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Finansal performans kiyaslamalarinin temel amaci firmalarin finansal olarak goreceli iistiinliik ve zayifliklarim
tespit etmek ve elde edilen veriler dogrultusunda zayif yonlerin giiclendirilmesi ve iistiin yonlerin ise
korunmasint saglayacak politikalarin gelistirilmesini saglamaktir. Mikro diizeyde her bir firma i¢in ayri ayri
yapilabilen bu kiyaslama makro diizeyde belirli gruplarda toplanmis konsolide finansal veriler icin de
yapilabilmektedir. Bu ¢calismada TCMB (Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi) tarafindan olusturulan sektorlere
bagl 2009-2020 yillar: arasindaki konsolide bilangolar kullanilarak makro diizeyde hangi sektoriin gorece daha
iyi finansal performans sergiledigi analiz edilmistir. Bu ¢er¢evede dncelikle sektorlerin finansal giiciinii ortaya
koymak amacyla her bir sektoriin finansal oranlari ayri ayri hesaplanmis, daha sonra hesaplanan oranlar;
TOPSIS yéntemi kullanilarak genel sektor performansini gosteren tek bir puana gevrilmistir. Hesaplanan
performans puanlari sektorlerin siralamasinda kullaniimustir. Calisma sonucunda, incelenen donemde gorece en
iyi finansal performans gosteren sektorlerin “Toptan ve Perakende Ticaret Sektorii” ile “Mesleki, Bilimsel ve
Teknik Faaliyetler Sektorii” oldugu, “Kiiltiir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor Sektérii niin ise finansal
performans swralamasinin en alt sirasinda yer aldigi tespit edilmistir. Ayrica aragtirmada yer alan kriterler
icerisinde en biiyiik 6neme sahip kriterler olarak *“ Oz Kaynak Karlilig1”, “Stok Devi Hiz1”, “Faiz Giderleri/Net
Satiglar”, “Faaliyet Kar1”, “Nakit Oran” ve “Duran Varlik Devir Hiz1”, en az éneme sahip kriter olarak ise
“Yabanci Kaynaklar Toplami/ Aktif Toplam” orani tespit edilmistir..
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CoOMPARISON OF FINANCIAL PERFORMANCE OF CBRT
SECTORS WITH TopPsiS METHOD

Abstract

The main purpose of financial performance comparisons is to determine the financial relative advantages and
weaknesses of the companies and to develop policies that will strengthen the weaknesses and protect the
superior aspects in line with the data obtained. This comparison, which can be made separately for each firm at
the micro level, can also be made for the consolidated financial data collected in certain groups at the macro
level. In this study, by using the consolidated balance sheets between the years 2009-2020 depending on the
sectors created by the CBRT (Central Bank of the Republic of Turkey), it has been analyzed which sector has
relatively better financial performance at the macro level. In this framework, in order to reveal the financial
power of the sectors, the financial ratios of each sector were calculated separately, and then the calculated
ratios; Converted to a single score showing the overall sector performance using the TOPSIS method. The
calculated performance scores were used to rank the sectors. As a result of the study, the sectors that showed the
best financial performance in the examined period were the "Wholesale and Retail Trade Sector” and
"Vocational, Scientific and Technical Activities Sector”, while the "Culture, Art, Entertainment, Leisure and
Sports Sector” was the lowest in the financial performance ranking. was found during. In addition, the most
important criteria among the criteria included in the research are “Return on Equity”, “Stock Turnover Rate”,
“Interest Expenses/Net Sales”, “Operating Profit” and “Cash Ratio”. “Total Foreign Resources /Total Assets”
ratio was determined as the criterion of little importance.

Keywords : Financial Performance, Multi-Criteria Decision Making, TOPSIS Method, Entropy
Method

JEL Classifications 1 G32, G17, G12, D49.

GIRIS

Amagcl ve planli faaliyetler sonucunda ulagilani nicel ve nitel olarak belirleyen bir kavram
olarak tanimlanan performans, mutlak ya da goreli olarak aciklanabilmektedir. Hizmette etkinlik,
tiretimde verimlilik ve tutumluluk, genel anlamda performansi ifade etmektedir (Kubali, 1999: 32).
Performansin tespit edilmesi ve takibi i¢in 6l¢iilmesi gerekmektedir. Performans kisisel seviyede
oldugu gibi, isletme ya da sektorel seviyede de tespit edilebilmektedir. Boylece kisi, isletme ya da
sektorel seviyede karsilastirmalar yapilabilmektedir.

Finansal performans ise, isletmelerin mali kararlarinin isabet derecesi ve faaliyetlerinin
sonuglarinin 6lgiilmesi olarak tanimlanabilmektedir. Dolayisiyla gegmisi degerlendirerek, gelecek igin
alinacak finansal kararlara kaynak olarak kullanilmaktadir. Diger yandan yoneticilerin
performanslarmin degerlendirilmesinde de kullanilmaktadir. Isletmelerin ortaya koymus olduklart
finansal performans; ortaklarini, potansiyel yatirrmeilarini ve ayn1 zamanda da igerisinde bulunduklar
ekonomileri yakindan ilgilendirmektedir.

Bu caligmada sektorel seviyede bir finansal performans siralamasi yapilmis olup, TCMB
(Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi) tarafindan olusturulan sektorlere bagli 2009-2020 yillart
arasindaki konsolide bilangolar kullanilmistir. TOPSIS yontemi kullanilarak 17  sektor
degerlendirilmis ve elde edilen sonuglar karsilastirmali olarak yorumlanmustir.

I. CALISMANIN AMAC VE KAPSAMI

Finansal performans kiyaslamalarinin temel amaci firmalarin finansal olarak goreceli {istiinliik
ve zayifliklarini tespit etmek ve elde edilen veriler dogrultusunda zayif yonlerin giiglendirilmesi ve
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iistiin yonlerin ise korunmasini saglayacak politikalarin gelistirilmesini saglamaktir. Bu durum mikro
diizeyde her bir firma i¢in yapilabilecegi gibi makro diizeyde belirli gruplarda toplanmis konsolide
finansal veriler i¢in de yapilabilmektedir. Yapilan bu ¢alismada TCMB (Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi) tarafindan olusturulan sektorlere bagli konsolide bilangolar kullanilarak makro diizeyde
hangi sektoriin gorece daha iyi finansal performans sergiledigini ve hangi sektdriin daha kotii
performans sergiledigini tespit etmektir. Ayrica yapilan analiz yontemlerine gore hangi degiskenlerin
daha 6nemli oldugu da tespit edilmeye calisilacaktir.

Finansal performanslarin hesaplamasinda Z skor degeri, veri zarflama, yapay sinir aglari ve
yapay zeka algoritmalar1 gibi bir cok yontem kullanilmakla beraber literatiirde en cok CKKV (Cok
Kriterli Karar Verme) modelleri tercih edilmektedir (ig, ve ark, 2015: 72-74; Saldanli & Sirma, 2014:
186). Yapilan bu calismada da CKKV yéntemlerinden TOPSIS (Technique for Order Preferenceby
Similarity to ldeal Solution) yéntemi tercih edilmistir. TOPSIS yonteminin karar matrisi
olusturulmasinda ise Entropi yontemi kullanilmistir. S6z konusu bu yontemler bir sonraki bolimde
detaylica aktarilacaktir.

Il. LITERATUR iNCELEME

Finansal performans kiyaslamasinda TOPSIS yonteminin kullanilmasi, literatiirde birgok
calismaya konu olmustur. Literatlir taramasi sonucunda ulasilan gilincel akademik c¢alismalardan
bazilar1 Tablo 1°de gosterilmistir.

Tablo 1. Literatiir incelemesi

Yazar/lar Ulke Yontem Bulgular

Feng ve Wang Tayvan Gri Iliski Analizi Cahismada Tayvan'da faaliyet gosteren havayolu firmalarimin finansal performansi degerlendirilmis olup, finansal oranlar

(2000) TOPSIS dikkate alindiginda daha kapsamhi sonuglara ulagilabilecegi belirlenmistir.

Dumanoglu Tiirkiye TOPSIS Calismada gimento scktorinde faaliyet gosteren 15 isletmenin 2004-2009 yillart arasinda her yil igin mali performanslart

(2010) olusan yerine gore, sektordeki genel basar durumu degerlendirilmistir.

Wang Tayvan Gri Iliski Analizi Wang, ilkini 2009 da yaptig: 2014 yilinda Tayvan'da konteyner agmacilign alaninda

(2014) TOPSIS faaliyet gosteren firmalarm finansal performanslarmidegerlendirilmis ve firmalarm finansal olarak rekabet giiglerini
bilmelerinin gelecekte rekabet giiglerini artirabilmeleri igin finansal giiglerini de artirmalan gerektigi sonucuna ulagilmistir.

Esmer ve Bagc1 Tiirkiye TOPSIS Calismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren katilim bankalarimn 2005-2014 yillari arasindaki verileri dikkate alinarak finansal

(2016) performanslart élgiilmiis ve bir siralama yapilmigtir. Katihm bankalari arasinda en yiiksek finansal performanst Banka Asya
gostermis olup, 2014’ten itibaren TMSF hesaplarina el koyduktan sonra ciddi bir dilsiis yasamustir.

Esendemirli ve Acar Tiirkiye TOPSIS Calismada BIST kurumsal yonetim endeksinde yer alan firmalarn finansal performanslart, kurumsal yonetim derecelendirme

(2016) notlari ile karsilagtinlarak degerlendirilmistir. Elde edilen bulgulardan, firmalarin finansal performanslar ile kurumsal yonetim
notlarinin incelenen dénemde (2013-2014) ayn1 dogrultuda olmadig: sonucuna ulasiimistir.

