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OZET

Alternatifler arasindan optimal olan1 se¢gme siireci olan karar verme
problemlerinin ¢oziimiinde ¢ok kriterli karar verme yontemleri yogun bir sekilde
kullanilmaktadir. isletmelerin finansal performanslarmin &lgiilerek siralanmasi da
karar verme problemi olarak degerlendirilmektedir. Isletmeler ve yatirimcilar
isletmelerin finansal performanslarin1 degerlendirmek tizere bazi finansal analizler

yapmaktadirlar. En ¢ok tercih edilen analiz tiirlerinden biri oran analizidir.

Aragtirma, 2009-2012 déneminde Borsa Istanbul (BIST)’da faaliyet gdsteren 7
sirket ve bu sirketlere ait mali tablolardan elde edilen verileri igermektedir.
Arastirmada, BIST Kurumsal Yonetim Endeksi’nde yer alan sirketlerin incelenen
dénem itibariyle finansal performanslarinin dl¢iimii i¢in sistemin yapisina uygun
olarak 6 ana kriter ve 50 alt kriter esas alinmis ve AHP, TOPSIS, ELECTRE ve
PROMETHEE ¢ok kriterli karar verme yontemleri kullanilmigtir.

Arastirmada incelenen sirketlerin  2009-2012 dénemine ait finansal
performanslar1 belirlenmis ve elde edilen performans sonuglar1 kurumsal yonetim
notlar1 kapsaminda degerlendirilerek analiz edilmistir. Analiz sonucunda sirketlerin
finansal performanslarina gore belirlenen siralamalar ile kurumsal yonetim notlar
esas almarak olusturulan endeks siralamalarinin ayni yonde hareket ettigi

belirlenmistir.

Bu calismada, CKKV'nin, ¢ok boyutlu problemlerin ele alinmasinda yontemsel
zenginlige ve isletmecilik alaninda pratik gecerlilige sahip oldugu, hem nesnel
Olciilere hem de Oznel yargilara dayanan analizlere imkan verdigi sonucuna

varilmistir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Performans, Kurumsal Yénetim, AHP, TOPSIS,

ELECTRE, PROMETHEE.



SUMMARY

Multi-criteria decision making methods are extensively used in solving
decision making problems, which is the process of choosing the optimal one among
other alternatives. Sorting the firms by measuring their financial performances is also
regarded as decision making problem. Businesses and investors make some financial
analysis to evaluate financial performance of the companies. One of the most

commonly used method of the financial analysis is theratio analysis.

The research contains 7 companies that are quoted to Borsa Istanbul (BIST)
and the data obtained from those companies financial statements between 2009 and
2012. In order to evaluate financial performances of those companies that are also
included in corporate governance index, 6 main criteria and 50 sub-main criteria has
been chosen according to the system structure and AHP, TOPSIS, ELECTRE and
PROMETHEE multi-criteria decision analysis methods has been applied.

In the research, the chosen companies financial performance results has been
determined and analyzed with corporate governance score perspective. As the
analysis results; it is found that, rankings which has been acquired from performance

score and corporate governance score moves accordingly.

In this study, it has been concluded that MADM has methodological abundance
to cope with multi-dimensional problems and practical validity in business domain.
Furthermore, it makes possible various analyses that are based on objective measures

and subjective judgments.

Key words: Financial Performance, Corporate Governance AHP, TOPSIS,
ELECTRE, PROMETHEE
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KISALTMALAR DIZINI

Kisaltmalar

AHP: Analitik Hiyerarsi Proses

BIST: istanbul Menkul Kiymetler Borsas1

ELECTRE: Elimination Et Choix Traduisant La Realite

PROMETHEE: The Preference Ranking Organization Method For Enrichment

Evaluation
TOPSIS: Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution

CKKYV: Cok Kriterli Karar Verme
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1.GIRIS

Karar verme, karar vericinin degisik alternatifler arasindan, kendi amaglarina
uygun, kendisince dnceden belirlenmis belirli kriterlere gére en uygun alternatifi
secebilmesidir (Karakaya, 2003). Kisinin mevcut alternatiflerle kars1 karsiya kaldigi
durumlarda, belirledigi Olgiitlere gére en uygun alternatifi segme siirecine karar
verme siireci denir. Insan yasammin her alaninda siirekli olarak karsilasilan bir
olgudur. Karar vericiler agisindan igerdigi belirsizlik ve 6znel yapilarindan dolay1 zor

bir siire¢ olarak nitelendirilmektedir.

1960’11 yillarda karar verme islerine yardimei olacak bir takim araglarin gerekli
goriilmesiyle ¢ok kriterli karar verme yontemleri, gelistirilmeye baslanmistir.
Ulasilmak istenen hedefin bir¢cok parametrenin belirledigi ve degerlendirilecek
alternatiflerin her birinin kendine has avantajlarinin bulundugu durumlarda se¢im
islemi karar verici i¢in ¢ok zor bir durum olacaktir. Boyle durumlarda karar1 verecek
olan kisi ya tiim bu kararsizlik sikintisindan kurtulmak i¢in, saglikli olup olmadigini
onemsemeden, bir karara varacak; ya da uzun ve rasyonel olmayan analizler sonunda
kusku igerisinde bir karara varacaktir. Cok Kriterli Karar Verme Yontemlerini
kullanmaktaki amag¢ alternatif ve parametre (kriter) sayilarinin fazla oldugu
durumlarda karar verme mekanizmasini kontrol altinda tutabilmek ve karar sonucunu

miimkiin oldugu kadar kolay ve ¢abuk elde etmektir (Herisgakar, 1999).

Isletmelerde karar verici konumunda bulunanlar isletmenin kar, maliyet,
iretim, isglicii gibi 6nemli fonksiyonlarinin ve araclarinin basarili bir gsekilde
kullanilmasini1 ve denetimini performans dl¢giim ve degerlendirmeleriyle belirlerken,
degisik amagclar1 gerceklestiren, bazen de birbiriyle ¢elisen secenekler arasindan en
uygun olanin1 bulmak zorunda kalabilmektedirler. Coklu ve genellikle birbiriyle
uyusmayan kriterlerin oldugu durumlarda bir probleme ¢oziim getirebilmek i¢in ¢ok
kriterli karar verme analizinden yararlanilmaktadir (Biilbiil ve Kd&se, 2009).Cok
sayida kriter (degerlendirme faktorii) ile alternatifi (karar noktasi) bir araya getirerek
es zamanli olarak ¢dzebilen bir yapiya sahip olan CKKYV analizi, bu 6zelliginden
dolay1 gercek hayatta kisisel ya da kurumsal problemlerin karmasik yapisinda,
ozelikle isletmelerin stratejik ve kritik kararlarinda dogru tercihin yapilmasini

saglayan dnemli bir avantajdir.



Performans 6l¢gme aract ne olursa olsun karar vericiler en iyi alternatifi
secerken cesitli problemlerle karsi karsiya kalirlar. Amag tek olsa bile alternatiflerin
celismesi ya da birden ¢ok kriterin etkilesim halinde olmasi karar vericileri ¢ok
kriterli karar verme yoOntemlerine yonlendirmektedir (Cagil, 2011). Coklu ve
genellikle birbiriyle uyusmayan kriterlerin oldugu durumlarda bir probleme ¢oziim
getirebilmek i¢cin, “Cok Kiriterli Karar Verme” (CKKV) analizinden

yararlanilmaktadir.

Isletmelerin performanslarmni dlgmeleri ve degerlendirmeleri giiniimiiz rekabet
kosullar1 ortaminda biiyiik 6nem kazanmistir. Dolayisiyla degisen ve gelisen diinya
piyasalarinda isletmelerin ayakta kalabilmeleri i¢in finansal yapilarini giliglii bir
sekilde korumalar1 ve siirekli kontrol altinda tutmalar1 gerekmektedir. Finans
politikasinin da etkin uygulanabilmesi i¢in oncelikle finansal analizin ¢ok etkin bir
sekilde gergeklestirilmesi gerekmektedir. Finansal analiz genel olarak isletmelerin
finansal durumunun ve faaliyet sonuglarinin, finansal acidan yeterli olup olmadigin
saptamak ve gelecege yonelik tahminlerde bulunabilmek amaciyla, finansal
tablolarda yer alan hesaplar arasindaki iliskilerin ve bunlarin yillar icindeki

gelisimlerinin incelenmesi olarak tanimlanmaktadir (Akgtig, 1998).

Performans oOl¢limii, isletmeler acgisindan daha teknik bir anlatimla ifade
edilecek olursa, bir isletmenin yararlandig1 kaynaklar, iirettigi iirlin ve hizmetler ile
elde ettigi sonuglari takip etmesi i¢in diizenli ve sistematik olarak veri toplamasi,
analizi ve raporlama siireci seklinde belirtilebilir (Eleren ve Soba, 2009). Buna bagh
olarak isletmelerin finansal pozisyonu, yatirimlarinin verimliligi ve isletmenin risk
derecesini, parasal politikalarinin ve faaliyetlerinin sonuclarini, gegmisin saglikli bir
bicimde degerlendirilmesi, gelecek i¢in yatirnm ve finansman kararlarinin alinmasi
ve kaynak kullanimi gibi konularda finansal performans, isletme yoneticilerine

onemli bilgiler saglamaktadir.

Etkin bir finansal planlama, varlik ve kaynak yonetimi, yatirim kararlarinin
rasyonel alinabilmesi i¢in Oncelikle finansal bilgi sisteminin diizglin ¢alismasi ve
finansal bilgi sistemi icerisinde toplanan bilgiler iizerinde analitik teknikler
kullanilarak finansal analizin yapilmasi ve isletmenin giiclii zayif yonleri ile gelecege
yonelik firsat ve tehditlerin ortaya konmasi 6nem arz etmektedir. Ozellikle de

yoneticilerin bu rekabetci ortamda sirketlerini ya da kurumlarin1 ayakta tutabilmek,



rekabet avantaji kazanmak ve bunu siirdiirebilir yapmak icin saglikli ve dogru
kararlar alabilmeleri hayati bir zorunluluk haline gelmistir. Bu tiir kararlar aym
zamanda genis kitleleri de ilgilendirdiginden dogru karar1 almak ¢ok daha biiyiik bir
Onem tagir (Aladag,2011).

Gelisen diinya ekonomisi trendi i¢inde finansal analiz stratejik ydnetim
acisindan 6nemli oldugu gibi bilgi kullanicilart olan kredi kuruluslari, hissedarlar,
potansiyel yatirimcilar ve devlet acisindan da ¢ok oOnemlidir. Firmanin kendi
gelecegine yonelik goriis sahibi olmasina, ayni zamanda sektoriin tamami ve alt
sektorleri de inceleyerek firmanin ve sektoriin gelecegine iliskin bir varsayimda

bulunulabilmesine olanak tanir.

Finansal performans 6l¢iimiiniin sistematik olusu ve 6l¢liimiinde somut verilerin
kullanilmast hem daha kolay hem de daha az maliyetle incelenebilmesinde olanak
saglamaktadir. Bilindigi gibi finansal performans, hangi 6l¢iim yontemi kullanilirsa
kullanilsin, gerceklesen verilerden yola ¢ikilarak analiz edilmektedir. Bu sayede
finansal performans 6l¢iimii bir isletmenin ortaya c¢ikan problemlerinin yol actigi
sorunlarin ne diizeyde ve gelecekte alinabilecek Onlemlerin neler oldugu gibi

sorulara yanit bulunmasina yardimei olmaktadir.

Hazirlanan tez Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (IMKB) islem
gormekte olan, Kurumsal Yonetim Endeksi’nde yer alan (G6zalt1 Pazari harig) halka
acik bliylik 6lcekli firmalarin verileri iizerinde yapilmistir. Cok kriterli karar verme
yontemleri kullanilarak oran analizi yoluyla finansal performanslarinin 6l¢iimlemesi
ve derecelendirme kurulusu tarafindan kendilerine verilen kurumsal yonetim notu ile
daha detayli analizi amaclanmistir. Cok kriterli karar verme yontemlerinden AHP,
TOPSIS, ELETRE ve PROMETHEE yontemleri ile firmalarin finansal performanslart
tek puana donistiiriilerek performans siralamalart bulunmugstur. Elde edilen bu
siralamalar  ile derecelendirme kurulusu tarafindan yapilan siralamalar
karsilastirilarak sonuglarin analizi yapilmistir. Hangi yontemle bulunan siralamanin
derecelendirme kurulusu tarafindan yapilan siralama ile benzer sonuglar verdigi

belirlenmistir.



Calismanin ikinci boliimiinde konu ile ilgili daha 6nce yapilmis ¢alismalar
iceren genis bir literatiir taramasi1 kismina yer verilmistir. Bu kisimda daha 6nceden
yapilmis calismalarin kullandiklar1 yontemlerden, ele aldiklar1 kriterlere ve

calismalarin metotlarinin neler olduklar1 kisaca belirtilmektedir.

Calismanin figlincii bolimiinde finansal analiz tanimini, finansal analiz
tiirlerini, oran analizinin tanimini, oran analizinde kullanilan oranlarin tanimlarini

icermektedir.

Calismanin  dordiincii  boliimiinde kurumsal yonetim kavrami, kurumsal
yonetim ilkeleri, kurumsal yoOnetim endeksi konularinda {iilkemiz ve diinya
uygulamalar1 hakkinda bilgi verilerek, kurumsal yonetim uygulamalar1 ve firma

performansi arasindaki iliskiye yonelik literatiir taramasini icermektedir.

Calismanin besinci boliimiinde karar verme yontemlerinden biri olan ¢ok
kriterli karar verme kavramina deginilecek, tanimi1 ve 6zelliklerinin agiklanmasinin
ardindan ¢ok kriterli karar verme yontemlerinin siiflandirilmasi yapilacaktir. Cok
kriterli karar verme yontemlerinden olan AHP, T OPSIS, ELETRE ve PROMETHEE
yontemleri ayrintisiyla aciklanacak, bahsedilen yontemlerin karar verme siirecleri

incelenecektir.

Calismanin altinc1 bolimii uygulama bolimii olup daha onceki béliimlerde
anlatilan teorik bilgiler kullanilarak, secilen sektérde ¢oklu karar verme teknikleri
kullanilarak karar verme uygulamasi yapilacaktir. Caligmanin amaci ve Onemi
aciklanarak aragtirma sorularinin yaninda materyale de yer verilmistir. Ayrica

gergeklestirilen analiz sonucunda elde edilen bulgular tartisilmistir.

Son olarak yedinci boliimii degerlendirme boliimii olup ¢alismada uygulamanin
sonuclar1 irdelenmis ve c¢alismanin Onemi hakkinda bilgiler verilmistir. Ayrica
yapilan calismanin uygulama asamasiyla ilgili bilgiler verilmis ve benzer ¢alisma

yapacak arastirmacilara bazi 6nerilerde bulunulmustur.



2.LITERATUR ARASTIRMASI

Cok Amagcli Karar Verme (CAKV) yontemleri, bir¢cok sektor icin ideal se¢imin
belirlenmesinde veya performans degerlendirme c¢alismalarinda siklikla kullanilan
yontemlerdir. CAKV yaklasimi, 1970“1i yillarda 6nce yoneylem arastirmasi ve karar

teorisi alanlarinda kullanilmis ve daha sonralar1 finansman alanina da uygulanmistir.

Cok Amagcli Karar Verme (CAKV) yontemlerinden AHP, ELECTRE, TOPSIS,
PROMETHEE ve VIKOR ydnteminin finansal performans analizinde yapilmis olan

calismalarinin literatiir aragtirmasi yapilmistir.

Havayolu sirketlerinin performansini incelemislerdir. Bes Tayvan havayolu
sirketinin ulagtirma ve finansal gostergeleri olarak toplam 22 degisken kullanarak
TOPSIS  yontemini  uygulamislar ve bu isletmelerin  performanslarmin
degerlendirilmesinde finansal gostergelerin  daha etkili oldugu sonucuna

ulagsmiglardir (Feng and Wang, 2000).

Hisse senetleri Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda (IMKB) islem géren bes
biiyiik 6lgekli otomotiv firmasinin finansal oranlarmi kullanarak TOPSIS yontemi ile

genel firma performansini dlgmiislerdir (Yurdakul ve I¢, 2003).

Gida sektdriinde faaliyet gosteren ve hisse senetleri IMKB’de islem goren
sirketlerin finansal tablolarindan elde edilen oranlar1 kullanarak, AHS ile sirketlerin

derecelendirilmesine yonelik bir model gelistirmislerdir (Sekreter vd., 2004).

AHS yontemi kullanilarak, genel isletme performansinin finansal ve finansal
olmayan boyutlar1 birlikte ele alinmis ve isletme performansinin 6l¢limiine yonelik

modeller 6nerilmistir (Albayrak ve Erkut, 2005).

Yunanistan’daki tarimsal gida firmalarina yonelik finansal performans
degerlendirmesinde, 12 gida iiretim ve 8 gida dagitim firmasimmin 1993-1998
donemine ait performanslar karlilik, yeterlilik ve yonetimsel degiskenler ele alinarak

incelenmistir (Kalogeras et al., 2005).



Uretim sirketlerinde gerceklesen ihalelerde en iyi teklifi segmeye yonelik bir
model olusturmuslardir. Yine ¢aligmalarinda ihaleye giren dort sirketten hangisinin
teklifinin en isabetli oldugunu 12 finansal gdstergeyi dikkate alarak TOPSIS yontemi
ile belirlemislerdir (Hao and Qing-sheng, 2006).

Tiirk bankacilik sistemine yonelik bankacilik sisteminde yasanabilecek olasi
mali bagarisizliklart  6nceden haberdar eden bir erken uyar1 modelinin
olusturulmasin1 amaglamistir. Bu dogrultuda 10 rasyodan hareketle ELECTRE TRI
modeli kullanilarak siiflandirma yapmistir (Kilig, 2006).

Bir Iran bankasii incelemislerdir. Karlihik acisindan en iyi durumun
belirlenmesi i¢in TOPSIS yontemi kullanmislar ve ¢alisma sonucunda cari hesabin
en iyl hesap oldugu, ikinci sirada ise alti aylik vadeli mevduat hesabinin karl

oldugunu tespit etmislerdir (Abbasi et al., 2008).

Tiirkiye ekonomisinin performansina yonelik 1986-2006 donemi icinde yedi
tane temel ekonomik parametreden hareketle her yila ait tek bir performans puanini
TOPSIS yéntemi ile hesaplamiglardir. Buna gére 1986 yilinda Tiirkiye ekonomisinin

en iyi performansa sahip oldugu gézlenmistir (Eleren ve Karagiil, 2008).

Bulanik AHS ve TOPSIS yontemlerini birlikte kullanarak gelistirdikleri model
ile hisse senetleri IMKB’de islem gdren ¢imento sirketlerinin finansal performansini

Olemiislerdir (Ertugrul ve Karakasoglu, 2009).

Bankacilikta yasanan 2001 krizi sonras1 bankalarin yeniden yapilandirilmasina
yonelik yasal diizenlemelerin hayata gecirilmesinden sonra Tiirkiye’deki mevduat
bankalarinin 2002-2007 yillar1 arasinda finansal performanslart CKKV yontemleri

ile incelenmeye calisiimustir (Ozden, 2009).

Ticari ve katilim bankalarimin karlilik performanslart AHP yontemi ile

incelenmeye calisilmistir (Cetin ve Bitarak, 2010).

Kamu bankalarina ait finansal oranlar kullanilarak performanslar1 TOPSIS

yontemi ile incelenmeye ¢alisilmistir (Demireli, 2010).

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem gormekte olan, Kurumsal

Yonetim Endeksi’nde yer alan (Gozalt1 Pazar1 harig) 2007 yilinda 7 ve 2008 yilinda



10 halka acik biyiik Olcekli firmalarin verileri lizerinde arastirma yapmislardir.
Analiz kapsaminda finansal performans gostergesi olarak secilen finansal oranlar
2007 ve 2008 yillar1 i¢in ayr1 ayr1 hesaplanarak ve her bir yil icin sirket
performanslarina  gore TOPSIS yontemi ile smanmigs ve siralanmustir

(Conkar vd., 2011).

Tiirkiye’de Gida, Icki ve Tiitiin Sanayi’nde faaliyet gdsteren ve Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren 19 isletmenin, 2005-2008 yillari
arasindaki finansal performanslarin1 TOPSIS yontemiyle degerlendirmisler ve bu
sirketleri finansal performanslari dogrultusunda stralamiglardir

(Biilbiil ve Kdse, 2011).

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'nda islem goéren 13 ana metal sanayi
isletmesinin 2006- 2010 donemine ait mali tablolar1 kullanilarak, isletmelerin
finansal performanslart TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. Calisma sonucunda,
ana metal sanayi sektoriinde faaliyette bulunan isletmelerin performans puanlarinin
analiz doneminde genel olarak degiskenlik gosterdigi tespit edilmistir

(Uygurtiirk ve Korkmaz, 2012).

Tas ve topraga dayali sektorde faaliyet gosteren 26 isletme ile metal esya
makine ve gere¢ yapim sektoriinde faaliyet gosteren 28 igletmenin 2008-2010 yillart
arasindaki etkinlik dl¢timii ve performans degerlendirmelerini Veri Zarflama Analizi

ve TOPSIS yontemlerini kullanarak yapmislardir (Soba vd., 2012)

IMKB’de islem goren kamusal, 6zel ve yabanci sermayeli mevduat
bankalarinin segilen on adet finansal rasyo yardimiyla ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden PROMETHEE yontemi kullanilarak 2007-2011 donemine ait
finansal performanslarmin ve hisse senedi getirileri ile elde edilen performans

sonuclar1 arasindaki iligskinin 6l¢iilmesi amaglanmistir (Sakarya ve Aytekin, 2013).

Gegmis calismalarda inceledigimiz literatiir analizinde “Cok Amach Karar
Verme Yontemleriyle” isletme performansmin oOlciilmesinde kullanilan finansal

oranlar1 agiklayacak olursak;

Gida sektoriine yonelik 2000-2005 donemi igin 22 sirkete ait finansal tablo

verilerinden yararlanarak borglarin 6zsermaye karliligi ile iligkisini regresyon



yontemi ile incelemistir. Modellere iligkin parametre tahminlerinde Genellestirilmis
En Kiicik Kareler Yontemi kullanilmis, 6zsermaye karliligimi etkileyen yedi
degisken ii¢ ayr1 modelle ayr1 ayr1 incelenmistir. Ayrica ¢alisma sonucunda sermaye
yapist ile Ozsermaye karlhilig1 arasinda negatif bir iliski saptanmistir. Kullanilan
finansal oranlar ise; Firma biiyiikliigii (Satiglar), Bor¢ Dis1 Vergi Kalkani, Toplam
Borg / Ozsermaye, Kisa Vadeli Borg / Ozsermaye, Uzun Vadeli Bor¢ / Ozsermaye,
Ozsermaye Karlilig1 oranlaridir (Kabake1, 2008).

IMKB “de faaliyet gdsteren 19 isletmenin finansal performansini sekiz mali
oran kullanarak CAKYV yontemlerinden Topsis ve Electre yontemlerini uygulamis ve
her iki yontemin de benzer sonuglar verdigini tespit etmislerdir. Bu finansal oranlar
ise; Cari Oran, Likidite Orani, Nakit Oran, Toplam Borg¢lar / Toplam Aktifler, Net
Satislar / Toplam Aktifler, Net Kar / Net Satislar, Net Kar / Oz kaynaklar, Net Kar /
Toplam Aktifler dir (Biilbiil ve Kdse, 2009).

Tekstil sektdriinde faaliyet gosteren, IMKB “ye kayith bir dokuma imalat
isletmesi lizerinde gerceklestirilmis ve isletmenin 11 yillik finansal performans
endeksi olusturulmustur. Kullanilan finansal oranlar ise; Cari Oran, Nakit Oran, Asit
Test Oran, Toplam Bor¢ / T. Varlik, Stok devir hiz1, Net Kar/Ozsermaye, K.V.
Borg/T.Varlik, Alacak devir hizi, Net Kar /Top.Varlik, U.V. Bor¢/T.Varlik,
Ozsermaye Devir hizi, Net Isletme Sermayesi Devir hizi, Maddi Duran Varlik Devir
hizi, Aktif Devir Hiz1 oranlaridir. Isletmenin performans puanlari incelendiginde
2000 — 2003 yillar1 arasinda dort yil sikintili oldugu ve 2001 krizinin etkilerinin
dikkat ¢ektigi goriilmiistiir (Eleren vd., 2009).

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem gormekte olan, Kurumsal
Yonetim Endeksi’nde yer alan (Gozalt1 Pazari hari¢) 2007 yilinda 7 ve 2008 yilinda
10 halka acik biiyiikk Olcekli firmalarin verileri ilizerinde aragtirma yapmislardir.
Analiz kapsaminda finansal performans gostergesi olarak secilen finansal oranlar
2007 ve 2008 wyillar1 i¢in ayri ayr1 hesaplanarak ve her bir yil igin sirket
performanslarina gore TOPSIS yontemi ile sinanmis ve siralanmigtir. Kullanilan
finansal oranlar ise; Cari Oran, Alacak Devir Siiresi, Stok Devir Siiresi, Ticari Borg
Devir Siiresi, Borglanma Oranmi, Ozsermaye Karlilifi, Esas Faaliyet Kar Marji,

Faaliyet Maliyeti Oran1 (Conkar vd., 2011).



TOPSIS Yéntemi kullanilarak IMKB’de islem goren bir seramik imalat
isletmesi segilmistir. Isletmenin 1999-2008 yillarindaki on yillik faaliyet performansi
degerlendirilmeye calisilmistir. Bu cergevede 4 baslikta toplam 19 finansal oran
kriter kabul edilerek on yil iizerinden basar1 siralamasi yapilmaya calisilmistir.
Kullanilan finansal oranlar ise; Cari Oran, Asit Test Orani, Nakit Oran, Toplam
Borg/Toplam Varliklar, Kisa Vadeli Yab. Kay./Toplam Varliklar, Uzun Vadeli
Yab.Kay./Toplam Varliklar, Ozkaynaklar /Toplam Varliklar, Stok Devir Hiz1, Alacak
Devir Hiz1, Ozsermaye Devir Hizi, Net Isletme Sermayesi Devir Hizi, Maddi Duran
Varlik Devir Hiz1, Hazir Degerler Devir Hizi, Aktif Devir Hizi, Net Kar/Ozsermaye,
Net Kar/Toplam Varliklar, Briit Satis Kari/Net Satiglar, Faaliyet Kari/Net Satislar,
Net Kar/Net Satislar (Akyiiz vd., 2011).

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'nda islem goéren 13 ana metal sanayi
isletmesinin 2006- 2010 donemine ait mali tablolar1 kullanilarak, isletmelerin
finansal performanslart TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. Calisma sonucunda,
ana metal sanayi sektoriinde faaliyette bulunan isletmelerin performans puanlarinin
analiz doneminde genel olarak degiskenlik gosterdigi tespit edilmistir. Kullanilan
finansal oranlar ise; Cari Oran, Likidite Orani, Stok Devir Hizi, Sabit Aktif Devir
Hizi, Toplam Aktif Devir Hizi, Borg-Toplam Aktifler Orani, Net Kar Marji,
Ozsermaye Karliligi, Dénen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar, Dénen
Varliklar — Stoklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar, Satislarin Maliyeti / Ortalama
Stok, Net Satiglar / Sabit Aktifler, Net Satislar / Aktif Toplami, Toplam Borglar /
Toplam Aktifler, Net Doénem Kari / Net Satislar, Net Kar / Ozsermaye
(Uygurtiirk ve Korkmaz, 2012).

IMKB “de islem goren ¢imento sektoriindeki 16 sirketin finansal
performanslarinin vikor yontemiyle siralanmasi belirlenmeye ¢alisilmistir. Kullanilan
finansal oranlar ise; likidite, faaliyet, bor¢luluk, mali yap1 ve karliligina iliskin 8 tane
finansal oran kriter olarak alinmistir. Bu oranlar; Cari Oran, Alacak Devir Siiresi,
Stok Devir Siiresi, Ticari Bor¢ Devir Siiresi, Bor¢clanma Orani, Ozsermaye Karlilig,
Esas Faaliyet Kar Marj1 ve Faaliyet Maliyeti Oran1’dir. Elde edilen bu siralamalar ile
bu sirketlerin hisse senedi getirileri arasinda bir iliski olup olmadigi incelenmistir

(Ozden vd., 2012).



IMKB’de islem géren kamusal, &zel ve yabanci sermayeli mevduat
bankalarinin segilen on adet finansal rasyo yardimiyla c¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden PROMETHEE yontemi kullanilarak 2007-2011 donemine ait
finansal performanslariin ve hisse senedi getirileri ile elde edilen performans
sonuclari arasindaki iliskinin 6l¢iilmesi amaglanmistir. Kullanilan finansal oranlar
ise; Almman Krediler / Toplam Aktifler, Toplam Krediler ve Alacaklar/ Toplam
Aktifler, Takipteki Krediler (net) / Toplam Krediler ve Alacaklar, Likit Aktifler /
Toplam Aktifle, Likit Aktifler / (Mevduat + Mevduat Dis1 Kaynaklar), Net Donem
Kar1 (Zarar1) / Toplam Aktifler, Net Dénem Kari (Zarar1) / Ozkaynaklar, Faiz
Gelirleri / Toplam Aktifler, Ozel Karsiliklar Sonras1 Net Faiz Geliri / Toplam
Faaliyet  Gelirleri, Net Faaliyet Kar1 (Zarar1) / Toplam  Aktifler
(Sakarya ve Aytekin, 2013).

3.FINANSAL PERFORMANS ANALIZi

Rekabetin gittikce arttig1 giiniimiiz kosullarinda, isletmelerin performanslarini
Olcmeleri ve degerlendirmeleri biiylik 6nem kazanmistir. Firmalarin varliklarim
devam ettirebilmek, biiyiiyebilmek ve firma degerini arttirabilmek igin cesitli
yatirimlar yapmak ve bu yatirnmlarin hangi kaynaklarla ne sekilde karsilanacagina

karar vermek gibi zor bir gérevi vardir.

Firmalarin faaliyet sonuclariin 6zet olarak gosterildigi mali tablolardaki cesitli
hesaplar arasindaki iliskilerin kurulmasini, 6l¢iilmesini ve yorumlanmasini kapsayan
mali analiz, firma yonetiminin ihtiya¢ duydugu kararlarin alinmasinda temel hareket
noktas1 kabul edilir. Firma yoneticileri mevcut durumu degerlendirme, planlama ve
kontrol etme islevlerini etkin bir sekilde siirdiirebilmek, firma faaliyetleriyle
ilgilenen ¢ikar gruplarina, kredi kurumlarina ve devlete faaliyet sonuglar1 hakkinda
acik ve dogru bilgiler verebilmek i¢in mali analizden genis Ol¢lide yararlanmaktadir.
Yapilacak olan fonksiyonel ve amaca gore hazirlanmis mali analizle firmanin mevcut
durumu, gegmis yillara gore gelisim trendi ve diger firmalara gore performans ve

verimi Ol¢iilebilmektedir.
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Etkin bir finansal planlama, varlik ve kaynak yonetimi, yatirim kararlarinin
rasyonel aliabilmesi i¢in Oncelikle finansal bilgi sisteminin diizglin c¢alismasi ve
finansal bilgi sistemi igerisinde toplanan bilgiler {izerinde analitik teknikler
kullanilarak finansal analizin yapilmasi ve isletmenin giiclii zayif yonleri ile gelecege
yonelik firsat ve tehditlerin ortaya konmasi 6nem arz etmektedir. Bununla beraber
isletmeler, ihtiya¢ duyduklar1 finansal kaynaklari para ve sermaye piyasalarindan
uygun kosullarda saglayabilmeleri i¢in tiim paydaslarina gercekei, tarafsiz, seffaf,
hesap verilebilir sekilde ve tam zamaninda finansal bilgilerini sunmak zorundadirlar.
Uluslararas1 diizeyde yiiriirliige giren BASEL 1, BASEL II, Uluslararas1 Finansal
Raporlama Standartlar1 ve Kurumsal Yonetim ilkeleri, isletmelerin finansal agidan
seffaf olmalarin1 ve paydaslarina giivenli bilgi verebilmelerini zorunlu kilmaktadir.
Ayrica isletmeler agisindan kredi derecelendirme siirecinin ve kredi notlarinin
BASEL 1II Kriterleri ¢ergevesinde Onem kazanmasi finansal tablolarin etkin
hazirlanmasini, zamaninda sunumunu ve bu tablolarin analiz ve yorumunu daha da

onemli bir hale getirmektedir (Onal vd., 2006).

Gilinlimiiz rekabet¢i ortaminda, diinyada kiiresellesme ve elektronik ticaretin
artmasi ile igletmeler {irlin kalitesi, teslimat hizi, glivenilirlik, miisteri memnuniyeti,
satig sonrasi hizmet, hissedarin varliginin artirilmasi, firma degerinin artirilmasi v.b.
konularda rakipleri ile artan bir rekabet igine girmislerdir. Isletmelerin faaliyette
bulunduklar1 ¢evredeki artan rekabet ve degisen ¢evre kosullarina uyum
dogrultusunda yeni stratejiler iireterek rekabetci konuma gelebilmeleri i¢in verimli ve
etkin bir performans olgiim sistemini gelistirmeleri ve isletmenin periyodik olarak
degerlendirilmesi gerekmektedir. Isletmelerin faaliyetleri sonucunda deger yaratmasi
faaliyetlerini siirdiirebilmeleri agisindan biiyiik 6nem tagimaktadir. Isletmelerin uzun
stire deger yaratmadan faaliyetlerini siirdiirebilmeleri olanakli degildir. Bu durum
kiiresel rekabet kosullarinda 6nemini daha da artirmaktadir. Bu nedenle dl¢iilmeyen
bir olgunun gelistirilmesi, kontrol edilmesi ve degerlendirilmesi miimkiin
olmayacagindan  isletmeler performans  Olglim  sistemlerini  kullanmak

durumundadirlar.

Isletmelerin mali durumunu dogru anlayabilmenin; hem isletme sahipleri ve
yoneticileri hem de merkezi hiikiimet, kredi kuruluslari, potansiyel ve mevcut

yatirimeilar, mal ve hizmet tedarikgileri gibi isletme disinda yer almakla birlikte
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isletme ile baglantis1 bulunan taraflar i¢in gelecege yonelik alinacak kararlarin
saglikli sonuglar vermesi agisindan biiyilk onem tasimaktadir. Bu nedenle bir
isletmenin mali yapilarinin biitiin yonleriyle analiz ve degerlendirme ¢alismalarina

“Finansal Analiz” denilmektedir.

Finansal analiz; isletmenin i¢ ¢evresine oldugu kadar dis cevresine de,
isletmenin ge¢misini, mevcut durumunu ve sektdr i¢indeki konumunu inceleyip,
diger isletmelerle karsilastirma olanagi verir. Finansal analizde kullanilan en yaygin

yontem ise, oranlar yontemidir. Kavram, yazarlarca cesitli sekillerde tanimlanmistir.

Finansal Analiz, bir tesebbiisiin mevcut sartlar altinda mali durumunu
belirlemek ve gelecekteki sartlara gore mali durumunu tahminlemek i¢in yapilan

incelemedir (Olal1, 1997).

Finansal analiz; bir isletmenini finansal yapisinin sermaye kaynaklar1 ve
bunlarin aktif varliklara dagilist bakimindan yeterli olup olmadigi ve faaliyet

sonuclarinin verimliligi ile bunlarin egilimlerin incelenmesini kapsar (Giiris, 1972).

Finansal analiz, bir firmanin mali durumunu, faaliyet sonuglarini ve finansal
yonden gelismesini saglamak ve firma ile ilgili gelecege doniikk tahminde
bulunabilmek i¢in, mali tablolarda yer alan kalemler arasindaki iligkilerin ve bunlarin
zaman igerisinde gostermis olduklari egilimlerin incelenmesi stirecidir. (Akgiin,

2002).

Finansal analiz, bir isletmenin mali durumunun, faaliyet sonuglarinin ve
finansal yonden gelismesinin yeterli olup olmadiginin saptamak ve o isletme ile ilgili
gelecege doniik tahminlerde bulunabilmek i¢in mali tablolarda yer alan kalemler
arasindaki iliskileri ve bunlarin zaman icginde gostermis olduklari egilimlerin

incelenmesinden olusmaktadir (Akdogan, 1992).

Finansal analiz genis anlamda, temel ve ek finansal tablolarin analizini
kapsarken dar anlamda, sadece temel mali tablolar olarak ifade edilen bilanco ve

gelir tablosunu da kapsamaktadir (Arat, 2005).
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Finansal analiz yaparak, yoneticilerin elde edebilecegi bilgiler asagidaki gibi

siralanabilmektedir (Aydin vd., 2010).

a) Isletmenin faaliyet sonuglarinin yeterli olup olmadiginin belirlenmesi,

b) Isletmenin sahip oldugu kaynaklarmn faaliyetlerini etkin bir sekilde
yiiriitebilmek i¢in yeterli olup olmadiginin belirlenmesi,

c) Isletmenin 6z sermayesinin diizeyinin belirlenmesi ve 6z sermaye
ihtiyacinin tespit edilmesi,

d) Isletme kaynaklarmin aktif varliklara dagilis1 bakimindan yeterli olup

olmadiginin incelenmesi,

e) Isletmenin faaliyetlerinin, kapasitesinin ve fiyatlandirma politikasinin
incelenmesi,

f) Gelecege yonelik planlarin hazirlanmasi,

g) Isletme ¢alisanlarinin performanslarinin dlgiilmesi ve denetimi.

Finansal analizin amaglari ise sOyle siralanabilmektedir (Akgiic, 2002).

¢ Bir isletmenin hesap donemine ait finansal tablolarini analiz etmek, bdylece o
isletmenin varlik veya sermaye durumuyla isletme sonuglarini degerlendirmek,

¢ Bir isletmenin gegmis hesap donemine ait finansal tablolarini analiz etmek,
boylece o isletmenin gelisme seyrini saptamak,

e Bir isletmenin finansal tablolariin, aym is kolundaki isletmenin finansal
tablolariin ortalama sonuclar ile karsilastirmak, bdylece o isletmenin is kolundaki
yerini ve durumunu saptamak,

e isletmenin yeni yatirim ya da genisleme yatirimina karar verebilmek.
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3.1 Finansal Analiz Yontemleri

Finansal analiz i¢in kullanilan temel yontemler; tutarlar1 karsilastirma, dikey
yiizde, egilim (trend) ylizdeleri ve oran (rasyo) analizi olarak dort grupta

incelenmektedir (Argun vd., 2008).Calismada oran analizi yontemi kullanilmistir.

3.1.1 Oran Yontemi

Rasyo analizi yontemine ilk kez 1908 yilinda Wiliam M. Rosendale’in
““Credit Demartment Methods’’ adli makalesinde yer verildigi goriilmektedir. Bu
makalede isletmelerin dogru kararlar almasi i¢in cari oranin kullanilmasi gerekliligi
tizerinde durulmustur. 1919 yilinda ise rasyo analizinin sistemli kullanimini
bankacilik uygulamalarina oneren Alexander Wall isimli iktisatgidir (Sarikamus,

2007).

Diger analiz tekniklerinde oldugu gibi rasyo analizi de, gerek ayni isletmelerde
gerekse de ayr isletmelerde, ayn1 yil veya ayri ayr yillarla ilgili karsilastirmalar
yapilmasina dayanan bir yontemdir (Sarikamis, 2007). Rasyo, finansal tablolarin
farkli boliimleri arasinda iligkileri ortaya koymaktadir. Buna gore, finansal tablolar
tizerinden bir¢ok rasyo hesaplanmakta ve rasyolarin sagladigr bilgiler ile finansal
tablolar yorumlanmaktadir. Rasyo analizi ayn1 sekilde finansal tablolar1 rasyolara
cevirerek analiz edilmelerini kolaylastirmaktadir. Anahtar rasyolarin incelenmesi bir
isletmenin zamana dayali performansini ve endiistriyel rakiplerine gore nasil
performans gosterdigini ortaya koymak agisindan 6nemlidir. Bunun yaninda rasyo
analizi yapilirken bir analistin deneyimi, isletme hedefleri, endiistri ve ekonomik

kosullar1 gibi faktorlerin g6z oniine alinmasi sarttir (Hennie, 2006).

Analistler ve yoneticiler tarafindan isletme performansi ve hedefini belirlemek
icin kullanilan rasyo analizlerini karsilastirmali, trend ve yiizde analizleri ile birlikte
dikkate almalar1 saglikli karar vermeleri agisindan 6nem arz etmektedir (Hennie,

2006).

Finansal analizde kullanilan oranlar; likidite, faaliyet, finansal yap1, karlilik ve

piyasa oranlari olarak siniflandirilmaktadir (Okka, 2009). Buna gore;
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+ Likidite rasyolari, bir isletmenin cari yiikiimliiliklerini karsilayabilme

yetenegi ile cari varlik/yiikiimliiliiklerinin kullanim etkinligini 6lgmektedir.
» Karlilik rasyolari, bir isletmenin kar saglama yetenegini 6lgmektedir.

* Mali yap1 oranlari, sermaye yapisinin hangi oranda borglarla hangi oranda

Ozsermaye ile olusturuldugunu 6lgen oranlardir.

* Faaliyet oranlari, isletmenin cari ve sabit degerleri gibi varliklarini
isletmesinin basarini yani faaliyetlerinin performansini 6l¢gmede kullanilan oranlardir

(Konuralp, 2001).

* Piyasa oranlari, isletmelerin yatirimcilar tarafindan nasil degerlendirildigini

Ol¢meye yonelik hesaplanan oranlardir (Richard et al.,1997).
4. KURUMSAL YONETIM

IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi, IMKB pazarlarinda (gdzalti pazarlari
hari¢) islem goren ve Sermaye Piyasast Kurulu’nun Seri VIII, No:51 “Sermaye
Piyasasinda Derecelendirme Faaliyeti ve Derecelendirme Kuruluslarina Iligkin
Esaslar Tebligi” kapsaminda kurumsal yonetim ilkelerine uyumuna iligskin olarak
belirlenmis derecelendirme notuna sahip sirketlerin belirli kurallara goére fiyat ve

getiri performanslarinin 6l¢iilmesi amaciyla olusturulmustur.

Kurumsal yonetim (Corporate Governance) anlayisi, anonim ortakliklarin
idaresinde ve faaliyetlerinde kar elde etme ve pay sahiplerine dagitma ana unsuru ve
amacin tastyan geleneksel yapilarinin yaninda, pay sahipleri dahil tiim menfaat
sahiplerinin haklarinin korumasinit ve bu cercevede s6z konusu menfaat gruplari
arasindaki iligkilerin kurallarinin diizenlemesini hedefleyen bir kavramdir (Sehirli,

1999).

Uluslararas1 yatirimeilarin, sirketlerdeki kurumsal yonetim uygulamalarini en
az finansal performanslar1 kadar o©nemli bulduklarini; yatinm kararlarinin
alinmasinda, bu konunun reform ihtiyaci olan iilkeler i¢cin daha 6nemli oldugunu
diistindiiklerini ve iyi kurumsal yonetim uygulamalarina sahip sirketler i¢in daha
fazla hazir olduklarini gostermektedir. (SPK, 2003). Kurumsal yonetim farkl

sekillerde tarif edilmektedir. Kurumsal yonetim daha cok ilkeleri, temel esaslar ile

15



isletmelerin yonetim yapilar1 esas alinarak tanimlanmaya g¢alisilmistir. Kurumsal
yonetim yapisi; yonetim kurulu, pay sahipleri ve diger ilgililer (menfaat sahipleri,
alacaklilar, saticilar, devlet, kredi kuruluslar1 v.b) gibi katilimcilarin hak ve
sorumluluk smirlarini, bunlar arasindaki iligkileri belirleyen bir kavramdir
(Kirkpatrick, 2005). Yonetim acisindan diislintildiiginde kurumsal yonetim;
sitketlerin performansin1 artirmak i¢in yonetim sistemleri ile ilgili gerekli
diizenlemelerin yapilmasi ve sirketlerin bu diizenlemeler dogrultusunda faaliyet
gostermesini gerekli goren bir yapidir (Luo, 2005). Tanimlardan da goriilecegi gibi
kurumsal yonetim, isletmelerin birtakim ilkeler tasimasini gerektirmekte ve

isletmenin performansina etki etmektedir.

Kurumsal yonetimin kalitesinin, sirketlerin ekonomik faaliyetlerinin
sonuclarint pozitif yonde etkilemesi ve bu sonuglarin etkin piyasa kosulunun
saglanmasiyla, hisse senedi fiyatlarina yansimasi beklenir (Giirbiiz ve Ergincan,
2004). Kurumsal yonetim isletmenin koydugu genel ilkeleri, ulagmak istedigi

hedefleri ve performansini kontrol etme agisindan temel bir yap1 olusturur.

Dogru kurumsal yonetim uygulamalarinin sirketler ve iilke acisindan 6nemli
yararlar1 bulunmaktadir. Konuya sirketler agisindan bakildiginda, kurumsal yonetim
kalitesinin yiiksek olmasi, diisiik sermaye maliyeti, finansman imkanlariin ve
likiditenin artmasi, krizlerin daha kolay atlatilmasi ve iyi yonetilen sirketlerin
sermaye piyasalarmin disinda kalmamasi anlamina gelmektedir. Konuya iilke
acisindan baktigimizda ise, iyi kurumsal yonetim, iilkenin imajimin yiikselmesi,
sermayenin yurt disina kagmasinin énlenmesi, ekonominin ve sermaye piyasalarinin
rekabet giiclinlin artmasi, krizlerin daha az zararla atlatilmasi, kaynaklarin daha etkin
bir seklide dagilmasi, yiiksek refahin saglanmasi ve siirdiiriilmesi anlamina

gelmektedir.

Bazi ¢alismalarda kurumsal yonetim ile sirket performansi arasindaki iligkinin

yoniiniin pozitif olduguna dair sonuglara ulagilmistir;

Kurumsal  yonetimin  firma  performansina  etkisi ~ uygulamalarla
dogrulandigindan endekse dahil olan isletmelerin performanslarinin yiiksek oldugu

ve aralarindaki iliskinin dogrusal oldugu kolaylikla sdylenebilir (Black et al., 2003).
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Kurumsal yonetim kalitesiyle firma degeri arasinda pozitif giiclii bir iligki

bulmuslardir (Drobetz et al., 2003).

Kurumsal yonetim ve firma performans: arasinda kesin bir iliski elde

edememislerdir (Klein et al., 2004).

