanslarinin ~ degerlendirilmesi
amaglanmigtir.

sektoruinde finansal

Yontem - BIST’te islem goren dokuma giyim sirketlerinin bilanco ve gelir tablolar1 verileri
kullanilarak finansal performans gostergesi olarak secilen finansal oranlar “Cari Oran, Asit-test
Orani, Nakit Oran, Finansal Kaldira¢ Oram, Aktif Karlilik Oran, Ozkaynak Karliligs, Stok Devir
Hizi1 ve Alacak Devir Hiz1” 2020, 2021 ve 2022 yillar1 i¢in ayr1 ayr: hesaplanarak ve her bir yil igin
sirket performanslaria gére CKKV yontemlerinden COPRAS y6ntemi ile analiz edilmistir.

Bulgular - 2020 yil1 icin yiiksek performansa sahip isletme (BLCYT); 2021 yihinda (ARSAN); 2022
yilinda tekrar (BLCYT) olurken en diisiik performansa sahip isletme 2020’de (KRTEK);2021'de
(YUNSA); 2022’de (ATEKS) isletmesi olmustur.

Tartisma — Bundan sonraki galismalarda farkli CKKV yontemleri kullanilarak karsilagtirmali
analizler yapilmas: konuya katki saglayacaktir. Ayrica yillar itibari ile degisen kosullar nedeniyle bu
tiir calismalarin yapilmasi, yani sektorlerdeki sirketlerin performanslarmin sistematik olarak
Ol¢iilmesi ve degerlendirilmesi, karar vericilerin 6nlemler almas: konusunda yardimei olacaktir.
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Purpose — The textile apparel sector holds a significant position in the economic development of
countries thanks to its contribution to the economy and its positive effect on employment. Therefore,
measuring the financial performance of textile apparel companies is very important for managers,
investors, and other businesses in the industry. This study aims to evaluate the financial performance
of companies operating in the textile apparel sector and traded on the Borsa Istanbul (BIST).

Design/Methodology/Approach — Financial ratios selected as performance indicators, including
"Current Ratio, Acid-Test Ratio, Cash Ratio, Financial Leverage Ratio, Return on Assets Ratio, Return
on Equity, Inventory Turnover, and Accounts Receivable Turnover," were calculated separately for
the years 2020, 2021, and 2022 by using balance sheet and income statement data of textile apparel
companies traded on BIST. The performance of each company for each year was then analyzed by
using the COPRAS method, which is one of the Multiple Criteria Decision-Making (MCDM)
methods.

Results — The company with high performance was BLCYT for the year 2020, ARSAN for the year
2021, and BLCYT for the year 2022. The lowest-performing companies were KRTEK for the year 2020,
YUNSA for the year 2021, and ATEKS for the year 2022.

Discussion — Future studies conducting comparative analyses using different MCDM methods will
contribute to the understanding of the subject. Moreover, carrying out such studies systematically
over the years, considering the changing conditions, will help decision-makers take preventive
measures by consistently measuring and evaluating the performance of companies in the sectors.
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1. GIRIS

Finansal performans analizi, isletmelerin muhasebe ve finansal tablolarindan yola ¢ikilarak mali yapisimin
Ozetlenme bigimidir. Analizdeki s6z konusu hedef, isletmelerin mali kayit ve raporlarindan igletmenin
yonetim sisteminin verimliligini ve etkinligini belirlemektir (Bhunia vd., 2011: 269).

isletmenin performans degerlendirmesinin muhasebe ¢ikar gruplarina (ortak, yatirimei, kreditér, devlet
vb.)dogru ve objektif karar vermelerinde yardimer olmaktadir. Olgiilmesi miimkiin olmayan parametreler
diistiniildiigiinde isletmelerin optimum seviyede yonetilmesi i¢in 6nemli performans gostergelerinin saptanip
Olclilmesi Onem ihtiva etmektedir (Bayyurt, 2007: 578). Bu sekilde elde edilen verilerle karar alicilarin
isletmenin maliyeti, isgiicii, {iretim ve kar gibi araglar1 kullanarak bazen birbirlerini destekleyen bazen de
birbiriyle gelisen opsiyonlar arasindaki en uygun segenegi degerlendirme hususunda olanak tamimaktadir
(Biilbiil ve Kose, 2011: 72). Diizenli olarak finansal performans dl¢timii ve analizi yapilan isletmelerin 6l¢iim
konusunda ihmalkar davranan isletmelere oranla daha basarili olmasi kuvvetle muhtemeldir. Performans
analizinin basarisinu ise isletme biiytikliigii, girdi ¢ikti miktar1 ve piyasa referans degerleri belirlemektedir
(Acar, 2003: 33-34). Ozetle finansal performansin Ol¢iimii isletmelerin saglikli karar vermesine, planlama ve
denetim faaliyetlerinin etkin ve verimli yiiriitiilmesinde temel tegkil etmektedir ( Ecer ve Giinay, 2014: 36)

