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OZ: TOPSIS yonteminin isletme ve finans endiistrisi calismalarinda akademisyenlerce yo-
gun olarak kullanilir hale gelmesi nedeniyle bankacilik sektdrii uygulamalart agisindan
degerlendirme yapilmasi ihtiyact dogmustur. TOPSIS uygulamasinin bankacilik acisindan
kritik 6nem teskil eden CAMELS reyting skoru yontemi ile desteklenmesi, bankacilik ve
finans endiistrisi agisindan daha faydali sonuglar sunabilecektir. Gliniimiizde TOPSIS ile il-
gili yazilimsal boyut incelendiginde pseudo kod ve yazilim gelistirilmis durumdadir. Tiirk
bankacilik sektorii agisindan énemli olan uygulamada dogru seyin 6l¢iilmesini saglamak-
tir. Bu galismada, ¢ok kriterli karar verme sistemlerinden TOPSIS ile banka performansinin
dogru sekilde o6l¢iilmesi igin katma deger olarak, CAMELS bilesenlerini dikkate alan bir
performans 6l¢iim 6nerisi sunulacaktadir.
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ABSTRACT: Since the TOPSIS method has become extensively used by academicians in
the business and financial industry studies, there has been a need for evaluation in terms of
banking sector applications. Supporting the TOPSIS application with the CAMELS rating
score method, which is critical for the banking sector, may provide more beneficial results
for the banking and financial industry. Today, when the software dimension related to
TOPSIS is examined, pseudo code and software have been developed. What is important
for the Turkish banking sector is to measure the right thing in practice. In this study, a
performance measurement proposal considering CAMELS components will be presented
as an added value in order to accurately measure bank performance with TOPSIS, a multi-
criteria decision making system.
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GIRIS

Astronomi veya gok bilimi ¢alismalar1 insanin dogay1 veya evreni anlama ca-
balarindan biridir. Thomas Kuhn, Bilimsel Devrimlerin Yapisi adli eserinde
“Var olan kurallarin basarisizligl, yenilerin aranmasi igin bir nevi gecis taksimi
sayilir.” diye belirterek Ptoleme(Batlamyus veya Claudius Ptolemy veya Cla-
udius Ptolemaios) sisteminden Kopernik astronomisine gegis siirecinde Ptole-
me sistemiyle yapilan tahminlerin belirli bir geliskiyle kars1 karsiya kaldiginda
birlesik cemberler sisteminde ¢esitli uyarlamalarla celiskilerin giderildigini be-
lirtmektedir. Kuhn, yapilan uyarlamalarla anlik olarak karsilagilan zorluklarin
asildigini, ancak astronomi dalinda yapilan arastirmalarin toplam sonucuna
bakan arastirmacilar agisindan alandaki karmasanin giderek arttiginin acikca
gozlenebildigini belirtmektedir. Kuhn ayrica Ptoleme doneminde astronomi
alanindaki ¢aligsmalarin matbaanin kesfinden 6nce yapildig: icin bu karmasa-
nin fark edilmesinin belirli bir zaman aldigin1 da belirtmektedir. Gliniimiizde
iletisim yOntemlerinin gesitlenmesiyle karmasalarin daha hizli farkedilmesi
olanakli olmustur ve hatta internetin evrimlesmesiyle astronomi ¢alismalari-
nin gelecegi igin farkli sorunlar dogmustur. Yeni sorunlara 6rnek olarak, 2019
yiliitibariyle uydu kiimesi veya diger adiyla kiiresel internet ag1 calismalariyla
astronomi agisindan 1s1k kirliligi tehditinin sadece yerytiziinden degil, gokyti-
ziinden de kaynaklanacaginin dngoriilmesi verilebilir.

Kopernik ve c¢alisma arkadasi Domenico da Novara'nin, Ptoleme sistemi gibi
celiskilerle dolu hale gelen bir diistince yapisinin doga hakkinda dogru bilgiyi
veremeyecegini belirttikleri Bilimsel Devrimlerin Yapisi eserinde sunulmak-
tadir (Kuhn, 2008). Ozetle, yanlislarla veya eksiklerle dolu bir sistemle dogru
degerlendirme yapmak olanakli degildir.

Glntimiizde banka performans degerlendirmelerdinde de astronomidekine
benzer bir siireg seyri oldugu diisiiniilmektedir. Karar verme stireclerinde ya-
sanan gelismeler ¢ok cesitli yontemleri ortaya ¢ikarmis ve bu yontemler gesitli
sekillere sokularak bankacilik ve finans endiistrisine uyarlanmaya ¢alisilmisgtir.
Uyarlamalar yapilirken zaman zaman bankacilik ve finans endtistrisinin doga-
sindan kopmalar da yasanmustir. Cok cesitli yontem, teknolojik gelismelerin
sagladig1 kolayliklar sayesinde uygun olmadig1 veya teoriden kopuk oldugu
halde sektor calismalarinda uygulama alan1 bulmustur. Bu ¢alismayla TOPSIS
yontemiyle bankacilik ve finans endiistrisi uygulamalarindaki bag kuvvetlen-
dirilmeye calisilacaktir.

Banka performanslar1 analiz edilerek bankacilik ve finans sektoriine yonelik
cesitli ¢ikarimlarda bulunulabilir. Bilim insanlar1 ve sektor uygulayicilarinin
tizerinde fikirler iiretip degerlendirmelerde bulundugu algoritmik islemler,
makine 0grenmesi, yapay zeka vb. sistemler finans endiistrisi 6ziinde karar
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destek sistemleri olup yapilacak c¢ikarimlar1 faydalanicilara sunulabilir hale
getirmeye yardimci olmaktadir. Siiphesiz ki, karar vericinin ihtiyaglarma uy-
gun bir performans analizi yapilmasi, alelade bir performans 6l¢timii yapilma-
sindan daha 6nemlidir, ancak hem performans 6l¢timiiniin nasil yapilacagiyla
ilgili hem de bankacilikla ilgili evrimlesme siireci devam etmektedir. Sektorel
bazda ve makro boyutta, 6lcme ve degerlendirme sistemlerinde degisimler
oluyor ve degisimlere gore uyarlamalar yapiliyor olsa bile, klasik bankacilik is-
lem kanallar1 ¢agin ihtiyaglar1 dogrultusunda yeni boyutlara gegmeye devam
etmektedir. S6z konusu boyut degisimine klasik sube bankaciligindan dijital
bankaciliga gegis 6rnek gosterilebilir.

