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OZET

YILMAZ, Aysegiil. Borsa Istanbul (BIST)’ da Islem Géren Gida
Sirketlerinin Performans Analizi: TOPSIS ve VIKOR Metotlar, Yiiksek Lisans
Tezi, 2020, (X111 + 91)

Bu calismada, Borsa Istanbul (BIST)’ da islem goren gida sektdriindeki 24
isletmenin 2017-2019 donemlerini kapsayan 20 finansal oran yardimiyla finansal
performanslar1 analiz edilmistir. Veriler Kamuoyu Aydinlatma Platformu’nun (KAP)

resmi sitesinde yayimlanan yillik gelir tablosu ve bilangolarindan elde edilmistir.

Calismada  kriter agirhiklarnin  belirlenmesinde ENTROPI,  sirketlerin
siralanmasinda ise TOPSIS ve VIKOR yontemlerinden yararlanilmistir. Analiz
sonuglarina gore en dnemli ana kriter piyasa oranlari, en 6nemli alt kriter ise fiyat/satis
orani olarak belirlenmistir. Finansal performansi en yiiksek olan sirket 2017 yili i¢in
CCOLA olmustur. 2018 yilinda en iyi performansi1 gosteren sirketler ULKER ve EKIZ
olmustur. 2019 yilinda ise en 1iyi performanslar1i EKIZ ve TKURU  sirketleri

sergilemistir.

Anahtar Kelimeler: Entropi, Finansal Performans, Topsis, Vikor
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ABSTRACT

YILMAZ, Aysegiil. Performance Analysis of Food Companies Traded on
Borsa Istanbul (BIST): ENTROPY, TOPSIS and VIKOR Methods, Master Thesis,
2020, (X111 +91)

In this study, financialperformance of 24 firms in the food sector traded in Borsa
Istanbul (BIST) with the help of 20 financial ratios covering 2017-2019 is analyzed.
The data were obtained from the annual income statement and balance sheets published

on the Public Disclosure Platform (KAP) official site.

In the study, ENTROPI methods were used to determine the criterianWeight,
while TOPSIS and VIKOR methods were used in the ranking of companies. According
to the results of the analysis, the most important main criterion is market rates and the
most important sub criterion is the price / sales ratio. The company with the highest
financial performance was CCOLA for 2017. The best performing companies in 2018
were ULKER and EKIZ. EKIZ and TKURU companies displayed their best

performances in 2019.

Keywords: Entropy, Financial Performance, Topsis, Vikor
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GIRIS

Isletmelerin finansal performanslarinin dogru bir sekilde degerlendirilebilmesi,
icerisindeki alt dallari ile faaliyette bulunan gida sektorii diinyadaki bitin tlkelerde
hem sosyo-ekonomik agidan hem de stratejik agidan biylk Onem arz etmektedir.
Hammaddesini tarimdan alan ve bu sebeple tarim sektorii ile paralel olarak gelisen ve
gelismislik diizeyine bagli olarak degiskenlik gosteren gida sektoriiniin son yillarda
tilkemizde de ilerleme yasadigi gorilmektedir. Bu ilerlemenin seviyesini, temel
degiskenlerini anlamak, gida sektorinin sirddrdlebilir rekabet Ustiinliigiine katki
saglamak, sektor ve llke ekonomisi icin blylk 6énem arz etmektedir (Bllbll ve Kose,
2011: 97-71).

Finansal performans Olglimlemenin amaci, firmalarin drettikleri mal ve
hizmetler, kullanmis olduklar1 kaynaklar ve elde ettikleri sonuglar hakkinda bilgi elde
etmektir. Bu yonlyle performans o&lcimleme firmalar icin cok blylk bir 6nem
tasimaktadir. (Dizgil, 2019:420-432). Bu 6lglimleme ile firmalar kendileri adina saglikli
kararlar alabilme, planlama ve denetim islevlerini etkili bir sekilde yiiriitmektedirler
(Meydan vd., 2016:147-165).Isletme yoneticileri isletmenin hedeflenen planlarindan
kaymalarin1 6nlemek, rakiplerine karsi piyasadaki yerlerini gormek, sektor icerisindeki
devamliligin1 saglamak ve finansal krizden minimum zararla kurtulmak amaci ile
Olgtimlemelere ve degerlemelere gereksinim duyarlar (Kaya ve Coskun, 2016: 231-
242).

Sirketlerin finansal performansinin degerlendirilmesinde ¢ok kriterli karar verme
tekniklerinden yararlanilmaktadir. Bu yontemlerde Kriterlere gore belirlenmis olan
onem duzeyleri, karar vericiler tarafindan objektif bir sekilde sekillendirilmektedir
(Aytekin ve Sakarya, 2013: 30-47). Cok kriterli karar verme tekniklerinde finansal
performansin birka¢ finansal oran yerine, birden fazla kriterin kullanilmasi isletmelerin
finansal performanslarinin  biitlinclil  degerlendirilmesine olanak saglamaktadir.
Tirkiye’de finansal performansin degerlendirilmesine iliskin yapilan c¢aligmalara
bakildiginda cgesitli sektorlerde bir ya da birden fazla yontemden yararlanildigi ve bu

caligmalarin gida igecek sektorii disindaki sektorlerde odaklanildigi gorulmektedir.



Girdilerini tarim ve hayvancilik sektoriinden alan ve giktilarinin kendine ait 6zellikleri
olan gida ve igecek firmalarmin finansal performanslari birden fazla faktorden
etkilendigi i¢in performans Olglimiinde birden fazla kriterin g6z 06ninde
bulundurulmasini gerekli kilar (Meydan vd., 2016: 147-165).

Cok kriterli karar verme tekniklerinin kullanilmasiyla firmalarin finansal
performanslariin degerlendirilmesinde gida sektoriinde yapilmis olan birgok ¢aligma
yer almaktadir. Ancak ENTROPI, TOPSIS ve VIKOR tekniklerinin aymi anda iigii ile
Olctlmesine iliskin bir ¢alismaya rastlanilmamistir. Yapilan ¢alismada bu ii¢ yontemin
ayn1 anda kullanilmasimin literatiire katki sagladig: ileri siiriilebilir. Kriter agirliklar:
ENTROPI yontemiyle belirlenmis, alternatiflerinin siralamast TOPSIS ve VIKOR

yontemleri ile yapilan bu ¢aligma 3béliimden olugmaktadir.

Calismanin birinci boliimiinde gida kavrami, gida sektoriiniin 6zellikleri, gida
sektoriiniin tarihsel gelisimi ve bu gelisim igerisinde gida sektoriiniin Diinya ve Tiirkiye
ekonomisindeki yerinden s6z edilmektedir. ikinci béliimde performans kavrami,
performans degerlendirme, performans degerlendirmenin Oneminden ve finansal
performansta kullanilan oranlara yer verilmistir. Ugiincii boliimde ise analiz kapsamina
dahil edilen ve bu kapsam igerisinde yer alan firmalar hakkinda genel bilgilere, literatir
taramasina, ENTROPI, TOPSIS ve VIKOR yontemleri hakkinda aciklayici bilgilere
Borsa Istanbul’da islem goéren gida sirketlerinin finansal performanslari

degerlendirilerek analiz sonuglarina yer verilmistir.

Calismanin amaci Tiirkiye ekonomisinde gii¢lii ve dinamik bir yapiya sahip olan
Borsa Istanbul’da islem goren gida sektoriindeki 24 isletmenin 2017-2019 dénemlerini
kapsayan 20 finansal oran yardimi ile ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden
ENTROPI, TOPSIS ve VIKOR yontemlerinden yararlamlarak analizini
gergeklestirmektir.



BIRINCI BOLUM

1. GIDA KAVRAMI, OZELLIiKLERI VE TARIHSEL GELIiSiMi

1.1.Gida Kavram

Beslenme, toplum sagliginin korunmasinda, iilke ekonomisinde ve kalkinmada
temel etkenlerden biri olup, bu islevin yerine getirilmesine destek olan maddeler besin
elementleri ve bunlari kapsayan, islenmis ve dogal haldeki hayvansal, bitkisel ve
sentetik kokenli tuketilebilir karakterli maddeler de gida olarak isimlendirilmektedir
(Bulu vd., 2007: 311-335).

1.2. Gida Sektoriiniin Ozellikleri

Tarim sektoriinden sagladig: bitkisel ve hayvansal hammaddeyi, uyguladig: bir
veya daha cok yontemle dayanikliligi uzun ve tiiketime hazir iriinlere doniistiiren
sanayi kolu gida sektorii olarak ifade edilmektedir (Bulu vd. 2007: 311-335). Gida
sektoriiniin ana hammaddesini tarim Urunleri olusturmaktadir. Tarimsal Uriinlerin
mevsime ve yoreye gore degiskenlik goOstermesine karsin gida gereksiniminin
devamliligi, hizli bozulma egilimindeki tarimsal {iriinlere belirli bir isleme ve koruma
teknigini uygulanmasimmi  zorunlu hale getirmis ve bu islevi gida sektorl

yapmaktadir(Ozer, 2008: 2).

Gida sektorii, islem hacmi olarak su anda dinyadaki en blyik sektorlerden
birisidir. Genis bir yapiya sahip olan gida sektorii, alt dallar1 bakimindan birden fazla
cesitli 6zellikler tasiyan sektorleri igerisinde yasatmaktadir. Et ve balik iirtinleri, tahillar,
meyveler, seker, siit ve siit iiriinleri, biskiiviler, ekmekler, pasta ve cikolata, sivi ve kati
yaglar ve buna benzer ¢ok sayida Uriin bu sektdr igerisinde yar almaktadir. Uriin
cesitliligi yoniinden degerlendirilecek olursa pek c¢ok farkli sekilde sanayi kurulusunda
cok farkli sekillerde Urlnler Gretilmektedir (Glrgay, 2017: 36).



Gida sektoriinii en Onemli Ggesinin ekonomik kalkinmaya ve sanayinin
gelismesine dogrudan imkan vermesidir. Gida sektoriiniin genel anlamda 6zellikleri

incelenecek olursa en 6nemli noktalar1 sunlardir (Alacali, 2017: 26):

i.  Rekabet edebilme seviyesi yiksektir.
ii. Insan saghigma daha da 6nem verilmesi ile birlikte denetimler asamali
olarak, etkin bir sekilde devam ettirilmektedir.
iii.  Uretim yoniinden, farkls iiriinlerin en fazla oldugu sektorlerden birisidir.
iv.  Uriin ¢esitliligi sayesinde birbirinden farkl1 olan tiiketici kitlelerine ayn1
anda seslenebilmektedir.
V. Gida sektoriinde stireklilik vardir ve finansal kriz yasadigi donemlerde

cok sik ve dnemli derecede etkilenmemektedir.

vi. Temel gida maddelerini de icermesi sebebiyle daralma donemi
yasamamaktadir.
vii.  Ulastirma imkanlarinin gelismesi ile birlikte gegmise nazaran, kiiresel

pazarda daha gabuk bir sekilde yayilmaktadir.
viii.  Teknoloji uyumlulugu satig, tasima, pazarlama ve dretim yoniinden son

derece yuksektir.

1.3.Gidanmin Tarihsel Gelisimi

[nsanligin olusumundan itibaren insanlar “gida”ya gerek duymustur. Insanlar,
meyve ve sebze toplama, avcilik yapma gibi birtakim aktivitelerle gida gereksinimlerini
karsilamiglardir. Toplama, depolama, isleme gibi gilinlimiiz modern sartlarinda
kullanilan gida teknolojisi ile ilgili uygulamalara insanligin olusumundan Dberi

rastlanilmistir (Senay, 2014: 33).

Ancak 1926 yilinda Medeni Kanunu’nun 6zel miilkiyeti giivence altina almasi
Uretime 6zendirici etkiler olusturmustur. 1936 yilinda tarima trakt6riin dahil olmasi ve
Marshall yardimi programi ile Ege ve Cukurova gibi verimli ve pazara agik bolgelerden
itibaren ekilmis olan tarim alanlar1 genislemis ve sektoriin gelismesi hiz kazanmstir.
1950°den sonra ise hizli bir sekilde gida fabrikalar1 kurulmus, 6zel kesim ataga ge¢mis

ve 1960-1980 yillar1 arasi 20 binden fazla gida tesisi kurulmustur (Eker, 2014: 30).



1980°den itibaren 6n planda olan liberallesme ve ihracat ile Tiirk pazarlari disa
acilmaya baslamistir. Bununla birlikte {ilkenin ithalat ve ihracat kapasiteleri de biiyiik
oranda artis gostermistir. 1980°li yillar ile beraber modern gida sanayi fabrikalari
kurulmus, gida ihracati biiylimiis olsa da gelencksel tarim iriinlerinin ihracatta

konumunu korumaya devam ettigi goriilmektedir (Ozgil, 2019: 30).

1.3.1. Diinya’da Gida Sektorii

Gida sektorii bliyime ve pazar potansiyeli yoninden g6z Onilnde
bulunduruldugundan diinyadaki en biyik sektorlerin igerisinde yer almaktadir. Yillik
cirosu, c¢alisan ve firma sayist ile AB {ilkelerinin en blyuk Uglincu sektoru haline
gelmistir (Bahadir, 2017: 42).

Diinya gida maddeleri talebi niifus artisi, ekonomilerin biiyiimesi ve hizlanan
sanayilesme kosullar1 ile diinya piyasalarinda talep artisin1 yavaslatmaktadir. Gida
maddeleri arz1 ise iklimin etkisiyle ve yapisal sorunlar nedeniyle gerilemektedir. Enerji
fiyatlarinda meydana gelen artis tarim sektoriinde girdi olarak kullanilan mazot ve giibre
fiyatlarina yansidigindan iretim maliyetleri yikselmis ve bu da gida fiyatlarinin
yukselmesine neden olmustur. Bu durum sonucunda diinya gida iiretim ve ticareti

olumsuz olarak etkilenmistir (Karakoca, 2019: 4).

Bunlarin yani sira diinyada gida sanayi ve perakendeciligi ekonomik acgidan son
10 yilda ¢ok daha fazla blyumis ve hayatimizi daha da ¢ok etkileyen bir duruma
gelmistir. Son yillarda diinyadaki gida fiyatlar1 arz-talep dengesi, kiiresel 1sinma ve
teknik nedenlerin yani sira spekiilatif hareketlerden etkilenerek olusturulmaktadir.
Niifus artis1, kiiresel iklimdeki degisiklikler, tiretimdeki azalmalar ve bazi Ulkelerde
(Cin, Hindistan vb.) refah artis1 ile artan talep ve buna karsin tarim alanlarindaki
kiculme ve tarim iriinlerinin biyoyakit amagli {iretimi ile birlikte arz azalmakta ve gida
fiyatlarinda yiikselme gozlenmektedir. Dinyada onemli olan ¢ok uluslu sirketler;
Afrika, Latin Amerika ve Gilineydogu Asya iilkelerinde milyonlarca hektarlik tarim
arazisi kiralayarak, tarim-gida iiriinlerine yatirim yapmaktadirlar.
(file://IC:/Users/mypc/Downloads/Gida_Ve_lcecek Sektor Raporu_2019%20(1).pdf).
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Grafik 1. Kiiresel Gida ve I¢ecek Sektoriindeki Thracat Biiyiikliikleri (%)
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Yukaridaki grafikte de goriildiigii tizere ABD gida ve igecek sektdriinde %10,15

pay ile ihracatta birinci sirada yer almis, Tirkiye ise %1,39pay ile 22. sirada yer

almastir.
Tablo 1. Diinyada Gidaya Yonelik Tarimsal Uretimde Ik 10 Ulke
{lkeler Gidaya Yonelik Tarimsal Uretim Degeri (Milyar §)
1-Cin 1.181
2-Veneziiella 675
3-Hindistan 340
4-ABD 320
5-Brezilya 153
6-Endonezya 134
7-Japonya 86
8-Rusya 70
9-Fransa 63
10-Tiirkiye 64

Kaynak:file:///C:/Users/mypc/Downloads/Gida_Ve_lcecek_Sektor_Raporu 2019%20(1).pdf

Yukaridaki tabloda da goriildiigii lizere diinyada gidaya yonelik iiretim lideri

Cin’dir. Cin’i takip eden tlkeler ise Venezlella, Hindistan ve ABD’dir. Turkiye ise

tarimsal Uretimde 10.

sirada yer almistir.
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1.3.2. Tiirkiye’de Gida Sektorii

Hammaddesinin  ¢ogunlugunu tarimdan alan gida sanayinin neredeyse
tamaminda yer alan drtnler, Tirkiye’de iiretilmektedir. Cok buyik bir gogunlugu kicik
ve orta boy isletme (KOBI) olarak faaliyet gsteren sektor sahipleri hem sayisal hem de
cesitlilik bakimindan Tiirkiye’nin neredeyse tim illerinde faaliyette bulunmaktadir
(Altug, 2015: 3).

Ulkemizde sanayilesme yolunda atilan adimlarin baslangicinda gida sanayi
isletmeleri yer almaktadir. Bunlarin yaninda Tiirkiye’ de sanayilesme hareketinin hiz
kazanmasinda gida sektorii saglamis ve sektér kalkinma planlart ve yillik
programlardaki hedefler sonucunda ilerleme saglamis, zaman igerisinde kamudan
ayrilarak 6zel kesim agirlikli bir yap1 haline gelmistir. Bunlara ek olarak verimlilik ve
karliligin 6nem kazandigi bir ortamda ekonomi i¢in 6nemli bir sektér konumuna
gelmistir. Gida sanayi alt sektorleri, hammaddesini ¢ogunlukla kendi {iilkesindeki
kaynaklardan temin ederken, nadir de olsa baz1 alt sektérler hammadde bakimindan disa

bagimlilik gostermektedir (Ozbakir, 2008: 30).

1980’11 yillara kadar dar bir gergevede, ithalat ve ihracata biiyiik oranda kapali
olan Tiirk Gida Sektorii, bu yillardan itibaren liberallesme fikri ile birlikte disa agilim
yasadig1 teknoloji destegi ile i¢ pazarda da biiylimiistiir. Yine bu zamanlarda tarima
bagli ve tarima odakli olarak ilerleme kaydeden sektor, zaman igerisinde yasamis
oldugu degisim ve ithalat etkisi ile de kendisine yeni alanlar olusturmustur. Bunun
sonucunda da Tiirk gida sektérd icerisinde, gicli bir rekabet ortami ortaya
cikmistir(Alacali, 2017: 39).

1980’li yillardan sonra tarim ve gida sanayisinde Onemli ilerlemeler
kaydedilmistir. Artik iiretim asamasinda tiliketicilerin sozlii ge¢meye baglamistir.
Teknolojinin gelismesi, liretimde kalitenin 6n plana ¢ikmasi, firmalarda meydana gelen

birlesmeler sektordeki dengeleri degistirmistir (Gliven, 2016: 54).
1.3.2.1.Gida Sektoriiniin Tiirkiye Ekonomisindeki Yeri

Gida ve igecek sektorii; Tiirkiye ekonomisindeki yeri, istihdam, ihracattaki payi,
gelecekteki O6neminin daha da artmasi gibi nedenlerden OtUru stratejik bir sektor

niteligindedir. Gunimizde de, 6zel sektor firmalarinin etkin oldugu gida sanayi;



hammadde, kapasite, enerji ve altyapi, pazarlama ve organizasyon alaninda yasanan

aksakliklara ragmen ekonomideki yerini korumaktadir (Kusat, 2011: 49).

Cumhuriyet’in ilk yillarinda gida sektorii biiylik bir hizla sekillenmeye
baslamustir. Ulkenin zengin tarimsal kaynaklar1 ve geng isgiicii sayesinde sektor kisa

stirede ekonominin gézbebegi haline gelmistir (Parseker, 2009: 22).

Sonraki yillarda Tiirkiye nin sanayilesme siireci gida sektorii ile baslamis ve ilk
gida isleten fabrikalar seker, un ve bira Uretiminde kurulmustur. Politik ve ekonomik
liberallesme ortaminin oldugu 1950°de katma degeri yiliksek gida isleme sanayinde 6zel
sekt0r yatirnmlart agir basmaktadir. 1980’ler ise ihracata dayali endiistrilesme
programlarinin 6zel sektorii destekleyen liberallesme programlarinin 6n planda

tutuldugu bir donemdir (Turan, 2013: 69).

Gida sektoriiniin Tirkiye ekonomisi igerisindeki yeri ve dnemine bakildiginda,
Turkiye’de gida sektoriinin GSMH’ nin yaklasik %5’ini olusturdugu goriilmektedir.
Tiirkiye’de gida igletmelerinin sayist 2000 yili itibari ile 28.000°e¢ yaklagmistir. Bu
isletmelerin %65’ini un ve unlu mamuller, %11’ini sit ve siit trinleri, %12’ini
konserve ve dondurulmus gidalar, %3,5’ini bitkisel yag ve margarin, %3’Uni sekerli
mamuller, %1’ini et ve et Urunleri ve %4,5’lik kismini tasnif digi gidalar, alkolsiiz
icecekler ve su urunleri alt sektdrlerinde faaliyette bulunmaktadirlar. Bunlara ek olarak
gida sektoriinde kayith halde bulunan istihdam edilenlerin sayist ortalama 105.000

kisiyi bulmaktadir (Omiirgéniilsen, 2007: 88).

Tiirkiye ekonomisinde gida sektorii incelemeleri su basliklar altinda

yapilmaktadir.
1.3.2.2. Tiirkiye’de Gida Sektoriiniin Isyeri ve istihdam Durumu

T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanlhigi 2017 yilindaki gida ve icecek sektor
raporlarina gore 14.477.817 sigortali calisgandan 3.668.237’si imalat sanayinde olup
bunlardan 446.064°ti gida {riinleri imalatinda, 15.625’1 ise icecek imalatinda

calismaktadir.