Disaridan yoneticilerin, gelirlerin yonetiminde ¢ok katkida bulunamadiklar
ayrica aktif kurumsal paydaslarin temsilcilerinin, gelir yonetiminde diistislere neden

olduklarina dair bulgulara erigsmislerdir (Park and Shin, 2004).

Kurumsal yonetim ile isletme performansi arasinda anlaml bir iliski bulmus
ozellikle seffafligin sirket performansinin 6nemli belirleyicilerinden biri oldugu

sonucuna ulagmistir (Chiang, 2005).

Yonetim kurulu biiyiikligi ile firma degeri arasinda zayif pozitif bir iliskinin
oldugu, 6te yandan yabanci paydaslik ile firmanin piyasa degeri arasinda pozitif
fakat yerli paydaslik ile piyasa degeri arasinda notr bir iliski oldugu, diger taraftan
yoneticilerin ortaklig1 ile firma degeri arasinda ise negatif bir iligkinin var oldugu

sonucuna erigmislerdir (Dwived and Jain, 2005).

Kurumsal yonetim uygulamalarinin yiiksek firma degeri ile sonuglandigini

sonucuna varilmistir (Brown and Caylor, 2006).

Kurumsal yonetim ile firma performansi arasinda giiglii bir iliski tespit

edememistir (Gruszczynski, 2006).

Kurumsal yonetim uygulamalar1 ile firma performansi arasinda gii¢lii bir

pozitif iligki saptamiglardir (Biswas and Bhuiyan, 2008).

Kurumsal yonetim ile firma performansi arasinda pozitif yonlii bir iliski tespit

etmislerdir (Kim and Yoon, 2007).

Kurumsal yonetim mekanizmasinin firma karlihiginin, faaliyet etkinliginin ve
biiyiime kabiliyetinin gelistirilmesi agisindan énemli oldugunu ortaya koymuslardir

(Wei’an and Yuejun, 2007).

Kurumsal yonetim ile sirket performansi arasindaki iligkinin n6tr ya da negatif

olduguna dair bulgulara rastlanmaktadir (Nicholson and Kiel, 2007).
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Miilkiyet yogunlagmasmin performans ile pozitif, yonetim kurulu
kompozisyonu ile performans arasinda notr ve CEO ikiligi olarak da bilinen CEO ve
yonetim kurulu baskaninin ayni kisi olmasi ile performans arasinda ise negatif bir
iliskinin bulundugu sonucuna erismistir Isletmenin iyi yonetilmesini seffaflik, hesap
verilebilirlik, sorumluluk ve adillik ilkeleri ile diizenlenmesini saglayan evrensel
olarak kabul edilen ilkeler ve kurallar biitiinii” olarak tanimlanabilir (Ehikioya,

2009).

Tiirkiye i¢in IMKB’ye kote sirketler baglaminda, kurumsal yonetim ilkelerine
uyum ile sirket performansi arasinda bir iligkinin bulunmadigi sonucuna varilmistir

(Cakarc1 vd., 2009).

Aktif devir hizi, aktif karliligin ve Ozsermaye karliligi performans
gostergelerinde endeks kapsami Oncesi ve sonrasi i¢cin anlamli farkliliklar ortaya

cikmistir (Karamustata vd., 2009).

Kurumsal yonetim endeksinde islem gormeye baglayan sirketlerin hisse senedi

fiyatlarinda anormal getiriler gdzlemlenmemistir sonucuna varilmistir (Karan vd.,

2013).

SPK kurumsal yonetim ilkelerini dort baslik altinda toplamistir. Bu ilkeler pay
sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik, menfaat sahipleri ve ydnetim kurulu

olmak iizere dort ana boliimden olusur (SPK, 2003).

Pay Sahipleri: Hisse senedi sahiplerinin bir takim haklar1 kurumsal yonetim
ilkeleri agisindan korunma altina alinmasi gerekir. Bu haklar i¢erisinde zamaninda ve
diizenli olarak sirket hakkinda agiklayici bilgi elde etme, genel kurul toplantilarina
etkin katilma ve oy kullanma, sirketin karlarindan pay alma, sirket yapisindaki
onemli degisiklilere iliskin kararlara katilmak ve yeterli sekilde bilgilendirilmek,
riichan hakki ve bedelsiz pay hakki gibi haklar sayilabilir (Topag, 2002). Hisse

senedi sahipleri bu haklar1 yeterli ve rahat bir sekilde kullanabilmelidir.
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Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik: Isletmenin finansal durumu, performanst,
miilkiyeti, idaresi, amaclar1 ve muhtemel risk faktorleri gibi biitiin maddi konularda
dogru ve =zamaninda acgiklama yapilmasi kurumsal yonetim geregidir

(Business, 2004). [

Menfaat Sahipleri: Cikar gruplar1 olarak da tanimman menfaat sahipleri, basta
yatirimet olmakla birlikte, ¢alisanlar, alacaklilar, devlet, miisteriler, kredi kuruluslari,
tedarikgiler ve gesitli sivil toplum Orgiitleri gibi taraflardir. Cikar gruplar ile isletme
yonetimi arasindaki iligkilerin diizenlenmesine yonelik prensipler de kurumsal

yonetim geregidir.

Yonetim Kurulunun Sorumluluklari: Kurumsal yonetim, sirketin stratejik
rehberligini, yonetim kurulu tarafindan yonetimin etkin denetimini ve ydnetim
kurulunun, sirkete ve hissedarlara karst hesap verme yiikiimliligi tasimasini
saglamalidir. Yonetim kurulu iiyeleri, objektif bir sekilde iyi niyetle, gerekli dikkat
ve Ozeni gostererek, sirketin ve hissedarlarin ¢ikarlar1 dogrultusunda yonetim

uygulamalarini yerine getirmek zorundadir (KYD, 2004).

Kurumsal yonetim ilkelerini uygulama prensipleri SPK tarafindan belirlendigi
tizere yapilmaktadir. SPK tarafindan belirlenen diizenlemeler ¢ergevesinde,
derecelendirme kuruluslar: isletmelerin ilkeleri uygulama durumunu saptayarak bir
deger atamaktadir. Ulkemizde SPK tarafindan belirlenen SAHA Kurumsal Y®énetim
derecelendirme kurulusu endekse dahil olabilecek isletmelerin puanlarini profesyonel

sekilde hesaplayan bir kurulustur.
5.COK KRITERLI KARAR VERME

Karar teorisi, karar problemlerinin matematiksel modelini ortaya koyup, sayisal
ve istatistiksel irdelemelere bagli olarak hareket tarzi Oneren bir yontemdir. Bu
cercevede karar verme siireci hizlanarak, kararlarin dogru olarak alinabilmesi

olasilig1 da artmaktadir.

Karar verme giinliik hayatimizin ayrilmaz bir parcasidir ve bireysel yasamdan
kiiresel diizeydeki organizasyonlar1 ve milletleri de icine alan genis gruplar,
toplumlar ilgilendirir. Karar verme basitten karmasiga dogru bir uzantida olan ve

coklu kriterleri de i¢inde barindiran durumlari inceler (Vira and Yacov, 1983).
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Karar verme siireci hayatimizin her aninda karsimiza c¢ikan ve alternatifler
arasindan se¢im yapmamizi gerektiren bir siirectir. Her karar, alternatifler arasindan
diisiiniilerek karar verilmek suretiyle belirlenir. isletmeler icin de bu durum, ayn
bireylerde oldugu sekilde ger¢eklesmektedir. Ancak isletmeler igerisinde karar verici

tek yonetici olabilecegi gibi birden ¢ok yoneticide olabilmektedir.

Gliniimiizde yasanan hizl1 degisimler, isletmelerin ¢evresindeki belirsizlikleri
arttirmis, isletme yonetimini daha da karmasik hale getirmis, karar verme
problemlerinin 6nemini artirirken, ¢oziimiinii de zorlastirmistir. Pek c¢ok isletmede
karar siireci, bilginin toplanmast ve analiz edilmesi i¢in yogun bir ¢aba ve zamani
gerektirir. Siradan gilinliik kararlarin tecriibi yonteme dayandirilarak alinmasi yeterli
olmasina ragmen, karmasik ve hayati kararlar icin bu yol tek basina yeterli degildir.
Bilimsel karar verme metotlarin1 kullanan isletmeler, kiiresellesen is iliskilerine
oncilik etmekte ve bu iligkiler agmi yoOneterek rekabet¢i avantaj sahibi

olabilmektedirler (Cebeci ve Kiling, 2010).

Karar, hangi tipe girerse girsin bir sonucu ifade eder. Karar konusunun
incelenebilmesi icin sadece sonucu ifade eden se¢cim veya tercihin incelenmesi
yeterli olmayacaktir. Resmin biitiiniinii gorebilmek icin, secim yapmaya gelinceye
kadar nelerin olup bittigine bakmak gerekmektedir. Karar verme, belirli bir baslangic
noktas1 olan, asamalarin birbirini izledigi ve sonunda bir tercihin yapilmasi ile
sonuclanan bir faaliyetler toplulugu, siirectir (Kogel, 2003). Karar verme, esnek bir
davranig seklidir. Bundan dolayr farkli kisiler ayni olaylar karsisinda farkh
davraniglar gosterip bu nedenle farkli kararlar verebilir. Fakat kararlarin alinigindaki

siire¢ veya izlenen yol aynidir (Y1lmaz, 2002).

Karar verme de kantitatif model kurma-uygulama siireci belirli basliklar altinda
toplanabilir. 1. Karar probleminin belirlenmesi 2. Problemin formiile edilmesi 3.
Model Kurma 4. Bilgi derleme 5. Modelin ¢6zliimii 6. Modelin gegerliligini aragtirma
ve duyarlilik analizleri 7. Sonuglarin yorumu 8. Karar verme, uygulama ve kontrol

etmedir. (Kazan, 2010)

Cok kriterli karar verme, karar teorisinin en yaygin olarak kullanilan
metotlarin1 igeren bir dalidir. Birden fazla karar kriterinin degerlendirilmesi ve

alternatifler arasindan sec¢im yapilmasini, alternatiflerin gruplandirilmasini veya
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siralanmasint saglayan metotlar icermektedir (Atict ve Ulucan, 2009). Giinliik
hayatta CKKV problemleriyle ¢ok genis bir alanda karsilasiimaktadir. Ornegin bir
otomobil almay1 diisiinen miisteri sadece fiyata gore degil, tasarim, yakit tiiketimi,

giivenlik gibi farkli kriterleri de gz 6niinde bulunduracaktir.

Isletmeler ayakta kalabilmek ve hayatlari siirdiirebilmek igin birgok seviyede
farkli kararlar almak zorundadirlar. Bu kararlar1 alirken, karar vericiler dogru ve
giivenilir verilere ve degerlendirme siireclerine ihtiya¢ duyarlar. Bu yiizden karar
verme siireclerine bilimsel tekniklerin dahil edilmesi sonuglarin daha giivenilir
olmasina ve siibjektif kararlardan uzaklasilmasina yardimei olur. Cesitli karar
problemleri ile karsi karsiya kalan yoneticiler i¢cin zor problemlerden biri de,
alternatifler kiimesinden uygun alternatifin secilmesidir. Bu se¢im prosediiriine
celisen ve fazla sayida kriter dahil oldugundan geleneksel se¢im prosediirlerinin
kullanilmast gergekei bir ¢éziim sunmaz. Bu nedenle, CKKV yontemleri giiniimiizde

bir¢ok ¢alismada kullanilmaktadir (Soner ve Oniit, 2006).

Isletmelerin hizla degisen ¢evresel kosullara uyum saglamalar1 ve bu degisime
paralel olarak etkin kararlar alabilmeleri, karar verme siirecinde ¢ok sayida nitel ve
nicel faktorii bir arada degerlendirebilen bilimsel yontemleri kullanmalari ile

miimkiindiir (Taha,1997).

CKKYV ile coklu ve birbiriyle celisen kriterler gbz oOniinde bulundurularak
istenilen amaca ulasilmak istenir. CKKV, alternatiflerin kesikli kiime icerisinde en
lyisinin sec¢ildigi alandir (Saaty, 2005). CKKV yaklasimlarinin baslica amaglarindan
birisi karar vericilere karar verme hakkinda giivenli ve rahat hissetmeleri yoniinde
bilgiyi organize ve sentez etmek ve tiim kriterlerin doyurulmasi ile karar sonrasi

pismanlig1 en aza indirmek i¢in yardim etmektir (Belton and Steward, 2002).

CKKYV metotlar1 karar teorisi ve karar analizinin temel boliimlerinden biridir.
Bu metotlar karar verme siirecinde birden fazla kriterin gz Oniine alinarak, dnceden
belirlenmis birgok alternatif arasindan en iyi olanin1 se¢gmeye dayali bir problemin

¢Oziimii siirecinde karar vericiye rehberlik etmektedirler (Mohsen et al.,2009).
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5.1 Cok Kriterli Karar Verme Uygulama Alanlar1 ve

Amaci

CKKYV yaklagimi, 1970”1 yillarda baglangi¢ olarak yoneylem arastirmasi ve
karar teorisi alanlarinda kullanilmis ve daha sonraki iktisadi ve mali alanlar da

uygulanmustir (Kilig, 2006).
CKKYV yontemlerinin kullanildigr alanlar 6rneklendirilirse;

e Kisisel kararlar: Yatirim kararlari, gayrimenkul alimi, kariyer planlamasi,
giinliik kararlar

e Aile biitge planlamasi

eKamu ve kar amaci giitmeyen kuruluslarda grup kararlar, oOncelik
belirlenmesi

e isletme, 6rgiit kararlar1: Stratejik kararlar, iiretim planlamasi, yatirim kararlar

¢ Holdinglerde yatirim kararlari, stratejik oncelik belirlenmesi, sirket evlilikleri

eDevlet biitge dagitim asamalari, yatinm kararlari, makroekonomik hedef

belirlenmesi

CKKV’nin amaci, karmasik ve biitiiniiyle algilamas1 gii¢ konular1 analiz etmek

ve karar verme siireclerini sistematik bir sekilde ytirtitmektir.

Birden ¢ok karar vericinin bulundugu ortamlarda ortak bir platform yaratmak,
iletisimi ~ kolaylastirir, miizakereleri miimkiin kilar. Alternatiflerin  kriter
degerlendirilmelerinde, hem gereken uzman goriislerini hem de karar vericilerin
0znel degerlendirmeleri birlestirerek herkesin probleme dahilini saglar. CKKV, ¢ok
bliylik miktarda ve dagiik veriyi degerlendirmeye almada karar vericiye biiyiik

kolaylik saglamaktadir (Kocamustafaogullari, 2007).
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5.2 Cok Kriterli Karar Verme Metotlarinin

Siniflandirilmasi

CKKV metotlari;; Cok Amagli Karar Verme ve Cok Nitelikli Karar Verme
olarak smiflandirilabilir. CAKV metotlari, cok amag¢li matematiksel programlama
modelleri niteligindedir. Bu modeller i¢inde, catisan ve g¢elisen amaglar optimize
edilir ve matematiksel olarak belirlenen kisitlayicilara maruz birakilirlar. Temel
ama¢ tim alternatifler arasindan en iyi olam1 se¢mektir ve alternatiflerin sayisi

onceden belirlenememektedir.

CNKYV metotlar genellikle ¢coklu celisen kriterler tarafindan karakterize edilen
tim alternatifleri degerlendirmek ve Onceliklendirmek sureti ile tercih kararlari
vermeye dayanan bir silirectir (Mohsen et al., 2009). CNKV metotlarinda,
alternatiflerin sayis1 ve alternatiflerin her birine ait ulasilacak basar1 diizeyleri

belirlidir (Ozdemir, 2004).

Literatiirde bircok CKKV metodu mevcuttur. Bu metotlarin her biri kendine
0zgl ozelliklere sahiptir. CKKV metotlarinin siniflandirilmasinda birgok yol vardir.
Bunlardan biri metotlar1 kullandig1 veri tiirline gore smiflandirmaktir. Buradan
hareketle, CKVV metotlarin1 deterministik, skolastik, ve bulanik olmak iizere ii¢
smifa ayrilabilir. Ayn1 zamanda bu ii¢ sinifin 6zelliklerini de biinyesinde barindiran
metotlar olabilir. CKKV metotlarinin siniflandirilmasinda kullanilan diger bir yolda,
bu metotlar1 karar verme silirecine katilan karar vericilerin sayisina gore
smniflandirmaktir. Buna gore tek karar vericili metotlar ve grupca karar verilen

CKKYV metotlar olarak siniflandirma yapmak miimkiindiir (Triantaphyllou, 2000).

Literatiirde 6ne ¢ikan karar analiz metotlar1 Sekil 5.1°de goriilmektedir.
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Sekil 5.1: Karar Verme Metotlarinin Siniflandirilmasi

Earar Analiz Metotlan

Tek Amach Karar Karar Destek ok Kriterli Karar
Verme Sistemler: Verme
Karar Efla Cok Oleutli Karar Cok Amacl Earar
Apaclan Diyagrami Verme Venme
AHP TOPSIS ELECTRE PROMETHEE MAUT UTADIS

Kaynak: (Zhou et al., 2006).

CNKV problemleri onceden belirlenen sayida alternatife sahiptir ve bu
alternatiflerin her birine iligskin ulasilacak basar1 diizeyleri belirlenmektedir. CNKV
problemlerinde kararlar, her bir alternatif i¢in var olan niteliklerin karsilastirilmasi
yolu ile verilmektedir. Ote yandan CAKV problemlerinde ise, alternatiflerin sayisi
onceden belirlenememektedir ve modelin amaci “en 1yi” alternatifi belirlemektir.
Kantitatif karar verme tekniklerinde optimal ¢6ziimii verecek olan alternatiflerin

sayisina Onceden karar verilememektedir (Triantaphyllou, 2000).

CKKV yontemlerini kullanmaktaki amag alternatif ve parametre (kriter)
sayllarimin fazla oldugu durumlarda karar verme mekanizmasini kontrol altinda
tutabilmek ve karar sonucunu miimkiin oldugu kadar kolay ve ¢abuk elde etmektir

(Umarusman, 2002).

Bu calismada da alternatif ve kriter sayilarinin fazla olmasindan dolayr ¢ok
kriterli karar verme yontemlerinden 4AHP, T OPSIS, ELECTRE ve PROMETHEE

yontemleri ele alinmistir.
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5.3 Cok Kriterli Karar Verme Yontemleri

5.3.1 Analitik Hiyerarsi Siireci Metodu

Thomas L. Saaty tarafindan 1977 de gelistirilen Analitik Hiyerarsi Siireci
metodu birden ¢ok kriter iceren karmasik karar problemlerinin ¢oziimiinde kullanilan
bir metottur. AHS, karar vericilerin karmasik karar problemlerini, problemin ana
hedefi, kriterleri, alt kriterleri ve alternatifleri arasindaki iligkiyi gosteren bir
hiyerarsik yapida modellemelerine olanak verir. Bu metodun en 6nemli 6zelligi karar
vericinin hem objektif hem de siibjektif diisiincelerini karar siirecine dahil
edebilmesidir. Bilginin, deneyimin ve bireyin diisiincelerinin mantiksal bir sekilde
birlestirildigi bir metottur. AHS ¢ok genis bir uygulama alanina sahiptir ve pek ¢ok

karar probleminde etkin olarak kullanilmaktadir (Kuruiiziim ve Atsan, 2001).

Analitik Hiyerarsi Siireci, karar vermek i¢in hem gerekli istatistiklere ve
Ol¢iimlere hem de uzman kisilerin yargilarina dayanan soyut ve somut kriterlerin
kesin derecelerinin nisbi 6l¢timiinde kullanilan bir teoridir. Soyut kavramlarin nasil
Olgiilecegi AHS matematiginin temel konusudur. AHS ¢ok kriterli karar
problemlerinin ¢oziimiinde siklikla uygulanmistir. Birgok soyut amag¢ ve kriterin
arasindan birini digerine yeglemek (tercih) etmek icin, genelde nitel olarak ifade
edilen yargilar, AHS ile sayisal olarak ifade edilebilir. Bunu basarabilmek iginse
AHS nin temeli olan ikili karsilastirmalardan yararlanilir. AHS ¢ok boyutlu 6l¢iim
derecelerini tek boyutlu oOncelik derecelerine doniistiirmeyi hedefler. Karar
problemlerinde alternatiflerin degerlendirilmesi birden fazla kriterin olmasi ve
kriterlerin verilecek karara etkilerinin esit olmamasi yani kriterlerin Onem
agirliklarinin farkli olmast durumunda AHS ile her bir kriter i¢in alternatiflerinin ikili

karsilagtirmalar1 yapilarak alternatiflerin siralamasin1 yapmak miimkiindiir (Diindar,

2008).

AHS, bir problemi daha kolay anlagilabilecek ve objektif degerlendirmeye
katki saglayabilecek alt problemlere ayristirir. Yapilan objektif degerlendirmeler
sayisal degerlere doniistiiriiliir ve her alternatifi sayisal bir dlgek lizerinde siralamak
icin isleme alinir. AHS nin kullanildig: bir karar verme siirecinde asagidaki adimlar

izlenmelidir (Bhushan and Rai, 2004).
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- Problem tanimlanir ve hiyerarsik yap1 olusturulur,

- Uzmanlardan ve karar vericilerden ikili karsilastirma esasimna gore bilgi

toplanir,

- Ikili karsilastirmalardan elde edilen veriler, kdsegen elemanlar1 1 olan kare

matrisine doniistiiriiliir. Bu matrise ikili karsilagtirma matrisi denir,

- Alternatiflerin oncelik degerlerini bulmak icin ikili karsilagtirma matrisinin

sentezleme islemi yapilir,
- Tutarlilik indeksi hesaplanir,
- Bilesik goreli oncelik degerlerinin hesaplanilir.
5.3.1.1 AHS Metodunun Asamalari

1. Asama: Problemin tammmlanmasi ve hiyerarsik yapmin olusturulmasi
asamasidir. Bu asama, karar probleminin daha kolay kavranmasimm ve
degerlendirilmesini saglayacak hiyerarsik bir diizende alt problemlere ayristirma
siirecidir (Kuruiiziim ve Atsan, 2001).Problem belirli bir amag, kriter, alt kriter ve
alternatifler hiyerarsisine ayristirilir. Bu islem karar verme siirecinin en yaratici ve en
Oonemli boliimiidiir. Karar probleminin bir hiyerarsi seklinde olusturulmasi AHP”nin
temel prensiplerindendir. Hiyerarsik yapi, bir kademenin elemanlarinin bir alt
kademede olan elemanlarla olan iliskisini gosterir. Bu baglamda hiyerarsi diizenli bir
iliski sebekesi niteligindedir. Bu iliski en alt kademelere kadar devam eder ve bu

sayede her eleman dolayli veya dolaysiz olarak birbiri ile iliskilendirilmis olur.

Hiyerarsinin en {ist seviyesinde iizerinde ¢alisilan ve analiz edilmesi amaglanan
problemin hedefi, ara seviyelerinde kriterler ve varsa alt kriterler, en alt seviyesinde
alternatifler vardir (Bhushan and Rai, 2004).Asagidaki tabloda 6rnek bir hiyerarsik

yap1 gosterilmektedir.
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Sekil 5.2: Hiyerarsi Modeli

| HEDEF |
FRITERLER | | | |
ALT KRIT ER /\ /\
| | | | | | | | | | |

AT TERMNATIFLE | |

Kaynak: Thomas L. SAATY (1994); Fundementals of Decision Making and Priority Theory
with Analytic Hierarchy Process, RSW Publicaitons, Volume VI, 1st Edition, s. 95.

2. Asama: Uzmanlardan ve Kkarar vericilerden ikili karsilastirma esasina
gore bilgi toplanmasi asamasidir. AHS metodundaki ikili karsilastirma yargilar
homojen eleman c¢iftlerine uygulanabilmektedir. Yargilarin yogunluklarini
belirtmekte kullanilan AHS nin temel 6l¢egi asagidaki Tablo 2.3 de verilmistir. Bu
Olgegin etkililigi hem bircok uygulamada hem de homojen elementlerin
karsilagtirilmasinda karar vericinin hangi 6lgegi kullanmas1 gerektigine dair, teorik

bir tartismada kanitlanmistir (Saaty, 2001).

Tablo 5.1: AHS Ikili Karsilastirma Olgiitii

Onem
. Tanwmilar Agiklamalar
Dezerleri
1 Esgit dereceds Gnem Her iki segenegi egit Sneme sahip olmasi dourornow
. - Tecrabe wve yarginin bir segenegi diferine orta dereceds

3 Orta dereceds Gonemnla Smernli kilmas: o .
- N - . Tecribe we wyargimnmn bir segemnefi diferine kuvwetli
5 Kuvvetl: derecede Gmem derecede Sme i 2 dizrizeraas
— ok luvwretli derecede | Bir segeneZin diferine gSre gok Lkuvvetl: derecede
’ Snerrn Snemli olmas: dursmn

: . Bir segenagFi digerine st Icilan Icartlarin
= Hesin derecede onem dozrulugunun cok yilksek olmas: dizrzmas
24 sa a deserler Uzlagma gerektiginde kullanilan iki ardisik arg:

B e & arasindalki deZerler

Kaynak: Thomas L. Saaty, Luis G. Vargas (2001); Models Methods Concepts & Applications
Of The Analytic Hierarchy Process, Kluwer Academic Publishers, America, s. 6.
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Ikili karsilastirma, karsilastirilan elemanlarda bulunan herhangi bir ortak
ozellikle ilgili tercih, onem ve benzerlik sirasinin belirlenmesinde bireyin
basvurdugu dogal bir siirectir. Ikili karsilastirmalar biling diizeyinde yapildig1 zaman
diisiince ve yansitma igermektedir. ikili karsilastirmalar viicudumuz hakkinda karar
verirken de bilingaltinda ortaya c¢ikmaktadir. Ornegin gezintiye ¢ikmadan &nce
viicudumuzun disar1 sicakligr ile kiyaslanarak yeterli derecede sicak olup olmadig:
hakkinda karara varmak bilincaltinda yapilan bir ikili karsilagtirmadir. Viicuttan
almman sinyaller oncelik sirasina gore stirekli islenir. Bu nedenle duraksiz olarak

yapilan ikili karsilagtirmalar insan dogasinin bir pargasidir (Saaty, 2001).
3. Asama: Ikili karsilastirma matrisinin olusturulmas: asamasidur.

Bir kisiye n tane tag verildigini (A, A, ..., Ay) ve bu taglarin sayisal agirliklart
da swrasiyla “ Wy, Wy, ..., W,” oldugu varsayilsin. Her bir tagin diger taslara gore
agirhiklarinin orani ikili karsilastirma matrisinin satirlarini olusturur. Ornegin, A,
taginin agirliginin A, tagiin agirligina orant W1/W, = a,; seklinde gosterilirse ikili

karsilastirma matrisi asagidaki gibi olusturulur.

fy; Gz Giz . Oy
Qzq 2z Oaz Cap
A=
Jﬂﬂ]. an: anE e 'ﬁ'ﬂn (5’1)

Bu matris nxn boyutlu kare bir matristir. Burada a;; degerleri asagidaki

kurallara uygun olarak belirlenir.

Kural 1: a;; = a ise a;j = 1/a dir ve a>0 dur. (5,2)
Kural 2: A; ile A; esit agirhiga sahip ise a;; = 1 ve aji = 1 olur. Her “i” degeri
icin a;; = 1 dir. (5,3)

Ikili karsilastirma matrisinin &zellikleri asagidaki gibi zetlenebilir. (Saaty,

1991).

s ({343} (Y3421 2 (13421

- Eger “a”, “1” alternatifinin “j” alternatifine , “ay”, *j” alternatifinin “k”

[13%4]
1

alternatifine Onemi gosterirse varilan yargilarin tam tutarli olabilmesi i¢in
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alternatifinin “k” alternatifine 6nemini gdsteren aj = ajj. aj esitligi saglanmalidir.

Ijk=1,2,...,ndir.

- AHP nin ikili karsilastirma oOlgiitiinde kullanilan sayisal degerle pozitif

oldugundan bu matrisin elemanlar1 daima pozitiftir. a;; >0veij=1,2,...,n
- A matrisinin kosegen elemanlari 1 dir.

- Ikili karsilastirma matrisinin en biiyiik dzdegerine karsilik gelen dzvektore

agirlik veya oncelik vektorii denir.

- Eger A karsilastirma matrisi tam tutarl ise herhangi bir satirdan matrisin

diger tiim 6geleri elde edilebilir.

4. Asama: ikili karsilastirma matrisine bagh olarak alternatiflerin oncelik

veya agirhik vektorlerinin hesaplanmasi asamasidir.

Karsilastirma matrisinin  6zvektorii karsilastirilan  alternatiflerin  6ncelik
vektoriinii verir. Ozvektoriin elemanlari, alternatiflerle ilgili dncelikler veya agirliklar
niteligindedir (Bhushan and Rai, 2004). A karsilastirma matrisinden Oncelik
vektoriiniin elde edilebilmesi i¢in ¢ok sayida hesaplama ydntemi vardir. Bu

hesaplama yontemlerinden en yaygin olarak kullanilan iki ¢esidi agagida verilmistir.

- Oncelik veya agirlik vektoriiniin elde edilebilmesi i¢in karsilastirma
matrisinin yeterli dereceden kuvvetleri alinarak biiytitiiliir. Bunun i¢in her defasinda
matrisin karesi almir. Daha sonra matrisin satir toplamlarinin genel toplama

boliinmesi ile normallestirilir. Buradan en biiyilik 6zdegere karsilik gelen 6zvektor

w = (W, Wa, ..., Wy,)

olarak bulunur. k, k+1,... ,,inci kuvvetten elde edilen 6zvektoriin bilesenleri

arasindaki fark ardil adimlardaki farktan kiigiik ise islem sonlandirilir.

- Karsilastirma matrisinde her bir siitunun elemanlar1 o siitunun toplamina
boliiniir. Elde edilen degerlerin satir toplamlar1 alinarak, satirdaki eleman sayisina
boliiniir. Boylelikle her bir alternatif i¢in oncelik veya agirlik vektorii hesaplanmis

olur.
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5. Asama: Tutarhlik indeksinin hesaplanmasi asamasidir. AHS metoduna
gore karar vericilerin ikili karsilastirma degerleri siibjektiftir ve karar vericiler yanlis
veya yanli davranarak karsilastirma yapmis olabilir. Dolayisiyla ikili karsilastirma
matrisinin tutarli olup olmadig1 kontrol edilmeli, eger tutarlilik istenen seviyede
degilse karsilagtirmalara verilen cevaplar tekrar gozden gecirilmelidir (Bhushan and
Rai, 2004). ikili karsilastirma matrisinin tutarli olabilmesi igin en biiyiik 6zdegerin

(Amax ), matris boyutuna (n) esit olmasi gerekmektedir.

A matrisinin en biiyiikk 6zdegeri (Amax ) asagidaki denklem yardimi ile elde

edilir.
Momar = z;‘zi ;.‘zlalj.w“ (5 4)

Fakat yapilan hesaplamalarda bu esitlik her zaman saglanmaz. Burada ihtiyag
duyulan sey, tutarsizlifa bagl olarak ortaya ¢ikan hatanin derecesinin 6l¢iimiidiir. Bu
kosulda “Apax-n” degeri bir tutarsizliga isaret etmektedir. Bu tutarsizligin derecesi,

tutarlilik indeksi (T1) olarak tanimlanir. Ti asagidaki denklem yardimi ile hesaplanir.

5 Amge T
Tl = —

n—1 (5,5)

Tutarhilik indeksi (TT) nin nxn boyutlu matrise karsilik gelen rastgele indekse

(RI) oranlanmasina tutarlilik oran1 (TO) denir.

Tablo 5.2: Rastgele Indeks Sayilari

RI 0 0 058 (09 112 (124 |132 |141 (145 |[149

Kaynak: T.L.Saaty (1991); Some Mathematical Concepts of The Analytic Hierarchy Process,

Behaviormetrica, Vol 29, s. 7.

Tutarlilik oran1 TO asagidaki denklem yardimi ile hesaplanir.

(5.6)
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Ikili karsilastirma matrisinin tutarli olabilmesi i¢in TO < 0.10 olmasi
gerekmektedir. Bu deger sifira yaklastikca matrisin tutarlilign artacaktir (Saaty,
1991).

6. Asama: Hiyerarsinin biitiin diizeyleri i¢in olusturulan karsilastirma
matrislerinin tutarlilig1 saglandiktan sonra her bir alternatifin 6ncelik degerleri ile alt
kriterlerin agirlik degerleri ¢arpilip toplanarak birlestirme islemi yapilir (Bhushan
and Rai, 2004).

5.3.2 TOPSIS Metodu

TOPSIS metodu (Technique for Order Preference by Similarity to Ideal
Solution) Yoon ve Hwang tarafindan 1981 yilinda gelistirilmistir. Topsis metodu
stnirhi alternatifler kiimesinden ¢6zliim belirlemeye yonelik ¢ok kriterli karar
metotlarindan biridir. Bu metodun en temel prensibi, segilen alternatifin pozitif ideal
¢oziime en kisa mesafede ve negatif ideal ¢o6ziime de en uzak mesafede olmasidir
(Jahanshahloo et al., 2006).Bu metot kullanilarak alternatif se¢eneklerinin belirli
kriterler dogrultusunda ve kriterlerin alabilecegi maksimum ve minimum degerler
arasinda ideal duruma gore karsilastirilmasi gerceklestirilmektedir (Yurdakul ve Ig,

2003).

Topsis metodu pozitif ideal ¢6ziim ve negatif ideal ¢oziimiin bulunmasi
tizerine. kurulmus bir yontemdir. Pozitif ideal ¢6ziim kar kriterlerini maksimize eden
ve maliyet kriterlerini ise minimize eden ¢oziimdiir. Negatif ideal ¢6ziim ise maliyet
kriterlerini maksimize eden ve kar kriterlerini ise minimize eden ¢Oziimdiir.
Secilecek optimal alternatif ise, yukarida belirtildigi gibi pozitif ideal ¢éziime en

yakin ve negatif ideal ¢dziime en uzak olan ¢oziimdiir (Cil, 2003).

Bu metodun uygulama alani olarak; ekonomi yonetim problemleri, veri tabani
secimi, muhasebe ve finansman, karar destek, pazarlama, iiriin tasarimi, liretim,
planlama, portfoy se¢imi, risk analizi, grup karar verme, tesis yeri se¢imi, ulagtirma,
kaynak tahsisi, egitim, cevresel kararlar, saglik, kamu sektorii, pazar secimi,

bilgisayar ve bilgi se¢imi gibi alanlarda kullanilabilmektedir (Ozkan, 2007).
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5.3.2.1 TOPSIS Metodunun Coziim Asamalari

Topsis metodunun ¢oziim asamalari agsagidaki verilmistir (Jahanshahloo et al.,

2009).

1. Asama: Normalize karar matrisi hesaplanir. Normalize deger “n;” ile

gosterilmekte ve agsagidaki denklem ile hesaplanmaktadir.

E
T S i=12 . mvej=12, ..,n

i=17if (5’7)

n

2. Asama: Agirhklandirilmis normalize karar matrisi hesaplanir.
Agirlhiklandirilmis normalize deger “v;;” ile gosterilir.

i=12 .. mvej=12 .. ncn vy =wn; hesaplanr.

T'w,; = 1 olup w;kriterlerinin agirlik degeridir.
3. Asama: Pozitif ve negatif ideal ¢6ziim belirlenir.

At = {(vf{.v], .., vD)} = {[mﬂxi?,-jlt' [S G], [minv[”i [S f]}
(5,8)

A™ = {(v{,v7, .07} = {(minvy|i € 0), (maxvy|i € 1)}
(5,9

Burada “O” kar kriterleri, “I” ise maliyet kriterleridir.

4. Asama: Pozitif ve negatif ideal ¢oziime olan uzakhk hesaplamir. Bu
islemde “n” boyutlu Oklit uzaklik formiilii kullanilir. Her bir alternatifin ideal

¢oziime olan uzaklig1 asagidaki gibi hesaplanir.

Pozitif ideal ¢6zlim i¢in

1.."
4 =[Sty - v 510
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Negatif ideal ¢oziim i¢in

1y
. o= n Pooo— 1. ‘2 .
di = [Ex,(vy =) i (5,11)

5. Asama: Ideal ¢oziime olan goreli yakinlik hesaplanir. 4; alternatifinin 4"

ile ilgili yakinlig
d;
Rij=——, j=12,..,m
a7 —d?

hd (5,12)
formiili ile hesaplanir. Burada d; = 0wve d =0 oldugundan R; € [0,1]

6. Asama: Alternatifler R; degerine gore azalan sirada siraya dizilerek

tercih siralamasi belirlenir.

En iyi alternatif ideal ¢oziime en kisa mesafede bulunandir. Ideal ¢dziime en
kisa mesafede olan alternatifin ayni zaman da negatif ideal ¢6ziime de en uzak

mesafede oldugu yargisi sdylenilebilir (Triantaphyllou, 2000).

Topsis metodunda degerlendirmeye alinan biitiin kriterler ayni derecede
Oneme sahip olmayabilir. Ciinkii degerlendirme kriterleri farkli anlamlar
icermektedir. Bu nedenle kriterlerin agirliklandirilmasinda problemin dogasina ve
niteligine bagl olarak, farkli metotlar kullanilabilir. Analitik Hiyerarsi Siireci
Metodu, Eigen Vektér Metodu, Entropy Metodu gibi metotlar kriterlerin
agirliklandirmasinda baslica kullanilan metotlardir (Mei- Tai Chu et al., 2007).

TOPSIS yonteminin baz1 ozellikleri asagida verilmistir (Yeh, 2003; Spee,
2005);

e igerigi yalin ve anlagilabilirdir.

e Hesaplama yetenegi giicliidiir.

e Sayisal degerler kullanilabildiginden alternatifler arasindaki farkliliklar ve
kriterlerin birbirinden ne kadar farkli olduklar1 konusunda iyi bir goriis elde
edilebilmektedir.

e Nitel bir doniistiirme yapilmaksizin, dogrudan verilere uygulanabilmektedir.
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e Saglam temelli mantik yapisi, pozitif-ideal ve negatif-ideal ¢oziimleri ayn

anda dikkate alan, uygulanmasi kolay bir yontemedir.
TOPSIS yonteminin iistiin ve zayif yonleri (Spee, 2005);

¢ TOPSIS metodu ELECTRE ’nin temeli lizerine gelistirilmistir. Bu nedenle
metotlarin ilk ii¢ agsamalarinin ayni olmasi sasirtici degildir.

eHem ELECTRE hem de TOPSIS olgeklerin karsilastirilabilmesi igin bir
normalize karar matrisi temeli ile baglamaktadir. ikinci asamada her iki metotta da
tercihlerin agirlik degerlerini karar vericilerden almaktadirlar. Dordiincli asamada
metotlar farklilasmaktadir. Bir fark olarak ise ELECTRE alternatiflerden birinin
digerine olan istiinliigiine gore elemeleri yaparken, TOPSIS ideal ¢oziime en yakin,
negatif ideal ¢6ziime en uzak alternatifin en iyi alternatif oldugunu gostermektedir.

¢ TOPSIS ‘in bir avantaji her bir alternatifin kendi degerini almasidir. Bu
nedenle, alternatifler arasindaki farkliliklar ve kriterlerin birbirlerinden ne kadar

farkli olduklar1 konusunda iyi bir goriis elde edilebilmektedir.

5.3.3 ELECTRE Metodu

ELECTRE kisaltmast “Elimination Et Choix Traduisant La Realite”
kelimelerinin bas harflerinden olugmaktadir ve Bernard Roy tarafindan 1968 yilinda
gelistirilmistir. Bu metodun temelleri 1965 yilina kadar gitmektedir. O yillarda,
bugiinde hala aktif olan SEMA sirketinden bir arastirma ekibi, firmalarda yeni
etkinlikler gelistirilmesine iliskin kararlara dayali somut, ¢ok kriterli ve ger¢ek diinya
ile 1ilgili bir problem iizerinde ¢aligmalar yapiliyordu. Problemin ¢6ziime
kavusturulmasi esnasinda miithendisler ciddi sorunlar yagsamis ve B. Roy” dan yardim
talep etmislerdi. B. Roy yardim talebini kabul ederek, problemin ¢oziimiine katki
saglamak icin yeni bir metot gelistirme ¢alismalarina baslamis ve verilen alternatifler

kiimesi i¢inden en iyi olan1 se¢gmeye dayali ELECTRE metodunu gelistirmistir.

1960’11 yillarin sonunda B.Roy (1971) tarafindan ortaya atilan ve daha sonra
P.Nijkamp ve A.van Delft(1977) ve H. Voogd(1983) tarafindan gelistirilen Electre
(Elimination et Choix Traduisant La Realite) yontemi, her bir degerlendirme faktorii
icin alternatifler arasinda ikili istiinliik kiyaslamalarina dayanmaktadir. Genis bir

uygulama alani olan bu yontemin Electre II, III, IV, TRI gibi degisik versiyonlar1
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gelistirilmigtir. Biitiin yontemler, ayn1 temel kavramlar iizerine dayanmakla beraber,

karar probleminin tipine gore kullanimlar1 farklidir.

ELECTRE metodunun temel prensibi, alternatifler arasinda her bir kriter i¢in
ayr1 ayr1 olmak sartiyla ikili kiyaslama yaparak iistiinliik iligkilerini belirlemektir. 4;
ve 4; alternatiflerinin 4; > A; olarak gosterilen istiinliik iliskisi, . alternatifin j.
alternatife nicel olarak iistiinliik gdstermese bile karar vericinin 4; alternatifinin 4;
alternatifinden daha iistiin olduguna karar verme riskini géze alabilecegini gosterir.
Cok kriterli karar verme problemlerinde, klasik modelde, alternatifler arasinda tamlik
ve gegiglilik sartlarin1 saglayan bir tercih sirasi (zayif sira) kurularak kriterlere gore
en iyi alternatifin se¢ilmesine ¢aligilir. Klasik yaklagimin bu varsayimlarinin gergek
problemlerde saglanmasinin zor oldugu goriisiinden hareketle, hem tercihler arasinda
gecissizliklere izin veren hem de karsilastirilamama iligkisini hesaba katan alternatif
bir yaklasim gelistirilmistir. Bu yaklasimda, "Ust-Derecelendirme (Outranking)
Mliskisi" ad1 verilen alternatif bir iliski tamimlanmis ve alternatiflerin bu iliski yardimi
ile karsilastirilmasinin, cogu durumda karar vericinin tercih yapisini daha iyi temsil

edecegi One siiriilmiigtiir.

Ust-derecelendirme iligkisini  kullanan modeller genellikle, uygulama
prensipleri asagida agiklanacak "Uyum-Uyumsuzluk (Concordance Discordance)
Modelleri" adi ile anilirlar (Triantaphyllou, 2000). Bu modelleri kullanarak ¢ok
kriterli karar problemlerine farkli ¢ziimler getirmeye ¢alisan yontem ailesi ise genel
olarak, Ingilizce ya da Fransizca kisaltmasi ile ELECTRE (Elimination et Choice
Translating Reality) yontemleri olarak bilinir. ELECTRE yo6nteminin 6zellikleri:

e Nicel ve nitel veriler kullanilabilmektedir.

e Ustiin olmayan alternatiflerin olusturdugu alt kiime de belirlenebilir.

e Alternatiflerin gii¢lii ve kesin bir siralamasin1 vermeyebilir.

e Verilerin kalitesi ve giivenirliligi arttik¢a alternatif se¢cimi veya alternatiflerin
siralamasi daha gergekci olmaktadir.

e Diger CKKYV yontemlerden daha az ayrintili veriye gereksinim duyar. Ancak,
bazen pek cok tercih edilmis alternatifi tanimlayamamaktadir.

eYoOntem temel olarak; daha az {istiin olan alternatifleri eleyerek ¢dziim
sagladigindan, kriter sayisinin az fakat alternatif sayisinin ¢ok oldugu karar

problemleri i¢cin uygundur (Triantaphyllou, 2000).
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¢ ELECTRE yo6ntemi, nicel ve nitel verinin karigik olarak degerlendirilmesine
olanak taniyan kuvvetli ve ayn1 zamanda kolayca uyum saglayabilen,

e Bircok durumda, baskin olmayan alternatifler alt kiimesi verilebilen ve
alternatiflerin kesin bir 6n siralamasini vermeyebilir fakat verilerin kalitesine gore,
alternatif se¢imi problemi i¢in daha gercekei bir ¢6ziim verebilen,

e Diger yontemlerin daha ¢ok, yliksek diizeyde zaman ve insan giicii kaynagi
gerektiren ayrintili veri gereksinimi, bu yoOntemlerin planlama asamasindaki
kullanilmalarin1  engeller. Fakat ELECTRE yontemi boyle yiiksek diizeyde
kaynaklara gereksinim duymamaktadir (Ozkan, 2007).

5.3.3.1 ELECTRE Metodunun Asamalari
ELECTRE yontemi su agsamadan olugmaktadir (Triantaphyllou, 2000):

1.Karar Matrisinin Olusturulmasi: Bu asamada belirlenen karar kriterleri ve
alternatifleri ile ilgili karar matrisi olusturulur. Karar matrisinin satirlarinda
ustiinliikkleri siralanmak istenen alternatifler, situnlarinda ise karar vermede

kullanilacak kriterler yer almaktadir.

X *p Xin
X X XA
21 11 In
Y=
x3n
xm] xmn

Karar matrisi, agsagida oldugu gibi tablo seklinde gosterilebilir.

Tablo 5.3: Karar Matrisi

Kriterler
Alternatifler
C, C, (o
Ay X Xaa Xin
Az X1 Xz
A Ko Koz Kn
m o m . m 1
blzsz;l bzzth bnzz-’ch
Kareler Toplam k=l k=1 Eal

2.Karar Matrisinin Normalize Edilmesi: Bu asamada, farkli kriter boyutlar1

boyutsuz kriterlere doniistiiriilmektedir. Buradaki amag, 6l¢ii biriminden bagimsiz

36



olarak  karsilastirma  yapilabilmesi  i¢in  karar  matrisi  degerlerinin

normallestirilmesidir.

.'-':,.-
?‘il_ = m—‘l
2
- (5,13)

Alternatif sayis1 m, kriter sayisi n ile gosterildiginde, normallestirilmis karar
matrisi R ile ifade edilerek, i’inci alternatifin j’inci kriter i¢in normallestirilmig

degeri rij ile gosterilir.

3.Normalize Karar Matrisinin Agirhklandirilmasi: Bundan sonra R
matrisinin her bir slitunu uygun karar kriterlerinin birlestirilmis 6nem agirliklar ile
carpilir. Bu agirliklar (wy, wa, W3, Wa,..., Wy) seklinde gosterilir ve karar verici
tarafindan belirlenir. Bu nedenle agirliklandirilmis matris V ile gosterilir ve

V =R.W olur.
Vif= L3 - W (5,14)

V agirliklandirilmis normalize karar matrisi, matris formu asagidaki gibidir.