Dash ve ark. Hindistan TOPSIS Calismada ozellikle kamu bankalarmm finansal performanst, bu g farkli bakis agistyla ozel sektor bankalarmm finansal

(2017) performanst ile karsilastnlmistir. Elde edilen bulgular bankacilik performansina iliskin iig farkli bakis agisinin birbiriyle
oldukga uyumlu oldugunu ve Hindistan baglaminda 6zel sektér bankalarimin kamu sektorii bankalarmdan 6nemli 6lgiide daha
iyi performans sergiledigini gdstermektedir.

Aver ve Cnaroglu Tirkiye AHP ve TOPSIS Calismada, Avrupa’nin onde gelen 5 havayolu firmasinin (Tirk Havayollari, Lufthansa Havayollart, Ryanair, Air France-KLM

(2018) Havayollar ve Easylet Havayollar) 2012-2016 yillarini igeren donemde gdstermis olduklar finansal performansa gore

yapilmasi Ulagilan sonuglara gore ilgili dénemde finansal performans agisindan ilk sirada Rynair,

son sirada ise Lufthansa Havayollar’nin yer aldi tespit edilmistir.

Alsu ve ark. Tirkiye TOPSIS Yapilan aligma ile Suudi Arabistan, Birlesik Arap Emirlikleri, Kuveyt, Katar, Urdiin ve Tiirkiye’de faaliyet gosteren toplam 18
(2018) Katiim bankasinm 2009 ile 2015 yillari arasindaki finansal performanslart incelenmis ve firmalar arasinda siralama yapimaya
caligilmigtir.

Elde edilen sonuglara gore; Suudi Arabistan ve Katar'a ait kattlm bankalarnin daha iyi performans sergiledigi, Tiirkiye'ye ait
katihm bankalarinm ise orta siralarda yer aldi@n tespit edilmistir. Tiirkiye' deki katihm bankalarimin performans puanlari
sonuglarina gore; Albaraka Tiirk katiim bankasinin diger katilim bankalarina oranla genellikle daha iyi performans gésterdigi
tespit cdilmistir.

Roy ve Das Banglades TOPSIS Calismada Banglades’de faaliyet gosteren kamu ve 6zel sektore ait 19 bankanin 2000-2013 yillan arasindaki verileri dikkate

(2018) alnarak finansal performanslart degerlendirilmis ve Kargilastnlmigtir. Cahsmadan elde edilen sonuglara gore; Yabaner ticari
bankalarm Karlilik, verimlilik, gil¢ ve saglamlik, biiyiiklik ve biiyiime ve aktif kalitesi pozisyonlan agismdan kamu
bankalarindan daha iyi durumda olduklart tespit edilmistir.

Yildirm ve Altan Tiirkiye TOPSIS Calismada 2012-2016 yillan arasinda sigorta sektriiniin finansal performansmin Entropi Agirliklandirmalt TOPSIS Y@ntemi

(2019) ile analizi ve degerlendirilmesi yapilmis, hayat sigortast dist ve hayat-emeklilik sigortalan finansal performanslart basarili ve
basarisiz yillan siralanmistir. Calismanin sonucuna gore; hayat dist sigorta sisteminin en basarili oldugu yiln 2016 ve bu
sistemin en basarisiz oldugu yilin 2012 yili oldugu tespit edilmistir. Hayat-emeklilik sigorta sisteminin ise en basartli oldugu
yilin 2016 ve en basarisiz oldugu yilin 2013 yili oldugu tespit edilmistir. Calismanin diger bir sonucu ise hem hayat disi hem de
hayat-emeklilik sigorta sisteminin en etkili finansal oran Aktif Karlilik Orani oldugu tespit edilmistir.

‘Akyiiz ve ark Tiirkiye TOPSIS Calismada Artvin ilinde Orman Uriinleri iizerine faaliyet gosteren firmalarin finansal performansi TOPSIS yontemi ile

(2019) Kargilastinilmus olup, 2014, 2015 ve 2017 yallar igin zkaynak devir hizi kriterinin ve 2016 yili igin asit-test orani kriterinin daha
onemli oldugu tespit edilmistir. isletmelerin finansal performanslar degerlendirildiginde ise en iyi finansal performanst
sergileyen ve_en kétii finansal performans sergileyen isletmelerin yillara gore farklilik gosterdigi tespit edilmistir.

Sakarya ve Aksu Tiirkiye TOPSIS Calismada ulastirma sektoriinde faaliyet gosteren ve Borsa Istanbul (BIST)'da islem goren isletmelerin 2013-2017 yillart

(2020) arasindaki finansal performanslari degerlendirilmistir. Calismada belirtilen zaman araliginda en basarih firmalar sirastyla
RYSAS, CLEBI, CLEBI, BEYAZ ve CLEBI oldugu tespit edilmistir. Yine aym ¢ahsmada finansal agidan en basarisiz olan
isletmeler; THYAO, BEYAZ, RYSAS, PGSUS ve THYAO olarak tespit edilmistir. Ayrica aym veriler tizerinden isletmelerin
finansal performans ile hisse getiri 1 karsilastinlmis ve finansal agidan basarili kabul edilen firmalarin
siirekli en yiiksek hisse getirisine sahip olmadig tespit edilmistir.

Basset ve ark. Misir VIKOR VE TOPSIS Calismada Misir’in en biiyiik 10 gelik iireticisi finansal oranlara gére degerlendirilmis, firmalarin gergek siralamalar ile hemen

(2020) hemen ayni sonuglara ulasiimistir.

Ozkan Tiirkiye TOPSIS Calismada, Tirkiyc'de faaliyet gosteren Katiim bankalariin 2016-2018 donemi igin ctkinlik ve verimlilik oranlart temel

(2020) alinarak TOPSIS yontemine gore performans yapilmasi 2016-2018 doneminde siirekli faaliyet
gosteren 5 Katihm bankasmin finansal performansi kargilagtirmali olarak analiz edilmistir. Analiz sonucuna gore en iyi
performans gdsteren katilim bankasinin Tiirkiye Finans Katilim Bankast A.S. oldugu tespit edilmistir.
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111. ENTROPi YONTEMI

Karar verme; karar vermek isteyen igin farkli segenekler igerisinden Onceden belirlenmis
kriterler 15181nda kendi amacina en uygun olan se¢enegin kabul edilmesi islemidir (Tekin, 1996: 16).
Karar verebilmek i¢in alternatiflerin ve se¢im Kkriterlerinin artmasi karar verme siirecini
zorlagtirmaktadir. Bu zorlugun asilabilmesi igin sistematik karar siireglerine ihtiya¢ duyulmaktadir.
Cok kriterli ve ¢ok secenekli karar siireclerinin sistematik bir yapiya doniistiiren sistemlere genel
olarak CKKV modelleri denilmektedir (Kocamustafaogullari, 2007: 4). CKKV yontemleri kullamim
stireglerinde genis bir aralikta degiskenler ve Kriterler ortaya ¢ikmakta ve bu degiskenler tizerinden en
optimum se¢imin yapilmasi gerekmektedir. Karar siirecinde se¢im kriterleri arttik¢a her bir kriterin
Oonem derecesini tespit etmek zorlagmaktadir. Se¢im kriterlerinin derecelendirilmesinde sistematik
yaklagimlara ihtiya¢ duyulmakta ve bu ihtiyaci gidermek i¢in iki temel sistem bulunmaktadir. Kriter
derecelendirilmesinde kullanilan bu sistemler siibjektif sistemler ve objektif sistemlerdir. Kriterlerin
agirliklandirilmasi  ve derecelendirilmesinde kullanilan siibjektif yontemler; AHP, SWARA,
DEMATEL, vd. olup, bu yontemlerin kullaniminda; Kkarar verilmesi gereken konunun uzman
kisilerine ait siibjektif degerlendirmeler dikkate alinir (Unal, 2019: 294; Hsu, 2013: 453). Kriterlerin
derecelendirme ve agirliklandirma isleminde kullanilan objektif yontemler ise; Entropi, CRITIC,
Standart Sapma vb.’dir. Objektif yontemlerde herhangi bir uzman goriisine gerek kalmadan
matematiksel modeller {izerinden derecelendirme yapilmaktadir. Her karar siirecinde konunun uzman
kisilerini tespit etmek ve goriis almak oldukga zordur. Objektif yontemlerde ise uzman kisilere gerek
olmamasindan dolay1 hem kolay hem de ekonomiktir.