Tablo 2. Sektoriin Isyeri Sayisi ve Istihdam

2013 2014 2015 2016 2017

SEKTOR [— - - : - : : : - :
Isyeri |Istihdam| lIsyeri |Istihdam| Isyeri |Istihdam | Isyeri | Istihdam | Isyeri |Istihdam

Cada 41.611 | 417.671 | 41.657 | 434.180 | 41.975 [ 441.794 | 41.896 | 434.823 | 42.846 | 446.064

igecek 640 13.727 fidl 14.523 648 15.104 | 658 14.695 665 15.624

Kaynak:file:///C:/Users/mypc/Desktop/Gida_Ve_Icecek Sektor Raporu_2019.pdf

Yukaridaki tablo 2’ de yer alan bilgilere gore 2013 yilinda gida sektoriinde
41.611 igyeri faaliyet gosterirken igyeri sayisindaki %2,9 artis ile 2017 yilinda
42.846’ya yiikseldigi goriilmektedir. Gida sektoriine yonelik istthdama bakildiginda ise
2013 yilinda sektorde 471.671 kisi calisirken 2017 yilinda yaklasik %6,8 artis ile
446.064 kisiye ulastigr goriilmektedir. 2013 yilinda i¢ecek sektdriinde ise 640 isyeri
faaliyette bulunurken, igyeri sayisindaki%3,9 artis ile 2017 yilinda 665’e yiikselmistir.
Icecek sektdriinde 2013 yilinda istihdam edilenlerin sayis1 13.727 olup, 2017 yilinda
13,8’lik bir artig sonucunda 15.624° e yiikseldigi gortilmektedir.

1.3.2.3. Tiirkiye Gida Sektoriiniin Cirosu

Tablo 3. Sektoriin Cirosu

2017
SEKTOR

Ciro (TL) Pay (%)
Gida Uriinlerinin imalat: 241.700.531.501 14,25%
iceceklerin imalat 11.898.095.473 0,70%
Gada ve igecek imalat Toplam 253.598.626,974 14,95
imalat Sanayi 1.695.854.737.067 100,00%

Kaynak:file:///C:/Users/mypc/Desktop/Gida_Ve_Icecek_Sektor_Raporu_2019.pdf

Yukaridaki tablo 3’de goriildiigii tizere 2017 yilinda gida ve igecek imalati
sektorliniin cirosu yaklasik olarak 253,6 milyar TL’dir. Ayrica 2017 yili gida ve icecek

sanayi net satiglarinin sanayi sektorii i¢indeki paymin %14,95 oldugu goriilmektedir.
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1.3.2.4. Gida ve icecek Sanayi’nde Katma Deger

Tablo 4. Gida ve I¢ecek Sanayinde Sektor Bazinda Katma Deger (Milyar TL)

SEKTORLER 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Gida Uriinleri imalat | 11.62 14,08 15,81 18,73 22,07 26,34 31,55 36.55
iceceklerin imalat 1,42 1,44 1.51 1.55 1,84 2,06 2,24 2,65
Toplam 13.04 15,52 17.32 20,28 23.91 28.4 33.79 39,2

Kaynak:file:///C:/Users/mypc/Desktop/Gida_Ve_lcecek_Sektor_Raporu_2019.pdf

2017 katma deger istatistiklerine gore, gida sanayinde faaliyet gosteren
isletmelerin biitin imalat sanayi sektorleri igerisinde en yiiksek katma degerini
olusturdugu goriilmektedir. Gida ve igecek sanayi sektoriiniin toplam katma degeri 2010
yilinda 13,04 milyar TL iken, 2017 yilinda yaklasik %200 oraninda artarak 39,2 milyar
TL olmustur.

1.3.2.5. Gida ve icecek Sektoriinde Dis Ticaret

Grafik 1’de goriildiigi lizere gida ve icecek sanayinin ihracati 2014 yilinda 12,7
milyar dolardan 2015 yilinda 12,0 milyar dolara diisse de her yil iilke ekonomisinin
degerini arttirarak dis ticaret hacmini korumustur. 2015 ve 2016 yillarinda ihracatta
azalma goriilmiis, 2017 yilinda tekrardan bir yiikselme yasanmis ve 2018 yilinda da
sektor ihracat1 12,3 milyar $ olmustur. Sektor ihracatinin toplam ihracat i¢indeki payi
2018 yilinda %7,3 olmustur. 2018 yilinda iilkemizin toplam ihracati yaklasik 167,9
milyar $ olup, gida ve igcecek sektoriinde 12,3 milyar dolar ihracat gerceklesmis, ithalat

5,5 milyar dolar ve dis ticaret hacmi ise 6,8 milyar dolar olmustur.
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Grafik 1. 2014-2018 Gida ve Icecek Sektorii Dis Ticareti
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1.3.2.6. Gida ve icecek Sektori Uretim Endeksi

Uretim endeksi, sanayi sektdriiniin iiretimindeki inis ve ¢ikislarm yillar itibari ile
mukayeseli olarak izlenmesini saglayan imgedir. Sanayi Uretim endeksinin
hesaplanmasi ekonomi ile ilgili verilen kararlarin ve alinan tedbirlerin ekonomi ve
Ureticiler tizerindeki degisimlerini Olgebilmek ve ileriye donuk tahminlerde
bulunabilmek icin gereklidir (Karakoca, 2019: 17).

Grafik 2.Sanayi Uretim Endeksi Yilhk Ortalama
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Grafik 3’te goriildiigii tizere 2017 yilinda 113,9 olan yillik ortalama gida sektor
iretim endeksi 5,4’lik bir artis gostererek 2018 yilinda 119,3’e ylkselmis ve pozitif
yonde ilerleyen trendini korumustur. Icecek sektoriinde de 11,4’ liik bir artis olmus ve

2018 yillik ortalama iiretim endeksinin 120,6 oldugu gorilmistiir.
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IKiNCi BOLUM
2. PERFORMANS KAVRAMI VE PERFORMANS DEGERLENDIRME

2.1.Performans Kavram

Performans, belirli bir amaca veya o amaca ulagsmak i¢in dnceden belirlenmis
faaliyetler sonucunda ortaya ¢ikan sonuglarin sayisal ve kalite yonunden ifade
edilmesidir(Mercan, 2013:3). Baska bir ifade ile hedeflerin gerceklestirilme derecesidir.
Bir isi yapan kisinin, bir toplulugun veya bir ¢aligma grubunun ulagmak istedigi amaca
yonelik yapilan ¢alismanin nereye varabildigini gosterir (Aksoy, 2011: 15). Yine bir is
gorenin veya toplulugun, ilgili olduklart birimin ve igletmenin hedeflerine, niteliksel ve

niceliksel katkilarinin toplam 0l¢iisii olarak da tanimlanabilir (Esen, 2008:4).

Isletme performansi; isletme yapisi, finansal yapi ve sermaye yapisi ile ilgili
sorulara cevap veren analiz, 6l¢lim, degerlendirme ve yorumlarla hedefine ulasan nitel
ve nicel bir ¢alismadir. Performans ol¢iimii bir isletme i¢in ¢ok 6nemlidir. Ciinkii bir
isletmede nelerin nerelere kadar gelistirilebilecegi, karlilik seviyesindeki artis ve
azalislari, maliyeti azaltma girisimindeki olumlu gelismelerin durumu ancak performans

Ol¢timii ile anlagilabilir (Es, 2013: 21).

Finansal performans kavrami ise, bir isletmenin varliklarini/kaynaklarini ne
derecede verimli kullandig: i (Karaoglan, 2016: 17). Isletmenin ortak ve ydneticileri,
gelecekle ilgili yatirimlarda bulunabilmek ve bunlarla ilgili kararlar alabilmek, bu
yatirimlar1 finanse edebilecek kurumlarin, firmanin kredibilitesi hakkinda karar
verebilmek icin birtakim gostergelere ihtiya¢ duyarlar. Bu gostergelerin baginda finansal
performans gelmektedir (Aytekin ve Sakarya, 2013: 30-47). Isletmelerin amagclarina
ulasip ulasmadiklarinin belirlenmesi ya da faaliyet gosterdikleri sektordeki diger
isletmeler ile kendilerini karsilastirabilmelerinin yaninda isletme haricinde bulunan
kredi veren kuruluslar ve yatirnmecilar gibi karar vericilerin dogru kararlar alip
verebilmeleri amaciyla da isletmelerin finansal durumlari hakkinda Onemli bilgiler

vermektedir (Ertikin, 2019: 1).
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2.2.Performans Olg¢iimlemenin Roli

Performans  6lgimi  isletmelerin  ekonomik hedeflerinin ne oranda
gergeklestirildigi ile ilgili bir kavramdir. Verimli bir finansal 6l¢iim sisteminin yapilan
islerin verimliligi ve etkinligi ile ilgili gergek¢i olmasi gereckmektedir. Firmalar
icerisinde performans oOlcllmesi isletmelerin kendini gostermesi, artan rekabet
kosullarina uyum saglamasi, finansal yonden basari seviyesinin tespit edilmesi,
belirlenen hedeflere ne derece ulasildiginin belirlenmesi, isletmelerin gii¢lii ve zayif
yonlerinin tespit edilmesi, amaclanan planlar ve hedeflerin ortaya ¢ikarilmasi agisindan
son derece 6nem arz etmektedir (Zelvi, 2019: 33). Isletme icerisinde meydana gelen
gelismeler Olciim degerlendirmelerinin itici glicii oldugu gibi saglikli ve amaca uygun
yapilan 6lgme ve degerlendirmeler de isletmelerin gelismelerine yardimci olmaktadir.
Ayrica isletmelerin gelismelerine yardimci olan Olgiim ve degerlendirmeler de
isletmelerin daha ileri seviyelere ulagsmalarina da yardimer olmaktadir (Oraman, 2004:

121-142).

Performans 6l¢limii asagidaki hususlar konusunda son derece 6nem tasimaktadir

(Tiides, 2018:4):

i.  Olgiimii yapilamayan bir deger yonetilemez.
ii.  Neleri degistirip, nelere ne kadar ve nasil dikkat edilmelidir.
iii.  Ise uygun olan amaglar belirlenmelidir.
iv.  Isletme igerisinde verimsizlige sebep olan maliyetler tespit edilmelidir.

v.  Bir seyi karsilastirilabilir hale getirmek icin standart olusturmak.

Bunlara ek olarak isletmeler asagidaki sebeplerden Oturi de performans
olcumuine gitmektedirler (Konak, 2016: 27);

i.  Genel olarak igsletmenin basarisini takip etmek.
ii. Isletmelerin faaliyette bulundugu alanlarla ilgili bilgi ve deneyimlerini
arttirmak.
iii.  Sorunlu olan alanlar1 tespit etmek ve sonrasinda bu alanlarin
gelisimlerine yardimci olmak.
iv.  Isletmelerin gelisme ve biiyiime planladig: sahalarda gelismelerin olup

olmadigini denetlemek.
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v. Isletme icerisinde alinan kararlarin gercek veri ve bilgilere dayanmasini
saglamak.
vi. Isletmelerin sunduklar1 hizmetlerin istek ve ihtiyaclarmi ne derecede

saglayip saglamadiklarini kontrol etmek.

2.3.Performans Degerlendirmenin Onemi

Finansal performans ol¢iimii bir igletmenin faaliyetlerini devam ettirebilmesi
icin oldukca Onemli bir paya sahiptir. Firmalar performanslarini degerlendirirken
etkinlik, verimlilik ve finansal agidan 6l¢timlemelere giderler. Bu 6l¢imlemeyi yapmak
icin igletmeler belirli amaglar belirler ve bunu da performanslarini degerlendirmek icin
stirekli hale getirirler (Kipkip, 2019: 12).Kiiresel piyasalarin olustugu, isletmelerin ¢ok
uluslu ve bir¢ok ortagin sahibi olabildigi glinimiiz diinyasinda finansal performansin
degerlendirilmesi olduk¢a ©nem kazanmaktadir. Firmalar, kaynaklarint nasil
degerlendirdiklerini ve yoOnettiklerini hisse sahiplerine agiklamak ve gercek¢i olmak
zorundadirlar. Bunlarla birlikte firmalar, performans analizi yaparak verimliliklerini
arttirabilir ve eksik yonlerini kapatarak sektordeki rakiplerine gore daha {istiin bir hale

gelebilirler (Yildiz, 2018: 52).

2.4.Finansal Performansta Kullanilan Oranlar

Bu oranlar igletmelerin hem yillar bazinda hem de sektdrde bazinda yer alan
diger firmalar ile karsilagtirilmasina olanak saglayan performans gostergeleri olarak da
ifade edilebilir. Finansal oranlar, firmalarin finansal tablolarindan faydalanilarak
hazirlanir ve firma hakkinda kisilere derinlemesine bilgi verir (Yavuz ve Oztel, 122-
141).Firma i¢inde veya bunlarin disinda bulunan farkli siniflarin, farkli amag ve
beklentileri olabilmektedir. Bunun igin finansal oranlarin gesitli yonlerden ele alinmasi
gerekmektedir. Tum analitik ihtiyaglara ayn1 anda karsilik verebilecek bir finansal oran
bulunmamaktadir. Bu sebeple farkli smiflarin farkli hedeflerine yonelik birbirinden
farkli 6 oran sinifi meydana getirilmistir. Bunlar; likidite oranlari, faaliyet aktivite
oranlari, mali yap1 oranlari, karlilik oranlari, piyasa oranlar1 ve bilylime oranlar1 piyasa

performansini degerlendirmede kullanilan oranlardir (Giiler, 2019: 15).
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2.4.1. Likidite Oranlanr

Bu oranlar isletmenin kisa vadede borglarinin ne kadarmi odeyebildigini
gosterir. Bu oranlar isletmenin bilangosundaki donen varlik kalemleri ile kisa vadeli
bor¢ kalemlerinin oranlanmasi ile hesaplanmaktadir (Ertikin, 2019: 5). Likidite oranlari,
isletmenin net ¢aligma sermayesinin yeterliligi konusunda ve igletmenin likidite riski

hakkinda kisilere bilgiler verir (Topak, 2010: 213).
2.4.1.1. Cari Oran

Sirketin gelecegi ile ilgili en kritik ve en dnemli oranlardan birisidir. Referans
degeri 2’dir. Bu giivenlik sinir1 olarak da ifade edilebilir. Bu degerin 2’nin altinda
olmasi sirketin kisa vadeli borglarin1 6derken sikintida olabilecegini ifade ederken, bu
oranin 2’nin lizerinde olmasi ise sirketin atil kaynaklarinin mevcut olabilecegini
gostermektedir (Egercioglu, 2019: 37). Cari oran, dénen varliklarin kisa vadeli borglara
oranini ifade eder. Diger bir deyisle, sirketin bir y1l i¢erisinde paraya gevirebilecek olan
varliklarinin yine bir yil igerisinde Odemesi gereken borglara olan oranini ifade

etmektedir (Cavusoglu, 2012: 12).

Donen Varliklar

o= Kisa Vadeli Borglar

2.4.1.2. Asit — Test Orani

Donen varliklardan stoklarin ¢ikarilmasiyla elde edilen sonucun kisa vadeli
borg¢lara oranlanmasi ile bulunmaktadir. Bu oran cari orana gore daha hassas bir dl¢cim
saglamaktadir. Bu oran sirketin satis yapamadigi bir donemde elinde kalan donen varlik
kalemleri ile kisa vadeli kaynaklarmi karsilayip karsilamayacagini gosterir. Ancak
isletme bunu yaparken kendi bor¢ ddeme giiciiniin yeterli olup olmadigin1 da kontrol
etmek zorundadir. Bunlarin yani sira bu oran, 6deme giicliniin belirlenmesinde stoklarin
paraya cevrilememe riskini de ortadan kaldirmaktadir (Omiirbek ve Kinay, 2013: 343-
363).

Donen Varliklar — Stoklar
ATO =

Kisa Vadeli Borglar
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2.4.1.3. Nakit Oranm

Bir sirketin en likit varliklar1 hazir degerleri ile menkul kiymetleridir. Bir
isletmenin likiditesi degerlendirilirken nakit oranina bakilir. Genel olarak fazla ¢ikmasi
iyi olarak yorumlanirken, sirketin kisa siirede bor¢lanmasi durumunda nakit oraninin
diismesi pek 6nem arz etmeyebilir. Su sekilde hesaplanmaktadir (Ecer ve Giinay, 2014:
35-48):

Hazir Degerler

NO =
0 Kisa Vadeli Borglar

2.4.2. Faaliyet Aktivite Oranlar

Bu oran grubu isletme faaliyetlerinde kullanilan varliklarin etkili bir sekilde
kullanilip kullanilmadigim tespit etmek i¢in kullanilir (Akyiiz vd., 2019: 136-146).
Faaliyet oranlari isletmelerin varlik ya da varlik gruplarina, bunlarin saglamis olduklari
gelirlere oranla ne 6lglide ne kadar yatirim yaptiklarini, varliklarini ne kadar verimli
kullandiklarini belirlemede kullanilan oranlardir. Firma sahipleri bu oranlarin yiiksek
olmasint isterler. Ancak bu durumun gergeklesebilmesi karlilik oranlarinin yiiksek
olmasma baghdir. Baska bir sekilde ifade etmek gerekirse bu oranin anlamli olmasi

karlilik oranlari ile beraber ele alinarak yorumlanmasina baghidir (Aydin vd., 2018: 96).
2.4.2.1. Aktif Devir Hiz1

Isletmenin sahip oldugu mevcut varliklarinin ne kadarmin etkin kullanildigini
gosteren bir orandir (Sahin ve Sar1, 2019: 255-270). Isletmenin net satislarmin aktif
toplamina oranlanmasi1 sonucu elde edilen bir orandir. Isletmedeki aktiflerin
verimliligini  6lgen bu oramin yiiksek olmasi firma tarafindan 1iy1 olarak

yorumlanmaktadir (Y1ldiz, 2018: 55).

_ Net Satiglar
"~ Toplam Aktifler

ADH
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2.4.2.2. Oz Sermaye Devir Hiz1

Ozsermaye devir hizi, 6zsermayenin etkili kullanilip kullanilmadigini
gOstermektedir. Bu oranin fazla ¢ikmasi isletmenin 6zsermayesini verimli kullandigini,
0zsermayenin az oldugunu, finansmanda yabanci kaynaklardan yiiksek oranda

yararlanildigint gosterir (Tayyar vd., 2014: 19-40).

. Net Satislar
ODH= ——
Ozsermaye

2.4.2.3. Alacak Devir Hiz1

Alacak devir hiz1 sirketin etkinlikleri sonucunda satiglarindan meydana gelecek
alacaklarinin tahsil etmesi, kredi verenlerin ve analistlerin Uzerinde durduklari bir
orandir. Bu oranin hesaplanmasinda firmanin alacaklari, hesap dénemi i¢inde strekli ve
diizenli bir sekilde artmissa, donem basi ve Sonunda alacak tutarlarinin ortalamasinin
alinmasi daha dogrudur. Eger firmanin alacaklar1t mevsimlik hareketler sonucunda ani
inis cikiglar yasiyor ise, aylik ortalama ticari alacak miktarinin g6z Oniinde
bulundurulmas1 daha dogru olur. Alacak devir hizi net satiglarin ticari alacaklara

oranlanmasi sonucunda elde edilir (Oztiirk, 2018: 51).

Net Satislar

ADH =
Ticari Alacaklar

2.4.2.4. Stok Devir Hizi

Stok devir hizi, y1l igerisindeki stoklarin kag kez satisa ¢ikarildigini gosteren bir
orandir. Bir firmanin faaliyetlerini siirdiirebilmesi ic¢in gerekli olan tiim {iretim
girdilerini, Gretim asamasinda olup yarim birakilmis mamulleri ve {iretimi tamamlanmis
satig i¢in hazirlanmig olan iriinleri stok olarak gosterir. Bu oranin amaci, firma
tarafindan stoklanan mamullerin ne kadar surede retim asamasinda tiiketildigini ve
sonucunda satisa hazir hale getirilen mamulleri gorebilme firsati sunar. Boylece firma
stoklarmn bir donem igerisinde ka¢ kez yenilendigini ortaya ¢ikartir. Su sekilde formiile

edilir (Baruti, 2018: 48).

Satislarin Maliyeti
SDH =
Stoklar
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2.4.3. Mali Yap1 Oranlan

Firmalarin varliklarini finanse etmek amaciyla yararlandigi yabanci kaynak ve
0z kaynaklarmin dagilimmi ortaya koymakla birlikte firmalarin finansal durumunu
gostermek icin kullandig1 tablolarinin kaynak yapisinin dagilimini oranlar yardimiyla

gosteren gostergeler olarak ifade edilir (Karadeniz vd. 2016: 1117-1134).
2.4.3.1. Kaldira¢c Oram

Sirket varliklarimin ne kadarinin borcla ne kadarmin 6z sermaye ile finanse
edildigini ifade etmektedir. Bu oranlarin yiiksek olmas sirketin faiz ve borg¢ yikinin
fazla, krediyi verenler agisindan emniyet marjinin dar ve sirketin bor¢larini 6deyememe
riskinin ¢ok oldugunu gosterdiginden bu oranin diisiik olmasi beklenir. Su sekilde
gosterilir (Pergin ve S6nmez, 2018: 565-582).

KO = Toplam Borg
" Toplam Aktifler

2.4.3.2. Bor¢ Ozsermaye Orani

Firmanin 6zsermayesi ile borg¢ sahiplerinin paralarini tekrardan sahip olup
olmayacaklarini belirlemek i¢in kullanilan bir orandir. Oranin 1 olmasi 6z sermaye borg
dengesi agisindan uygun goriiliir. Bu oranin 1’den kiiciik olmasi ise isletme
faaliyetlerinde kullanilan iktisadi varliklarin biyiik bir kismimimn 6z sermaye ile finanse
edildigini gosterir. Bor¢ / 0z sermaye oranmin 1’in {lizerinde ¢ikmasi 3. kisilerin
isletmeye ortaklardan daha fazla yatirimda bulundugunu gostermektedir (Gider, 2011:
87-103). Oranin amaci finansal kaldiract agiklamaktir. Toplam borglarin 6z sermayeye
boliinmesi ile hesaplanmaktadir (Caba, 796-811).

Toplam Borglar

BOO = —;
Ozsermaye
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2.4.3.3. Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar / Toplam Aktifler

Bu oran isletmedeki ekonomik varliklarin ne kadarinin kisa vadeli borglarla
karsilandigini ifade etmektedir. Bu oranin %30’u asmamas1 gerekir (Ozer, 2012: 184-
199). Bu oranin yiiksek olmasi isletmenin borg¢larinin 6denme vadelerinin yakinda
oldugunu, 6denme riskinin yiiksekligini ve édeme icin finansal politikalar olusturmasi

gerektigini ifade etmektedir (Tayyar vd. 2014: 19-40).