Olgme ve degerlendirme uygulamasi, kararlar1 destekleme amaci igindir. Ki-
silik agisindan bakildiginda karar verici, gercek veya tiizel kisi olabilir. Karar
vericiler, yatirimci veya banka sahibi, diizenleyici otorite, miisteriler, calisanlar,
yoneticiler vb. gibi genis bir cercevede yer alan aktorlerden herhangi biri veya
birkagi olabilir. Hangi boyutta olursa olsun finans endiistrisinde nihai karar
verici (halen) insandir ve literatiirde yer alan performansla iliskili galismalarda,
farkli alanlarda gelistirilen model, metedoloji ve yontemlerin finans endiistri-
sine kopyalanmasina yogunlasilarak, konunun 6zii olan insanin unutulmaya
baslandig1 gozlemlenmektedir. Performans analizi karar verici insan igin ya-
pildigindan temelini felsefeden alan bir degerlendirme sistematigiyle konuya
yaklagmanin faydali olacag: diisiiniilmektedir. Performans analizi yapilmasi-
nin nedeni incelendiginde, karar vericinin karar siirecinin desteklenmesi ve
alinan kararlarla ilgili hesap verilebilir bir cerceve gelistirilmesi yer almakta-
dir. Tasarlanacak gergeve finansal sistemi dogru sekilde yansitacak ve ‘basar1’y:
kiyaslanabilir hale getirecek unsurlardan olugsmalidir. Bu baglamda 6nce Tiirk
finansal sisteminin durum tespiti ardindan basari 6l¢titii kisaca tartisilacaktir.

Finansal sistem banka temelli veya piyasa temelli sistem olarak ayristirilabilir
(Oztiirk, Barisik ve Kili¢ Darici, 2012). Tiirk finansal sistemi banka temelli sis-
temlerdendir. Mevduat Bankalar1 finansal sistemde fon fazlasi olanlarla, fon agi-
g1 olanlar arasinda fon transferini gerceklestiren aracilar konumundadir. Finan-
sal sistemde mevduat bankalarinin varligin1 devam ettirme kosulu fon bulma
ve fon kullandirma stirecinde ‘basar1’li olmasidir. Yani iyi bir performans ser-
gilemesidir. Bankacilik sisteminde genel kabul goren bir diger basari olgiitii ise
‘iyi” bir CAMELS reyting skoru elde etmis olmaktir. Calismada Tiirk bankacilik
sisteminin dinamosu olarak adlandirilabilecek mevduat bankalarinin islerini
yapma durumu veya islerini gerektigi gibi yerine getirme durumu incelenmek-
tedir, yani performanslari 6l¢iilmektedir. Performans dl¢timii gergeklestirilirken
de bankacilik acisindan kritik 6nem tegkil eden CAMELS reyting skoru yonte-
minden yararlanilarak bir TOPSIS yontem tasarimu gerceklestirilmektedir.
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CAMELS reyting skoru analizi veya Tekdiizen Finansal Kurumlar Dereceleme
Sistemi bankacilik sektorii gozetim faaliyetleri kapsaminda, uluslarasi sistem-
lerle uyumlu bir denetim ve gozetim sistematigi olup Tiirkiye’de Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan yapilmakta ve detaylar1 kamu-
ya aciklanmamaktadir. CAMELS bilesenlerini bas harflerinden almaktadir. C
(capital adequacy) sermaye yeterliligini, A (asset quality) varlik kalitesini, M
(management) yonetimi, E(earnings) kazanglari, L(liquidity) likiditeyi, S (sen-
sitivity to market risk) piyasa risklerine duyarlilig: ifade etmektedir. TOPSIS
sistemi bankacilik sektoriine entegre edilirken bu bilesenlere dikkat edilmesi
ve CAMELS reyting skorunun her bir alt baghgina deginilmesinin faydali ola-
cag1 diistiniilmektedir.

TOPSIS yonteminin finansgilar arasinda popiilerliginin artmis olmasi bir tes-
pittir. TOPSIS yonteminin popiilerlesme nedeni incelendiginde ise bankacilik
ve finans endiistrisi ¢alismalarmin ¢ogunda, 6zellikle mevzuatin getirmis ol-
dugu yiikiimliiliikler geregi, sadece tek bir degiskene gore karar verme olgu-
sunun degil, bir cok degiskenin goztilerek karar verme gerekliliginin yer aldig1
saptanmaktadir. Cok kriterli karar verme yontemlerinden TOPSIS uygulama-
sinin bankacilik acisindan kritik nem teskil eden CAMELS reyting skoru yon-
temi ile desteklenmesinin bankacilik ve finans endiistrisi agisindan daha fay-
dali sonuglar sunabilecegi diisiincesi bu ¢alismada TOPSIS yonteminin karar
matrisi 0gelerinin yeniden tasarlanma nedenidir.

Olasi bir belirsiligi ortadan kaldirmak i¢in ¢alismada kullanilan yontemin CA-
MELS reyting skoru yontemi olmadigini belirtmek gerekmektedir. Calisma-
da TOPSIS yontemi kullanilmistir. CAMELS reyting skoru hesaplanmasi icin
kullanilan CAMELS alt bagliklarina deginilerek TOPSIS modeli bankacilik ve
finans endiistrisi i¢in uyumlu olacak ve CAMELS reyting skor analizinin tiim
alt basgliklarini kapsayacak bir bicimde yeniden dizayn edilmistir. Yenilenen
tasarima neden ihtiyag oldugu takip eden paragraflarda agiklanacaktir.

Bu calisma kapsaminda, karar verme siirecinde yapilacak degerlendirmeler
sonucunda varilmak istedinilen nokta, CAMELS reyting skoru yaklagiminda
da dikkate alinan kriterler dogrultusunda alternatif bankalarin aralarinda bir
siralama yapildiginda, en iyi performansa sahip olan bankanin tespit edilmesi
ve performansa gore bankalarin siralanmasi sonucudur.

Finansal kurumlardan bankalar1 degerlendirmek tizere yapilan ¢alismalarin,
dogalar1 geregi sektoriiniin oranlarimi kullanmasi beklenmektedir. Giintimiiz-
de CAMELS reyting skoru analizi, bankacilik sektoriiniin genel kabul gormiis
degerlendirme standard: olarak kabul edilmektedir. Dolayisiyla, bankacilik
sektoriiniin performans analizini igeren bir ¢alismanin genel kabul gormiis
degerlendirme standartlarini kapsamasi, test etmesi, gelistirmesi veya bagka
bir yonden degerlendirmesi gerekmektedir.
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Bilimde bu tarz bir ‘evrimlesmeye” CAMEL reyting skoru olarak baslayan ca-
lismalara piyasa riskine duyarliligin da eklenmesiyle, CAMELS reyting skoru-
na doniistim Ornek verilebilir. Finans endiistrisinin ¢agimizin 6ncelikli aras-
tirma ve ilgili alanlarindan siirdiiriilebilirlik ¢cercevesinde G-CAMELS (green
CAMELS) yoniinde ‘evrimlesme’si devam etmektedir. Degisimin gozlemlene-
bilmesi i¢in Cinko ve Avci, 2008; Dincer, Gencer, Orhan, ve Sahinbas, 2011;
Guan, Liu, Xie ve Chen, 2019; Kabir ve Dey, 2012; Kumar ve Sharma, 2014; Pek-
kaya ve Erol, 2019; Tiirker Kaya, 2001 ¢alismalarina bakmak yeterli olacaktir.