Objektif agirliklandirma modellerinin belirtilen avantajlarindan dolay1 yapilan bu ¢alisgmada da
Entropi yontemi tercih edilmistir. Entropi kavrami makinelerde ise doniismeyen enerjiyi hesaplamaya
calisan Rudolf CLAUSIUS tarafinda ortaya atilmis ve termodinamigin ikinci kanunu olarak kabul
edilmektedir. Entropi kavrami sistemde yasanan diizensizligin bir 6l¢iisii, bir diger ifade ile kaos
terimi olarak a¢iklanmistir (Kosan, ve ark. 2019: 16; Clausius, 1865). Ludwig BOLTZMAN ise daha
sonra termodinamik gosterge olan Entropi kavramini istatistiksel bir kavrama doniistiirerek belirsizlik
olgtisii haline getirmistir (Formiil 1) (Kosan, ve ark. 2019: 16; Bandino, 2011):

S = k(Inw) 1)

Formiilde kullanilan S sistemin entropisini, k; Boltzmann sabitini ve W; bir olayin olasiligini
gostermektedir. Hartley (1928) bilgi iletimi lizerine yaptigi ¢aligmada bilgiyi matematiksel olarak
modellemeyi bagsarmis ve bilginin dl¢iimiinde formiil (2)’yi 6nermistir (Hartley, 1928: 535-563):

Hy(S™) =Log S™ =nlog S 2

Formiil (2)’de yer alan S kullanilan alfabedeki karakter sayisi ve n ise olusturulan mesajdaki
karakter sayisidir. Shannon (1948) calismasinda entropi ilizerine daha Onceki yapilan galigmalari
gelistirerek bilgi entropisi kavramini tam olarak ortaya koymustur. Yapilan bu c¢aligma ile bilgi
entropisi “Bir veri kaynagindaki belirsizlik (rastgelelik) miktarini temsil eden bit sayisidir” 6dnermesi
formiil (3)’e gbre matematiksel olarak modellemistir (Kosan, ve ark., 2019: 17; Zhang, ve ark., 2011:
444; Shannon, 1948):

H= -0 In(p) 3)

Yukarda gosterilen formiilde H sistemin entropisini, n bilgi verisinin miktarini ve p; ise i.
verinin olasiligim gostermektedir. CKKV  siireclerinde kriterlerin agirligim1 hesaplamada  bilgi
entropisinin kullanimi ise bes asamada gerceklesmektedir. Bu asamalar detaylari ile asagida
sunulmustur (Erol & Ferrel, 2009: 1198; Chen & Hwang, 1992):

[Ik asamada karar siirecinde yer alan her bir alternatif degisken ve bu degiskenlerin sahip
oldugu kriterlerden olusan D matrisi formiil (4)’de gosterildigi gibi olusturulmaktadir.
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A [x11 X12 X13 Xqp
D= : : : : (@)

Olusturulan D matrisinde bulunan A,, alternatif secenekleri, C,, her bir secenek icin kriter
degiskenlerini gdstermekle beraber n kriter sayisini, m ise alternatif sayisim1 gostermektedir. Her bir
alternatif secenegin kriterleri tizerinden D matrisi olusturulurken dikkat edilmesi gereken 6nemli konu
ise matris degerleri icerisinde negatif bir degerin olmamasidir. Eger degerler igerisinde negatif bir
deger olursa entropi formiilinde bulunan logaritma islemi yapilamayacaktir. Negatif degerlerin
pozitife dontstiiriilmesi i¢in kullanilan yontem formiil (5) ve (6)’da gosterilmistir (Zhang, ve ark.,
2014):

(5)

=z +Y; Y> |min z| i=12,.mvej=12..,n (6)

Formiil (5)’de yapilan iglem normal dagilim z degerini hesaplama islemi olup matris degerleri z
skor degerlerine déniistiiriilmektedir. ikinci islem olarak en diisiik z skor degerinin mutlak degerinin
az miktar bliyligli Y degeri olarak kabul edilir. Sonrasinda bu Y degeri mevcut z degerleri ile
toplanarak negatif degerler pozitif degerlere doniistiiriilmiis olur.

Ikinci asamada yapilmasi gereken islem normalizasyon islemidir. Arastirmalarda farkl
boyutlarda kriterlerin olmasi dogal bir durumdur. Ancak kriter degerlerinin farkli boyutlarda olmasi
entropi modeli kullanimin1 anlamsiz hale getirebilmektedir. Kriter degerlerinin birbiri ile uyumlu
olmasi i¢in formiil (7) kullanilarak normalizasyon islemi gerceklestirilmektedir:

xij
pP.. =
l m
J Yiz1Xij

(7)

Yapilan bu normalizasyon islemi sonucunda x;; degerleri P;; degerlerine doniigmiis olmakta ve
bu degerler 0 ile 1 arasinda degerler almaktadir.

Ugiincii asamada her bir kritere bagl olusan entropi degerlerinin hesaplanmasidir. Entropi
degerinin hesaplanmasi formiil (8)’de gosterilmistir:

e; = —K YiZ, PijIn (P;)) (8)

Gosterilen formiil (8)’de K entropi formiiliiniin katsayis1 olup K= 1/In(m) seklinde
hesaplanmaktadir. K sabiti 0 ile 1 arasinda bir deger almaktadir. Aym formiilde e; her bir Kriterin
entropi degerini gostermektedir.

Dordiincli asamaya gelindiginde se¢im kriterlerinin entropileri hesaplanmis olmakta ancak bu
kriterlerin 6nem agirliklarinin hesaplanmasi igin oncelikle farklilasma derecelerinin hesaplanmasi ve
arkasindan bulunan farklilasma dereceleri iizerinden her bir kriterin agirlik degerleri hesaplanmasi
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gerekmektedir. Bulunan enteropi degerlerinin farklilagma dereceleri formil (9)’da gosterildigi gibi
hesaplanmaktadir:

djzl— ej j=1,2,...,n (9)

Farklilasma dereceleri hesaplandiktan sonra her bir kriterin agirlik dereceleri hesaplanmasi
gerekmekte olup hesaplama modeli formiil(9)’da gosterilmistir:

j=12,..,n (10)

Formiil (10)’da W; her bir kriterin agirhk orani vermektedir. Elde edilen bu agirlik oranlari
CKKYV modellerinde alternatif segeneklerin sahip oldugu kriterleri agirliklandirmakta kullanilacaktir.
Kriterlerin agirlik oranlar objektif bir sekilde tespit edildikten sonra alternatifler arasinda en iyi
secenegi tespit etmek amaci ile CKKV modelleri igerisinden tercih yapilmasi gerekmektedir.
Gergeklestirilmis bu calismada TOPSIS modeli tercih edilmis olup, bu model hakkinda detayli bilgi
bir sonraki boliimde verilmistir.

IV. TOPSIS MODELI

CKKYV problemlerinin ¢oziimiinde Yoon ve Hwang (1981) tarafindan en iyi alternatif ve en
kot alternatif segimi ¢alismasimin gelistirilmesi sonucunda Hwang, Young ve Ting (1993) tarafindan
olusturulmus bir modeldir. Olusturulan TOPSIS modeli en iyi alternatif ile en kot alternatif
arasindaki mesafenin Ol¢iilmesi ve bu mesafe degerinin alternatifler arasinda derecelendirilerek en iyi
alternatifin tespit edilmesi seklindedir. Bu yontem basitligi ve giiclii kiyaslama 6zelligi ile oldukca
kullanigh bir yontem olarak kabul edilmektedir (Opricovic & Tzeng, 2004: 449; Triantaphyllou, 2000:
21). TOSIS modelinin basaris1 literatiirde bir ¢ok CKKV modelleri ile kiyaslanmig ve yapilan
calismalarda TOPSIS’in diger modellerden daha iyi sonuglar verdigi gériilmiistiir (I, Pamukoglu ve
Yildirim, 2015: 83). Yapilan bu ¢alismada da Hwang, Young ve Ting (1993)’in ¢alismasinda
gosterilen asamalar kullanilarak TOPSIS modeli sonuglari incelenecektir.

Ik asamada her bir alternatif secenege ait kriterler ile karar matrisi olusturulmaktadir.
Olusturulan karar matrisinin formiilii daha 6nce formiil(4) ile gosterilen ile aynidir.

G, G .. Gy

A [x11 X¥12 X¥13 X
D= : : : : (@)
AplXm1i Xm2 Xm3  Xpp

Elde edilen D matrisi iizerinden normalizasyon islemi gerceklestirilmekte olup bu islem
formiil(11)’de gosterilmistir:

xi]-

i = ———
Y m [z
i=1.[%ij

(11)
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Normalize edilmis degerler lizerinden R matrisi formiil(12)’de gosterildigi gibi olusturulur:

G € .. G,

Ay Tz Tz 1y
R=:|: s : (12)

Am "m1 Tm2 "m3 Tmn

R matrisi verileri ile daha 6nceden hesaplanmis entropiye dayali agirlik oranlari ¢arpilarak V
agirlikli karar matrisi olusturulur:

Uij = WjT'l'j i:1,2,...,m j: 1,2,...,n (13)
G G . G

A [vy1 Viz Vi3 vy,
V=: : : : (14)
AplVmi Vmz Vm3 Upy

Bu asamada her bir alternatife ait kriterlerin (v;;) negatif etkiye veya pozitif etkiye sahip olup
olmadiginin arastirmaci tarafindan belirlenmis olmasi gerekmektedir. Negatif etkiye sahip kriterler
igin minimum v;" ve pozitif etkiye sahip kriterler igin maksimum v;" segimleri yapilmasi
gerekmektedir. Bu segimler yapildiktan sonra pozitif etkiye sahip kriterin ideal kriter degerine uzakligi
formiil (15) ve negatif etkiye sahip kriterin ideal kriter degerine uzaklig1 formiil(16)’da gosterildigi
gibi hesaplanir.

I = \/Z}Ll(vij —v;)? (15)

I = JZ?=1(Uij —v)? (15)

Elde edilen Ij+ ile her bir alternatifin ideal pozitifkriter degere ve [;” ile her bir alternatifin ideal
negatif kriter degere uzakligi 6l¢iilmiis olur ve bu doniisiimden sonra CKKYV siireci kriter verilerinden
ayrilarak alternatif seceneklerin degerlerine doniismiistiir. Ancak bu doniisiim yeterli degildir. Ciinkii;
elde ettigimiz sonuglar pozitif ve negatif degerlerin birbirine olan uzakliklar1 olup karar vermede
yeterli degildir. Pozitif yani istenilen durumun negatif yani istenmeyen durumdan ne kadar
uzaklastigim gosteren bir kiyaslama degerine ihtiya¢ vardir. Bu kiyaslama degerini hesaplayabilmek
icin; pozitif ve negatif uzakliklarin i¢erisinde negatif uzakliklarinin orani bize pozitif degerin negatif
degerden ne kadar uzakta oldugumuzu gosterecektir. Agiklanan bu hesaplama formiil(16)’da
gosterilmistir:

F = (16)
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Formiil (16)’da gosterilen F; degeri her bir alternatif segenegin negatif durumdan uzakligini
gostermektedir. Negatif durum diger bir degisle istenmeyen durumdan uzaklik arttikca istenilen pozitif
duruma yaklagilacagi igin F; degeri en yiiksek olan alternatifin tercih edilmesi gerekecektir.