Kisa Vadeli Yabanct Kaynaklar
Toplam Aktifler

KVYK | Toplam Aktifler =

2.4.4. Karhhk Oranlar:

Karlilik, birden fazla idari politika ve kararlarin net sonucu olmasi nedeniyle bir
isletmenin toplam finansal performansinin bir 6l¢iisiidiir. Karlilik orani ise likiditenin,
varliklarin, borglarin etkin bir sekilde yiiritiilip yiiriitilmeyecegini ifade etmektedir
(Bllug vd., 2017: 64-72). Bankalarin karliligin1 degerlendiren bir orandir.Bu oran hem
kalite olarak kazanglar1 degerlendirir hem de mevcut durumda olan yapinin

devamliligini esas almaktadir (Ugkun ve Girginer, 2011: 46-66).
2.4.4.1. Aktif Karhlik Oranlarn

Isletmenin yatirimlarindaki karliligina isaret eder. Isletmenin kar elde edebilmesi
icin varliklarim1 hangi oranda etkin kullanacagini gosterir (Avci ve Cinaroglu, 2018:
316-335). Firmalarin incelenen donemde donen ve duran varliklara yaptigi her bir
birimlik yatirimin karsiliginda kag birim kar kazandigim ifade eder. Ilgili dénem karimin
aktif toplamina boliinmesi sonucunda elde edilir. Bu oranin yliksek olmasi etkinligin
yiiksek oldugunu gostermektedir. Firmalarmm amact aktif karlilik oranini maksimum

kilmaktir (Orak, 2015: 40).

Donem Net Kart
Aktif Toplami

AKO =

2.4.4.2. Ozsermaye Karlihk Oranlar:

Isletmenin kendine ait olan 6z sermayesinin etkililigini, isletmenin sahipleri
tarafindan tedarik edilen kaynagin bir birimine diisen kar paymni gostermektedir

(Ceylan, 2018: 28). Donem karinin 6zsermaye igerisindeki oranini ifade eder. Bu oran
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isletmenin faizler ve vergiler 6dendikten sonra elde ettigi kar1 gosterir. Bu sebeple bu
oranin yiiksek c¢ikmasi istenir. Ozsermaye karlilik orani, karlilik durumunun tespit
edilmesinde 6nemli bir yere sahiptir. Ayrica firmalarin kullanimina birakilmis olan
fonlarin getirisinin Sl¢iilmesi bakimindan biiyiik bir énem tasimaktadir (Ozden vd.

2012: 23-44).

Net Kar

0KO = ——
Ozsermaye

2.4.4.3.Briit Kar Marj1

Bu oran sirketlerin satiglar1 ile satiglarin maliyeti arasindaki olumlu fark: ifade
eder. Briit karin satisa oranlanmasi ile briit kir marji elde edilir. Brit k&r marjinda
sirkete ait olan gelir ve giderler dikkate alinmamaktadir. Sadece sirkete ait satiglarin ne
kadarmin bir k&r marj1 ile gergeklestigi durum dikkate alinmaktadir. Bu orani satilan
iriiniin fiyat1 ve maliyeti belirlemektedir. Bu yilizden bu etmenlerdeki degisikliklerin iyi
bir sekilde takip edilmesi gerekmektedir. Briit kdr marj1 sirketin elde ettigi kardan
ziyade firmalar arasindaki rekabet giicliniin siirekliligi ve diger firmalarla

kiyaslanmasini saglar (Keles, 2015: 60).

Brut Satis Kart
Net Satislar

BKM =

2.4.4.4. Net Kar Marj1

Sirketlerin yiirlitmiis olduklar: tiim faaliyetlerin sonucunu yansitan bir degerdir.
Sirketlerin tiim faaliyet, yatirnm ve finansman politikalar1 hakkinda bilgi sahibi
olmamizi saglar. Sirketlerin Oncelikli amaclar1 yiiriitmiis olduklar1 faaliyetlerden kar
elde etmek istemeleridir. Sonrasinda gelen faiz gelirleri, herhangi bir seyin satim1 gibi
temel faaliyetler disinda kazanilan gelirlerde firmalar i¢in 6nemlidir. Bu faaliyetler
sonucunda firmanin 6dedigi faiz ve vergiler de kara yansitilir ve sonrasinda kardan
dusiiliir. En sonunda firmanin elinde kalan kar da bize net kar1 vermektedir. Net donem
karmin satiglara oranlanmas: sonucunda net Kar marj1 elde edilir (Yurdakul ve Ig, 2003:

1-18).

Net Donem Kart
Net Satislar

NKM =
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2.4.5. Piyasa Oranlari

Piyasa oranlar1 genellikle paylart menkul kiymet borsasinda islem géren firmalar
icin mevcut ve potansiyel yatirimcilarin temel analizlerinde faydalandiklar1 oranlar

olarak ifade edilirler. Baglica piyasa oranlari sunlardir (Hayta, 2020: 77):
2.4.5.1. Fiyat / Kazan¢ Oram

Bir sirketin 1 liralik hisse senedi basina diisen net karina karsilik, yatirrmcinin
ka¢ lira vermeye razi oldugunu gosteren orandir (Bektas ve Tekin, 2013: 317-
329).Yatirnmcmin isletmeye karst duydugu gilivene bagli olarak hisse senedi igin
Odeyecegi fiyat artabilmektedir. Bu oranin fazla olmasi hisse senedi fiyatinin yiiksek
degerlendirildiginin, diisik olmasi ise diisiik degerlendirildiginin bir gostergesidir
(Aydin vd. 2018: 96).
Fiyat

FKO =
Kazang

2.4.5.2. Piyasa Degeri / Defter Degeri Oram

Bu oran isletmenin piyasa degeri ile defter degerinin birbirine bdliinmesi
sonucunda elde edilmektedir. Bu oranin sektor ortalamasina gore az olmasi 1yi olarak
yorumlanmaktadir. PD/DD’ nin 1°den az olmasi hissenin 6zvarliklarmin gerisinde, 1°e
denk olmas1 6zvarliklarina esit ve 1’den fazla olmasi ise ozvarliklarinin tizerinde bir

degere satildigin1 gostermektedir (Aygin, 2018; 595-622).

Piyasa Degeri

PD/DD =
/ Defter Degeri

2.4.5.3. Fiyat / Satis Oram

Bu oran bir hisse senedinin bugiinkii degerinin, 12 ay boyunca elde edilen satis
gelirlerine bolinmesi sonucunda elde edilen orandir. Hisse senedi fiyatinin firmanin
ayni sektorde bulundugu firmalara kiyasla goreceli olarak degerlendirilmesine firsat
tanimaktadir (Aslan, 2019: 45).

Piyasa degeri
FSO = Y g

Satis
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2.4.6. Biiyiime Oranlar

Isletmenin varliklarindaki artis1 gosteren orandir (Karcioglu vd. 2020; 360-372).
Baska bir ifade ile bir isletmenin bilango ve gelir tablolarindaki satislar, aktifler, 6z
sermaye Uzerinden hesaplanan bazi énemli oranlarin belli bir zaman diliminde ne yonde

gelisme gosterdigini ifade etmektedir (Kiran, 2018: 65).
2.4.6.1. Aktif Biiyiime Orani

Aktif biiyiime oranm1 toplam aktiflerin donem itibari ile gosterdikleri
degisiklikleri 6lgmek icin kullanilir. Firmalarin toplam aktiflerinin artis hizinin diger
firmalarla karsilastirilmasina ve gelecekte ulasabilecekleri aktif biiytikliikleri hakkinda
istatistiksel yontem kullanilarak tahmin edilmesine olanak saglamaktadir. Firmalarin
aktif Kkarliliklar1 ile tahminde bulunmasi, ilerleyen donemlerde firmalarin sahip
olabilecekleri donem karlarinin tahmin edilmesine firsat verir. Bu oran cari donemdeki
toplam aktif miktarlarindan bir onceki donem aktif tutarlarinin ¢ikarilmasi ile elde
edilen rakamin, bir Onceki donem toplam aktif tutarina oranlanmasi ile

hesaplanmaktadir (Kog vd. 2016: 17-31).

(Toplam Aktifler, — Toplam Aktifler,_;)
Toplam Aktiflery_,

ABO =

2.4.6.2. Ozsermaye Biiyiime Oran

Ozsermaye biiyiime orani, donemler itibari ile 6zsermayedeki biiyiimeyi ortaya
koyan, diger biiylime oranlarinin da oldugu gibi firmalarin diger firmalarla
karsilastirilmasini ve ortaklarin firmalardaki paylarinin gelecekteki biiylimesi hakkinda

tahmin yapilabilmesine olanak saglar (Ozgelik, 2016: 41).

(Ozsermaye, — Ozsermaye,_,)

0BO = =
Ozsermaye;_4

2.4.6.3. Satis Biiyiime Oram

Bu oran satiglarin bir onceki doneme gore ne kadarmin yiikseldigini ifade
etmektedir. Satig biiyiime oraninin diger isletmelere kiyasla fazla ¢ikmasi, isletmenin

faaliyet hacminin diger isletmelere kiyasla daha fazla arttig1 seklinde yorumlanmaktadir.
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Ayrica satiglarin karlilikla olan iligkisi yoniinden isletmenin diger isletmelere kiyasla
karliligint da daha fazla arttirdigi varsayillmaktadir ve asagidaki sekilde formiile

edilmektedir (Kiran, 2018: 65).
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UCUNCU BOLUM

3. BIST’DE iSLEM GOREN GIDA SIRKETLERININ FINANSAL
PERFORMANS ANALIZI

3.1.Borsa Istanbul (BIST)’ Da islem Goren Gida Sirketleri Hakkinda Bilgi

Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren gida sirketi sayis1 25°tir. Ancak Van et Gida
Sanayi I¢ ve Dis Ticaret A.S.’nin bazi verilerine ulasilamadig1 i¢in analizin daha saglikli
sonug vermesi agisindan ¢alismaya dahil edilmemistir. Bu ¢alisma igerisinde yer alan
gida sirketleri hakkindaki genel bilgiler asagidaki gibi  6zetlenmektedir
(www.kap.org.tr,2020):

Altinyag Kombinalar A.S.

Tiirkiye’nin en eski ve koklil sanayi kuruluslarindan biri olarak 1962 yilindan bu
yana bitkisel yag iiretimi yapan bir sirkettir. Borsa Istanbul’da ALYAG koduyla islem
gérmeyi siirdiiren Altinyag, biinyesine kiralama ya da satin alma yoluyla yeni bir tesis
katarak, Tiirkiye’nin En Biiyiik Ilk 500 Sanayi Kurulusu arasina girmeyi Ortadogu’daki

thracat haritasini1 genisletmeyi ve bu bolgede kalict olmay1 hedeflemektedir.
A.V.0.D Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri A.S.

Avod 1995 yilinda HASAT BNO Group’ un temelleri iizerine kurulmustur.
Kuru sebze ve meyve tiirevleri, sebze agirlikli hazir gidalar, tarimsal {iretim, isleme,

uluslararasi satig ve pazarlama konusunda Tiirkiye nin oncii firmalarindan biri olmustur.
Banvit Bandirma Vitaminli Yem Sanayii A.S.

Banvit 1968’den bu yana faaliyette bulunan bir sirkettir. Gelecekte Avrupa’nin
onde gelen gida fireticileri arasinda bulunmayr amaglamistir. Banvit A.S, tretim
grubunda yer alan ¢ig pili¢ ve hindi eti {irlinleri, soslu iiriinler grubu, tiikketilmeye hazir
pismis {rlinler ve sarkiiteri {irlinleri ile misterilerine gunluk olarak hizmet veren,

ulkemizin 6ncii gida kuruluslarindan birisidir(www.banvit.com).
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Coca-Cola Icecek A.S.

1964’ten bu yana Azerbaycan, Irak, Kazakistan, Kirgizistan, Pakistan, Suriye,
Tacikistan, Tiirkiye, Tiirkmenistan ve Urdiin’ de 8.500’e yakin calisani ile faaliyet
gostermektedir. Sirketin amaci, faaliyet gosterdigi tim iilkelerde hizli tiiketim

mallarindaki en iyi sirket olmaktir(www.cci.com.tr).

Dardanel Onentas Gida Sanayi A.S.

Dardanel, 1984 yilinda Tiirkiye’nin en verimli topraklarina ve denizine sahip
sehirlerinden biri olan Canakkale’de kurulmustur. Tiirkiye merkezli bir gida sirketidir.
Dardanel, Tiirkiye’ nin ilk konserve ton balig1 iireticisidir. Sirket, 1994 yilindan bu yana

Borsa Istanbul’da islem gormektedir(https://tr.wikipedia.org/wiki/Dardanel).

Ekiz Kimya Sanayi ve Ticaret A.S.

Sirketin kokleri 1946 yilina dayanmaktadir. 1979 yilinda Ekiz Yag ve Sabun
Sanayi A.S, 2014 yilinda ise yeni unvani olan Ekiz Kimya Sanayi ve Ticaret A.S.
unvanini almustir.  Sirketin amaci; teknolojik gelismeleri takip edip uygulayarak
1946’dan bugiine devam eden kalite cizgisini korumak ve gelistirmek, kaliteli ve
giivenli gidalar iireterek miisterilerine daha iyi hizmet verebilmektir

(www.ekizkimya.com).

Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S.

Sirket, 1969 yilinda kurulmustur. 1999 yilinda halka acilarak Borsa Istanbul’da
islem gormeye baslamistir. Ersu tesisleri Eregli’ de bulunmaktadir. Sirket, Turkiye’deki
biitiin meyve tiirlerini igleyebilen, konsantre yapabilen, meyve suyu olarak dolumunu
saglayabilen ve tlrilinii soguk havada soklayarak koruyabilen Tiirkiye’nin en biiyiik

tesislerinden biri haline gelmistir(www.ersu.com.tr).

Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S.

Sirket 1984 yilinda Bursa inegdl’ de kurulmustur. Tiirkiye nin onde gelen gida
ihracat¢ilarindan  birisidir.  Sirket, son teknoloji Urind ile donanmis modern

fabrikasinda, gazli ve gazsiz igecekler, meyve suyu, konserve ve dondurulmus gida
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(iretimi yapmakta ve iiretiminin tamamin1 basta Ingiltere ve ABD olmak lizere Almanya

ve Japonya da icinde olmak Uzere 14 gelismis Ulkeye ihrac etmektedir.
Kent Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S.

1927 yilinda kurulmus olan Kent Gida 1956 yilinda Istanbul’a tasmnarak
tesislerinde tiretim yapmaya baslamistir. 1990 yilinda kendi sektortinde yeterlilik
belgesi alan sirket, ilk sekerleme, sakiz ve ¢ikolata iireticisi ve ihracatgist unvam ile
Tiirkiye’ de oncii bir duruma gelmistir. 2013 yilinda ise Kent Gida Tiirkiye’nin ilk 500

ihracatci firmasi arasinda yer almustir.
Kerevitas Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

1990 yilinda Super&Fresh markasi ile meyve&sebze, su Urunleri ve pizza trleri
ile perakende pazarmma giren ilk firma olmustur. SuperFresh dondurulmus iiriin
kategorilerinin tamaminda toplam 43 adet Urln ile ¢ok genis Urun yelpazesine sahip

markadir(www.kerevitas.com.tr).

Konfrut Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Konfrut, 1968 yilinda Akkent Meyve Suyu Kooperatifi olarak kuruldugundan
beri meyve ve sebze suyu konsantreleri, meyve pureleri ve plre konsantreleri Ureterek,
bu iriinlerin yurt i¢inde ve diginda iiretimini saglamaktadir. Gunlimuzde 20.000 ton
iriin Ureten bir durum haline gelen isletme, her yil portfoyiinii zenginlestirerek
buyimeye devam etmektedir. Uretiminin %50’sini ihra¢ ve %50’sini de yurt icinde
pazarlamaktadir. Bugiin Tirkiye’nin en biiyiik firmalarindan biri olmustur

(www.konfrut.com.tr).

Kristal Kola ve Mesrubat Sanayi Ticaret A.S.

Kristal Kola 1994 yilinda Ihlas Holding A.S. biinyesinde faaliyete baglamistir.
Bugiin iiretimini Balikesir, Edremit, Sapanca ve Kirikkale’ de gerceklestirmektedir.
Uretim kapasitesi, ihracati, yiiksek verimliligi, AR-GE yatirrmlar1 ve teknolojik

ustlinlikleri ile bugiin Tirk mesrubat sanayinin en giiclii yerli iiretim kuruluslarindan
biridir.
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Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Tiirkiye’nin en biiyiik islemci ihracatcist olan Merko, 1982 yilinda kurulmustur.
Merko, diinya ¢apinda gida endiistrisi i¢in hammadde igine domates isleyicisidir.1994
yilinda halka arz ile halka agildi ve bugiin biiyiik hissedarlar ile yoOnetilmektedir

(www.merko.com.tr).

Oylum Sinai Yatirnmlar A.S.

Sirket 1969°dan bu yana oylum markasi ile fabrikasyon iiretimine baslamistir.
Giiglii satis aglar sayesinde 20’ye yakin iilkeye ihracat yapan bir firmadir. 2011 yilinda

Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamustir.
Penguen Gida Sanayi A.S.

Sirket 1989 yilinda, Tiirkiye’nin en zengin tarim alanlarinin merkezinde bulunan
Bursa’da kurulmustur. Sirketin kurulus amaci; Avrupa standartlarina uygun tasarlanan
fabrikasi, makine parklar1 ve depolari ile diinya standartlarina uygun iiretim yapmaktir.
Sektoriinin en Unlii ihracatgilart arasinda yer alan Penguen Gida; iriinlerini, basta
Almanya olmak iizere Ingiltere, ABD, Fransa, Hollanda Isvicre, Rusya ve Isve¢’in yer
aldig1 35 diinya iilkesine ihra¢ etmektedir. Sektoriinde Avrupa’nin en modern iiretim
tesislerine sahipken Tiirkiye’nin de en biiylik zirai hammadde alicilarindan biri

konumundandir(www.penguen.com.tr).

Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.S.

1973 yilinda kurulmus olan Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.S., tiiketicilerin
kaliteli tercihi olmus ve gida sektoriinde oOnciiliigiinti siirdiirmistiir. Siit, et, su {iriin
gaminda farkli tiiketici ihtiyaclarini karsilayan {irlinlerle ¢ok genis iiriin ¢esitliligine
sahip bir markadir. Diinya markalarin1 yakindan takip ederek bircok iirlin gaminda
onciiliigiinii stirdiirmiistiir. Pmar, gida sektoriinde Tiirkiye’yi ilklerle tanistirmis bir

markadir(www.pinar.com.tr).
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Pmnar Su ve Icecek Sanayi ve Ticaret A.S.

1984 yilinda kurdugu tesisi ile Tiirk tiiketicisini ambalajda siselenmis dogal
kaynak suyu ile tanistirmig, tiim is kapsaminda yuksek standartlara ulasmis lider bir
sirket olarak sektoriinde liderlik etmektedir. 2019 yilinda yeni ticaret unvanini pinar su
ve igecek olarak duyurmustur. %100 Turk sermayeli ve en kokli markalardan biri

olarak pazarda yer almaktadir(www.pinarsu.com.tr).

Pmar Siit Mamulleri Sanayi A.S.

1973 yilinda kurulmus bir gida sirketidir. Diinya sektoriinde Tiirkiye’ye ilkleri
yasatan bir markadir. Pinar, Tiirkiye’de saglikli siit ve siit iirtinleri kavramini tanitan ilk
markadir. Giivenirliligine sadece Turkiye sinirlarin1 dahil etmeyerek, Ortadogu iilkeleri,

Tiirkiye Cumbhuriyetleri, Almanya vb. gibi pek ¢ok iilkeye tagimistir.
Selcuk Gida Endiistri Thracat ithalat A.S.

Selguk Gida, 1932 yilinda ALHARAL KOLL adiyla kurulmus bir aile sirketidir.
Bugiin, ana {iriinii kuru meyve olan ve 1998 yilindan beri halka acik bir sirket olarak
IMKB’de islem gérmektedir. Anavatan1 Aydin’dir. Uriinlerini 30°dan fazla iilkeye ihrag
etmektedir. Sirketin hedefi, lezzetli dogal giineslik meyveleri ile sirketin surdirilebilir
bliylimesini saglamak ve 77 yillik ihracat tecriibesi ile diinyanin en uzak koselerine

ulasmaktir(www.selcukfood.com).

Tat Gida Sanayi A.S.

1967 Mustafa Kemalpasa, Bursa’da kurulmus olup su anda bile Mustafa
Kemalpasa- Bursa Karacabey-Bursa ve Torbali izmir Tesislerinde salga, ketcap,
mayonez, domates Urlinleri, sebze konservesi islevlerini devam ettirmektedir

(www.tatgida.com).

Taze Kuru Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Ankara’da kurulmustur. Patentli olan kurutma sisteminde saglikli, temiz,
mevsiminde yetistirilmis, kurutulmus irlnleri vardir. Satis noktalar1 Ankara ve

[stanbul’dur.
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Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

1962 yilinda Manisa’da kurulmustur. Gida sektdriindeki oncii kuruluglarindan
birisidir. Uretim faaliyetlerini Izmir’in Torbali ve Balikesir’in Manyas ilgelerindeki
fabrikalarinda stirdiirmektedir. Bugiin bulundugu sektorde 6nemli bir yeri olan Tukas,
domates ve salgca Grtnleri, konserve, tursu, recel, sos ve dondurulmus gida iiriin

gruplarindan olusan genis bir iiriin ¢esitliligine sahip bir firmadir (www.tukas.com.tr).

Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.S.

Sirket, 25 Subat 1969 tarihinde Samsun’da kurulmustur. 1995 yilinda komsu ve
cevre lilkelerde basladigi un ihracati faaliyetlerinin sonucunda her y1l yiikselen bir trend
ile ihracat yaptig1 5 kita 72 farkl iilkede kapasitesiyle ve miisteri memnuniyeti ile
Urlinlerini 6zel bir konuma tagimistir. Bu basarisinin sonucu olarak yillardir Tiirkiye nin
un ihracatina 6nemli bir katki saglamakta ve Tiirkiye’nin en ¢ok ihracat yapan 1000
firmas1 arasinda yer almaktadir. Istanbul Sanayi ve Ticaret Odasi tarafindan her yil
aciklanan Tiirkiye’'nin 500 sanayi kurulusu arasinda siirekli yer alan bir

sirkettir(Www.ulusoyun.com.tr).

Ulker Biskiivi Sanayi A.S.

Gegmisi 1944 yilma kadar uzanmaktadir. Ik yillarda sadece biskiivi olarak
anilmig, 1970 yilindan itibaren ¢ikolatali Uriinler, gofret ve ¢ikolata, 1990 yilindan
itibaren kek, siit, yag ve 2000’li yillarda ise mutfak trlinlerini tlketicisi ile
bulusturmustur. Bugiin Ulker catis1 altinda 300°den fazla alt marka ile biskiividen
cikolataya, sekerlemeden sakiza, sivi yagdan kahveye bir¢ok Urinunu tiketicisine
sunmaktadir. Turkiye dahil 6 tlkedeki 19 fabrikada kaliteden 6din vermeden 80’nin

tizerindeki tilkenin tiiketicileri ile bulugsmaktadir(www.ulker.com.tr).