Ym Yizo - Vm

V= Var Voo - Vi
VE!:

vm] vm:ﬁ

Tablo 5.4:Nornalize Karar Matrisi

. Kriterler
Alternatifler
C1l Cc2 cn
Al V1= Wy V1=« Wa V1n=T1s W
A2 V31=Ta1 « Wy Var=Ta: . Wo
Am Ven1=Tm1 « Wy Vimz=Tma « W2 v Vo=l mn « Wp

4.Uyumluluk ve Uyumsuzluk Setinin Belirlenmesi: Uyumluluk ve
uyumsuzluk setinin belirlenebilmesi i¢cin V matrisinden yararlanilir. Bu asamada
alternatifler birbirleriyle kriterler acisindan karsilastirilir. Uyum seti C, uyumsuzluk

37



seti D ile gosterildiginde, tiim alternatifler i¢in olusturulan uyum ve uyumsuzluk
setleri asagidaki iliskilerden yararlanilarak belirlenir.
Cu={1.vik=vw;}.;=1.23....n
{1.vig=vi 3.3 (5.15)
Cok kriterli karar verme problemlerindeki uyum seti sayisi ( m*-m) tanedir.
ELECTRE yo6nteminde her uyum setine Cy;, bir uyumsuzluk seti Dy karsilik gelir.
Du={j.vw=w}’.1=1.23. . .n
{J-¥g= Vg }. ] (5.16)
S5.Uyumluluk ve Uyumsuzluk Matrislerinin Olusturulmasi: Uyum
matrisinin (C) olusturulmasinda uyum setlerinden yararlanilir. Uyumluluk indeksi cy

uyumluluk setinin igerigindeki kriter ile birlestirilmis agirliklarin toplamudir.

Dolayisiyla asagidaki gosterim dogru olmaktadir.

Cy = ij (G=12..n)
Jel, (5,17)

Uyumluluk indeksi alternatif Ay ‘nin alternatif A; ‘ya gore goreli Onemini
gostermektedir. Goriiniise gore, 0< ci <1. Uyumluluk matrisi C, mxm boyutlu olup,

asagidaki gibi tanimlanir.

- I Cim
c - €
21 Im
=
'le cmﬁ -

Burada k=1 oldugu durumda C matrisinin girisi tanimlanamamaktadir.
Uyumsuzluk matrisi D, Ag belirli alternatifinin rakip alternatif A; ‘den diisiikliik

derecesini aciklamaktadir. Uyumsuzluk matrisinin dy elemanlar1 asagidaki gibi

tanimlanir.
max|1r‘,ﬁ,- — -,;H|
Jeb,,
dy, =——F—
fi ? J‘.I|‘L 5~ Vi |

(5,18)

Buna gore uyumsuzluk matrisi de asagidaki gibi tanimlanir.
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C matrisinde oldugu gibi D matrisinde de k=l durumunda matris girisi
tanimlanamamaktadir. Burada da bir 6nceki m * m matrisin (C ve D) simetrik

olmadigi belirtilmelidir.
6. Ustiinliik Karsilastirmasiin Yapilmasi:

Uyum ve uyumsuzluk indeksleri hesaplandiktan sonra bunlarin elemanlari
belirli bir sekilde denetlenerek uygun olmayan alternatifler elenmektedir. A,
alternatifinin A,’ya ne kadar baskin oldugu, uyum indeksi C,q'nun ne kadar biiyiik ve
uyumsuzluk indeksi D,q’nun ne kadar kiigiik olduguyla belirlenmektedir. Bunun i¢in

once C ve D degerlerinin ortalamalar1 (C,q ve Dpq ) hesaplanmalidir.
Eger C > Cyq ve DS Dy ise A, alternatifi A, alternatifine tercih edilir.
7. Net Uyum ve Uyumsuzluk indekslerinin Hesaplanmasi:

Cekirdegin icinde birden fazla alternatif olmasi durumunda se¢imin nasil
yapilacagi net uyum ve uyumsuzluk indeksleri hesaplanarak belirlenmekte ve bu
indeksler ile hangi alternatifin digerine daha baskin oldugu bulunmaktadir. Net uyum
indeks degeri en biiyiik, net uyumsuzluk indeksi ise en kii¢iik olan alternatif ¢oziim
kiimesini olusturmaktadir. C,’ler biiylikten kiigiige, D;’ler kiiciikten biiytige dogru
siralanmakta ve net uyum ve uyumsuzluk indeksleri (5,19) ve (5,20) esitlikleri ile

hesaplanmaktadir.

Cp = Z Cpk _Z Cﬁp
Bl )

k=p E=p

(5,19)
D, = ;DH —; D,
k=p E=p (5,20)

Daha sonra en biiylik “C” ve en kiiciik “D” degeri secilerek en son siralama elde

edilmektedir.
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5.3.4 PROMETHEE Metodu

Son yillarda, belirlenen kriterlere uygun en iyi alternatifin secilmesi i¢in
kullanilabilecek c¢ok sayida karar destek metodu gelistirilmistir. Bu metodlardan bir
tanesi de “The Preference Ranking Organization Method For Enrichment
Evaluation” olarak ifade edilen PROMETHEE yontemidir. PROMETHEE, metod
taniminin bas harflerinin birlestirilmesi ile olusturulmus bir kisaltmadir ve literatiirde
bu sekilde bilinmektedir. PROMETHEE, 1982 yilinda Jean-Pierre Brans tarafindan
gelistirilmis ¢ok kriterli bir dncelik belirleme yontemidir. PROMETHEE yontemi
literatlirde yer alan mevcut onceliklendirme yOntemlerinin uygulama asamasindaki
zorluklardan hareketle gelistirilmis ve giinlimiize kadar baz1 c¢alismalarda

kullanilmistir (Dagdeviren ve Eraslan, 2007).

PROMETHEE yontemi, ¢ok kriterli problemlerin ¢oziimiinde alanindaki en
etkili ve en kolay yontem olarak bilinmektedir. Ayrica PROMETHEE yontemine ek
olarak PROMETHEE 1 ve PROMETHEE II yontemleri gelistirilmistir.
PROMETHEE 1 yontemi kullanilarak alternatiflerin belirlenen kriterler temelinde
karsilastirilmast ile kismi oncelikleri ve PROMETHEE 11 yontemi kullanilarak
alternatiflerin belirlenen kriterler temelinde karsilastirilmasi neticesinde net

oncelikleri tespit etmek miimkiindiir (Brans and Vincke, 1985).

PROMETHEE yo6ntemini kullanan karar vericiler problemle ilgili tim verileri
kolay anlasilabilir ¢ok kriterli bir tabloda gorebilmektedir. Ayrica bu yontem i¢in bir
Kanada firmas1 olan Visual Decisions tarafindan gelistirilen Decision Lab 2000
programi ile ¢ok kriterli karar verme ve siralama problemlerini PROMETHEE
yontemi temelinde ¢ozebilmek daha kolay ve pratik hale gelmistir. Decision Lab
2000 programini kullanan karar vericiler programin analitik yardimlari, bilgisayar
destegi ve yapisal prosediirleri sayesinde etkin ve giivenilir bir karar verme siireci
yasamaktadirlar. PROMETHEE yontemi kullanilarak gelistirilen Decision Lab 2000

programinin avantajlar1 asagida siralanmistir (Geldermann and Zhang, 2001).

« Karar vericiler tarafindan sisteme girilen temel karar verileri alternatifler i¢in
belirlenen sayida ana parametre ile siirlandirilabilmektedir. Bu durum sonuglarin

istenilen kalitede olmasini saglamaktadir.
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* Tercih fonksiyonlar1 ve bu fonksiyonlarda kullanilan esik degerleri her bir

karar vericiye kolayca agiklanabilmektedir.

* Alternatiflerin siralanmasinin grafiksel gosterimine ek olarak karar vericilere

cesitli istatistiksel analizler yapabilme imkani tanimaktadir.

* Karar verme siirecini bilimsel bir temele dayandirarak, ¢ok kisa zamanda ve

etkin karar verebilme imkani1 sunmaktadir.

* Genis ve kapsamli gorsel raporlama olanag ile karar vericiye yardimci

olmaktadir.

Birden ¢ok alternatif ve alternatifler ile ilgili birden ¢ok kriterden olusan se¢im
ve siralama problemlerinde kullanilan PROMETHEE yonteminin uygulama

stireclerinin algoritmasi1 7 adimdan olugmaktadir. Bunlar; (Kog¢dag, 2013).

1-  Veri Kiimesinin Olusturulmasi

2- Tercih Fonksiyonlarinin Belirlenmesi

3- Ortak Tercih Fonksiyonlarmin Olusturulmasi

4- Karar Noktalarina Iliskin Tercih indekslerinin Belirlenmesi

5-  Pozitif ve Negatif Ustiinliiklerin Belirlenmesi

6- PROMETHEET ile Kismi Siralama Yapilmasi

7- PROMETHEE II ile Karar Noktalarinin Tam Olarak Siralamasi

5.3.4.1 PROMETHEE Yontemi Asamalari

Hazirllk Asamasi: Tanimlanan se¢im ve siralama problemine bagli olarak

alternatifler, degerlendirme kriterleri ve kriter agirliklar: belirlenir.

» Alternatif: Tanimlanan se¢im ve siralama problemlerine ¢oziim olabilecek

seceneklerdir.

» Kriter: Problem ile ilgili olarak secilecek olan alternatifin sahip olmasi

gereken 6zellikleridir. Kriter sayis1 problemin tipine bagli olarak degisebilir.

* Kriter Agirligi: Problem ig¢in belirlenen kriterlerin birbirlerine gére 6nem

derecelerinin tespit edilip buna bagli olarak kriterlere sayisal atamalar yapilmasidir.
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Problemin tanimlanip, bununla ilgili alternatifler, kriterler ve agirliklarin tespit
edilmesinin ardindan PROMETHEE yontemi uygulama asamalarina gegcilebilir.
PROMETHEE yontemi 7 asamadan olusmaktadir (Dagdeviren ve Eraslan, 2007).

Asama 1: Belirlenen alternatifler, kriterler, kriter agirliklar1 ve alternatiflerin
ilgili kriterlere gore aldigi degerler bir veri matrisinde tablo haline getirilir.
Asagidaki veri matrisinde w=(w1,w2,...,wk) agirliklarina sahip k kriter tarafindan
c=(f1,£2,...,fk) degerlendirilen alternatiflere A=(a,b,c,...) iliskin Tablo 5.6:’da

verilen sekilde veri matrisi olusturulur (Dagdeviren ve Eraslan, 2007).

Tablo 5.5: Veri matrisi

Krterler | a b C e | W
f] fia) | £i(b) | fi(c) w1
15} fo(a) | (b)) [ fi(c) W2
i @ |6 [ K0 we

Asama 2: Kriterler i¢in tercih fonksiyonlar1 tanimlanir. Tercih fonksiyonlari
kriterin yapisina ve alternatiflerde kriter temelinde aranan ozelliklere bagl olarak
belirlenir. Yontemin uygulanmasinda kullanilacak 6 farkli tercih fonksiyonu
tamimlanmustir. {lgili fonksiyonlar Sekil 5.7’ de gosterilmistir (Dagdeviren ve Eraslan,

2007, Brans vd., 2004).

Tablo 5.6: Tercih fonksiyonlar

Tip Parametre Fonlksivon Grafile, Px)
> Pk
Biri
Tipc [o. oo = O 1
- = 4
(olagan) e 1. o = O
a =
Pk
, 1 |-----
Ticinci Tip . ) — 0. x =17
(Li-tipi) 1. x = F
o F =3
-~ Pk
Ugtined o rrE. = w L q
Tip s i) = i
WV _tapid 1. o = 2 :
o Fr2 =3
Pk
e
D&Srdiincii Of =g 1
Tip . 2 2l = 1052, g = x = g + o L B ’
(Sewiveli) 1 =g+ o H _
o E FEr x
Pk
K =
Besinci 0. o= I ey "
T = - 2lx) = {x — s .5 = x = 5+ 7 H
(Lineer) |1 x =5 4 :
o = JE—— -

42




Tablo 5.7: Tercih fonksiyonlar1t Devami

Tip Parametre | Fonksiyon
Altine 0, x=0
Tip a p(x) = it
Gaussian 1-e e ox20
x

Asama 3: Kriterler icin belirlenen tercih fonksiyonlari temel alinarak alternatif
kiimesinde bulunan alternatif c¢iftleri i¢in ortak tercih fonksiyonlar1 belirlenir.
Alternatifler i¢in belirlenen ortak tercih fonksiyonlarinin sematik gosterimi Sekil
5.9’da verilmis olup a ve b alternatifleri i¢in ortak tercih fonksiyonu Es.5.21 — Es.5.2

ile belirlenir (Dagdeviren ve Eraslan, 2007).
Sekil 5.9: Ortak tercih fonksiyonlarinin sematik gdsterimi

Pfa, b)
P(b, a)

Pfa, c) Fie b

P['}If-'_, IJJ Pfﬁ', l5'__.| -

P{a,b)={ . fla)= f(B)
plf(a). f(B)] . fla) = f(b)

(5,21)
plf(a). f(B)]= plx] (5.22)
plx]= fla) - f(b) (5,23)

Asama 4: Belirlenen ortak tercih fonksiyonlarindan hareketle her alternatif
cifti icin tercih indeksleri belirlenir. Alternatif kiimesinde wi (i=1,2,...k) agirligia
sahip olan k kriter tarafindan degerlendirilen a ve b alternatiflerinin tercih indeksleri

Es.3.4 ile hesaplanir.
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i w; % Fi(a.b)
T(a b)= —
2w
Iml

(5,24)

Asama 5: Alternatifler i¢in pozitif (®+ ) ve negatif (O -) Ustiinliikler belirlenir.
Alternatif kiimesinde yer alan a alternatifi i¢in pozitif ve negatif tstiinlik sematik
olarak Sekil 5.10’da gdosterilmis olup; pozitif listiinlik Es.5.25, negatif {istiinliik ise
Es.5.26 ile hesaplanir (Dagdeviren ve Eraslan, 2007).

Sekil 5.10: a alternatifi icin hesaplanan pozitif ve negatif iistlinliik

O OO@

09 pa g FCD pa g
Pfa, 5) P(b, a)

il D ()

+ _ —
P(@=Ym(ax) x=(bed. ) (5,25)

Pl@=2n(xa x=(becd. ) (5,26)

Asama 6: PROMETHEE 1 ile kismi 6ncelikler belirlenir. Kismi Oncelikler
alternatif kiimesinde yer alan alternatiflerin birbirlerine gore tercih edilme
durumlarini,  birbirinden  farksiz  olan  alternatifleri ve  birbirleriyle
karsilagtirillamayacak olan alternatiflerin belirlenmesini saglar. a ve b alternatif
kiimesinde yer alan iki alternatif iken kismi oOnceliklerin belirlenmesinde asagida

verilen durumlar s6z konusudur.

* Asagida verilen durumlardan herhangi biri saglaniyorsa a alternatifi b

alternatifine tercih edilir.

44



$(a)> P (B) ve P (a)<P(B)
&(a)> & (B) ve @(a@)=P (D)
&)= (B) ve D(@)<P (D)
* Asagida verilen durum saglaniyor ise a alternatifi b alternatifinden farksizdir.
P (@=D () ve P (@)=D(B)

* Asagida verilen durumlardan herhangi biri saglaniyor ise a alternatifi b

alternatifi ile karilastiritlamaz.

P(@)>D () ve DPla)>D (k)

P(@=D(B) ve DPla)<P(B)

Asama 7: PROMETHEE 1I ile alternatifler i¢in net Oncelikler asagidaki
sekilde hesaplanir. Hesaplanan net Oncelik degeri ile alternatif kiimesinde yer alan
biitiin alternatifler ayn1 diizlemde degerlendirerek tiim alternatifleri kapsayan tam

siralama belirlenir.

P(a)=D (a)- P (a)
(5.27)

a ve b alternatif kiimesinde yer alan iki alternatif iken hesaplanan net 6ncelik

degerine bagli olarak asagida verilen kararlar alinir.

o ¢(a)= P (b)1se g alternatifi daha Gstindiir.

o P(a)= P(b)1se a ve b alternatifler: farksizdar.
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6.UYGULAMA

Finansal krizlerin yasanmasiyla birlikte ©nemi artan bir kavram olarak
karsimiza c¢ikan kurumsal yonetim, isletmenin koydugu genel ilkeleri, ulagsmak
istedigi hedefleri ve performansi kontrol etme acisindan temel bir yapitast
konumundadir. Isletmelerin kurumsal yonetime yeterli dnemi vermeleri, hem ulusal
hem de uluslararas1 piyasalarda rekabet avantaji elde etmelerini saglamaktadir. Bu
nedenle isletmelerin piyasalarda rekabet lstiinliigli saglayabilmeleri i¢in kurumsal
yonetim kapsaminda bir takim uyum ¢alismalar1 yapmalar1 gerekmektedir. Bu uyum
calismalar1 ¢ercevesinde kurumsal yonetim ilkelerini isletmeye benimsetmek diger
bir deyisle bu ilkeleri isletmede uygulayabilmek Onemlidir. Kurumsal yonetim
ilkelerini benimsemis bir igletme i¢in, bu degisim daha basarili bir faaliyet yonetimi,
daha yiiksek bir piyasa degeri ve daha fazla geri doniisiim seklinde kendini
gostermektedir. Kurumsal yonetim ilkelerini benimseyen ve kurumsal yonetim
endeksinde yer alan sirketler, ulusal ve uluslararasi piyasalarda rekabet avantajina
sahip olabilmektedir. Bu sirketlerin varliklarii siirdiirebilmeleri i¢in finansal

performanslarinin 6l¢iilmesi ve en dogru sekilde analiz edilmesi gerekmektedir.

Bu calismanin asil amaci da, kurumsal yoOnetimin finansal performansa
etkisinin saptanmasi amaclanmistir. Bu amaca yonelik olarak gerceklestirilen
calismada c¢ok kriterli karar verme yontemleri ile IMKB XKURY endeksinde yer
alan firmalarin finansal performanslar1 Olgiilerek, derecelendirme kuruluslari
tarafindan kendilerine verilen kurumsal yonetim siralamasi ile karsilastirilarak etkisi

arastirilmastir.

Finansal performansi dlgcerken sirketlerin ¢oklu ve genellikle birbirleri ile
uyumsuz kriterleri s6z konusu oldugunda, sirketlerin finansal performanslarini
dlgebilmek icin ¢ok kriterli karar verme ydntemleri olan AHP, TOPSIS, ELETRE ve
PROMETHEE analizinden faydalanilmistir.

6.1 Arastirmanin Modeli

Bu calismada finansal performans degerlendirme kriterleri olarak 6 ana temel
kriter ve 50 alt kriter kullanilmistir. Kurumsal yonetim endeksinde yer alan 7 biiyiik

firma isleme alinmistir. Arastirma Sekil 6.11°deki gibi modellenmistir:
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Sekil 6.1: Finansal Performans Degerlendirme Modeli
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6.2 Arastirmanin Amaci ve Onemi

Kurumsal yonetim ve finansal performans arasindaki iliskiyi ortaya koymak
amactyla, Cok Kriterli Karar Verme Yontemleriyle IMKB Kurumsal Yonetim

Endeksi kapsaminda islem goren firmalarin tizerinde incelenmistir.

Aragtirma kapsaminda AHP, Tt OPSIS, ELECTRE ve PROMETHEE yontemleri
kullanilarak siralama islemi gercgeklestirilirken, uygulanan her karar verme teknigine
ait sonuglar karsilastirilarak birbirleriyle ne oOlgiide tutarlilik gdosterdikleri de

korelasyon katsayisi ile ortaya konmustur.
Aragtirmanin amaglar:

e Kurumsal yonetimin finansal performansa etkisinin saptanmasi

amagclanmustir.
Aragtirmanin hipotezleri ve alt hipotezleri:

e Hy: “Finansal Performans ile Kurumsal Yonetim arasinda anlamli
iliski yoktur”.

e H;: “Finansal Performans ile Kurumsal YoOnetim arasinda anlamli
iliski vardir”.

e H,,: “Finansal Performans ile Kurumsal Yonetim arasinda biiyiime
oranlar1 agisindan anlamli iligki vardir”.

e Hj,: “Finansal Performans ile Kurumsal Yonetim arasinda degerleme
oranlar1 agisindan anlamli iligki vardir”.

e H,.: “Finansal Performans ile Kurumsal Yonetim arasinda faaliyet
oranlar1 agisindan anlamli iligki vardir”.

e H;;: “Finansal Performans ile Kurumsal YOnetim arasinda finansal
oranlar1 agisindan anlamli iligki vardir”.

e H;,: “Finansal Performans ile Kurumsal YoOnetim arasinda karlilik
oranlar1 agisindan anlamli iligki vardir”.

e H;s: “Finansal Performans ile Kurumsal Yonetim arasinda likidite

oranlar1 agisindan anlamli iligki vardir”.
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6.3Arastirmanin Kapsami

Arastirma Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'nda (IMKB) islem gdrmekte
olan, Kurumsal Yonetim Endeksi’nde yer alan (Gozalti Pazar1 harig) 2009, 2010,
2011 ve 2012 yilinda SAHA Kurumsal Yonetim derecelendirme kurulusu tarafindan

derecelendirilen halka acik biiyiik 6l¢ekli firmalarin verileri izerinde yapilmistir.

Bu kapsamda bu caligma finansal performans gostergesi olarak secilen finansal
oranlar 2009, 2010, 2011 ve 2012 yillar1 i¢in ayr1 ayr1 hesaplanarak ve her bir yil igin
firma performanslaria gore Cok Kriterli Karar Verme Yontemleri ile sinanmuistir.
Anilan donemdeki isletmelerin finansal performanslari 6l¢giilerek Kurumsal Yonetim

Derecelendirme Notlart ile karsilastirilmasi yapilmaistir.

Derecelendirme kurulusu tarafindan yapilan derecelendirme ile Cok Kriterli

Karar Verme yontemleriyle yapilan derecelendirme arasindaki iligski incelenmistir.
6.4 Arastirmanin Yontemi

Cok Kriterli Karar Verme Yontemleri ¢ok sayida denklem ve matematiksel
islem igerdiginden, c¢oziim asamasinda oldukca kolaylik saglayan programlar

kullanilmistir.

AHP yonteminde Siiper Decision programi kullanilmistir. Ayrict TOPSIS ve
ELECTRE siirecinde islem adimlarimin takip edilmesi ve formiil hesaplamalar: i¢in
Microsoft Excel 2007 programi da kullanilmistir. PROMETHEE yo6nteminde Visual
Promethee programi kullanilmistir. Calismada tiim oranlarin agirliklart kendi ig¢inde
hesaplanarak firmalarin performans siralamalar1 elde edilerek karsilastiriimalar
yapildi. Her oran icin belirlenen yontemlerle elde edilen performans siralamalar ile
kurumsal derecelendirme kurumunun yaptig1 derecelendirme sonuglariyla
karsilastirilarak iliski diizeyleri incelendi. Dolaysiyla ¢alisma 6 ana kriter ve 50 alt
kriter ile gergeklestirilmistir. Arastirmada kullanilan finansal performans kriterleri

sunlardir:
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Tablo 6.1:Finansal Performans Kriterleri

BUYUME ORANLARI

B1

AKTIF BUYUME

B2

BORC BUYUME

B3

ESAS FAALIYET KAR BUYUME

B4

KISA VADELI BORC BUYUME

B5

NET BORC BUYUME

B6

NET KAR BUYUME

B7

NET SATIS BUYUME

B8

OZSERMAYE BUYUME

B9

UZUN VADELI BORC BUYUME

DEGERLEME ORANLARI

D1

FIYAT/ESAS FAALIYET KAR

D2

FIYAT/NAKIT AKISI

D3

FIYAT/SATIS ORANI

D4

FIYAT KAZANC

D5

HISSE BASINA KAR

D6

PiYASA DEFTER DEGERI

FAALIYET ORANLARI

F1

AKTIF DEVIR HIZI

F2

ALACAK DEVIR HIZI

F3

ALACAK DEVIR SURESI

F4

DONEN VARLIK DEVIR HIZI

F5

FAALIYET GIDERI/NET SATIS

Fé6

MADDI DURAN VARLIK DEVIR HIZI

F7

STOK DEVIR HIZI

F8

STOK DEVIR SURESI

F9

TICARI BORC DEVIR HIZI

F10

TICARI BORC DEVIR SURESI

FINANSAL ORANLAR

FY1

BORC/DONEN VARLIKLAR

FY2

BORC AKTIFLER

FY3

BORC OZSERMAYE

FY4

ESAS FAALIYET KAR /KISA VADELI BORC

FY5

FINANSMAN GIDER/NET SATISLAR

FY6

KISA VADELI BORC/AKTIFLER

FY7

KISA VADELI BORC/TOPLAM BORC

FY8

KISA VADELI BORC/DONEN VARLIKLAR

FY9

KISA VADELI FINANSAL BORC/KISA VADELI BORC

FY10

OZSERMAYE /AKTIFLER

FYI11

OZSERMAYE/MADDI DURAN VARLIKLAR
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KARLILIK ORANLARI

K1 |AKTIF KARLILIK

K2 | AKTIFLERIN GETIRISi

K3 | BURUT KAR MARJI

K4 | ESAS FAALIYET KAR MARJI
K5 |MALIYET/NET SATISLAR

K6 | NET KAR/DONEN VARLIKLAR
K7 | NET KAR MARJI

K8 | OZSERMAYE KARLILIK

LIiKiTIDE ORANLARI

L1 | CARI ORAN

L2 |LIKIT ORAN

L3 | NAKIT ORAN

L4 | DONEN VARLIKLAR/AKTIFLER
L5 |DURAN VARLIKLAR/AKTIFLER
L6 |STOK/DONEN VARLIKLAR

Tablo 6.2:Finansal Performans Kriterleri Devami
6.5 Arastirmanin Orneklemi

Aragtirma Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda (IMKB) islem gdrmekte
olan, Kurumsal Yonetim Endeksi’nde yer alan (Gozalti Pazari hari¢) firmalarin
tizerinde gerceklestirilmistir. 2009, 2010, 2011 ve 2012 yilinda derecelendirme
kurulusu tarafindan puanlandirilmasi yapilan firmalar ele alinmistir. Tablo 6.3’de

firmalar verilmistir.

Tablo 6.3:Firmalar

KOD FIRMA ADI
AEFES | ANADOLU EFES BIRACILIK VE MALT SANAYII A S.
CCOLA | COCA-COLA ICECEK A.S.
TOASO | TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.
TTKOM | TURK TELEKOMUNIKASYON A.S.
AYGAZ | AYGAZ A.S.
TUPRS | TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A S.
ARCLK | ARCELIK A.S.
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6.6 Arastirma Verilerinin Toplanmasi

Finansal oranlar FINNET (Financial Information New Network) veri
tabanindan ticretli abonelik sistemi ile elde edilmistir. Bu amagla elde edilen verilerin
giivenirligi saglanmistir. Finansal oranlarin agirliklandirilmasi ise AHP yontemi ile

yapilmustir.

7. AHP YONTEMi ILE KRITERLERIN
AGIRLIKLANDIRILMASI

Bu bolimde kriter agirliklarinin  hesaplanabilmesi ve veri tablolarimin
olusturulabilmesi i¢in oOncelikle Super Decision Programi vasitasiyla ikili

karsilastirma matrisleri hazirlanacaktir.

Daha oOnceki boliimler de aktarildigi iizere, AHP yoOntemine ait adimlar su

sekildedir (Saaty, 1994):

e Problemin Tanimlanmasi

e Hiyerarsik Yapinin Olusturulmasi

e Ikili Karsilastirmalarla Onceliklerin Belitlenmesi ve Karar Matrislerinin
Elde Edilmesi

e Kriterlerin ve Alternatiflerin Goreli Onem Degerlerinin Belirlenmesi

e Tutarhilik Oraninin Hesaplanmasi

e Alternatiflerle ilgili Siralamanin Belirlenmesi

e Duyarlilik Analizinin Yapilmasi

Firmalarin 2009, 2010, 2011 ve 2012 yillarina ait finansal performans oranlari
FINNET veri tabanindan alinarak olusturulmustur. Finansal oranlar 6 ana kriter ve

50 alt kriterden olusturulmustur. Ana kriterlere ait kisa tanimlar asagida verilmistir.

e Likidite rasyolari, bir isletmenin cari ylikiimliiliiklerini karsilayabilme
yetenegi ile cari varlik/yiikiimliiliiklerinin  kullanim etkinligini
Olgmektedir.

e Karlilik rasyolari, bir isletmenin kar saglama yetenegini 6lgmektedir.
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e Mali yap1 oranlari, sermaye yapisinin hangi oranda borglarla hangi
oranda 6zsermaye ile olusturuldugunu 6l¢en oranlardir.

e Faaliyet oranlari, isletmenin cari ve sabit degerleri gibi varliklarim
isletmesinin basarin1 yani faaliyetlerinin performansini 6lgmede
kullanilan oranlardir.

e Piyasa oranlar, isletmelerin  yatinmcilar  tarafindan  nasil
degerlendirildigini 6l¢gmeye yonelik hesaplanan oranlardir.

e Biiyiime oranlari, sirketin biiylime durumunu gdsteren oranlardir.
7.1 AHP Yoéntemi ile Oranlarin Agirhklarimin Hesaplanmasi

Bir sirketin performansi onun finansal raporlarindan elde edilen cesitli finansal
oranlar1 yardimiyla hesaplanir (Barnes,1987). Firmalarin performansini hesaplamak
icin kullanilan yontemlerden biri de ¢ok amaclh karar verme analizidir (Hwang and
Yoon, 1981). Coklu ve genellikle birbiriyle uyusmayan kriterlerin oldugu
durumlarda bu analizden yararlanilmaktadir. Cok amacli karar verme analizinde
karar verici ilk olarak hedefini gergeklestirmeye yonelik kriterleri belirler. Kriterlerin
Olcii birimleri farkli olabilir. Bu nedenle kriterler aym1 6lceklerle degerlendirilecek

bicime getirilmelidir (Gokbakar, 2012).

Kriterlerin agirliklari, kriterlerin 6zelliklerinden etkilendigi kadar karar
vericinin O6znel bakis agisindan da etkilenmektedir. Kriterlerin bu subjektif
agirliklandirilmas:  genellikle karar vericinin deneyimi, bilgisi ve problemi

algilayisiyla bigimlenir (Saaty, 1995).

Subjektif agirliklandirmada finansal kriterlerin 6nemliligi lizerinde bir karara
varmak hem karar verici i¢cin hem de sirket hissedarlar1 icin olduk¢a zor bir
durumdur. Ayrica kullanilan kriterler birbirleriyle bagimsiz olmayabilir. Uygun bir
karar verme ydntemine ulagilmadiginda da bu zorluk gittikge artmaktadir. Oznel
olarak yapilan bu agirliklandirmalar ise sonuglarin giivenirligine kars1 siiphe
uyandirmaktadir. Bu tiir problemler objektif agirliklandirma yontemleri kullanilarak
iistesinden gelinmeye ¢alisilmaktadir. Bu amacla arastirmacilar bu 6znelligin etkisini

minimize eden bazi metotlar gelistirmislerdir (Gokbakar, 2012).
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Zeleny (1982) yaptig1 ¢aligmasinda, standart sapmasi en biiyiik olan kritere
daha fazla agirlik vermeyi Onermistir. Boylece firmalar arasindaki farkliligi daha
kolay agiklamaya calismistir (Zeleny, 1982). Bu ¢alismada da Zeleny’ nin yaptigi
calismaya benzer olarak standart sapmasi biiylik olan kriter daha fazla agirliga sahip

olmustur.
Kriterlerin AHP ile agirliklandirilmasinda asagidaki adimlar uygulanmastir:

Adim 1. Karar matrisinin satirlarinda Ustiinliikleri siralanmak istenen karar
noktalari, siitunlarinda ise karar vermede kullanilacak degerlendirme faktorleri yer
alir. A matrisi karar verici tarafindan olusturulan baslangi¢ matrisidir. Karar matrisi

asagidaki gibi gosterilir:

a, a,., eee a,,
Az Ay e Ay,
A, =
_aml amZ b amn_

A, matrisinde m karar noktasi sayisini, n degerlendirme faktorii sayisini verir.

Adim 2.Standart Karar Matrisi, A matrisinin elemanlarindan yararlanarak ve
asagidaki formil kullanilarak hesaplanir. Bu asamada, farkli kriter boyutlari
boyutsuz kriterlere doniistiiriilmektedir. Buradaki amag, 6l¢ii biriminden bagimsiz
olarak  karsilastirma  yapilabilmesi  i¢in  karar  matrisi  degerlerinin
normallestirilmesidir.

a..
X.. = Y

l'/ m
2
Z d

k=1

(7.1)

Ornegin X matrisinin x,, elemanim hesaplamak igin, A matrisinin @,

elemani, matrisin 1 siitun elemanlarmin kareleri toplaminin karekokiine boliinerek

elde edilir. Burada amagla, bir karar noktasi ilgili degerlendirme faktori
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iligskilendirilirken, diger karar noktalar1 acisindan agirliklandirmaktir. Hesaplamalar

sonunda X matrisi agagidaki gibi elde edilir:

X X X
X1 Xy X2n
Xy =
LXm1 Xm2 Xon |

Adim 3. Elde edilen standart karar matrisinde kriterlerin standart sapmalari
hesaplanip birbirlerine oranlanarak ikili karsilastirma matrisi elde edilir. Standart

sapmasi biiylik olan kriter daha fazla agirliga sahip olacaktir.

Adim 4. Elde edilen standart sapma ikili karsilastirma matrisi yargilarin
yogunluklarin1 belirtmekte kullanilan AHP” nin temel 6l¢egi kullanilarak AHP ikili

karsilastirma matrisine dontistiiriiliir.

Adim 5. Elde edilen AHP ikili karsilastirma matrisi degerleri Super Decision

programina girilerek kriterlerin agiliklar1 hesaplanmistir.

Firmalarin 2009, 2010, 2011 ve 2012 yillarina ait finansal performans

oranlarinin ortalamalar1 alinarak karar matrisleri elde edilmistir.
7.1.1 Biiyiime Oranlar1 Agirhklandiriimasi

Firmalarin 2009, 2010, 2011 ve 2012 yillarina ait biiylime oranlarinin

ortalamalar1 alinarak Tablo 7.1’de elde edilmistir.

Tablo 7.1: Biiylime Oranlar1 Karar Matrisi

BUYUME| B1 B2 B3 B4 B5 B6 B7 B8 B9

AEFES | 26,5 | 104 7,3 5,3 -3,0 21,6 19,5 146,9 | 19,9

AYGAZ | 45 | -11,0 | -15,0 | -6,7 5,0 5,0 14,5 | 11,6 | -19,4

ARCLK | 16,9 | 20,5 4,6 12,0 | 48,0 2,4 173 | 12,7 | 85,8

CCOLA | 129 | 11,9 | 32,5 | -19,1 15,6 52,8 19,8 | 14,6 | 60,8

TOASO | 12,1 | 12,0 | 21,2 | 133 4,2 7,8 104 | 134 | 10,4

TUPRS | 18,33 | 24,13 | 13,01 | 18,75 | -25,93 | 25,73 | 29,42 | 9,00 | 54,36

TTKOM | 8,73 | 10,59 | 10,17 | -1,83 | 18,45 | 14,56 | 6,38 | 6,40 | 25,79
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Formiil (7.1) kullanilarak standart karar matrisi elde edilmistir. Kriterlerin

standart sapmalar1 hesaplanmistir.

Tablo 7.2: Biiylime Oranlar1 Standart Karar Matrisi

BUYUME| B1 | B2 B3 B4 B5S | B6 | B7 | B8 | B9

AEFES | 0,64 | 0,26 | 0,16 | 0,16 | -0,05 | 0,33 | 0,41 | 0,86 | 0,16
AYGAZ | 0,11 | -0,27 | -0,33 | -0,20 | 0,08 | 0,08 | 0,30 | 0,21 | -0,16
ARCLK | 0,41 | 0,51 | 0,10 | 0,36 | 0,80 | 0,04 | 0,36 | 0,23 | 0,69
ccoLrA | 0311 0,29 | 0,71 | -0,57 | 0,26 | 0,81 | 0,41 | 0,27 | 0,49
TOASO | 0,29 | 0,30 | 0,47 | 0,40 | 0,07 | 0,12 | 0,22 | 0,24 | 0,08
TUPRS | 0,44 | 0,60 | 0,29 | 0,56 | -0,43 | 0,40 | 0,61 | 0,16 | 0,44
TTKOM | 0,21 | 0,26 | 0,22 | -0,05 | 0,31 | 0,22 | 0,13 | 0,12 | 0,21
SS 0,17 | 0,28 | 0,32 | 0,40 | 0,38 | 0,27 | 0,15 | 0,25 | 0,28

26,5
X =
b 2657 1457 +169% +129° +12,1° +1833 +8,73°

= 0,64

Elde edilen standart sapmalar birbirine oranlanarak ikili karsilagtirma matrisi

Tablo 7.3 de elde edilmistir.

Tablo 7.3: Biiyiime Oranlar1 Standart Sapma ikili Karsilagtirma

Matrisi
BUYUME | B1 | B2 | B3 | B4 | B5 | B6 | B7 | B8 | B9
B1 1,00 | 0,62 | 0,53 | 0,43 | 0,46 | 0,64 | 1,11 | 0,68 | 0,61
B2 1,00 | 0,86 | 0,70 | 0,74 | 1,03 | 1,79 | 1,10 | 0,98
B3 1,00 | 0,82 | 0,86 | 1,21 | 2,08 | 1,29 | 1,14
B4 1,00 | 1,05 | 1,48 | 2,55 | 1,58 | 1,40
B5 1,00 | 1,40 | 2,42 | 1,50 | 1,33
B6 1,00 | 1,73 | 1,07 | 0,94
B7 1,00 | 0,62 | 0,55
B8 1,00 | 0,89
B9 1,00
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Elde edilen standart sapma ikili karsilagtirma matrisi AHP” nin temel 6l¢egi

kullanilarak AHP ikili karsilagtirma matrisine donistiiriilerek Tablo 7.4 elde

edilmistir.

Tablo 7.4: Biiyiime Oranlar1 AHP Ikili Karsilastirma Matrisi
BUYUME B2 | B3 | B4 | B5 | B6 B9
B1 1211211722172 172 1/2

B2 1 L [ 12]12] 1 2 1 1

B3 1 1 1 1 2 1 1

B4 1 1 1 3 2 1

BS 1 1 2 2 1

B6 1 2 1
B7 1/2

B8 1

B9 1

Elde edilen AHP ikili karsilastirma matrisi

programina girilerek kriterlerin agiliklart hesaplanmugtir.

Sekil 7.1: Biiylime Oranlart Super Decision Veri Girisi

degerleri Super Decision

1.Choose 2. Node comparisons with respect to FINASAL PERFORMAS - 3. Results
Node Cluster | Graphica | Verbal | Matrx Questionnaire | Direct] Hybrid —
Choose Node jﬂ Comparisons wrt "FINASAL PERFORMAS" node in "BUYUME ORANLAR!" cluster Inconsistency: 00107
T | 1.B2 s 2 times more important than 1.B1 - 006140
o - .
Inconsistency | 182 -~ 184 ~ 185~ 1 - 187 ~
Cluster. GOAL 812?;3
8- 4 2 1+ 2 1 2 42 & |1 0'15257
Choose Cluster 4[p(| 122 - LY 1 |ep R
BUYUME ORANLARI —4| 18 = e |1 1 &« 2 0.12280
0.05861
il el ¢ 010643
8 - 1 &R 0.12280
186 ~ < 2 "
< >
v Completed !
Comparison ’
T e e |
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Elde edilen veriler gore biiyiime kriterlerinin agirliklari;

Blkriteri 0,06140, B2kriteri 0,10643, B3kriteri 0,12280, B4 kriteri 0,15257, B5
kriteri 0,14614, B6 kriteri 0,12280, B7kriteri 005861, BSkriteri 0,10643, B9 kriteri
0,12280 sekilde elde edilmistir. Tutarsizlik orani da 0,01037 elde edilmistir.

7.1.2 Degerleme Oranlar1 Agirhiklandirilmasi

Firmalarin 2009, 2010, 2011 ve 2012 yillarma ait degerleme oranlarinin

ortalamalar1 alinarak Tablo 7.5’de elde edilmistir.

Tablo 7.5: Degerleme Oranlar1 Karar Matrisi

DEGERLEME | D1 D2 D3 D4 D5 D6
AEFES 15,80 13,41 2,26 23,49 0,96 3,12
AYGAZ 13,00 6,20 0,50 8,02 1,04 1,17
ARCLK 7,91 7,30 0,65 10,43 0,75 1,57
CCOLA 18,61 15,90 1,86 28,62 0,87 3,79
TOASO 8,89 5,20 0,57 8,74 0,83 2,04
TUPRS 8,44 7,97 0,32 9,79 4,25 2,36
TTKOM 7,27 5,69 1,90 9,73 0,64 3,66

Formiil (7.1) kullanilarak standart karar matrisi elde edilmistir. Kriterlerin

standart sapmalar1 hesaplanmistir.

Tablo 7.6: Degerleme Oranlar1 Standart Karar Matrisi

DEGERLEME | D1 D2 D3 D4 D5 D6
AEFES 0,49 0,53 0,62 0,55 0,20 0,44
AYGAZ 0,41 0,24 0,14 0,19 0,22 0,16
ARCLK 0,25 0,29 0,18 0,24 0,16 0,22
CCOLA 0,58 0,62 0,51 0,67 0,18 0,53
TOASO 0,28 0,20 0,16 0,21 0,18 0,29
TUPRS 0,26 0,31 0,09 0,23 0,90 0,33
TTKOM 0,23 0,22 0,52 0,23 0,14 0,51
SS 0,14 0,16 0,22 0,20 0,27 0,14
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o 15,80
b 15807 +13,00° 17,912 +18,61% + 889% + 8,447 + 7,27

=0,49

Elde edilen standart sapmalar birbirine oranlanarak ikili karsilagtirma matrisi

Tablo 7.7 de elde edilmistir.

Tablo 7.7: Degerleme Oranlar1 Standart Sapma ikili Karsilastirma

Matrisi
DEGERLEME | D1 D2 D3 D4 D5 | D6
D1 1,00 | 0,84 | 0,62 | 0,71 | 0,51 | 0,97
D2 1,00 | 0,73 | 0,84 | 0,60 | 1,14
D3 1,00 | 1,15 | 0,82 | 1,57
D4 1,00 | 0,72 | 1,37
D5 1,00 | 1,91
D6 1,00

Elde edilen standart sapma ikili karsilastirma matrisi AHP” nin temel 6lgegi
kullanilarak AHP ikili karsilastirma matrisine doniistiiriilerek Tablo 7.8 elde

edilmistir.

Tablo 7.8: Degerleme Oranlar1 AHP Ikili Karsilastirma Matrisi

DEGERLEME | D1 | D2 | D3 | D4 | D5 | D6
D1 1 1 172 12 12| 1
D2 1 121 1 172 | 1
D3 1 1 1 2
D4 1 172 1
DS 1 2
D6 1
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Elde edilen AHP ikili karsilastirma matrisi degerleri Super Decision

programina girilerek kriterlerin agiliklar1 hesaplanmistir.

Sekil 7.2: Degerleme Oranlar1 Super Decision Veri Girisi

! X
1.Choose 2. Node comparisons with respect to FINASAL PERFORMAS - | 3. Results
Node | Cluster | Graphical | Verbal Matrx |Questionnaire | Direct| Normal _.| Hybrid —
Choose Node ﬂﬂ Comparisons wit "FINASAL PERFORMAS" node in "DEGERLEME ORANLARI" cluster Inconsstency: 001298
- D1 is 1 times more important than D2 -
FINASAL PERFOR- —-| 0.11206}
e I U I 012540
Cluster: GOAL 0'22 1
oo- « |1 42 42 2 & |1 0-16225
Choose Cluster 4[»| 0z - P el [t [eh 025079
DEGERLEME ORAN~ _.| D3~ |1 |1 &2 0.12540
b1t 2 &
D5 2
ﬂp Completed !
‘ Comparison ’
e (i ] |

Elde edilen veriler gore degerleme kriterlerinin agirliklari;

Dlkriteri 0,11206, D2kriteri 0,12540, D3kriteri 0,22411, D4 kriteri 0,16225,
D5 kriteri 0,25079, D6 kriteri 0,12540 sekilde elde edilmistir. Tutarsizlik orani1 da
0,01298 elde edilmistir.
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7.1.3 Faaliyet Oranlar1 Agirhklandirilmasi

Firmalarin 2009, 2010, 2011 ve 2012 yillarina ait faaliyet oranlarinin

ortalamalar1 alinarak Tablo 7.9 elde edilmistir.

Tablo 7.9: Faaliyet Oranlar1 Karar Matrisi

FAALIYET| F1 | F2 F3 F4 F5 Fé6 F7 F8 F9 F10
AEFES |0,70| 6,88 | 53,07 | 2,00 | 34,70 | 2,08 | 8,88 |41,43| 8,43 | 43,49
AYGAZ |1,75|15,09 | 24,79 | 5,93 | 6,35 | 8,50 | 31,04 | 11,89 | 17,93 | 20,79
ARCLK [0,98| 2,94 |124,29| 1,51 | 22,02 | 5,81 | 6,64 | 55,12 | 5,43 | 67,92
CCOLA 0,92 8,99 | 40,80 | 2,33 | 27,31 | 2,19 | 10,44 | 35,22 | 13,99 | 29,15
TOASO |1,16| 7,70 | 48,21 | 2,20 | 5,06 | 5,05 | 17,94 | 20,38 | 4,15 | 88,08
TUPRS |2,30|21,82| 19,65 | 3,88 | 2,28 | 7,54 | 11,99 | 30,58 | 7,00 | 54,20
TTKOM |0,75| 6,37 | 57,58 | 3,13 | 27,19 | 1,54 |144,80| 2,59 | 4,19 | 90,66

Formiil (7.1) kullanilarak standart karar matrisi elde edilmistir. Kriterlerin

standart sapmalar1 hesaplanmistir.