V. VERI SETi VE UYGULAMA

Yapilan bu ¢alismanin amact TCMB tarafindan olusturulan konsolide sektor bilangolar: verileri
iizerinden Tirkiye genelinde bulunan isletmelerin sektorel bazda finansal performanslarini
aragtirmaktir. Elde edilecek sonuclara gore hangi sektorlerin finansal performanslarinin iyi
hangilerinin goéreceli kotii oldugu tespit edilmeye caligilacaktir. Ayrica bu aragtirmalar 2009 yihi ile
2020 yillar1 arasi verileri oldugu i¢in sektorlerin yillar igerisinde performans artis ya da azalislar1 da
tespit edilebilecektir. S6z konusu bu sonuglara ulasabilmek i¢in TCMB veri sisteminden 2009-2020
yillar1 arasinda 17 sektoriin konsolide bilango ve gelir tablosu verileri temin edilmistir. Arastirmaya
konu sektorler Tablo 2’de gosterilmistir:

Tablo 2. TCMB Tarafindan Konsolide Verileri Yayinlanan Sektorler

A) TARIM, . R) KULTUR,

ORMANCILIK VE F) INSAAT 3 Aﬁ?gg;fEEQKUL SANAT, EGLENCE,

BALIKCILIK DINLENCE VE SPOR
G) TOPTAN VE
PERAKENDE TiCARET; Lo

B) MADENCILIK VE MOTORLU KARA 1\\;% TE/IIENSILIEKI BILIMSEL S) DIGER HIZMET

TAS OCAKCILIGI TASITLARININ VE FAALIYETLER FAALIYETLERI
MOTOSIKLETLERIN
ONARIMI

. H) ULASTIRMA VE N) IDARI VE DESTEK

C) IMALAT DEPOLAMA HIZMET FAALIYETLERI

g&HiIEQE\I/(g RIK, GAZ, 1) KONAKLAMA VE o

o . YiYECEK HiZMETi P) EGITIM

IKLIMLENDIRME FAALIYETLERI

URETIMI VE DAGITIMI

E ) SU TEMINI;

KANALIZASYON, ATIK Q) INSAN SAGLIGI VE

YONETIMI VE J) BILGI VE ILETISIM SOSYAL HIZMET

IYILESTIRME FAALIYETLERI

FAALIYETLERI

Kaynak: TCMB

Tablo 2’de gosterilen sektor gruplart TCMB tarafindan belirlenen ana sektor gruplari olup ayni veri
altyapisi tizerinden alt sektor verilerine de ulasmak miimkiindiir. Ancak yapilan bu ¢alismada sadece
ana sektor verileri {lizerinden arastirma yapilmistir. Elde edilen konsolide finansal tablolar {izerinden
bir¢ok finansal oran analizi gerceklestirmek miimkiindiir ancak literatiirde en ¢ok kullanilan oranlar
lizerinden arastirma yiritilmistiir. Bunun nedeni TOPSIS modeline ¢ok fazla kriter eklendiginde
katsayilarin segicilik 6zelliginin kaybolma kaygisidir. Yapilan arastirmanin si1g veriler icermemesi i¢in
ise miimkiin oldugunca, optimum miktarda kriter arastirmaya dahil edilmistir. Kullanilan oran analiz
kriterleri Tablo 3’te sunulmustur.
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Tablo 3. Arastirmada Kullanilan Finansal Oranlar

Likidite Oranlari

Faaliyet Oranlar1

Bor¢ Oranlan

Karhlik Oranlari

-Cari Oran (%)

-Aktif Devir Hiz1 (Kez)

-Banka Kredileri / Aktif
Toplami Oran1 (%)

-Briit Satis Kari (Zarari) / Net
Satiglar Oran1 (%)

- Likidite (Asit Test) Orani
(%)

-Alacak Devir Hiz1 (Kez)

Faiz Giderleri / Net Satiglar
Oran1 (%)

-Faaliyet Kari (Zarart) / Net
Satiglar Oran1 (%)

Faiz ve Vergi Oncesi Kar

Toplami Oran1 (%)

. -Duran Varlik Devir Hizi 2. . Net Kar (Zarar) / Aktif Toplami
- 0,
Nakit Oran1 (%) (Kez) Eé:)rar) / Faiz Giderleri Oran1 Oran1 (%)
-Doénen Varliklar / Aktif -Yabanci Kaynaklar Toplami1/ | -Net Kar (Zarar) / Net Satislar

Aktif Topl, Oran1 (%)

orant (%)

-Stok Devir Hiz1 (Kez)

-0z Kaynaklar / Yabanct
Kaynaklar Top, Oran1 (%)

Net Kar (Zarar) / Oz Kaynaklar
Oran1 (%)

-Calisma Sermayesi Devir Hizi
(Kez)

Veri setinin ¢ok biiyiik olmasindan dolay1 6rnek olmasi amaci ile sadece 2009 yili karar matrisi
Ek-1 ‘de sunulmus, diger yillara ait karar matris verileri teknik imkanlar nedeni ile sunulamamistir.
Elde edilen karar matrisi verileri ile 2009’dan 2020 yilina kadar olan zaman diliminde her bir kriterin
entropi degeri (e;) ve kriter agirlik oran1 (w;) verileri teorik kisimda agiklandig1 gibi hesaplanmis

sonuglar1 Tablo 4’de gosterilmistir.

Tablo 4. Tiim Kriterlerin 2009-2020 Yillar1 Entropi (ej) ve Kriter Agirhk (wj)Sonuglari

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Kriterler (j) ej wj €ej wj €ej wj €ej wj €ej wj €ej wj
-Aktif Devir Hizt (Kez) | 097 | 004 | 097 | 006 | 007 | 004 | 097 | 004 | 097 | 0,04 | 0,97 | 0,04
-Alacak Devir Hizn (Kez) | 0,99 | 002 | 098 | 004 | 098 | 002 | 098 | 003 | 0,98 | 0,02 | 0,98 | 0,03
-Banka Kredileri / AKIF | g9 | 01 | 099 | 0,01 | 0,99 | 0,01 | 1,00 | 001 | 1,00 | 001 | 200 | 001
Toplami Orant (%)
-Briit Satig Kar1 (Zarari) /
ot Satsiar om0 | 098 | 008 | 08 | 0,08 | 098 | 003 | 087 | 0,04 | 098 | 003 | 096 | 007
~Cari Oran (%) 1,00 | 000 | 0,99 | 0,01 | 0,99 | 0,01 | 0,99 | 0,01 | 099 | 001 | 099 | 001
(322‘)’“ Varlik Devir Hizt | g 66 | 021 | 0,88 | 020 | 088 | 0,14 | 089 | 0,17 | 088 | 017 | 087 | 0.8
-Donen Varliklar /| AKGf | g g9 | 01 | 099 | 0,02 | 0,99 | 0,01 | 0,99 | 0,01 | 099 | 001 | 099 | 001
Toplami Orani (%)
-Faaliyet Kari (Zarar)/
Net Satiglar Orani (%) 095 | 007 | 096 | 006 | 097 | 004 | 097 | 0,05 | 095 | 0,07 | 095 | 0,07
-Faiz Giderleri / Net 0,94 | 0,08 | 097 | 0,05 | 09 | 0,04 | 09 | 005 | 090 | 014 | 097 | 0,04
Satiglar Orant (%)
-Faiz ve Vergi Oncesi
Kar (Zarar) / Faiz 099 | 001 | 0,99 | 0,02 | 0,99 | 0,01 | 0,99 | 0,02 | 099 | 001 | 099 | 002
Giderleri Oran1 (%)
-Likidite (Asit Test) 0,98 | 003 | 097 | 005 | 098 | 0,03 | 096 | 0,05 | 097 | 0,04 | 096 | 0,06
Oran1 (%)
Nakit Oramt (%) 095 | 007 | 0,95 | 0,08 | 0,80 | 0,14 | 0,93 | 0,10 | 093 | 0,09 | 093 | 010
et Kar (Zaran) / AKUE | g g6 | 005 | 0,98 | 0,04 | 0,86 | 018 | 0,94 | 0,20 | 0,97 | 0,04 | 098 | 0,04
Toplami Orant (%)
-Net Kar (Zarar) / Net 1,00 | 001 | 0,98 | 004 | 095 | 0,06 | 099 | 0,01 | 099 | 0,02 | 097 | 0,05
Satiglar oran1 (%)
-Net Kar (Zarar) / Oz
Ramalcns oranr o 088 | 017 | 094 | 0,11 | 0,90 | 013 | 0,90 | 015 | 092 | 011 | 092 | 012
-Stok Devir Hizt (Kez) | 092 | 012 | 094 | 011 | 094 | 007 | 093 | 010 | 092 | 0,11 | 0,93 | 0,11
-Yabanci Kaynaklar
Toplam1 / Aktif Topl, 1,00 | 000 | 1,00 | 0,00 | 1,00 | 0,00 | 1,00 | 0,01 | 1,00 | 0,00 | 1,00 | 0,00
Oran1 (%)
caligma SermayesiDevir | 99 | 002 | 099 | 002 | 099 | 002 | 099 | 002 | 099 | 002 | 099 | 002