Sektor uygulamalarinda ve akademik cevrelerde CAMELS bilesenlerini belir-
lemek icin kullanilan farkli oranlar bulunmaktadir. Hatta sektorde veya aka-
demide ytiriitiilen CAMELS reyting skor analizi ¢alismalarinda arastirmacila-
rin onem verdigi bilesenlerin 6nem derecesi de farklilasabilmektedir (Pekkaya
ve Erol, 2019).

CAMELS reyting skoru analizinin standart bir uygulamasi oldugunu soyle-
mek heniiz miimkiin degildir. Standardizasyon yoklugu konusuna soyle bir
ornek vermek anlasilirlig: arttiracaktir. Sermaye yeterliligini 6l¢gmek icin ¢ok
cesitli degiskenler bulunmaktadir.

Bir arastirmaci sermaye yeterliligi oranini, bir digeri “(Ozkaynaklar-Duran
Aktifler) / Toplam Aktifler” oranini, bir bagkas1 “Ozkaynaklar / (Mevduat +
Mevduat Dis1 Kaynaklar)” oranini kullanmay: tercih edebilir. Bagka bir aras-
tirmact CAMELS reyting skor analizinin hesaplanmasi i¢in sermaye yeterliligi
bilesenlerini birden ¢ok olarak da belirleyebilir. Hangi oranin veya oranlarmn
kullanilacag1 genel gecer bir yapida olmayip, finans tablo yararlanicisinin ihti-
yaclarina gore farkilasabilmektedir.

Standardizasyon yoklugu, sadece CAMELS analizinin reyting skor hesaplan-
mast i¢in bir veya birden ¢ok bilesen se¢me konusu ile sinirh degildir. Bir aras-
tirmact agisindan CAMELS bilesenlerinin herhangi biri altinda kullanilan bir
oran, bir diger arastirmaci acisindan bagka bir bilesen altinda da kullanilabilir.
Ornegin bir arastirmaci icin “Likit Aktifler / Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler” likidite
alt bileseni olabilecekken bir diger arastirmaci igin ayn1 oran aktif kalitesinin bir
alt bileseni olarak kullanilabilecektir. Bir bagka arastirmacinin “Likit Aktifler /
Kisa Vadeli Yukimliliikler” oranini hem likidite bileseni hem de aktif kalitesi
bileseninin orani olarak kullanmas: da hatali bir kullanim olmayacaktir.

Peki, CAMELS reyting skoru analizi arastirmacilara bu denli esneklik saglar-
ken TOPSIS yontemi ile performans analizi konusunda CAMELS bileseninin
temelinde bir 6nerme ihtiyaci neden duyulmustur.

Sorun TOPSIS analizi gerceklestirilirken, finans teorisi a¢isindan belirli bir alt
bilesende kullanilmasi uygun olmayacak bir oranin kullanilmasinda veya CA-
MELS bilesenlerinin tam olarak kapsanmamasinda ortaya ¢ikmaktadir.
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Calisma {i¢ ana boliimden olusmaktadir. Birinci boliim olan giris kisminda;
bankacilik ve finans endiistrisinde performans 6lgtimiine iliskin temel bilgile-
re yer verilmistir. Bu kapsamda sektoriin genel kabul géren CAMELS deger-
lendirme sistematiginden bahsedilmistir. CAMELS reyting skoru sonucuna
benzer sekilde bir ¢cok degiskeni goz Oniine alarak karar vermeye yardimci
bir sistem olan, Ideal Coziime Benzerlik Yolu ile Tercih Sirasina Ulasma Tek-
nigi TOPSIS(Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution)
yontemi ikinci boliimde 6zetlenmistir. Uctincii boliimde literatiirde TOPSIS ile
degerlendirmede karsilasilan belirli sonuglarin incelemesi ve test edilmesi yer
almaktadir. Sonug kisminda genel bir degerlendirme yapilmistir.

COK KRITERLI KARAR VERME VE TOPSIS YONTEMI

Cok kriterli karar verme yontemleri genis bir cesitlilikte olup, diyalektik yon-
tem icerisinde gelismelerini ve ilerlemelerini stirdiirmektedir. Cok kriterli ka-
rar verme yontemlerinin tistiinliik ve zayifliklarimi tartismak ve degerlendir-
mek bu ¢aligmanin amacini agmaktadir.

Diger bilim alanlarinda oldugu gibi bankacilik ve finans endiistrisi ¢alismala-
rinda da TOPSIS yontemin giderek daha fazla kullanildig1 gozlemlenmistir.

Thomson Reuters Web of Science(WOS) {izerinden her yil icin yayin baglikla-
rinda yapilan alanyazin taramasinda TOPSIS igeren calismalarin 1991 yilindan
2002 yilina kadar tek haneli sayilarda oldugu, 2002 yilindan 2007 yilina kadar
cift haneli sayilarda oldugu, 2007 yilindan itibaren 2018 yilina kadar ii¢ haneli
sayilarda oldugu gozlemlenmistir. 2018, 2019 ve 2020 yillarinda sirasiyla 1107,
1327 ve 119 yayin gozlemlenmistir. 2020 yili verileri heniiz tamamlanmamis
olup Subat 21 itibariyle sunulan verilerdir.

Sayilardan da goriilecegi iizere, TOPSIS yonteminin yildan yila artan bir po-
piilerligi vardir. Bilim insanlar1 arasindan da artan bu populerligin biiyiisiine
kapilanlar olabilecektir.

Bu ¢alisma sosyal, beseri ve idari bilimler temel alaninda ve finans bilim alan1
ozelinde yapilacak ¢alismalar icin tasarlanmistir. Calisma, populerin ve giin-
demde olanin biiytisiine kapilarak bankacilik ve finans sektoriintin dogasin-
dan kopmamak icin bir hatirlatma olarak da diistiniilebilir.