Finansal performansin belirlenmesinde giiniimiiziin ekonomik ve rekabet kosullar1 da dikkate alindiginda
finansal tablolardan hareketle yapilan oran analizi yetersiz kalmaktadir. Bu sebeple Cok Kriterli Karar Verme
(CKKYV) yontemleri finansal performans analizinde kullanilmaya baslanmistir. CKKV yontemleri bir ¢ok
kriter ve alternatif icerisinde en iyi opsiyonu se¢gmek ve en iyi alternatifleri belirli kriterlere uygun siralamak
igin gelistirilmistir. CKKV yontemi alternatiflerin kriterlere iliskin aldig1 siralama, agirliklandirma, etkinlik
Ol¢limii gibi sonuglara yer vermektedir. Ayn1 zamanda isletme performans kiyasinda veya igletmelerin
basarisina gore siralama yapmada da kullanilmaktadir.

Bu ¢alismanin amaci iilke ekonomisinde 6nemli bir yeri olan dokuma giyim imalat1 gerek kurumsal gerekse
de sektor igerisindeki finansal performanslarimin degerlendirmesini ve analizini yapmaktir. Ulke
ekonomisinin en dinamik ve {iretken kesmi dokuma giyim imalatidir. Ulke ihracatinin %60'lik kism1 bu
alandan saglanmaktadir. Tiirkiye’de dokuma giyim sanayi sagladig: istihdam agisindan da biiyiik 6nem arz
etmektedir. Dokuma giyim sanayi, iilkeyi sadece ekonomik degil ayni zamanda toplumun sosyo-ekonomik
durumunu ve yasam kalitesini de dogrudan etkilemektedir. Ayrica gelisen sanayi ortaminda isletmelerin
performanslar: da oldukga 6nemlidir Bu cercevede iilkemizde faaliyet gosteren aktif biiytiikliiklerine gore, ilk
on iki dokuma giyim isletmesinin, ii¢ yil i¢in (2020-2022) finansal performans: karsilastirmali bir perspektifte
degerlendirilmeye calisiimistir. Gerekli olan veriler, BIST'tin internet sayfasindan elde edilmistir. . Literatiir
calismasi yapildiktan sonra uygulamaya gecilmistir. Calismada, finansal oranlar hesaplanmis ve elde edilen
oranlar yardimiyla ¢ok kriterli karar verme teknikleri arasinda yer alan literatiirde yaygin olarak kullanilan
ve ABD’de bulunan denetim otoritelerinin, isletmelerin denetlenmesinde ve mevcut durumlarinin tespiti igin
gelistirmis oldugu COPRAS yontemiyle isletmelerin finansal performanslari analiz edilmeye ¢alisilmigtir.

2. LITERATUR iINCELEMESI

Isletme performansi &lgiimii, karlilik ve siirdiiriilebilirlik agisindan énem ihtiva etmektedir. Birgok farkli
sektorde faaliyet gosteren isletmelere ait finansal performans Ol¢iimii literatiirde ¢ok kriterli karar verme
(CKKV) yontemleriyle degerlendirildigi sikca goriilmektedir. CKKV yontemleriyle cesitli sektorlerdeki
isletmelerin alternatifler arasinda en ideal se¢imi yapmalar1 miimkiindiir. Finansal performansinin
Olctilmesini CKKV yontemleri kullanarak ulusal ve uluslararasi yazinda yapilmis ¢ok sayida eser
bulunmaktadir. Web of Science ve Google Akademikte finansal performans sorgulamasiyla tespit edilen
calismalar asagidaki gibi 6zetlenmeye calisilmustir.

Esmer & Day1 (2019), calismalarinda, Borsa Istanbul (BIST)e kota otomotiv isletmelerinin 2010-2017
yillarindaki verileri kullanarak sirketlerin finansal performanslarini Faktor Analizi ile Hiyerarsik Kiimeleme
yontemleriyle Ol¢meye calismislardir. Arastirma sonucunda bazi mali oranlarin finansal performansi
belirlemede 6nemli oldugu saptanmis, Ford Oto ile Otokar firmalarimin birbirine benzer Karsan ve F-M Izmir
Piston firmalarini ise birbirlerinden ayr1 performans sergiledikleri bulgularina ulasmiglardir.

Behbamzadeh, Alaghebandha ve Azizi (2015), calismalarinda Iran kamu bankalarinin ile Islami bankalarinin
hizmet kalitesi performanslarin belirlemek igin TOPSIS ile beraber FAHP (Bulanik Analitik Hiyerarsi Stireci)
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yontemi uygulamiglardir. Arastirma sonucunda, sistematik miisteri portfoyii olusturmak igin etkin bir
miigteri iligkileri yontemi (CRM) kurulmasi gerekliligini vurgulamislardir

Eleren ve Karagiil (2008), calismalarinda, Tiirk ekonomisinin performansini 1986-2006 donemine ait veriler
kullanilarak TOPSIS yontemiyle 6l¢gmeyi amaclamislardir. Arastirmada yedi ayr1 makro degisken kullanarak
her yil i¢in basar1 puani hesaplanmistir. Arastirma sonucunda, Tiirk ekonomisinin en yiiksek performansi
1986 y1lin da, en diisiik performansi ise 1999 yilinda sergiledigi sonucuna ulagilmistir.