Tablo 7.10: Faaliyet Oranlar1 Standart Karar Matrisi

FAALIYET| F1 | F2 F3 F4 F5S Fé6 F7 F8 F9 F10
AEFES [0,20| 0,22 | 0,33 | 0,23 | 0,61 | 0,15 | 0,06 | 0,48 | 0,32 0,27
AYGAZ [049] 049 | 0,15 | 0,68 | 0,11 | 0,60 | 0,21 | 0,14 | 0,68 0,13
ARCLK [0,28] 0,10 | 0,76 | 0,17 | 0,39 | 0,41 | 0,04 | 0,64 | 0,21 0,42
ccorLA (0,26] 0,29 | 0,25 | 0,27 | 0,48 | 0,15 | 0,07 | 0,41 | 0,53 0,18
TOASO (0,33} 0,25 | 0,30 | 0,25 | 0,09 | 0,36 | 0,12 | 0,24 | 0,16 0,54
TUPRS [0,65| 0,71 | 0,12 | 0,44 | 0,04 | 0,53 | 0,08 | 0,35 | 0,26 0,33
TTKOM |0,21| 0,21 | 0,35 | 0,36 | 0,48 | 0,11 | 0,96 | 0,03 | 0,16 0,55
SS 017 0,21 | 0,21 | 0,17 | 0,23 | 0,20 | 0,33 | 0,21 | 0,20 0,17

0,70
xll: 2 2 2 2 2 2 2
\/0,70 +1,75 +0,98° +0,92° +1,16" +2,30° + 0,75

=0,20

Elde edilen standart sapmalar birbirine oranlanarak ikili karsilagtirma matrisi

Tablo 7.11 de elde edilmistir.
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Tablo 7.11: Faaliyet Oranlar1 Standart Sapma Ikili Karsilastirma

Matrisi

FAALIYET| F1 | F2 | F3 | F4 | F5 | F6 | F7 | F8 | F9 | F10
F1 1,00 0,80 | 0,78 | 0,96 | 0,73 | 0,84 | 0,50 | 0,80 | 0,83 | 0,99
F2 1,00 | 0,98 | 1,21 | 0,91 | 1,05 | 0,63 | 1,00 | 1,04 | 1,24
F3 1,00 | 1,23 | 0,93 | 1,07 | 0,64 | 1,02 | 1,06 | 1,27
F4 1,00 | 0,76 | 0,87 | 0,52 | 0,83 | 0,86 | 1,03
F5 1,00 | 1,15 | 0,69 | 1,10 | 1,14 | 1,36
Fo6 1,00 | 0,60 | 0,95 | 0,99 | 1,18
F7 1,00 | 1,60 | 1,66 | 1,98
F8 1,00 | 1,04 | 1,24
F9 1,00 | 1,19
F10 1,00

Elde edilen standart sapma ikili karsilastirma matrisi AHP” nin temel Olgegi
kullanilarak AHP ikili karsilastirma matrisine doniistiiriilerek Tablo 7.12 elde

edilmistir.

Tablo 7.12: Faaliyet Oranlart AHP Ikili Karsilastirma Matrisi

FAALIYET| F1 | F2 | F3 | F4 | F5 | F6 | F7 | F8 | F9 | F10
F1 1 1721 172 1 172 1 1721 172 1 1
F2 1 1 1 1 1 172 1 1 1
F3 1 1 1 1 172 1 1 1
F4 1 1721 1 1721 1 1 1
F5 1 1 1721 1 1 1
Fé6 1 172 1 1 1
F7 1 2 2 2
F8 1 1 1
F9 1 1
F10 1
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Elde edilen AHP ikili karsilastirma matrisi degerleri Super Decision

programina girilerek kriterlerin agiliklar1 hesaplanmaistir.

Sekil 7.3: Faaliyet Oranlar1 Super Decision Veri Girisi

1.Choose 2. Node comparisons with respect to FINASAL PERFORMAS - 3. Results
Node | Cluster | Graphical | Verhal| Matrix [Questionnaire | Direct] Hybrid —

Choose Node ﬂﬂ Comparisons wit "FINASAL PERFORMAS" node in "FAALIYET ORANLARI" cluster Inconsistency: 0.00847
— | F2 is 2 fimes more important than F1 - 007034

- Inconsistency | F2 = B o« 7] 5o~ oo~ 2
] LBER I O i
Ao~ 4+ 2 1+ 2 & 12 Ll 1+ R T
Choose Cluster al»| = - [l el el el Ttk 10515
FAALIVET ORANL~ -n| B~ €« | <« |1 A2 0.08987]
3 P Rer B T
" e |t R 008987
5 4 2 0.08987]
< >
4 . Completed 2
4 Comparison »
Restore Copyto clipboard Copy to clipboard |

Elde edilen veriler gore faaliyet kriterlerinin agirliklari;

Flkriteri 0,07034, F2kriteri 0,09682, F3kriteri 0,09682, F4 kriteri 0,08468, F5
kriteri 0,10518, F6 kriteri 0,08987, F7kriteri 0,17974, FS8kriteri 0,09682, F9 kriteri
0,08987 F10 kriteri 0,08987 sekilde elde edilmistir. Tutarsizlik oran1 da 0,00947 elde

edilmistir.
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7.1.4 Finansal Yap1 Oranlar Agirhiklandiriimasi

Firmalarin 2009, 2010, 2011 ve 2012 wyillarina ait faaliyet oranlarinin

ortalamalar1 alinarak Tablo 7.13’de elde edilmistir.

Tablo 7.13: Finansal Yap1 Oranlar1 Karar Matrisi

FINANSAL| FY1 | FY2 | FY3 |FY4 |FY5 | FY6 | FY7 | FY8 | FY9 | FY10 | FY11
AEFES |130,10(46,03| 91,85 | 0,30 | 7,67 |25,18|54,18| 70,56 {46,80| 51,93 | 1,60
AYGAZ | 81,54 |25,19| 34,86 | 0,41 | 2,17 | 18,25|73,49| 59,49 12,14 | 74,07 | 3,58
ARCLK | 89,12 |58,17|143,50| 0,21 | 5,48 |39,60|68,10| 60,70 |40,60| 40,94 | 2,42
CCOLA |137,52|54,29|120,51| 0,28 | 7,34 |24,12|44,40| 59,51 |46,71 | 45,14 | 1,08
TOASO |128,9068,17|215,64|0,18 | 2,12 |40,78|59,81| 77,01 22,63 |31,83 | 1,38
TUPRS |115,5868,95(227,57|0,17 | 2,05 |55,31]80,26| 92,19 17,99 30,80 | 1,00
TTKOM |256,72|61,37|159,66| 0,63 | 7,17 |31,45|51,35|132,47 33,23 | 38,63 | 0,80

Formiil (7.1) kullanilarak standart karar matrisi elde edilmistir. Kriterlerin

standart sapmalar1 hesaplanmuistir.

Tablo 7.14: Finansal Yap1 Oranlar1 Standart Karar Matrisi

X =
b 130,107 + 81,542 +89,12% + 13,7527 + 128907 +115,58% + 256,72°

64

FINANSAL |FY1|FY2 |FY3|FY4|FY5|FY6|FY7 |FY8 |FY9 |FY10 | FY11
AEFES 0,34]0,31/0,22/0,33{0,53]0,27{0,33|0,32]0,52| 0,42 | 0,31
AYGAZ |0,21/0,17/0,080,44]0,15]0,19]0,44]0,27]0,13| 0,60 | 0,70
ARCLK 1]0,23/0,39/0,35|0,23|0,38|0,42]0,410,2810,45| 0,33 | 0,48
CCOLA (0,36/0,36]0,290,30]0,51 0,26 0,27 ]0,27]0,52| 0,36 | 0,21
TOASO |0,34/0,46]0,53]0,20/0,15]0,43]0,36]0,35/0,25| 0,26 | 0,27
TUPRS 1]0,30]/0,460,55/0,19{0,14]0,590,48|0,42]0,20| 0,25 | 0,20
TTKOM |0,67]0,41/0,39/0,69]0,50]|0,33]0,31{0,61]0,37| 0,31 | 0,16

SS 0,1510,10)0,16 10,18|0,18|0,13|0,08|0,1210,16| 0,12 | 0,19
130,10 034




Elde edilen standart sapmalar birbirine oranlanarak ikili karsilagtirma matrisi

Tablo 7.15 de elde edilmistir.

Tablo 7.15: Finansal Yap1 Oranlar1 Standart Sapma Ikili Karsilastirma

Matrisi
FINANSAL | FY1 | FY2 | FY3 | FY4 | FY5 | FY6 | FY7 | FY8 | FY9 | FY10 | FY11

FY1 1,00 | 1,49 | 0,92 | 0,86 | 0,82 | 1,13 | 1,96 | 1,25 | 0,97 | 1,27 | 0,78
FY2 1,00 | 0,62 | 0,58 | 0,55 | 0,76 | 1,32 | 0,84 | 0,65 | 0,85 0,53
FY3 1,00 | 0,93 | 0,89 | 1,23 | 2,13 | 1,36 | 1,06 | 1,38 | 0,85
FY4 1,00 | 0,96 | 1,31 | 2,28 | 1,46 | 1,13 | 1,47 | 0,91
FY5S 1,00 | 1,37 | 2,39 | 1,52 | 1,18 | 1,54 | 0,95
FY6 1,00 | 1,74 | 1,11 | 0,86 | 1,12 | 0,69
FY7 1,00 | 0,64 | 0,50 | 0,64 | 0,40
FY8 1,00 | 0,78 | 1,01 0,62
FY9 1,00 | 1,30 | 0,80
FY10 1 0,62
FY11 1

Elde edilen standart sapma ikili karsilastirma matrisi AHP” nin temel 6lgegi

kullanilarak AHP ikili karsilastirma matrisine doniistliriilerek Tablo 7.16 elde

edilmistir.
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Tablo 7.16: Finansal Yap1 Oranlar1 AHP ikili Karsilastirma Matrisi

FINANSAL |FY1 |FY2 |FY3 |FY4 |FY5|FY6 |FY7 |FY8 |FY9 [FY10 FY11
FY1 1 2 1 1 1 1 2 1 1 1 1/2
FY2 I (12112112112 1 1 |12 1 1/2
FY3 1 1 1 1 2 1 1 1 1
FY4 1 1 1 2 2 1 2 1
FYS5S 1 1 2 2 1 2 1
FY6 1 2 1 1 1 172
FY7 1 (17211212 | 173
FY8 1 |12 1 1/2
FY9 1 1 172
FY10 1 172
FY11 1

Elde edilen AHP ikili karsilastirma matrisi degerleri Super Decision

programina girilerek kriterlerin agiliklar1 hesaplanmistir.
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Sekil 7.4: Finansal Yap1 Oranlar1 Super Decision Veri Girisi

! X

1.Choose |2. Node comparisons with respect to FINASAL PERFORMAS - 3. Results

Node |Cluster [ Graphical [ Verbal | Matrix [0 ire| Direct| Hybrid —
Choose Node [ {[Comparisons wrt "FINASAL PERFORMAS" node in "FINANSAL YAP| ORANLARI" cluster e

rpanancn | FY1 s 2 times more important than FY2 - 0.092201

e - 3

el = G N R R | HE

AU | Kot I Kl EO o (O o O K O =

Choose Cluster al¥|{r2 - [tk Jr2 Jtk |tk |el 01192

v s - €1 € [€l [ep 0.05220

—— o oyt v 0.04715}

0.07280

F5 - €t |Jer 0.09871

— = 0.07721

< 5 0.14141

Restore

Copy to dlipboard

‘ . Completed !
‘ Comparison ’

Copy to clipboard |

Elde edilen veriler gore finansal yap1 kriterlerinin agirliklari;

Flkriteri 0,07034, F2kriteri 0,09682, F3kriteri 0,09682, F4 kriteri 0,08468, F5
kriteri 0,10518, F6 kriteri 0,08987, F7kriteri 0,17974, FS8kriteri 0,09682, F9 kriteri
0,08987,F10 kriteri 0,08987 sekilde elde edilmistir. Tutarsizlik oran1 da 0,01305 elde

edilmistir.
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7.1.5 Karhlik Oranlar1 Agirhiklandirilmasi

Firmalarin 2009, 2010, 2011 ve 2012 wyillarina ait karlilik oranlarmnin

ortalamalar1 alinarak Tablo 7.17 elde edilmistir.

Tablo 7.17: Karlilik Oranlar1 Karar Matrisi

KARLILIK| K1 K2 K3 K4 KS K6 K7 K8

AEFES 6,99 | 75,89 | 49,39 | 14,69 | 50,61 | 19,80 | 9,95 | 13,88
AYGAZ | 11,23 | 178,88 | 10,89 | 4,54 | 89,11 | 37,84 | 6,48 | 15,23
ARCLK 6,30 | 102,74 | 30,45 | 8,43 | 69,55 | 9,67 | 6,43 | 15,32
CCOLA 6,37 | 97,40 | 37,26 | 9,95 | 62,74 | 16,19 | 6,89 | 14,02
TOASO 7,59 | 124,21 | 11,41 | 6,35 | 89,14 | 14,42 | 6,52 | 23,95
TUPRS 7,61 | 247,00 | 6,36 | 4,08 | 93,69 | 12,93 | 3,32 | 24,83
TTKOM | 14,56 | 77,44 | 53,14 | 25,95 | 46,86 | 60,86 | 19,56 | 37,68

Formiil (7.1) kullanilarak standart karar matrisi elde edilmistir. Kriterlerin

standart sapmalar1 hesaplanmistir.

Tablo 7.18: Karlilik Oranlar1 Standart Karar Matrisi

KARLILIK| K1 | K2 | K3 | K4 | KS | K6 | K7 | K8

AEFES 0,29 | 0,20 | 0,56 | 0,44 | 0,26 | 0,25 | 0,39 | 0,24

AYGAZ | 047|048 | 0,12 | 0,13 | 0,46 | 0,48 | 0,25 | 0,26
ARCLK | 0,26 | 0,27 | 0,34 | 0,25 | 0,36 | 0,12 | 0,25 | 0,26
CCOLA | 0,26 | 0,26 | 0,42 | 0,30 | 0,32 | 0,20 | 0,27 | 0,24
TOASO | 0,31 | 0,33 | 0,13 | 0,19 | 0,46 | 0,18 | 0,25 | 0,41
TUPRS 0,32 | 0,66 | 0,07 | 0,12 | 0,48 | 0,16 | 0,13 | 0,42

TTKOM | 0,60 | 0,21 | 0,60 | 0,77 | 0,24 | 0,77 | 0,76 | 0,64
SS 0,13 | 0,17 | 0,22 | 0,23 | 0,10 | 0,23 | 0,20 | 0,15

6,99
x =
Y 6,997 £11232 4630 + 637 +7,59° +7,61° +14,56°

=0,29

Elde edilen AHP ikili karsilastirma matrisi degerleri Super Decision

programina girilerek kriterlerin agiliklar1 hesaplanmistir.
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Tablo 7.19: Karlilik Oranlar1 Standart Sapma Ikili Karsilastirma

Matrisi
KARLILIK| K1 | K2 | K3 | K4 | KS | K6 | K7 | K8
K1 1,00 | 0,76 | 0,59 | 0,56 | 1,30 | 0,55 | 0,63 | 0,85
K2 1,00 | 0,77 | 0,73 | 1,69 | 0,72 | 0,82 | 1,12
K3 1,00 | 0,95 | 2,19 | 0,93 | 1,06 | 1,45
K4 1,00 | 2,31 | 0,98 | 1,12 | 1,52
K5 1,00 | 0,42 | 0,48 | 0,66
K6 1,00 | 1,15 | 1,56
K7 1,00 | 1,36
K8 1,00

Elde edilen standart sapma ikili karsilagtirma matrisi AHP” nin temel Ol¢egi
kullanilarak AHP ikili karsilastirma matrisine doniistiiriilerek Tablo 7.20 elde

edilmistir.

Tablo 7.20: Karlilik Oranlart AHP Ikili Karsilastirma Matrisi

KARLILIK| K1 | K2 | K3 | K4 | KS | K6 | K7 | K8
K1 1 172 | 172 | 1/2 1 172 | 12 1
K2 1 172 | 172 2 172 1 1
K3 1 1 2 1 1 2
K4 1 2 1 1 2
KS 1 /3 | 172 | 172
K6 1 1 2
K7 1 1
K8 1

Elde edilen AHP ikili karsilastirma matrisi degerleri Super Decision

programina girilerek kriterlerin agiliklar1 hesaplanmistir.
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Sekil 7.5: Karlilik Oranlar1 Super Decision Veri Girisi

1.Choose 2. Node comparisons with respect to FINASAL PERFORMAS - 3. Results
Node | Cluster | Grapical | Verbal| Matrix [Direct| Hybrid —i
Choose Node jﬂ Comparisons wrt "FINASAL PERFORMAS" node in "KARLILIK ORANLARI" cluster Inconsistency: 001367
e | K2 is 2 fimes more important than K1 - 007647
Inconsistency | K2 ~ E « [ [ 6~ @ = ;
Cluster: GOAL MI 4444 " (0957
1 e S
Choose Cluster 4lp| 0 - [t Jtk |l Jr2 el 006650
KARLILIK ORANL~ —4| B -~ €« |1 €« 2 €« | €« | 017447
D - - ’72 - ’71 - ’71 0.14054]
0.09997]
[ 1 ’3_ 1 ’2_
6 - - ’71 :
< >
4 . Complted 2
‘ Comparison ’
Restore Copyto dlipboard | e |

Elde edilen veriler gore karlilik kriterlerinin agirliklari;

K1 kriteri 0,07641, K2 kriteri 0,10937, K3kriteri 0,16627, K4 kriteri 0,16627,
K5 kriteri 0,06669, K6 kriteri 0,17447, K7kriteri 0,14054, K8kriteri 0,09997, sekilde
elde edilmistir. Tutarsizlik orani da 0,01067 elde edilmistir.

7.1.6 Likidite Oranlar1 Agirhklandirilmasi

Firmalarin 2009, 2010, 2011 ve 2012 yillarina ait likidite oranlarinin

ortalamalar1 alinarak Tablo 7.21 elde edilmistir.

Tablo 7.21: Likidite Oranlar1 Karar Matrisi

LIKIiDITE| L1 | L2 | L3 | L4 | L5 | L6

AEFES |14 ]353 64,7 |1,1|0,7 21,0
AYGAZ | 1,7 | 31,0 | 69,0 | 1,2 | 0,5 | 19,6
ARCLK | 1,7 1653|347 |13 |04 | 229
CCOLA | 2,039,7 603 | 1,3]0,7|183
TOASO | 1,3 |534|46,6 | 1,1 |05 | 11,9
TUPRS | 1,1 ]59,9|40,1|0,7]|0,5| 30,5
TTKOM | 0,8 | 24,0 | 76,0 | 0,7 | 0,2 | 2,50
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Formiil (7.1) kullanilarak standart karar matrisi elde edilmistir. Kriterlerin

standart sapmalar1 hesaplanmistir.

Tablo 7.22: Likidite Oranlar1 Standart Karar Matrisi

LIKIiDITE| L1 | L2 | L3 | L4 | L5 | L6

AEFES | 0,37 0,29 | 0,42 | 0,38 | 0,47 | 0,40

AYGAZ | 043 10,250,451 0,41 | 0,37 | 0,37
ARCLK | 0,43 | 0,53 | 0,23 | 0,45 | 0,29 | 0,44
CCOLA | 0,51 10,32 0,39 | 0,46 | 0,53 | 0,35
TOASO | 0,34 | 0,44 | 0,30 | 0,40 | 0,38 | 0,23
TUPRS | 0,28 | 0,49 | 0,26 | 0,24 | 0,33 | 0,58

TTKOM | 0,20 | 0,20 | 0,50 | 0,23 | 0,15 | 0,05
SS 0,10 | 0,13 | 0,10 | 0,09 | 0,12 | 0,17

1,4
xll: 2 2 2 2 2 2 2
JLA +177 +1,77 +2,0° +132 + 117 +0,8

=037

Elde edilen AHP ikili karsilastirma matrisi degerleri Super Decision

programina girilerek kriterlerin agiliklar1 hesaplanmistir.

Tablo 7.23: Likidite Oranlar1 Standart Sapma Ikili Karsilastirma

Matrisi
LIKIDITE| L1 | L2 | L3 | L4 | L5 | L6
L1 1,00 | 0,82 | 1,02 | 1,11 | 0,84 | 0,62
L2 1,00 | 1,25 | 1,36 | 1,02 | 0,76
L3 1,00 | 1,09 | 0,82 | 0,61
L4 1,00 | 0,75 | 0,56
L5 1,00 | 0,74
L6 1,00

Elde edilen standart sapma ikili karsilastirma matrisi AHP” nin temel 6lgegi
kullanilarak AHP ikili karsilastirma matrisine doniistiiriilerek Tablo 7.24 elde

edilmistir.
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Tablo 7.24: Likidite Oranlart AHP Ikili Karsilastirma Matrisi

LIKIDITE| L1 | L2 | L3 | L4 | L5 | L6
L1 1| 12] 1 1| 12] 12
L2 1 1 1 1 1/2
L3 1 1|12 12
L4 1 12 12
L5 1 1/2
L6 1

Elde edilen AHP ikili karsilastirma matrisi degerleri Super Decision

programina girilerek kriterlerin agiliklar1 hesaplanmistir.

Sekil 7.6: Likidite Oranlar1 Super Decision Veri Girisi

[} X
1. Choose | 2. Node comparisons with respect to FINASAL PERFORMAS -| 3. Results
Node | Cluster | Graphical| Verbal| Matrx | Questionnair | Direct | Tl = Hybiid —i
Choose Node jﬂCnmpalisonswrt”FiNASALPERFORMAS"nndein”IJKiDiTEORANLAR"cIusteI Inconsistency: 001721
L2 is 2 imes more important than L1 =
FINASAL PERFOR~ —n| = |u |L3 |L4 |L5 |L6 | 0.11134]
nconsistency a - - - -~
Cluster GOAL gl gigg
u - A er et te 01243
Choose Cluster al»[ 12 - € |eh €@ [rR 019964
LIKIDITE ORANL~ _.| [E I 42 42 0.28139)
U - 42 t R
5 - 42
‘ . Completed 2
‘ Comparison ’
Restore Copy to clipboard Copy to clipboard |

Elde edilen veriler gore likidite kriterlerinin agirliklari;
L1 kriteri 0,11134, L2 kriteri 0,15892, L3kriteri 0,12435, L4 kriteri 0,12435, L5

kriteri 0,19964, L6 kriteri 0,28139 sekilde elde edilmistir. Tutarsizlik orani da
0,01721 elde edilmistir.
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8. TOPSIS YONTEMI ILE FINANSAL
PERFORMANS ANALIZI

TOPSIS yontemi ¢alisma kapsaminda Excel tablo ve formiilleri yardimiyla
uygulanmis ve asagidaki tablolarda ¢6ziim adimlari sirasiyla verilmistir. Kriter
agirliklart ise AHP yonteminde daha 6nce hesaplandig i¢in Super Decision programi

vasitastyla elde edilen degerler kullanilmistir.
8.1 Bilyiime Oranlar1 Performans Analizi

TOPSIS yéntemi kapsaminda 6ncelikle asagida yer alan biiyiime oranlari kriter

tablosu olusturulmustur.

Tablo 8.1: Biiylime Oranlar1 Karar Matrisi

BUYUME| B1 B2 B3 B4 B5 B6 B7 BS B9

AEFES 26,5 | 104 7,3 5,3 -3,0 21,6 | 19,5 | 469 | 19,9

AYGAZ 45 | -11,0 | -15,0 | -6,7 5,0 5,0 14,5 | 11,6 | -194

ARCLK 16,9 | 20,5 4,6 12,0 | 48,0 2,4 17,3 | 12,7 | 85,8

CCOLA 129 | 11,9 | 32,5 | -19,1 | 15,6 52,8 19,8 | 14,6 | 60,8

TOASO 12,1 12,0 | 21,2 | 13,3 4,2 7,8 104 | 134 | 104

TUPRS 18,33 | 24,13 | 13,01 | 18,75 | -25,93 | 25,73 | 29,42 | 9,00 | 54,36

TTKOM | 8,73 | 10,59 | 10,17 | -1,83 | 18,45 | 14,56 | 6,38 | 6,40 | 25,79

Ana kriter tablosunda bulunan veriler TOPSIS yontemi kapsaminda oncelikle
formiil (5.7) kullanilarak standart karar matrisi normalize edilmis ve normalizasyon

matrisi Tablo 8.2°de elde edilmistir.

Hesaplamalar Office Excel’de yapilmistir. Tablo 8.2°de BI2 hiicresi i¢in
yapilan iglemler formiil gubugunda goriilmektedir.

26,5
BAEFES = =0,64

J26,5% +457 +169% +12,9> +12,1> +1833> +8,73°
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Tablo 8.2: Biiyiime Oranlar1 Normalizasyon Matrisi

@ Giris Ekle Sayfa Ddzeni Formiller WVeri Gozden Gegir Gardndam
=K Kes

Times Mew Roman » 12~ A 47 = == &~ =) Metni Kaydir Sayl
J 53 Kopyala = 3 = =
Yapistir  6icim Boyaas E|T A~ FH- &- A- EEE iF 5= [ Birlestir ve Ortala + -_{E - o
Pano Yazi Tipi Hizalama
B12 - f :(BEIMREK@K(BE“2+53“2+B4“2+BE“2+BG"2+BT“2+BB“2})
A B C D E F G H | ]

1 BUYUME| BI B2 B3 B4 B3 B6 B7 B8 B9
2 AEFES | 2650 | 1035 | 726 | 532 | -3,04 | 21,60 | 1946 | 46,95 | 19,90
3 AYGAZ | 446 | -1099 | -1499 | -6,65 | 500 | 500 | 1446 | 11,59 | -1940
4 ARCLK | 1692 | 2052 | 463 | 1201 | 4797 | 236 | 1733 | 12,74 | 8584
5 CCOL4 | 12,89 | 11,01 | 32,49 | -19,06 | 15,65 | 52,83 | 19,80 | 14,59 | 60,84
]
7
8
9

T0450 | 1200 | 1202 | 21,20 | 1333 | 415 | 775 | 1041 | 1336 | 1044
TUPRS | 1833 | 2413 | 1301 | 1875 | -2593 | 25,73 | 2942 | 900 | 5436
TTKOM | 873 | 10,59 | 1017 | -1,83 | 1845 | 1456 | 6,38 | 640 | 2579

10
11 BUYUME| BI B2 B3 B4 B3 B6 B7 B8 B9
12 AEFES | 064 | 026 | 016 | 016 | -005 | 033 | 041 0,86 | 016
13 AYGAZ | 0,11 | -027 | -033 | -020 | 0,08 | 008 | 030 | 021 | -0,16
14 ARCLK | 041 | 0,51 010 | 036 | 080 | 004 | 036 | 023 | 0,69
15 CCOL4 | 031 | 029 | 071 | -0,57 | 0,26 | 0,81 0,41 0,27 | 049
16 TOASO | 0,29 | 030 | 047 | 040 | 0,07 | 012 | 022 | 024 | 0,08
17 TUPRS | 044 | 060 | 029 | 056 | -043 | 040 | 0,61 0,16 | 044
18 TTKOM | 0,21 | 026 | 022 | -0,05 | 0,31 022 | 013 | 012 | 021

Bu tablo ile olumlu "+" ve olumsuz "-" 6zelliklerin hepsinin olumlu taraflarini
gosteriyoruz. Ilgili kriter siitunu olumlu ise baska bir deyisle olmasi istenilen bir
ozellik ise bu kriter siitunundaki degere dokunulmasina gerek olmadigindan aynen
aliir. Olumsuz ise olumlu tarafi dikkate alinir. Bagka bir ifadeyle 1'den ¢ikarilir.
Boylece olumsuz siitunundaki en kiigiik degeri (en az olumsuzu) 6n plana ¢ikarilmis
olunur. Boylece kriter siitunlarinin hepsi olumlu "+" hale geliyor. Calismamizdaki
Borg¢ Biiyiime(B2), Kisa Vadeli Bor¢ Biiyiime (B4), Net Borg Biiyiime (B5), Uzun
Vadeli Bor¢ Biiyiime (B9) kriterleri olumsuz 6zellikler olarak degerlendirildigi i¢in

1 den ¢ikarilmistir.

Omegin AEFES firmasi ig¢in (B2) kriteri olumsuz kriter olarak

degerlendirildigi i¢in normalizasyon degeri 1’den ¢ikarilmistir.
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AEFES=(1-0,26)=0,74

Normalizasyon tablosunun ardindan edilen degerler, Super Decision
programinda hesaplanan kriterlerin agirlik degerleriyle ¢arpilarak asagidaki

agirliklandirma tablosu olusturulmustur.

Tablo 8.3’de B22 hiicresi i¢in yapilan islemler formiill c¢ubugunda

goriilmektedir.
Wiri=0,64*0,06140=0,039

Tablo 8.3: Biiylime Oranlar1 Agirliklandirma Matrisi

E Girig Ekle Sayfa Didzeni Farmiller Veri Gozden Gegir Gardndm

=5 X Kes

j ’ Times New Roman = 12~ A A" = == = Metni Kaydir Sayl
=3 Kopyala -
fapisti & Bicim Boyacs: | Loley & - | B - S-A- =|=|= | == Ebidestirve Ortala - 53 - 4
Pano Yazi Tipi Hizalama
B22 v B =(B12*B19)
A B C D E F G H | |
10

11 BUYUME| BI B2 B3 B4 Bj B6 B7 B8 B9
12 AEFES | 0,64 | 0,74 | 0,6 | 084 | 1,05 | 033 | 041 0,86 | 0,84
13 AYGAZ | 041 | 1,27 | -033 | 1,20 | 092 | 008 | 030 | 021 1,16
14 ARCLK | 041 | 049 | 0,0 | 064 | 020 | 004 | 036 | 023 | 031
15 CCOL4 | 031 | 071 | 0,71 | 1,57 | 0,74 | 081 0,41 0,27 | 0,51
16 TOASO | 0,29 | 0,70 | 047 | 0,60 | 093 | 0412 | 022 | 024 | 0,92
17 TUPRS | 0,44 | 040 | 029 | 044 | 1,43 | 040 | 061 0,16 | 0,56
18 TTKOM | 0,21 | 0,74 | 0,22 | 1,05 | 069 | 022 | 043 | 012 | 0,79
19 Agwrhklar | 0,061 |0,10643 | 0,1228 | 0,1526 |0,14614 | 0,1228 |0,05861 |0,10643 | 0,1228
20
21 BUYUME | BI B2 B3 B4 Bj B6 B7 B8 B9
22| AEFES | 0,039 ) 0,079 | 0,020 | 0,128 | 0,154 | 0,041 | 0,024 | 0,091 | 0,103
23 AYGAZ | 0,007 | 0,135 | -0,040 | 0,183 | 0,134 | 0,009 | 0,018 | 0,022 | 0,142
24 ARCLK | 0,025 | 0,052 | 0,012 | 0,098 | 0,029 | 0,004 | 0,021 | 0,025 | 0,038
25 CCOLA | 0,019 | 0,075 | 0,088 | 0,240 | 0,108 | 0,100 | 0,024 | 0,028 | 0,063
26 TOASO | 0,018 | 0,075 | 0,057 | 0,092 | 0,136 | 0,015 | 0,013 | 0,026 | 0,113
27 TUPRS | 0,027 | 0,043 | 0,035 | 0,067 | 0,209 | 0,049 | 0,036 | 0,017 | 0,069
25 TTKOM | 0,013 | 0,079 | 0,027 | 0,161 | 0,101 | 0,028 | 0,008 | 0,012 | 0,097

Agirliklandirilmis tablonun elde edilmesinin ardindan maksimum ve minumum

degerleri hesaplanarak Tablo 8.4’de Maks-Min tablosu elde edilmistir.
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Tablo 8.4: Biiylime Oranlar1 Max-Min Matrisi

E Girig Ekle Sayfa Didzeni Formiller Weri Gozden Gecgir Gardndm

=E# Kes

J i Times New Roman = 12 = A A7 === ¥~ = Metni Kaydir Sayl
=3 Kopyala -
‘r'apvlgtlr o Bicim Bayaaisi K|T|a- H- &' é" EE= ‘EE 'EE rad Birlestir ve Ortala = I-_."Ev 4
Panao Yazi Tipi Hizalama
B30 - Je | =MAK(B23:B29)
A B C D E F G H | J

22 BUYUME| BI B2 B3 B4 B5 B6 B7 B8 B9
23 AEFES | 0,039 | 0,079 | 0,020 | 0,128 | 0,154 | 0,041 | 0,024 | 0,091 | 0,103
24 AYGAZ | 0,007 | 0,135 | -0,040 | 0,183 | 0,134 | 0,009 | 0,018 | 0,022 | 0,142
25 ARCLK | 0,025 | 0,052 | 0,012 | 0,098 | 0,029 | 0,004 | 0,021 | 0,025 | 0,038
26 CCOLA | 0,019 | 6,075 | 0,088 | 0,240 | 0,108 | 0,100 | 0,024 | 0,028 | 0,063
27 TOASO | 0,018 | 0,075 | 0,057 | 0,092 | 0,136 | 0,015 | 0,013 | 0,026 | 0,113
28 TUPRS | 0,027 | 0,043 | 0,035 | 0,067 | 0,209 | 0,049 | 0,036 | 0,017 | 0,069
29 TTKOM | 0,013 | 0,079 | 0,027 | 0,161 | 0,101 | 0,028 | 0,008 | 0,012 | 0,097
30 Max [ 0,039)| 6,135 | 0,088 | 0,240 | 0,209 | 0,100 | 0,036 | 0,091 | 0,142
31 Min 0,007 | 0,043 |-0,040 | 0,067 | 0,029 | 0,004 | 0,008 | 0,012 | 0,038

Tablo 8.5: Biiylime Oranlar1 Pozitif Uzaklik Degerleri

@ Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formdller Veri Gozden Gecgir Gordndm

44 Kes

” Times Mew Roman = 12~ A A7 === | - = Metni Kaydir Sayl
53 Kopyala = _
# Bicim Boyaaisi K|T Aa- H- & T é - E|E=|=| EE ££ ayBirlestirve Ortala - 'f,'g - o
Pano Yazi Tipi Hizalama
B34 - £| =(B30-B23)
A B C D E F G H 1 1
22 BUYUME | BI B2 B3 B4 Bs B6 B7 B8 B9

23 AEFES | 0,039 | 0,079 | 0,020 | 0,128 | 0,154 | 0,041 | 0,024 | 0,091 | 0,103
24| AYGAZ | 0,007 | 0,135 | -0,040 | 0,183 | 0,134 | 0,009 | 0,018 | 0,022 | 0,142
25| ARCLK | 0,025 | 0,052 | 0,012 | 0,098 | 0,029 | 0,004 | 0,021 | 0,025 | 0,038
26 CCOLA | 0,019 | 0,075 | 0,088 | 0,240 | 0,108 | 0,100 | 0,024 | 0,028 | 0,063
27| TOASO | 0,018 | 0,075 | 0,057 | 0,092 | 0,136 | 0,015 | 0,013 | 0,026 | 0,113
28 TUPRS | 0,027 | 0,042 | 0,035 | 0,067 | 0,209 | 0,049 | 0,036 | 0,017 | 0,069
29 TTEKOM | 0,013 | 0,079 | 0,027 | 0,161 | 0,101 | 0,028 | 0,008 | 0,012 | 0,097
30 Max 0,039 | 0,135 | 0088 | 0,240 | 0,209 | 0,100 | 0,036 | 0,091 | 0,142
31 Min 0,007 | 0,042 |-0,040 | 0,067 | 0,029 | 0,004 | 0,008 | 0,012 | 0,028
32
33 BUYUME | B! B2 B2 B4 B5 Bé6 B7 B8 B9
3a| AEFES | 0.000 | 0,056 | 0,068 | 0,112 | 0,056 | 0,059 | 0,012 | 0,000 | 0,039
35| AYGAZ | 0,032 | 0,000 | 0,128 | 0,057 | 0,075 | 0,090 | 0,018 | 0,069 | 0,000
36| ARCLK | 0,014 | 0,082 | 0,075 | 0,142 | 0,180 | 0,095 | 0,015 | 0,066 | 0,104
37 CCOLA | 0,020 | 0,060 | 0,000 | 60,000 | 0,101 | 0,000 | 0,012 | 0,063 | 0,079
38 TOASO | 0,021 | 0,061 | 0,030 | 0,148 | 0,073 | 0,085 | 0,023 | 0,065 | 0,029
39 TUPRS | 0,012 | 0,092 | 0,052 | 0,173 | 0,000 | 0,051 | 0,000 | 0074 | 0,073
ao| TTKOM | 0,026 | 0,057 | 0,060 | 0,079 | 0,108 | 0,072 | 0,028 | 0,079 | 0.044
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Tablo 8.5 tablosunun olusturulmasinda her bir kriter icin ilgili maksimum
deger dikkate almarak yapiliyor. Ornegin "Aktif Biiyiime" kriterinde yer alan her
deger bu kriterle ilgili maksimum deger olan "0,039" sayisindan ¢ikarilarak
olusturuluyor.

AEFES=(0,039-0,039)=0,000

Tablo 8.6: Biiyiime Oranlar1 Negatif Uzaklik Degerleri

@ Girig Ekle Sayfa Dizeni Formiller Veri Gozden Gegir Gardnam
=1 WY

J ’ Times NewRoman ~ 12 - A A === - = Metni Kaydir Sayl
=3 Kopyala =
fap",-ﬂ”' o Bicim Boyacii K(T|a- - @ -A- E= = =i HeirestirveOrtala~ | @8- ¢
Fano Yazi Tipi Hizalama
B34 v Fe| =(B23-B31)
A B C D E F G H | J

22 BUYUCME| BI B2 B3 B4 B5 B6 B7 B8 B9
23 AEFES | 0,039 | 0,079 | 0,020 | 0,128 | 0,154 | 0,041 | 0,024 | 06,091 | 0,103
24 AYGAZ | 0,007 | 0,135 | -0,040 | 0,183 | 0,134 | 0,009 | 0,018 | 0,022 | 0,142
25 ARCLK | 0,025 | 0,052 | 0,012 | 0,098 | 0,029 | 0,004 | 0,021 | 6,025 | 0,038
26 CCOLA | 0,019 | 0,075 | 0,088 | 0,240 | 0,108 | 0,100 | 0,024 | 0,028 | 0,063
27 TOASO | 0,018 | 0,075 | 0,057 | 0,092 | 0,136 | 0,015 | 0,013 | 0,026 | 0,113
25 TUPRS | 0,027 | 0,043 | 0,035 | 0,067 | 0,209 | 0,049 | 0,036 | 0,017 | 0,069
29 TTKOM | 0,013 | 0,079 | 0,027 | 0,161 | 0,101 | 0,028 | 6,008 | 6,012 | 0,097
30 Max | 0,039 | 0,135 | 0,088 | 0,240 | 0,209 | 0,100 | 0,036 | 0,091 | 0,142
31 Min 0,007 | 0,043 | -0,040 | 0,067 | 0,029 | 0,004 | 0,008 | 0,012 | 0,038
32
33 BUYUME| BI B2 B3 B4 B5 B6 B7 B8 B9
3a| AEFES | 0,033 0,036 | 0,060 | 0,061 | 0,124 | 0,036 | 0,016 | 0,079 | 0,065
35 AYGAZ | 0,000 | 0,093 | 0,000 | 0,116 | 0,105 | 0,005 | 6,010 | 6,010 | 0,104
36 ARCLK | 0,018 | 0,009 | 0,053 | 0,031 | 0,000 | 0,000 | 6,013 | 6,012 | 0,000
37 CCOLA | 0,012 | 0,032 | 0,128 | 0,173 | 0,079 | 0,095 | 0,016 | 0,016 | 0,025
38 TOASO | 0,011 | 0,032 | 0,098 | 0,025 | 0,107 | 0,010 | 0,005 | 0,013 | 0,074
3a TUPRS | 0,020 | 0,000 | 0,075 | 0,000 | 0,180 | 0,044 | 0,028 | 0,005 | 0,031
a0 TTKOM | 0,006 | 0,036 | 0,068 | 0,094 | 0,072 | 0,023 | 0,000 | 0,000 | 0,059

Tablo 8.6 tablosunun olusturulmasinda her bir kriter i¢in ilgili minimum deger
dikkate aliarak yapiliyor. Ornegin " Aktif Biiyiime " kriterinde yer alan her deger bu

kriterle ilgili minimum deger olan "0,01" sayisi1 ¢ikarilarak olusturuluyor.

AEFES=(0,039-0,007)=0,033
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Pozitif (D+) ve negatif (D") ideal ¢oziimler hesab1 her firma i¢in formiil (5.10)
ve (5.11) kullanilarak ayr1 ayr1 yapiliyor. Once firmanin bulundugu satirdaki biitiin

degerlerin karesi alinip toplaniyor. Sonra ¢ikan sayinin karekdkii alintyor.

d*aefes = \/0,002 + 0,0562 + 0,0682 + -+ + 0,059% + 0,0122 + 0,000% + 0,0392
=0,1687

Tablo 8.7: Biiyiime Oranlar1 Pozitif ideal C6ziime Uzaklik

@ Girig Ekle Sayfa Dazeni Formuiller Veri Gozden Gegir Gardandm
db Kes

' Times New Roman = 12 = A 47 = =|=| =~ =1 Metni Kaydir Sayl -
=3 Kopyala -
# Bicim Boyaas: KT A- H- &-A- E == FEE HoiresticveOrtala - | @~ 5 5 | %0 0 .
Pano Yazi Tipi Hizalama Say
K34 - Fe| =KAREKOK(B34"2+C34"2+D 3402+ E3442+F 3442+ G3442+H3412+(3442+)3412)
A B C D E F G H | J K L

32

33 BUYUME| BI B2 B3 B4 B3 B6 B7 Bg B9 d+
31| AEFES | 0,000 | 0,056 | 0,068 | 0,112 | 0,056 | 0,059 | 0,012 | 0,000 | 0,039 | 01687
35 AYGAZ | 0,033 | 0000 | 0,128 | 0,057 | 0,075 | 0,09 | 0,018 | 0,069 | 0,000 | 01988
36 ARCLK | 0,014 | 0,083 | 0,075 | 0,142 | 0,180 | 0,095 | 0,015 | 0,066 | 0,104 | 0,2995
37 CCOLA | 0,020 | 0,060 | 0,000 | 0,000 | 0,101 | 0,000 | 0,012 | 0,063 | 0,079 | 0,1568
38 TOASO | 0,021 | 0,061 | 0,030 | 0,148 | 0,073 | 0,085 | 0,023 | 0,065 | 0,029 | 0,2128
39 TUPRS | 0,012 | 0,093 | 0,052 | 0,173 | 0,000 | 0,051 | 0,000 | 0,074 | 6,073 | 02338
a0 TTKOM | 0,026 | 0,057 | 0,060 | 6,079 | 0,108 | 0,072 | 0,028 | 0,079 | 0,044 | 06,1990

d aefes

= \/0,0332 +0,0362 + 0,062 + --- 4+ 0,036 + 0,0162 + 0,0792 + 0,0652
=0,1926

Tablo 8.8: Biiyiime Oranlar1 Negatif Ideal Cdziime Uzaklik

E Girig Ekle Sayfa Dazeni Formuller Veri Gozden Gecgir Garanim
‘_J‘ & Kes Times New Roman = 12 -~ A‘ A = ;Matni Kaydir Sayl -
_ 53 Kopyala = .
"apv'ﬁ” F Bicim Boyacisi K|Tr A~ H- 32 ~A- = a3 Birlestir ve Ortala = hj@ % o | %l % !
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayi
K43 - Fx| =KAREKOK(B43'2+C43"2+D43"2+E43'2+F43'2+G4342+H4342+14342+4342)
A B = D E F G H 1 ] K L
41
42 BUYUME| BI B2 B2 B4 B5 B6 B7 B8 B9 d-
43| AEFES | 0,023 | 0,036 | 0,060 | 0,061 | 0,124 | 0,036 | 0,016 | 0079 | 0,065 | 01926
a1 AYGAZ | 0,000 | 0,093 | 0,000 | 0,116 | 0,165 | 0,005 | 0,010 | 0,010 | 0,104 | 0,209
45 ARCLK | 0,018 | 0,009 | 0,053 | 0,031 | 0,000 | 0000 | 0,013 | 0,012 | 0,000 | 00671
46 CCOLA | 0012 | 0,032 | 0,128 | 0173 | 0,079 | 0,095 | 0,016 | 0,016 | 0,025 | 0,2527
a7 TOASO | 0,011 ] 0,032 | 0,098 | 6,025 | 0,107 | 0010 | 0,005 | 0,013 | 0,074 | 0,1687
a8 TUPRS | 0,020 | 0,000 | 0,075 | 0,000 | 0,180 | 0,044 | 0,028 | 0,005 | 0,031 | 0,2053
29 TTKOM | 0,006 | 0,036 | 0,068 | 0,094 | 0,072 | 0,023 | 0,000 | 0000 | 0,059 | 01548
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Agirlikli negatif ve pozitif uzaklik degerleri bulunduktan sonra final
tablosunun olusmasi i¢in formiil (5.12) olan (d-) / ((d-)+(d+)) hesaplamas1 yapilarak
en ideal ¢oziim (CC) puanlamasi elde edilir. Boylelikle belirlenen kriterler ve

alternatifler arasinda tek bir puana c¢evrilen derecelendirme notu saglanmis olur.

Tablo 8.9: Ideal Coziime Gére Yakinlik Degerleri Tablosu

Girig Ekle Sayfa Dazeni Formuller Veri
II_A-‘J ‘ﬁ' Kes Times Mew Roman * 12 = A A~ =
=3 Kopyala -
‘r'ap‘lr:stlr jBir_:im Boyacsi A - | 9~ é .
FPano Yazi Tipi
D50 M Jf | =(B50/B50+CEOD)
A B C D E
43 BUYUME | d4- d+ CC |SIRALAMA
50| AEFES |0,1926 | 0,1687 | 1,1687 | 6

51| AYGAZ |0,2096 | 0,1988 | 1,1988
52| ARCLK |0,0671| 0,2995 | 1,2995
53| CCOLA |0,2527 | 0,1568 | 1,1568
54| TOASO |0,1687 | 0,2128 | 1,2128
55 TUPRS |0,2052 | 0,2338 | 1,2338
56 | TTKOM |0,1548 | 0,1990 | 1,1990

B [ [ | g | | e

_ 0,1926
"~ 0,1926 + 0,1687

cc =1,1687

En ideal ¢oziimii segcmek i¢in asagidaki ideal ¢oziime gore yakinlik tablosu
hazirlanmis ve asagidaki siralama yapilmistir. Bu tabloya gore en ideal ¢oziim
ARCLK firmasidir. Sonug olarak 71,2995 degeriyle en iyi firma ARCLK ¢ikmistir. Bu
dogrultuda firma se¢imi biiylime oranlar1 sonuca gore yapilirsa ARCLK firmasi en

dogru firma olacaktir.