Cok kriterli karar verme stireci, karar verme probleminin kriter agisindan
degerlendirilmesinin bir alt baslig1 olup basli basina arastirma alan: olabile-
cek genislikte bir basliktir. Cok kriterli karar verme giiniimiizde ‘bagkalagim’
siirecine devam etmektedir. Zaman igerisinde degisim, gelisim ve ilerlemesi
hakkinda fikir sahibi olmak i¢in Edwards, Miles ve von Winterfeldt, 2007’ye
bakiniz. Cok kriterli karar verme problem ¢oziimleri genis bir cergevede ta-
nimlandiginda ¢ok nitelikli karar verme(MADM-Multiple Attribute Decisi-
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on Making) ve cok amagh karar verme(MODM-Multiple Objective Decision
Making) olarak ikiye ayrilabilir. Problem ¢6zmenin iki boyutuna bakildiginda
alternatifler arasinda degerlendirme ve se¢me icin MADM kullanimi, tasarim-
lar i¢in ise MODM kullanimi genel kabul gormiis siniflandirmadir. Cok amagh
karar verme(MODM) 6n tanimli ve sinirh alternatif arasindan se¢me ile iligkili
problemlerle ilgili degildir. Ozetle bakildiginda sonsuz alternatifin oldugu ta-
sarim amaci giidiilen bir problem s6z konusu ise cok amacl karar verme yon-
temleri(MODM), sinuirl alternatiften se¢gme ve degerlendirme problemi ¢6zmek
giidiisti hakimse ¢ok nitelikli karar verme(MADM) yontemleri s6z konusudur
(C. Hwang ve Yoon, 1981: 3-4)\” (No. 164 of the Lecture Notes. Bu ¢alismada
karar verme siirecinde destek olacak ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden,
TOPSIS yonteminden faydalanilmasi benimsenmistir. TOPSIS metodolojisi ve
matematiksel alt yapisi i¢in Demireli, 2010; Kanat, 2018 ¢alismalarina bakiniz.
TOPSIS modelinde yazilim destekli ¢oziimlemeye 6rnek olarak Yadav, Kar-
makar, Kalbar ve Dikshit, 2019 ¢alismasina bakiniz. Yazilimsal boyutta Pseu-
do kod gelistirilmis oldugu icin uygulamaya yogunlasilacaktir. Bu calismada
TOPSIS yonteminde yazilimsal standartlastirma yerine sektorel uyumlulagtir-
maya 6nem verilecektir. Olas1 diger yontemler i¢in hibrid ve modiiler modelle-
rin belirtildigi Zavadskas, Turskis ve Kildiene, 2014 ¢alismasina bakiniz.

TOPSIS Yontemle Banka Performanslarinin Hesaplanmasi

Banka performanslarinin hesaplanabilmesi i¢cin TOPSIS yontemi benimsendi-
ginde yapilmasi gerekenler dokuz adimda gosterilmistir.

. Karar siirecine dahil edilecek alternatif bankalarin belirlenmesi
. Bankalar arasinda karar vermeyi saglayacak degiskenlerin belirlenmesi
. Degiskenlerin ¢oziimdeki agirliklarmin tespit edilmesi

1

2

3

4. Cok kriterli karar matrisinin olusturulmasi

5. Cok kriterli karar matrisi i¢cin normalizasyon uygulamasi
6

. Normalize edilmis ¢ok kriterli karar matrisine agirliklandirma uygu-
lamasi

7. 1deal gdziimlerin belirlenmesi, pozitif ve negatif olarak

8. Ideal goziimlerden sapmalarin tespiti

9. Goreli en iyinin tespit edilmesi performans sirasinin belirlenmesi
Kullanilan Veriler

TOPSIS igin Tiirkiye Bankalar Birligi tarafindan saglanan istatistiki raporlar
arasinda yer alan bilanco verilerine dayali analiz ve raporlardan, se¢ilmis ras-
yolar bashiginda sunulan oranlardan sermaye yeterliligi, varlik kalitesi, yone-
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tim, kazangclar, likidite ve piyasa risklerine duyarliligi temsil edecek nitelikte
secilmis 12 oranin kullanilmas1 uygun bulunmustur. Calisma konusu veriler
2018 yilinin verileri olup, calisma hazirlandig1 anda Tiirkiye Bankalar Birligin-
ce sunulan en son giincelleme tarihli olan secilmis rasyolar verileridir.

Kullanilan oranlar sermaye yeterliligi, aktif kalitesi, sube, karlilik, faaliyet,
likidite ve gelir gider yapisina iliskin oranlar olup, Tablo 1’de sunulmustur.
CAMELS reyting skoru analizlerinde bir sablon olarak kullanilmasmin uy-
gun olacag1 asagidaki gerekgelerle diistiniilerek secilen 12 degisken calismaya
konu edilmistir. TOPSIS yontemiyle yapilacak analizin, bankacilik sektoriintin
genel kabul gormiis standardi CAMELS’yi kapsamasi icin CAMELS analizinin
her bir alt bilesenini kapsayacak sekilde belirlenmesi gerekmektedir. CAMELS
analizi finasal ve finansal olmayan degiskenleri bir arada bulundurabilmekle
beraber objektif ve subjektif degerlendirme unsurlarin1 da bir arada bulun-
durabilmektedir. CAMELS analizinin belirtilen 6zelliklerini vurgulayabilecek
nitelikte, bankacilik ve finans alan yazmindan segilen degiskenlerin TOPSIS
yontemi ile banka performans 6l¢timii igin yeniden tasarlanmistir.

Tablo 1: Karar Degiskenleri Tanimlamalar:: CAMELS iliskisi ve TOPSIS etki

yonleri
TOPSIS
Karar T C.A MELS Amag TBB Veri Setindeki
desi . Kullanilan Oran Ad1 Ve Igerigi Bilesen o
egiskeni K Degeri Konumu
onumu
numarast

1 Sermaye Yeterliligi Oran1 C Min Sermaye Rasyolar1

2 (AOkztlfgénaklar-Duran Aktifler) / Toplam C Max  Sermaye Rasyolar

3 Donuk Alacaklar / Toplam Krediler A Min Aktif Kalitesi
Sube Basina Krediler ve Alacaklar

4 (2008’den sonra “Krediler ve Alacaklar” M Max Sube Rasyolar1
olarak degismistir)
Sube Basina Personel (kisi) M Min Sube Rasyolar1

6 Ortalama Aktif Karlilig1 E Max Karhilik

7 gglﬁfiilyet Kari(Zarar1) / Toplam E Max Faaliyet Rasyolar1
Likit Aktifler / Kisa Vadeli . s