Omiirbek ve Mercan (2014), ¢alismalarinda Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi araciligryla 22 alt sektorde
faaliyet gosteren imalat isletmelerine ait finansal oranlara TOPSIS ve ELECTRE yontemi kullanarak sirketlerin
finansal performansini Ol¢meye hedeflemislerdir. Arastirma sonucunda imalat sektoriiniin finansal
performansinda mali oranlarin 6nemli dlgiide etkili oldugu bulgusuna ulagilmigtir.

Arumugam vd. (2016), calismalarinda, Hindistan otomotiv sektoriinde 16 adet firmanin 21 degiskene ¢oklu
korelasyon ve lineer regresyon analizi kullanarak firma performansini 6l¢gmeyi amaglamislardir. Arastirma
sonucunda, karlilik oranlarinin finansal performans: biiytiik dlgiide belirledigi bulgularina ulagilmistir.

Mathur & Agarwal (2016), calismalarinda, Hindistan'daki Maruthi Suziki ve Tata Motors firmalarimin 2012-
2014 doénemine ait finansal verilerine oran analizi uygulamiglardir. Arastrma sonucunda, Maruthi Suziki
firmasinin Tata Motors firmasindan daha etkili performans sergiledigi saptanmustir.

Jothi & Kalaivani (2015), Honda ve Toyota firmalarinin 2009-2014 doénemlerine ait verilerine finansal
performans analizi uygulamiglardir. Arastirma sonucunda, Honda ve Toyota firmalarimin mali yapilarinmn
giivenli oldugu ve finansal performanslarinin etkin oldugu tespit edilmistir.

Ghadikolaei & Esbouei (2014), calismalarinda Tahran borsasina kota otomotiv igletmelerinin finansal
verilerine Bulanik VIKOR, Bulanik ARAS, yontemleri uygulamiglardir. Aragtirmada igletmelerin finansal
performanslarinin degerlendirilmesinde ekonomik 6lgiitlerin daha 6nem ihtiva ettigi sonucuna ulasilmistir.

Ignatius vd. (2012), Iran’da faaliyet gosteren sekiz otomotiv isletmesinin finansal verilerine PROMETHEE II
yontemi uygulayarak finansal performansini 6lgmeye hedeflemislerdir. Arastirma sonucunda, Iran otomotiv
sektoriiniin giiclii ve zayif yonleri ortaya konulmustur.

Bas ve Cakmak (2012), calismalarinda, Borsa Istanbul tekstil ve deri sektoriinde faaliyet gosteren otuz bes
isletmenin bilan¢o ve gelir tablolarindan elde edilen verilerine Gri Iliskisel Analiz yontemi uygulayarak
finansal performanslarini dlgmeye ¢aligmiglardir. Arastirma sonucunda, finansal performansin dl¢iimiinde
mali oranlarin etkin rol oynadig1 bulgusuna ulagilmisgtir.

Dinger ve Gorener (2011), calismasinda, Tiirkiye'de faaliyet gosteren kamu, 6zel ve yabanci banka verilerine
Analitik Hiyerarsi Siireci (AHS), VIKOR ve TOPSIS yontemlerini uygulamislar ve aragtirma sonucunda,
yabanci bankalarin kamu ve 6zel bankalara nazaran daha iyi performans sergiledikleri tespit edilmistir.

Prihatni ve Zakaria (2011), calismalarinda, Endonezya menkul kiymet borsasinda faaliyet gosteren bankalarin
2004-2008 yillarindaki finansal verilerine finansal performans analizi uygulamislardir. Arastirma sonucunda,
bankalarin yasadiklari sikintilarin hisse senetleri fiyatlarini olumsuz yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Peker ve Baki (2011), calismalarinda sigorta sektoriinde faaliyet gdsteren iig firmay1 GIA yontemini kullanarak
finansal performanslarina gore siralamigtir. Performans siralamasinda firmalara ait likidite, kaldirag ve
karlilik  oranlar1  kullamilmigtir. Arastirma sonucunda likidite oranlar1 etkin olan isletmelerin
performanslarinin daha iyi oldugu saptanmustir.

Kargin (2010), calismasinda BIST tekstil sektoriinde faaliyet gdsteren firmalarin performanslarina AHP ve
TOPSIS yontemleriyle 6l¢miistiir. Arastirma sonucunda, finansal performans: belirlemede karlilik ve likidite
oranlarinin daha etkili oldugu bulgusuna ulagilmstir.