121 (Kez)
-0z Kaynaklar / Yabanct
Kaynaklar Top, Orant 098 | 004 | 0,97 | 0,05 | 0,98 | 0,03 | 0,98 | 0,04 | 097 | 0,04 | 097 | 004
(%)
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Tablo 4. (Devami) Tiim Kriterlerin 2009-2020 Yillar1 Entropi (¢]) ve Kriter Agirhk (wj)

Sonuclar
2015 2016 2017 2018 2019 2020
Kriterler (j) ej wj ej wj ej wj ej wj ej wj ej wj

-Aktif Devir Hiz1 (Kez) 0,97 | 0,03 | 0,97 | 0,04 | 097 | 0,04 | 097 | 005 | 0,97 [ 0,06 | 0,97 | 0,04

-Alacak Devir Hizi (Kez) [ 0,98 0,02 | 098 | 0,02 | 098 0,03 | 098 | 0,03 [ 098 | 0,03 | 0,99 | 0,02

-Banka Kredileri / Aktif

Toplami Orant (%) 1,00 | 0,01 { 1,00 [ 0,01 | 1,00 | 001 | 0,99 | 0,01 | 099 | 0,01 | 0,99 | 0,01

-Briit Satis Kar1 (Zararr) /

Net Satislar Oran1 (%) 0,97 | 0,04 | 0,9 | 0,05 | 099 | 0,02 | 098 | 002 | 0,98 | 0,03 | 0,98 | 0,03

-Cari Oran (%) 1,00 0,01 | 1,00 | 0,01 | 1,00 0,01 | 1,00 | 0,00 { 1,00 | 0,00 | 1,00 | 0,00

-Duran Varlik Devir Hizi
(Kez)

-Dénen Varliklar / Aktif
Toplami Oran1 (%)

0,88 | 0,14 | 0,88 | 0,16 | 0,88 | 0,17 | 0,88 | 0,18 | 0,88 | 0,19 | 0,86 | 0,21

0,99 | 0,01 | 099 | 0,01 | 099 | 001 | 099 | 001 | 0,99 [ 0,00 | 0,99 | 0,01

-Faaliyet Kar (Zararr) /

Net Satislar Orant (%) 092 | 009 | 09 (008 | 093 | 010 | 0,94 [ 0,10 | 0,95 | 0,08 | 0,95 | 0,07

-Faiz Giderleri / Net

Satislar Oram1 (%) 0,91 0,11 | 0,95 | 0,07 | 092 0,11 | 095 | 0,07 [ 093 | 0,11 | 0,94 | 0,08

-Faiz ve Vergi Oncesi
Kar (Zarar) / Faiz 0,99 0,01 0,99 | 0,01 0,99 0,01 1,00 0,01 0,99 0,01 0,99 0,01
Giderleri Orani (%)

-Likidite (Asit Test)
Orani (%)

0,98 | 0,03 | 0,98 | 0,03 | 098 | 0,03 | 098 | 002 | 0,98 | 0,03 | 0,98 | 0,03

-Nakit Oram (%) 0,92 0,10 | 0,97 | 0,04 | 096 005 | 091 [ 0,13 [ 095 | 0,08 | 0,95 | 0,07

-Net Kar (Zarar) / Aktif
Toplami Oran1 (%)

-Net Kar (Zarar) / Net
Satislar oran1 (%)

0,97 | 0,03 | 0,95 | 0,07 | 09 | 0,06 | 097 | 005 | 0,96 | 0,07 | 0,96 | 0,05

0,96 | 0,05 | 0,94 | 0,08 | 099 | 0,02 | 0,9 | 006 | 0,98 [ 0,03 | 1,00 | 0,01

-Net Kar (Zarar) / Oz

Kaynaklar Orant (%) 0,87 0,16 | 0,88 | 0,17 | 0,87 019 | 093 | 0,11 | 096 | 0,07 | 0,88 | 0,17

-Stok Devir Hizi (Kez) 0,92 0,09 | 093 | 0,10 | 094 | 0,08 [ 093 | 0,10 | 0,91 | 0,14 | 0,92 | 0,12

-Yabanci Kaynaklar
Toplam1 / Aktif Topl, 1,00 | 0,00 { 1,00 [ 0,00 | 1,00 | 0,00 | 1,00 [ 0,00 | 1,00 | 0,00 | 1,00 | 0,00
Orant (%)

-Caligma Sermayesi

Devir Hizi (Kez) 099 | 0,02 | 098 | 0,02 | 099 | 002 | 099 | 002 | 0,99 [ 0,02 | 0,99 | 0,02

-Oz Kaynaklar / Yabanci
Kaynaklar Top, Orani 09 | 005 [ 098 (002 | 09 | 0,03 | 098 [ 002 | 0,98 | 0,03 | 0,98 | 0,04
(%)

Tablo 4 sonuglarina gore arastirmada yer alan kriterler igerisinde en biiyiikk 6neme sahip agirlik
oranlarinn, “ Oz Kaynak Karlilig1”, “Stok Devi Hiz1”, “Faiz Giderleri/Net Satiglar”, “Faaliyet Kar1”,
“Nakit Oran” ve “Duran Varlik Devir Hiz1” kriterlerine ait oldugu anlasilmaktadir. En az 6neme sahip
kriter olarak ise “ Yabanci Kaynaklar Toplami/ Aktif Toplam™ orani tespit edilmistir. Elde edilen (wj)
sonuclar1 ve Ek-1’de gosterilen karar matris verilerinden yararlanilarak her bir yil i¢in ayr1 ayr olmak
iizere agirhikli karar matrisi (V) matrisi olusturulmustur. Ornek olmasi amaci ile sadece 2009 yili
agirlikl karar matrisi Ek-2’de gosterilmistir.

Yapilan analiz i¢in alternatifler i¢erisinden en uygununun secimi i¢in kriterler icerisinde negatif
etkiye ve pozitif etkiye sahip kriterler belirlenmistir. Se¢im kriterleri igerisinde ‘faiz giderleri/ net
satiglar’ve ‘yabanci kaynaklar toplami/aktif toplami’ degiskenleri negatif etki kriteri olarak kabul
edilirken diger kriter degiskenleri pozitif etki kriteri olarak kabul edilmistir. Yapilan bu kabuller
dogrultusunda her bir alternatif ve her bir yil igin (I;") ve (I]-+) en iyi duruma uzaklik degerleri

hesaplanmis ve sonuglar1 Tablo 5 ve Tablo 6’da sunulmustur.
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Tablo 5. (If) En lyi Pozitif Degere Uzaklik Degeri

Sektor | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Nace

Kodu

A 0,147 0,170 0,174 0,109 0,154 0,176 0,241 0,173 0,169 0,151 0,163 0,132
B 0,120 0,143 0,088 0,059 0,123 0,129 0,230 0,177 0,161 0,138 0,151 0,130
C 0,137 0,161 0,155 0,096 0,135 0,139 0,213 0,148 0,142 0,125 0,142 0,114
D 0,157 0,157 0,181 0,101 0,181 0,207 0,264 0,174 0,182 0,191 0,151 0,129
E 0,156 0,163 0,159 0,097 0,144 0,178 0,245 0,171 0,163 0,146 0,163 0,130
F 0,139 0,166 0,166 0,099 0,138 0,159 0,226 0,175 0,173 0,160 0,165 0,139
G 0,128 0,150 0,160 0,099 0,136 0,151 0,223 0,135 0,142 0,132 0,137 0,100
H 0,121 0,171 0,202 0,107 0,154 0,169 0,229 0,176 0,175 0,181 0,184 0,144
| 0,153 0,176 0,202 0,127 0,165 0,173 0,280 0,219 0,221 0,188 0,163 0,161
J 0,122 0,156 0,157 0,077 0,129 0,133 0,210 0,167 0,157 0,144 0,149 0,127
L 0,167 0,169 0,195 0,431 0,136 0,114 0,216 0,164 0,205 0,185 0,170 0,150
M 0,117 0,135 0,142 0,073 0,100 0,124 0,112 0,161 0,142 0,131 0,142 0,128
N 0,151 0,164 0,195 0,104 0,152 0,170 0,236 0,181 0,172 0,160 0,161 0,138
P 0,146 0,168 0,202 0,114 0,152 0,178 0,248 0,179 0,175 0,190 0,198 0,134
Q 0,127 0,162 0,219 0,098 0,141 0,172 0,225 0,173 0,168 0,150 0,158 0,128
R 0,180 0,201 0,210 0,122 0,182 0,206 0,279 0,194 0,209 0,190 0,143 0,144
S 0,156 0,162 0,234 0,120 0,251 0,202 0,253 0,174 0,186 0,174 0,165 0,253