8 Yiikimliiliikler L Min  Likidite

9 Likit Aktifler / (Mevduat + Mevduat L Max Likidite
Dis1 Kaynaklar)

10 Toplam Gelirler / Toplam Giderler S Max Gelir-Gider Yapisi

11 ngz D1§{ Gelirler (Net) / Diger Faaliyet S Max Gelir-Gider Yapist
Giderleri

12 Kredi Karsiliklar1 / Toplam Varliklar S Min Gelir-Gider Yapisi
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Calismada toplam 12 banka kullanilmistir. Tiirk bankacilik sisteminde yer alan
mevduat bankalarinin sermaye yapisi gesitliliginden kaynakli olarak mevduat
bankalar1 bashgindan cesitliligi yansitacak sekilde rastgele secim gerceklesti-
rilmistir. Calisma kapamina dahil edilen 8 banka Tiirk bankacilik sisteminde
yer alan kamusal sermayeli ve 6zel sermayeli mevduat bankalarindan segil-
mistir. 4 banka ise Tiirk bankacilik sisteminde yabanci sermayeli banka sinif-
lamasina dahil edilmektedir. Kamusal sermayeli mevduat bankalari, Tiirkiye
Cumbhuriyeti Ziraat Bankasy, Tiirkiye Halk Bankas: ve Tiirkiye Vakiflar Banka-
s1 olup iig adettir. Ozel sermayeli mevduat bankalar1 Akbank, Sekerbank, Tiirk
Ekonomi Bankasi, Tiirkiye Is Bankasi ile Yap1 ve Kredi Bankasi olarak secilmis
olup bes adettir. Tiirkiye’de kurulmus yabanci sermayeli bankalardan HSBC
Bank, ING Bank, QNB Finansbank ve Tiirkiye Garanti Bankasi segilmistir.

TOPSIS UYGULAMA ADIMLARI VE SONUCLARI
Karar Degiskenleriyle flgili Degerlendirme ve Tespitler

Sermaye yeterlilik oran1 BASEL standartlar1 ¢ergevesinde %8 den diisiik olma-
yacak sekilde tanimlanmistir. Tiirk bankacilik sisteminde sermaye yeterliligi
oraninin sekizin altinda kalma durumu goézlemlenmemektetir. BASEL ile 6ne-
rilen standart orana yakin faaliyet gosterilmesi daha iyi performans gostergesi
sayilacagindan minimize edilmesi amaclanmisgtir.

Ozkaynaklardan duran aktifler diisiildiikten sonra ¢tkan sonucun toplam ak-
tiflere oranlanmasiyla bulunacak sonug ve 12(on iki)’'ye tamamlanacak analiz
oranlari ile ilgili olarak dncelikle banka bilangosunun aktif ve pasif tarafi hak-
kinda bilgi vermekte fayda goriilmektedir. Muhasebenin temel esitligi geregi
aktif taraf, pasif tarafa esit olmalidir. Oran iligkilerini irdelerken bu esitligi ve
hem temel hem de yardimci mali tablolarla iliskileri, tiim tablolar1 meydana
getiren bilesenleri goz oniinde bulundurarak incelemek gerekmektedir.

Bankalarin temel aktif kalemlerini nakit degerler ve merkez bankasi, gercege
uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar net tutari, bankalar,
para piyasasindan alacaklar, net deger esasinda satilmaya hazir finansal var-
liklar, krediler ve alacaklar, faktoring alacaklari, net deger esasinda vadeye ka-
dar elde tutulacak yatirimlar, net deger esasinda istirakler, net deger esasinda
bagh ortakliklar, net deger esasinda is ortakliklar1 veya diger adiyla birlikte
kontrol edilen ortakliklar, kiralama iglemlerinden alacaklar, riskten korunma
amacl tiirev finansal varliklar, net deger esasinda maddi duran varliklar, net
deger esasinda maddi olmayan duran varliklar, net deger esasinda yatirim
amagch gayrimenkuller, vergi varligi, net deger esasinda satis amacl elde tu-
tulan durdurulan faaliyetlere iliskin duran varliklar ve diger aktifler kalemle-
ri olusturmaktadir. 19(ondokuz) ana kalem banka bilancosunun aktif kalemi
olarak kabul edilmektedir.
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Bankalarin temel pasif kalemleri ise 16(on alt1) ana kalemde toparlanmakta-
dir. Sirasiyla sunuldugunda, mevduat, alim satim amacl tiirev finansal borg-
lar, alinan krediler, para piyasasina borglar, net deger esasinda ihrag edilen
menkul kiymetler, fonlar, muhtelif borglar, diger yabanci kaynaklar, faktoring
borglari, kiralama islemlerinden borg¢lar, riskten korunma amagl tiirev finan-
sal borglar, karsiliklar, vergi borcu, net deger esasinda satis amaclh elde tutulan
ve durdurulmus faaliyetlere iliskin duran varlik borglari, sermaye benzeri kre-
diler, 6zkaynaklar, kalemlerinden banka bilan¢osunun pasif tarafinin olustu-
gu gozlenecektir.

Ozkaynaklardan duran aktifler diisiildiikten sonra ¢ikan sonucun toplam ak-
tiflere oranlanmasiyla bulunacak sonucun bankacilik faaliyetleri acisindan
yliksek olmasi sermaye rasyosunun daha iyi oldugunu isaret edecektir. Top-
lam krediler icerisinde donuk alacaklarin diisiik olmasi istenilen bir durum-
dur. Subelerin kredi ve alacaklarinin riskli seviyelere ¢ikmadan yiiksek olmasi
arzu edilen bir sekilde gelir getirici alanlara sermaye tahsisini gostermektedir.
Dijital doniistimle sube faaliyetlerinin daha az ancak nitelikli personelle stir-
diirtilebilmesi iyi bir isarettir. Ortalama aktif karliligin arttirilmasi, yiiksek bir
net faaliyet kar1 sonucu elde edilmesi ve bu yapinin siirdiiriilebilir olmasi iste-
nilen bir durumdur. Kabaca kisa vadeli yiikiimliiliikleri mevcut pozisyonlarla
yerine getirme kapasitesini gosteren cari oranin yaygin kullanimda bir ile iki
arasinda olmasi arzu edildiginden, bankacilik sektor yapisi degerlendirildigi-
ne likit aktiflerin kisa vadeli yiikiimliiliiklere oranla payinin diisiik olmas ve
boylece fonlarin gelir getirici alanlara yonlendirilmesinin(plasmanin) saglan-
mast arzu edilen bir durumdur. Bu nedenle minimize edilmesi amaglanmistir.
Diger likidite oraninin ise maksimize edilmesinde sakinca goriilmemektedir.
Banka gelirlerinin giderlerinden fazla olmas: istendiginden maksimizasyon
hedeflenmistir. Net faiz dis1 gelirlerin diger gelirler icerisindeki paymin engok-
lanmas1 amaglanirken, kredi karsiliklariin toplam varliklar icersindeki payi-
nin diisiik olmast amaglanmistir.