Hamza Cebi ve Pekkaya (2011), caligmalarinda IMKB'ye kayitli on sekiz isletmenin hisse senetlerini veri seti
olarak kullanmistir. Isletmelerin finansal performansim1 CKKV yéntemlerinden AHP, LEVSA, GIA ve Bulussal
Seneryolar gibi yontemlerle analiz etmislerdir. Arastirma sonucunda, kriter agirliklandirmasinda LEVSA’nin
hisse senedi segiminde ise GIA yénteminin daha etkin oldugu tespit edilmistir.

Isletme Arastirmalar1 Dergisi 383 Journal of Business Research-Turk



O. Arslan 16/1 (2024) 381-391

3. ARASTIRMA YONTEMI

Aragtirmada, BIST dokuma giyim sektoriinde islem goren ve 2020, 2021 ve 2022 yilinda aktif faaliyet gosteren
isletmelerin finansal oranlarmin performanslar: iizerindeki etkisi incelenmeye calisilmistir. Bu amagla ilk
once, arastirma kapsamindaki isletmelerin 2020, 2021 ve 2022 yillarina ait bilango ve gelir tablolar1 elde
edilmistir. S6z konusu finansal tablolardan “Cari Oran, Asit-test Orani, Nakit Oran, Finansal Kaldiwrag
Oram, Aktif Karlilik Oram, Ozkaynak Karliligi, Stok Devir Hizi ve Alacak Devir Hizi” oranlari
hesaplanmistir. Sonrasinda elde edilen bulgular dikkate alinarak ilgili isletmelerin finansal verileri, CKKV
yontemlerinden COPRAS yontemi kullanilarak analize tabi tutulmustur. Aragtirma kapsamindaki isletmelere
ait finansal veriler, Kamu Aydinlatma Platformu'ndan (KAP) elde edilmistir. Imalat sektoriinde finansal
oranlar1 hesaplanan ve analize tabi tutulan isletmeler Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1. BIST imalat Sektoriinde islem Goren isletmelerin Listesi ve Kodlar

Sira isletme Unvam KODU
1 Akin Tekstil A.S. ATEKS
2 Arsan Tekstil Ticaret ve Sanayi A.S. ARSAN
3 Bilici Yatirim Sanayi ve Ticaret A.S. BLCYT
4 Ticaret ve Sanayi Isletmeleri T.A.S. BOSSA
5 Deri Sanayi ve Ticaret A.S. DESA
6 Hatay Tekstil Isletmeleri A.S. HATEK
7 Karsu Tekstil Sanayii ve Ticaret A.S. KRTEK
8 Kordsa Teknik Tekstil A.S. KORDS
9 Mega Polietilen Kopiik Sanayi Ve Ticaret A.S. MEGAP

10 Sonmez Pamuklu Sanayii A.S. SNPAM
11 Yatas Yatak ve Yorgan Sanayi Ticaret A.S. YATAS
12 Yiinsa Yiinlii Sanayi ve Ticaret A.S. YUNSA

3.1. Finansal Oranlar:

Cari Oran: Bir isletmelerin kisa vadeli bor¢ 6deme giiciinii 6lgmek ve net isletme sermayesinin yeterli olup
olmadig1 yonde karar vermek i¢in kullanilan finansal oranlardandir.

Asit-Test Orani: Asit- test orani da likidite oranlarindan olup isletmelerin kisa vadeli bor¢larinin stoklar
cikarildiktan sonra 6deyebilme giiciinii gostermektedir.

Nakit Oran: Likit oranlar icerisindeki en likit seviyeye sahiptir. Bu oran ((Hazir Degerler + Menkul
Kiymetler)/Kisa Vadeli Borglara) oranlanmasiyla bulunur.

Finansal Kaldira¢ Orani: Borglarimin varhiklara oranimi gosterir. Bu oran isletmelerin finansal yapisim
gostermekte olup %50 olmasi istenen durum olarak ifade edilmektedir.

Aktif Karlilik Orani: Bu oran isletmelerin varliklariyla kar elde etme verimliliklerini gostermektedir. Bu oran
ile elde edilen sonugla isletmelerin bir birimlik varligina karsilik gelen karini1 gdstermektedir.

Ozkaynak Karhilik Orani: Bu oran isletmelerin sahip veya ortaklarinin sermayeleriyle kar elde etme
verimliliklerini gostermektedir. Bu oran ile elde edilen sonugla isletmelerin bir birimlik sermayelerine karsilik
gelen karini gostermektedir.

Stok Devir Hizi: Isletmelerin stoklarinda bulundurduklar iiriinlerini yil icerisinde kag¢ kez para cevirdigi
gostermektedir. Bu oranin yiiksek olmasi igletmelerin satig kabiliyetlerinin iyi oldugunu gostermektedir.