Elde edilen sonuglara gore biiylime oranlarina gore firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:

ARCLK, TUPRS, TOASO, AYGAZ, TTKOM, AEFES, CCOLA.
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8.2 Degerleme Oranlar1 Performans Analizi

TOPSIS yéntemi kapsaminda &ncelikle asagida yer alan degerleme oranlar:

kriter tablosu olusturulmustur.

Tablo 8.10: Degerleme Oranlar1 Karar Matrisi

DEGERLEME | D1 D2 D3 D4 D5 D6
AEFES 15,80 13,41 2,26 23,49 0,96 3,12
AYGAZ 13,00 6,20 0,50 8,02 1,04 1,17
ARCLK 7,91 7,30 0,65 10,43 0,75 1,57
CCOLA 18,61 15,90 1,86 28,62 0,87 3,79
TOASO 8,89 5,20 0,57 8,74 0,83 2,04
TUPRS 8,44 7,97 0,32 9,79 4,25 2,36
TTKOM 7,27 5,69 1,90 9,73 0,64 3,66

Ana kriter tablosunda bulunan veriler TOPSIS yéntemi kapsaminda dncelikle
formiil (5.7) kullanilarak standart karar matrisi normalize edilmis ve normalizasyon

matrisi Tablo 8.11°de elde edilmistir.

Hesaplamalar Office Excel’de yapilmistir. Tablo 8.11°de BII hiicresi igin

yapilan islemler formiil gubugunda goriilmektedir.

15,80
J1580% +13,002 +7,91> +18,61> +8,89% + 8,44 +7,27

=0,492

D AEFES —

80



Tablo 8.11: Degerleme Oranlari Normalizasyon Matrisi

@ Girig Ekle Sayfa Dizeni Farmaller Veri Gozden Gecgir Gardndm
= & Kes Times Mew Roman = 12+~ A A = =|=| - = Metni Kaydir Sayl
53 Kopyala - -
r'apvl_shr # Bicim Boyacisi KT A- H- &-A- E|=E = £ adsidestirve Ortala - | B34
Fano Yazi Tipi Hizalama
B11 M f| =B2/KAREKOK(B2'2+B3'2+B4'2+B5'2+B6'2+B7"2+B8"2)
A B C D E F G H |
1 DEGERLEME | DI D2 D3 D4 D5 D&
2 AEFES 1580 | 1341 | 226 | 2349 | 09 | 312
3 AYGAZ 1300 | 620 | 050 | 802 | 104 | 1,17
4 ARCLK 791 | 730 | 065 | 1043 | 0,75 | 157
5 CCOLA 1861 | 1590 | 1,86 | 2862 | 087 | 3,79
6  TOASO 889 | 520 | 057 | 874 | 083 | 204
7 TUPRS 844 | 797 | 032 | 979 | 425 | 236
g TTKOM 727 | 569 | 19 | 973 | 064 | 366
9
10 DEGERLEME | DI D2 D3 D4 D35 D6
11 AEFES 0492 | 0,527 | 0,621 | 0,552 | 0,203 | 0,436
12 AYGAZ 0405 | 0,244 | 0,136 | 0,188 | 0,218 | 0,163
13 ARCLK 0,246 | 0,287 | 0,179 | 0,245 | 0,159 | 0,219
14 CCOLA 0,580 | 0,625 | 0,511 | 0,673 | 0,184 | 0,531
15 TOASO 0,277 | 0,204 | 0,155 | 0,205 | 0,175 | 0,286
16 TUPRS 0,263 | 0,313 | 0,089 | 0,230 | 0,89 | 0,330
17 TTKOM 0,227 | 0,224 | 0,521 | 0,229 | 0,136 | 0,512

nn

Bu tablo ile olumlu "+" ve olumsuz "-" dzelliklerin hepsinin olumlu taraflarini
gosteriyoruz. Ilgili kriter siitunu olumlu ise baska bir deyisle olmasi istenilen bir
ozellik ise bu kriter siitunundaki degere dokunulmasina gerek olmadigindan aynen
aliir. Olumsuz ise olumlu tarafi dikkate alinir. Bagka bir ifadeyle 1'den ¢ikarilir.
Boylece olumsuz siitunundaki en kiigiik degeri (en az olumsuzu) 6n plana ¢ikarilmis
olunur. Boylece kriter siitunlarinin hepsi olumlu "+" hale geliyor. Calismamizdaki
Fiyat / Esas Faaliyet Kar (D1), Fiyat / Nakit Akis1 (D2), Fiyat / Satig Orant (D3)

kriterleri olumsuz 6zellikler olarak degerlendirildigi i¢in 1 den ¢ikarilmistir.

Omegin AEFES firmas1 igin (DI) kriteri olumsuz kriter olarak

degerlendirildigi i¢in normalizasyon degeri 1’den ¢ikarilmistir.

AEFES=(1-0,492)=0,508
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Normalizasyon tablosunun ardindan edilen degerler, Super Decision
programinda hesaplanan kriterlerin agirlik degerleriyle carpilarak asagidaki

agirliklandirma tablosu olusturulmustur.

Tablo 8.12°de B22 hiicresi ig¢in yapilan islemler formiil ¢ubugunda

goriilmektedir.
Wiri=0,508%0,11206=0,057

Tablo 8.12: Degerleme Oranlar1 Agirliklandirma Matrisi

@ Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formiller Veri Gozden Gecir Gorinon
3 ‘i Kes Times New Roman = 12 = A A7 = = |=| #- = Med
=3 Kopyala - ) )
YapIstl o Bicim Boyaas: | A2 A ~ [ H - [ 2~ A~ | E(E|E | F ¥ Heon
Pano Yazi Tipi Hizalama
B21 M f | =(B11"B18)
A B C D E F G
10 DEGERLEME D1 D2 D3 D4 D5 Dé
11 AEFES 0,508 | 0,473 | 0379 | 0552 | 0,203 | 0,436
12  AYGAZ 0,595 | 0,756 | 0,864 | 0,188 | 0,218 | 0,163
13 ARCLK 0,754 | 0,713 | 0,821 | 0245 | 0,159 | 0,219
14 CCOLA 0420 | 0375 | 0489 | 0673 | 0,184 | 0,531
15 TOASO 0,723 | 0,796 | 0,845 | 0205 | 0,175 | 0,286
16 TUPRS 0,737 | 0,687 | 0,911 | 0230 | 0,89 | 0,330

17 TTKOM 0,773 | 0,776 | 0479 | 0229 | 0,136 | 0,512
12 Agwhklar | 0,11206 |0,12540 |0,22411 | 0,16225 |0,25079 | 0,12540
19

20 DEGERLEME | DI D2 D3 D4 D5 Dé
21| AEFES 0,057 | 0,059 | 0,085 | 009 | 0051 | 0055
22 AYGAZ 0,067 | 0,095 | 0,194 | 0031 | 0,055 | 0,020
23 ARCLK 0,084 | 0,089 | 0,184 | 0040 | 0,040 | 0,028
24 CCOLA 0,047 | 0,047 | 0110 | 0,109 | 0,046 | 0,067
25 TOASO 0,081 | 0100 | 0,189 | 0033 | 0,044 | 0,036
56 TUPRS 0,083 | 0,086 | 0204 | 0037 | 0225 | 0,041
27 TTKOM 0,087 | 0,097 | 0107 | 0037 | 00314 | 0,064

Agirliklandirilmis tablonun elde edilmesinin ardindan maksimum ve minumum

degerleri hesaplanarak Tablo 8.13°de Maks-Min tablosu elde edilmistir.
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Tablo 8.13: Degerleme Oranlar1 Max-Min Matrisi

@ Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formdller Veri Gozden Gecir Gordndm
3 d Kes Times Mew Roman =~ 12~ A 7 = =|=| - = Met
=3 Kopyala -
Yapistir - - - - | === == | R i
r:l--—' # Bicim Boyaais K|T|la E & =Y = |=|= | €F #F | 2 Birlg
Pano Yazi Tipi Hizalama
B37 - B | =MIN(B30:B36)
A B C D E F 3
28
29 DEGERLEME Di D2 D3 D4 D5 D6
30 AEFES 0,943 | 0,941 | 0,915 | 0090 | 0,051 | 0,055
31 AYGAZ 0,933 | 0,905 | 0,806 | 0031 | 0,055 | 0,020
32 ARCLK 0,916 | 0,911 | 0,816 | 0,040 | 0,040 | 0,028
33 CCOLA 0,953 | 0,953 | 0,890 | 0,109 | 0,046 | 0,067
34 TOASO 0,919 | 0,900 | 0,811 0,033 | 0,044 | 0,036
35 TUPRS 0,917 | 0,914 | 0,796 | 0037 | 0,225 | 0,041
36 TTKOM 0,913 | 0,903 | 0,893 | 0037 | 0,034 | 0,064
37 Min 0,913 | 0,900 | 0,796 | 0,031 | 0,034 | 0,020
3g Max 0,953 | 0,953 | 0,915 | 0109 | 0,225 | 0,067
Tablo 8.14: Degerleme Oranlar1 Pozitif Uzaklik Degerleri
E Siris Ekle Sayfa Dazeni Formaller Weri Gazden Gecir Goardandnm
db Kes Times Mew Roman ~ 12 - A" AT = == B = Met
== Kopyala ~ e P P — .
 Bicim Boyacisi K | | A ~ H - & - A - = B = =$= £= a4 Birlg
Pano Yazr Tipi Hizalama
B41 - S| =(B38-B30)
o B C D E F G
28
29 | DEGERLEME D D2 D2 Dy D5 D6
30 AEFES 0,943 0,947 0,915 a.0909 a0,051 0,055
31 A¥YGAZ 0,923 09,905 0,806 0,027 0,055 a.020
32 ARCLK 0.916 0,917 0,816 a.040 a,040 0,028
33 CCOCOr4 0,953 0,952 0,890 0,109 0,046 0,067
34 TOoO4A80 0,919 a,900 0,811 0,022 0,044 0,036
35 TUPRS 0,917 0,914 0,796 0,027 0,225 o047
36 TTROM 0,913 0,902 0,893 0,027 0,034 0,064
37 Mllire 0,912 a,900 0,796 0,027 9,024 a.020
38 Mlax 0,953 0,952 0,915 o109 0,225 0.067
39
a0 DEGERILEME D D2z D3 D D5 D6
41 AEFES a.010 a,012 a,000 0,020 o.174 o012
42 A¥YGAZX o020 0,048 o109 0,079 o170 a.046
43 ARCLK 09,027 a,042 0,099 09,069 0,185 0,039
44 CCOr4d o000 a,000 0,025 o000 o179 o000
45 TOo4850 a.034 0,052 o, 104 09,076 o,.7181 0,037
46 TUPRS a.036 a,039 o119 0,072 a,000 a.025
a7 TTROM a.040 a,050 0,022 0,072 a.797 o062
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Tablo 8.14 tablosunun olusturulmasinda her bir kriter i¢in ilgili maksimum
deger dikkate alinarak yapiliyor. Ornegin "Fiyat Kazang¢" kriterinde yer alan her
deger bu kriterle ilgili maksimum deger olan "0,975" sayisindan ¢ikarilarak

olusturuluyor.
AEFES=(0,953-0,943)=0,010

Tablo 8.15: Degerleme Oranlar1 Negatif Uzaklik Degerleri

@ Giris Ekle Sayfa Ddzeni Formaller Veri Gozden Gecgir Gordnim

3 & fes Times Mew Roman = 12~ A a7 = = |=| - = Met
=3 Kopyala = ] ]
'r_ar:ll:stlr # Bicim Boyaas: K|T A~ H- @&a-A- E| == iE:IE [ebinlg
Pano Yazl Tipi Hizalama
B41 - Jfe | =(B30-B3T)

fil B C D E F G
28
29 DEGERLEME Di D2 D3 D4 D5 D6
30  AEFES 0,943 | 0,941 | 0915 | 0,090 | 0,051 | 0,055
31 AYGAZ 0,933 | 0,905 | 0,806 | 0,031 | 0,055 | 0,020
32  ARCLK 0,916 | 0,911 | 0,816 | 0,040 | 0,040 | 0,028
33 CCOLA 0,953 | 0,953 | 0890 | 0,109 | 0,046 | 0,067
34 TOASO 0,919 | 0,900 | 0,811 | 0,033 | 0,044 | 0,036
35 TUPRS 0917 | 0,914 | 0,796 | 0,037 | 0,225 | 0,041
36  TTKOM 0,913 | 0,903 | 0,893 | 0,037 | 0034 | 0,064
37 Min 0,913 | 0,900 | 0,796 | 0,031 | 0,034 | 0,020
3g Max 0,953 | 0,953 | 0915 | 0,109 | 0,225 | 0,067
29
40 DEGERLEME Di D2 Dz D4 D5 D&
41| AEFES 0,030 | 0,040 | 0,119 | 0,059 | 0017 | 0,034
42 AYGAZ 0,020 | 0,005 | 0011 | 0,000 | 0,021 | 0,000
43 ARCLK 0,002 | 0,010 | 0,020 | 0,009 | 0,006 | 0,007
a4 CCOLA 0,040 | 0,053 | 0,095 | 0,079 | 0012 | 0,046
45 TOASO 0,006 | 0,000 | 0,015 | 0,003 | 0010 | 0,015
46 TUPRS 0,004 | 0,014 | 0,000 | 0,007 | 0,191 | 0,021
a7 TTKOM 0,000 | 0,002 | 0,097 | 0,007 | 0,000 | 0,044

Tablo 8.15 tablosunun olusturulmasinda her bir kriter icin ilgili minimum
deger dikkate almarak yapiliyor. Ornegin " Fiyat Kazang " kriterinde yer alan her
deger bu kriterle ilgili minimum deger olan "0,913" sayis1 ¢ikarilarak olusturuluyor.

AEFES=(0,943-0,913)=0,030
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Pozitif (D+) ve negatif (D") ideal ¢oziimler hesab1 her firma i¢in formiil (5.10)

ve (5.11) kullanilarak ayr1 ayr1 yapiliyor. Once firmanin bulundugu satirdaki biitiin

degerlerin karesi alinip toplaniyor. Sonra ¢ikan sayinin karekdkii alintyor.

d*aefes = \/0,0102 +0,0122 + 0,000 + 0,020 + 0,174%2 + 0,012%2 = 0,176

Tablo 8.16: Degerleme Oranlari Pozitif Ideal Coziime Uzaklik

Ekle

Sayfa Dilzeni

Farmdller

Veri

Gozden Gecir

Gardndm

°;$ Kes Times Mew Roman = 12 = A & = =|=| &~ = Metni Kaydir 54
=3 Kopyala ~ ) . |
o Bigim Bayacis: K|T A- H- &-A- =|=|= iE:E  Hsirlestirve Ortala - | 5
Pano Yazi Tipi Hizalama
H42 - Ffo | =KAREKOK(B4212+C4202+D42'2+E4202+F42'2+G4242
A B C D E F G H |

41 DEGERLEME D1 D2 D3 D4 D5 D6 d+

42 AFEFES 0,010 0,012 0,000 0,020 0,174 0,012 0,176

43 AYGAZ 09,020 0,048 0,109 0,079 0,170 0,046 0,227

44 ARCLK 8,027 0,042 0,099 0,069 0,185 0,039 0,231

45 CCOLA 0,000 0,000 0,025 0,000 0,179 8,000 0,180

46 T0AS50 0,034 0,053 0,104 0,076 0,181 0,031 0,233

a7 TUPRS 0,036 0,039 0,119 0,072 2,000 0,025 0,151

43 TTRKOM 0,040 0,050 0,022 0,072 0,191 0,002 0,215

T

d"aefes = \/0,0302 + 0,040 + 0,119% 4+ 0,0592 + 0,017% 4+ 0,034 = 0,147

Tablo 8.17: Degerleme Oranlar1 Negatif Ideal Coziime Uzaklik

Ekle

Sayfa Dazeni

Formualler

Veri

Gozden Gecgir

Gaorandm

‘__‘1 ‘* Kes Times New Roman ~ 12~ A 47 = =|=| i@~ = Metni Kaydir 5a
_ =3 Kopyala ~ . |
Yapustir F Bicim Boyaas: || KT | & - B- &a-A- =|= = :iEi=  =dsbirlestirve Ortala - 5

Fano Yazi Tipi Hizalama
H52 - | =KAREKOK(B52'2+C5242+D52"2+E5242+F 5242+ (G5242)
A B C D E F G H I

50
51 | DEGERLEME Di n2 D3 D4 D5 D& d-
52 AEFES 0,030 | 0,040 | 0,119 0,059 | 0,017 | 0,034 || 0,147
53 AYGAZ 0,020 | 0,005 | 0,011 0,000 | 0,021 | 0,000 | 0,031
54 ARCLK 0,002 | 0,010 | 0,020 | 0,009 | 0,006 | 0,007 | 0,026
55 CCOLA 0,040 | 0,053 | 0,095 | 0,079 | 0012 | 0,046 | 0,147
56 TOASO 0,006 | 0,000 | 0,015 | 0,003 | 0,010 | 0,015 | 0,024
57 TUPRS 0,004 | 0,014 | 0,000 0,007 | 0,191 | 0,021 | 0,193
s8 TTKOM 0,000 | 0,002 | 0,097 | 0,007 | o000 | 0,044 | 0,707
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Agirlikli negatif ve pozitif uzaklik degerleri bulunduktan sonra final
tablosunun olusmasi i¢in formiil (5.12) olan (d-) / ((d-)+(d+)) hesaplamas1 yapilarak
en ideal ¢oziim (CC) puanlamasi elde edilir. Boylelikle belirlenen kriterler ve

alternatifler arasinda tek bir puana c¢evrilen derecelendirme notu saglanmis olur.

Tablo 8.18: ideal Coziime Gore Yakinlik Degerleri

(Girisg Ekle Sayfa Dazeni Formualler Veri Gozden

I_-‘J ‘5 Kes Times Mew Roman = 12 = A 4, = Eg

. =3 Kopyala ~ iy e S, — = —

‘rap‘lrgtlr - Bigim Boyaas K|T | A- - &-A- EEE

Pano Yazi Tipi
D62 M S| =(BE2/B62+CE62)
A B C D E
61 DEGERLEME | d- d+ CC | SIRALAMA
62| AEFES 0,147 | 0176 | 1,176 | 6
63  AYGAZ 0,031 | 0227 | 1,227 | 3
64 ARCLK 0,026 0,231 1,231 2
65 CCOLA 0,147 0,180 1,180 5
66 TOASO 0,024 0,233 1,233 1
67 TUPRS 0,193 0,151 1,151 7
68 TTRKOM 0,107 0,215 1,215 4
0,147
CC=01a7+0176  17°

En ideal ¢oziimii segcmek i¢in asagidaki ideal ¢oziime gore yakinlik tablosu
hazirlanmis ve asagidaki siralama yapilmistir. Bu tabloya gore en ideal ¢oziim
TOASO firmasidir. Sonug olarak 1,233 degeriyle en iyi firma TOASO ¢ikmistir. Bu
dogrultuda firma se¢imi degerleme oranlar1 sonuca gore yapilirsa TOASO firmasi en

dogru firma olacaktir.

Elde edilen sonuglara gore degerleme oranlarina gore firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:

TOASO, ARCLK, AYGAZ, TTKOM, CCOLA, AEFES, TUPRS.

86


http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304

8.3 Faaliyet Oranlar1 Performans Analizi

TOPSIS yontemi kapsaminda dncelikle asagida yer alan faaliyet oranlari kriter

tablosu olusturulmustur.

Tablo 8.19: Faaliyet Oranlar1 Karar Matrisi

FAALIYET| F1 | F2 F3 F4 F5 Fé6 F7 F8 F9 F10
AEFES 0,70 | 6,88 | 53,07 | 2,00 | 34,70 | 2,08 | 8,88 | 41,43 | 8,43 | 43,49
AYGAZ 1,75 15,09 | 24,79 | 593 | 6,35 | 8,50 | 31,04 | 11,89 | 17,93 | 20,79
ARCLK 0,98 | 2,94 124,29 1,51 | 22,02 | 5,81 | 6,64 | 55,12 | 5,43 | 67,92
CCOLA 0,92 | 8,99 | 40,80 | 2,33 | 27,31 | 2,19 | 10,44 | 35,22 | 13,99 | 29,15
TOASO 1,16 | 7,70 | 48,21 | 2,20 | 5,06 | 5,05 | 17,94 | 20,38 | 4,15 | 88,08
TUPRS 2,30 121,82 | 19,65 | 3,88 | 2,28 | 7,54 | 11,99 | 30,58 | 7,00 | 54,20
TTKOM 0,75| 6,37 | 57,58 | 3,13 | 27,19 | 1,54 [144,80| 2,59 | 4,19 | 90,66

Ana kriter tablosunda bulunan veriler TOPSIS yontemi kapsaminda 6ncelikle

formiil (5.7) kullanilarak standart karar matrisi normalize edilmis ve normalizasyon

matrisi tablosu Tablo 8.20’de elde edilmistir.

Hesaplamalar Office Excel’de yapilmistir. Tablo 8.20°de B2 hiicresi i¢in

yapilan islemler formiil gubugunda goériilmektedir.

F AEFES —

0,70
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Tablo 8.20: Faaliyet Oranlar1 Normalizasyon Matrisi

@ Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formdller Veri Gozden Gegir Garandm

i

== ¥ Kes

’ Times NewRoman = 12~ A" o7 ===  H-~ = Metni Kaydir Sayl M
=3 Kopyala -
'r'apv|_st|r o Bicim Boyaas: KiT a- H- @& -A- E|=|= £ Hoirdestirveonala~ EJ- oy 9 | 50 50
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayi
B11 - fe | =B2/KAREKOK(B2'2+B3"'2+B4"2+B5'2+B6"2+B7"2+B8"2)
A B C D E F G H | J K

1 FAALIVET| FI F2 F3 F4 F5 F6 F7 | F8 F9 | Flo
2 AEFES | 070 | 688 | 5307 | 200 | 3470 | 208 | 888 | 4143 | 843 | 43,49
3 AYGAZ | 1,75 | 1500 | 2479 | 593 | 635 | 850 | 3104 | 11,89 | 17,93 | 2079
4 ARCIK | 098 | 294 | 12420 151 | 2202 | 581 | 664 | 5512 | 543 | 67,92
s ccoLd | 092 | 899 | 4080 | 233 | 2731 | 219 | 1044 | 3522 | 1399 | 2015
7]
7
8
9

TOASO | 116 | 770 | 4821 | 220 | 506 | 505 | 1794 | 2038 | 415 | 88,08
TUPRS | 230 | 21,82 | 1965 | 388 | 228 | 754 | 11,99 | 3058 | 700 | 5420
TTEOM | 075 | 637 | 5758 | 313 | 2719 | 154 14480 | 259 | 419 | 90,66

10 FAALIVET| FI F2 F3 F4 F5 F6 F7 | F8 F9 | Flo

11| AEFES | 0198 | 0,776 | 0326 | 0229 | 0391 | 0147 | 0,059 | 0,521 | 0318 | 0,266
12 AYGAZ | 0494 | 0508 | 0152 | 0678 | 0,889 | 0601 | 0,206 | 0863 | 0,677 | 0,127
13 ARCLK | 0,277 | 0904 | 0,763 | 0172 | 0614 | 0411 | 0,044 | 0363 | 0205 | 0416
12 ccorLd | 0258 | 0,707 | 0250 | 0266 | 0521 | 0155 | 0,069 | 0,593 | 0528 | 0,178
15 T0ASO | 0,328 | 0,749 | 0296 | 0252 | 0911 [ 0357 | 0119 | 0,765 | 0157 | 0,539
16 TUPRS | 0,648 | 0288 | 0121 | 0443 | 0960 | 0,533 | 0,080 | 0,647 | 0264 | 0,332
17 TTKOM | 0211 | 0,792 | 0,353 | 0358 | 0,523 | 0109 | 0,963 | 0,970 | 0,158 | 0,555
18 Agvhiklar |0,07034 |0,09682 | 0,09682 | 0,08468 |0,10518 | 0,08987 |0,17974 | 0,09682 | 0,08987 | 0,08987

nn

Bu tablo ile olumlu "+" ve olumsuz "-" dzelliklerin hepsinin olumlu taraflarini
gosteriyoruz. Ilgili kriter siitunu olumlu ise baska bir deyisle olmasi istenilen bir
ozellik ise bu kriter siitunundaki degere dokunulmasina gerek olmadigindan aynen
aliir. Olumsuz ise olumlu tarafi dikkate alinir. Bagka bir ifadeyle 1'den ¢ikarilir.
Boylece olumsuz siitunundaki en kii¢lik degeri (en az olumsuzu) 6n plana ¢ikarilmisg
olunur. Bdylece kriter siitunlarinin hepsi olumlu "+" hale geliyor. Calismamizdaki
Alacak Devir Suresi (F3), Stok Devir Siiresi (F5), Faaliyet Gideri / Net Satis (F8)

kriterleri olumsuz 6zellikler olarak degerlendirildigi i¢in 1 den ¢ikarilmistir.

Omegin AEFES firmas1 igin (F3) kriteri olumsuz kriter olarak

degerlendirildigi i¢in normalizasyon degeri 1’den ¢ikarilmistir.

AEFES=(1-0,326)=0,674
Normalizasyon tablosunun ardindan edilen degerler, Super Decision
programinda hesaplanan kriterlerin agirlik degerleriyle carpilarak asagidaki

agirliklandirma tablosu olusturulmustur.

88



Tablo 8.21°de B22 hiicresi

goriilmektedir.

icin yapilan

islemler formiil c¢ubugunda

Wiri=0,198%0,07034=0,014

Tablo 8.21: Faaliyet Oranlar1 Agirliklandirma Matrisi

@ Giris Ekle Sayfa Ddzeni Formiller WVeri Gozden Gecir Gardndm

"{t fKes Times New Roman ~ 12 -~ A o7 = == & - = Metni Kaydir Say -

53 Kopyala - . .

F Bicim Boyaaisi K|T | Aa- H- S&2-A- == Ed Birlestirve Ortala ~ | B3 - % 9 N

Pano Yazi Tipi Hizalama Say

B22 - J=| =(B11"B18)
A B C D E F G H I J K

10 FAALIYET F1 F2 F3 4 F5 Fe6 F7 F8 F9 Fi0
11| AEFES 0,198 | 0,776 | 0,674 0,229 | 0,391 | 0,147 | 0,059 | 0,521 | 0,318 | 0,266
12| AYGAZ | 0494 | 0,508 | 0,848 0,678 | 0,889 | 0.601 | 0206 | 0,863 | 0,677 | 0,127
13 ARCLK | 0,277 | 0,904 | 0,237 | 0,172 | 0,614 | 0,411 | 0,044 | 0363 | 0,205 | 0,416
12| CCOLA 0,258 | 0,707 | 0,750 6,266 | 0,521 | 6,155 | 0,069 | 0,593 | 0,528 | 0,178
15 T0450 | 0,328 | 0,749 | 0704 | 0,252 | 0,911 | 6,357 | 0,119 | 0,765 | 0,157 | 0,539
16| TUPRS 0,648 | 0,288 | 0,879 0,443 | 0,960 | 0,533 | 0,080 | 0,647 | 0,264 | 0,332
17 TTEKOM | 6211 | 6,792 | 0353 | 0358 | 0,523 | 6,109 | 0,963 | 0970 | 0,158 | 0,555
18| Agirliklar |0,07034 |0,09682 | 0,09682 | 0,08468 |0,10518 |0,08987 |0,17974 | 0,09682 | 0,08987 | 0,08987
19
20
21 FAALIYET Fi1 F2 F3 4 F5 Fe6 7 F8 Fe Fio
22| AEFES 0,014 | 0,075 | 0,065 0,019 | 0,041 | 0013 | 0011 | 0,050 | 0,029 | 0,024
23| AYGAZ | 0035 | 0,049 | 0,082 0,057 | 0,093 | 0,054 | 0,037 | 0,084 | 0,061 | 0011
24 ARCLK | 0,020 | 0,088 | 0,023 | 0015 | 0,065 | 0,037 | 0,008 | 0,035 | 0,018 | 0,037
25| CCOLA 0,018 | 0,068 | 0,073 6,022 | 0,055 | 0014 | 0012 | 0,057 | 0,047 | 0,016
26 TO4S0 | 0,022 | 0,072 | 0068 | 0,021 | 0,096 | 6,032 | 0,021 | 0,074 | 0,014 | 0,048
27| TUPRS 0,046 | 0,028 | 0,085 6,038 | 0,101 | 0,048 | 0,014 | 0,063 | 0,024 | 0,030
28 TTKOM | 0015 | 0,077 | 0034 | 0,030 | 0,055 | 6010 | 0,172 | 0,094 | 0,014 | 0,050

Agirliklandirilmis tablonun elde edilmesinin ardindan maksimum ve minumum

degerleri hesaplanarak Tablo 8.22°’de Maks-Min tablosu elde edilmistir.

Tablo 8.22: Faaliyet Oranlar1 Max-Min Matrisi

Ekle Sayfa Ddzeni Formaller Weri Gozden Gecir Gardnoam
""\t Kes Times New Roman ~ 12~ A" 47 = |= = & = Metni Kaydir Sayl -
=3 Kopyala ~ .
¥ Bicim Boyacisi K|T | a- H- &2-A- = i= 3 Birlestirve Ortala ~ | E@ - 9 s | %0 398
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayi
B28 - £ =MIN(B21:B27)
A B C D E F G H 1 J K
19
20 FAALIYET Fi1 F2 F3 Fd F5 F6 7 F8 F9 F10
21 AEFES 0,014 0,075 0,065 0,019 0,041 0,013 0,011 0,050 0,029 0,024
22 A¥YGAZ 0,035 0,049 0,082 0,057 0,093 0,054 0,037 0,084 0,061 0,011
23 ARCLK 0,020 0,088 0,023 0,015 0,065 0,037 0,008 0,035 0,018 0,037
24, CCOLA 0,018 0,068 0,073 0,022 0,055 0,014 0,012 0,057 0,047 0,016
25 TOASO 0,023 0,073 0,068 0,021 0,096 0,032 0,021 0,074 0,014 0,048
26 TUPRS 0,046 0,028 0,085 0,038 0,101 0,048 0,014 0,063 0,024 0,030
27, TTKOM 0,015 0,077 0,034 0,030 0,055 0,010 0,173 0,094 0,014 0,050
28 Min 0,014 0,028 0,023 0,015 0,041 0,010 0,008 0,035 0,014 0,011
29 Meax 0,046 0,088 0,085 0,057 0,101 0,054 0,173 0,094 0,061 0,050
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Tablo 8.23: Faaliyet Oranlar1 Pozitif Uzaklik Degerleri

@ Girig Ekle Sayfa Dazeni Formualler Veri Gozden Gecir Goranam
‘_Aj ‘*‘ Kes Times Mew Roman = 12 = A" o7 = |=|— &~ = Metni Kaydir Say -
=3 Kopyala ~
vapistir  Bicim Boyacs: | [T A - H-| & A- B Birlestir ve Ortala - | 8 - o DR
Pano Yazi Tipi Hizalama Sa
B32 - f | =(B29-B21)
A B = D E F G H 1 J K

19
20 FAALIVET Fi F2 F3 Fd4 F5 F6 7 F8 F9 Fio
21 AEFES 0,014 0,075 0,065 0,019 0,041 0,013 0,011 0,050 0,029 0,024
22 AVGAZ 0,025 | 0,049 0,082 0,057 | 0,093 | 0,054 | 0,037 | 0,084 | 0061 | 0,011
23 ARCLK 0,020 0,088 09,023 0,015 0,065 0,037 0,008 0,025 0,018 08,0327
24 CCOLA 0,018 0,068 0,073 0,023 0,055 0,014 0,012 0,057 0,047 0,016
25 Fo450 0,023 9,073 4,068 0,021 0,096 0,032 6,021 0,074 9,014 0,048
26 TUPRS 0,046 0,028 0,085 0,028 0,101 0,048 0,014 0,062 0,024 0,020
27 TTRKOM 0,015 0077 a9,034 0,030 0,055 0,010 4,173 0,094 0,014 0,050
28 Min 0,014 09,028 9,023 0,015 0,041 0,010 4,008 0,025 0,014 0,011
29 Max 0,046 0,088 0,085 0,057 0,101 0,054 0,173 0,094 0,061 0,050
30
31 FAALIYET Fi F2 F3 Fd F5 Fe 7 F8 F9 Fig
32 AEFES 0,022 0,012 09,020 0,038 0,060 0,041 0,162 0,043 09,032 09,026
33 A¥YGAZ 0,011 0,028 0,003 0,000 0,008 0,000 0,136 0,010 0,000 0,038
34 ARCLK 0,026 9,000 4,062 0,043 0,036 0,017 0,165 0,059 9,042 0,013
35 CCOLA 0,027 0,019 0,012 0,025 0,046 0,040 0,161 0,026 0,012 0,024
36 o450 0,022 0,015 9,017 0,036 a,005 0,022 3,152 0,020 0047 0,001
37 TUPRS 09,000 0,060 9,000 0,020 0,000 0,006 0,159 0,021 9,027 9,020
38 TTROM 0,021 0,011 0,051 0,027 0,046 0,044 0,000 0,000 0,047 0,000

Tablo 8.23 tablosunun olusturulmasinda her bir kriter i¢in ilgili maksimum

deger dikkate almarak yapiliyor. Ornegin " Aktif Devir Hizi " kriterinde yer alan her

deger bu kriterle ilgili maksimum deger olan "0,046" sayisindan c¢ikarilarak

olusturuluyor.
AEFES=(0,046-0,014)=0,032

Tablo 8.24: Faaliyet Oranlar1 Negatif Uzaklik Degerleri

sayfa Dazeni Formiller weri Gozden Gecir Garanom

j "*’ Kes Times New Roman ~ 12 ~ A~ A7 = e = Metni Kaydir Saw -

=3 Kopyala ~
Eanshiy # Bicim Boyacis: K|l | a- H- S&a-A- = = Birlestir ve Ortala ~ | B8 - o <58 28
Pano Yazi Tipi zalama Sayl
B33 b F | =(B21-B28)
A B C D E F G H I J K

19
20 FAALFYET Fi F2 F3 Fq F5 F6 F7 F8 F9 Fio
21 AEFES 0,014 0,075 0,065 0,019 0,041 0,012 0,011 0,050 0,029 0,024
22 A¥YGAZ 0,035 0,049 09,082 0,057 0,093 8,054 08,037 0,084 0,061 0,011
23 ARCLK 9,020 0,088 9,023 0,015 0,065 8,027 9,008 9,025 0,018 0,027
24 CCOLA 0,018 0,068 8,073 09,023 0,055 08,014 0,012 0,057 8,047 0,016
25 TOASO 09,0232 0,073 0,068 0,021 0,096 9,032 0,021 0,074 0,014 0,048
26 TUPRS 0,046 0,028 0,085 0,028 0,701 0,048 0,014 0,063 0,024 0,030
27 TTKOM 09,015 0,077 9,034 9,030 0,055 8,010 9,173 09,094 0,014 0,050
28 Min 0,014 0,028 0,023 0,015 0,041 a,010 09,008 0,025 0,014 0,011
29 Max 0,046 0,088 09,085 8,057 0,701 8,054 0,173 0,094 0,061 0,050
30
31
32 FAAILI¥ET Fi F2 F32 Fq F5 Fe 7 F8 F9 Fio
33 AEFES 0,000 0,047 0,042 0,005 0,000 0,003 0,003 0,015 0,015 0,012
34 A¥YGAZ 0,027 0,021 9,059 9,043 0,052 8,044 9,029 09,048 0,047 0,000
35 ARCLK 0,006 0,060 8,000 8,000 0,623 8,027 0,000 8,000 o,004 0,026
36 CCOLA 9,004 0,041 9,050 9,008 0,014 9,004 9,005 9,022 8,033 0,005
37 TOA4AS50 08,009 0,045 0,045 8,007 0,055 0,022 0,014 0,029 0,000 0,027
38 TUPRS 0,032 09,000 0,062 09,023 0,060 0,038 09,006 0,027 6,010 0,018
39 TTRKOM 0,001 0,049 0,011 0,016 0,014 9,000 0,165 0,059 0,000 0,038
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Tablo 8.15 tablosunun olusturulmasinda her bir kriter i¢in ilgili minimum
deger dikkate almarak yapiliyor. Omegin " Aktif Devir Hizi " kriterinde yer alan her

deger bu kriterle ilgili minimum deger olan "0,014" sayis1 ¢ikarilarak olusturuluyor.
AEFES=(0,014-0,014)=0,000

Pozitif (D+) ve negatif (D) ideal ¢ozlimler hesab1 her firma formiil (5.10) ve
(5.11) kullanilarak igin ayr1 ayr1 yapiliyor. Once firmanin bulundugu satirdaki biitiin

degerlerin karesi alinip toplaniyor. Sonra ¢ikan sayinin karekdkii alintyor.

dtaefes = \/0,0322 +0,012% + 0,0202 + --- + 0,0432 + 0,032% + 0,026% = 0,195

Tablo 8.25: Faaliyet Oranlar1 Pozitif ideal Coziime Uzaklik

E Girig Ekle Sayfa Dizeni Formdller Veri Gozden Gegir Gardndm

& Kes ) . o o= __ = A
23 Kopyala * Times Mew Roman * 12+ A 4 = == @W = Metni Kaydir Say - E:I“é_gl
o Bigim Boyaas: KT A- H- &-A- EE= S [&Birlestirve Ortala ~ | &~ % 5 | %0 00 Bicirﬁﬁzsnuclllitlm
Panao Yazi Tipi Hizalama Sayl -
L33 - Jx | =KAREKOK(B33'2+C33'2+D33"2+E33"2+F 332+ (G332 +H33"2+133/2+J33'2+K33"2)
A B C D E F G H 1 J K L
32 FAALIYET | Fl F2 F3 Fq F5 F6 F7 F8 F9 F10 d+

33| AEFES | 0032 | 0,012 | 0,020 | 0038 | 6,060 | 0041 | 0,162 | 0,043 | 0,032 | 0,026 | 0,195
31 AYGAZ | 0,011 | 0,038 | 0,003 | 0000 | 0,008 | 0000 | 0136 | 0,010 | 0,000 | 0,038 | 0147
35 ARCLK | 0,026 | 0,000 | 0,062 | 0043 | 6,036 | 0017 | 0165 | 0,059 | 0,042 | 0,013 | 0,202
36 CCOLA | 0,027 | 0,019 | 0,013 | 0035 | 6,046 | 0040 | 0,161 | 0,036 | 0,013 | 0,034 | 0,186
37 T0ASO | 0,022 | 0,015 | 0,017 | 0036 | 6,005 | 0022 | 0152 | 0,020 | 0,047 | 0,001 | 0,169
3g TUPRS | 0,000 | 0,060 | 0,000 | 0,020 | 6,000 | 0,006 | 0159 | 0,031 | 0,037 | 0,020 | 0,179
39 TTKOM | 0,031 | 0,011 | 0,051 | 0027 | 6,046 | 0,044 | 0,000 | 0,000 | 0,047 | 0,000 | 0,103

d aefes = \/0,002 +0,047% + 0,0422 + ---+ 0,0152 + 0,0152 + 0,012%2 = 0,068

Tablo 8.26: Faaliyet Oranlari Negatif Ideal Coziime Uzaklik

m Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formiller Veri Gozden Gegir Garanam

j &' Kes Times New Roman = 12~ A »° = =|=| - =) Metni Kaydir Sayl - E:I“—:__;‘I
; 53 Kopyala = | e o _- . . o
"apv'§t” 5 Bicim Boyaast K|T A- H- &a-A- =E|=|=|EHE EHbidestirveortala - T~ % » | % 50 Bigin':loesnuclllilL'lrr
Fano Yazi Tipi Hizalama Say
L42 - Fe| =KAREKOK(B42'2+C42'2+DA42'2+E4202+F 422+ G422 +H42'2+14242+ J42/2+K4242)
A B C D E F G H 1 1 K L
41| FAALIYET | FI F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 F9 F10 d-

42| AEFES | 0,000 | 0047 | 0042 | 0005 | 0000 | 0,003 | 6,003 | 0015 | 0,015 | 0,012 | 0,068
43| AYGAZ | 0,021 | 0021 | 0059 | 0043 | 0052 | 0044 | 0,029 | 0048 | 0,047 | 0,000 | 0,128
42| ARCLK | 0,006 | 0,060 | 0,000 | 0,000 | 0,023 | 0,027 | 6,000 | 0,000 | 0,004 | 0,026 | 0,075
as| cCcOLA | 0,004 | 0041 | 0050 | 0008 | 0014 | 0,004 | 6,005 | 0022 | 0,033 | 0,005 | 0,078
46| TOASO | 0,009 | 0,045 | 0045 | 0,007 | 0055 | 0,022 | 6,014 | 0039 | 0,000 | 0,037 | 0,104
47| TUPRS | 0,032 | 0000 | 0062 | 0023 | 0060 | 0038 | 6,006 | 0027 | 0010 | 0,018 | 0,108
48| TTKOM | 0,001 | 0,049 | 0,011 | 0016 | 0,014 | 0,600 | 6,165 | 0,059 | 0,000 | 0,038 | 0,187
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Agirlikli negatif ve pozitif uzaklik degerleri bulunduktan sonra final
tablosunun olusmasi i¢in formiil (5.12) olan (d-) / ((d-)+(d+)) hesaplamas1 yapilarak
en ideal ¢oziim (CC) puanlamasi elde edilir. Boylelikle belirlenen kriterler ve

alternatifler arasinda tek bir puana c¢evrilen derecelendirme notu saglanmis olur.

Tablo 8.27: ideal Coziime Gore Yakinlik Degerleri Tablosu

@ Giris Ekle Sayfa Dazeni Formualler Veri GOz

e

=1 M Kes

=

Times Mew Roman = 12+ A 47

23 Kopyala -
Yap:ﬂlr ¥ Bicim Boyaaisi KT A- H- &T &T =5
Pano Yazi Tipi
D&5 - Jf= | =(B55/B55+C55)
A B C D E
54 FAALIYET | d- d+ CC | SIRALAMA

ss| AEFES | 0,068 | 0,195 | 1,1955 | 2
56 AYGAZ | 0,128 | 0,147 | 1,1474 | 6
s7 ARCLK | 0,075 | 0,202 | 1,2016 1
ss CCOLA | 0,078 | 0,186 | 1,1862 3
53 T0ASO | 0,104 | 0,169 | 1,1685 5
60 TUPRS | 0,108 | 0,179 | 1,1787 4
61 TTKOM | 0,187 | 0,103 | 1,1031 7
0,068
ce= 0,068 + 0,195 1,955

En ideal ¢6ziimii segcmek icin asagidaki ideal ¢oziime gore yakinlik tablosu
hazirlanmis ve asagidaki siralama yapilmistir. Bu tabloya gore en ideal ¢oziim
ARCLK firmasidir. Sonug olarak 17,2016 degeriyle en iyi firma ARCLK ¢ikmistir. Bu
dogrultuda firma se¢imi degerleme oranlar1 sonuca gore yapilirsa ARCLK firmasi en

dogru firma olacaktir.

Elde edilen sonuclara gore faaliyet oranlarina goére firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:

ARCLK, AEFES, CCOLA, TUPRS, TOASO, AYGAZ, TTKOM.
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8.4 Finansal Yap1 Oranlar1 Performans Analizi

TOPSIS yéntemi kapsaminda dncelikle asagida yer alan finansal yap1 oranlari

kriter tablosu olusturulmustur.

Tablo 8.28: Finansal Yap1 Oranlar1 Karar Matrisi

FINANSAL| FY1 | FY2 | FY3 |FY4 |FY5| FY6 | FY7 | FY8 | FY9 | FY10 |FY11

AEFES 130,10 {46,03| 91,85 | 0,30 | 7,67 | 25,18 |54,18| 70,56 {46,380 | 51,93 | 1,60

AYGAZ 81,54 [25,19| 34,86 | 0,41 | 2,17 | 18,25|73,49| 59,49 | 12,14 | 74,07 | 3,58

ARCLK 89,12 |58,17|143,50| 0,21 | 5,48 {39,60|68,10| 60,70 |40,60| 40,94 | 2,42

CCOLA 137,52 154,29(120,51| 0,28 | 7,34 | 24,12 44,40 | 59,51 |46,71 | 45,14 | 1,08

TOASO 128,90 |68,17|215,64| 0,18 | 2,12 | 40,78 59,81 | 77,01 |22,63| 31,83 | 1,38

TUPRS 115,58 |68,95|227,57| 0,17 | 2,05 {55,31|80,26| 92,19 |17,99| 30,80 | 1,00

TTKOM 256,72161,37|159,66| 0,63 | 7,17 |31,45|51,35|132,47|33,23 | 38,63 | 0,80

Ana kriter tablosunda bulunan veriler TOPSIS yontemi kapsaminda éncelikle
formiil (5.7) kullanilarak standart karar matrisi normalize edilmis ve normalizasyon

matrisi Tablo 8.29°de elde edilmistir.