Kullanilan oranlar sermaye yeterliligi, aktif kalitesi, sube, karlilik, faaliyet, liki-
dite ve gelir gider yapisina iligkin oranlar olup, oranlarla yukarida bahsedilen
amagclarin iligkisi 6zetlenmis sekilde Tablo 1'de ayrica sunulmustur.

Verilerin Analizi

TOPSIS yontemiyle analiz 9 adimda 6zetlenmistir. Karar degiskeni sayisi ile
eslestirmesi Tablo 1’de ayrica sunulmus olan 12 bankanin her biri i¢in 12 adet
oranla olusturulan Tablo 2’de ¢ok nitelikli bir karar matrisi sunulmustur. Bu
calismada matriste her karar degiskenine esit agirlik atamasi yapilarak perfor-
mans siralamasi analizine baglanmaktadir. Her bir karar degiskeninin agirlig1
%100 boli 12 karar degiskeni seklinde 0,0833 esit agirlik olarak hesaplanmis-
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tir.Esit agirlik secimi veya subjektif olarak agirlik secimi her ne kadar ¢ok kri-
terli karar verme yontemlerinin elestiri noktalarindan biri olsa da, CAMELS
bilesenlerine ve bilesenlerin alt bilesenlerine verilen agirliklar da benzer elesti-
rilere agiktir. [leri analiz ve agirliklandirma yontemleriyle degiskenlerin analiz
igerisindeki paylar1 hesaplanabilecek olsa da bu ¢alismada saglanmak istenen
fayda igin esit agirlikli kullanim yeterli goriilmektedir. Gelistirilebilecek alan-
lar tartisilirken bu konuya deginilmistir.

Tablo 2: Cok Nitelikli Karar Matirisi

KARAR MATRISI
Agirlklar  0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833
DBa?.ka\K"‘rar 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
egiskeni
T.C Ziraat 1461 799 201 20922 1390 164 1,87 1400 10,16 148,88 10,89 0,88
Bankas: A.S.
Tarkiye Halk 130, 543 340 252,14 1889 074 072 1784 12,65 126,05 10544 0,83
Bankas: A.S.
Tiirkiye
Valaflar 1699 631 487 232,96 17,63 1,38 1,56 22,24 13,71 14564 137,72 1,47
Bankas1
TAO.
Akbank TAS. 18,16 1028 423 237,04 1712 177 2,04 29,69 1921 168,06 120,51 1,97
%ekegba“k 1514 176 574 7533 1308 028 033 21,69 1409 130,60 3928 1,65
Tark Ekonomi 1693 996 434 12723 1886 1,10 1,32 33,14 2594 14462 69,26 1,29
Bankas: A.S.
Tarkiye Ig 1649 626 430 19203 1813 174 1,18 22,08 1477 157,13 51,61 1,52
Bankas: A.S.
YapiveKredi yc47 773 586 24747 2058 145 1,46 31,59 2223 166,08 131,41 2,05
Bankas1 A.S.
;ISSBCB"‘“k 1999 806 562 191,30 2689 1,17 133 67,90 5551 151,16 41,39 0,00
INGBank AS. 21,74 11,28 540 16841 20,00 1,91 230 42,85 30,83 173,45 100,00 2,36
QNB

Finansbank 1542 6,36 6,55 173,46 22,65 1,70 1,94 26,18 16,69 162,19 44,19 1,35
A.S.

Tiirkiye

Garanti 18,31 9,39 511 239,07 19,63 194 2,14 3341 23,26 18558 133,25 2,75
Bankas: A.S.

Kaynak: Yazar tarafindan TBB verilerinden derlenmistir.

Bir sonraki adim olan ve Tablo 3’de sunulan ¢ok kriterli karar matrisinin nor-
malize edilmesi yani farkli nitelikteki boyutlar1 mukayeseye olanakl hale ge-
tirmedir.
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Tablo 3: Normalize Edilmis Karar Matrisi

NORMALIZE EDILMiS KARAR MATRISi
Agirliklar 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833 0,0833

BDarzlfa\K?rar 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
egiskeni
T.C. Ziraat
Bankas1 A.S.

Tiirkiye Halk 0,2326 0,1995 0,1993 0,3602 0,2831 0,1438 0,1282 0,1553 0,1486 0,2335 0,3295 0,1434
Bankas1 A.S.

Tiirkiye
Vakiflar

Bankasi
T.A.O.

Akbank T.A.S. 0,3061 0,3774 0,2480 0,3386 0,2564 0,3447 0,3635 0,2585 0,2255 0,3113 0,3766 0,3419

Sekerbank
TAS.

Tark Ekonomi ) ya53 0 3590 (2539 0,1818 0,2826 0,2137 0,2358 0,2886 0,3045 0,2679 0,2164 0,2227
Bankas1 A.S.

Tiirkiye Iy 0,2779 0,2300 0,2519 0,2743 0,2717 0,3390 0,2110 0,1922 0,1734 0,2911 0,1613 0,2638
Bankas1 A.S.

Yapive Kredi 5709 (2838 0,3431 0,3535 0,3084 0,2818 0,2606 0,2750 0,2610 0,3076 0,4106 0,3543
Bankas1 A.S.

f%?c Bank 4 3370 0,0060 0,3292 0,2733 0,4029 0,2278 0,2380 0,5912 0,6517 0,2800 0,1293 0,0000

g\gc Bank 0,3664 0,4141 0,3160 0,2406 0,2996 0,3717 0,4103 0,3730 0,3619 0,3213 0,3125 0,4084
QNB

Finansbank  0,2600 0,2335 0,3834 0,2478 0,3393 0,3317 0,3469 0,2279 0,1960 0,3004 0,1381 0,2338
AS.

Tiirkiye

Garanti 0,3086 0,3446 0,2992 0,3415 0,2942 0,3781 0,3821 0,2908 0,2730 0,3438 0,4164 0,4760
Bankas1 A.S.