Alacak Devir Hizi: Isletmelerin alacaklarinin yil igerisinde kag kez tahsil edildigini gostermektedir. Bu oramin
yiiksek olmasi isletmelerin tahsilat kabiliyetinin iyi oldugunu gostermektedir.

isletmelerin performanslarini tespit etmeye yonelik belirlenen ve bilango ve gelir tablolarindan hesaplanan
finansal oranlarin belirlenmesindeki amag, isletmelerin bor¢ 6deme kabiliyetlerini, varlik ve 6zkaynak
karliligini, mali yapisy, tahsilat ve satis kabiliyetlerini gosteren finansal oranlar secilmek suretiyle isletmelerin
¢ok yonlii bir degerlendirme kapsamina alarak etkin bir performans siralamasi amaglanmistir. Analiz
siirecinde hesaplanan finansal oranlarin literatiirden (Esmer & Day1 (2019), Bas ve Cakmak (2012), Peker ve
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Baki (2011), Ghadikolaei & Esbouei (2014), ) faydalanarak segilmis ve Tablo 2’de gosterildigi sekilde
kisaltilarak analiz siireci tamamlanmaigtir.

Tablo 2. Finansal Oranlar ve Kisaltmalar

Finansal Oranlar Kisaltmalar

Cari Oran CO

Asit-Test Orant ATO
Nakit Oran NO

Finansal Kaldira¢ Oram FKO
Aktif Karlilik Oram ROA
Ozkaynak Karlilik Oran ROE
Stok Devir Hizt SDH
Alacak Devir Hizi ADH

3.2. COPRAS Yontemi

Zavadskas ve Kaklauskas tarafindan 1996 yilinda gelistirilen “Karmasik Oransal Degerlendirme” anlamina
gelen COPRAS yontemi, kriterlerin maksimize ve minimize oluslart dikkate alinarak alternatiflerin
siralanmasina imkan veren yontem asagidaki asamalar takip edilerek ¢oziilmektedir (Kaklauskas vd., 2007:
168; Zavadskas vd., 2008: 242).

1. Asama: Karar Matrisinin Olusturulmasi (X;;)

xll le e xln

le x22 e xZn
Xij = : : : :

Xm1 Xm2 v Xmn

2. Agama: Karar Matrisinin Normalize Edilmesi (X;;)

X;==dU i =123 ..,mj=123,..,n

U IR
3. Asgama: Karar Matrisinin Agirhiklandirilmasi (X;;)

dj; = xjj. wy; (w; = agurlik degerleri; Dij = agurlikl karar matrisi)

Her bir kriter degeri belirlenen agirlik degerleriyle carpilarak ilgili kriterlerin agirlik degeri; q; = Yi%, d;;
esitlik kullanilarak hesaplanir.

4 Asama: Agirlikli Normalize Indekslerinin Toplanmasi (S; ; S;-)
Si+ = {21 dl]+, i= 1,2,3, ., M
Si— =Z{21dl]+' i= 1,2,3,...,n

5. Asama: Seceneklerin Goreceli Onem Sirasinin Bulunmast (Q;)

Q =§; +omminkiziSic . 993 =123 .. ,n

i T e
6. Asama: Seceneklerin Fayda Derecesinin Bulunmasi (Qqy)
Qmax = max{Q;} i=123,..,m

7. Asama: Alternatiflerin Performans Degerlerinin Bulunmasi (7;),
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P = (5%-x100) %

max

Cozimiin son agsamasinda, alternatiflerin sirlamasi i¢in yedinci asamadaki esitlik yardimiyla P; degeri
hesaplanir. P; degeri 100’e en yakin olan alternatif en ideal alternatif olarak kabul edilmektedir. Diger
alternatiflerinde degerleri dikkate alinarak siralama yapilmaktadir.

4.ARASTIRMA BULGULARI

Aragtirma kapsaminda yer alan igletmelere ait finansal performans kriteri olarak bilango ve gelir tablolar1
aracihgiyla hesaplanan oranlar esit agirliga sahip olarak kabul edilmis bu dogrultuda analizlere
gerceklestirilmistir. Arastirma kapsaminda 2020-2022 yillarina ait performans oranlari kullanilarak her yil i¢in
COPRAS yontemiyle performans sirlamalar: yapilmistir. Fakat ornek olarak 2020 yilina ait performans
oranlar1 siralamasi tiim asamalariyla verilmistir.

1. Asama: Isletmelerin Bilanco ve gelir tablolarindan hesaplanan finansal performans oranlar:
kullanilarak 2020 y1ili i¢in karar matrisi Tablo 3’te verilmistir.