3.2.Literatiir Taramasi

Daha 6nce yapilmis olan ¢aligmalara bakildiginda gida isletmelerinin finansal
performanslarim1 ENTROPI, TOPSIS VE VIKOR yéntemlerinin iicii ile birlikte
inceleyen bir ¢alismanin olmadigi goriilmektedir. Calismanin bu boliimiinde yapilan
literatiir taramas1 sonucunda ¢ok kriterli karar verme yontemleri ile performans analizi

konulu ¢aligmalar tabloda gosterilmektedir.
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Tablo 5. Literatir Tablosu

YAZAR/YIL AMAC YONTEM KAPSAM SONUC
Feng, Wang, (2000) | Calismanin amaci Gri Iliskisel Analiz | Caligmanin Caligma sonucunda
hava yolu sirketleri ve TOPSIS kapsamini Tayvan’in | mali oranlara
icin performans yontemi sivil havacilik birligi | bakildiginda hava
degerlendirmesi tarafindan yollari i¢in
yapmaktir. yayinlanan finansal performans
tablolarin yillik degerlendirmesinin
verileri daha kapsaml
olusturmaktadir. olabilecegi
gorulmektedir.
Chang vd. (2010) Caligmanin amac1 TOPSIS yontemi Caligmanin Caligmanin
TOPSIS yontemi ile kapsamini sonucunda yatirim
yatirim fonlarimin Tayvan’da 82 fonlarmin finansal

degerlendirilmesidir. yatirim fonunun 34 performanslarinin iyi
aylik verisi bir sonug verdigi
olusturmaktadir. gorilmiigtiir.
Rezaie vd. (2014) Calismanin amact | Bulanik  Analitik | Calismanin Caligmanin
bulamk AHP  ve | Hiyerarsi Siireci ve | kapsamini 2008 — sonucunda analizde
VIKOR  yontemleri | VIKOR yontemi 2009 yillar kullanilan yéntemler
ile ¢imento arasindaki 27 Iran ile Urmia ve

firmalarinin

¢imento girketi

Hormozgan gimento

performans olusturmaktadir. firmalar1 arasinda en
degerlendirmesini iist sirada yer
yapmaktir. almustir.

Pineda vd. (2017) Calismanin amac1 Analitik Ag siireci, | Calismanin Sonuclar finansal
MCDM yontemleri ANP ve VIKOR | kapsaminda ABD verimlilik elde etmek

havayolu yontemi havayolu sektoru amaciyla her bir hava
performansini icin 10 yillik gegmis | yolunu ayri ayri
iyilestirmeyi verilerden degerlendirmeyi
amaglamaktadir. yararlanilmigtir. O6ngoérmektedir.
Ozden vd. (2012) Cimento sektoriindeki | VIKOR Ydntemi Caligmanin Performansi en

sirketlerin, finansal
performanslarinin
degerlendirilmesi

amaglanmustir.

kapsamini 2011 y1li
itibari ile borsada
islem goren 16
¢imento fabrikast

olusturmaktadir.

yiiksek sirket
KONYA c¢imento, en
diisik AFYON
cimento olarak

bulunmustur.
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Tirkmen, Cagil,
(2012)

Borsa Istanbul’a
kayitlt olan ve bilisim
sektorinde faaliyette

bulunan 12 firmanin

TOPSIS Ydéntemi

Calismanin
kapsamini 2007-
2010 yillart

arasindaki kota

Calismanin
sonucunda PKART
sirketinin en iyi

performansi

performanslarinin bilisim sektoriine ait | gosteren sirket

Ol¢llmesi 12 firma oldugu tespit

amaclanmustir. olusturmaktadir. edilmigtir.
Aytekin, Sakarya, Borsa Istanbul Gida, TOPSIS Yontemi Caligmanin Caligmanin
(2013) Icki ve Tiitiin kapsamini 2009- sonucunda dénem

sektorlerinde

faaliyette bulunan

2012 mali yillar1

arasindaki 20

itibari ile biitiin

yillarda en iyi

gida igletmelerinin igletme performansi
performanslarinin olusturmaktadir. gOsteren bir
TOPSIS Yontemi ile isletmenin olmadig1
degerlendirilmesi tespit edilmistir.
amaclanmustir.

Ergdl, (2014) Caligsmanin amaci, | ELECTRE ve Caligsmanin Calismanin
BIST’ de islem goren | TOPSIS kapsamini 2005- sonucunda her iki
turizm  girketlerinin | YOntemleri 2012 yillart arasinda | yontem kullanilarak
finansal BIST de islem elde edilen
performanslarinin goren turizm Sonuglarm birbirleri
analiz edilmesidir. sirketleri ile uyumlu oldugu

olusturmaktadir. gOrilmiistiir.

Tezergil, (2016) Calismada Tiirk VIKOR Yoéntemi Calismanin Calismanin

Bankacilik sektoriinde kapsamini 2009- sonucunda 2013

faaliyette bulunan

2013 yillar

yilinda Citibank

mevduat bankalarmin arasindaki birinci olurken
finansal Tirkiye’deki 28 2011 ve 2012°de
performanslari mevduat bankasi ziraat, 2009 ve
Olgiilerek bankalarin olusturmaktadir. 2010’ da ise
siralanmasi Akbank’m en iyi
hedeflenmistir. performanst
gosterdigi tespit
edilmistir.
Ayaydm vd. (2017) | Caligmanin amaci Gri Iliskisel Analiz | Calismanin Calismanin

Tiirkiye’de faaliyet
gosteren lojistik
firmalarinin
performanslarini

Olgmektir.

Yontemi

kapsamini lojistik
sektorinde yer alan
10 adet firma

olusturmaktadir.

sonucunda en iyi
dereceye sahip 3
sirket sirastyla
Reysas, Omsan ve

Borusan olmustur.
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Cat1 vd. (2017) Calismanin amact ENTROPI ve Caligmanin Caligmanin
sportif ve finansal TOPSIS yontemi kapsamini 6 nicel sonucunda yiiksek
performanst karakter ile 23 transfer
Olgmektir. takimin 2009-2014 harcamalarinin her
yillar1 arasindaki zaman ylksek bir
etkinlikler basar1 getirmedigi
olusturmaktadir. gorilmiigtiir.
Sit vd. (2017) Calismada BIST TOPSIS Yontemi Caligsmanin Caligsmanin
Ana Metal kapsamini BIST sonucunda
Endeksinde Ana Metal isletmelerin 2011-
(XMANA) yer alan Endeksinde islem 2015 yillar arasinda
isletmelerin gbren ve bu performanslarinda
performanslarinin kapsamda yer alan degisiklik oldugu
degerlendirilmesi 16 isletme gorilmiigtiir.
amaglanmustir. olusturmaktadir.
Ural vd. (2017) Caligsmanin amaci, ENTROPI ve 2012-2016 donemi Caligmanin
Tiirkiye’de WASPAS sonucunda 2012-
faaliyette bulunan Yontemleri 2013 yillar1 iginde

kamu bankalarinin
performanslarinin

degerlendirilmesidir.

en iyi performans
gosteren banka
Tiirkiye Vakiflar
Bankasi, 2014-2015-
2016’ da T.C Ziraat

Bankas1 olmustur.

Avect, Cinaroglu, Caligmanin amact 5 | AHP ve TOPSIS Caligmanin Caligmanin

(2018) havayolu Yontemleri kapsamini 2012- sonucunda en
igletmesinin 2016 yillarint yiiksek performansa
performans kapsayan 5 sirketin sahip sirketin Rynair
siralamasini verileri oldugu goriilmiigtiir.
yapmaktir. olusturmaktadir.

Bakir, Akan, (2018) | Calismada 2016 yili | ENTROPI ve Avrupa’nin en Caligmanin

i¢in havaalaninin
hizmet kalitelerinin
Entropi ve Topsis
teknikleri ile
incelenmesi

hedeflenmistir.

TOPSIS Ydéntemleri

yogun yolcu
trafigine sahip

havaalanlari

sonucunda Miinih
Havaalanin en
ylksek hizmet
kalitesine sahip

oldugu goriilmiistiir.
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Kiraci, Bakar, Calismanin amaci, ENTROPI ve Caligmanin Caligmanin sonucu
(2018) havayolu TOPSIS Yontemleri | kapsamini 2012- 2012-2016
sirketlerinin 2016 yillar1 arasinda | déneminde en iyi
uyguladiklar is yer alan, yolcu finansal
modeli esas alinarak sayis1 bakimindan performansa sahip
finansal en blyik 10 hava yolu
performanslarini havayolu sirketi sirketlerinin Easyjet,
incelemektir. olusturmaktadir. Southwest ve
Norwegian seklinde
stralandigini
gostermektedir.
Ozdagoglu, (2018) Calismanin amaci Gri Iliskisel Analiz, Caligmanin Caligmanin
BIST sanayi ENTROPI ve kapsamim BIST sonucunda 0,6
kategorisinde yer EATWIOS Sinai kategorisinde performans degerini
alan 152 igletmenin | Yd&ntemleri yer alan 152 sanayi agan sadece iki
finansal isletmesi sanayi isletmesi
performanslarinin olusturmaktadir. gorilmiigtiir.
incelenmesidir.
Percin, Gok, (2018) | Caligmanin amaci ENTROPI ve Caligmanin Caligmanin

bilisim teknolojisi
sektorundeki

bilgisayar donanim

VIKOR Yontemleri

kapsamina 11
bilgisayar donanim

firmasi dahil

sonucunda en iyi
performansi

gosteren firma

firmalarinin edilmistir. Apple, ikinci sirada
performanslarinin Hewlett Packard ve
Olculmesidir. ticuincl Lenovo
Group olmusgtur.
Akyiiz vd. (2019) Calismanin amact TOPSIS Yo6ntemi Calismanin Calismanin

Artvin’de faaliyet
goOsteren orman
urdinleri
isletmelerinin
performanslarinin

degerlendirilmesidir.

kapsamini 6 adet
isletme

olusturmaktadir.

sonucunda ‘E’
isletmesinin en iyi
finansal performans
sergiledigi

gorillmiigtiir.

Canakgioglu, (2019)

Caligsmanin amaci,
Borsa Istanbul
imalat sanayinde
faaliyette bulunan
firmalarin finansal
performanslarinin

analiz edilmesidir.

ENTROPI ve GRI

Yontemleri

Caligsma kapsaminda
30 isletmenin 2013-
2017 yillart
arasindaki 10
finansal oran kriteri

yer almaktadir.

en yiiksek degere
Sanifoam Siinger
Sanayi ve Ticaret
A.S. isletmesinin
sahip oldugu ortaya
cikmustir.
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Tablo 5. (Devami)

Hatunogluvd. Calismanin amact, ENTROPI ve Calismanin Calismanin
(2019) katilim bankalarinin | TOPSIS kapsamini 2013- sonucunda en
projelerinin 2017 yillar1 arasinda | yuksek performansa
performansinin faaliyet gosteren bes | sahip bankanin
degerlendirilmesidir. katilim bankas1 Albaraka Turk
olusturmaktadir. Katilim Bankasinin
oldugu gorilmistiir.
Sahin, Sar1, (2019) Caligmanin amact ENTROPI, TOPSIS | Calismanin Calismanin
BIST’ da islem goren | ve VIKOR kapsamini 2013- sonucunda Finansal
imalat sektdrundeki Yontemleri 2016 yillar Performans ve Borsa
isletmelerin finansal arasindaki 27 isletme | Performansi
performans olusturmaktadir. arasinda anlamli bir
stralamasinin iliski olmadig1
belirlenmesidir. gorilmiistiir.
Yildirim, Altan, sigorta sektdrunilin ENTROPI ve Calismanin hayat dis1 sigortanin
(2019) finansal analizi ve TOPSIS Yontemleri | kapsamina 2012- en basarili oldugu
degerlendirilmesi 2016 yillarina ait yilin 2016, en
hedeflenmistir. sigortacilik basarisiz oldugu
sektoriinde yilin 2012 yili
kullanilan 10 kriter oldugu tespit
dahil edilmistir. edilmigtir.
Aycin, Gugld, Borsa Istanbul ticaret | ENTROPI ve Caligmanin Caligmanin
(2020) endeksinde iglem MAIRCA kapsamini1 BIST sonucunda finansal
goren firmalarin Yontemleri ticaret endeksinde performansi en

finansal
performanslarinin

analiz edilmesidir.

yer alan firmalar

olusturmaktadir.

yiiksek firmalarin
MILPA, SANKO ve
TEKNOSA oldugu
tespit edilmistir.

Feng and Wang (2000), ¢alismanin amaci havayolu sirketlerinin performans

degerlendirmesini yapmaktir. Calismada Gri iligkisel analiz ve TOPSIS yontemleri

birlikte degerlendirilmistir.

Calismanin

sonucunda havayollar1

degerlendirilmesinin daha kapsamli olmasi gerektigine ulagilmistir.

Chang vd. (2010),

degerlendirilmesini

yapmaktir.

calismanin amaci

Calisma

sonucunda

performanslarinin 1y1 sonuglar verdigi gézlemlenmistir.
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icin performans

Tayvan’da 82 yatinm fonunun

mali




Rezaie vd. (2014), ¢aligmanin amaci bulanik AHP ve VIKOR yontemleri ile
¢imento firmalarmin performans degerlendirmesini yapmaktir. Caligmanin sonucunda
vikor analizinde Ghaen, Fars ve Khoozestan ¢imento tespit edilmistir. Ayrica 2008
yilinda Urmia ve 2009 yilinda Hormozgan, iran’daki 27 ¢imento fabrikasi arasindan en

ust sirada yer aldigr goriilmiustiir.

Pineda vd. (2017), ¢alismanin amact hava yolu performanslarinin ¢ok kriterli
karar verme yontemleri kullanilarak iyilestirilmesidir. Calismanin sonucunda finansal
verimliligin elde edilmesi amaciyla her bir hava yolunun ayri ayr1 degerlendirilmesi

gerektigi Ongorilmiistiir.

Ayaydin vd. (2017), ¢alismanin amaci Gri Iliskisel Analiz teknigi kullanilarak
lojistik firmalarmin performansini 6lgmektir. Calismanin sonucunda en iyi dereceye
sahip 3 sirket sirasiyla Reysas Tasim ve Loj. Tic. A.S. Omsan Lojistik A.S. ve Borusan
Lojistik Dag. Tas. ve Tic. A.S. olarak tespit edilmistir.

Cat1 vd. (2017), calismanin amaci1 sportif basariy1 etkileyen faktorler kapsaminda
se¢ilmis olan futbol kuliiplerinin sportif ve finansal performans etkinliklerinin
arastiritlmasidir. Calisma sonucunda takimlarin sportif basarilarinin 6l¢iilmesi basarinin
gercek degerini gostereceginden gelire oranla yliksek bonservis harcamalarinin takimin

basarisini negatif yonde etkiledigi goriilmiistiir.

Sit vd. (2017), calismada BIST Ana Metal Endeksinde (XMANA) yer alan 16
isletmeye ait 2011-2015 donemi mali verileri kullanilarak, isletmelerin finansal
performanslarmin analizi amaclanmistir. Isletmelerin finansal performans siralamalari

sonucunda en iyi performans gosterme agisindan bir istikrar olmadig1 goriilmiistiir.

Kiract ve Bakir (2018), ¢aligmada uygulanan rekabet stratejisi ve iy modeli
dikkate alinarak havayollarinin finansal performans analizi amaglanmistir. Calismanin
sonucunda sirastyla EASYJET, SOUTHWEST VE NORWEGIAN havayollarinin en iyi
finansal performansa sahip oldugu, en kotii finansal performansa sahip havayolu
sirketlerinin ise GOL LINHAS, AIRASIA BERHAD ve CEBU AIR seklinde

siralandig goriilmektedir.

35



Ozdagoglu (2018), calismanin amact gri ve entropi yontemlerinin agirliklar:
kullanilarak EATWIOS yontemi ile BIST sinayi grubunda yer alan 152 isletmenin
performans analizini yapmaktir. Elde edilen sonuglar incelendiginde 0,6 performans
degerini asan sadece iki sanayi isletmesi tespit edilmistir. Bunlar firma 64 ve firma
145°tir. 0,5 ve 0,6 degerleri arasinda performans degerlemesine sahip olan dort sanayi
isletmesi bulunmustur. Bunlar firma 58, 27, 95 ve 80’dir. Bunlarin yani sira
kaynaklarin1 tam kullanamayip 0,4 degerinin altinda kalan 117 sanayi isletmesi oldugu

gorulmektedir.

Akyliz vd. (2019), ¢alismanin amaci Topsis yontemi kullanilarak Artvin ilindeki
orman irlnleri igletmelerinin finansal performanslarini karsilastirmaktir. Calismanin
sonucunda Entropi teknigine gore 2014,2015 ve 2017 yili igcin en Onemli kriter
F1(6zkaynak devir hizi), 2016 i¢in en Onemli kriter L2(asit-test) orani g¢ikmustir.
N1(maliyet/satislar) kriteri ise biitlin yillar igin en 6nemsiz kriter olarak belirlenmistir.
Topsis yontemine gore ise ‘E’ igletmesi 2014,2015 ve 2017 yillar iginde en iyi finansal
performansi saglayan isletme olurken, 2016 yili i¢in en iyi performansi gosteren ‘D’
isletmesi olmustur. 2015 ve 2017 yillar1 i¢in en kotii finansal performansi saglayan
isletme ‘A’ isletmesi olmustur. ‘C’ isletmesi ise 2014 ve 2016 yillar1 igerisinde en kotii

performans saglayan firma olmustur.

Hatunoglu vd. (2019), ¢alismanin amaci Tiirkiye’de faaliyet gosteren katilim
bankalarinin kurumsal sosyal sorumluluk performanslarinin GRI (Global Reporting
Initiative) tarafindan olusturulmus sorumluluk esaslarina gore degerlendirmektir.
Caligmanin sonucuna gore kurumsal sosyal sorumluluk performansi en yiliksek olan
banka 1,00000 degeri ile Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 olurken, ikinci sirada 0,47023
ile Kuveyt Tiirk, {liciincli sirada 0,45588 degeri ile Tirkiye Finans, dordiincii sirada
0,16976 degeri ile Ziraat Katilim bankas1 ve son olarak besinci olan banka ise 0,12335
degeri ile Vakif Katilim Bankasinin oldugu tespit edilmistir.

Yildinm ve Altan (2019), calismada 2012-2016 yillar1 arasinda sigorta
sektoriiniin hayat dis1 ve hayat/emeklilik branslarinin finansal performansinin analizi ve
degerlendirilmesi amaglanmistir. Caligmanin sonucunda, hayat dis1 sigortacilik
branginin finansal ac¢idan en basarili oldugu yilin 2016, en basarisiz oldugu yilin ise

2012 y1l1 oldugu tespit edilmistir.
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3.3.Calismanin Amaci

Bu calismada Borsa Istanbul (BIST)’da islem goren gida sektoriindeki
isletmelerin 2017,2018 ve 2019 donemlerini kapsayan 20 finansal oran yardimi ile
ENTROPI, TOPSIS ve VIKOR yéntemleri kullanilarak finansal performanslarinin

degerlendirilmesi amaglanmustir.

Calismanin veri setini 2017-2019 yillar1 arasindaki donemleri kapsayan 24 gida
sirketi olusturmaktadir. Borsa Istanbul’da gida sektériinde 25 sirket islem gormekte
fakat Van Et Gida Sanayi I¢ ve Dis Ticaret A.S.” nin verilerinin eksik olmasindan
dolay1 analiz kapsamina dahil edilmemistir. 2017-2019 arasindaki bu 3 yillik donemde
finansal oranlarin hesaplanmasinda kullanilan veriler Kamuoyu Aydinlatma
Platformu’nun (KAP) resmf sitesinden yayinlanan yillik gelir tablosu ve bilangolarindan
elde edilmistir. KAP’ da 2017 ve 2018 yillarina ait finansal tablolar yillik olarak
yayimlanmis fakat 2019 yilina ait finansal tablolar 6 ve 9 aylik yayimlandigi i¢in sektore

ait 2019 verileri 6 ve 9 aylik olarak alinmistir. Hesaplamalar Excel paket programi ile

yapilmistir.
Tablo 6. Cahsma Kapsamina Alinan isletmeler
BIST’DE iSLEM KODU ISLETME ADI
> ALYAG ALTINYAG KOMBINALARI A S.
> AVOD A.V.0.D. KURUTULMUS GIDA VE TARIM URUNLERI A S.
> BANVT BANVIT BANDIRMA VITAMINLI YEM SANAYIi A S.
> CCOLA COCA-COLA ICECEK A.S.
> DARDL DARDANEL ONENTAS GIDA SANAYI A.S.
> EKIZ EKiZ KIMYA SANAYI VE TICARET A.S.
> ERSU ERSU MEYVE VE GIDA SANAYI A.S.
> FRIGO FRIGO PAK GIDA MADDELERI SANAYI VE TICARET A.S.
> KENT KENT GIDA MADDELERI SANAYii VE TICARET A.S.
> KERVT KEREVITAS GIDA SANAYI VE TICARET A.S.
> KNFRT KONFRUT GIDA SANAYI VE TICARET A.S.
> KRSTL KRIiSTAL KOLA VE MESRUBAT SANAYI TICARET A.S.
> MERKO MERKO GIDA SANAYI VE TICARET A.S.
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> OYLUM OYLUM SINAI YATIRIMLAR A.S.

> PENGD PENGUEN GIDA SANAYI A.S.

> PETUN PINAR ENTEGRE ET VE UN SANAYII A.S.

> PINSU PINAR SU VE iCECEK SANAYI VE TICARET A.S.
> PNSUT PINAR SUT MAMULLERI SANAYIi A.S.

> SELGD SELCUK GIDA ENDUSTRI iIHRACAT iTHALAT A.S.
> TATGD TAT GIDA SANAYI A.S.

> TKURU TAZE KURU GIDA SANAYI VE TICARET A.S.

> TUKAS TUKAS GIDA SANAYI VE TICARET A.S.

> ULUUN ULUSOY UN SANAYI VE TICARET A.S.

> ULKER ULKER BiSKUVI SANAYI A S.