130,10
FY s = 2 2 2 2 2 2 > 0,34
\/130,10 +81,54" +89,127 +13,752° +12890° +115,58" + 256,72
Tablo 8.29: Finansal Yap1 Oranlar1 Normalizasyon Matrisi
@ Giris Ekle Sayfa DOzeni Formdller WVeri Gozden Gecgir Garandm
= 4 Kes X . - A T == - =M i -

. j B3 Kopyala - Times Mew Roman 12 A A == AR = Metni Kaydir .Sayl E:Ié.é
\‘apvl§tll' ¥ Bicim Boyaas: Klzja-|H- 52 N é - | E[EJ=E | F = | Esmestirve ontaia - lijg e fﬁg 3)?8 Bicir:'l(ﬁ;nucllli
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayi 7

B11 - fe | =(B2Z/IKAREKOK(B2'2+B3"2+B4"2+B5'2+B6"2+B7"2+B8§"2))

A B = D E F G H 1 1 K L
1 FINANSAL| FY¥{ FY2 FY3 FY4 FY5 FY6 FY7 FYs FYe FYio FY¥i1
2 | AEFES | 130,10 | 46,03 | 91,85 0,30 7.67 | 2518 | 54,18 | 70,56 | 46,80 | 51,93 | 1,60
3| A¥YGAZ | 81,54 | 2519 | 34,86 0,41 2,17 | 18,25 | 73,49 | 5949 | 12,14 | 74,07 | 3,58
4 ARCLK | 89,12 | 5817 | 143,50 | 0,21 548 | 3960 | 68,10 | 60,70 | 40,60 | 4094 | 242
5 CCOLA | 137,52 | 54,29 | 120,51 | 028 7,34 | 2412 | 44,40 | 5951 | 46,71 | 45,14 1,08
6 TOASO | 12890 | 6817 | 21564 | 018 212 | 40,78 | 5981 | 7701 | 2263 | 31,83 1,38
7 | TUPRS | 115,58 | 68,95 | 22757 | 6,17 | 2,05 | 5531 | 80,26 | 92,19 | 17,99 | 30,80 | 1,00
g | TTKOM | 256,72 | 61,37 | 159,66 | 0,63 7,17 | 32,45 | 51,35 | 132,47 | 33,23 | 38,63 0,80
)
10 FINANSAL| FVi FY2 FY3 FY4 FY5 FY6 FY7 FYs8 FY9 FYio FY¥i1
11| AEFES | 0,340 | 0,309 | 0,224 | 0,332 | 0,532 | 0,268 | 0,326 | 0,323 | 0,520 | 0,419 | 0,314
125 A¥GAZ | 0,213 | 0,169 | 0,085 | 0,445 | 0,151 | 0,194 | 0442 | 0,272 | 0,135 | 0,598 | 0,702
13 ARCLK | 0,233 | 0390 | 0350 | 0231 | 0380 | 0421 | 0410 | 0278 | 0451 | 0330 | 0475
14 CCOLA | 0,360 | 0,364 | 0,294 | 0,305 | 0,509 | 0257 | 0,267 | 0,272 | 0,519 | 0364 | 0,211
15 TOASO | 0,337 | 0457 | 0,525 | 0,200 | 0,147 | 0434 | 0360 | 0352 | 0251 | 0257 | 0270
16 TUPRS | 0,302 | 0,462 | 0,554 | 0,187 | 0,142 | 0,589 | 0,483 | 0,422 | 0,200 | 0,249 | 0,197
17 TTKOM | 0,671 | 0411 0,389 | 0,686 | 0,498 | 0335 | 0,309 | 0606 | 0369 | 0,312 | 0156
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Bu tablo ile olumlu "+" ve olumsuz "-" 6zelliklerin hepsinin olumlu taraflarini
gosteriyoruz. Ilgili kriter siitunu olumlu ise baska bir deyisle olmasi istenilen bir
Ozellik ise bu kriter siitunundaki degere dokunulmasina gerek olmadigindan aynen
alinir. Olumsuz ise olumlu tarafi dikkate alinir. Bagka bir ifadeyle 1'den cikarilir.
Boylece olumsuz siitunundaki en kiigiik degeri (en az olumsuzu) 6n plana ¢ikarilmis
olunur. Boylece kriter stitunlarinin hepsi olumlu "+" hale geliyor. Calismamizdaki
Bor¢ / Dénen Varliklar (FYI1), Bor¢ Aktifler (FY2), Bor¢ Ozsermaye (FY3),
Finansman Gider / Net Satis (FY5), Kisa Vadeli Fin. Bor¢c / Kisa Vadeli Borg
(FY8) kriterleri olumsuz 6zellikler olarak degerlendirildigi i¢in 1 den ¢ikarilmistir.

Omegin AEFES firmas1 igin (FYI) kriteri olumsuz kriter olarak

degerlendirildigi icin normalizasyon degeri 1’den ¢ikarilmistir.
AEFES=(1-0,340)=0,660

Normalizasyon tablosunun ardindan edilen degerler, Super Decision
programinda hesaplanan kriterlerin agirlik degerleriyle carpilarak asagidaki
agirliklandirma tablosu olusturulmustur. Tablo 8.30°da B30 hiicresi i¢in yapilan

islemler formiil gubugunda goriilmektedir.
Wiri=0,660%0,0922=0,061

Tablo 8.30: Finansal Yap1 Oranlar1 Agirliklandirma Matrisi

@ Girig Ekle Sayfa Didzeni Formiller Veri Gozden Gecir Gardndm

J &b Kes Times Mew Roman = 12~ A" A7 = == = Metni Kaydir Sayl - E:Lﬁl
=3 kopyala = ==
Yapistir - - - - EI=E= = i i -~ | @ . o, <0 ,00 Kosull
pv. + Bicim Boyacisi K|T A B & é === a+ Birlestir ve Ortala a} Yo ¥ 0 50| imlendi
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayl
B30 - | =(B20*B27)
A B C D E F G H 1 1] K L

19 |[FINANSAL| F¥I FY2 FY3 FY4 FY5 FyYe | Fy7 | Fys | Fy9 | F¥io | Fyu
20| AEFES | 0,660 | 0,691 | 0,776 | 6,332 | 0,468 | 0,268 | 0,326 | 0,323 | 0,480 | 0,419 | 0,314
21| AYGAZ | 0,787 | 0,831 | 0,915 | 0,445 | 0,849 | 0,194 | 0442 | 0,272 | 0,865 | 0,598 | 0,703
22| ARCLIK | 0,767 | 0610 | 0,650 | 0231 | 0620 | 0421 | 0410 | 0278 | 0,549 | 0330 | 0475
23| CCOLA | 0640 | 0636 | 0,706 | 0,305 | 0491 | 0257 | 0267 | 0,272 | 0,481 | 0,364 | 0,211
24| TOASO | 0,663 | 0543 | 0,475 | 0,200 | 0,853 | 0,434 | 0,360 | 0,353 | 0,749 | 0257 | 0270
25| TUPRS | 0698 | 0538 | 0,446 | 0187 | 0858 | 0589 | 0483 | 0422 | 0,800 | 0,249 | 0,197
26| TTKOM | 0329 | 0589 | 0,611 | 0686 | 0502 | 0335 | 0309 | 0606 | 0,631 | 0312 | 0156
27 | Agwliklar | 0,0922 |0,05596 | 0,09852 |0,11192 |0,11192 | 0,0922 |0,04715 | 0,0728 |0,09871 |0,07721 | 0,14141
28
29 FINANSAL| FyI FY2 FY3 FY4 FY5 FY6 | FY7 | F¥Y8 | F¥9 | F¥i0 | F¥il
30| AEFES | 0061 | 0039 | 0,076 | 6,037 | 0,052 | 0,025 | 0,015 | 0,024 | 0,047 | 0,032 | 0,044
31| AVGAZ | 0,073 | 0,047 | 0,090 | 6,050 | 0,095 | 0,018 | 0,021 | 0,020 | 0,085 | 0,046 | 0,099
32| ARCLK | 0071 | 0034 | 0,064 | 0,026 | 0069 | 0039 | 0019 | 0,020 | 0,054 | 0,026 | 0,067
33| CCOLA | 0059 | 0036 | 0070 | 0,034 | 0055 | 0024 | 0013 | 0,020 | 0,048 | 0,028 | 0,030
3a| TOASO | 0,061 | 0030 | 0,047 | 0,022 | 0,095 | 0040 | 0,017 | 0,026 | 0,074 | 0,020 | 0,038
3s| TUPRS | 0,064 | 0030 | 0,044 | 0,021 | 009 | 0054 | 0,023 | 0,031 | 0,079 | 0,019 | 0,028
35| TTKOM | 0,030 | 0033 | 0060 | 0,077 | 0056 | 0031 | 0,015 | 0,044 | 0,062 | 0024 | 0,022
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Tablo 8.31: Finansal Yap1 Oranlar1 Max-Min Matrisi

@ Girig Ekle Sayfa Dizeni Formiller Veri Gozden Gegir Garandm

J b Kes Times Mew Roman = 12 = A A7 = =|= =% Metni Kaydir sayl - E:EI
E3 Kopyala ~ =2
Yapistir - - - - === = i i ~ | B8~ o 0 L00 Kosull
pis F icim Boyacis: K|T|A [==] - A === 4 Birlestir ve Ortala S8 - o0 x| 50 g% Tt
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayl

B46 - £ | =MIN{B39:B45)

A B = D E F G H 1 J K L
37

38 FINANSAL| FYI | F¥2 FY3 FY4 | FY5 | FY6 | FY7 | F¥Y8 | FY9 | FYio | FYii
39| AEFES | 0,061 | 0,039 | 0,076 | 0,037 | 0,052 | 0,025 | 0,015 | 0,024 | 0,047 | 0,032 | 0,044
a0 AYGAZ | 0,073 | 0,047 | 0,090 | 0,050 | 6,095 | 0,018 | 0,021 | 0,020 | 0,085 | 0,046 | 0,099
a1 ARCLK | 0,071 | 0,034 | 0,064 | 0,026 | 0,069 | 0,039 | 0,019 | 0,020 | 0,054 | 0,026 | 0,067
42| CCOLA | 0,059 | 0,036 | 0,070 | 0,034 | 0,055 | 0,024 | 0,013 | 0,020 | 0,048 | 0,028 | 0,030
a3 10450 | 0061 | 0,030 | 0047 | 0,022 | 6,095 | 0,040 | 0,017 | 0,026 | 0074 | 0,020 | 0,038

21| TUPRS | 0064 | 0,030 | 0044 | 0,021 | 0,09 | 0054 | 0,023 | 0,031 | 0079 | 0,019 | 0,028
as| TTEOM | 0,030 | 0,033 | 0060 | 0,077 | 0,056 | 0,031 | 0,015 | 0,044 | 0062 | 0,024 | 0,022
as|  Min 0,020 || 0,030 | 0,044 | 0,021 | 0,052 | 0018 | 0,013 | 0,020 | 0,047 | 0,019 | 0,622
27| Max 0,073 | 0,047 | 0,090 | 0,077 | 0,096 | 0,054 | 0,023 | 0,044 | 0,085 | 0,046 | 0,099

Agirliklandirilmis tablonun elde edilmesinin ardindan maksimum ve minumum

degerleri hesaplanarak Tablo 8.31°de Maks-Min tablosu elde edilmistir.

Tablo 8.32: Faaliyet Oranlar1 Pozitif Uzaklik Degerleri

@ Giris Ekle Sayfa Duzeni Formuller Veri Gozden Gecir Goruanum

M Kes . .| = —_
= & Times Mew Roman -~ 12~ A" A = = Metni Kaydir Say - Eﬂé-jl
53 Kopyala =
Yapistir - ) KE|T A- H- &-A- = [ Birlestir ve Ortala ~ | @~ a5 s | %3 309 Kosully
S F Bicim Boyaas: - - *" | Bigimlendir]
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayi
B50 - f=| =(B47-B39)
A B 5 D E F G H 1 J K L
37
38 FINANSAL| FYi FY2 FY3 FY4 FY5 FYe6 FY7 FY8 FYe FYio FYi1

33| AEFES | 0,061 | 0,039 | 0,076 | 0,037 | 0,052 | 0,025 | 0,015 | 0,024 | 0,047 | 0,032 | 0,044
a0 AYGAZ | 0,073 | 0,047 | 0,090 | 0,050 | 0,095 | 0,018 | 0,021 | 0,020 | 0,085 | 0,046 | 0,099
a1 ARCLK | 0,071 | 0,034 | 0,064 | 0,026 | 0,069 | 0,039 | 0,619 | 0,020 | 0,054 | 0,026 | 0,067
a2 ccor4 | 0059 | 0036 | 0070 | 0,024 | 0,055 | 0,024 | 0,013 | 0,020 | 0,028 | 0,028 | 0,030
a3 TOASO | 0,061 | 0,030 | 0047 | 0,022 | 0,095 | 0,040 | 0017 | 0,026 | 0,074 | 0,020 | 0,038
a1 TUPRS | 0,064 | 0,030 | 0,044 | 0,021 | 0,096 | 0,054 | 0,023 | 0,031 | 0,079 | 0,019 | 0,028
as  TTKOM | 0,030 | 0,033 | 0,060 | 0,077 | 0,056 | 0,031 | 0,015 | 0,044 | 0,062 | 0,024 | 0,022

a6 Min 0,030 | 0,030 | 0044 | 0021 | 0052 | 0018 | 0,013 | 0,020 | 0,047 | 0,019 | 0,022
47| Max 0,072 | 0,047 | 0,09 | 0,077 | 0,09 | 0,054 | 0,023 | 0,044 | 0,085 | 0,046 | 0,009
48

49 FINANSAL| FYi1 FY2 FY3 FYd4 FY5 FY6 FY7 | FY8 FY9 | Fyio | Fyil

so| AEFES | 0,012 | 0,008 | 0,014 | 0,040 | 0,044 | 0,030 | 0,007 | 0,021 | 0,038 | 0,014 | 0,055
51 A¥GAZ | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,027 | 0,001 | 0,036 | 0,002 | 0,024 | 0,000 | 0,000 | 0,000
52 ARCLK | 0,002 | 0,012 | 0026 | 0,051 | 0,027 | 0,015 | 0,003 | 0,024 | 0,031 | 0,021 | 0,032
52 CcCOLA | 0,013 | 0,011 | 0,021 | 0,042 | 0,041 | 0,031 | 0,010 | 0,024 | 0,038 | 0,018 | 0,070
sa TOASO | 0,011 | 6,016 | 0,042 | 0,054 | 0,001 | 0,014 | 0,006 | 0,018 | 0,011 | 0,026 | 0,061
ss TUPRS | 0,008 | 0,016 | 0,046 | 0,056 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,013 | 0006 | 0,027 | 0,072
56 TTKOM | 0,042 | 0,014 | 0,030 | 0,000 | 0,040 | 0,023 | 0,008 | 0,000 | 0,023 | 0,022 | 0,077

Tablo 8.32 tablosunun olusturulmasinda her bir kriter i¢in ilgili maksimum
deger dikkate almarak yapiliyor. Ornegin " Bor¢ / Donen Varliklar " kriterinde yer
alan her deger bu kriterle ilgili maksimum deger olan "0,073" sayisindan ¢ikarilarak

olusturuluyor.
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AEFES=(0,073-0,061)=0,012

Tablo 8.33: Faaliyet Oranlar1 Negatif Uzaklik Degerleri
@ Giris Ekle Sayfa Duzeni Formuller Veri Gozden Gecir Goranam

b Kes - A T = = [_— - = . -

B Kopyaia ~ Times Mew Roman 12 A A = = 3P =% Metni Kaydir sayi E:};g

F Bigim Boyaos: | LRI ZT & - | EA- | & A | = = B Birtestirve Ortala - | S - o6 s | T3 3 Kesull

Pano ¥azi Tipi Hizalama Sayr )

B50 - S| =(B39-B46)
A B c D E F G H 1 3 K L

37
38 FINANSAL| FYi F¥2 F¥3 FYd FY5 FY6 FY7 F¥Y& FY9 FYi0 FYii
33 AEFES 0,061 0,039 0,076 0,037 0,052 0,025 0,015 0,024 0,047 0,032 0,044
A0 A¥FGAZ 0,073 0,047 0,090 0,050 0,095 0,018 0,021 0,020 0,085 0,046 0,099
41| ARCLK 0,071 0,034 0,064 0,026 0,069 0,039 0,019 0,020 0,054 0,026 0,067
42 CCOLA 0,059 0,036 0,070 0,024 0,055 0,024 0,013 0,020 0,048 0,028 0,030
43 ToASO 0,061 9,030 0,047 0,022 0,095 9,040 0,017 0,026 0,074 9,020 0,038
44 TUPRS 0,064 0,020 0,044 0,021 0,096 0,054 0,023 0,031 0,079 0,019 0,028
a5 TTEOM 09,030 9,033 09,060 9,077 09,056 0,031 0,015 0,044 9,062 09,024 0,022
as Mirn 0,030 0,030 0,044 0,021 0,052 0,018 0,013 0,020 0,047 0,019 0,022
a7 Max 0,073 0,047 0,090 0,077 0,096 0,054 0,023 0,044 0,085 0,046 0,099
a8
as FINANSAL| FY¥Yi F¥Y2 F¥Y3 FYd4 FY5 FY6 FY7 FY8 FY9 FYi0o FYii
50| AEFES 0,031 0,009 0,033 0,016 0,000 0,007 0,003 0,004 0,000 0,013 0,022
51 A¥GAF 0,042 0,016 0,046 0,029 0,043 0,000 0,008 0,000 0,038 0,027 0,077
52 ARCLK 0,040 0,004 0,020 0,005 0,017 0,021 0,007 a,000 0,007 0,006 0,045
53 CCOLA 0,029 9,005 0,026 0,013 9,003 9,006 9,000 9,000 9,000 9,009 9,008
54 o450 0,031 0,000 0,003 0,002 0,043 0,022 0,004 0,006 0,026 0,001 0,016
EE TUPRS 0,034 9,000 9,000 9,000 0,044 09,0326 0,010 0,011 0,032 9,000 9,006
56 TTKOM a,000 0,003 0,016 0,056 0,004 0,013 0,002 0,024 0,015 0,005 0,000

Tablo 8.33 tablosunun olusturulmasinda her bir kriter icin ilgili minimum
deger dikkate alinarak yapiliyor. Ornegin " Bor¢ / Donen Varliklar "kriterinde yer
alan her deger bu kriterle ilgili minimum deger olan "0,030" sayis1 ¢ikarilarak

olusturuluyor.
AEFES=(0,061-0,030)=0,031

Pozitif (D+) ve negatif (D) ideal ¢coziimler hesab1 her firma i¢in formiil (5.10)
ve (5.11) kullanilarak ayr1 ayr1 yapiliyor. Once firmanin bulundugu satirdaki biitiin

degerlerin karesi alinip toplaniyor. Sonra ¢ikan sayinin karekdkii alintyor.

dtaefes = \/0,0122 + 0,008 + 0,0142 + --- 40,0382 4+ 0,0142 + 0,055% = 0,099

Tablo 8.34: Faaliyet Oranlar1 Pozitif ideal Coziime Uzaklik

m Girig Ekle Sayfa Dizeni Formiller Veri Gozden Gegir Gardndm

BB Kes = A
P = Metni Kaydir Sayl - &5

Times New Roman = 12« A 4"

=

L4

) 23 Kopyala - )
'rapvlgtlr 7 Bicim Boyaasi K|T A- H- & T é T E =] Birlestir ve Ortala ~ "l‘} M I fﬁg £0 Bigin"fijesrfcllli?me . Eg‘nfl
Pano Yaz Tipi Hizalama Sayl Stiller
M59 M Jx | =KAREKOK(B59"2+C59'2+D59"2+E59'2+F53'2+G59'2+H59"2 +159"2+ 502 +K58' 2+ 58'2)
A B C D E F G H | J K L M

sg FINANSAL| Fv1 | Fv2 | Fv3 | Fve | Fvs | Fvé | Fv7 | Fvs | Fvo | Fyio | Fyi1 | d+
s9| AEFES | 0,012 | 0008 | 0,014 | 0,040 | 0044 | 0030 | 0,007 | 0,021 | 0,038 | 0,014 | 0,055 | 0,09
60 AYGAZ | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,027 | o001 | 0036 | 0,002 | 0,024 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,051
61 ARCLK | 0,002 | 0,012 | 0,026 | 0,051 | 0,027 | 0,015 | 0,003 | 0,024 | 0,031 | 0,021 | 0,032 | 0,086
62 CCOLA | 0013 | 0011 | 0,021 | 0,043 | 0041 | 0031 | 0,010 | 0,024 | 0,038 | 0,018 | 0,070 | 0,112
63| TOASO | 0,011 | 0,016 | 0,043 | 0,054 | 0,001 | 0,014 | 0,006 | 0,018 | 0,011 | 0,026 | 0,061 | 0,102
64| TUPRS | 0,008 | 0,016 | 0,046 | 0,056 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,013 | 0,006 | 0,027 | 0,072 | 0,108
65 TTKOM | 0,042 | 0,014 | 0,030 | 0,000 | 0,040 | 0,023 | 0,008 | 0,000 | 0,023 | 0,022 | 0,077 | 0,110
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d aefes = \/0,0312 +0,009% + 0,033%2 + -+ + 0,000%2 + 0,0132 + 0,022% = 0,055

Tablo 8.35: Faaliyet Oranlar1 Negatif ideal C6ziime Uzaklik

m Girig Ekle Sayfa Dizeni Faormiller Veri Gdzden Gegir Gardndm
iiz;yala i Times New Roman ~ 12+~ A A7 = = =| ¥ =¢ Metni Kaydir Sayl - Eg 1]1
fBigim Boyaas K|T|A - EH i & i i T EEE EE iE EBME;WW Ortala - L?E P *‘Eg ;Eg Bigirﬁﬁasr:lcll‘itlme' TBa\fl‘n?I
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayl Stiller
M50 - fe| =KAREKOK(B50"2+C50"2+D50"2+E50'2+F5012+GE0"2+HE0"2+50'2+ JA 02+ KE01 2+ 50"2)
A B C D E F G H 1 J K L M
43
49 FINANSAL| FYi F¥2 FY3 FY4 FY35 FYe FY7 FY8 FY9 | FY10 | FY1l d-
so| AEFES | 0031 | 0,009 | 0,033 | 0016 | 0,000 | 0,007 | 0,003 | 0,004 | 0,000 | 0,013 | 0,022 | 0,055
51 AYGAZ | 0042 | 0,016 | 0046 | 0029 | 0,043 | 0,000 | 0,008 | 0,000 | 0,038 | 0,027 | 6,077 | 0,123
52| ARCLK | 0,040 | 0,004 | 0020 | 0,005 | 0,017 | 0,021 | 0,007 | 0,000 | 0,007 | 0,006 | 0,045 | 0,071
53| €COLA | 0020 | 0,005 | 0,026 | 0013 | 0,003 | o006 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,009 | 0,008 | 0,043
54| TOASO | 0031 | 0,000 | 0,003 | 0002 | 0,043 | 0,022 | 0,004 | 0,006 | 0,026 | 0,001 | 0,016 | 0,066
ss TUPRS | 0,034 | 0,000 | 0,000 | 0000 | 0,044 | 0,036 | 0,010 | 0,011 | 0,032 | 0,000 | 0,006 | 0,075
s6 TTKOM | 0,000 | 0,003 | 0,016 | 0,056 | 0,004 | 0,013 | 0,002 | 0,024 | 0,015 | 0,005 | 0,000 | 0,067

Agirlikli negatif ve pozitif uzaklik degerleri bulunduktan sonra final
tablosunun olusmasi i¢in formiil (5.12) olan (d-) / ((d-)+(d+)) hesaplamas1 yapilarak
en ideal c¢oziim (CC) puanlamasi elde edilir. Boylelikle belirlenen kriterler ve

alternatifler arasinda tek bir puana ¢evrilen derecelendirme notu saglanmis olur.

Tablo 8.36: Ideal Coziime Gore Yakinlik Degerleri Tablosu

@ Girig Ekle Sayfa Dlzeni Formualler Veri G4
= & Kes Times Mew Roman = 12~ A A7 = =
) 154 Kopyala ~
‘rap‘lrgtlr ¥ Bicim Boyacisi a-|H- & - —
Pano Yazi Tipi
Dro - S| =(BTUWBT0+CT0)
A B C D E
69 FINANSAL| d- d+ CC | SIRALAMA
70| AEFES 0,055 0,099 1,0994 5
71 AYGAZ | 0,123 | 0,051 | 1,0515 7
72 ARCLK | 0,071 | 0,086 | 1,0861 6
73 CCOLA | 0,043 | 0112 | 1,1116 1
74 TOASO 0,066 0,102 1,1019 4
75 TUPRS 0,075 0,108 1,1081 3
76 TTKOM 0,067 0,110 1,1098 2
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B 0,055
~ 0,055 + 0,099

ccC =1,0994

En ideal ¢6ziimii segcmek i¢in asagidaki ideal ¢oziime gore yakinlik tablosu
hazirlanmis ve asagidaki siralama yapilmistir. Bu tabloya gore en ideal ¢oziim
CCOLA firmasidir. Sonug olarak 71,1116 degeriyle en iyi firma CCOLA ¢ikmistir. Bu
dogrultuda firma secimi degerleme oranlari sonuca gore yapilirsa CCOLA firmasi en

dogru firma olacaktir.

Elde edilen sonuglara gore finansal yap1 oranlarina gore firmalarin siralamasi

su sekilde elde edilmistir:

CCOLA, TTKOM, TUPRS, TOASO, AEFES, ARCLK, AYGAZ.
8.5 Karhhik Oranlari Performans Analizi

TOPSIS yontemi kapsaminda oncelikle asagida yer alan karlilik oranlari kriter

tablosu olusturulmustur.

Tablo 8.37: Karlilik Oranlar1 Karar Matrisi

KARLILIK| K1 K2 K3 K4 KS K6 K7 K8

AEFES 6,99 | 75,89 | 49,39 | 14,69 | 50,61 | 19,80 | 9,95 | 13,88
AYGAZ | 11,23 | 178,88 | 10,89 | 4,54 | 89,11 | 37,84 | 6,48 | 15,23
ARCLK 6,30 | 102,74 | 30,45 | 8,43 | 69,55 | 9,67 | 6,43 | 15,32
CCOLA 6,37 | 97,40 | 37,26 | 9,95 | 62,74 | 16,19 | 6,89 | 14,02
TOASO 7,59 | 124,21 | 11,41 | 6,35 | 89,14 | 14,42 | 6,52 | 23,95
TUPRS 7,61 | 247,00 | 6,36 | 4,08 | 93,69 | 12,93 | 3,32 | 24,83
TTKOM | 14,56 | 77,44 | 53,14 | 25,95 | 46,86 | 60,86 | 19,56 | 37,68

Ana kriter tablosunda bulunan veriler TOPSIS ydntemi kapsaminda 6ncelikle
formiil (5.7) kullanilarak standart karar matrisi normalize edilmis ve normalizasyon
matrisi Tablo 8.38’de elde edilmistir.

6,99

K
J6,99% +11232 +6,30> +637% +7,597 +7,61% +14,56

=0,29

AEFES —
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Tablo 8.38: Karlilik Oranlar1 Normalizasyon Matrisi

E Girig Ekle Sayfa Dizeni Formualler Weri Gozden Gecir Gordndm
3 L =y L L = |Zs) Baglantilar 2l il__il L|7 {
A = == =i =1 ] .. FAEN I

Access'ten Web'den Metinden Diger V_arolan T!Jm_tmu _ ii Sirala Filtre "y
Kaynaklardan ~ Baglantilar | Yenile = 7 Gy
Dns Veri Al Eaglantilar Sirala ve Filtre Uyqg|
B11 - fx | =(B2/IKAREKOK(B2'2+B3"2+B4"2+B5"2+B6"2+B7"2+B8"2))
A B C D E F G H | J K
1 KARLILIK| KIJ K2 K2 K4 K5 K6 K7 K8
2 | AEFES 6,99 | 75,89 | 49,39 | 14,69 | 50,61 | 19,80 | 9,95 | 13,88
2 | AVGAZ | 11,23 |178,88| 10,89 | 4,54 | 89,11 | 37,84 | 6,48 | 1523
4| ARCLEK 6,30 |102,74| 30,45 | 8,432 | 69,55 | 9,67 | 6,43 | 1532
5 CCOLA 6,37 | 97,40 | 37,26 | 9,95 | 62,74 | 16,19 | 6,89 | 14,02
&  T0OASO 7,59 |124,21| 11,41 | 6,35 | 89,74 | 1442 | 6,52 | 23,95
7  TUPRS 7.61 |24700| 636 | 408 | 932,69 | 12,903 | 3,32 | 24,83
8 | TTKOM | 14,56 | 77,44 | 53,14 | 25,95 | 46,86 | 60,86 | 19,56 | 37,68
2
10 KARIILIK| KIJ K2 K3 K4 K5 K6 7 K8
11| AEFES 029 | 020 | 056 | 0,44 | 026 | 0,25 | 039 | 0,24
12 AYGAZ | 047 | 0,48 | 012 | 0,23 | 046 | 048 | 025 | 0,26
13 ARCIK | 0.26 | 0,27 | 034 | 025 | 036 | 012 | 025 | 0,26
14 CCOLA 026 | 0,26 | 042 | 030 | 032 | 0,20 | 027 | 0,24
15| 70450 031 | 033 | 013 | 019 | 046 | 0,18 | 025 | 041
16 TUPRS 022 | 066 | 007 | 012 | 048 | 0,16 | 012 | 0,42
17 TTEKOM | 060 | 0,21 | 060 | 0,77 | 024 | 0,77 | 0,76 | 0,64

Bu tablo ile olumlu "+" ve olumsuz "-" 6zelliklerin hepsinin olumlu taraflarini
gosteriyoruz. Ilgili kriter siitunu olumlu ise baska bir deyisle olmas1 istenilen bir
ozellik ise bu kriter siitunundaki degere dokunulmasina gerek olmadigindan aynen
almir. Olumsuz ise olumlu tarafi dikkate alinir. Baska bir ifadeyle 1'den c¢ikarilir.
Boylece olumsuz siitunundaki en kii¢iik degeri (en az olumsuzu) 6n plana ¢ikarilmig
olunur. Bdylece kriter siitunlarinin hepsi olumlu "+" hale geliyor. Calismamizdaki
Maliyet / Net Satis (KS5) kriterleri olumsuz 6zellikler olarak degerlendirildigi i¢in 1

den ¢ikarilmistir.

Omnegin AEFES firmas1 igin (F5) kriteri olumsuz kriter olarak

degerlendirildigi i¢in normalizasyon degeri 1’den ¢ikarilmistir.
AEFES=(1-0,26)=0,74

Normalizasyon tablosunun ardindan edilen degerler, Super Decision
programinda hesaplanan kriterlerin agirlik  degerleriyle carpilarak asagidaki
agirliklandirma tablosu olusturulmustur. Tablo 8.39°da B30 hiicresi i¢in yapilan

islemler formiil cubugunda goriilmektedir.
Wiri=0,29%0,0764=0,022

99



Tablo 8.39: Karlilik Oranlar1 Agirliklandirma Matrisi

Giris

ot Kes

Ekle

Sayfa Dazeni

Formuoaller

wWeri

Gozden Gecir

Goranam

= ! Times Mew Roman — 12 - AT AT == = P~ =% Metni Ka|
=5 Kopyala — . .
Yapistir S Bicim Boyacis: |7 | a - == . S .. W ==\ = | £EE £ [ Birlestir o
Pano Yaz Tipi Hizalama
B30 - | =(B20"B27)
P B C D E F LE] H 1
is
19 KARTILIE K7 K2 K= K K5 Ko K7 K&
20 AEFES a,29 a,2a 02.56 o, A o, 7 09,25 o329 [
21| AFGAZ 0,47 0,48 0,12 0,13 0,54 0,48 0,25 0,26
22| ARCLIK 0,26 0,27 0,34 0,25 0,64 0,12 0,25 0,26
23| CCOLA 0,26 0,26 0,42 0,30 0,68 0,20 0,27 0,24
249 To4s80 a,327 0,323 o713 o,.ro 0,54 0,718 0.25 0,47
25 TOUPRS 0,32 0,66 0,07 0,12 0,52 0,16 W ES 0,42
26 | TTEOM 0,60 0,21 0,60 0,77 0,76 0,77 0,76 0,64
27 |_Agerizklar 00764 | 0.109| o0.166| 0,.1663 | 0.0667 | o0.172| o, 1405 0,100
28
29 KARLILIEK K7 K= K= K K5 K& K7 K&
3I0 AEFES a,.022 o,022 0,093 0,072 o, 049 o, 044 0,054 0,024
31| AFCGAZ 0,036 | 0,052 | 0,020 | 0,022 | 0,036 | 0.082 | 0.025 | 0,026
32| ARCLIK 0,020 | 0,030 | 0,057 | 0,042 | 0,043 | 0,021 | 0.025 | 0,026
33 | CCOLA 0,020 | 0,028 | 0,070 | 0,049 | p,025 | 0,026 | 0,027 | 0,024
34 To4s80 0,024 0,036 0,027 0,037 0,026 0,022 0,036 0,047
35 TOUPRS 0,024 | 0,072 | 0,012 | 0,020 | 0,025 | 0,029 | 0,018 | 0042
36 | TTEOM 0,046 | 0,023 | 0,100 | 0,128 | 0,051 | 0,134 | 0.7107 | 0,06+

Agirliklandirilmis tablonun elde edilmesinin ardindan maksimum ve minumum

degerleri hesaplanarak Tablo 8.40’da Maks-Min tablosu elde edilmistir.

Tablo 8.40: Karlilik Oranlar1 Max-Min Matrisi

@ Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formuller Veri Gozden Gegir Goranam
3 &' Kes Times Mew Roman ~ 12 - A o7 = =|= - =) Metni Ka
) =3 Kopyala - ) )
VRIS g Bicim Boyacs | RAZ A 7 | B | &~ A~ | E[E]E | F F | Esinestiy
Pano Yazi Tipi Hizalama
B38 - fe | =MIN(B31:B37)
A B C D E F G H |
30 KARIILIK| KI K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
31 AEFES | 0,022 | 0,022 | 0,093 | 0,072 | 0,049 | 0,044 | 0,054 | 0,024
32 AYGAZ | 0,036 | 0,052 | 0,020 | 0,022 | 0,036 | 0,083 | 0,035 | 0,026
33 ARCLK | 0,020 | 0,030 | 0,057 | 0,042 | 0,043 | 0,021 | 0,035 | 0,026
34 CCOLA | 0,020 | 0,028 | 0,070 | 0,049 | 0,045 | 0,036 | 0,037 | 0,024
35 T04S0 | 0,024 | 0,036 | 0,021 | 0,031 | 0,036 | 0,032 | 0,036 | 0,041
36 TUPRS | 0,024 | 0,072 | 0,012 | 0,020 | 0,035 | 0,029 | 0,018 | 0,042
37 TTKOM | 0,046 | 0,023 | 0,100 | 0,128 | 0,051 | 0,134 | 0,107 | 0,064
8 Min 0,020 | 0,022 | 0,012 | 0,020 | 0,035 | 0,021 | 0,018 | 0,024
38 Max 0,046 | 0,072 | 0,100 | 0,128 | 0,051 | 0,134 | 0,107 | 0,064
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Tablo 8.41: Karlilik Oranlar Pozitif Uzaklik Degerleri

o Kes

Ekle

Sayfa Dazeni

Formdller

Gozden Gecir

Saranam

) Times Mew Roman — 12 - AT a7 =sl=|= Fpm =< Metni Ko
=% Kopyala —
¥ Bicim Boyacisi =l la - BH - oa=- - = E =24 Birlestir
Pano Yazi Tipi Hizalama
Ba42 - T =(B39-B31)
o B c (&) E F o H 1

29

20 KARILILIK KT K2 Foeg Foe Foeg Ko K7 HE
31 AFFES o022 o022 o093 o.072 [ i) [ EEy o 054 o024
32 A FEAF 9,026 o052 9,020 0a,.022 9,036 0,083 9,025 9,026
23 | ARCILK 0.020 | 0,020 | 0.057 | 0,042 | 0043 | 0,027 | 0,025 | 0,026
34 COCOF A o020 o028 o070 [ 0, 045 0,036 0.027 o.024
35 TOoOASO o, 024 2026 o 027 [ 09,026 o,022 09,026 [y
36 TUPRS 0,024 o072 o052 9,020 9,035 0,029 o078 9,042
37 T ON o9, 046 0023 o, 7e0 o728 9,057 o, I3 o707 9,064
38 MNilirz a.020 o022 [ g 0o.020 o025 o, o027 o078 o024
39 Nl 9, 046 o072 [ gl 0a9.75128 9,057 o, I3d a9 T1e7 a9, 064
0

41 K ARITIILIEK K K2 K= Foey K5 K6 rad KE
az AFFES 0,024 09,050 a2.007 9,056 9,907 a,09f o052 9,090
a3 A FGlAF 0,077 o020 o079 0,706 o, 07 o,057 o077 0,028
a4 ARCEKRK 09,026 o, 042 o, 0x2 09,086 0,008 o.fiz o077 0.028
a5 CCOr.A a9.026 [ 09,030 09,079 a9,.005 0,099 o.069 9,040
a6 TOoASO o022 @036 @078 o,097 [y L [ 0,023
AF TOUPRS o022 o000 o088 o.f08 o 086 o, f06 0,088 o.022
a8 T TROM 9,000 2,050 9,000 9,000 9,000 9,000 9,060 9,000

Tablo 8.41 tablosunun olusturulmasinda her bir kriter i¢in ilgili maksimum

deger dikkate alinarak yapiliyor. Ornegin " Aktif Karliik " kriterinde yer alan her

deger bu kriterle ilgili maksimum deger olan "0,046" sayisindan c¢ikarilarak

olusturuluyor.

AEFES=(0,046-0,022)=0,024

Tablo 8.42: Karlilik Oranlar1 Negatif Uzaklik Degerleri

Ekle

Sayfa Dazeni

Formdller

Weri

Gazden Gecir

Goarandam

‘i_.j 16 fes Times Mew Roman — 12 - ==l == P =" Metni Ka
3 =5 Kopyala ~
Yapistir F Bicim Boyaas: KE|7T | Aa - - | - A - === =24 Birlestir
FPano Yazi Tipi Hizalama
B42 - I~ | =(B31-B38)
o B Z D E F L] H 1
30 KARTLILIE K K2 K= F.oe Foe]) K6 K7 K&
31| AEFES 0,022 | o022 | o9z | vo72 | o049 | 0024 | 0054 | 0,024
32 A FGAF 2,026 0,052 0,020 o022 0,036 0,083 0,025 0,026
33 | ARCLK 0,020 | 0.030 | 0.057 | 0.042 | 0,043 | 0,021 | 0.0325 | 0,026
34| CCOLA 0,020 | 0,028 | 0,070 | 0.049 | 0,045 | 00326 | 0.027 | 0,024
35 | TOASO 0,024 | 0,036 | 0,021 | 0.031 0,036 | 0,032 | 0.026 | 0,041
26 |  TUPRS 0,024 | 0,072 | 0,012 | 0.020 | 0,035 | 0.029 | 0.0i8 | 0,042
37| TTEOM 0,046 | 0,022 | o100 | o128 | o051 | 0,132 | o107 | 0,064
38 Mdirz 0,020 | o022 | vorz | o020 | 0,035 | 0,021 | o013 | 0,024
39 Ml 0,046 | 0072 | o100 | o128 | 0051 | 01324 | 0707 | 0,064
a0
41 KARLILIE F.owy K2 K= Foe K5 K6 7 K&
az | AEFES 0,002 || o000 | o081 | v.os52 | o015 | 0022 | v.o26 | 0,000
a3 A FGAF 0,076 0,020 0,009 a,002 a,002 0,062 o.0F 7 a,002
a1 ARCLK 0,000 | 0,008 | 0,045 | 0.027 0,008 | 0.000 | 0.0i7 | 0,002
as | CCOLA 0,000 | 0,006 | 0,058 | 0.029 | 0011 | 0014 | 0019 | 0,000
a6 | TOASO 0,004 | 0,014 | 0,009 | 0017 0,002 | 0,010 | 0017 | 0,017
ay | TUPRS 0,004 | 0,050 | 0,000 | 0.000 | 0,000 | 0,007 | 0.000 | 0,019
as | TTEKOM 0,026 | o000 | 0,088 | o108 | o.016 | 0,113 | o088 | 0,040
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Tablo 8.42 tablosunun olusturulmasinda her bir kriter i¢in ilgili minimum
deger dikkate alinarak yapiliyor. Ornegin " Aktif Karliik 'kriterinde yer alan her

deger bu kriterle ilgili minimum deger olan "0,020" sayis1 ¢ikarilarak olusturuluyor.
AEFES=(0,022-0,020)=0,002

Pozitif (D+) ve negatif (D") ideal ¢oziimler hesab1 her firma i¢in formiil (5.10)
ve (5.11) kullanilarak ayr1 ayr1 yapiliyor. Once firmanin bulundugu satirdaki biitiin

degerlerin karesi alinip toplaniyor. Sonra ¢ikan sayinin karekdkii alintyor.

dtaefes = \/0,0242 + 0,050% + 0,0072 + --- + 0,0912 + 0,0522 + 0,040% = 0,137

Tablo 8.43: Karlilik Oranlar1 Pozitif Ideal Céziime Uzaklik

m Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formiller WVeri Gozden Gecir Gardanam

4b Kes

g Times New Roman = 12~ A 47 5 =|=|| &~ = Metni Kaydir Sayl
53 Kopyala = ) . )
# Bicim Boyaas K|T A~ H- & ~A- E|=|= iE ££ [ sirestirve Ortala ~ 5"} - By A
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayl
J42 - I :KAREKC)K(B42“2+C42“2+D42"2+E42“2+F42“2+G42"2+H42“2+|42“2}
A B c D E F €] H 1 J K L
40
41 KARIILIK| K7 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 d+

a2| AEFES | 0,024 | 0,050 | 0,007 | 0,056 | 0,001 | 0,091 | 0,052 | 0,040 | 06,137
a3 AYGAZ | 0,011 | 0,020 | 0,079 | 0,106 | 0,014 | 0,051 | 0,071 | 0,038 | 0,165
ARCLK | 0,026 | 0,042 | 0,043 | 0,086 | 0,008 | 0,113 | 0,071 | 0,038 | 0,176
CCOLA | 0,026 | 0,044 | 0,030 | 0,079 | 6,005 | 0,099 | 0,069 | 0,040 | 0,161
a6 TOASO | 0,022 | 0,036 | 0,078 | 0,097 | 0,014 | 0,02 | 0,071 | 0,023 | 0,183
a7 TUPRS | 0,022 | 0,000 | 0,088 | 0,108 | 0,016 | 0,106 | 0,088 | 0,022 | 0,199
a3 TTKOM | 0,000 | 0,050 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,050

&R

d aefes = \/0,0022 +0,000% + 0,0812 + --- + 0,0222 + 0,0362 + 0,000%2 = 0,106

Tablo 8.44: Karlilik Oranlar1 Negatif Ideal C6ziime Uzaklik

m Girig Ekle Sayfa Duzeni Formuller Veri Gozden Gegir Garanim

e

=1 K Kes

j Times New Roman = 12 = A A7 = = |=| &~ = Metni Kaydir Sayl
53 Kopyala = L
Yapistir # Bicim Boyaci | AT/ & - H- &-A- == = E=E£ Heidestirveonala~ | B~ % 2 | %
Pano Yazi Tipi Hizalama Say
J52 - Je| =KAREKOK(B&2"2+Ca2'2+D52'2+ES 242 +F 5202+ GA2M2+H5242+15242
A B C D E F G H | ] K L
51 KARLILIK| KIi K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 d-

s2| AEFES | 0,002 | 0,000 | 0,081 | 0,052 | 0,015 | 0,022 | 0,036 | 0,000 | 0,106
53 AYGAZ | 0,016 | 0,030 | 0,000 | 0,002 | 0,002 [0,062 | 0,017 | 0,002 | 0,073
sa ARCLK | 0,000 | 0,008 | 0,045 | 6,021 | 0,008 | 0,000 | 0,017 | 0,002 | 0,054
ss CCOLA | 0,000 | 0,006 | 0,058 | 0,029 | 0,011 | 0,014 | 0,019 | 0,000 | 0,070
s6 T0ASO | 0,004 | 0,014 | 0,009 | 0,011 | 0,002 {0,010 | 0,017 | 0,017 | 0,034
s7 TUPRS | 0,004 | 0,050 | 0,000 | 6,000 | 0,000 | 0,007 | 0,000 | 0,019 | 0,054
sa TTKOM | 0,026 | 0,000 | 0,088 | 0,108 | 0,016 | 0,113 | 0,088 | 0,040 | 0,206
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Agirlikli negatif ve pozitif uzaklik degerleri bulunduktan sonra final
tablosunun olusmasi i¢in formiil (5.12) olan (d-) / ((d-)+(d+)) hesaplamas1 yapilarak
en ideal ¢oziim (CC) puanlamasi elde edilir. Boylelikle belirlenen kriterler ve

alternatifler arasinda tek bir puana c¢evrilen derecelendirme notu saglanmis olur.

Tablo 8.45: Ideal Coziime Gére Yakinlik Degerleri Tablosu

(Girig

Ekle Sayfa Dazeni Formuoller Veri

% Kes Times New Roman = 12~ A o =
=3 Kopyala = i
jEiir;im EBoyacisi TIA-|E-| A =
Pano Yazi Tipi
D65 v J= | =(B65/B65+C65)
A B C D E

64 KARLILIK| d- d+ CC | SIRALAMA

65| AEFES | 0,106 | 0,137 | 1,137 | 6
66 AYGAZ | 0,073 | 0,165 | 1,165 | 4
67 ARCLK | 0,054 | 0,176 | 1,176 3
62 CCOLA | 0,070 | 0,161 | 1,161 5
69 TOASO | 0,034 | 0,183 | 1,183 2
70 TUPRS | 0,054 | 0,199 | 1,199 1
71 TTKOM | 0,206 | 0,050 | 1,050 7
0,106
ce= 0,106 + 0,137 1,137

En ideal ¢6ziimii segcmek icin asagidaki ideal ¢oziime gore yakinlik tablosu
hazirlanmis ve asagidaki siralama yapilmistir. Bu tabloya gore en ideal ¢oziim
TUPRS firmasidir. Sonug olarak 1,199 degeriyle en iyi firma TUPRS ¢ikmistir. Bu
dogrultuda firma se¢imi degerleme oranlar1 sonuca gore yapilirsa TUPRS firmasi en

dogru firma olacaktir.

Elde edilen sonuglara gore karlilik oranlarina gore firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:

TUPRS, TOASO, ARCLK , AYGAZ, CCOLA, AEFES, TTKOM.
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8.6 Likidite Oranlar: Performans Analizi

TOPSIS yontemi kapsaminda dncelikle asagida yer alan karlilik oranlar1 kriter

tablosu olusturulmustur.

Tablo 8.46: Likidite Oranlar1 Karar Matrisi

LIKIDITE| L1 | L2 | L3 | L4 | L5| L6
AEFES | 1,4 (353 |64,7|1,1 0,7 |21,0
AYGAZ | 1,7 | 31,0 | 69,0 | 1,2 0,5 | 19,6
ARCLK | 1,7 | 653 | 34,7 | 1,3] 04 | 22,9
CCOLA |2,0(397|603]|13]07]183
TOASO | 1,3 ]53,4 466 | 1,1(0,5]11,9
TUPRS | 1,1 [ 59,9 | 40,1 | 0,7 | 0,5 | 30,5
TTKOM | 0,8 | 24,0 | 76,0 | 0,7 | 0,2 | 2,50

Ana kriter tablosunda bulunan veriler TOPSIS yéntemi kapsaminda dncelikle
formiil (5.7) kullanilarak standart karar matrisi normalize edilmis ve normalizasyon

matrisi Tablo 8.47°de elde edilmistir.