Tablo 3. 2020 Yil1 Karar Matrisi

Sira | Firmalar | CO | ATO | NO | FKO | ROA | ROE | SDH | ADH
1 | ATEKS | 1,431 | 0,765 | 0,235 | 0,320 | 0,051 | 0,075 | 2,365 | 4,384
2 | ARSAN | 2,531 | 1,877 | 0,913 | 0,248 | 0,167 | 0,222 | 4,797 | 4,084
3 | BLCYT | 4,151 | 2,886 | 1,245 | 0,123 | 0,123 | 0,140 | 1,565 | 2,166
4 | BOSSA | 1,214 | 0,783 | 0,034 | 0,731 | 0,037 | 0,137 | 2,436 | 2,229
5 | DESA | 1,598 | 0,672 | 0,392 | 0,733 | 0,005 | 0,017 | 0,808 | 8979
6 | HATEK | 1,290 | 0,799 | 0,107 | 0,326 | 0,034 | 0,051 | 3,195 | 3,396
7 | KRTEK | 1,258 | 0,387 | 0,180 | 0,732 | 0,036 | 0,133 | 1,192 | 3,510
8 | KORDS | 1,139 | 0,656 | 0,177 | 0,569 | 0,020 | 0,046 | 3,047 | 4,158
9 | MEGAP | 1,401 | 1,215 | 0,019 | 0,725 | 0,092 | 0,334 | 13,686 | 3,891
10 | SNPAM | 1,928 | 1,349 | 0,960 | 0,282 | 0,033 | 0,046 | 4,032 | 10,381
11 | YATAS | 1,530 | 0,922 | 0,507 | 0,626 | 0,120 | 0,321 | 2,990 | 12,156
12 | YUNSA | 1,539 | 0,805 | 0,463 | 0,694 | 0,031 | 0,101 | 2,120 | 7,941

Toplam | 21,01 | 13,12 | 523 | 6,11 | 0,75 | 1,62 | 42,23 | 67,28

Tablo 3’te her bir isletme i¢in bilango ve gelir tablolarindan hesaplanan finansal oranlar karar matrisi
tablosunda verilmistir. Karar matrisindeki degerlerin normalize edilmesi i¢in her bir finansal oranin siitiin
toplami alinmus ve her bir isletmeye ait olan finansal oranlar kendi siitiin toplamlarina boliinerek Tablo 4’de
gosterilen normalize edilerek karar matrisi elde edilmistir.

Tablo 4. 2020 Y1l1 Normalize Edilmis Karar Matrisi

Sira | Firmalar | CO | ATO | NO | FKO | ROA | ROE | SDH | ADH
1 ATEKS | 0,068 | 0,058 | 0,045 | 0,052 | 0,068 | 0,046 | 0,056 | 0,065
2 ARSAN | 0,120 | 0,143 | 0,175 | 0,041 | 0,223 | 0,137 | 0,114 | 0,061
3 BLCYT | 0,198 | 0,220 | 0,238 | 0,020 | 0,164 | 0,086 | 0,037 | 0,032
4 BOSSA | 0,058 | 0,060 | 0,006 | 0,120 | 0,049 | 0,084 | 0,058 | 0,033
5 DESA | 0,076 | 0,051 | 0,075 | 0,120 | 0,006 | 0,011 | 0,019 | 0,133
6 HATEK | 0,061 | 0,061 | 0,020 | 0,053 | 0,046 | 0,031 | 0,076 | 0,050
7 KRTEK | 0,060 | 0,030 | 0,034 | 0,120 | 0,048 | 0,082 | 0,028 | 0,052
8 KORDS | 0,054 | 0,050 | 0,034 | 0,093 | 0,026 | 0,028 | 0,072 | 0,062
9 MEGAP | 0,067 | 0,093 | 0,004 | 0,119 | 0,123 | 0,206 | 0,324 | 0,058
10 | SNPAM | 0,092 | 0,103 | 0,183 | 0,046 | 0,044 | 0,028 | 0,095 | 0,154
11 YATAS | 0,073 | 0,070 | 0,097 | 0,102 | 0,161 | 0,198 | 0,071 | 0,181
12 YUNSA | 0,073 | 0,061 | 0,088 | 0,114 | 0,041 | 0,062 | 0,050 | 0,118

Tablo 4’te elde edilen normalize degerler, finansal oranlar esit agirlikli olarak kabul edilerek her bir finansal
oranlar agirlik degerleriyle ¢arpilarak Tablo 5'te verilen agirlikli normalize karar matrisi elde edilmistir.
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Tablo 5. 2020 Yili Agirlikl1 Normalize Edilmis Karar Matrisi

Sira | Firmalar | CO ATO NO FKO | ROA | ROE | SDH | ADH
1 ATEKS | 0,009 | 0,007 | 0,006 | 0,007 | 0,009 | 0,006 | 0,007 | 0,008
2 | ARSAN | 0,015 | 0,018 | 0,022 | 0,005 | 0,028 | 0,017 | 0,014 | 0,008
3 BLCYT | 0,025 | 0,028 | 0,030 | 0,003 | 0,021 | 0,011 | 0,005 | 0,004
4 BOSSA | 0,007 | 0,007 | 0,001 | 0,015 | 0,006 | 0,011 | 0,007 | 0,004
5 DESA 0,010 | 0,006 | 0,009 | 0,015 | 0,001 | 0,001 | 0,002 | 0,017
6 HATEK | 0,008 | 0,008 | 0,003 | 0,007 | 0,006 | 0,004 | 0,009 | 0,006
7 KRTEK | 0,007 | 0,004 | 0,004 | 0,015 | 0,006 | 0,010 | 0,004 | 0,007
8 | KORDS | 0,007 | 0,006 | 0,004 | 0,012 | 0,003 | 0,004 | 0,009 | 0,008
9 | MEGAP | 0,008 | 0,012 | 0,000 | 0,015 | 0,015 | 0,026 | 0,041 | 0,007