Analizin ilk asamasinda finansal oranlar belirlenmis, belirlenen bu oranlar her
isletme i¢in ayr1 ayr1 hesaplanmistir. Sonrasinda hesaplanan bu oranlar ¢ok kriterli karar
verme tekniklerinden ENTROPI, TOPSIS ve VIKOR yontemleri ile sirket
performanslar1 tek bir siralamaya ¢evrilmis ve ardindan sirketlerin siralamasi
yapilmistir. Bu ii¢ yonteminde farkli 6zelliklere sahip olmasi ve ¢ok sayida alternatif
igcerisinden karar verilmesini kolaylastirmasi ve tiim sonuglar1 birlestirmesi géz oniinde
bulundurularak bu yontemler tercih edilmistir. Ayrica gida sektoriinde yapilan
calismalara bakildiginda biiylime oranlarinin daha 6nce hi¢ kullanilmamis olmasi

Ozglnliigl arttirmistir.

3.3.1. Isletmeler ve Cahisma Esnasinda Kullanilan Finansal Oranlar

Bu calisma igerisinde kullanilan oranlar tablo 7’de gosterilmistir. Finansal
oranlar ¢aligmanin 2. Boliimiinde tanim ve formiilleri ile birlikte ayrintili bir sekilde

aciklanmustir.
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Tablo7.Firmalarin Performans Degerlemesinde Kullamlan Finansal Oranlar

Oran Grubu Kisaltma Oran Hesaplama Sonug
CcO Cari Oran Donen Varlik / Kisa Vadeli Sektor Ortalamasi
Borglar
Likidite Oranlan ATO Asit Test Orant Dénen Varlik — Stoklar / Sektor Ortalamasi
Kisa Vadeli Borglar
NO Nakit Oran1 Hazir Degerler / Kisa Sektor Ortalamast
Vadeli Borglar
ADH Aktif Devir Hizi Net Satislar / Toplam Yiksek
Aktifler
ODH Oz sermaye Devir Net Satislar / Oz sermaye Yuksek
Faaliyet Oranlan Hiz1
ADH Alacak Devir Hiz Net Satiglar / Ticari Yiksek
Alacaklar
SDH Stok Devir Hizi Satislarin Maliyeti / Stok Yiksek
KO Kaldirag Oran1 Toplam Borg / Toplam Sektor Ortalamast
Aktifler
Mali Yap1 Oranlar
B/O Borg / Oz Toplam Borg / Oz sermaye | Sektdr Ortalamasi
sermaye Orani
KVYK /TOP. KVYK / Toplam KVYK / Toplam Aktifler Sektor Ortalamasi
AKTF. Aktifler
Piyasa Degeri / Piyasa Degeri / Defter
PD/DD Defter Degeri Degeri Yiksek
Piyasa Oranlan Oran1
FSO Fiyat Satig Orani Fiyat / Satig Yiksek
FKO Fiyat / Kazang Fiyat / Kazang Orani Yuksek
AKO Aktif Karlilik Donem Net Kari / Toplam Yuksek
Orani Aktifler
OKO Oz sermaye Dénem Net Kar1 / Oz Y iiksek
Karhlik Oranlari Karlilik Oran1 sermaye
BKM Briit Kar Marj1 Briit Satig Kar1 / Net Yuksek
Orani Satiglar
NKM Net Kar Marji Donem Net Kar1 / Net Yuksek
Satislar
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Tablo 7. (Devami)

ABO Aktif Blyime (Toplam aktifler t-toplam Yiksek
Oran1 aktifler 1) /

Toplam aktif -1
Biiyiime Oranlar1

OBO Oz sermaye (Oz sermaye ¢ Y tiksek
Biiyiime Orani Oz sermaye 1) /
Oz sermaye 1

SBO Satig Bilyiime (Satis t— satig t-1) / Y tiksek
Oram Satis t-1

3.4. Calismada Kullanilan Yontemler

3.4.1. Entropi Yontemi

Entropi kavrami ilk kez Rudolp Clausius tarafindan 1865 yilinda ortaya
atilmistir (Bakir ve Akan, 2018: 632-651). Shannon tarafindan gelistirilmis olup
uygulamada en ¢ok kullanilan yontemdir (Demirci, 2017:69). Karar mercinin tercihini
etkilemeden karar matrisine bagli olarak agirlik tahsisi igin tarafsiz bir yontem olarak
gelistirilmistir (Jati ve Dominic, 2017: 444-451).

Entropi yonteminin igslem basamaklar1 su sekildedir (Keles, 2019: 29-50):

Asama 1: Karar matrisi olusturulur.

m alternatifli ve n kritere sahip olan bir cok kriterli karar verme problemi

i¢in karar matrisi olusturulur.

xl xz e xj e xn
Aq
( X11X12°0 Xgjtt Xan
A; X21X22 °* Xzj -t Xon
Xi1Xijz 0 Xjjt Xin (
D= Ai :
\Xm1Xm2 " Xmj " Xmn/
Am
Burada
x;j. L. Alternatifinj. Kritere gore basari (performans) degeridir,
i=12,...mvej=12 ...n. (3.1)
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Asama 2: Normalizasyon islemi gerceklestirilir.

Olgut boyunun o6lctlemezlik Gzerindeki etkisini yok etmek icin, goreceli
optimum 0yelik derecesinin denklemlerini kullanarak Olcutleri normal hale getirmek
gerekir. Kriter skorlarinin ortak birimlere doniistiiriilmesi amaciyla kriterlerin fayda
veya maliyet 6zelliklerine gore normalizasyon islemi yapilir. Bu asamada asagidaki
formiilden (Esitlik 2) yararlanilir (Bakir ve Atalik, 2018: 617-638; Ecer, 2019: 365-
390):

max _ _

ng=xi/ %, (=12.,mj=12,..,m) (3.2)
min min , .

T Xy / Xij, i X # 0,(i=12,...m;j=12,..,n) (3.3)

Esitlik (2) yardimiyla gercgeklestirilen normalizasyon islemi sonucundar =

[ rij Jmxn normalize edilmis karar matrisi elde edilir.

_ Xy
Ty
Yi=q Xij

Burada;

i = alternatifler

j = kriterler

r;j = normalize edilmis degerler

x;j = l.alternatifin j. kriter icin fayda degerleri’ni ifade etmektedir.

Asama 3: Kriterlere iliskin entropi degerleri bulunur.

Bu asamada belirlenen kriterlerin entropi degerleri hesaplanir (Akgiil, 2019:
567-582).

e = —kXilir;* ln(rij),i =123,...,mvej =123, ..,n
(3.5)

Burada;

k =1In (n)~! = entropi katsayisini
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r;; = normalize edilen degerleri

e; = entropi degerini gostermektedir.

Asama 4: Bilginin farkhilasma derecesinin (dj) hesaplanir.

di=1-e¢,i=123,..,mvej=123,..n (3.6)

Asama 5: Kriterlerin entropi agirhklar: hesaplanir.
Bu asamada her bir kriterin objektif agirliklar1 asagidaki esitlikten yararlanilarak

hesaplanir (Isik, 2019:200-213).

1—-e; .
]/]/j = m , ?_1Wj =1lvej=123..n (3.7)

3.4.2. Topsis Yontemi

Topsis yontemi ilk olarak C.L. Hwang ve K. Yoon tarafindan1981 yilinda
gelistirilen ve bilinen ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden birisidir (Chen vd. 2015:
39-54). Yontemin temelinde, en uygun (ideal) ¢6ziim noktasina en kisa mesafe ve en
kotd (negatif ideal)¢coziim noktasina en uzak mesafede olan alternatifin segilmesi yer
almaktadir (Metin vd., 2017: 371-394). Rasyonel ve anlasilabilir mantig1, sinirlt 6znel
girisi ve en 1yi alternatifi en hizli sekilde belirleme ve kriter 6neminin goreli agirliklarim
icerisine katma gibi sahip oldugu birgok Ozellikler nedeni ile yaygin olarak kullanilan
yontemlerden birisidir (Wang vd. 2018: 2-18).

Topsis yonteminin uygulama asamalart su sekildedir (Eren ve Giir, 2017: 820-
834):
i.  Karar matrisinin olusturulmasi
ii.  Normalize edilmis karar matrisinin olusturulmasi
iii.  Agirlikli normalize matrisinin olusturulmasi
iv.  Ideal (A*) ve negatif ideal (A”) ¢6ziim noktalarinmn olusturulmasi
V.  Maksimum ideal noktaya olan uzakliklarin hesaplanmasi

vi. Ideal ¢dziime goreli yakinligin hesaplanmasi
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Asama 1: Karar matrisinin olusturulmasi
Karar verici organizasyon tarafindan olusturulmasi gereken matristir. Karar
matrisinin satirlarinda alternatif karar noktalari, siitunlarinda ise karar1 etkileyen

faktorler yer alir (Sahin ve Karacan, 2019: 162-172).

(3.8)

Asama 2: Normalize edilmis karar matrisinin olusturulmasi
Bu asamada karar matrisindeki kriterlere ait degerlerin kareleri toplaminin
karekokii alinarak matrisin normal hale getirilmesi saglanir. Normalize karar matrisinin

bir eleman1 "r;;" ile gosterilir ve su sekilde hesaplanir (Zelvi, 2019: 43):

Zy = —2L— (3.9)

f2?=1(Yij)2

Asama 3: Agirhikh normalize matrisinin olusturulmasi
Daha onceden belirlenmis veya baska bir teknik ile hesaplanmis olan kriter
agirliklar1 matrisi ile daha Onceden elde edilmis olan normalize matris c¢arpilir

(Karaoglan, 2016: 40).
Asama 4: ideal (A*) ve negatif ideal (A™) ¢6zUm noktalarinin olusturulmasi
Burada agirliklandirilmis matriste her bir kolonda maksimum ve minimum
degerler belirlenir (Yurdakul ve I¢, 2003:1-18)

A ={x", x,7, ..., x; " }(Maksimum Deger) (3.11)

A ={x1", %7, ..., X }(Minimum Deger) (3.12)
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Asama 5: Maksimum ideal noktaya olan uzakhklarin hesaplanmasi
Her bir alternatifin maksimum ideal ve negatif ideal uzaklik hesaplamalar
asagidaki formiil yardimi ile hesaplanacak olup problem ¢oziimiinde bulunacak S*jveS i

sayis1 karar noktasi sayisina esit olmalidir (Giler, 2019: 33).

S*i= Z?:l(vij— I/J*)Z (313)

S7i= By (3.14)

Asama 6: ideal ¢6ziime goreli yakinhigin hesaplanmasi

Her bir karar noktasmnin ideal ¢dziime goreli yakmhg (CL") ya da baska bir
deyisle ideal ¢ozlime olan benzerlikleri; asagidaki formiil yardimi ile bulunur (Bakirci
vd., 2014: 9-19).

__ 4
d; + di+

CL;” (3.15)

Yukaridaki formiilde CL; " her zaman 0 < CL; "< 1 Arahginda deger alir.

3.4.3. Vikor Yontemi

VIKOR metodu c¢akisan ve Onerilmeyen yani farkli birimler arasindaki
kriterlerle ilgili karar sorunlarini ¢6zmek i¢in gelistirilmistir (Lee ve Chang, 2018: 883-
896). Cakisan kriterler olmas1 halinde siralama yapilir ve bir dizi alternatif arasindan
secim yapilir. Yakinlik dl¢timiine dayali ¢ok kriterli siralama endeksini “ideal” ¢0zume
getirir (Opricovic and Tzeng, 2004: 445-455). Karar verme asamasinda en ¢ok
kullanilan ve en ¢ok tercih edilen yontemdir. Yontemin en 6nemli avantajlarindan biri,
mevcut kritere dayali segenekleri degerlendirmek i¢in Onceden belirlenen goriisleri

eklemeye gerek duymamasi ve ham verileri dogrudan kullanabilmesidir. VIKOR
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yonteminin islem basamaklar1 asagidaki gibidir (Katal and Fazelpour, 2018: 163-177,
Kaya vd. 2011: 80-94; Ozden, 2012: 455-468):

i.  Karar matrisinin olusturulmasi
ii.  Eniyi ve en koti degerlerin tespiti
iii.  Normalize edilmis karar matrisinin olusturulmasi
iv.  Agirliklandirilmig karar matrisinin olusturulmasi
V.  Her alternatifin Sj ve Rj degerlerinin hesaplanmasi
vi.  Her bir alternatif i¢in Qj degerlerinin hesaplanmasi
vii.  Alternatiflerin S,R ve Q degerlerinin kiigiikten biiylige dogru siralanmasi

ve bu kosullarin denetlenmesi

Asama 1: Karar matrisinin olusturulmasi
Satirlar alternatifleri (m), sttunlar ise kriterleri (n) gosterecek sekilde karar
matrisi olusturulur (Cevik ve Goksen, 2016: 219-235).

X117 Xin
Karar Matrisi = ™~ (3.16)

Xm1i " Xmn

Asama 2: Her bir Kriter i¢in en iyi ve en kotl degerlerin belirlenmesi

Bu degerlerin belirlenmesinde dikkate alinan husus kriterlerin olusturulan model
tizerindeki fayda veya maliyete olan etkisidir. i. kriter yapilan model acisindan fayda
anlaminda bir degerlendirme kriteri ise f;" ve f;” degerleri (3.17) ve (3.18) numarali
formiiller yardimu ile hesaplanir (Paksoy, 2015: 153-170).

fi = max; fi;, i=12,..,n (3.17)
fi=min; f;, (3.18)
Eger 1. kriter yapilan model acisindan maliyet anlaminda bir degerlendirme

kriteri ise f; “ ve f; degerleri (3.19) ve (3.20) numarali formiiller yardimu ile hesaplanr.

fl.*: minjfij! i=12,..,n (319)
fi =max; fij, (3.20)

45



Asama 3: Normalize edilmis karar matrisinin olusturulmasi

Normalize edilmis matris asagidaki formiil yardimi ile hesaplanmaktadir.

(3.21)

Asama 4: Agirhklandirilmis karar matrisinin olusturulmasi
Normalize edilmis olan karar matrisindeki siitunlar ile agirliklarin ¢arpilmasi

sonucunda agirliklandirilmig karar matrisi elde edilir,

vij = rij * Wi (322)

Asama 5: Her bir alternatifin Sjve Rjdegerlerinin hesaplanmasi
S; ,Rjdegerleri i¢in j = 1,2, ..., j hesaplamasi yapilir. §;, Rjdegerleri j. Alternatif
i¢in ortalama ve en koti grup skorlarini ifade etmektedir. Burada wjkriter agirliklarini

ifade etmektedir. Agirliklar toplami 1°e esit olmalidir (Ertugrul ve Karakasoglu, 2009:
19-28).

fi—fij

Sj = jgleﬁ (323)
. fi=fij
R; = maxj (WJ ﬁ) (3.24)

Asama 6: Her bir alternatifin Q; degerinin hesaplanmasi

Her bir i alternatifi igin Q; degerleri hesaplamasi yapilir (Cakir, 2016: 195-224).

S* = min{S;} (3.25)
S~ = maks{S;} (3.26)
R* = min{R;} (3.27)
R~ = maks{R;} (3.28)
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G259 1 (1 —v) &ED (3.29)

Sekil (3.29)’da yer alan v degeri, maksimum grup faydasini saglayan stratejinin
agirhigini ifade eder. (1 — v) degeri ise, karsit goriiste olanlarin minimum pigmanliginin

agirligini gostermektedir. Bu v degeri genel olarak 0,5 olarak kullanilmaktadir.

Asama 7: Alternatiflerin S,R ve Q degerleri Kkiiciikten biiyiige dogru
siralanarak kosullarin belirlenmesi

Asagida ifade edilen iki kosulun saglanmasi durumunda en kii¢iik Q degerine
sahip olan alternatif (A’ )uzlasik ¢oziim olarak kabul edilir (Gok-Kisa ve Pergin, 2018:
1-14).

1. Kosul: (C1) Kabul edilebilir avantaj[ Acceptable advantage]
Q(A%) - (Q(AH =1/ (J — 1)(3.30)

Burada A? degeri, siralamada en iyi ikinci siray1 alan alternatiftir.

2. Kosul: (C2) Karar vermede kabul edilebilir istikrar [Acceptable stability in

decision making]

En iyi Q degerine sahip alternatif, S ve R degerinin de en az bir tanesinde
en iyi sonucu gergeklestirmis olmalidir. Eger bu iki kosuldan herhangi birisinin

ger¢ek olmamasi durumunda uzlasik ¢6zliim su sekilde onerilmektedir:

i.  C2kosulu gerceklesmiyorsa; Al ve A? alternatifleri uzlasik ¢oziim
kiimesi igerisine alinir.

ii. Cl kosulu gerceklesmiyorsa; Al, AZ...A™ alternatifleri g6z
oniine alinarak, Q(A™) — Q(A!) < 1/( J-1 ) esitligini saglayan
alternatifler uzlasik ¢6ziim kiimesi icin Onerilirler. (m degeri

kiime igerisindeki alternatif sayisini ifade etmektedir.)
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3.5.Uygulama

Calismanin uygulama kismai sekil 1°de gdsterilen akis semasina gore yapilmistir.

Sekil 1. Akis Semasi

Problemin Kriterlerin Sirketlerin
—> _»
Tamimlanmast Agirliklandirilmasi Siralanmasi
ENTROPI TOPSIS VIKOR

3.5.1. Problemin Tanimlanmasi
Calismanin amaci Borsa Istanbul (BIST)’da islem goren 24 gida sirketlerinin
finansal performanslarinin gok kriterli karar verme yontemlerinden ENTROPI, TOPSIS

ve VIKOR yontemleri ile analiz edilmesidir.

3.5.2.Kfriterlerin Agirhiklandirilmasi
3.5.2.1. ENTROPI
Calismada likidite, faaliyet, mali yapi, karlilik, piyasa ve biiylime oranlari olmak
lizere 6 ana kriter belirlenmis olup her ana kriter i¢in 3-4 arasinda alt kriter olusturulmus
ve toplamda 20 alt kriter olusturulmustur. Karar verici olarak konunun hakimi
akademisyenin goriisii alinmistir.
Bu yontemde sadece 2017 yilina dair ¢oziimlere yer verilecek olup diger yillarin
da ¢oziim asamalar1 benzer 6zellik tasidigindan yalnizca 2017 yilina ait tablolara yer

verilmistir.
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Sekil 2: Kriterler ve Alt Kriterler

LIKIDITE ORANLARI FAALIYET ORANLARI
Cari Oran Aktif Devir Hiz1
Asit - Test orani Ozsermaye Devir Hiz1
Nakit Orani Alacak Devir Hizi
Stok Devir Hizi
KARLILIK ORANLARI .
PIYASA ORANLARI

Aktif Karlilik Orani
Ozsermaye Karlilik Orani
Briit Kar Marj1

Fiyat- Kazang Orani
Piyasa Degeri- Defter Degeri
Fiyat - Satis Oran1

Net Kar Marj1
MALI YAPI ORANLARI BUYUME ORANLARI
Kaldirag Orani Aktif Bilyiime Orani

Borg - Ozsermaye Orani
KVYK / Toplam Varliklar

Ozsermaye Biiyiime Orani
Satis Biiytime Orant
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Tablo 8. Karar Matrisinin Olusturulmasi

CO ATO NO ADH ODH | ADH SDH KO BOO KVYK/T.A
ALYAG 1,264 | 1,143 | 0,007 | 1,159 | 21,156 | 0,735 -11,753 | 2,628 | 47,950 | 0,758
AVOD 1,270 | 0563 | 0,046 | 0,478 | 0,831 | 5,602 -1,477 0471 | 0,818 | 0,376
BANVT 1,120 | 0,728 | 0,024 | 1,889 | 4,124 | 9,790 -7,547 0,541 | 1,183 | 0,489
CCOLA 1382 | 1245 | 0,938 | 0,636 | 1,566 | 12,621 | -9,966 0,593 | 1462 | 0,308
DARDL 0,250 | 0,184 | 0,004 | 4050 | 1,190 | 12,037 | -18,309 | 4401 | 1,294 | 2,516
EKIZ 0,451 | 0,403 | 0,005 | 0,648 | 3,179 | 3,066 (21,604) | 0,796 | 3,905 | 0,605
ERSU 2900 |0972 |0,016 | 0,183 | 0,230 | 4,654 -0,598 0,203 | 0,255 | 0,121
FRIGO 1442 0329 |0,011 0820 | 2895 | 15581 | -1,870 0,716 | 2,530 | 0,301
KENT 1361 | 0929 | 0,038 | 1,190 | 1,828 | 5021 -5,990 0,349 | 0,536 | 0,323
KERVT 1,101 | 0,900 | 0,262 | 0,712 | 3,185 | 4,219 -5,940 0,776 | 3,468 | 0,491
KNFRT 2530 | 0597 |0002 |0666 |0879 | 12,562 | -1,082 0,242 | 0,319 | 0,226
KRSTL 3,028 | 2508 | 0274 | 0,887 | 1,401 | 2,407 -7,363 0,366 | 0,579 | 0,210
MERKO ]0,854 | 0411 | 0,007 | 0,996 | 6,371 | 8,552 -2,725 0,843 | 5,394 | 0,765
oYLuUM [1139 |0932 |0,166 | 0,650 | 1,379 | 3,642 -7,928 0,528 | 1,119 | 0,368
PENGD 0,829 | 0,306 | 0037 | 0,739 | 4548 | 8404 -1,813 0,837 | 5,148 | 0,663
PETUN 1,610 | 1,192 | 0,020 | 0,998 | 1,295 | 6,772 -12,178 | 0,228 | 0,296 | 0,166
PNSUT 0,547 0450 | 0,015 | 0,802 | 3,098 | 7,047 (11,009) | 0,740 | 2,859 | 0,421
PINAR 1,210 | 0,806 | 0,003 | 1,032 | 1,796 | 4,955 -7,153 0,425 | 0,740 | 0,300
SELGD 2,656 | 2222 | 0,030 | 0665 | 1,085 | 5828 -4,614 0,386 | 0,629 | 0,261
TATGD 2,080 | 1224 |0,048 | 1,366 | 2178 | 3,816 -3,605 0,372 | 0,594 | 0,344
TKURU 3501 | 2272 | 0445 | 0477 | 1463 | 2,122 -1,076 0,673 | 2,065 | 0,217
TUKAS 1,294 10592 | 0,026 | 0636 | 1,667 | 4,240 -1,375 0,618 | 1,619 | 0,534
ULUUN 1,349 | 1,086 | 0,300 | 2,346 | 6,596 | 4,132 -9,641 2,134 | 6,000 | 0,873
ULKER 2399 |2116 |1591 | 0577 |1,784 | 9,016 -6,258 0,676 | 2,088 | 0,240
TOPLAM | 37,578 | 24,123 | 4,327 | 24,612 | 75,734 | 156,831 | -162,88 | 20,554 | 92,864 | 11,887
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Tablo 8. (Devami)