0,2497 0,2933 0,1178 0,2989 0,2083 0,3196 0,3335 0,1219 0,1193 0,2758 0,0340 0,1521

0,2864 0,2315 0,2855 0,3328 0,2642 0,2691 0,2777 0,1936 0,1610 0,2698 0,4303 0,2552

0,2552 0,0646 0,3361 0,1076 0,1960 0,0537 0,0598 0,1888 0,1654 0,2419 0,1227 0,2857

Normalize matris elde edildikten sonra. Tablo 4'te sunulan her bir kriterin go-
reli onemleri ile normalize edilmis matrisin her siitiinunda karsilik gelen de-
gerlerin agirliklandirilmasidir.
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Tablo 4: Agirliklandirilmis Normalize Edilmis Karar Matrisi

AGIRLIKLANDIRILMIS NORMALIZE EDILMIS KARAR MATRISI

DBaf‘.ka\K.arar 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
egiskeni

L.C. Ziraat 0,0208 0,0244 0,0098 0,0249 0,0174 0,0266 0,0278 0,0102 0,0099 0,0230 0,0028 0,0127
Bankas1 A.S.

Tiirkiye Halk 0,0194 0,0166 0,0166 0,0300 0,0236 0,0120 0,0107 0,0129 0,0124 0,0195 0,0275 0,0120
Bankas1 A.S.

Tiirkiye
Vakaflar

Bankasi
T.A.O.

Akbank T.A.S. 0,0255 0,0315 0,0207 0,0282 0,0214 0,0287 0,0303 0,0215 0,0188 0,0259 0,0314 0,0285

0,0239 0,0193 0,0238 0,0277 0,0220 0,0224 0,0231 0,0161 0,0134 0,0225 0,0359 0,0213

%e};esrba“k 0,0213 0,0054 0,0280 0,0090 0,0163 0,0045 0,0050 0,0157 0,0138 0,0202 0,0102 0,0238

Turk
Ekonomi 0,0238 0,0274 0,0212 0,0151 0,0235 0,0178 0,0196 0,0240 0,0254 0,0223 0,0180 0,0186
Bankas: A.S.

Tiirkiye Is 0,0232 0,0192 0,0210 0,0229 0,0226 0,0282 0,0176 0,0160 0,0144 0,0243 0,0134 0,0220
Bankas: A.S.

Yaprve Kredi ) 1576 0,036 0,0286 0,0295 0,0257 0,0235 0,0217 0,029 0,0217 0,0256 0,0342 0,0295
Bankas1 A.S.

I/;I_SS'?C Bank 4 5581 0,0247 0,0274 0,0228 0,0336 0,0190 0,0198 0,0493 0,0543 0,0233 0,0108 0,0000

2\15(; Bank 0,0305 0,0345 0,0263 0,0200 0,0250 0,0310 0,0342 0,0311 0,0302 0,0268 0,0260 0,0340
QNB

Finansbank  0,0217 0,0195 0,0320 0,0207 0,0283 0,0276 0,0289 0,0190 0,0163 0,0250 0,0115 0,0195
AS.

Tiirkiye

Garanti 0,0257 0,0287 0,0249 0,0285 0,0245 0,0315 0,0318 0,0242 0,0228 0,0286 0,0347 0,0397
Bankas: A.S.

Sonraki adimda pozitif ideal ¢6ziim ve negatif ideal ¢6zlimiin tespit edilme-
si gelmektedir. Tespitler Tablo 5'te sunulmaktadir. Sirasiyla pozitif ve negatif
ideal ¢oziimler icin C. L. Hwang, Lai ve Liu, 1993 ile ayn1 kodlama F* ve F- kul-
lanilmustir. Ideal ¢6ziimler ulasilabilir kiime dahilinde degildir.

Tablo 5: Pozitif ve Negaitf Ideal Coziimler Referans Kiimesi

POZITIF IDEAL COZUM (F+) VE NEGATIF iDEAL (F-) COZUM
F+ 0,0194 0,0345 0,0098 0,0300 0,0163 0,0315 0,0342 0,0102 0,0543 0,0286 0,0359 0,0000
F- 0,0305 0,0054 0,0320 0,0090 0,0336 0,0045 0,0050 0,0493 0,0099 0,0195 0,0028 0,0397

TOPSIS mantig1 ideal alternatife goreli yakinligr en fazla olan alternatifi sec-
meye dayandig1 i¢in pozitif ideal alternatife olabildigince yakin, negatif ideal
alternatiften olabildigince uzak se¢im yapilmasi gerekmektedir. Bunun igin
agirliklandirilmis karar matrisindeki her bir hiicrenin ideal pozitif ve ideal ne-
gatif ¢coziimden uzakliklarinin farklarmin kareleri alimir. Her bir banka igin
toplamlarin karekokii ile pozitif referans farki ve negatif referans farki belirle-
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nir. Son adim performans endeksinin hesaplanmasidir. Azalan sirada hesap-
lama gerceklestirilince yani performans endeksi negatif referans degerinin,
negatif ve pozitif referans degerleri toplamina boliinmesiyle tespit edilince, en
yiiksek performans endeksi degeri en iyi performans sonucunu gosterecektir
(Biiyiikozkan, Arsenyan, & Ertek, 2010. Elde edilen sonuglar Tablo 6’da sunul-
maktadir.

Tablo 6: Siralama ve Puanlamalar

PERFORMANS PUANLARI

Pozitif Negatif  Performans Sira
Referans Fark Referans Fark  Endeks
T. C. Ziraat Bankast A.S. 0,0587 0,0700 0,5439 5
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. 0,0585 0,0625 0,5168 8
Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O. 0,0537 0,0643 0,5449 4
Akbank T.A.S. 0,0495 0,0680 0,5789 1
Sekerbank T.A.S. 0,0786 0,0441 0,3596 12
Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. 0,0510 0,0537 0,5128 9
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 0,0581 0,0562 0,4914 10
Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S$. 0,0538 0,0608 0,5306 7
HSBC Bank A.S. 0,0582 0,0693 0,5437 6
ING Bank A.S. 0,0534 0,0650 0,5490 3
QNB Finansbank A.S. 0,0592 0,0567 0,4895 11
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. 0,0561 0,0685 0,5497 2
SONUC VE ONERILER

Performans puanlari incelemesi bankalarin performans sonucunu ortaya koy-
maktadir. Bu dogrultuda analiz doneminde analize tabi tutulan birimler arasin-
da isini ‘en iyi’ yapan bankalar siralamasinda birinci sirada Akbank T.A.$./nin
yer aldigy, ikinci sirada Tiirkiye Garanti Bankast A.$.nin yer aldig: ve tligiincii
sirada ING Bank A.S.'nin yer aldig1 tespit edilmistir. Kamu bankalar1 olan Ttir-
kiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1 A.$., Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. ve Tiirkiye
Vakiflar Bankasi T.A.O'nun sirasiyla besinci, sekizinci ve dordiincii sirada yer
aldig tespit edilmistir. Analiz edilen birimler arasinda son sirada yer alan ve
en diisiik performansi sergileyen Sekerbank T.A.S olarak tespit edilmistir. Per-
formans sonuglar1 12 kriterin degerlendirilmesiyle belirlenmistir. Tiirkiye'de
kurulmus yabanci sermayeli bankalar ilk tigte %66 lik dilimde yer almaktadur.
En iyi ve en kotii performans sergileyen bankalarin 6zel sermayeli mevduat
bankalarindan meydana geldigi gozlemlenmistir. Bu gozlemle 6zel sermayeli
mevduat bankalarinda standardizasyon icin performans gelistirme uygulama-
larinina daha fazla 6nem verilebilecegi tespit edilmistir.