10 | SNPAM | 0,011 | 0,013 | 0,023 | 0,006 | 0,005 | 0,004 | 0,012 | 0,019
11 | YATAS | 0,009 | 0,009 | 0,012 | 0,013 | 0,020 | 0,025 | 0,009 | 0,023
12 | YUNSA | 0,009 | 0,008 | 0,011 | 0,014 | 0,005 | 0,008 | 0,006 | 0,015

Tablo 5'te elde edilen agirlik normalize edilmis karar matrisi degerlerinden, finansal oranlarin fayda ve
maliyet 6zelliklerine gore toplanarak hesaplanan fayda ve maliyet indeksleri Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6. 2020 Y1l1 Her Alternatif Icin S;, ve S;_ Degerleri

Sira Firmalar Sit Si_
1 ATEKS 0,051 0,007
2 ARSAN 0,122 0,005
3 BLCYT 0,122 0,003
4 BOSSA 0,044 0,015
5 DESA 0,046 0,015
6 HATEK 0,043 0,007
7 KRTEK 0,042 0,015
8 KORDS 0,041 0,012
9 MEGAP 0,109 0,015

10 SNPAM 0,088 0,006
11 YATAS 0,106 0,013
12 YUNSA 0,062 0,014

Tablo 6’da verilen fayda ve maliyet indeksleri fayday1 maksimize etmek i¢in yontem boliimiinde besinci
asama yer alan denklem yardimiyla her bir isletmenin fayda degeri hesaplanmustir. Isletmelere ait fayda
degerleri Tablo 7’de verilmistir.

Tablo 7. 2020 Yili Her Alternatif icin Fayda (Q;) Degerleri

Sira Firmalar Q;
1 ATEKS 0,063
2 ARSAN 0,137
3 BLCYT 0,153
4 BOSSA 0,049
5 DESA 0,052
6 HATEK 0,055
7 KRTEK 0,047
8 KORDS 0,048
9 MEGAP 0,115
10 SNPAM 0,101
11 YATAS 0,112
12 YUNSA 0,067

Tablo 7’de her bir isletme i¢in hesaplanan fayda degerleri en yiiksek fayda degeri ile oranlanarak isletmeleri
goreceli sirlanmasi elde edilmistir. Elde edilen performans sirlamasi Tablo 8'de verilmistir.
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Sira Firmalar P;

1 BLCYT 100%
2 ARSAN 89%
3 MEGAP 75%
4 YATAS 73%
5 SNPAM 66%
6 YUNSA 44%
7 ATEKS 41%
8 HATEK 36%
9 DESA 34%
10 BOSSA 32%
11 KORDS 31%
12 KRTEK 31%

Tablo 8 incelendiginde, 2020 yili i¢in dokuma giyim sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin performans
siralamasinda en yiiksek performansa Bilici Yatirum Sanayi ve Ticaret A.S. (BLCYT) iken; en diisiik
performansa Karsu Tekstil Sanayii ve Ticaret A.S. (KRTEK) ve Kordsa Teknik Tekstil A.S. (KORDS)
isletmelerin oldugu goriilmektedir. 2021 ve 2022 yillar1 i¢inde benzer analiz siirecleri takip edilerek isletmeler
i¢in yapilan performans sirlamalar: Tablo 9'da verilmistir.

Tablo 9. Tiim Yillar icin Isletmelerin P; Degerleri

Sira Firmalar P; 2020 Sira P; 2021 Sira P; 2022 Sira
1 ATEKS 41% 7 56% 3 15% 12
2 ARSAN 89% 2 100% 1 37% 4
3 BLCYT 100% 1 32% 5 100% 1
4 BOSSA 32% 10 30% 6 23% 7
5 DESA 34% 9 19% 11 32% 5
6 HATEK 36% 8 25% 7 16% 11
7 KRTEK 31% 12 20% 10 22% 8
8 KORDS 31% 11 23% 8 16% 10
9 MEGAP 75% 3 79% 2 18% 9
10 SNPAM 66% 5 37% 4 52% 2
11 YATAS 73% 4 22% 9 24% 6
12 YUNSA 44% 6 0% 12 37% 3

Tablo 9 incelendiginde, isletmelerin yillar itibariyle goreceli performans sirlamalari goriilmektedir. 2020
yilinda en yiiksek performansa Bilici Yatirum Sanayi ve Ticaret A.S. (BLCYT) iken; en diisiik performansa
Karsu Tekstil Sanayii ve Ticaret A.S. (KRTEK) isletmelerin oldugu goriilmektedir. 2021 yilinda en yiiksek
performansa Arsan Tekstil Ticaret ve Sanayi A.S. (ARSAN) iken; en diisiik performansa Yunsa Yiinlii Sanayi
ve Ticaret A.S. (YUNSA) isletmelerinin oldugu goriilmektedir. 2022 yilinda en yiiksek performansa Bilici
Yatirim Sanayi ve Ticaret A.S. (BLCYT) iken; en diisiik performansa Akin Tekstil A.S. (ATEKS) isletmelerin
oldugu goriilmektedir. BLCYT isletmesi 2021 yilinda performans sirlamasinda bes sira gerilemis olsa da 2022
yilinda tekrar birinci siraya gelmistir. Performans sirlamasinin son sirasi incelenen yillarda degiskenlik
gostermistir. Bu durumda isletmelerin rekabet igerisinde olduklarinin gostergesi olarak ifade edilebilir.