AKO OKO BKM NKM FKO PD/DD | FIS ABO OBO SBO

ALYAG 0,033 0,613 0,060 0,029 5794 3556 0,002 | 0,358 0,752 0,706

AVOD 0,004 0,008 0,177 0,010 6510 5546 0,014 | 0,095 0,007 0,214

BANVT 0,189 0,414 0,234 0,100 6312 2613 0,006 | 0,231 0,894 0,308

CCOLA 0,017 0,043 0,340 0,027 3708 1620 4,065 | 0,281 0,088 0,208

DARDL 0,336 0,098 0,251 0,083 5062 5006 0,007 | 0,106 0,108 0,022

EKIZ 0,024 0,121 0,034 0,038 3730 4538 0,001 | 0,163 0,719 1,208
ERSU 0,024 0,030 0,237 0,134 1736 5371 0,064 | 0,048 0,010 0,129
FRIGO 0,020 0,071 0,235 0,024 1941 1379 0,007 | 0,204 0,611 0,118

KENT 0,066 0,102 0,296 0,055 1094 1118 0,211 | 0,031 0,123 0,193

KERVT 0,015 0,070 0,176 0,022 3031 2148 0,002 | 0,365 0,894 0,275

KNFRT 0,139 0,183 0,288 0,208 1984 3640 0,062 | 0,288 0,222 0,690

KRSTL 0,023 0,037 0,089 0,026 3481 1312 0,019 | 0,385 0,213 0,092

MERKO | 0,144 0,924 0,072 0,145 2437 2253 0,013 | 0,136 0,486 0,143

OYLUM | 0,027 0,058 0,069 0,042 2230 1296 0,077 | 0,299 0,335 0,332

PENGD 0,070 0,431 0,149 0,094 7763 3347 0,013 | 0,018 0,306 0,255
PETUN 0,091 0,118 0,150 0,091 5785 6842 0,012 | 0,188 0,197 0,018
PNSUT 0,079 0,308 0,439 0,099 4251 1309 0,009 | 0,161 0,006 0,220
PINAR 0,039 0,068 0,158 0,037 1219 8317 0,102 | 0,287 0,163 0,161

SELGD 0,020 0,033 0,213 0,030 4444 1478 0,063 | 0,022 0,035 0,450

TATGD 0,077 0,124 0,222 0,056 1587 1680 0,005 | 0,136 0,069 0,094

TKURU 0,012 0,038 0,397 0,026 8687 3367 2,300 | 0,377 0,033 0,089
TUKAS 0,017 0,044 0,189 0,026 1345 3799 0,008 | 0,257 0,034 0,160
ULUUN 0,024 0,069 0,055 0,010 1682 1172 0,002 | 0,048 0,072 0,102
ULKER 0,046 0,142 0,265 0,079 1730 2459 0,004 | 0,387 0,685 0,147
TOPLAM | 1,548 4,157 4,807 1,502 5378 4632 6,988 | 4,883 7,073 6,345

CO: cari oran, ATO: asit test orani, NO: nakit oram, ADH: aktif devir hizi, ODH: 6zsermaye devir hizi, ADH: alacak devir hizi,
SDH: stok devir hizi, KO: kaldirag orani, BOO: borg dzsermaye orantKVYK/TOP.AKT: kisa vadeli yabanci kaynaklar/ toplam
aktifler, AKO: aktif karlilik oram, OKO: 6zsermaye karhilik orani, BKM: briit kar marji, NKM: net kar marji, FKO: fiyat kazang
orani, PD/DD: piyasa degeri/ defter degeri, F/S: fiyat/satis, ABO: aktif biiyiime orani, OBO: 6zsermaye biiyiime orani, SBO:

satig biiylime orani.

Tablo 9.Normalize Edilmis Karar Matrisinin Olusturulmasi

CO ATO | NO ADH | ODH ADH SDH KO BOO | KVYK/T.A
MIN 0,250 0,184 | 0,002 | 0,183 | 0,230 0,735 -21,604 | 0,203 | 0,255 | 0,121
MAK 3,501 2,508 | 1,591 | 4,050 | 21,156 | 15,581 | -0,598 4,401 | 47,950 | 2,516
FARK | 3,251 2,323 | 1588 | 3,866 | 20,925 | 14,846 | 21,006 | 4,197 | 47,694 | 2,395

AKO OKO | BKM | NKM | FKO PD/DD | FIS ABO | OBO | SBO
MIN 0,336 0,008 | 0,034 | 0,010 | 3730 4538 0,001 0,018 | 0,006 | 0,018
MAK 0,331 0,924 | 0,439 | 0,208 | 1094 1118 4,065 0,387 | 0,894 | 1,208
FARK | 0,331 0,915 | 0,405 | 0,198 | 1090 1113 4,063 0,369 | 0,888 | 1,189
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Normalize edilmis karar matrisi esitlik 1 yardimi ile olusturulur. Asagidaki
tabloda normalize edilmis karar matrisi goriilmektedir.
Tablo 10 Kriterlere iliskin Entropi Degerlerinin Bulunmasi
co ATO [ NO ADH [ODH |[ADH |[SDH |[KO BOO | KVYK/T.
A
ALYAG |-114 |[-144 |-010 |-143 |-356 |-025 |[-189 |-263 |-341 |-175
AVOD -114 |-087 |[-048 [-076 [-049 |[-119 |-042 |-086 [-041 [ -109
BANVT |-104 |[-105 |[-029 |[-197 |-158 |-173 |-142 [-095 |[-055 |-131
CCOLA -,121 -,153 -,331 -,094 -,080 -,202 -,170 -,102 -,065 -,094
DARDL -,033 -,037 -,006 -,296 -,065 -,197 -,245 -,330 -,059 -,328
EKIZ -,053 -,068 -,008 -,095 -,133 -,076 -,267 -,125 -,133 -,151
ERSU -,197 -,129 -,021 -,036 -,017 -,104 -,020 -,045 -,016 -,046
FRIGO -,125 -,058 -,015 -,113 -,124 -,229 -,051 -,117 -,098 -,093
KENT -,120 -,125 -,042 -,146 -,089 -,110 -,121 -,069 -,029 -,098
KERVT |[-103 [-122 [-170 |[-102 |-133 |[-097 [-120 [-123 |[-122 |-131
KNFRT -,181 -,091 -,004 -,097 -,051 -,202 -,033 -,052 -,019 -,075
KRSTL |-202 [-235 |[-174 [-119 |-073 |-064 [-139 [-071 [-031 |[-071
MERKO | -,086 -,069 -,010 -,129 -,208 -,158 -,068 -,131 -,165 -,176
OYLUM |[-105 |-125 |-125 [-096 |[-072 |-087 |[-147 |-094 |[-053 [ -107
PENGD -,084 -,055 -,041 -,105 -,168 -,156 -,050 -,130 -,160 -,161
PETUN -,135 -,148 -,025 -,130 -,069 -,135 -,193 -,050 -,018 -,059
PINSU -061 |-074 [-020 [-111 [-130 |[-139 |-182 |-119 [-107 | -118
PNSUT |-110 |-113 |-006 |-132 |-088 |-109 |-137 |-080 | -038 | -092
SELGD -,187 -,219 -,034 -,097 -,060 -,122 -,100 -,074 -,033 -,083
TATGD -,160 -,151 -,050 -,160 -,102 -,090 -,084 -,072 -,032 -,102
TKURU |[-221 [-222 |-234 |-076 |-076 |-058 |[-033 |-112 |[-084 |[-073
TUKAS |[-116 |[-001 |[-031 |-094 |-083 |[-097 |[-040 |[-105 [-070 |[-139
ULUUN |[-119 |-139 |-18 [-224 |[-212 |-058 [-167 |-235 |[-177 | -191
ULKER -,175 -,213 -,367 -,088 -,088 -,164 -,125 -,112 -,085 -,078
TOPLAM [-3,035 [-2,985 [-1,996 |[-2,968 |-2,697 [-3,017 [-2,876 [-2,801 |[-2,041 [-2,894
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Tablo 10. (Devam)

AKO | OKO | BKM | NKM | FKO | PD/DD | F/S ABO | OBO | SBO
ALYAG -,083 -,282 -,054 -,076 -,048 ,197 -,003 -,191 -,238 -,244
AVOD -,018 -,012 -,122 -,034 -,255 ,052 -,013 -,076 -,006 -,114
BANVT -,257 -,229 -,147 -,180 -,052 ,162 -,006 -,144 -,261 -,146
CCOLA -,051 -,047 -,187 -,073 -,184 ,117 -,315 -,164 -,054 -,112
DARDL -,331 -,088 -,154 -,160 -,043 ,048 -,007 -,083 -,064 -,020
EKIZ -,066 -,103 -,035 -,093 -,005 ,006 -,002 -,113 -,232 -,315
ERSU -,065 -,036 -,148 -,215 -,110 -,051 -,043 -,045 -,009 -,079
FRIGO -,056 -,069 -, 147 -,067 -,020 ,017 -,007 -,132 -211 -,074
KENT -,135 -,091 -171 -,122 -,323 ,343 -,105 -,032 -,070 -,106
KERVT -,046 -,069 -121 -,062 -,029 ,024 -,003 -,194 -,261 -,136
KNFRT -,216 -,137 -,169 -,274 -,020 ,038 -,042 -,167 -,108 -,241
KRSTL -,064 -,042 -,074 -,072 - 177 ,100 -,016 -,200 -,105 -,061
MERKO | -,221 -,334 -,063 -,225 -,024 ,147 -,011 -,100 -,184 -,085
oYLum™m | -071 -,059 -,061 -,100 -,132 ,100 -,050 -171 -,144 -,154
PENGD -,140 -,235 -,107 - 174 -,061 ,189 -011 -,021 -,136 -,129
PETUN -,166 -,101 -,108 -,170 -,048 ,062 -011 -,125 -,099 -,017
PINSU -,152 -,192 -,218 -179 -,038 ,100 -,008 -,112 -,006 -,116
PNSUT -,093 -,067 -,112 -,092 -,085 ,072 -,009 -,166 -,086 -,093
SELGD -,057 -,038 -,138 -,079 -,206 ,109 -,042 -,024 -,026 -,187
TATGD -,150 -,104 142 | -,124 -,103 ,120 -,057 -,100 -,045 -,062
TKURU -,039 -,043 -,206 -,071 -,294 ,190 -,365 -,197 -,025 -,059
TUKAS -,049 -,048 -,127 -,071 -,092 ,205 -,008 -,155 -,025 -,093
ULUUN -,066 -,068 -,051 -,034 -,108 ,093 -,002 -,045 -,047 -,066
ULKER -,104 -,115 -,159 -,155 -,110 ,155 -,004 -,201 -,226 -,087
TOPLAM | -2,705 |-2,622 |-3,031 |-2,911 |-2,578 |2,708 -1,098 |-2,969 |-2,680 |-2,807
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Tablo 11. Entropi Degerleri (ej)

Cco ATO NO ADH ODH ADH | SDH | KO BOO | KVYKI/T.A
ej 0.955 0,939 0,628 0,934 0,848 0,949 | 0,905 | 0,881 | 0,642 | 0,910
AKO OKO BKM NKM FKO | PD/DD FIS ABO OBO SBO
ej 0,851 0,825 0,953 0,916 0,811 | 0,852 0,345 0,934 0,843 0,883

Her bir kriter i¢in bulunmus olan entropi degerleri yukaridaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 11.Bilginin Farklilasma Derecesinin (dj) Hesaplanmasi

(6{0) ATO NO ADH | ODH | ADH | SDH | KO BOO | KVYKI/T.A
dj 0,044 | 0,060 0,371 | 0,065 | 0,151 | 0,050 | 0,094 | 0,118 | 0,357 | 0,089

AKO | OKO | BKM | NKM | FKO | PD/DD | F/S ABO | OBO | SBO | Toplam
dj 0,148 | 0,174 | 0,046 | 0,083 | 0,188 | 0,147 0,654 | 0,065 | 0,156 | 0,116 | 3,187

Her bir kriter i¢in bulunmus olan agirlik degerleri asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 12.Agirhik Degerleri (wj)

2017 | CO ATO | NO ADH ODH | ADH | SDH | KO BOO | KVYKIT.A

W j 0,014 | 0,019 | 0,116 | 0,020 | 0,047 | 0,015 | 0,029 | 0,037 | 0,112 | 0,027

2017 | AKO OKO | BKM | NKM FKO PDD/DD | F/S ABO | OBO SBO Toplam
W j 0,046 0,054 | 0,014 | 0,026 0,059 0,046 0,205 | 0,020 | 0,049 0,036 1,00

Yukaridaki tabloda da goriildiigli iizere entropi yontemi kullanilarak elde edilen

agirliklara bakildiginda alt kriterler igerisinde en yiiksek agirlik, 0,205 degeri ile fiyat

satig orani, ikinci en yiiksek agirlik 0,116 degeri ile nakit oran1 ve Uglncu en yuksek
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agirlik ise 0,112 degeri ile bor¢ 6zsermaye orani olmustur. Alt kriterler icerisinde en

diisiik agirlik 0,014 degeri ile cari oran olmustur.
3.5.3. Sirketlerin Siralanmasi
3.5.3.1. TOPSIS Ydéntemi

Bu yontemde sadece 2017 yilina ait ¢oziim gosterilecek olup diger yillarinda
¢Ozlim agamalar1 bu yilla benzer 6zellikler tasidigindan sadece 2017 yili tablolarina yer

verilmigtir.

Tablo 13.Karar Matrisinin Olusturulmasi

KARAR MATRISI

Cco ATO NO ADH | ODH | ADH SDH KO BOO KVYK/T.A

ALYAG 1,264 | 1,143 | 0,007 | 1,159 | 21,156 | 0,735 -11,753 | 2,628 | 47,950 | 0,758

AVOD 1,270 | 0,563 | 0,046 | 0,478 | 0,831 | 5,602 -1,477 0,471 | 0,818 | 0,376

BANVT 1,120 | 0,728 | 0,024 | 1,889 | 4,124 | 9,790 -7,547 0541 | 1,183 | 0,489

CCOLA 1,382 | 1,245 | 0,938 | 0,636 | 1,566 | 12,621 | -9,966 0,593 | 1,462 | 0,308

DARDL 0,250 | 0,184 | 0,004 | 4050 | 1,190 | 12,037 | -18,309 | 4,401 | 1,294 | 2,516

EKIZ 0,451 | 0,403 | 0,005 | 0,648 | 3,179 | 3,066 (21,604) | 0,796 | 3,905 | 0,605

ERSU 2900 | 0972 | 0,016 | 0,183 | 0,230 | 4,654 -0,598 0,203 | 0,255 | 0,121

FRIGO 1,442 10,329 | 0,011 | 0,820 | 2,895 | 15,581 | -1,870 0,716 | 2,530 | 0,301

KENT 1,361 | 0,929 | 0,038 | 1,190 | 1,828 | 5,021 -5,990 0,349 | 0,536 | 0,323

KERVT 1,101 | 0,900 | 0,262 | 0,712 | 3,185 | 4,219 -5,940 0,776 | 3,468 | 0,491

KNFRT 2,530 | 0,597 | 0,002 | 0,666 | 0,879 | 12,562 | -1,082 0,242 | 0,319 | 0,226

KRSTL 3,028 | 2508 | 0,274 | 0,887 | 1,401 | 2,407 -7,363 0,366 | 0,579 | 0,210

MERKO | 0,854 | 0,411 | 0,007 | 0,996 | 6,371 | 8,552 -2,725 0,843 | 5394 | 0,765

OoYLUM 1,139 | 0,932 | 0,166 | 0,650 | 1,379 | 3,642 -7,928 0,528 | 1,119 | 0,368

PENGD 0,829 | 0,306 | 0,037 | 0,739 | 4,548 | 8,404 -1,813 0,837 | 5148 | 0,663

PETUN 1,610 | 1,192 | 0,020 | 0,998 | 1,295 | 6,772 -12,178 | 0,228 | 0,296 | 0,166

PINSU 0,547 | 0,450 | 0,015 | 0,802 | 3,098 | 7,047 (11,009) | 0,740 | 2,859 | 0,421

PNSUT 1,210 | 0,806 | 0,003 | 1,032 | 1,796 | 4,955 -7,153 0,425 | 0,740 | 0,300

SELGD 2,656 | 2,222 | 0,030 | 0,665 | 1,085 | 5,828 4,4 0,386 | 0,629 | ,261

TATGD 2,080 | 1,224 | 0,048 | 1,366 | 2,178 | 3,816 -3,605 0,372 | 0,594 | 0,344

TKURU 3501 | 2272 | 0445|0477 | 1463 | 2,122 -1,076 0,673 | 2,065 | 0,217

TUKAS 1,294 | 0,592 | 0,026 | 0,636 | 1,667 | 4,240 -1,375 0,618 | 1,619 | 0,534

ULUUN 1,349 | 1,086 | 0,300 | 2,346 | 6,596 | 4,132 -9,641 2,134 | 6,000 | 0,873

ULKER 2,399 | 2,116 | 1,591 | 0,577 | 1,784 | 9,016 -6,258 0,676 | 2,088 | 0,240

TOPLAM | 37,578 | 24,123 | 4,327 | 24,383 | 75,734 | 156,831 | -162,88 | 20,554 | 92,864 | 11,887
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Tablo 13. (Devam)

KARAR MATRISI
AKO OKO | BKM | NKM | FKO | PD/D | FIS ABO | OBO | SBO
D
ALYAG ,033 ,613 ,060 ,029 5794 | 3556 | ,002 ,358 752 706
AVOD ,004 ,008 177 010 | 6510 | 5546 | ,014 ,095 ,007 214
BANVT ,189 414 234 100 | 6312 | 2613 | ,006 1231 ,894 308
CCOLA ,017 ,043 ,340 ,027 3708 | 1620 | 4,065 | ,281 ,088 208
DARDL ,336 ,008 251 ,083 | 5062 | 5006 | ,007 ,106 ,108 ,022
EKIZ ,024 121 ,034 ,038 | 3730 | 4538 | ,001 ,163 719 208
ERSU ,024 ,030 237 134 1736 | 5371 | ,064 ,048 ,010 129
FRIGO ,020 071 235 ,024 1941 | 1379 | ,007 ,204 611 118
KENT ,066 ,102 ,296 ,055 1094 | 1118 | 211 ,031 123 193
KERVT ,015 ,070 176 ,022 3031 | 2148 | ,002 ,365 ,894 275
KNFRT ,139 ,183 288 ,208 1984 | 3640 | ,062 ,288 222 ,690
KRSTL ,023 ,037 ,089 026 | 3481 | 1312 | ,019 ,385 213 ,092
MERKO ,144 ,924 072 145 | 2437 | 2253 | 013 136 486 143
OYLUM ,027 ,058 ,069 ,042 2230 | 1296 | ,077 ,299 335 332
PENGD ,070 431 149 094 | 7763 | 3347 | ,013 ,018 ,306 255
PETUN ,001 ,118 ,150 ,001 5785 | 6842 | ,012 ,188 197 ,018
PINSU ,079 ,308 439 ,099 | 4251 | 1309 | ,009 161 ,006 220
PNSUT ,039 ,068 ,158 ,037 1219 | 8317 | ,102 ,287 163 161
SELGD ,020 ,033 213 030 | 4444 | 1478 | 063 ,022 ,035 /450
TATGD 077 124 222 ,056 1587 | 1680 | ,005 ,136 ,069 ,094
TKURU ,012 ,038 ,397 ,026 | 8687 | 3367 | 2300 | 377 ,033 ,089
TUKAS ,017 ,044 ,189 ,026 1345 | 3799 | ,008 ,257 ,034 ,160
ULUUN ,024 ,069 ,055 ,010 1682 | 1172 | ,002 ,048 ,072 ,102
ULKER ,046 142 265 ,079 1730 | 2459 | ,004 ,387 ,685 147
TOPLAM 1,548 4,157 | 4,807 | 1,502 |5378 |4632 |6988 | 4,883 |7,073 | 6,345
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Tablo 14. Normalize Edilmis Karar Matrisinin Olusturulmasi

NORMALIZE EDILMiS KARAR MATRISi

CcO ATO | NO ADH | ODH | ADH | SDH KO BOO | KVYK/T.A
ALYAG ,145 ,195 ,003 ,185 ,836 | ,019 -,227 427 | 968 ,227
AVOD ,145 ,096 ,023 ,076 ,032 | ,151 -,034 ,076 | ,016 112
BANVT ,128 124 ,012 ,301 ,163 | ,265 -178 ,088 | ,023 ,146
CCOLA ,158 ,212 476 ,101 ,061 | ,342 -,235 ,096 | ,029 ,092
DARDL ,028 ,031 ,002 ,646 ,047 | ,326 -,432 , 715 | ,026 ,755
EKIZ ,051 ,068 ,002 ,103 ,125 | ,083 -,510 129 | ,078 ,181
ERSU ,333 ,165 ,008 ,029 ,009 | ,126 -,014 ,033 | ,005 ,036
FRIGO ,165 ,056 ,005 ,130 114 | 422 ,044 116 | ,051 ,090
KENT ,156 ,158 ,019 ,189 ,072 | ,136 -,141 ,056 | ,010 ,097
KERVT ,126 ,153 ,133 ,113 125 | 114 | -,140 126 | ,070 ,147
KNFRT 290 ,102 ,001 ,106 ,034 | ,340 -,025 ,039 | ,006 ,067
KRSTL 347 428 ,139 141 ,055 | ,065 -,173 ,059 | ,011 ,063
MERKO | ,098 ,070 ,003 ,158 252 | ,232 -,064 137 | ,108 ,229
OYLUM | 130 ,159 ,084 ,103 ,054 | ,098 -,187 ,085 | ,022 ,110
PENGD ,095 ,052 ,018 ,118 179 | 227 -,042 136 | ,103 ,199
PETUN ,185 ,203 ,010 ,159 ,061 | ,183 -,287 ,037 | ,005 ,049
PINSU ,062 ,076 ,007 ,128 122 | 191 -,260 120 | ,057 ,126
PNSUT ,139 ,137 ,001 ,128 ,071 | ,134 | -,168 ,069 | ,014 ,090
SELGD ,305 379 ,015 ,106 ,042 | ,158 -,108 ,062 | ,012 ,078
TATGD ,238 ,209 ,024 ,218 ,086 | ,103 -,085 ,060 | ,012 ,103
TKURU ,402 ,387 ,226 ,076 ,057 | ,057 -,025 ,109 | ,041 ,065
TUKAS ,148 ,101 ,013 ,101 ,065 | ,115 -,032 ,100 | ,032 ,160
ULUUN ,155 ,185 ,152 374 ,260 | 112 -,227 346 | 121 ,262
ULKER 275 ,361 ,807 ,092 ,070 | ,244 | -147 ,109 | ,042 ,072
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Tablo 14. (Devam)