1,44
Loagrrs = 2 2 2 2 2 2 > 0,37
\/1,44 +1,69° +1,69° +1,98" +1,31° + 1,09 + 0,78
Tablo 8.47: Likidite Oranlar1 Normalizasyon Matrisi
@ Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formdller Weri Gozden Gecir Gordndm
z & Kes Times Mew Roman -~ 12~ A" a7 === B = Metni Kaydir Sayl

=5 Kopyala - i }
‘r'apvlgtlr # Bicim Boyacisi K|T| A ~ H - T - é - = |=|= | £E ££ [=4 sirlestir ve Ortala ~ ':?E -

Pano Yazi Tipi Hizalama

B11 - J= :I{BQ.-‘KAREKCJK(82“2+B3“2+B4”2+B5“2+BG“2+B?”2+BS“2))
A B C D E F G H 1

1 | LIKIDITE Li L2 L3 L4 Ls Ls
2 AEFES 1,44 2526 64,75 1,06 0,65 20,99
3 | AYGAZ 1,69 30,97 | 69,03 1,15 0,51 19,59
1 ARCLK 1,69 65,25 F4, 75 1,27 0,40 22,92
s | CCOLA 1,98 39,66 60,34 1,31 0,73 18,32
6  TOASO 1,31 53,329 | 46,61 1,13 0,52 11,92
7 | TUPRS 1,09 59.89 | 40,12 0,69 0,45 30,53
s | TTKOM 0,78 22,99 76,01 0,65 0,20 2,50
9
10 LIKIDITE L1 L2 L2 LA L5 Ls
11| AEFES 0,37 0,29 0,42 0,38 0,47 0,40
12| AYGAZ 0,43 0,25 0,45 0,41 0,327 0,327
13 ARCLEK 0,43 0,53 0,23 0,45 0,29 0,44
12| CCOLA 0,51 0,322 0,29 0,46 0,53 0,25
15 704850 a,34 XS a9.30 a,40 09.28 9,232
16 TUPRS 0,28 0,49 0,26 0,24 0,323 0,58
17 TTKOM 9,20 9,20 a.50 4,23 a9.15 9,05
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Bu tablo ile olumlu "+" ve olumsuz "-" 6zelliklerin hepsinin olumlu taraflarini
gosteriyoruz. Ilgili kriter siitunu olumlu ise baska bir deyisle olmas1 istenilen bir
Ozellik ise bu kriter siitunundaki degere dokunulmasina gerek olmadigindan aynen
alinir. Olumsuz ise olumlu tarafi dikkate alinir. Bagka bir ifadeyle 1'den cikarilir.
Boylece olumsuz siitunundaki en kiigiik degeri (en az olumsuzu) 6n plana ¢ikarilmig
olunur. Boylece kriter stitunlarinin hepsi olumlu "+" hale geliyor. Calismamizdaki
Stok / Déonen Varliklar (L5) kriterleri olumsuz 6zellikler olarak degerlendirildigi igin

1 den ¢ikarilmustir.

Omegin AEFES firmas1 igin (L5) kriteri olumsuz kriter olarak

degerlendirildigi i¢cin normalizasyon degeri 1’den ¢ikarilmistir.
AEFES=(1-0,40)=0,60

Normalizasyon tablosunun ardindan edilen degerler, Super Decision
programinda hesaplanan kriterlerin agirlik degerleriyle carpilarak asagidaki
agirliklandirma tablosu olusturulmustur. Tablo 8.48’de B21 hiicresi i¢in yapilan

islemler formiil cubugunda goriilmektedir.
Wir;=0,37%0,11134=0,04

Tablo 8.48: Likidite Oranlar1 Agirliklandirma Matrisi

@ Siris Ekle= Sayfa Didzeni Formdller Weri Gozden Gecir =

[+

d‘$ Kes Times Mew Roman -~ 12 - ==sl=|= -l =
=5 Kopwyala — .
& Bicim Boyacis: [ N B - & T Lk o = [=I= = =
Parno Yaz Tipi Hizalama
B21 - S ={(B11*B18)
ey B L [ E F =
10 | LEIKFDFTE I r= L3 F] Irs L6
11 AFEFES a,.27 o229 o, 42 .28 o7 o, 60
i1z A FG AT O, a3 .25 o a5 [y o327 o, 63
13 A RO K 0, a3 o533 o 23 0, a5 [ .56
13 CCOF A a. 57 .22 o 29 [ 9. 53 .65
15 TorAS0r o324 o @,.20 a0 a@.28 @, 77
1a TFTLPRS a.28 o, o a.26 o, 2 o233 o, 2
17 TR OoOM o, 20 o 20 o 50 o, 23 oI5 o 95

18 | Agerteblar |0 7173+ |0, 75892 | 0. 72435 | 0.2435 |0, 719964 | 0,.28739

20 FLIKFIDITE ri rz rz Fa rs re

21 AFFES o, 0 0.05 0,05 0,09 0,09 o.77
22 A VAT 0,05 o, G 9,06 0,70 007 o.78
23 ARCEK o,05 0,08 0,032 w77 02,06 0,76
24 COoor A 0,06 0,05 0,05 0,77 o717 o.78
25 TFOoAS0 o, 0 007 o, 0 0,70 0,08 o.22
>6 TUPRS N E] 0.08 P E] 0,06 o087 ]
27 T TR OM =] 0,032 0,06 0,06 P E] 0,27
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Tablo 8.49: Likidite Oranlar1 Max-Min Matrisi

E Sirig Ekle Sayfa Didzeni Formdller Weri Gozden Gecir L=
°;$ Kes Times Mew Roman — 12 - A AT = == B =
=3 Kopyala — . .
# Bicim Boyaas: E. & - B - S - A - E== = EFE |
Fano Yazi Tipi Hizalama
B28 - g~ | =MIN{B21:B27)
o B i [ E F S
19
20 LIKIDITE ri Lz L3 rd L5 L6
21| AEFES 004 0,05 0,05 0,09 009 W E
22 _AF¥FGAZ 0,05 0,04 0,06 0,10 0,07 0,18
23| ARCLK 0,05 0,08 0,03 0,11 0,06 0. 16
24| CCOLA .06 a.05 a.05 6. 11 o 11 a9, 18
25  TOASO 0,04 0,07 0,04 0,10 0,08 0,22
26| TUPRS .03 .08 0,03 0,06 0,07 0,12
27 | TTEOM 0,02 0,03 0,06 0,06 0,03 0,27
28 Adirn 0,022 EY 0,028 0,056 0,029 0,118
29 Ml 02,056 Q2,085 Q2,062 T E] 2,105 2,268

Agirliklandirilmis tablonun elde edilmesinin ardindan maksimum ve minumum

degerleri hesaplanarak Tablo 8.49’da Maks-Min tablosu elde edilmistir.

Tablo 8.50: Likidite Oranlar Pozitif Uzaklik Degerleri

@ Siris Ekle Sayfa Dazeni Formoller weri Gozden Gecir L=
‘_j ‘#’ Kes Times Mew Roman -~ 12 - AT AT sl=|= - =
=55 Kopyala —
‘r'ap:;tlr ¥ Bicim Boyacisi H|lT | A - BHE - & T E|== = =5 =
Fano Yazi Tipi Hizalama
B33 -~ | =(B29-B21)
Pt B i D E F G
19
20 | LIKFDITE ri rz L3 L L5 Lé
21 _AEFES o, 04 0,05 0,05 0,09 0,09 0,17
22 | _AFGAZ a,05 0, 0L 0,06 0,10 9,07 0,18
23| ARCLK a,05 0,08 0,032 0,17 0,06 0,16
z2a| CCOLA a,06 0,05 0,05 0,17 0,17 0,18
25 | T OASC a9, 0 0,07 0,0 0,10 09,08 0,22
26 TUPRS 0,02 0,08 0,02 006 09,07 0,712
27 | TTEKOM 0,02 0,032 0,06 0.06 0,02 0,27
28 Adir 0,022 0,027 0,028 0,056 0,029 0,118
29 M 0,056 Q2,085 0,062 N TE] Q0,105 0,268
30
31
z2 | LIKIDITE ry rz r3 L L5 L&
33| AFEFES a,02 0, 0L 0,07 0,02 o,07 o, 10
34| _AFGAZT o, 07 0, 0L o,07 0,07 0,03 a,09
35| ARCLK o, 07 0,00 0,032 0, 00 09,05 0,17
36 CCOLA o, 00 0,032 0,01 000 9,00 o2,08
37| TOASO 0,02 0,02 0,02 0.02 0,02 02,05
22 TUPRS 0,032 0,07 0,03 0.05 0,04 0,15
39 | TTEKOM 0,03 0,05 Q2,00 0.06 0,08 o, 00
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Tablo 8.50 tablosunun olusturulmasinda her bir kriter i¢in ilgili maksimum
deger dikkate alinarak yapiliyor. Ornegin " Cari Oran " kriterinde yer alan her deger

bu kriterle ilgili maksimum deger olan "0,056" sayisindan ¢ikarilarak olusturuluyor.
AEFES=(0,056-0,04)=0,02

Tablo 8.51: Likidite Oranlar1 Negatif Uzaklik Degerleri

@ Giris Ekle Sayfa Dazeni Formudller Weri Gozden Gecir Go
‘#’ fes Times Mew Roman = 12 =~ A A7 T == &~ =
=3 Kopyala = ) .
¥ Bicim Boyacisi K|T|A- H- &4 EE=EFFH
Pano Yazi Tipi Hizalama
B32 - 5| =(B21-B28)
A B C D E F G
20 LIKIDITE | L1 L2 L3 L4 L5 L6
21 AEFES 0,04 0,05 0,05 0,09 0,09 017
22 AYGAZ 0,05 0,04 0,06 0,10 0,07 0,18
23 ARCLK 0,05 0,08 0,03 0,11 0,06 0,16
24 CCOLA 0,06 0,05 0,05 0,11 0,11 0,18
25 TOASO 0,04 0,07 0,04 0,10 0,08 0,22
26 TUPRS 0,03 0,08 0,03 0,06 0,07 0,12
27 TTKOM | 0,02 0,03 0,06 0,06 0,03 0,27
28 Min 0,022 | 0,031 0,028 0,056 | 0,029 | 0,118
29 Max 0,056 | 0,085 0,062 0,113 | 0,105 | 0,268
30
31 LIKIDITE | L1 L2 L3 L4 L5 L6
32| AEFES 0,02 0,01 0,02 0,03 0,07 0,05
33 AVYGAZ 0,03 0,01 0,03 0,04 0,04 0,06
34 ARCLK 0,03 0,05 0,00 0,05 0,03 0,04
35 CCOLA 0,03 0,02 0,02 0,06 0,08 0,07
36 TOASO 0,02 0,04 0,01 0,04 0,05 0,10
37 TUPRS 0,01 0,05 0,00 0,00 0,04 0,00
iz TTKOM 0,00 0,00 0,03 0,00 0,00 0,15

Tablo 8.42 tablosunun olusturulmasinda her bir kriter icin ilgili minimum
deger dikkate alinarak yapiliyor. Ornegin " Cari Oran "kriterinde yer alan her deger

bu kriterle ilgili minimum deger olan "0,020" sayis1 ¢ikarilarak olusturuluyor.

AEFES=(0,04-0,022)=0,02
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Pozitif (D+) ve negatif (D") ideal ¢oziimler hesab1 her firma i¢in formiil (5.10)
ve (5.11) kullanilarak ayr1 ayr1 yapiliyor. Once firmanimn bulundugu satirdaki biitiin

degerlerin karesi alinip toplaniyor. Sonra ¢ikan sayinin karekdkii alintyor.

dtaefes = \/0,022 + 0,042 + 0,012 + -+ 0,01% + 0,102 = 0,110

Tablo 8.52: Likidite Oranlar1 Pozitif ideal C6ziime Uzaklik

@ Girig Ekle Sayfa Didzeni Formuller Weri z0zden Gegir Goranum
#' Kes Times Mew Roman ~ 12~ A 4 = =|=| M~ = Metni Kaydir Sa
=3 Kopyala - ]
# Bigim Boyacis: K|T A- H- & - ﬁ - | E|=|= | i€ £ | = birlestirve Ortala ~ | EH}
Fano Yazl Tipi Hizalama
H44 - Ffe | =KAREKOK{B4442+C44'2+D44"2+E44"2+F 4442+ G4442)
A B C D E F G H 1
a3 LIKIDITE | LI L2 L3 L4 L5 L6 d+
22| AEFES 0,02 0,04 0,01 0,02 0,01 0,10 | 0110
a5 AYGAZ | 0,01 0,04 0,01 0,01 0,03 0,09 | 0,108
a6 ARCLK | 0,01 0,00 0,03 0,00 0,05 0,11 | 0,124
47 CCOLA 0,00 0,03 0,01 0,00 0,00 0,08 | 0,092
az TOASO | 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,05 | 0,070
49 TUPRS 0,03 0,01 0,03 0,05 0,04 0,15 | 0,169
so| TTKEOM | 0,03 0,05 0,00 0,06 0,08 0,00 | 0114
d"aefes = \/0,022 + 0,012+ 0,022 + -+ ........+0,07%2 + 0,052 = 0,096

Tablo 8.53: Likidite Oranlar1 Negatif ideal Coziime Uzaklik

m Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formuiller Veri Gozden Gecgir Gardnam
‘_j J:' Kes Times Mew Roman ~ 12~ A A = = |= &~ = Metni Kaydir sa
=3 Kopyala ~ N
‘r'ap:_stlr # Bigim Boyaasi K|T A- H- &-A- =E|=|= = £  [dsirestirve Ortala ~ | 9
Pano Yazi Tipi Hizalama
H32 - Fe | =KAREKOK(B32"2+C32"2+D32"2+E32"2+F32'2+(3532"2)
A B C D E F G H |
31 LIKIDITE | LI L2 L3 L4 L5 L6 d-
32| AEFES 0,02 0,01 0,02 0,03 0,07 0,05 | 0,09
33 AYGAZ | 0,03 0,01 0,03 0,04 0,04 0,06 | 0,094
34 ARCLK | 0,03 0,05 0,00 0,05 0,03 0,04 | 0,094
35 CCOLA 0,03 0,02 0,02 0,06 0,08 0,07 | 0,124
36 TOASO | 0,02 0,04 0,01 0,04 0,05 0,10 | 0,125
37 TUPRS 0,01 0,05 0,00 0,00 0,04 0,00 | 0,060
38 TTKOM | 0,00 0,00 0,03 0,00 0,00 0,15 | 0,154
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Agirlikli negatif ve pozitif uzaklik degerleri bulunduktan sonra final
tablosunun olusmasi i¢in formiil (5.12) olan (d-) / ((d-)+(d+)) hesaplamas1 yapilarak
en ideal ¢oziim (CC) puanlamasi elde edilir. Boylelikle belirlenen kriterler ve

alternatifler arasinda tek bir puana ¢evrilen derecelendirme notu saglanmais olur.

Tablo 8.54: Ideal Coziime Gore Yakinlik Degerleri Tablosu

(irig

Ekle Sayfa Dazeni Formuoller Veri GO

3 d Kes Times Mew Roman = 12« A ,° = =
. “akopyala~ I
‘raplgtlr jBir;im Boyacisi T~ | o O A = B=
Pano Yazi Tipi
De2 - f | =(BB2/B62+C62)
A B C D E
61 LIKIDITE | d- d+ CC | SIRALAMA

62| AEFES | 0,096 | 0110 | 11105 | 4
62 AYGAZ | 0,094 | 0,108 | 1,1076 | 5
64 ARCLK | 0,094 | 0,124 | 1,1240 2
65 CCOLA | 0,124 | 0,092 | 1,0918 6
66 TOASO | 0,125 | 0,070 | 1,0696 7
67 TUPRS | 0,060 | 0,169 | 1,1638 1
62 TTKOM | 0,154 | 0,114 | 1,1140 3
0,096
ce= 0,096 + 0,110 1,1105

En ideal ¢oziimii segcmek i¢in asagidaki ideal ¢oziime gore yakinlik tablosu
hazirlanmis ve asagidaki siralama yapilmistir. Bu tabloya gore en ideal ¢oziim
TUPRS firmasidir. Sonug olarak 7,1688 degeriyle en iyi firma TUPRS ¢ikmistir. Bu
dogrultuda firma secimi degerleme oranlar1 sonuca gore yapilirsa TUPRS firmasi en

dogru firma olacaktir.

Elde edilen sonuglara gore biiyiime oranlarina gore firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:

TUPRS, ARCLK , TTKOM, AEFES, AYGAZ, TOASO, CCOLA.
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http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474

TOPSIS sonucunda elde edilen performans siralamalari su sekilde elde

edilmistir.
Tablo 8.55: TOPSIS Siralamasi
TOPSIS | BUYUME | DEGER | FAALIYET | FINANSAL | KARLILIK | LIKIDITE
AEFES 6 6 2 5 6 4
AYGAZ 5 3 6 7 4 5
ARCLK 1 2 1 6 3 2
CCOLA 7 5 3 1 5 6
TOASO 3 1 5 4 2 7
TUPRS 2 7 4 3 1 1
TTKOM 4 4 7 2 7 3
Finansal performans oranlarindan elde edilen siralamalarin geometrik

ortalamalar1 alinarak genel siralama elde edilmistir.

Tablo 8.56: TOPSIS Genel Siralamasi

Dosya Giri Ekle Sayfa Dizeni Formdller Veri Gdzden Gecir Gardnim
=] 4 ke , Jp oy == 8 Sikenike 7 [
N Times New Roman = 12 A A =|= @' | = Metni Kaydir Sap :ré 'ﬁ:d .__‘d
£ | iE e - - = 3T vad Bi - | B, o 0 ,00 i
b F sicmsoyacs (T4 @4 FE Werincotar B % 0 %5 B|c|r§|uesnun;‘|$meTBTs:ﬁleon|;::k s:hlg\e
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayl Stiller
H2 v fe| =GEQORT(B2:G2)
A B C D 3 F G H |
1 TOPSISSIRALAMA  |BUYUME|DEGER | FAALIVET | FINANSAL | KARLILIK | LIKIDITE | G.ORT |GENEL SIRALAMA
2 AEFES 6 6 2 5 6 4 4,530 6
3 AYGAZ 5 3 [] 7 4 5 4,824 7
4 ARCLK 1 2 1 (] 3 2 2,040 )
5 CCOLA 7 5 3 1 5 6 3,829 4
& TOASO 3 1 ] 4 2 7 3,072 3
7 TUPRS 2 7 4 3 1 1 2,349 2
8 TTKOM 4 4 7 2 7 3 4,093 5
Elde edilen siralama sonucuna gore;
ARCLK, TUPRS, TOASO, CCOLA, TTKOM, AEFES, AYGAZ seklinde
siralanmustir.
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http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50

Firmalarin 2009, 2010, 2011 ve 2012 yillarinda SAHA Kurumsal Ydnetim

Derecelendirme siralamalari Tablo 8.58’de verilmistir.

SAHA Kurumsal Yonetim Derecelendirme siralamalarimin  geometrik

ortalamalar1 alinarak genel siralama elde edilmistir.

Tablo 8.58: SAHA Kurumsal Yonetim Derecelendirmesi

SAHA SIRALAMA | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | G.Ort | Genel Siralama

AEFES 3 5 4 5 4,162 5
AYGAZ 7 3 6 4 4,738 6
ARCLK 5 2 2 1 2,115 2
CCOLA 2 4 5 6 3,936 3
TOASO 4 7 3 3 3,984 4
TUPRS 1 1 1 2 1,189 1
TTKOM 6 6 7 7 6,481 7

Kaynak: http://www.tkyd.org/tr/derecelendirme.asp

TOPSIS yéntemi ile elde edilen siralama ile SAHA kurumsal derecelendirme
kurulusunun firma siralama sonuglar1 SPSS Statistics 17.0 programina girilerek

Sperman Sira Korelasyon katsayisi ile aralarindaki iliski hesaplanmistir.

Finansal performans ile Kurumsal YOnetim arasindaki iliski Sperman Sira

Korelasyon katsayist ile Sekil 8,1’de hesaplanmastir.

Sekil 8.1: TOPSIS ve Kurumsal Yénetim Korelasyonu

TOPSIS | SAHA2009 | SAHA2010 | SAHA2011 | SAHA2012 | SAHAGENEL

Spearman's rho TOPSIS Correlation Coefficient 1,000 A29 357 786" 679 21

Sig. (2-tailed) 337 A32 036 094 023

SAHA2009 Correlation Coefficient 1,000 250 607 143 J14

Sig. (2-tailed) . 589 148 ,760 071

SAHA2010 Correlation Coefficient 1,000 500 ST71 643

Sig. (2-tailed) . 253 180 119

SAHA2011 Correlation Coefficient 1,000 857" 893

Sig. (2-tailed) . 014 007

SAHA2012 Correlation Coefficient 1,000 J14

Sig. (2-tailed) . 071

SAHAGENEL Correlation Coefficient 1,000
Sig. (2-tailed)

*. Correlation is significantat the 0.05 level (2-tailed).

**, Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
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Elde edilen korelasyon degerlerine gore Finansal performans ile Kurumsal
Yonetim arasinda 2009 yilinda 0,429, 2010 yilinda 0,357, 2011 yilinda 0,786, 2012
yilinda 0,679 iliskili oldugu hesaplanmistir. Bu verilere gore finansal performans ile
kurumsal yonetim arasindaki iliskinin yillara gore artarak pozitif ve anlamli bir iliski

elde edilmistir.

AHP-TOPSIS yontemi ile elde edilen siralama ile SAHA kurumsal derecelendirme
kurulusunun firma siralama sonuglar1 arasindaki korelasyon degeri %95 giiven
diizeyinde r=0,821 olarak elde edilmistir. Elde edilen katsayimin anlamlilik degeri
p=0,023 cikmistir. Bu veriye gdre AHP-TOPSIS yontemiyle yapilan finansal
performans degerlendirmesinde finansal performans ile kurumsal yonetim arasinda

pozitif yonde giiclii ve 0,05 giivenirlik diizeyinde de anlamli bir iliski elde edilmistir.

Sonug¢ olarak H;: “Finansal Performans ile Kurumsal YoOnetim arasinda

anlamli iligki vardir” hipotezi kabul edilmistir.
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9. PROMETHEE YONTEMI ILE FINANSAL
PERFORMANS ANALIZI

Finansal performans degerlendirilmesinde ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden PROMETHEE yontemi kullanilmistir. PROMETHEE 1982 yilinda
J.P. Brans tarafindan gelistirilmis bir¢oklu karar verme yontemidir. Yontem karar
noktalarinin sirasini, PROMETHEE 1 (kismi siralama) ve PROMETHEE 1I (tam
siralama) ana asamalariyla belirler. PROMETHEE yontemi karar noktalarinin
degerlendirme faktorlerine gore ikili kiyaslamalarina dayanir. PROMETHEE I
yonteminde 6diiniimden kag¢inildigindan veri kayb1 yasanmaz. Ama PROMETHEE II
de kiimiilatif sonuglar iizerinden degerlendirme yapildigindan bazi veriler kaybolur.
Ancak diger coklu karar verme yoOntemlerinden temel farki, degerlendirme
faktorlerinin birbirleri arasinda iligki diizeyini gosteren énem agirliklarinin yani sira,
her bir degerlendirme faktoriiniin kendi i¢ iligkisini de dikkate almasidir (Yaralioglu

2010).

PROMETHEE yonteminde elde edilen sonuglar diger ¢ok kriterli karar verme
yontemlerine gore gorselligi yiiksek olarak ifade edilebilmekte ve her bir kriterin
sonuca etkisi daha net olarak ifade edilebilmektedir. Bunda PROMETHEE
yontemindeki Geometrical Analysis for Interactive Aid (GAIA) gosterim tekniginin

kullanilmasinin biiytik pay: vardir.

Finansal oranlarin agirliklarinin degismelerine gore birden fazla senaryo
uygulanarak farkli durumlar elde edilmistir. Elde edilen senaryo durumlarina gore
farkli degerler elde edilmistir. Dolaysiyla finansal performans analizinde kriterlerin
cok degiskenli durumlarindan dolay1 tek bir degerlendirme yapilarak kararlarin

alinmasi tehlikeli sonuglarin dogmasina neden olmaktadir.

Firmalar, kriterler, kriter temelinde belirlenen tercih fonksiyonlari ve tercih
fonksiyon parametreleri Visual Promethee programina girilerek asagidaki durumlar
elde edilmistir. Visual Promethee programi kolay uygulanabilir, etkin ve
PROMETHEE metodu iizerine bina edilmis ¢ok kriterli bir analiz ve karar destek
programidir. Kriter agirliklar1 ise AHP yonteminde daha once hesaplandigi igin

Super Decision programi vasitasiyla elde edilen degerler kullanilmistir.
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Firmalarin finansal performans analizi sirasiyla biiyiime, degerleme, faaliyet,
finansal, karlilik ve likidite oranlarina gore degerlendirilerek karsilastirmali analizi
yapilmistir. Bu ¢alismada da elde edilen sonuglarin objektifligi ve elde edilen
sonuglarin yararli olmasi agisindan promethee yontemi ile finansal performans

analizi yapilmistir.
9.1 Biiyiime Oranlar1 Performans Analizi

Promethee yontemi kapsaminda Oncelikle asagida yer alan biiyiime oranlar

kriter tablosu olusturulmustur.

Tablo 9.1: Biiylime Oranlar1 Karar Matrisi

BUYUME| B1 B2 B3 B4 B5 B6 B7 BS B9

AEFES | 26,5 | 104 7,3 5,3 -3,0 21,6 19,5 | 46,9 | 19,9

AYGAZ | 45 | -11,0 | -15,0 | -6,7 5,0 5,0 14,5 | 11,6 | -194

ARCLK | 16,9 | 20,5 4,6 12,0 | 48,0 2,4 17,3 | 12,7 | 85,8

CCOLA | 129 | 11,9 | 325 | -19,1 | 15,6 52,8 | 19,8 | 14,6 | 60,8

TOASO | 12,1 12,0 | 21,2 | 13,3 4,2 7,8 104 | 134 | 10,4

TUPRS | 18,33 | 24,13 | 13,01 | 18,75 | -25,93 | 25,73 | 29,42 | 9,00 | 54,36

TTKOM | 8,73 | 10,59 | 10,17 | -1,83 | 18,45 | 14,56 | 6,38 | 6,40 | 25,79

Kriterlere agirliklarinin AHP ile atanmasinin ardindan, yapilan g¢alismalar
sonucunda elde edilen tiim veriler; alternatif adaylar, kriterler, kriter temelinde
belirlenen tercih fonksiyonlar1 ve tercih fonksiyon parametreleri asagida

Ozetlenmistir.

Fonksiyon Tip V(Lineer), degerlerin dagilimini kosullu bir baslangi¢ olan
kayitsizlik esigi (q) ve kesin tercih esigi (p) arasinda, farhiliklar1 dogrusal

6l¢ebilmesinden dolay: tercih edilmistir.

Kriter parametreleri ise maksimum olan kriterlerde ¢ degeri minimum olan
deger, p degeri ise maksimum olan deger alinmistir. Minimum olan kriterlerde ise ¢
degeri maksimum olan deger, p degeri ise minimum olan deger alimmistir. Tablo

9.2°de kriterler, fonksiyonlar ve parametreler verilmistir
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Tablo 9.2:

Kriter temelli veri matrisi

BUYUME

B1

B2

B3

B4

BS

B6

B7

B8

B9

AEFES

26,5

10,4

7,3

5,3

-3,0

21,6

19,5

46,9

19,9

AYGAZ

4,5

-11,0

-15,0

-6,7

5,0

5,0

14,5

11,6

-19,4

ARCLK

16,9

20,5

4,6

12,0

48,0

2,4

17,3

12,7

85,8

CCOLA

12,9

11,9

32,5

-19,1

15,6

52,8

19,8

14,6

60,8

TOASO

12,1

12,0

21,2

13,3

4,2

7,8

10,4

13,4

10,4

TUPRS

18,33

24,13

13,01

18,75

-25,93

25,73

29,42

9,00

54,36

TTKOM

8,73

10,59

10,17

-1,83

18,45

14,56

6,38

6,40

25,79

Agwliklar

0,0614

0,1064

0,1228

0,1525

0,1461

0,1228

0,0586

0,1064

0,1228

Fonksiyon

V.

V.

V.

V.

V.

V.

V.

V.

V.

Min/Max

Max

Min

Max

Min

Min

Max

Max

Max

Min

Parametreler

q=4,5
p=26,5

q=24,13

p=-11,0

q=-15,0

p=32,5

q=18,75
p=-19,1

q=48,0

p=-25,9

q=2,4

p=52,8

q=6,38
p=29,42

q=6,40

p=46,9

q=54,36

p=19,4

Yukaridaki ¢izelgede tiim verilerin kullanilarak hesaplamanin yapilabilmesi
icin, Visual Promethee programi kullanilmistir. PROMETHEE metodu {izerine bina

edilmis ¢ok kriterli bir analiz ve karar destek programidir.

Alternatif adaylar, kriterler, kriter temelinde belirlenen tercih fonksiyonlari ve
tercih fonksiyon parametreleri Visual Promethee programina girilerek Sekil 9.1 elde

edilmistir.

Sekil 9.1: Biiylime Oranlar1 Visual Promethee Veri Giris Senaryo 1

File Edit Model Control PROMETHEE-GAIA GDS5 GIS Custorn  Assistants  Snapshot: Optior Help
Dol DD SRR BRIE| ZE L& v T
=R AN Y R AN
[ )
Scenariol [ B1 1|[ B2 1|[ B3 1| B4 | BS BS B7 B8
Unit unit unit unit it unit unit unit unit unit
Cluster/Grou - * * * * - - * -
=] Preferences
Min M max min max min min max max max min
Weight 0.06 0.11 0.12 0.15 0.15 0.12 0.06 0.11 0.12
Preference F Linear Linear Linear Linear Linear Linear Linear Linear Linear
Thresholds bsolute bsolute bsolute bsolute bsolute bsolute bsolute bsolute bsolute
Q: Indifference 4.50 24,13 15.00 18.75 48.00 2.490 6.38 6.40 85.80
P: Preference 286.50 11.00 32.50 19.10 -25.93 52.80 29.42 46.60 19.90
S: Gaussian n/: nj: ny: nfa nj: n/; nfa /: n/:
(=] Statistics
Mirimum 4.50 11.00 15.00 19.10 -25.93 2.40 6.38 6.0 19.40
Maimum 26.50 24.13 32.50 18.75 48.00 52.80 29.42 46.60 85.80
Average 14.28 11.22 10.54 3.10 8.30 18.56 16.76 16.33 33.95
Standard Dev. 6.61 10.34 13.63] 12.23 20.50 16.08 6.87 12.62 32.71
= Evaluations
= 26.50 10.40 7.30 5.30 3.00 21.60 19.50 46.60 19.90
(] 4.50 -11.00 15.00 -6.70 5.00 5.00 14.50 11.60 19.40
= 16.90 20.50 4.60 12.00 45.00 2.40 17.30 12.70 85.80
= 12.90 11.90 32.50 -19.10 15.60 52.80 19.80 14.50 60,80
I} 12.10 12.00 21.20 13.30 4.20 7.80 10.40 13.90 10.40
= 18.33 24.13 13.01 18.75 25.93 25.73 29.42 9.00 54.36
= 8.73 10.59 10.17| -1.83 18.45 14.56 6.38 6.490 25.79
Al Scenario 1 { Scenario! 2 A Scenario. 3 A Scenario’ 4 A Scenario 5
Actions: 7 (7 active)  Criteria: 9 (9 active)  Scenarios: 5 (5 active)  Saved
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Yapilan hesaplama neticesinde pozitif (O+ ) ve negatif (®- ) tstiinliikler ve bu

degerlerden elde edilen net tistiinliik (@ ) asagidaki sekilde elde edilmistir.

Sekil 9.2: Pozitif ve Negatif Ustiinliikler Senaryo 1

i
2
=
-1
=
L
ra

Elde edilen sonuglara gore biiyiime oranlarina gore firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:
CCOLA, AEFES, TUPRS, TOASO, TTKOM, ARCLK, AYGAZ.
Kriter agirliklarinin esit alinmasi halinde elde edilen siralama su sekildedir.

Sekil 9.3: Biiyiime Oranlar1 Visual Promethee Veri Girig Senaryo 2

Model Control PROMETHEE-GAIA GDSS GIS Custom Assistants Snapshots Options Help
[ DD ERRBBBEE| #FE L O &S &7
Al E=r®| @S SR D Mm@ £
[ BL || Bz || B3 ||

unit unit unit unit; unit unit unit unit; unit

Cluster/Group & & L 3 2 <> L 3 <> L 3

Preferences

Min,Manc max min manc i min max max masx min

Weight o0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11

Preference Fn. Linear Linear Linear Linear Linear Linear Linear Linear Linear

Thresholds absolute absolute absolute absolute absolute absolute absolute absolute absolute

- Q: Indifference 4.50 24.13 -15.00 18.75 48.00 2.40 6.38 6.490 85.80

- P: Preference 26.50 -11.00 32.50 -19.10 -25.93 52.80 29.42 46.60 -19.90

- 5: Gaussian nfa nja nfa nfa nfa nfa nja nfa nfa
tatistics

Minimum 4.50 -11.00 -15.00 2.40 6.38 6.490

Maximum 26.50 24.13 32.50

Average 14.28 11.22 10.54 . 16.76 16.33

Standard Dev. 6.61 10.34 13.63

Evaluations

26.50 10.40 7.30

3

a3l
51815 &
[

4.50 -11.00 -15.00
16.90 20.50 4.60
12.90 11.90 32.50
12,10 12.00 21.20
18.33 24.13 13.01

8.73 10.59 10,17

HEEEEEE

" All ) Scenario 1 A Scenario2 4 Scenario3 A Scenario4 A Scenarios

Actions: 7 (7 active)  Criteria: 9 (9 active) _ Scenarios: 5 (5 active)  Saved
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Yapilan hesaplama neticesinde pozitif (d+ ) ve negatif (®- ) ustiinliikler ve bu

degerlerden elde edilen net tistiinliik (@ ) asagidaki sekilde elde edilmistir.

Sekil 9.4: Pozitif ve Negatif Ustiinliikler Senaryo 2

i
3
=
<4
5
L
I

Elde edilen sonuglara gore biiyiime oranlarina gore firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:
CCOLA, AEFES, TUPRS, TOASO, TTKOM, ARCLK, AYGAZ.

Bu sonuglara gore biiylime oranlarinin agirliklart esit alinmasi sonucunda

siralamanin degismedigi sonucuna varildi.

Kismi ve tam siralamalarin elde edilmesinden sonra sonug¢ degerleri,
alternatiflerin kareler, kriterlerin ise vektorler ile temsil edildigi GAIA diizleminde
geometrik olarak gosterilebilmektedir. Bu gosterimde celisen kriterler rahatlikla
goriilebilmektedir. Veriler lizerinde benzer tercihler gdsteren kriterleri temsil eden
vektorler ayni dogrultudayken, c¢elisen kriterlere ait vektorler farkli ydnleri
gostermektedir. Ayrica bir kritere ait olan vektoriin uzunlugu, o kriterin alternatif
projeler tizerindeki etkisini gostermektedir. Elde edilen GAIA diizlemi ayrica kalite
(Quality) degerini de gostermektedir. Bu “kalite” degeri hesaplanan degerlerin
dogrulugunu gosterir. Bu deger %100’e yaklastik¢a yapilan analizin dogruluk pay1
artar ve %75’in lizerindeki “kalite” degerleri i¢in yapilan hesaplamalarin kalitesinin
yiiksek oldugu soOylenebilir. Ayrica %60’1n altinda bulunan kalite degerleri icin
problemin analizi ve hesaplamalar1 yeniden incelenmeli ve gerekirse yeniden daha

dikkatli yapilmalidir (Brans and Marescha, 1998).
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Sekil 9.5: Kriterler ve segeneklerin degerlerin geometrik diizlemde dagilimi

A|C|T|30 | & &

U {optimal)

Zoom: 100%:

V  (optimal)

W (optimal)
20 views
®u-v 85%

Cuw 70%
Cwv 33%

30 Rotation controls

X Y Z 94%
ARCLK [T ccola@V EEE

O AYGAzZ

[C]show DM Brain =~ sjze

Multi-scenarios
® Criteria

Scenarios

Bu uygulamada kalite degeri “Visual PROMETHEE” uygulamas: tarafindan
(Quality) %85.4 olarak hesaplanmistir; bu da toplam bilginin % 14.6’lik bir
boliimiinlin kaybedilmis oldugunu gostermektedir. Bunda bazi1 seceneklerin bazi
kriterlerle dolayli iligkisi olmadigindan bu sonug¢ ortaya cikmistir. Elde edilen bu
kalite sonucuna gore yapilan hesaplamalarin dogruluk paymin yiiksek derecede

oldugunu gostermektedir.
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9.2 Degerleme Oranlar1 Performans Analizi

Promethee yontemi kapsaminda dncelikle asagida yer alan degerleme oranlari

kriter tablosu olusturulmustur.

Tablo 9.3: Degerleme Oranlar1 Karar Matrisi

DEGERLEME | D1 D2 D3 D4 D5 D6
AEFES 15,80 13,41 2,26 23,49 0,96 3,12
AYGAZ 13,00 6,20 0,50 8,02 1,04 1,17
ARCLK 7,91 7,30 0,65 10,43 0,75 1,57
CCOLA 18,61 15,90 1,86 28,62 0,87 3,79
TOASO 8,89 5,20 0,57 8,74 0,83 2,04
TUPRS 8,44 7,97 0,32 9,79 4,25 2,36
TTKOM 7,27 5,69 1,90 9,73 0,64 3,66

Kriterlere agirliklarinin AHP ile atanmasinin ardindan, yapilan calismalar
sonucunda elde edilen tiim veriler; alternatif adaylar, kriterler, kriter temelinde

belirlenen tercih fonksiyonlar1 ve tercih fonksiyon parametreleri asagida

Ozetlenmistir.
Tablo 9.4: Kriter temelli veri matrisi
DEGERLEME D1 D2 D3 D4 D5 D6
AEFES 15,80 13,41 2,26 23,49 0,96 3,12
AYGAZ 13,00 6,20 0,50 8,02 1,04 1,17
ARCLK 7,91 7,30 0,65 10,43 0,75 1,57
CCOLA 18,61 15,90 1,86 28,62 0,87 3,79
TOASO 8,89 5,20 0,57 8,74 0,83 2,04
TUPRS 8,44 7,97 0,32 9,79 4,25 2,36
TTKOM 7,27 5,69 1,90 9,73 0,64 3,66
Agwrliklar 0,11206 | 0,12540 | 0,22411 | 0,16225 | 0,25079 | 0,12540
Fonksiyon V. V. VI V. VI VI
Min/Max Min Min Min Max Max Max
Parametreler Z;I;Sgl Z:.Iifz’za o =3 Z:g’(gi 5|0 =3 c=3

Fonksiyon Tip V(Lineer), degerlerin dagilimmi kosullu bir baslangi¢c olan
kayitsizlik esigi (q) ve kesin tercih esigi (p) arasinda, farliliklart dogrusal

Olcebilmesinden dolayi tercih edilmistir. Daha hassas 6l¢tim i¢in VI tip secilmistir.
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Kriter parametreleri ise maksimum olan kriterlerde ¢ degeri minimum olan
deger, p degeri ise maksimum olan deger alinmistir. Minimum olan kriterlerde ise ¢
degeri maksimum olan deger, p degeri ise minimum olan deger alinmistir. ¢ =3
alinmistir. Tablo 9.4°de kriterler, fonksiyonlar ve parametreler verilmistir.

Alternatif adaylar, kriterler, kriter temelinde belirlenen tercih fonksiyonlar1 ve
tercih fonksiyon parametreleri Visual Promethee programina girilerek Sekil 9.6 elde

edilmistir.

Sekil 9.6: Degerleme Oranlar1 Visual Promethee Veri Giris Senaryo 1

File Edit Model Control PROMETHEE-GAIlA GDS5S Gls Custorm Assistants Snapshots Options Help
[ == O REEEMBIE S| e d 06| | »F
H & F£E| =kl | &l 5 2Z225 1 | | BH m | & | & B
[ Scenariol 111 D1 1L D2 111 D3 1L D= 1L DS 111 D& |
Unit unit unit unit unit unit unit
Cluster /Group L 3 L 3 k3 L 3 L 3 L 3
=2 Preferences
i Mac min min mir max max max
weight 0,11 0,13 0,22 0,16 0,25 0,13
Preference Fr. Linear Linear Gaussian Linear Gaussian Gaussian
Thresholds absoluts absolute absoluts absolute absolute absoluts
- Q: Indifference 18,61 15,90 nfa 8,02 nfa nfa
- P: Preference 7,27 5,20 nfa 28,62 nfa nfa
- 5: Gaussian nfa nfa 3,00 nfa 3,00 3,00
= Statistics
Minirnum 7,27 5,20 0,32 8,02 0,69 1,17
Masirmum 18,61 15,90 2,26 28,62 4,25 3,79
Average 11,42 8,81 1,15 14,12 1,33 2,53
Standard Dew. 4,11 3,85 0,76 T 7L 1,20 0,95
= Evaluations
(] 15,80 13,41 2,26 23,499 0,96 2,12
= 13,00 5,20 0,50 5,02 1,04 1,17
= 7,91 7,30 0,55 10,43 0,75 1,57
(] 18,61 15,90 1,86 28,62 0,87 3,79
(| s,89 5,20 0,57 8,74 0,83 2,04
. 8,494 7.7 0,32 o, 79 4,25 2,36
[} 727 5,69 1,90 9,73 0,64 3,66

%Al Scenariol A Scenario2 4 Scenario3 A Scenario<t

Actions: 7 (7 active) | Criteria: 6 (6 active])  Scenarios: 4 (4 active)  MNOT saved

Yapilan hesaplama neticesinde pozitif (O+ ) ve negatif (- ) iistlinliikler ve bu

degerlerden elde edilen net tistiinliik (@ ) asagidaki sekilde elde edilmistir.

Sekil 9.7: Pozitif ve Negatif Ustiinliikler Senaryo 1

Phi Phi+ Phi-
0,1118 0,1382 0,025
00,0579 00,0921 0,0342

0,005% 0,0992 0,0438
-0,0387F 0,0135 0,0522
-0,0431 0,0112 0,0543

-0,0436 0,0159 0,0595

—0,0997F 0,012 00,0639
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Elde edilen sonuglara gore degerleme oranlarina gore firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:
TUPRS, CCOLA, AEFES, TOASO, ARCLK, TTKOM, AYGAZ.

Kriter agirliklarinin esit alinmasi halinde elde edilen siralama su sekildedir.

Sekil 9.8: Degerleme Oranlar1 Visual Promethee Veri Giris Senaryo 2

File Edit MModel Control PROPMPET HEE-GuALA GDSS GIS Custorm Ascistants Snapshots Options Help
Ol % DO RIS 2 e L O|&| 2 » 7
He LB @& EE S 2% 0| | @) 2 5
""" [ Sc dold ]| D1 1L (=} 1L D3 1| o< 1L DS ]| DS 1
Unit unit unit unit unit unit unit
Cluster /Group P < < < < P
= Preferences
Min Mz min mir min max max max
weight 0.17 0.17 0.17 0.17 0.17 0.17
Preference Fn. Linear Linear Gaussian Linear Gaussian Gaussian
Thresholds absolute absoluts absaolute absoluts absolute absolute
- @: Indifference 18.61 15.90 nfa 8.02 nfa nfa
- P: Preference F.27 5.20 nfa 28.62 nfa nfa
- S: Gaussian nfa nfa .00 nfa 3.00 =.00
= Statistics
IMinimum F.27 5.20 0.32 5.02 0.6 1.17
Masirmum 18.61 15.90 2.26 28.62 4.25 3.79
Average 11.42 8.81 1.15 14.12 1.33 2.53
Standard Dew. .11 3.85 0.76 771 1.20 0.95
= Evaluations
(] 15.80 13.491 2.26 23.499 0.96 3.12
/= 13.00 6.20 0.50 8.02 1.04 1.17
/= F.91 F.30 0.65 10.43 0.75 157
/= 18.61 15.90 1.86 258.62 o0.87 3. 79
|| 8.89 5.20 0.57 8.74 0.83 2.04
/ 8.49449 7.97 0.32 9.79 4.25 2.36
(| 72T 5.69 1.90 o.73 o.64 3.66

Al Lk Scenario 1 £ Scenario2 4 Scenario3 4 Scenariod
Actions: 7 (7 active]) Criteria: 6 (6 active)  Scenarios: 4 (4 active)l  Sawed

Yapilan hesaplama neticesinde pozitif (O+ ) ve negatif (- ) iistiinliikler ve bu

degerlerden elde edilen net tistiinliik (® ) asagidaki sekilde elde edilmistir.

Sekil 9.9: Pozitif ve Negatif Ustiinliikler Senaryo 2
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Elde edilen sonuglara gore degerleme oranlarina gore firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:

CCOLA, TUPRS, AEFES , TTKOM, TOASO, ARCLK, AYGAZ.

Sekil 9.10: Kriterler ve segeneklerin degerlerin geometrik diizlemde dagilimi

O ccoLa
[O] AEFES

Zoom:100%

AlC[z] | & &
U (optimal)
V. (optimal)
W (optimal)

2D views
Uy 93%

- 63%
TR 38%

30 Rotation controls
Q9%

X Y Z
R ()

[]show DM Brain = sjze

Multi-scenarios
@ Criteria

Scenarios

Bu uygulamada kalite degeri “Visual PROMETHEE” uygulamas: tarafindan

(Quality) %93,2 olarak hesaplanmistir; bu da toplam bilginin % 6.8’likk bir

boliimiiniin kaybedilmis oldugunu gostermektedir. Elde edilen bu kalite sonucuna

gore yapilan hesaplamalarin  dogruluk paymnimn yiiksek derecede oldugunu

gostermektedir.
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9.3 Faaliyet Oranlar1 Performans Analizi

Promethee yontemi kapsaminda oncelikle asagida yer alan faaliyet oranlar

kriter tablosu olusturulmustur.