5. SONUC VE TARTISMA

Isletme 6mriiniin siirekliligi “maliyet, kar, iiretim ve isgiicii” alanlarinda gosterdigi rekabet giiciiyle dogru
orantilidir. Ekonominin mihenk taslar1 olan isletmelerin performanslarinin 6l¢iilmesi makro ekonomik agidan
iilke ekonomisine mikro ekonomik bazda ise muhasebe karar kullanicilarina (isletme, yatirimei,yonetici,
kreditorler, aracilar, miisteriler vb.) katma deger ve durum degerlendirmelerinde, dogru ve objektif karar
vermelerinde Onemli katkilar saglamaktadir. Ayrica mali oranlardan faydalanarak Oolgiilen finansal
performans gostergeleri isletmelerin piyasa degerlerinin belirlenmesinde ve birbirleriyle mukayese
edilmelerinde ciddi manada rol oynamaktadur.
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Bu calismanin da temel amaci, BIST’te islem gdren dokuma giyim sirketlerinin bilango ve gelir tablolar:
verilerinden hareketle “Cari Oran, Asit-test Orani, Nakit Oran, Finansal Kaldira¢ Oram, Aktif Karlilik
Orant, Ozkaynak Karliligr, Stok Devir Hizi ve Alacak Devir Hiz1” gibi oranlar1 2020, 2021 ve 2022 yillar1 igin
ayr1 ayrt hesaplamip ve her bir yil i¢in sirket performanslarina gore Cok Ozellikli Karar Verme
Yontemleri'nden COPRAS yontemi ile analiz edilip firmalarin finansal performanslarini dl¢mektir.

Arastirmanin sonuglari incelendiginde, 2020, 2021 ve 2022 yillarinda arastirmaya dahil edilen dokuma ve
giyim isletmelerin finansal tablo verilene gore hesaplanan finansal oranlar, COPRAS y6ntemiyle performans
sirlamasi yapildiginda, 2020 y1ili icin yiiksek performansa sahip isletme (BLCYT) iken; en diisiik performansa
sahip isletme (KRTEK) isletmesidir. 2021 yili i¢in en yiiksek performansa sahip isletme (ARSAN) iken; en
diisiik performansa sahip isletme (YUNSA) isletmesidir. 2022 yil1 i¢in en yiiksek performansa sahip isletme
(BLCYT) iken; en diisiik performansa sahip isletme (ATEKS) isletmesidir. BLCYT isletmesi 2021 yilinda
performans sirlamasinda bes sira gerilemis olsa da 2022 yilinda tekrar birinci siraya gelmistir. Bu arastirmanin
sonuglarindan hareketle finansal performans: diisiik ve orta derecede olan firmalarin, satis politikalarini
revize ederek rakip isletmelerin performanslarini da dikkate alarak stratejik karar planlari olusturmalar1 ve
isletmelerin siirdiiriilebilirlik seviyesini koruyup hatta ileriki asamalar1 tasimalar1 gerekmektedir.

Calisma, Antucheviciene vd. (2011), Athawale ve Chakraborty (2011), Caliskan vd. (2012), Poklepovié ve Babi¢
(2014) ve Agac vd. (2015) yaptiklart calismalarda CKKV yontemlerinin benzer sonuglar verdiklerini
gozlemlenmislerdir.

Isletmelerin finansal performans Sl¢iimiinde yaygin olarak oran analizi kullanilmaktadir. Fakat s6z konusu
analizin icerigi geregi her oran ayri ayri degerlendirilmektedir. CKKV yontemleri arasinda COPRAS
yonteminde birden fazla oran ayni anda ve bir arada degerlendirme yapabilmektedir. Bu baglamda COPRAS
yonteminin finansal performansin belirlenmesinde daha etkili oldugu goriilmektedir. Literatiirde birgok
sektdrde Finansal performans dlgiimiinde CKKV yéntemlerinden (TOPSIS, GIA, AHP, VZA vb.)yararlanuldig:
COPRAS yontemin sektorel bazli calismalarda uygulanmadigl saptanmistir. Calismanin finansal
performansin dl¢limiiniin dokuma giyim sektoriinde de uygulanabilecegi ve bir¢ok veri seti kullarak COPRAS
yontemini uygulanmasiyla yazina katki sunacag: diistiniilmektedir.
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