NORMALIZE EDILMIiS KARAR MATRISI

AKO OKO BKM NKM FKO | PD/DD F/S ABO OBO SBO
ALYAG | 0,070 0,453 0,054 0,074 0,033 | 0,246 0,000 0,308 0,367 0,387

AVO 0,010 0,006 0,160 0,026 0,372 | 0,038 0,003 0,081 0,003 0,117

BANVT | 0,396 0,305 0,211 0,259 0,036 | 0,180 0,001 0,199 0,437 0,169

CCOLA | 0,037 0,032 0,307 0,071 0,212 | 0,112 0,869 0,241 0,043 0,114

DARDL | 0,702 0,073 0,227 0,214 0,028 | 0,034 0,001 0,091 0,052 0,012

EKIZ 0,051 0,089 0,030 0,098 0,002 | 0,003 0,000 0,140 0,352 0,662

ERSU 0,051 0,022 0,214 0,346 0,099 | 0,037 0,013 0,041 0,005 0,070

FRIGO 0,042 0,052 0,212 0,063 0,011 | 0,009 0,001 0,175 0,299 0,065

KENT 0,138 0,075 0,267 0,144 0,626 | 0,773 0,045 0,026 0,060 0,105

KERVT | 0,033 0,052 0,159 0,057 0,017 | 0,014 0,000 0,314 0,437 0,151

KNFRT | 0,290 0,135 0,260 0,538 0,011 | 0,025 0,013 0,248 0,108 0,378

KRSTL 0,049 0,027 0,080 0,069 0,199 | 0,090 0,004 0,331 0,104 0,050

MERKO | 0,301 0,682 0,065 0,374 0,013 | 0,155 0,002 0,117 0,237 0,078

OYLUM | 0,057 0,042 0,062 0,108 0,127 | 0,089 0,016 0,257 0,164 0,182

PENGD | 0,146 0,318 0,134 0,244 0,044 | 0,231 0,002 0,015 0,150 0,140

PETUN 0,190 0,087 0,135 0,235 0,033 | 0,047 0,002 0,162 0,096 0,010

PINSU 0,166 0,227 0,396 0,256 0,024 | 0,090 0,002 0,139 0,003 0,120

PNSUT 0,081 0,050 0,143 0,097 0,069 | 0,057 0,002 0,246 0,079 0,088

SELGD 0,042 0,024 0,192 0,079 0,254 | 0,102 0,013 0,018 0,017 0,247

TATGD | 0,162 0,091 0,200 0,147 0,090 | 0,116 0,001 0,117 0,033 0,051

TKURU | 0,026 0,028 0,358 0,068 0,497 | 0,232 0,491 0,324 0,016 0,048

TUKAS | 0,035 0,032 0,170 0,069 0,077 | 0,262 0,001 0,221 0,016 0,088

ULUUN | 0,051 0,051 0,050 0,027 0,096 | 0,081 0,000 0,041 0,035 0,056

ULKER | 0,096 0,104 0,239 0,205 0,099 | 0,170 0,000 0,333 0,335 0,080

Her bir sutunun kareleri alinmis, karekokleri bulunmus ve her bir siitun karekoklerine

boliinerek normalizasyon islemi gergeklestirilmistir.
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Tablo 15. Agirhik Degerleri

AGIRLIK DEGERLERI
2017 co ATO | NO ADH | ODH | ADH |SDH | KO BOO | KVYKIT.
A
KRITER 0,014 | 0,019 | 0,116 | 0020 | 0,047 | 0,015 | 0,029 | 0,037 | 0,112 | 0,027
AGIRLIKLARI
AGIRLIK DEGERLERI
2017 AKO | ®KO | BKM | NKM | FKO | PD/DD | F/S | ABO | ®BO | SBO | Toplam
KRITER 0,046 | 0,054 | 0,014 | 0026 | 0,059 | 0,046 | 0,205 | 0,020 | 0,049 | 0,036 | 1,00
AGIRLIKLARI
Agirliklar Entropi yontemi ile belirlenmistir.
Tablo 16. Agirhklandirilmis Karar Matrisinin Olusturulmasi
AGIRLIKLI KARAR MATRISi
co ATO | NO ADH | ®DH | ADH | SDH KO BOO | KVYK/TA
ALYAG | ,002 ,003 ,000 ,003 039 ,000 -008 | 015 108 ,006
AVOD | ,002 ,001 1002 ,001 ,001 002 001 | ,002 ,001 ,003
BANVT | ,001 ,002 001 ,006 007 004 005 | ,003 ,002 ,004
CCOLA | ,002 ,004 055 ,002 ,002 ,005 -006 | ,003 ,003 ,002
DARDL | ,000 ,000 ,000 013 ,002 ,005 012 | ,026 ,002 021
EKIZ ,000 ,001 ,000 ,002 ,005 ,001 015 | ,004 ,008 ,005
ERSU 1004 ,003 ,000 ,000 ,000 ,002 000 | ,001 ,000 ,001
FRIGO | 002 ,001 ,000 ,002 ,005 ,006 001 | ,004 ,005 ,002
KENT | ,002 ,003 ,002 ,003 ,003 ,002 -004 | ,002 ,001 ,002
KERVT | ,001 ,002 015 ,002 ,005 ,001 004 | ,004 ,007 ,004
KNFRT | ,004 ,001 ,000 ,002 ,001 ,005 000 | ,001 ,000 ,001
KRSTL | ,004 ,008 016 ,002 ,002 ,001 005 | ,002 ,001 ,001
MERKO | ,001 ,001 ,000 ,003 011 ,003 001 | ,005 012 ,006
OYLUM | ,001 ,003 1009 ,002 ,002 ,001 ,005 ,003 ,002 ,003
PENGD | ,001 ,000 1002 ,002 ,008 ,003 001 | ,005 011 ,005
PETUN | ,002 ,003 1001 ,003 ,002 ,002 008 | ,001 ,000 ,001
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Tablo 16. (Devam)

PINSU ,000 ,001 ,000 ,002 ,005 ,003 -,007 ,004 ,006 ,003
PNSUT ,001 ,002 ,000 ,002 ,003 ,002 -,005 ,002 ,001 ,002
SELGD ,004 ,007 ,001 ,002 ,002 ,002 -,003 ,002 ,001 ,002
TATGD ,003 ,003 ,002 ,004 ,004 ,001 -,002 ,002 ,001 ,002
TKURU ,005 ,007 ,026 ,001 ,002 ,000 -,000 ,004 ,004 ,001
TUKAS ,002 ,001 ,001 ,002 ,003 ,018 -,000 ,013 ,003 ,004
ULUUN ,002 ,003 ,017 ,007 ,012 ,001 -,006 ,012 ,013 ,007
ULKER ,003 ,006 ,094 ,001 ,003 ,003 -,004 ,004 ,004 ,002
Tablo 16.(Devami)
AGIRLIKLI KARAR MATRISi

AKO OKO BKM NKM | FKO PD/DD | FIS ABO OBO | SBO

ALYAG ,003 ,024 ,000 ,001 ,001 ,011 ,000 ,006 ,018 ,014
AVOD ,000 ,000 ,002 ,000 ,022 ,001 ,000 ,001 ,000 ,004
BANVT ,018 ,016 ,003 ,006 ,002 ,008 ,000 ,004 ,021 ,006
CCOLA ,001 ,001 ,004 ,001 ,012 ,005 178 ,004 ,002 ,004
DARDL ,032 ,004 ,003 ,005 ,001 ,001 ,000 ,001 ,002 ,000
EKIZ ,002 ,004 ,000 ,002 ,000 ,000 721 ,002 ,017 ,024
ERSU ,002 ,001 ,003 ,009 ,005 ,001 ,002 ,000 ,000 ,002
FRIGO ,001 ,002 ,003 ,001 ,000 ,000 ,000 ,003 ,014 ,002
KENT ,006 ,004 ,003 ,003 ,037 ,035 ,009 ,000 ,002 ,003
KERVT ,001 ,002 ,002 ,001 ,001 ,000 ,000 ,006 ,021 ,005
KNFRT ,013 ,007 ,003 ,014 ,000 ,001 ,002 ,005 ,005 ,013
KRSTL ,002 ,001 ,001 ,001 ,011 ,004 ,000 ,006 ,005 ,001
MERKO ,014 ,037 ,000 ,009 ,000 ,007 ,000 ,002 ,011 ,002
OYLUM ,002 ,002 ,000 ,002 ,007 ,004 ,003 ,005 ,008 ,006
PENGD ,006 ,017 ,001 ,006 ,002 ,010 ,000 ,000 ,007 ,005
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Tablo 16. (Devam)

PETUN ,008 ,004 ,001 ,006 ,001 ,002 ,000 ,003 ,004 ,000
PINSU ,007 ,012 ,005 ,006 ,001 ,004 ,000 ,002 ,000 ,004
PNSUT ,003 ,002 ,002 ,002 ,004 ,002 ,000 ,005 ,003 ,003
SELGD ,001 ,001 ,002 ,002 ,015 ,004 ,002 ,000 ,000 ,009
TATGD ,007 ,005 ,002 ,003 ,005 ,005 ,000 ,002 ,001 ,001
TKURU ,001 ,001 ,005 ,001 ,029 ,010 ,100 ,006 ,000 ,001
TUKAS ,001 ,001 ,002 ,001 ,004 ,012 ,000 ,004 ,000 ,003
ULUUN ,002 ,002 ,000 ,000 ,005 ,003 ,228 ,000 ,001 ,002
ULKER ,004 ,005 ,003 ,005 ,005 ,007 ,000 ,006 ,016 ,002

Normalize edilis matristeki her bir deger ile Kriter agirliklar1 ¢arpilarak agirlikli karar

matrisi elde edilmistir.

Tablo 17.ideal (A") ve Negatif ideal (A") Coziim Kiimelerinin Olusturulmasi

Cco ATO | NO ADH | ODH | ADH | SDH | KO BOO | KVYK/T.A

A* | 0,005 | 0,008 | 0,094 | 0,013 | 0,039 | 0,006 | - 0,026 | 0,108 | 0,021
0,000

A | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | - 0,001 | 0,000 | 0,001
0,015

AKO | OKO | BKM | NKM | FKO | PD/DD | F/S ABO | OBO | SBO

A" 0,032 | 0,037 | 0,005 | 0,014 | 0,037 | 0,035 0,178 | 0,006 | 0,021 | 0,024

A 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 8,721 | 0,000 | 0,000 | 0,000

Pozitif ideal ¢ozim icin her bir siitundaki maksimum degerler, negatif ideal

¢Oziim i¢in ise her bir siitundaki minimum degerler dikkate alinmistir.

(3.11) ve (3.12)numarali formiiller kullanilarak pozitif ve negatif ideal ¢6ziim

kimeleri olusturulmustur.
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Tablo 18. Maksimum Ideal Noktaya Olan Uzakhklarin Hesaplanmasi

Pozitif ideal (S*) Ayrim Olgiileri

FIRMALAR S

ALYAG 0,210
AVOD 0,242
BANVT 0,237
CCOLA 0,140
DARDL 0,240

EKIZ 0,240

ERSU 0,243
FRIGO 0,242

KENT 0,231
KERVT 0,235
KNFRT 0,240
KRSTL 0,237
MERKO 0,233
OYLUM 0,236
PENGD 0,234
PETUN 0,243
PINSU 0,239
PNSUT 0,243
SELGD 0,240
TATGD 0,241
TKURU 0,166
TUKAS 0,241
ULUUN 0,230
ULKER 0,221

(3.13) numaral1 formiil kullanilarak pozitif ideal ayrim 6lgiitii olusturulmustur.
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Negatif ideal (") Ayrim Olgiileri

FIRMALAR s

ALYAG 0,121
AVOD 0,027
BANVT 0,137
CCOLA 0,187
DARDL 0,048

EKIZ 0,032

ERSU 0,019
FRIGO 0,023

KENT 0,054
KERVT 0,031
KNFRT 0,030
KRSTL 0,026
MERKO 0,048
OYLUM 0,020
PENGD 0,031
PETUN 0,015
PINSU 0,021
PNSUT 0,014
SELGD 0,023
TATGD 0,019
TKURU 0,110
TUKAS 0,021
ULUUN 0,031
ULKER 0,097

(3.14) numarali formiil kullanilarak negatif ideal ayrim 6lgiitii olusturulmustur.
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Tablo 19.1deal Céziime Gére Yakinhgin Hesaplanmasi

c* SIRALAMA
ALYAG 0,366 3
AVOD 0,100 14
BANVT 0,137 8
CCOLA 0,572 1
DARDL 0,167 7
EKIZ 0,117 12
ERSU 0,073 22
FRIGO 0,088 17
KENT 0,190 5
KERVT 0,118 10
KNFRT 0,110 13
KRSTL 0,098 15
MERKO 0,172 6
OoYLUM 0,081 19
PENGD 0,118 11
PETUN 0,059 23
PINSU 0,081 18
PNSUT 0,057 24
SELGD 0,089 16
TATGD 0,074 21
TKURU 0,398 2
TUKAS 0,080 20
ULUUN 0,120 9
ULKER 0,306 4

(3.15) numarali formiil kullanilarak ideal ¢6ziime gore yakinlik hesaplamasi yapilmis ve

sirketlerin siralamalar1 yapilmistir.
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3.5.3.2. VIKOR Yontemi

Bu yontemde sadece 2017 yilina ait ¢oziim gosterilecek olup diger yillarinda

¢Ozlim agamalar1 bu yilla benzer 6zellikler tasidigindan sadece 2017 yili tablolarina yer

verilmisgtir.
Tablo 20. Karar Matrisinin Olusturulmasi
KARAR MATRISI
CO [ATO [NO [ADH |[ODH | ADH SDH KO [BOO KVYK/
TA

ALYAG 1,264 | 1,143 [ 0,007 |1,159 |2115 |0,735 -11,753 | 2,628 | 47,950 | 0,758
AVOD 1,270 | 0,563 | 0,046 | 0,478 | 0,831 | 5,602 -1,477 0,471 | 0,818 0,376
BANVT 1,120 | 0,728 | 0,024 | 1,889 | 4,124 | 9,790 -7,547 0,541 | 1,183 0,489
CCOLA 1,382 | 1,245 | 0,938 | 0,636 | 1,566 | 12,621 -9,966 0,593 | 1,462 0,308
DARDL 0,250 | 0,184 | 0,004 | 4,050 | 1,190 | 12,037 -18,309 | 4,401 | 1,294 2,516
EKIZ 0,451 | 0,403 | 0,005 | 0,648 | 3,179 | 3,066 (21,604) | 0,796 | 3,905 0,605
ERSU 2,900 | 0,972 | 0,016 | 0,183 | 0,230 | 4,654 -0,598 0,203 | 0,255 0,121
FRIGO 1,442 | 0,329 | 0,011 | 0,820 | 2,895 | 15,581 -1,870 0,716 | 2,530 0,301
KENT 1,361 | 0,929 | 0,038 | 1,190 | 1,828 | 5,021 -5,990 0,349 | 0,536 0,323
KERVT 1,101 | 0,900 | 0,262 | 0,712 | 3,185 | 4,219 -5,940 0,776 | 3,468 0,491
KNFRT 2,530 | 0597 [0002 [0666 |0879 |12562 |-1082 |07242 | 0,319 0,226
KRSTL 3,028 | 2,508 | 0,274 | 0,887 | 1,401 | 2,407 -7,363 0,366 | 0,579 0,210
MERKO 0,854 | 0,411 | 0,007 | 0,996 | 6,371 | 8,552 -2,725 0,843 | 5,394 0,765
OYLUM 1,139 [ 0932 [ 0,66 |0650 | 1379 | 3,642 7928 |0528 | 1,119 0,368
PENGD 0,829 [ 0,306 [0037 |0739 | 4548 | 8404 -1,813 | 0837 |[5148 0,663
PETUN 1,610 | 1,192 | 0,020 | 0,998 | 1,295 | 6,772 -12,178 | 0,228 | 0,296 0,166
PINSU 0,547 | 0,450 | 0,015 | 0,802 | 3,098 | 7,047 (11,009) | 0,740 | 2,859 0,421
PNSUT 1,210 [ 0,806 | 0,003 | 1,032 | 1,796 | 4,955 7153 | 0,425 | 0,740 0,300
SELGD 2,656 | 2,222 [0030 |0665 | 1,085 | 5,828 -4,614 | 0386 | 0,629 0,261
TATGD 2,080 | 1,224 | 0,048 | 1,366 | 2,178 | 3,816 -3,605 0,372 | 0,594 0,344
TKURU 3,501 | 2,272 | 0445 |0,477 | 1463 | 2,122 -1,076 | 0,673 | 2,065 0,217
TUKAS 1,294 [ 0592 | 0,026 |0,636 | 1667 | 4,240 -1375 | 0618 | 1,619 0,534
ULUUN 1,349 [ 1,086 | 0300 |2346 |6596 | 4,132 9,641 | 2134 | 6,000 0,873
ULKER 2,399 | 2,116 | 1,591 | 0,577 | 1,784 | 9,016 -6,258 0,676 | 2,088 0,240
TOPLAM | 37,57 | 2412 [ 4327 |2438 | 75734 | 156,831 | -162,88 | 20,554 | 92,864 | 11,887
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Tablo 20. (Devam)

KARAR MATRISi

AKO | OKO |BKM |NKM |FKO |PD/DD | F/S ABO | ©BO SBO
ALYAG 0,033 | 0613 | 0060 | 0029 | 579 3556 0,002 0,358 | 0,752 0,706
AVOD 0,004 | 0,008 | 0177 | 0010 | 6510 5546 0,014 0,095 | 0,007 0,214
BANVT 0,189 | 0414 | 0234 | 0,100 | 6312 2613 0,006 0,231 | 0,894 0,308
CCOLA 0,017 | 0043 | 0340 | 0,027 | 3708 1620 4,065 0,281 | 0,088 0,208
DARDL 0336 | 0098 | 0251 | 0,083 | 5062 5006 0,007 0,106 | 0,108 0,022
EKIZ 0,024 [0121 [0034 [0038 |3730 4538 0,001 0,163 | 0,719 1,208
ERSU 0,024 [0030 |[0237 [0134 | 1736 5371 0,064 0,048 | 0,010 0,129
FRIGO 0020 [0071 [0235 [0024 | 1941 1379 0,007 0,204 | 0,611 0,118
KENT 0,066 | 0,102 | 0296 | 0,055 | 1094 1118 0,211 0,031 | 0123 0,193
KERVT 0015 | 0070 | 0176 | 0022 | 3031 2148 0,002 0,365 | 0,894 0,275
KNFRT 0,139 [ 0183 | 0288 | 0208 | 1984 3640 0,062 0,288 | 0222 0,690
KRSTL 0,023 [ 0037 [0089 |[002 | 3481 1312 0,019 0,385 | 0,213 0,092
MERKO 0,144 | 0924 | 0072 | 0145 | 2437 2253 0,013 0,136 | 0,486 0,143
OYLUM 0,027 | 0058 | 0069 | 0042 | 2230 1296 0,077 0,299 | 0,335 0,332
PENGD 0070 | 0431 | 0149 [ 0094 | 7763 3347 0,013 0,018 | 0,306 0,255
PETUN 0,091 [ 0118 [ 0150 | 0091 | 5785 6842 0,012 0,188 | 0,197 0,018
PINSU 0,079 | 0308 | 0439 | 0,099 | 4251 1309 0,009 0,161 | 0,006 220
PNSUT 0,039 | 0068 | 0158 | 0,037 | 1219 8317 0,102 0,287 | 0,163 0,161
SELGD 0,020 [ 0033 |[0213 | 0030 | 4444 1478 0,063 0,022 | 0,035 0,450
TATGD 0077 | 0124 [0222 [005 | 1587 1680 0,005 0,136 | 0,069 0,094
TKURU 0012 | 0038 | 0397 | 002 | 8687 3367 2,300 0,377 | 0,033 0,089
TUKAS 0017 | 0044 | 0189 | 0026 | 1345 3799 0,008 0,257 | 0,034 0,160
ULUUN 0,024 [ 0069 |0055 |0010 | 1682 1172 0,002 0,048 | 0,072 0,102
ULKER 0,046 | 0142 | 0265 | 0079 | 1730 2459 0,004 0,387 | 0,685 0,147
TOPLAM | 1548 | 4157 | 4807 | 1502 | 5378 4632 6,988 4883 | 7,073 6,345
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Tablo 21: En lyi ve En Kotii Degerlerin Belirlenmesi

EN IYi VE EN KOTU DEGERLERIN BELIRLENMESI

CcO ATO NO ADH | ODH | ADH | SDH KO BOO | KVYK/T.A

fi+ 3,501 | 2,508 | 1,591 | 4,050 | 21,156 | 15,581 | -21,604 | 0,203 | 0,255 | 2,516

fi- 0,250 | 0,184 | 0,002 | 0,183 | 0,230 | 0,735 | -0,598 4,401 | 47,950 | 0,121

EN iYi VE EN KOTU DEGERLERIN BELIRLENMESI

AKO OKO | BKM | NKM FKO | PD/DD | F/S ABO | OBO SBO
fi+ | 0,336 0,924 | 0,439 | 0,208 1094 1118 4,065 | 0,387 | 0,894 1,208

fi- 0,004 0,008 | 0,034 | 0,010 3730 4538 0,001 | 0,018 | 0,006 0,018

Tablo 22. Normalize Edilmis Karar Matrisinin Olusturulmasi

NORMALIZE KARAR MATRISI

(6{0) ATO NO ADH ODH | ADH | SDH KO BOO | KVYK/T.A

ALYAG ,688 ,587 ,997 147 0 1 ,468 577 1 734
AVOD ,686 ,837 972 ,923 971 ,672 ,958 ,063 ,011 ,893
BANVT 732 ,766 ,986 ,558 ,813 ,390 ,669 ,080 ,019 ,846
CCOLA ,651 ,543 ,410 ,882 ,936 ,199 ,554 ,092 ,025 ,922
DARDL 1 1 ,998 0 ,954 ,238 ,156 1 ,021 0