Tablo 6. (I;) En lyi Negatif Degere Uzakhk Degeri

Sektér | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Nace

Kodu

A 0076 | 0056 | 0093 [o0417 |0173 | 0049 [ 0069 | 0098 | 0092 [o0100 | 0076 | 0202
B 0122 | 0116 | 0227 |o0430 |o0204 [0131 |008 [0110 [0113 [o0162 | 0123 | 0,220
c 0085 | 0066 |0110 |o0419 |o0184 [0113 0111 [0133 [ 0131 | 0150 | 0,099 | 0,210
D 0084 | 008 |o008 [0415 [0146 | 003 [0078 |[0099 |0084 [0053 | 0100 | 0229
E 0067 | 0061 | 0101 [o0417 [0177 | 0050 | 0066 | 0093 | 0098 [ 0103 | 0075 | 0,201
F 0089 | 0064 [0103 |o0420 |o0188 [o0076 | 008 [0107 [0092 [0084 | 0078 | 0,200
G 0123 | 0122 [0123 |o0420 |0193 [o0121 [0131 [0174 [o0457 [0142 | 0141 | 0,230
H 0110 [ 0054 | 0064 [o0414 0166 | 0070 [ 0089 [ 0102 | 0003 [ 0057 | 0062 | 0221
| 0095 | 0058 |0057 |0354 |o0164 | 0057 | 0027 [0062 | 0056 | 0054 | 0082 | 0,97
J 0111 [ 0074 [o0110 |o0422 [o0191 [o0118 [0107 [0101 [ 0107 [ 0104 | 0099 | 0,209
L 0080 | 0088 |[0104 |0065 |0213 [0153 |[0119 [0139 | 0093 | 0095 | 0108 | 0,213
M 0147 [ 0145 | 0146 [0428 [ 0230 | 0160 | 0262 | 0154 | 0178 [ 0140 | 0149 | 0,219
N 0067 | 0063 | 0061 [0409 |0152 | 0068 | 0080 | 0091 | 0105 [ 008 | 0075 | 0,192
P 0084 | 0055 | 0089 [0423 0191 | 0054 | 0066 | 009 | 0089 | 0044 | 0086 | 0,208
Q 0097 | 0063 | 0067 [0416 | 0175 | 0054 | 0090 | 008 | 0091 [ 0095 | 0079 | 0203
R 0069 | 0029 | o008 [0423 0185 | 0028 | 0044 | 0073 | 0056 | 0041 | 0130 | 0,197
s 0067 | 0066 | 0035 | 0411 | 0038 | 0049 | 0063 | 0107 | 0074 | 0066 | 0097 | 0,068

Elde edilen negatif ve pozitif uzaklik degerleri iizerinden en koétli duruma olan uzaklik 6l¢iisii
( F;j) degeri hesaplanmis ve Tablo 7°de gosterilmistir. Elde edilen bu deger iizerinden her bir sektoriin

yillar icerisinde goreceli finansal performanslari hesaplanmustir.
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Tablo 7.( Fj) En Kotii Degere Uzakhik Degeri

Sektor

Nace 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Kodu
A 0,341 0,248 0,347 0,793 0,528 0,219 0,223 0,360 0,352 0,398 0,317 0,604
B 0,504 0,448 0,721 0,880 0,623 0,504 0,263 0,385 0,411 0,540 0,449 0,628
C 0,384 0,290 0,415 0,813 0,576 0,447 0,342 0,473 0,479 0,546 0,411 0,647
D 0,347 0,361 0,323 0,804 0,446 0,130 0,228 0,362 0,315 0,217 0,399 0,640
E 0,300 0,271 0,389 0,812 0,551 0,220 0,213 0,351 0,375 0,414 0,314 0,607
F 0,390 0,278 0,383 0,809 0,576 0,324 0,279 0,379 0,347 0,345 0,322 0,590
G 0,491 0,449 0,435 0,809 0,587 0,445 0,371 0,564 0,525 0,518 0,507 0,697
H 0,477 0,239 0,241 0,794 0,520 0,292 0,279 0,367 0,347 0,239 0,251 0,605
| 0,384 0,248 0,221 0,736 0,499 0,246 0,088 0,222 0,203 0,223 0,336 0,550
J 0,476 0,322 0,413 0,845 0,597 0,470 0,338 0,376 0,405 0,420 0,401 0,623
L 0,324 0,344 0,349 0,131 0,610 0,573 0,356 0,459 0,311 0,339 0,389 0,586
M 0,556 0,518 0,506 0,854 0,697 0,564 0,701 0,489 0,557 0,516 0,512 0,631
N 0,308 0,276 0,239 0,796 0,499 0,287 0,255 0,333 0,379 0,343 0,319 0,581
P 0,366 0,245 0,306 0,787 0,557 0,233 0,209 0,349 0,337 0,187 0,219 0,608
Q 0,431 0,281 0,233 0,809 0,553 0,239 0,287 0,331 0,350 0,387 0,334 0,613
R 0,277 0,128 0,290 0,777 0,504 0,121 0,137 0,274 0,210 0,176 0,251 0,578
S 0,302 0,290 0,129 0,774 0,131 0,194 0,199 0,381 0,285 0,274 0,370 0,212

Tablo 7°de gosterilen sonuglar TCMB tarafindan olusturulmus sektdr konsolide finansal
tablolar1 neticesinde ortaya ¢ikmistir. Bu kisita bagli olarak hesaplanan bu degerler sektorlerin kendi
icerisinde goreceli finansal performanslaridir ve sonuglarinda bu sekilde yorumlanmasi gerekmektedir.
Sonuglarin daha saglikli yorumlanmasi i¢in sektorler performans degerleri
yapilmistir. Bu siralamaya gore bir sektoriin diger bir sektdre gore daha iyi ya da kotii performans
sergiledigi yorumu yapilabilmektedir. Sektorlerin goreceli finansal performans
siralamalar1 Tablo 8’de gosterilmistir.

Tablo 8. ( F;) Degerlerine Gire Siralama Sonuglar

uzerinden siralama

degerleri iizerinden

Sektor

Nace
Kodu

2009

2010

2011

2012

2013

2014

TARIM, ORMANCILIK VE
BALIKCILIK

A

12

14

12

11

14

MADENCILIK VE TAS
OCAKCILIGI

B

2

3

1

2

IMALAT

9

8

6

ELEKTRIK, GAZ, BUHAR VE
IKLIMLENDIRME URETIMi
VE DAGITIMI

11

4

16

16

SU TEMINI; KANALIiZASYON,
ATIK YONETIMI VE
iYILESTIRME FAALIYETLERI

16

12

10

13

INSAAT

10

TOPTAN VE PERAKENDE
TiICARET; MOTORLU KARA
TASITLARININ VE
MOTOSIKLETLERIN
ONARIMI

ULASTIRMA VE DEPOLAMA

16

13

11

12

KONAKLAMA VE YiYECEK
HIZMETI FAALIYETLERI

13

16

16

14

BILGI VE ILETISIM

GAYRIMENKUL
FAALIYETLERI

- |<

13

17

MESLEKI, BILIMSEL VE
TEKNIK FAALIYETLER

<

IDARI VE DESTEK HIZMET
FAALIYETLERI

14

11

14

10

EGITIM

10

15

11

13

12

INSAN SAGLIGI VE SOSYAL
HiZMET FAALIYETLERI

15

11

KULTUR, SANAT, EGLENCE,
DINLENCE VE SPOR

o | O |7 2

17

17

12

14

13

17

DIGER HIZMET
FAALIYETLERI

(2]

15

17

15

17

15
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Tablo 8. (Devamu) ( F;) Degerlerine Gore Siralama Sonuglar

Sektor Nace 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Kodu

TARIM, ORMANCILIK VE

BALIKCILIK A 12 11 8 7 13 11

MADENCILIK VE TAS OCAKCILIGI | B 9 5 4 2 3 5

IMALAT C 4 3 3 1 4 2

ELEKTRIK, GAZ, BUHAR VE

IKLIMLENDIRME URETIMI VE D 11 10 13 15 6 3

DAGITIMI

SU TEMINI; KANALIZASYON,

ATIK YONETIMI VE IYILESTIRME E 13 12 7 6 14 9

FAALIYETLERI

INSAAT F 7 7 10 9 11 12

TOPTAN VE PERAKENDE

TICARET; MOTORLU KARA

TASITLARININ VE ¢ 2 1 2 8 2 1

MOTOSIKLETLERIN ONARIMI

ULASTIRMA VE DEPOLAMA H 8 9 11 13 15 10

KONAKLAMA VE YIYECEK

HiZMETIi FAALIYETLERI : 1 7 7 14 9 16

BILGI VE ILETISIM J 5 8 5 5 5 6

GAYRIMENKUL FAALIYETLERI L 3 4 14 11 7 13

MESLEKI, BILIMSEL VE TEKNIK

FAALIYETLER M ! 2 1 4 ! 4

IDARI VE DESTEK HIZMET

FAALIYETLERI N 10 14 6 10 12 14

EGITIM P 14 13 12 16 17 8

INSAN SAGLIGI VE SOSYAL

HiZMET FAALIYETLERI Q 6 15 9 8 10 7

KULTUR, SANAT, EGLENCE,

DINLENCE VE SPOR R 16 16 16 v 16 5

DIGER HiZMET FAALIYETLERI S 15 6 15 12 8 17

Elde edilen sonuglara gore; TCMB tarafindan olusturulmus sektorler icerisinden goreceli en iyi
finansal performans sergilen sektér 2009 yilindan 2017 yilina kadar M Nace kodu ile gdsterilen
‘Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler’ sektorii olmustur. 2017 yilinda sonrasinda ise G Nace kodu
ile “Toptan ve Perakende Ticaret’ sektorii en iyi finansal performans gostermis sektordiir. Ayni veriler
iizerinden goreceli en kotii performans gostermis olan sektor R Nace kodu ile gosterilen ¢ Kiiltiir,
Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor ° sektoriidiir. Sektorlerin yillar igerisinde siralamalarimin standart
sapmasi Tablo 9’da gosterilmistir:

Tablo 9. Sektorlerin Yillara Gore Siralamanin Standart Sapmasi

Sektor Nace Yillara Gore Siralamanin Yillara Gore Siralamanin
Kodu Ortalamasi Standart Sapmasi
MESLEKI, BILIMSEL VE TEKNiK FAALIYETLER M 1,833333 1,114641
TOPTAN VE PERAKENDE TiCARET G 3,166667 2,124889
MADENCILIK VE TAS OCAKCILIGI B 3,333333 2,229282
IMALAT C 4,416667 2,314316
BILGI VE ILETISIM J 5,083333 1,240112
GAYRIMENKUL FAALIYETLERI L 8,25 5,224505
INSAAT F 8,333333 1,969464
INSAN SAGLIGI VE SOSYAL HiZMET
FAALIYETLERI Q 9,333333 3,05505
SU TEMINI; KANALIZASYON, ATIK YONETIMI VE
IYILESTIRME FAALIYETLERI E 1025 3621276
ELEKTRIK, GAZ, BUHAR VE iKLIMLENDIRME
URETIMi VE DAGITIMI D 10,33333 4,355422
ULASTIRMA VE DEPOLAMA H 10,83333 3,325749
TARIM, ORMANCILIK VE BALIKCILIK A 11,16667 2,208798
IDARI VE DESTEK HIZMET FAALIYETLERI N 11,58333 2,712206
EGITIM P 12,41667 2,874918
DIGER HiZMET FAALIYETLERI S 13,25 4,025487
KONAKLAMA VE YIYECEK HiZMETI
FAALIVETLERI 1 13,91667 3,260182
KULTUR, SANAT, EGLENCE, DINLENCE VE SPOR R 15,5 1,678744
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Bu verilere gore siralamasinin standart sapmasi en diisiik sektor ‘Mesleki, Bilimsel ve Teknik
Faaliyetler’ sektorii olurken standart sapmasi en yiiksek sektor; ‘Gayrimenkul Faaliyetleri’ sektorii
olmustur.