Bu c¢alismada TOPSIS yontemiyle bankacilik sektorii performans: olctimii
CAMELS reyting skoru bilesenlerinden faydalanilarak gerceklestirilmistir.
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llerleyen caligmalarda siniflama sistematiginde degisiklik yapilarak uygula-
nacak metodolojinin se¢imine karar verilmesinin daha uygun olacag: diisii-
niilmektedir. Ornegin, performans degerlemesi yaparken, karar verme siireci
mevcut bilgi agisindan degerlendirildiginde, belirlilik altinda karar verme ve
belirsizlik altinda karar verme olarak siniflandirilabilir. Ardindan, finansal sis-
temde bankacilik performansi 6lgtimii konusunu belirlilik altinda karar verme
yontemleriyle veya belirsizlik altinda karar verme yontemleriyle degerlendir-
me karar1 alinabilir. Bu ¢ercevede tasarlanan analizler karsilastirma agisindan
daha elverisli olabilir.

Bu calisma ilerleyen asamada ayni veri setiyle veya gilincellenmis veri setiyle
AHP (Analytical Hierarchical Process), PROMETHEE (Preference Ranking Or-
ganization Method for Enrichment Evaluations), ELECTRE (Elimination and
Choice Expressing the Reality), ANP (Analytical Network Process) gibi diger
cok kriterli karar verme yontemleriyle degerlendirilebilir. Yontemler arasin-
daki hesaplama farkliliklari, en iyi ¢6ztim elde etme yaklasimlar gibi neden-
lerden kaynaklanabilecek performans farkliliklar1 incelenerek bankacilik ve
finans ¢alismalarinda standart kullanilan baz1 performans 6dlgiitleriyle model-
ler karsilastirilarak en uygun yontem arastirilabilir. Farkli donemlerde farkl
sonuglar cikabilecegi igin veri seti degistirilerek ayni calisma tekrarlanabilir.

Bir diger husus dikkate alindiginda yapilacak ¢alismalara verilecek yone, fi-
nansin ve finansal kararlarin temelindeki risk getiri iliskisi ¢ercevesinde ba-
kilabilir (Bodie, Kane ve Marcus, 2018; Brealey, Myers ve Marcus, 2007). Risk
getiri iligkisi, riskin beklenenden sapma olasilig1 olarak tanimlandigr durum-
da sapmadaki artisin, yani belirsizlik artiginin, getiriyi farklilastiracagini 6ner-
mektedir. Piyasalarda aktorlerin getirisinin veya performansmin(her nasil ol-
ciiliiyorsa) standart olmadig tespiti gz oniinde bulunduruldugunda, bilginin
farkhilagtig1 gikariminda bulunulabilir. Ozetle finansal kararlar mevcut bilgi
acgisindan belirsizlik icermektedir denebilir. Bu noktadan hareket ederek, “Fi-
nansal kararlarla ilgili problemler belirsizlik iceren problemler oldugundan,
cok kriterli karar verme problemlerinin bulanik kiime teorisiyle desteklenmesi
ve finans alaninda bulanik ¢ok kriterli karar verme yontemlerinin kullanilma-
sinin daha uygun olacagi” sonucu &nerilebilir. flerleyen galismalarda perfor-
mans Ol¢timii yapilacak modeller bu dogrultuda segilebilir.

Ote yanda modern finans diinyasina yon veren Etkin Piyasalar Teoremi yer
almaktadir. Etkin piyasalar teorisi mevcut bilginin tiim aktorlerce es anl ola-
rak firsat esitsizligine el vermeyecek sekilde dagildigini kabul eder (Bodie vd.,
2018: 235). Etkin piyaslar hipotezi giiglii, yar giiglii ve zayif formda olmak
uzere li¢ formda karsimiza ¢ikabilir. Giiglii formda etkinlik durumunda firma
ici bilgiler de dahil olmak {izere tiim bilgilerin pay senetleri fiyatlarina yansi-
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dig1 kabul edilmekteyken, yar1 giiclii formda etkinlikte fiyatlarin kamuya acik
tim bilgileri yansittig1, zayif formda etkinlikteyse fiyatin sadece tarihsel veri-
lerle ilgili bilgileri yansittig1 kabul edilir. Etkin piyasa hipotezine gore teknik
analiz 6nemsizlesir ve temel analiz 6nem kazanir. Bu dogrultuda temel analiz
unsurlarini géz oniinde bulundurarak performans degerlendirmesi yapacak
bir model sunulabilir. Hali hazirdaki tiim bilgilere sahip olundugu durumda
bile biitiin bilgiler bilinmiyor olabilir. Temel analiz pay senetlerinin dolayi-
styla sirketin gercek degerini tespit etmek icin firmaya iliskin dagitilacak ve
yeniden yatirima doniistiiriilecek kar paylari beklentilerini, faiz oranlarinin
gelecekte ne olacagiyla ilgili ongoriileri ve firmaya iliskin risk degerlemesini
kullanmaktadir. Dolayisiyla temel analiz dikkate alinarak yapilan performans
siralamasinin bilginin 6tesinde beklentinin ve/veya beklentilerin diger aktor-
lerden daha ‘“iyi’ analiz edilmesiyle farklilasacagi 6ne siiriilebilir. Bunun bir
sonucu olarak da 6zgiin bir anlayisa sahip olmadan fark yaratmanin olanak-
I1 olmayacag onerilebilir. Yani bu ¢alismada onerilen performans siralamasi
yontemiyle yatirim karar1 alinmasi durumunda yatirirmcinin ‘fayda’ saglamasi
olanakli degildir. Ozetle bu caligmada sunulan performans siralama modeli
Onerisinin etkin piyasalarda yatirim kararlar: icin kullanilmasimin uygun ol-
madig diisiiniilmektedir. Baska bir bakis acisiyla piyasalarin farkli etkinlik
formlarinda performans ol¢iimleri sinanabilir.
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