EKIZ ,938 ,905 ,998 ,879 ,859 ,842 0 141 ,076 797
ERSU ,185 ,661 ,990 1 1 ,735 1 0 0 1

FRIGO ,633 ,937 ,994 ,835 872 0 ,939 122 ,047 ,924
KENT ,658 ,679 977 ,739 ,923 711 743 ,034 ,005 ,915
KERVT ,738 ,691 ,836 ,863 ,858 ,765 , 745 ,136 ,067 ,845
KNFRT ,298 ,822 1 875 ,969 ,203 ,976 ,009 ,001 ,956
KRSTL ,145 0 ,828 ,817 ,944 ,887 677 ,038 ,006 ,962
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Tablo 22. (Devam)

MERKO ,814 ,902 ,997 ,789 ,706 473 ,898 ,152 ,001 ,731
OYLUM ,726 ,678 ,896 879 ,945 ,804 ,651 ,077 ,006 ,896
PENGD 821 ,947 978 ,856 793 ,483 ,942 ,150 ,017 773
PETUN ,581 ,566 ,988 ,789 ,949 ,593 ,448 ,005 ,102 ,981
PINSU ,908 ,885 ,991 ,839 ,862 574 ,504 127 ,000 874
PNSUT ,704 732 ,999 ,839 ,925 ,715 ,687 ,052 ,054 ,925
SELGD ,260 ,123 ,982 875 ,959 ,656 ,808 ,043 ,010 ,941
TATGD 437 ,552 971 ,694 ,906 792 ,856 ,040 ,007 ,906
TKURU 0 ,101 721 ,924 ,941 ,906 977 111 ,037 ,960
TUKAS ,679 ,824 ,984 ,882 ,931 ,763 ,963 ,098 ,028 827
ULUUN ,662 ,612 812 ,440 ,695 771 ,569 ,459 ,120 ,685
ULKER ,339 ,168 0 ,898 ,925 442 ,730 ,112 ,038 ,950

Tablo 22. (Devami)

NORMALIZE KARAR MATRISi

AKO OKO | BKM | NKM | FKO | PD/DD F/S ABO | OBO SBO
ALYAG ,913 ,339 ,936 ,905 ,950 ,684 ,999 ,079 ,160 421
AVOD 1 1 ,645 1 ,406 ,954 ,996 ,792 ,999 ,835
BANVT ,442 ,557 ,507 ,545 ,945 ,769 ,998 422 0 ,756
CCOLA ,961 ,961 ,244 911 ,663 ,858 0 ,288 ,907 ,840
DARDL 0 ,901 ,463 ,633 ,957 ,959 ,998 ,162 ,885 ,996
EKIZ ,939 ,876 1 ,858 1 1 1 ,606 ,196 0
ERSU ,940 975 497 ,375 ,844 ,955 ,984 ,920 ,995 ,907
FRIGO ,954 ,931 ,504 ,927 ,985 ,991 ,998 ,495 ,318 ,915
KENT ,814 ,897 ,353 ,769 0 0 ,948 ,965 ,868 ,853
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Tablo 22. (Devam)

KERVT ,966 ,931 ,648 ,939 975 ,984 ,999 ,059 ,000 ,784
KNFRT ,595 ,808 371 0 ,985 971 ,985 ,267 757 435
KRSTL ,942 ,968 ,863 ,916 ,684 ,886 ,995 ,004 ,766 ,938
MERKO ,578 0 ,906 ,320 ,981 ,801 ,997 ,679 ,459 ,895
OYLUM ,932 ,945 ,913 ,839 ,798 ,887 ,981 ,238 ,629 ,735
PENGD ,803 ,538 717 574 ,932 ,703 ,997 1 ,661 ,800
PETUN ,739 ,880 712 ,591 ,950 ,942 ,997 ,538 ,785 1
PINSU 773 ,672 0 ,550 ,964 ,886 ,998 ,611 1 ,830
PNSUT ,896 ,934 ,693 ,860 ,891 ,929 ,997 272 ,823 ,880
SELGD ,953 972 ,558 ,897 ,595 871 ,984 ,990 ,967 ,636
TATGD 779 873 ,536 ,764 ,857 ,853 ,999 ,679 ,928 ,936
TKURU ,976 ,966 ,103 ,918 ,206 ,701 434 ,027 ,969 ,940
TUKAS ,963 ,960 ,617 ,916 ,880 ,662 ,998 ,353 ,968 ,880
ULUUN ,939 ,933 ,946 ,998 ,849 ,898 ,999 ,920 ,925 ,929
ULKER 875 ,854 429 ,650 ,844 ,783 ,999 0 ,235 ,892

(3.21) numarali formiil kullanilarak normalizasyon iglemi gerceklestirilmistir.
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Tablo 23. Agirhik Degerleri

AGIRLIK DEGERLERI

2017 (6{0) ATO | NO ADH | ODH | ADH | SDH | KO BOO | KVYK/T.A

KRITER 0,014 | 0,019 | 0,116 | 0,020 | 0,047 | 0,015 | 0,029 | 0,037 | 0,112 | 0,027
AGIRLIKLARI

AGIRLIK DEGERLERI
2017 AKO [ OKO [ BKM [ NKM | FKO | PD/DD | F/IS | ABO | ®BO | SBO | Toplam
KRITER 0,046 | 0,054 | 0,014 | 0,026 | 0,059 | 0,046 | 0,205 | 0,020 | 0,049 | 0,036 | 1,00
AGIRLIKLARI

Agirlik Entropi yontemi ile belirlenmistir.

Tablo 24. Agirhkh Karar Matrisinin Olusturulmasi

AGIRLIKLI KARAR MATRISI

(6{0) ATO NO | ADH | ODH | ADH | SDH | KO | BOO | KVYK/T.A

ALYAG 0,009 | 0,011 | 0,116 | 0,015 0 0,015 | 0,013 | 0,021 | 0,112 0,020

AVOD 0,009 | 0,015 | 0,113 | 0,019 | 0,046 | 0,010 | 0,028 | 0,002 | 0,001 0,025

BANVT 0,010 | 0,014 | 0,114 | 0,011 | 0,038 | 0,006 | 0,019 | 0,002 | 0,002 0,023

CCOLA 0,009 | 0,010 | 0,047 | 0,018 | 0,044 | 0,003 | 0,016 | 0,003 | 0,002 0,025

DARDL 0,014 | 0,019 | 0,116 0 0,045 | 0,033 | 0,004 | 0,037 | 0,002 0
EKIZ 0,013 | 0,017 | 0,116 | 0,018 | 0,040 | 0,013 0 0,005 | 0,008 0,022
ERSU 0,002 | 0,012 | 0,115 | 0,020 | 0,047 | 0,011 | 0,029 0 0 0,027

FRIGO 0,008 | 0,017 | 0,115 | 0,017 | 0,041 0 0,027 | 0,004 | 0,005 0,025

KENT 0,009 | 0,012 | 0,113 | 0,015 | 0,043 | 0,011 | 0,022 | 0,001 | 0,000 0,025

KERVT 0,010 | 0,013 | 0,097 | 0,018 | 0,040 | 0,012 | 0,022 | 0,005 | 0,007 0,023

KNFRT 0,004 | 0,015 | 0,116 | 0,018 | 0,045 | 0,003 | 0,029 | 0,000 | 0,000 0,026

KRSTL 0,002 0 0,096 | 0,017 | 0,044 | 0,014 | 0,020 | 0,001 | 0,000 0,026

MERKO | 0,011 | 0,017 | 0,216 | 0,016 | 0,033 | 0,007 | 0,026 | 0,005 | 0,012 0,020

OYLUM | 0,010 | 0,012 | 0,104 | 0,018 | 0,044 | 0,012 | 0,019 | 0,002 | 0,002 0,025
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Tablo 24. (Devam)

PENGD | 0,011 | 0,018 | 0,114 | 0,017 | 0,037 | 0,007 | 0,027 | 0,005 | 0,011 0,021
PETUN 0,008 | 0,010 | 0,115 | 0,016 | 0,045 | 0,009 | 0,013 | 0,000 | 0,000 0,027
PINSU 0,012 | 0,016 | 0,115 | 0,017 | 0,040 | 0,009 | 0,014 | 0,004 | 0,006 0,024
PNSUT 0,009 | 0,013 | 0,116 | 0,017 | 0,043 | 0,011 | 0,020 | 0,001 | 0,001 0,025
SELGD | 0,003 | 0,002 | 0,114 | 0,018 | 0,045 | 0,010 | 0,024 | 0,001 | 0,000 0,026
TATGD | 0,006 | 0,010 | 0,113 | 0,014 | 0,043 | 0,012 | 0,025 | 0,001 | 0,000 0,025
TKURU 0 0,001 | 0,084 | 0,019 | 0,044 | 0,014 | 0,029 | 0,004 | 0,004 0,026
TUKAS | 0,009 | 0,015 | 0,114 | 0,018 | 0,044 | 0,012 | 0,028 | 0,003 | 0,003 0,023
ULUUN | 0,009 | 0,011 | 0,094 | 0,009 | 0,033 | 0,012 | 0,016 | 0,017 | 0,013 0,019
ULKER | 0,004 | 0,003 0 0,018 | 0,043 | 0,007 | 0,021 | 0,004 | 0,004 0,026
Tablo 24. (Devam)
AGIRLIKLI KARAR MATRISI
AKO | OKO | BKM | NKM | FKO | PD/D | FIS | ABO | OBO | SBO
D
ALYAG | 0,042 | 0,018 | 0,013 | 0,023 | 0,056 | 0,031 | 0,205 | 0,001 | 0,007 | 0,015
AVOD 0,046 | 0,054 | 0,009 | 0,026 | 0,024 | 0,044 | 0,204 | 0,016 | 0,049 | 0,030
BANVT 0,020 | 0,030 | 0,007 | 0,014 | 0,055 | 0,035 | 0,204 | 0,008 0 0,027
CCOLA | 0,044 | 0,052 | 0,003 | 0,023 | 0,039 | 0,039 0 0,005 | 0,044 | 0,030
DARDL 0 0,049 | 0,006 | 0,016 | 0,056 | 0,044 | 0,204 | 0,015 | 0,043 | 0,036
EKIZ 0,043 | 0,048 | 0,014 | 0,022 | 0,059 | 0,046 | 0,205 | 0,012 | 0,009 0
ERSU 0,043 | 0,053 | 0,007 | 0,009 | 0,049 | 0,044 | 0,202 | 0,018 | 0,048 | 0,033
FRIGO 0,044 | 0,051 | 0,007 | 0,024 | 0,058 | 0,045 | 0,204 | 0,010 | 0,015 | 0,033
KENT 0,037 | 0,049 | 0,005 | 0,020 0 0 0,194 | 0,019 | 0,042 | 0,031
KERVT | 0,045 | 0,051 | 0,009 | 0,024 | 0,057 | 0,045 | 0,205 | 0,001 | 0,000 | 0,028
KNFRT 0,027 | 0,044 | 0,005 0 0,058 | 0,045 | 0,202 | 0,005 | 0,037 | 0,015
KRSTL 0,043 | 0,053 | 0,012 | 0,024 | 0,040 | 0,041 | 0,204 | 0,000 | 0,037 | 0,034
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Tablo 24. (Devam)
MERKO 0,026 0 0,013 | 0,008 | 0,058 | 0,037 | 0,204 | 0,013 | 0,022 | 0,032

OYLUM 0,043 | 0,051 | 0,013 | 0,022 | 0,047 | 0,041 | 0,201 | 0,004 | 0,030 | 0,026

PENGD 0,037 | 0,029 | 0,010 | 0,015 | 0,055 | 0,032 | 0,204 | 0,020 | 0,032 | 0,029

PETUN 0,034 | 0,048 | 0,010 | 0,015 | 0,056 | 0,043 | 0,204 | 0,011 | 0,038 | 0,036

PINSU 0,036 | 0,036 0 0,014 | 0,057 | 0,041 | 0,204 | 0,012 | 0,049 | 0,030

PNSUT 0,041 | 0,051 | 0,010 | 0,022 | 0,052 | 0,043 | 0,204 | 0,005 | 0,040 | 0,032

SELGD 0,044 | 0,053 | 0,008 | 0,023 | 0,035 | 0,040 | 0,202 | 0,020 | 0,047 | 0,023

TATGD 0,036 | 0,047 | 0,007 | 0,020 | 0,050 | 0,039 | 0,204 | 0,014 | 0,045 | 0,034

TKURU 0,045 | 0,053 | 0,001 | 0,024 | 0,012 | 0,032 | 0,089 | 0,000 | 0,047 | 0,034

TUKAS 0,044 | 0,052 | 0,008 | 0,024 | 0,052 | 0,030 | 0,204 | 0,007 | 0,047 | 0,032

ULUUN 0,043 | 0,051 | 0,013 | 0,026 | 0,050 | 0,041 | 0,205 | 0,018 | 0,045 | 0,033

ULKER 0,040 | 0,046 | 0,006 | 0,017 | 0,049 | 0,036 | 0,205 0 0,011 | 0,032

(3.22) numaral formiil kullanilarak normalize karar matrisindeki her bir deger
her siitundaki deger kriter agirliklari ile birlikte ¢arpilmis ve bunun sonucunda da

agirlikl karar matrisi elde edilmistir.
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Tablo 25. Her Alternatifin Sj ve Rj Degerlerinin Hesaplanmasi

S, R ve Q DEGERLERI
Sj SIRALAMA Rj SIRALAMA
ALYAG 0,637 2 0,205 22 0,600
+
AVOD 0,892 21 0,204 9 0,899
BANVT 0,779 6 0,204 18 0,107
+
CCOLA 0,600 1 0,109 2 0,205
DARDL 0,807 8 0,204 17 0,25
EKIZ 0,868 16 0,205 24 0,50
ERSU 0,899 24 0,202 5 0,75
FRIGO 0,864 14 0,204 16 1
KENT 0,788 7 0,194 3
KERVT 0,828 10 0,205 21
KNFRT 0,821 9 0,202 7
KRSTL 0,849 12 0,204 8
MERKO | 0,775 5 0,204 11
OYLUM 0,866 15 0,201 4
PENGD 0,829 11 0,204 10
PETUN 0,897 22 0,204 12
PINSU 0,872 18 0,204 14
PNSUT 0,899 23 0,204 13
SELGD 0,871 17 0,202 6
TATGD 0,877 19 0,204 19
TKURU 0,673 3 0,107 1
TUKAS 0,886 20 0,204 15
ULUUN 0,851 13 0,205 23
ULKER 0,699 4 0,205 20

(3.23) ve (3.24) numarali formiillerden yararlanilarak S, R degerleri hesaplanmuistir.
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Tablo 26.Her Bir Alternatif icin Qj Degerlerinin Hesaplanmasi

V=10,25 SIRALAMA | V=0,50 SIRALAMA

ALYAG 0,780 3 0,560 3
AVOD 0,989 22 0,984 22
BANVT 0,897 7 0,798 7
CCOLA 0,010 1 0,007 1
DARDL 0,920 9 0,844 8

EKIZ 0,973 17 0,947 17

ERSU 0,975 19 0,983 21
FRIGO 0,968 16 0,939 16

KENT 0,825 4 0,759 5
KERVT 0,940 11 0,880 11
KNFRT 0,911 8 0,853 9
KRSTL 0,951 13 0,911 12
MERKO 0,891 6 0,788 6
OYLUM 0,942 12 0,924 14
PENGD 0,936 10 0,879 10
PETUN 0,994 23 0,993 23
PINSU 0,974 18 0,953 18
PNSUT 0,996 24 0,996 24
SELGD 0,952 14 0,937 15
TATGD 0,980 20 0,962 19
TKURU 0,060 2 0,121 2
TUKAS 0,986 21 0,976 20
ULUUN 0,959 15 0,918 13
ULKER 0,831 5 0,664 4
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Tablo 26. (Devam)

V=0,75 SIRALAMA | V=1 SIRALAMA
0,341 3 0,121 2
0,980 21 0,976 21
0,698 7 0,598 6
0,003 1 0 1
0,768 8 0,691 8
0,921 16 0,895 16
0,991 22 1 24
0,910 15 0,881 14
0,692 6 0,626 7
0,821 10 0,761 10
0,796 9 0,739 9
0,872 12 0,832 12
0,685 5 0,582 5
0,907 14 0,889 15
0,822 11 0,765 11
0,992 23 0,992 22
0,931 18 0,910 18
0,997 24 0,997 23
0,922 17 0,907 17
0,944 19 0,926 19
0,182 2 0,242 3
0,966 20 0,956 20
0,878 13 0,837 13
0,497 4 0,330 4

(3.29) numaral formiil kullanilarak Q degerleri hesaplanmistir.
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Tablo 27. Her Bir Alternatif icin Qj Degerlerinin Hesaplanmasi

2017

DQ 0434 Q-Q 0,498 V=025
1

DQ 0434 Q-Q 0,114 V=0,50
1

DQ 0,434 Q-Q 0,178 V=075
1

DQ 0,434 Q-Q 0,121 V =1,00
1

(3.30) numarali formiilden yararlanilarak kosullarin denetlemesi yapilmistir.
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SONUC VE DEGERLENDIRME

BIST’ da islem goren gida sirketlerinin TOPSIS ve VIKOR yontemleri ile
analiz edilmeleri sonucunda ortaya ¢ikan en iyi performans ve en kotl performans
gosteren sirketlerin siralama sonuglar1 gosterilmistir. Caligmada kullanilan yontemler
araciligr ile firmalarin finansal performanslari degerlendirilmis ve kendi aralarinda
siralamalarinin matematiksel olarak ifade edildigi bir degerlendirme sistemi ortaya
konmustur. Bu yontemler sonucunda elde edilen sonuglarin birbirlerini destekledigi

gOriilmiistiir.

2017-2019 donemindeki her yil i¢cin ayr1 ayri diizenlenen (24 x 20) boyutlu
Standart Karar Matrislerinde cok kriterli karar verme yontemlerinden ENTROPI,
TOPSIS ve VIKOR Yontemleri kullanilarak, BIST’ de islem goren gida sirketlerinin
finansal performansini gosteren tek bir puana cevrilerek, bu gida sirketlerinin puan

siralamasi yapilmis ve siralama iglemlerinin tamamlandig1 goriilmiistiir.

TOPSIS yontemi ile yapilan siralama sonucunda; 2017 yilinda en 1iyi
performanst COCA-COLA sirketinin, en kotii performanst ise PINAR sirketinin
gosterdigi tespit edilmistir. 2018 yilinda en iyi performans1 ULKER sirketinin, en kotii
performans: ise EKIZ sirketinin gosterdigi tespit edilmistir. 2019 yilinda ise en iyi
performanst TKURU sirketi gdstermis olup, en kétii performansi ise EKIZ sirketinin

gosterdigi tespit edilmistir.

VIKOR yontemi ile yapilan siralama sonucunda; 2017 yilinda en iyi
performansi COCA-COLA sirketinin, en koti performansi ise PINAR sirketinin
gosterdigi tespit edilmistir. 2018 yilinda en iyi performanst EKIZ sirketinin, en kotii
performansi ise ALYAG sirketinin gosterdigi tespit edilmistir. 2019 yilinda ise en iyi
performans1 EKIZ sirketinin, en kotii performansi ise TKURU sirketinin gosterdigi

tespit edilmistir.

BIST’ de islem goren gida sirketlerinin finansal performanslarinmn
degerlendirilmesine iliskin analiz sonuglarinda TOPSIS ve VIKOR yontemleri ile

yapilan siralama sonuglarinin 2017 yilinda benzer, 2018 ve 2019 yillar1 arasinda farkli
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oldugu goriilmiistir. ULKER — ALYAG ve TKURU’ un ise dalgalanma gésteren
sirket olarak tespit edilmistir.

Bu tez caligmasinin literatiire katkist degerlendirildiginde oncelikli olarak
BIST’ de islem goren gida sirketlerinin yillar igerisinde birbirlerine gore finansal
performanslarinin benzer ¢ikmasi analiz sonuglarmmin yatirimcilara dogru bilgi
verecegini gostermektedir. ENTROPI, TOPSIS ve VIKOR yéntemleri gok sayida
degiskeni bir araya getirerek, performans Olgiimiine katki saglamistir. Ayrica
calismada agirliklarin  belirlenmesinde kullanilan biiylime oranlar1 ve piyasa
oranlarinin kullanilmast bu calismay1 diger ¢alismalardan ayiran farkli bir unsurdur.
Bu calismay1 dikkate alan ¢alismalar ¢ok Kriterli karar verme yontemleri kullanilarak
ornek verecek olursak otomotiv sektdrii ve turizm sektorti gibi birgok sektor analiz
edilebilir.

Calismada piyasa oranlari yiiksek olan isletmelerin performanslarinin yiiksek
ciktig1 ve daha da indirgenecek olursa bu isletmelerin piyasa oranlarindan fiyat/satis
oraninin yiiksek ¢iktigi gériilmiistir. ENTROPI, TOPSIS ve VIKOR ydntemleri ile
analiz edilecek firmalarin piyasa oranlarina ve bunlar icerisinde de fiyat/satig oranina
agirhik vermeleri Onerilebilir. Isletmeler her birimde yaptiklari satislar igin ne kadar
para Odeyeceklerini bilirler ve ileriye doniik yatinmlarinda deger tahmininde
bulunabilirler. Bu da firmalarin alis ve satiglarinda fiyat konusunda tutarli
davranabileceklerini gosterecektir. Fiyat/satis oranlarinin yiiksek ¢ikmasi firmalarin
durumlarin1 da olumlu yonde etkileyebilecektir. Ayrica gelecek calismalarda g¢ok
kriterli karar verme yOntemlerinin bagka sektorler iizerinde degerlendirilmesi

Onerilebilir.

Calismanin veri seti olusturulurken, 2017 ve 2018 yillar1 i¢in finansal tablolar
yillik olarak yaymlanmis ancak 2019 yilina ait finansal tablolar 6 ve 9 aylik olarak
yayinlandigi i¢in 2019 yilina ait veriler 6 ve 9 aylik olarak alinmis ve bu da ¢aligmanin
kisitin1 olusturmustur. Diger bir ve en 6nemli kisit ise ¢alismada kullanilan finansal

oranlarin kullanimi1 degistikce sonuclarin da degisebileceginin sdylenebilecegidir.
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