SONUC VE DEGERLENDIiRME

Isletmelerin mali yapilarmin giilii olmas1 bagl bulunduklar1 sektdr, sektoriin giiglii olmasi ise
iilke ekonomileri i¢in son derece onemlidir. Bu ¢ergevede durum tespiti ise finansal performansin
Olglilmesi ile miimkiin olmaktadir.

Bu calismada TCMB (Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi) tarafindan olusturulan sektorlere
bagli 2009-2020 yillar1 arasindaki konsolide bilangolar kullanilarak makro diizeyde bir finansal
performans analizi yapilmistir. Bu ¢ercevede Oncelikle sektorlerin finansal giiclinii ortaya koymak
amaciyla her bir sektoriin finansal oranlari ayri ayri hesaplanmis ve hesaplanan oranlar iizerinden
oncelikle entropi yontemi kullanilarak veri seti icerisinde bulunan oranlarin 6nem agirliklart tespit
edilmistir. Yapilan bu arastirmada 17 farkli sektor ele alinmakta ve her bir sektoriin kendine 6zgii
farkli finansal tablo karakteristigi gostermesi elbette beklenen bir durumdur ve bu durum sektorlerin
finansal tablo degerleri iizerinden kiyaslanmasini zorlagtirmaktadir. Bu zorlugun azaltilmasi igin
objektif agirliklandirma yontemi olan entropi modeli kullanilmistir. Entropi modeli veri setini (tim
sektorleri) bir biitiin olarak ele almakta veri setinde olan kriterlerin (finansal oranlar) kaotik yapisi
(diizensizligin) en az olanini en ¢ok iizerinde kabul gérmiis kriter olarak ortaya koymaktadir. Dolayisi
ile tiim sektorlerin finansal tablo karakter farkliliklari bu kiimiilatif durumda seyrelmektedir. Elbette
entropi yontemi s6z konusu bu sorunu tamamen ortadan kaldirmamakta ancak en az seviyeye ¢ekerek
objektif bir bakis a¢is1 saglamaktadir. Entropi yontemi ile elde edilen agirliklandirma verileri ve
finansal oran verileri kullanilarak TOPSIS yontemi {izerinden sektorlerin finansal performans
siralamasi yapilmaistir.

Calismadan elde edilen bulgular degerlendirildiginde;

1 Arastirmada yer alan kriterler igerisinde en bilyiik dneme sahip agirlik oranlarmin *“ Oz
Kaynak Karlilig1”, “Stok Devi Hiz1”, “Faiz Giderleri/Net Satiglar”, “Faaliyet Kar1”, “Nakit
Oran” ve “Duran Varlik Devir Hiz1”, kriterlerine ait oldugu anlagilmaktadir. En az 6neme
sahip kriter olarak ise “Yabanci Kaynaklar Toplami/ Aktif Toplam” oran1 tespit edilmistir.

2 2009- 2020 yillar1 igerisinde goreceli en iyi performans gosteren sektor “Mesleki, Bilimsel
ve Teknik Faaliyetler” sektortidiir.

3 2009- 2020 yillar igerisinde goreceli en kotli performans gosteren sektor “Kiiltiir, Sanat,
Eglence, Dinlence ve Spor “ sektoriidiir.

4 Yillar igerisinde siralamasinin standart sapmasi en diisiik sektor “Mesleki, Bilimsel ve
Teknik Faaliyetler” sektoriidiir.

5 Yillar igerisinde siralamasinin standart sapmasi en yiiksek sektor “Gayrimenkul

Faaliyetleri” sektoriidiir.

“Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler” sektorii diger sektorlere gore hem daha yiiksek bir
finansal performansa sahipken aymi zamanda 2009-2020 yillar1 arasinda finansal performansinda
istikrarin en yiiksek oldugu sektordiir. Bu sonucun “Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler”
sektoriinilin yiksek katma deger yapist ile iligkili oldugu diigiinilmektedir.

“Gayrimenkul Faaliyetleri” sektorii finansal performans siralamasinda ortalama bir degere sahip
olmasina karsin ¢alismaya konu yillar igerisinde finansal performans siralamasi en oynak sektor olarak
tespit edilmistir. Bu sektoriin finansal siralama oynaklii; sektdriin barindirdigi risklerin oldukga
yiiksek oldugunu gostermekte ve bu tespite bagh olarak “Gayrimenkul Faaliyetleri” sektoriiniin
risklerini daha da azaltici tedbirler alinmasi gerekliligini ortaya koymaktadir.
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“Kiiltiir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor “ sektorii faaliyetlerinin devamliligi kaliteli bir
yasam ve gelismis toplumlar i¢in ¢ok gerekli ve dnemlidir. Ancak ¢alismadan elde edilen bulgulara
gore finansal performans siralamasinda en alt sirada olan sektordiir. Ayrica sektdriin bu diisiik
siralama degerindeki oynaklik ta oldukca azdir. Bu durum “Kiiltiir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor”
sektoriiniin finansal yonetim agisindan desteklenmesi gerektiginin bir gostergesidir.

Sonu¢ olarak farli degerlendirme kriterlerini tek bir cati altinda toplayarak, objektif bir
degerlendirmeye imkan taniyan TOPSIS yontemini kullanarak elde ettifimiz sonuglar, sektorlerin
finansal performanslar1 hakkinda bilgi saglamanin yam sira, mevcut ve potansiyel yatirimcilara da
alacaklar kararlarda yardimci olabilecektir.

Ayrica, ulagilan bulgular ileride aym1 ya da farli yontemlerle yapilacak olan ¢aligmalarin
sonugclari ile karsilastirilarak, farli yontemlerden elde edilecek siralamalar ya da finansal performansin
zaman icerisindeki degisimleri karsilagtirmali olarak ortaya konulabilecektir.
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Ek-1. 2009 yili Sektor Segili Finansal Oranlari (2009 yili Entropi Agirhiklandirma ve TOPSIS Modeli icin Karar Matrisi)

Q-Faiz ve Q-Net
Vergi Q- Kar Q-Yabanct | Q-
Q-Banka Q-Briit Q-Duran | Q-Dénen Q-Faaliyet Oncesi Likidite Q-Net Kar | (Zarar) / Kaynaklar | Caligma
Kredileri /| Satig Kari Varlik Varliklar /| Kari Q-Faiz Kar (Zarar) | (Asit (Zarar) / Net Q-Net Kar Q-Stok Toplami / Sermayesi | Q-Oz Kaynaklar
Q-Aktif Q-Alacak Aktif (Zarar) / Devir Aktif (Zarar1) / Giderleri/ | / Faiz Test) Q-Nakit | Aktif Satiglar (Zarar)/ Oz | Devir Aktif Topl, | Devir / Yabanct
NACE Devir Hiz1 | Devir Hiz1 | Toplami Net Satiglar | Q-Cari Oran Hizi Toplami1 Net Satiglar | Net Satiglar | Giderleri Orani Orani Toplami orani Kaynaklar Hizi Oramt Hizt Kaynaklar Top,
Kodu Sektor Adi (Kez) (Kez) Orani (%) | Orami (%) | (%) (Kez) Orant (%) [ Orani (%) | Orani (%) [ Orani (%) | (%) (%) Orant (%) | (%) Orant (%) (Kez) (%) (Kez) Orant (%)
TARIM, ORMANCILIK VE
A BALIKCILIK 73,3 1360,5 27,3 20,9 259,8 372,7 53,7 3 344,4 104,6 37,8 2,8 6 7,7 169,4 384,2 52,3 142 169,9
MADENCILIK VE TAS
B OCAKCILIGI 56,6 745,2 20,4 36,7 260,7 168,8 48,3 2,1 1223,5 189,7 24,2 10,2 14,4 17,4 112,6 533,1 44 134,8 246,4
[ IMALAT 99,2 567,3 24,5 16,3 177,5 459,5 60,2 2,2 532,5 112 315 34 38 94 332 622,4 54,8 166,3 109,5
ELEKTRIK, GAZ, BUHAR VE
IKLIMLENDIRME URETIMI VE
D DAGITIMI 63,7 623,5 20,9 21,9 159,6 157,6 47,6 6,1 470,4 129,3 29,5 34 55 2,9 175,3 5968,3 64,1 159,1 152,9
SU TEMINi; KANALIZASYON,
ATIK YONETIMI VE IYILESTIRME
E FAALIYETLERI 86,4 571,6 13,2 324 268,5 367,7 44,3 2,8 4277 2248 17,9 37 43 8,9 236,3 2530 40,3 167,6 103,8
F INSAAT 40,1 486,1 14,7 24,9 169,4 439,8 70,4 2,1 922,6 115,7 17 1,9 6,3 12,2 155,7 536,9 72,5 57,4 64,7
TOPTAN VE PERAKENDE
TICARET; MOTORLU KARA
TASITLARININ VE
G MOTOSIKLETLERIN ONARIMI 164,7 825,6 21,9 13,6 164,5 1910,8 77,6 1,2 495,3 97 25,3 2,5 1,7 11 492,9 757,4 64,6 234,5 75,4
H ULASTIRMA VE DEPOLAMA 82,1 984,5 22,5 12,7 169,2 274,1 41,2 2,3 108,5 142,7 42 14 4,3 6,1 119 3648,4 54 248,8 140,7
KONAKLAMA VE YiYECEK
| HIZMETI FAALIYETLERI 533 2216,1 31,8 315 1714 162,1 30,2 3,6 344,1 109,9 37,1 14 33 6,4 25,9 1983,3 554 229,1 138,4
J BILGI VE ILETISIM 58 670,3 234 355 192 228,1 29,8 2,8 1024,1 160,8 815 44 34 6,8 -98,9 2158,7 38,6 234,9 2654
L GAYRIMENKUL FAALIYETLERI 13,8 1107 455 614 359,5 39,1 20,5 115 254,8 194,3 713 14 21 51 754 1251,6 474 103,8 200,9
MESLEKI, BILIMSEL VE TEKNIK
M FAALIYETLER 17 519,5 17,3 63,2 317 104,3 24,5 2,1 734,5 296,2 107,2 4,8 14,6 6,4 47,6 1796,6 24,7 62,8 468,2
iDARI VE DESTEK HIZMET
N FAALIYETLERI 1273 936,3 29,9 264 168,6 797,8 51,8 17 308,4 119,1 352 32 05 12,9 2738 2517,6 62,4 249,5 126,6
P EGITIM 771 2546,2 15,9 22,6 125,3 223,7 44,5 21 461,6 100,8 48,6 29 4,7 14,2 -37,2 3120 58,4 254,3 133,8
INSAN SAGLIGI VE SOSYAL
Q HiZMET FAALIYETLERI 80,1 554,5 24,9 28,2 298 265,4 46,1 3,7 491,2 258,8 82 3.4 59 8,6 160,1 3032,7 49,4 212 325,7
KULTUR, SANAT, EGLENCE,
R DINLENCE VE SPOR 40 1229,6 24,4 14,1 231,1 138 33,6 2,8 626,8 190,7 33,2 -1,4 -33,6 2,5 51,9 1558,4 64,5 143,2 118,9
S DIiGER HiZMET FAALIYETLERI 98 10288 17,6 324 169,6 626 65,6 2,3 382,2 92,6 215 338 2 12,8 180,6 632,5 61,7 163,8 1146
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Ek-2. 2009 yili Sektor Agirhiklandirilmis Karar Matrisi

Q-Faiz ve Q-Net
Vergi Kar Q-Yabanct | Q-
Q-Banka Q-Briit Q-Duran | Q-Dénen Q-Faaliyet Oncesi Q-Net Kar | (Zarar) / Kaynaklar | Calisma
Kredileri /| Satig Kari Varlik Varliklar /| Kari Q-Faiz Kar (Zarar) (Zarar) / Net Q-Net Kar Q-Stok Toplami / Sermayesi | Q-Oz Kaynaklar
Q-Aktif Q-Alacak Aktif (Zarar) / Devir Aktif (Zarar1) / Giderleri/ | / Faiz Q-Likidite Aktif Satislar (Zarar)/ Oz | Devir Aktif Topl, | Devir / Yabanci

NACE Devir Hiz1 | Devir Hiz1 | Toplami Net Satiglar | Q-Cari Oran Hizi Toplami1 Net Satiglar | Net Satiglar | Giderleri (Asit Test) | Q-Nakit Toplami orani Kaynaklar Hiz1 Orani Hiz1 Kaynaklar Top,

Kodu Sektor Adi (Kez) (Kez) Orani (%) | Orami (%) | (%) (Kez) Orant (%) | Orani (%) | Orani (%) | Orani (%) | Orani (%) [ Oram (%) | Orani (%) | (%) Orani (%) (Kez) (%) (Kez) Orant (%)
TARIM, ORMANCILIK VE

A BALIKCILIK 0,0007 0,0008 0,0043 0,0126 0,0041 0,0253 0,0046 0,0046 0,0047 0,0030 0,0135 0,0110 0,0083 0,0126 0,0104 0,0071 0,0015 0,0041 0,0103
MADENCILIK VE TAS

B OCAKCILIGI 0,0008 0,0015 0,0134 0,0088 0,0029 0,0159 0,0036 0,0092 0,0028 0,0051 0,0272 0,0558 0,0257 0,0448 0,0093 0,0217 0,0013 0,0042 0,0140

[ IMALAT 0,0008 0,0012 0,0071 0,0159 0,0029 0,0350 0,0055 0,0086 0,0047 0,0027 0,0124 0,0140 0,0141 0,0204 0,0098 0,0080 0,0016 0,0047 0,0097
ELEKTRIK, GAZ, BUHAR VE
IKLIMLENDIRME URETIMI VE

D DAGITIMI 0,0005 0,0012 0,0020 0,0085 0,0011 0,0167 0,0032 0,0608 0,0543 0,0021 0,0150 0,0173 0,0138 0,0134 0,0090 0,0090 0,0020 0,0058 0,0050
SU TEMINi; KANALIZASYON,
ATIK YONETIMI VE IYILESTIRME

E FAALIYETLERI 0,0007 0,0014 0,0077 0,0123 0,0024 0,0195 0,0059 0,0201 0,0066 0,0026 0,0145 0,0008 0,0005 0,0009 0,0098 0,0048 0,0012 0,0027 0,0170

F INSAAT 0,0006 0,0012 0,0038 0,0063 0,0021 0,0206 0,0018 0,0047 0,0026 0,0023 0,0138 0,0283 0,0195 0,0164 0,0075 0,0146 0,0022 0,0049 0,0041
TOPTAN VE PERAKENDE
TICARET; MOTORLU KARA
TASITLARININ VE

G MOTOSIKLETLERIN ONARIMI 0,0007 0,0011 0,0059 0,0282 0,0040 0,0964 0,0077 0,0110 0,0075 0,0020 0,0055 0,0086 0,0198 0,0221 0,0047 0,0090 0,0019 0,0039 0,0062

H ULASTIRMA VE DEPOLAMA 0,0007 0,0015 0,0087 0,0134 0,0027 0,0216 0,0063 0,0355 0,0069 0,0028 0,0134 0,0344 0,0294 0,0420 0,0087 0,0141 0,0016 0,0076 0,0093
KONAKLAMA VE YiYECEK

| HIZMETI FAALIYETLERI 0,0005 0,0009 0,0062 0,0084 0,0048 0,0109 0,0059 0,0125 -0,0292 0,0043 0,0091 0,0079 0,0043 0,0060 0,0140 0,0056 0,0016 0,0085 0,0091

J BILGI VE ILETISIM 0,0007 0,0016 0,0128 0,0080 0,0028 0,0105 0,0055 0,0254 0,0052 0,0064 0,0218 0,0484 0,0215 0,0355 0,0139 0,0148 0,0014 0,0089 0,0124

L GAYRIMENKUL FAALIYETLERI 0,0006 0,0011 0,0081 0,0024 0,0032 0,0029 0,0021 0,0041 0,0035 0,0064 0,0304 0,0020 0,0003 0,0004 0,0403 0,0045 0,0016 0,0116 0,0098
MESLEKI, BILIMSEL VE TEKNIK

M FAALIYETLER 0,0007 0,0017 0,0164 0,0022 0,0020 0,0027 0,0021 0,0197 0,0020 0,0048 0,0174 0,1041 0,0091 0,0214 0,0309 0,0124 0,0007 0,0034 0,0332
iDARI VE DESTEK HIZMET

N FAALIYETLERI 0,0006 0,0011 0,0060 0,0195 0,0041 0,0361 0,0078 0,0181 0,0201 0,0023 0,0050 0,0041 0,0067 0,0074 0,0063 0,0061 0,0019 0,0069 0,0060

P EGITIM 0,0005 0,0010 0,0093 0,0134 0,0040 0,0216 0,0062 0,0258 -0,0113 0,0035 0,0056 0,0070 0,0067 0,0085 0,0058 0,0085 0,0018 0,0036 0,0075
INSAN SAGLIGI VE SOSYAL

Q HiZMET FAALIYETLERI 0,0008 0,0016 0,0096 0,0136 0,0027 0,0227 0,0062 0,0298 0,0055 0,0044 0,0195 0,0240 0,0191 0,0299 0,0120 0,0100 0,0015 0,0065 0,0111
KULTUR, SANAT, EGLENCE,

R DINLENCE VE SPOR 0,0005 0,0010 0,0079 0,0090 0,0035 0,0142 0,0044 0,0167 -0,0085 0,0040 -0,0087 -0,0161 -0,0158 -0,0133 0,0227 0,0025 0,0022 0,0091 0,0041

S DIGER HiZMET FAALIYETLERI 0,0006 0,0009 0,0053 0,0164 0,0032 0,0431 0,0051 0,0071 0,0140 0,0040 0,0036 0,0007 0,0009 0,0010 0,0056 0,0055 0,0019 0,0024 0,0058
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