Tablo 9.5: Faaliyet Oranlar1 Karar Matrisi

FAALIYET| F1 | F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 F9 F10
AEFES |0,70| 6,88 | 53,07 | 2,00 | 34,70 | 2,08 | 8,88 |41,43 | 8,43 | 43,49
AYGAZ |1,75|15,09| 24,79 | 5,93 | 6,35 | 8,50 | 31,04 | 11,89 | 17,93 | 20,79
ARCLK |0,98| 2,94 |124,29| 1,51 | 22,02 | 5,81 | 6,64 | 55,12 | 5,43 | 67,92
CCOLA (0,92 | 8,99 | 40,80 | 2,33 | 27,31 | 2,19 | 10,44 | 35,22 | 13,99 | 29,15
TOASO |1,16| 7,70 | 48,21 | 2,20 | 5,06 | 5,05 | 17,94 | 20,38 | 4,15 | 88,08
TUPRS |2,30 (21,82 | 19,65 | 3,88 | 2,28 | 7,54 | 11,99 | 30,58 | 7,00 | 54,20
TTKOM |0,75| 6,37 | 57,58 | 3,13 | 27,19 | 1,54 |144,80| 2,59 | 4,19 | 90,66

Kriterlere agirliklarinin AHP ile atanmasinin ardindan, yapilan calismalar

sonucunda elde edilen tiim veriler; alternatif adaylar, kriterler, kriter temelinde

belirlenen

tercih  fonksiyonlari

Ozetlenmistir.

veE

tercth fonksiyon parametreleri

asagida

Fonksiyon Tip V(Lineer), degerlerin dagilimini kosullu bir baslangic olan

kayitsizlik esigi (q) ve kesin tercih esigi (p) arasinda, farhiliklar1 dogrusal

Olcebilmesinden dolay tercih edilmistir. Daha hassas 6l¢iim i¢in VI tip secilmistir.

Kriter parametreleri ise maksimum olan kriterlerde ¢ degeri minimum olan
deger, p degeri ise maksimum olan deger alinmistir. Minimum olan kriterlerde ise ¢
degeri maksimum olan deger, p degeri ise minimum olan deger alinmistir. ¢ =3

alinmistir. Tablo 9.6°de kriterler, fonksiyonlar ve parametreler verilmistir.
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Tablo 9.6: Kriter temelli veri matrisi

FAALIYET | F1 F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 F9 F10
AEFES 0,70 | 6,88 | 53,07 | 2,00 | 34,70 | 2,08 8,88 | 41,43 | 8,43 | 43,49
AYGAZ 1,75 | 15,09 | 24,79 | 593 | 6,35 | 850 | 31,04 | 11,89 | 17,93 | 20,79
ARCLK | 0,98 | 2,94 | 124,29 | 1,51 | 22,02 | 5,81 6,64 | 55,12 | 543 | 67,92
CCOLA | 0,92 | 8,99 | 40,80 | 2,33 | 27,31 | 2,19 | 10,44 | 35,22 | 13,99 | 29,15
TOASO 1,16 | 7,70 | 48,21 | 2,20 | 5,06 | 5,05 | 17,94 | 20,38 | 4,15 | 88,08
TUPRS 2,30 | 21,82 | 19,65 | 3,88 | 2,28 | 7,54 | 11,99 | 30,58 | 7,00 | 54,20
TTKOM | 0,75 | 6,37 | 57,58 | 3,13 | 27,19 | 1,54 | 144,80 | 2,59 | 4,19 | 90,66

Agwhklar | 0,070 0,096 | 0,096 |0,0846| 0,105 | 0,089 | 0,179 | 0,096 | 0,089 | 0,089
Fonksiyon | VI V. V. VI V. VI V. V. V. V.
Min/Max | Max | Max Min Max | Min | Max | Max Min | Max | Max
=6,37 | q=124,8 =34,7 =6,64 | q=41,4|q=4,15|49=20,7
Paramerreler| o =3 |10 esl 0=3 |00l 073 | s n=0.39| =179 | p=90.6

Alternatif adaylar, kriterler, kriter temelinde belirlenen tercih fonksiyonlar1 ve

tercih fonksiyon parametreleri Visual Promethee programina girilerek Sekil 9.11 elde

edilmistir.

Sekil 9.11: Faaliyet Oranlar1 Visual Promethee Veri Giris Senaryo 1

File Edit Model Control PROMETHEE-GAIA GDSS GIS Custorn Assistants Snapshots Options Help
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Yapilan hesaplama neticesinde pozitif (d+ ) ve negatif (®- ) tstiinliikler ve bu

degerlerden elde edilen net tistiinliik (@ ) asagidaki sekilde elde edilmistir.

Sekil 9.12: Pozitif ve Negatif Ustiinliikler Senaryo 1

Elde edilen sonuglara gore faaliyet oranlarina gore firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:
AYGAZ, TTKOM, TUPRS, TOASO, CCOLA, ARCLK, AEFES.
Kriter agirliklariin esit alinmasi halinde elde edilen siralama su sekildedir.

Sekil 9.13: Faaliyet Oranlar1 Visual Promethee Veri Giris Senaryo 2

File Edit Model Control PROMETHEE-GAIA GDSS GIS Customn Assistants Snapshots Options Help
OSH DD R BBIR | FE L 0|S| & vT
HesFsOl+MP|EHS =% @I Ma @ £5

Scenariol [ F1 I|[ F2 1/[ F3 1|1 F4 1|[

Unit unit unit unit unit

ClusterGroup & & &> L 3

Preferences

MinMa max max min max

Weight 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10
Preference Fn. Gaussian Linear Linear Gaussian Linear Gaussian Gaussian Linear Linear Linear
Thresholds absolute absolute absolute absolute absolute absolute absolute absolute absolute absolute
- Q: Indifference nfa 2.94 124.29 nfa 37.40 nfa nfa 55.12 4.15 20.79
- P: Preference nfa 21.82 16.95 2.23 nfa nfa 2.59 17.93 90.66

- 5: Gaussian nfa nfa nfa nfa nfa nfa

tatistics

Minimum . 2.28 20.79
Masimum

Average . g 18.23

Standard Dev.

[}

[a] 2 E‘

v & & E R E R E

Actions: 7 (7 active)  Criteria: 10 (10 active)  Scenarios: 4 (4 active)
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Yapilan hesaplama neticesinde pozitif (d+ ) ve negatif (®- ) tstiinliikler ve bu

degerlerden elde edilen net tistiinliik (@ ) asagidaki sekilde elde edilmistir.

Sekil 9.14: Pozitif ve Negatif Ustiinliikler Senaryo 2

i
2
&
-4
5
L
ra

Elde edilen sonuglara gore faaliyet oranlarina gore firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:
AYGAZ, TUPRS, TTKOM, TOASO, CCOLA, ARCLK, AEFES.
Sekil 9.15: Kriterler ve se¢ceneklerin degerlerin geometrik diizlemde dagilimi
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Bu uygulamada kalite degeri “Visual PROMETHEE” uygulamasi tarafindan
(Quality) %83,4 olarak hesaplanmistir; bu da toplam bilginin % 16.6’lik bir
boliimiiniin kaybedilmis oldugunu gostermektedir. Elde edilen bu kalite sonucuna
gore yapilan hesaplamalarin  dogruluk paymmin yiiksek derecede oldugunu

gostermektedir.
9.4 Finansal Yap1 Oranlar1 Performans Analizi

Promethee yontemi kapsaminda oOncelikle asagida yer alan finansal yap1

oranlari kriter tablosu olusturulmustur.

Tablo 9.7: Finansal Yap1 Oranlar1 Karar Matrisi

FINANSAL | FY1 | FY2 | FY3 |FY4 |FY5| FY6 | FY7 | FY8 | FY9 |FY10 | FY11
AEFES |[130,10]46,03| 91,85 | 0,30 | 7,67 | 25,18 |54,18| 70,56 |46,80| 51,93 | 1,60
AYGAZ | 81,54 |25,19| 34,86 | 0,41 | 2,17 |18,25|73,49| 59,49 |12,14| 74,07 | 3,58
ARCLK | 89,12 |58,17(143,50| 0,21 | 5,48 |39,60|68,10| 60,70 {40,60| 40,94 | 2,42
CCOLA |137,52(54,29|120,51| 0,28 | 7,34 | 24,12 44,40 | 59,51 | 46,71 | 45,14 | 1,08
TOASO |128,90(68,17(215,64| 0,18 | 2,12 {40,78 59,81 | 77,01 |22,63| 31,83 | 1,38
TUPRS |[115,58]68,95|227,57|0,17 | 2,05 |55,31(80,26| 92,19 (17,99 | 30,80 | 1,00
TTKOM |256,72|61,37|159,66| 0,63 | 7,17 |31,45|51,35|132,47 33,23 | 38,63 | 0,80

Kriterlere agirliklarinin AHP ile atanmasinin ardindan, yapilan calismalar
sonucunda elde edilen tiim veriler; alternatif adaylar, kriterler, kriter temelinde
belirlenen tercih fonksiyonlart ve tercih fonksiyon parametreleri asagida

Ozetlenmistir.

Fonksiyon Tip V.(Lineer), degerlerin dagilimini kosullu bir baglangi¢ olan
kayitsizlik esigi (q) ve kesin tercih esigi (p) arasinda, farliliklart dogrusal
Olcebilmesinden dolay1r tercih edilmistir.  VI.(Guassian), degerleri hassas

Olcebilmesinden dolay: tercih edilmistir

Kriter parametreleri ise maksimum olan kriterlerde ¢ degeri minimum olan
deger, p degeri ise maksimum olan deger alinmistir. Minimum olan kriterlerde ise ¢
degeri maksimum olan deger, p degeri ise minimum olan deger alinmistir. ¢ =3

alinmistir. Tablo 9.8°de kriterler, fonksiyonlar ve parametreler verilmistir.
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Tablo 9.8: Kriter temelli veri matrisi

FINANSAL| FY1 | FY2 | FY3 | FY4 |FY5| FY6 | FY7 | FY8 | FY9 |FY10|FY11
AEFES 130,10 | 46,03 | 91,85 | 0,30 | 7,67 | 25,18 | 54,18 | 70,56 |46,80|51,93| 1,60
AYGAZ 81,54 (25,19 34,86 | 0,41 | 2,17 | 18,25 | 73,49 | 59,49 |12,14|74,07 | 3,58
ARCLK 89,12 | 58,17 | 143,50 | 0,21 | 5,48 | 39,60 | 68,10 | 60,70 |40,60|40,94 | 2,42
CCOLA 137,52 54,29 120,51 | 0,28 | 7,34 | 24,12 | 44,40 | 59,51 |46,71 [45,14| 1,08
TOASO |128,90]68,17|215,64| 0,18 | 2,12 | 40,78 |59,81| 77,01 |22,63 31,83 | 1,38
TUPRS 115,58 | 68,95 (227,57 | 0,17 | 2,05 | 55,31 | 80,26 | 92,19 |17,99|30,80| 1,00
TTKOM |256,72|61,37|159,66 | 0,63 | 7,17 | 31,45 | 51,35| 132,47 | 33,23 | 38,63 | 0,80
Agurliklar 0,092 | 0,05 | 0,098 | 0,111 0,111 0,092 | 0,047 | 0,072 | 0,098 | 0,077 | 0,141
Fonksiyon V. V. V. VI VI V. V. V. V. V. VI
Min/Max Min Min Min Max | Min | Max | Max | Max | Min | Max | Max
Parametre | U257 | 305 | ost | 0 |73 | pmssis| poso | potsz | pet2 | pori | O

Alternatif adaylar, kriterler, kriter temelinde belirlenen tercih fonksiyonlar1 ve
tercih fonksiyon parametreleri Visual Promethee programina girilerek Sekil 9.16 elde

edilmistir.

Sekil 9.16: Finansal Yap1 Visual Promethee Veri Giris Senaryo 1

File Edit Model Control PROMETHEE-GAIA GDSS GIS Customn Assistants Snapshots Options Help
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Yapilan hesaplama neticesinde pozitif (d+ ) ve negatif (®- ) tstiinliikler ve bu

degerlerden elde edilen net tistiinliik (@ ) asagidaki sekilde elde edilmistir.

Sekil 9.17: Pozitif ve Negatif Ustiinliikler Senaryo 1

Phi Phi+ Phi-
0,0825 0,0958 0,0132
0,0593 0,0738 0,0145
0,04943 0,0551 0,0107

-0,0089 0,0218 0,0308
-0,0536 0,0081 00,0617

-0,0597F 0,0018 0,0615
-0,0640 0,0003 0,0643

Elde edilen sonuglara gore finansal yapit oranlarina gore firmalarin siralamasi

su sekilde elde edilmistir:
AYGAZ, TUPRS, TOASO, ARCLK, TTKOM, AEFES,CCOLA.
Kriter agirliklariin esit alinmast halinde elde edilen siralama su sekildedir.

Sekil 9.18: Finansal Yap1 Oranlar1 Visual Promethee Veri Giris Senaryo 2
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Yapilan hesaplama neticesinde pozitif (d+ ) ve negatif (®- ) tstiinliikler ve bu

degerlerden elde edilen net tistiinliik (@ ) asagidaki sekilde elde edilmistir.

Sekil 9.19: Pozitif ve Negatif Ustiinliikler Senaryo 2

Elde edilen sonuglara gore finansal yap1 oranlarina gore firmalarin siralamasi

su sekilde elde edilmistir:
AYGAZ, TUPRS, TOASO, ARCLK, TTKOM, AEFES,CCOLA.

Sekil 9.20: Kriterler ve seceneklerin degerlerin geometrik diizlemde dagilimi
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Bu uygulamada kalite degeri “Visual PROMETHEE” uygulamasi tarafindan
(Quality) %98,1 olarak hesaplanmistir; bu da toplam bilginin % 1.9’likk bir
boliimiiniin kaybedilmis oldugunu gostermektedir. Elde edilen bu kalite sonucuna
gore yapilan hesaplamalarin  dogruluk paymmin yiiksek derecede oldugunu

gostermektedir.

9.5 Karhhik Oranlar: Performans Analizi

Promethee yontemi kapsaminda oncelikle asagida yer alan karlilik oranlari

kriter tablosu olusturulmustur.

Tablo 9.9: Karlilik Oranlart Karar Matrisi

KARLILIK| K1 K2 K3 K4 KS K6 K7 K8

AEFES 6,99 | 75,89 | 49,39 | 14,69 | 50,61 | 19,80 | 9,95 | 13,88
AYGAZ | 11,23 | 178,88 | 10,89 | 4,54 | 89,11 | 37,84 | 6,48 | 15,23
ARCLK 6,30 | 102,74 | 30,45 | 8,43 | 69,55 | 9,67 | 6,43 | 15,32
CCOLA 6,37 | 97,40 | 37,26 | 9,95 | 62,74 | 16,19 | 6,89 | 14,02
TOASO 7,59 | 124,21 | 11,41 | 6,35 | 89,14 | 14,42 | 6,52 | 23,95
TUPRS 7,61 | 247,00 | 6,36 | 4,08 | 93,69 | 12,93 | 3,32 | 24,83
TTKOM | 14,56 | 77,44 | 53,14 | 25,95 | 46,86 | 60,86 | 19,56 | 37,68

Kriterlere agirliklarinin AHP ile atanmasinin ardindan, yapilan c¢alismalar
sonucunda elde edilen tiim veriler; alternatif adaylar, kriterler, kriter temelinde
belirlenen tercih fonksiyonlar1 ve tercih fonksiyon parametreleri asagida

Ozetlenmistir.

Fonksiyon Tip V.(Lineer), degerlerin dagilimini kosullu bir baslangic olan
kayitsizlik esigi (q) ve kesin tercih esigli (p) arasinda, farliliklart dogrusal

6l¢ebilmesinden dolay: tercih edilmistir.

Kriter parametreleri ise maksimum olan kriterlerde ¢ degeri minimum olan
deger, p degeri ise maksimum olan deger alinmistir. Minimum olan kriterlerde ise ¢
degeri maksimum olan deger, p degeri ise minimum olan deger alinmistir. Tablo

9.10°da kriterler, fonksiyonlar ve parametreler verilmistir.
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Tablo 9.10: Kriter temelli veri matrisi

KARLILIK

K1

K2

K3

K4

KS

Keé

K7

K8

AEFES

6,99

75,89

49,39

14,69

50,61

19,80

9,95

13,88

AYGAZ

11,23

178,88

10,89

4,54

89,11

37,84

6,48

15,23

ARCLK

6,30

102,74

30,45

8,43

69,55

9,67

6,43

15,32

CCOLA

6,37

97,40

37,26

9,95

62,74

16,19

6,89

14,02

TOASO

7,59

124,21

11,41

6,35

89,14

14,42

6,52

23,95

TUPRS

7,61

247,00

6,36

4,08

93,69

12,93

3,32

24,83

TTKOM

14,56

77,44

53,14

25,95

46,86

60,86

19,56

37,68

Agwhiklar

0,076

0,109

0,166

0,166

0,066

0,144

0,140

0,099

Fonksiyon

V.

V.

V.

V.

V.

V.

V.

V.

Min/Max

Max

Max

Max

Max

Min

Max

Max

Max

Parametreler

q=6,30

p=14,5

q=75,89
p=247,0

q=6,36
p=53,1

q=4,08
p=25,95

4=93,6
p=46,8

q=9,67
p=60,8

q=3,32
p=19,56

q=13,8
p=37,6

Alternatif adaylar, kriterler, kriter temelinde belirlenen tercih fonksiyonlar1 ve

tercih fonksiyon parametreleri Visual Promethee programina girilerek Sekil 9.21 elde

edilmistir.

Sekil 9.21: Karlilik Oranlar1 Visual Promethee Veri Giris Senaryo 1

File Edit Model Control PROMETHEE-GAIA GDSS GIS Custom Assistants Snapshots Optio Help
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Min Mz mane ma mas mas mi mas mane 3¢
Weight 0.08 0.11 0.17 0.17 0.07 0.14 0.14 0.10
Preference F Linear Linear Linear Linear Linear Linear Linear Linear
Thresholds bsolute bsolute bsolute bsolute bsolute bsolute bsolute bsolute
Q: Indifference 6.30 75.59 6.36 4.08 93.69 2.67 3.32 13.88
P: Preference 15.56 247.00 53.14 25.95 46.86 60.86 19.56 37.68
S: Gaussian nfa n/: nfa n/: n/: n/: n/: n/:
= Statistics
Minimum 6.30 75.59 6.35 4.08 46.86 9.67 3.32 13.88
Maximum 14.56 247.00 53.14 25.95 93.69 60.86 19.56 37.68
Average 8.66 129.04 28.41 10.57 67.39 24.53 8.45 20.70
Standard Dev. 2.86 58.11 17.79 7.12 16.74 17.10 4.87 8.16
= Evaluations
= 6.99 75.59 49,35 14.65 50.61 15.80 9.95 13.88
= 11.23 178.88 10.89 4.54 59.11 37.84 6.48 15.23
= 6.30 102.74 30.45 8.43 69.55 2.67 6.43 15.32
= 6.37 97,490 37.26 2.95 62.74 16.19 5.89 14.02
= 7.59 124.21 11.41 6.35 89.14 14.42 6.52 23.95
(] 7.61 247.00 6.38 .08 93.69 12.93 3.32 24.83
= 14.56 F7.A4 53.14 25.95 46.86 60,86 19.56 37.68
AL nario 1 # Scenario2 nario3 iod

Actions: 7 (7 active)  Criteria: 8 (8 active)  Scenarios: 4 (4 active) _ Saved
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Yapilan hesaplama neticesinde pozitif (d+ ) ve negatif (®- ) tstiinliikler ve bu

degerlerden elde edilen net tistiinliik (@ ) asagidaki sekilde elde edilmistir.

Elde edilen sonuglara gore karlilik oranlarina gore firmalarin siralamasi su

1
2
3
1
5
L=
ra

Sekil 9.22: Pozitif ve Negatif Ustiinliikler Senaryo 1

sekilde elde edilmistir:

TTKOM, AEFES, CCOLA, ARCLK, AYGAZ, TUPRS, TOASO.

Kriter agirliklarinin esit alinmasi halinde elde edilen siralama su sekildedir.

Sekil 9.23: Karlilik Oranlar1 Visual Promethee Veri Girig Senaryo 2

Model

Control

PROMETHEE-GAIA GDSS  GIS Custom  Assistants  Snapshots  Options

Help

| ¥DD| BB BEBE FE L@ & vT
B+ bl &[] S 2Rl | Ol Mm@ 2B

]| K1 ]|

K2 ]|

K3 1|1 K4 ]|
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Preferences
MinMax
Weight

Thresholds
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Standard Dev.
Evaluations

AYGAZ

Sliefels
2/dl
A

[

Preference Fn.

- Q: Indifference

-P: Preference
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<

max
0.13
Linear
absclute
6.30
15.56

nfa

6.30
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<>

max
0.13
Linear
absolute
75.59
247.00

nfa

unit

<

max
0.13
Linear

bsolute

unit

<

max
0.13
Linear

bsolute

0.13
Linear

bsolute

0.13
Linear

bsolute

0.13 0.13

Linear Linear

bsolute bsolute

6.36
53.14

nfa

6.36

4.08
25.95

nfa

93.69
45.86

nfa

9.67
60.86

3.32 13.88

19.56 37.68

nfa nfa nfa

13.88

20.70
8.16

% All 1 Scenario 1 4 Scenario2 4 5Scenario3 {Scenariod

Actions: 7 (7 active)

Criteria: 8 (8 active)

Scenarios: 4 (4 active)
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Yapilan hesaplama neticesinde pozitif (d+ ) ve negatif (®- ) tstiinliikler ve bu

degerlerden elde edilen net tistiinliik (@ ) asagidaki sekilde elde edilmistir.

Sekil 9.24: Pozitif ve Negatif Ustiinliikler Senaryo 2

i
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ra

Elde edilen sonuglara gore karlilik oranlarina gore firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:
TTKOM, AEFES, CCOLA, AYGAZ, ARCLK, TUPRS, TOASO.

Sekil 9.25: Kriterler ve se¢eneklerin degerlerin geometrik diizlemde dagilimi
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Zoom: 100%
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Bu uygulamada kalite degeri “Visual PROMETHEE” uygulamasi tarafindan
(Quality) %95,2 olarak hesaplanmistir; bu da toplam bilginin %4.8’lik bir
boliimiiniin kaybedilmis oldugunu gostermektedir. Elde edilen bu kalite sonucuna
gore yapilan hesaplamalarin  dogruluk paymin yiiksek derecede oldugunu

gostermektedir.

9.6 Likidite Oranlari Performans Analizi

Promethee yontemi kapsaminda oncelikle asagida yer alan likidite oranlari

kriter tablosu olusturulmustur.

Tablo 9.11: Likidite Oranlar1 Karar Matrisi

LIKIiDITE| L1 | L2 | L3 | L4 | L5 | L6

AEFES | 1,4 ]353 647 |1,1|0,7 | 21,0
AYGAZ | 1,7 31,0 69,0 12]0,5| 19,6
ARCLK | 1,7 | 653 |34,7 |13 |04 | 22,9
CCOLA | 2,0 39,7603 |13]0,7| 183
TOASO |13 | 534|466 | 1,105 119
TUPRS | 1,1 ]59,9|40,1|0,7|0,5 | 30,5
TTKOM | 0,8 | 24,0 | 76,0 | 0,7 | 0,2 | 2,50

Kriterlere agirliklarinin AHP ile atanmasinin ardindan, yapilan calismalar
sonucunda elde edilen tiim veriler; alternatif adaylar, kriterler, kriter temelinde
belirlenen tercih fonksiyonlar1 ve tercih fonksiyon parametreleri asagida

Ozetlenmistir.

Fonksiyon Tip V.(Lineer), degerlerin dagilimini kosullu bir baslangi¢ olan
kayitsizlik esigi (q) ve kesin tercih esigi (p) arasinda, farliliklart dogrusal
Olcebilmesinden dolay1r tercih edilmistir.  VI.(Guassian), degerleri hassas

Olcebilmesinden dolay: tercih edilmistir

Kriter parametreleri ise maksimum olan kriterlerde ¢ degeri minimum olan
deger, p degeri ise maksimum olan deger alinmistir. Minimum olan kriterlerde ise ¢
degeri maksimum olan deger, p degeri ise minimum olan deger alinmistir. ¢ =3

alinmistir. Tablo 9.10°da kriterler, fonksiyonlar ve parametreler verilmistir.
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Tablo 9.12: Kriter temelli veri matrisi

LIKIDIiTE | L1 L2 L3 L4 L5 L6

AEFES 1,4 | 353 | 64,7 | 1,06 | 0,65 | 21,0
AYGAZ 1,7 | 31,0 | 69,0 | 1,15 | 0,51 | 19,6
ARCLK 1,7 | 653 | 34,7 | 1,27 | 0,40 | 22,9
CCOLA 2,0 | 39,7 | 60,3 | 1,31 | 0,73 | 183
TOASO 1,3 | 53,4 | 46,6 | 1,13 | 0,52 | 11,9
TUPRS 1,L | 59,9 | 40,1 | 0,69 | 0,45 | 30,5
TTKOM 0,8 | 24,0 | 76,0 | 0,65 | 0,20 | 2,50
Agwrliklar | 0,111 | 0,158 | 0,124 | 0,243 | 0,199 | 0,281
Fonksiyon VI V. V. VI VI V.

Min/Max Max | Max | Max | Max | Max | Min
=24,0|q=34,7 =30,5
Z=59,9 Z=76,0 c=3 | 6=3 g=2,50

Parametreler| ¢ =3

Alternatif adaylar, kriterler, kriter temelinde belirlenen tercih fonksiyonlar1 ve
tercih fonksiyon parametreleri Visual Promethee programina girilerek Sekil 9.26 elde

edilmistir.

Sekil 9.26: Likidite Oranlar1 Visual Promethee Veri Giris Senaryo 1

Control PROMETHEE-GALA GDSS GIS Custom  Assistants Snapshots Options Help
ADD|BRBHEDE »elo|d vy
b B |l S S || @ | @ | 2 B
I Li I\ L2 1] L3 I\ L4 1]

unit unit unit unit

&> < & <

max max max max max
0,11 0,16 0,12 0,24 0,20 0,28
Gaussian Linear Linear Gaussian Gaussian Linear
absolute absolute absolute absolute absolute absolute
nfa 24,00 34,70 nfa nfa 30,50
nfa 65,30 76,00 nfa nfa 2,50
3,00 nfa nfa 3,00 3,00 nfa

0,80 24,00 34,70 0,65 0,20
2,00 65,30 76,00 1,31 0,73
1,43 44,09 55,91 1,04 0,49
0,38 14,43 14,43 0,25 0,16

0]

1,40 35,30 64,70 1,06 0,565
1,70 31,00 69,00 1,15 0,51
1,70 65,30 34,70 1,27 0,40
2,00 39,70 60,30 1,31 0,73
1,30 53,40 46,60 1,13 0,52
1,10 52,90 40,10 0,69 0,45
0,80 24,00 76,00 0,65 0,20

NENIEEE
ooooood

Al hScenariol 4 Scenario2 4 Scenario3 4 Scenariod 4 Scenarios
Actions: 7 (7 active) Criteria: & (b actrwe) Scenarios: 3 (3 active) Sawed
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Yapilan hesaplama neticesinde pozitif (d+ ) ve negatif (®- ) tstiinliikler ve bu

degerlerden elde edilen net tistiinliik (@ ) asagidaki sekilde elde edilmistir.

Sekil 9.27: Pozitif ve Negatif Ustiinliikler Senaryo 1

Phi Phi+ Phi-
0,0197F 0,0231 00,0034
00,0054 0,0101 00,0048
0,0048 0,0058 0,0009
0,0035 0,004 0,0010

-0,0029 0,0016 0,0045
-0,0065 0,0024 0,0090
-0,0239 0,0035 0,0274
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Elde edilen sonuglara gore likidite oranlarina gore firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:
ARCLK, TUPRS, CCOLA, TOASO, AEFES, AYGAZ, TTKOM.
Kriter agirliklariin esit alinmasi halinde elde edilen siralama su sekildedir.

Sekil 9.28: Likidite Oranlar1 Visual Promethee Veri Giris Senaryo 2

PROMETHEE-GALA GDSS GlS Custom
ES OB 8 8 | 2 = =& 9
=] 5 =22t = | D | BH =
L1 11 Lz ([ 1|1

unit unit

<»> <*» <»>

Assistants Snapshots Options Help
| &8 | 27 | ~ 7
| & |

Preferences

i M max miax max

Weight 0.17 0.17 0.17 - 0.17 0.17

Preference Fri. Gaussian Linear Linear Gaussian Gaussian Linear

Thresholds absoluts absolute absoluts absolute absolute absolute

- @: Indifference nfa 24.00 34.70 nfa nfa 30.50

- P: Preference nfa 65.30 76.00 nfa nfa 2.50
3.00 nfa nfa 3.00 nfa

0.80 24.00 34.70 0. 20
2.00 65.30 a.73
1.43 44,09 0.49
0.38 14.43 0.16

1.40 35.30 0.65
1.70 31.00 .51
1.70 65.30 .40
2.00 39.70 0.73
1.30 53.40 . 0.52
1.10 59.90 . 0.45
0.80 24.00 0.20
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Scenarios

Actions: 7 (7 actiwve)  Criteria: 6 (6 active)  Scenarios: 5 (5 active]  Sawved
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Yapilan hesaplama neticesinde pozitif (d+ ) ve negatif (®- ) tstiinliikler ve bu

degerlerden elde edilen net iistiinliik (® ) asagidaki sekilde elde edilmistir.

Sekil 9.29: Pozitif ve Negatif Ustiinliikler Senaryo 2
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Elde edilen sonuglara gore likidite oranlarina gore firmalarin siralamasi su

sekilde elde edilmistir:

ARCLK, TUPRS, CCOLA, TOASO, AEFES, AYGAZ, TTKOM.

Sekil 9.30: Kriterler ve se¢eneklerin degerlerin geometrik diizlemde dagilimi
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Bu uygulamada kalite degeri “Visual PROMETHEE” uygulamasi tarafindan
(Quality) %99,6 olarak hesaplanmistir; bu da toplam bilginin %0.04’liikk bir
boliimiiniin kaybedilmis oldugunu gostermektedir. Elde edilen bu kalite sonucuna
gore yapilan hesaplamalarin  dogruluk paymin yiiksek derecede oldugunu

gostermektedir.

Promethee sonucunda elde edilen performans siralamalari su sekilde elde

edilmistir.
Tablo 9.13: PROMETHEE Siralamasi
PROMETHEE | BUYUME | DEGER | FAALIYET | FINANSAL | KARLILIK | LIKIDITE
AEFES 2 3 7 6 2 5
AYGAZ 7 7 1 1 5 6
ARCLK 6 5 6 4 4 1
CCOLA 1 2 5 7 3 3
TOASO 4 4 4 3 7 4
TUPRS 3 1 3 2 6 2
TTKOM 5 6 2 5 1 7

Finansal performans oranlarindan elde edilen siralamalarin geometrik

ortalamalar1 alinarak genel siralama elde edilmistir.

Tablo 9.14: PROMETHEE Genel Siralamas1 Senaryo 1

Ekle Sayfa Dizeni Formuller Veri Gozden Gegir Gardndm

& Kes

=C)

J

J " Times New Roman ~ 12 =~ A 47 ===  $- = Metni Kaydir Genel
_ 55 Kopyala = e )
Tapvlétlr o Bigm Boyaas: K|T|Aa- H- &-A- === EE Heidestirveortala - B~ %+ 50 50 Bicirﬁ;ﬂ:
FPano Yazi Tipi Hizalama Say
Al - f=| PROMETHEE

A B C D E F G H |
1 [PROMETHEE | BUYUME |DEGER | FAALIYET | FINANSAL | KARLILIK | LIKIDITE | G.ORT |SIRALAMA
2 AEFES 2 3 7 6 2 5 3,689 3
3 AYGAZ 7 7 1 1 5 6 3,372 3
4 ARCLK 6 5 6 4 4 1 3,772 6
5 CCOLA 1 2 5 7 3 3 2,928 2
6 T0AS50 4 4 4 3 7 4 4,185 7
7 TUPRS 3 1 3 2 6 2 2,449 1
8 ITKOM 5 6 2 5 I 7 3,579 4

Elde edilen siralama sonucuna gore seklinde bir siralama elde edilmistir;

TUPRS, CCOLA, AYGAZ, TTKOM, AEFES, ARCLK, TOASO.
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Kriter agirliklarinin esit alindigi durumlarda elde edilen genel siralama su

sekilde elde edilmistir. Elde edilen siralama sonuglar1 ayni ¢ikmustir.

Tablo 9.14: PROMETHEE Genel Siralamasi1 Senaryo 2

E Giris Ekle Sayfa Dazeni Formdller Veri Gozden Gegir Gardndm J

5 K Kes

J " Times Mew Roman = 12 = A" 47" = == - = Metni Kaydir Genel
_ 53 Kopyala = I e I )
Tap_lstlr + Bicim Boyacis: K|T A~ H- &-A- === = iE Hdeirestirveortala~ E3- 9 o | 50 5% Bidr:;:g;
Pano Yazi Tipi Hizalama Say
A10 - | PROMETHEE

A B C D E F G H 1
10 [PROMETHEE | BUYUME |DEGER | FAALIYET | FINANSAL | KARLILIK | LIKIDITE | G.ORT |SIRALAMA
11 AEFES 2 3 7 6 2 5 3,689 5
12 AYGAZ 7 7 1 1 4 6 3,249 3
13 ARCLEK 6 6 6 4 5 1 4,036 6
14 CCOLA 1 1 5 7 3 3 2,608 2
15 70450 4 5 4 3 7 4 4,344 7
16 TUPRS 3 2 2 2 6 2 2,570 1
17 TTKOM 5 4 3 5 1 7 3,579 4

Firmalarin 2009, 2010, 2011 ve 2012 yillarinda SAHA Kurumsal Y&netim

Derecelendirme siralamalart Tablo 9.15°de verilmistir.

SAHA Kurumsal Yonetim Derecelendirme siralamalarinin  geometrik

ortalamalar1 alinarak genel siralama elde edilmistir.

Tablo 9.15: SAHA Kurumsal Yonetim Derecelendirmesi

SAHA SIRALAMA | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | G.Ort | Genel Siralama

AEFES 3 5 4 5 4,162 5
AYGAZ 7 3 6 4 | 4,738 6
ARCLK 5 2 2 1 2,115 2
CCOLA 2 4 5 6 3,936 3
TOASO 4 7 3 3 3,984 4
TUPRS 1 1 1 2 | 1,189 1
TTKOM 6 6 7 7 6,481 7

Kaynak: http://www.tkyd.org/tr/derecelendirme.asp

PROMETHEE yontemi ile elde edilen siralama ile SAHA kurumsal
derecelendirme kurulusunun firma siralama sonuglart SPSS Statistics 17.0
programina girilerek Sperman Sira Korelasyon katsayis1 ile aralarindaki iliski

hesaplanmustir.
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Sekil 9.31: PROMETHEE ve Kurumsal Yonetim Korelasyonu

PROMETHEE | SAHA2009 | SAHA2010 | SAHA2011 | SAHA2012 | SAHAGENEL
Spearman's rho PROMETHEE Correlation Coefficient 1,000 260 4631 -036 144 270
Sig. (2-tailed) 427 129 939 L7158 S58
SAHA2009 Correlation Coefficient 1,000 250 607 143 714
Sig. (2-tailed) 5 589 148 ,760) 071
SAHA2010 Correlation Coefficient 1,000 S00 ST 643
Sig. (2-tailed) 5 253 ,180) 119
SAHA2011 Correlation Coefficient 1,000 857 3937
Sig. (2-tailed) 5 014 007
SAHA2012 Correlation Coefficient 1,000 714
Sig. (2-tailed) 5 071
SAHAGENEL Correlation Coefficient 1,000
Sig. (2-tailed)
*. Correlation is significantat the 0.05 level (2-tailed).
**_ Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Elde edilen korelasyon degerlerine gore Finansal performans ile Kurumsal
Yonetim arasinda 2009 yilinda 0,360, 2010 yilinda 0,631, 2011 yilinda -0,036, 2012
yilinda -0,144 iliskili oldugu hesaplanmistir. Bu verilere gore finansal performans ile
kurumsal yonetim arasindaki iliskinin yillara gore diizenli ve anlamli bir iligki elde

edilmemistir.

AHP-PROMETHEE yontemi ile elde edilen siralama ile SAHA kurumsal
derecelendirme kurulusunun firma siralama sonuglar1 arasindaki korelasyon degeri
%95 gliven diizeyinde r=0,279 olarak elde edilmistir. Elde edilen katsaymin
anlamlilik degeri p=0,558 ¢ikmistir. Bu veriye gore AHP-PROMETHEE yontemiyle
yapilan finansal performans degerlendirmesinde finansal performans ile kurumsal

yonetim arasinda anlamli bir iligki yoktur, korelasyon katsayist degeri anlamsizdir.

Sonu¢ olarak Hjy: “Finansal Performans ile Kurumsal Yonetim arasinda

anlaml iligki yoktur” hipotezi kabul edilmistir.
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10. ELECTRE YONTEMI ILE FINANSAL
PERFORMANS ANALIZI

ELECTRE yontemi ¢alisma kapsaminda Excel tablo ve formulleri yardimiyla

uygulanmis ve asagidaki tablolarda ¢oziim adimlari sirastyla verilmistir. Agirliklari

ise AHP yonteminde daha Once hesaplandigl icin Super Decision programi

vasitastyla elde edilen degerler kullanilmistir.

10.1 Biiyiime Oranlar1 Performans Analizi

ELECTRE yontemi kapsaminda oncelikle asagida yer alan biiylime oranlari

agrliklandirma tablosu olusturulmustur.

Tablo 10.1: Biiylime Oranlar1 Agirliklandirma Matrisi

@ Giris Ekle Sayfa Dazeni Formdller Veri Gdzden Gecir Garandm
d\‘ Kes Times Mew Roman - 12 = A 47 = = Metni Kaydir Say -
53 Kopyala - )
# Bicim Boyacisi RK|T|a- H- &- A-E =2 Birlestir ve Ortala ~ ‘-L‘E v % v | 5D Bicin'fije5
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayl -
C11 - fe| =(1/C2)/(KAREKOK(1/C2/2+1/C3%2+1/C4"2+1/CH2+1/CE2+1/CT"2+1/C8"2))*C18
A B C D E F G H 1 J
1 BUYUME B1 B2 B3 B4 B3 B6 B7 BS B9
2 AEFES 26,5 104 7.3 5,3 -3,0 21,6 19,5 46,9 19,9
3 AYGAZ 4,5 -11 -15 -6,7 50 5 14,5 11,6 -19.4
a ARCLE 16,9 20,5 4,6 12 48,0 24 17,3 12,7 85,8
5 CCOLA 12,9 11,9 32,5 -19.1 | 156 52,8 19,8 14,6 60,8
6 TOASO 12,1 12 21,2 13,3 4,2 7,8 104 13,4 10,4
7 TUPRS 1833 | 2413 1301 | 1875 | -259 | 2573 29,42 9 54,36
8 TTKOM 8,73 10,59 10,17 | -1,83 | 185 14,56 6,38 6,4 25,79
9
10| BUYUME B1 B2 B3 B4 BS B6 B7 B8 B9
11| AEFES 0,0291 | 00485 | 0,0197 | 00470 | -0,1046 | 0,0408 | 0,0239 | 0,0910 | 0,0478
12|  AYGAZ 0,0066 | -0,0459 | -0,0404 |-0,0372| 0,0628 | 06,0095 | 00177 | 0,0225 | -0,0490
13 ARCLK 0,0249 | 00246 | 0,0124 |0,0208 | 0,0065 | 00045 | 00212 | 0,0246 | 0,0111
14, CCOLA 0,0190 | 00424 | 00876 |-0,0131| 0,0201 | 0,0998 | 0,0242 | 0,0283 | 0,0156
15 TOASO 0,0178 | 00420 | 00571 |0,0187 | 0,0747 | 0,0147 | 0,0127 | 0,0260 | 0,0914
16 TUPRS 0,0270 | 0,0209 | 0,0350 | 0,0133 | -0,0121 | 0,048 | 00360 | 0,0175 | 0,0175
17|  TTKOM | 00129 | 00476 | 0,0274 |-0,1362| 0,0170 | 0,0275 | 0,0078 | 0,0124 | 0,0369
18 W 0,0614 | 0,10643 | 0,1228 | 0,1526 | 0,14614 | 0,1228 | 0,05861 | 0,10643 | 0,1228

Calismamizdaki Bor¢ Biiyiime (B2), Kisa Vadeli Borg¢ Biiyiime (B4), Net

Bor¢ Biiyiime

(BS), Uzun Vadeli Bor¢ Biiyiime (B9) kriterleri olumsuz kriterler

olarak degerlendirilmistir. Diger kriterler fayda kriterler olarak degerlendirilmistir.

Ornegin AEFES firmesinin B2 kriteri su sekilde elde edilmistir:
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B2 aefes—

1

26,5 % (0,10643) = 0,0485
RS SR ST S S
26,52 " 452 T 16,92 T 12,92 T 12,12 T 18,332 ' 8,732

ELECTRE karar matrisi olusturulduktan sonra, oncelikle matris normalize
edilerek normalize karar matrisi olusturulmustur. Daha sonra AHP yontemi ile
hesaplanan agirliklar ile normalize karar matrisinde yer alan degerler carpilarak
agirlikli normalize karar matrisi elde edilmistir. Agirlikli normalize karar matrisinden

yararlanarak, alternatifler her bir kritere gore birbirleriyle karsilastirilmis uyum ve

uyumsuzluk kiimeleri olusturulmustur.

Tablo 10.2: Biiylime Oranlar1 Uyum Setleri

Ekle

Sayfa Dizeni

Formdller Veri

Gozden Gegir

Gorandm

=1 Kes " - . oAr T = =i Metni Kay: -
. J 23 Kopyala ~ Times Mew Roman 12 A A B = Metni Kaydir .Genel E:Iéj
Vapisti of Bicim Boyaas K|T|A- H- | &-A- EEE 3] Birlestirve Ortala ~ | B8~ o5 5 | 59 400 Biginﬁloesnudllitlmv Ect
Pano Yazi Tipi Hizalama Say1 Stil
A134 - | C
A | B C D E F G H
134 C AEFES AYGAZ ARCLK CCOLA T0AS0 TUPRS ITKOM
135 _AEFES B 1,2,3,4,6,7,8,9 | 1,2,3,4,6,7,89 12489 | 124678 | 12489 |12446,789
136 AYGAZ 5 - 5.6 3 7 5,8 4,5,7,8
127 ARCLK 5 1,2,3,4,7,8,9 _ 1,3 4,7 2,4,5,8 1,4,7,8
138 CCOLA 3,3,6,7 2,3,5,6,7,8,9 1,2,3,4,6,7,8,9 - 1,2,3,6,7,8 2,3,5,6,8 | 1,3,4,5,6,7.8
139 TOASO 3,59 2,3,5,6,8,9 1,2,3,4,5,6,8,9 4,5,9 B 234,589 |1345,789
140  TUPRS 3,5,6,7 1,3,6,7,9 1,2,3,4,6,7,9 1,4,7,9 1,6,7 B 1,3,4,6,7,8
141  TTKOM 3,5 2,3,5,6,9 1,2,3,6,9 2,9 2,6 2,5,9 -
Tablo 10.3: Biiylime Oranlari Uyumsuzluk Setleri
E Girig Ekle Sayfa Dazeni Formdller Veri Gozden Gecgir Gardndm
& Kes ) . - At T == - =p Metni Kay M
Ba Kopyala - Times Mew Roman 12 A A B @/ = Metni Kaydir Genel E:I‘;ﬂé
- Bicim Boyaasi K|T|a~-H- & - é = :E Birlestir ve Ortala = l-‘j} 0 9 *:63 _;Eg Bigin’:ﬁfnuclllitlme } EE
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayl Stil
A143 h & D
A | B C D E F G H
143 D AEFES AYGAZ ARCLK CCOLA TOAS0 TUPRS ITKOM
144 AEFES B 5 5 3,567 3,59 3,567 35
145 AYGAZ  |1,2,3,4,6,7,8,9 B 1,234,789 |1234678°911,23456891234679| 12369
146  ARCLK  |1,2,3,4,6,7,8,9 5,6 - 2,4,56,7.8,9 1,235,689 1,3679 2,3,5,6,9
147  CCOLA 1,2,4,8,9 14 5 - 4,5,9 1,4,7,9 2,9
122 TOASO 1,2,4,6,7,8 1,47 7 1,2,3,6,7,8 _ 1,67 2,6
123 TUPRS 1,2,4,8,9 2,4,5,8 5,8 23,568 | 23,4589 . 2,59
150 ITKOM 1,2,4,6,7,8,9 14,78 4,5,7,8 1,3,4,5,6,7,8 |1,3,4,5,7,8,9 [1,3,4,6,7,8,9 -
Uyum ve uyumsuzluk setleri tablo belirlenmistir. Uyumluluk seti C,
uyumsuzluk seti D ile tanimlanmis ve her bir alternatifin birbirleriyle
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agirliklandirilmis normalize karar matrisi {izerinde kriter karsilastirilmasi yapilmistir.
Omegin birinci deger icin C(AEFES, AYGAZ) (1,2,3,4,6,7,8,9) bulunmustur. Bunun
sebebi AEFES firmast matris degerleri (1,2,3,4,6,7,89) kriteri i¢cin AYGAZ
firmasmin kriter degerinden biiyiiktiir veya esittir. D(AEFES, AYGAZ) degeri (5)
bulunmustur. Bu kriter icin AYGAZ firmas1t AEFES firmasi matris degerlerinden
daha biiytiktiir.

Uyumluluk setlerinin her bir degeri i¢in ayr1 ayr1 numaralarla gosterilen
kriterlerin agirlik degerleri (5,17)’deki gibi toplanarak uyumluluk setleri i¢in setlerin
toplam agriliklar1 bulunur. Uyumsuzluk setlerinin her bir degeri i¢in ayr1 ayri
numaralarla gosterilen kriterlerin formiile gore degerleri i¢cin (5,18)’deki formiil

uygulanarak uyumsuzluk setleri i¢in setlerin toplam degerleri bulunmustur.

Ornegin (AEFES, AYGAZ) igin uyum ve uyumsuzluk indeksleri asagidaki gibi

hesaplanmuistir:

C(AEFES, AYGAZ)=

(0,0614) + (0,1064) + (0,1228) + (0,1525) + (0,1228) + (0,0586) + (0,1064) +
(0,1228) = 0,854

D(AEFES, AYGAZ)=

| —0,1046 — (—0,0628)|/(]0,0391 — 0,0066] + |0,0485 — (—0, 0459| + |0,0197 —
(=0,0404)| + -+ ... .. .....+|0,0478 — (—0,0490| ) = 0,261

Tablo 10.4: Biiyiime Oranlar1 Uyum Indeksleri

@ Girig Ekle Sayfa Didzeni Formiller Veri Gozden Gecir Gardndm

=

3 'i' Kes Times Mew Roman - 12~ A 57 = = |=| &~ = Metni Kaydir
=3 Kopyala ~ i i
'r-apl;tlr F Bicim Boyaais E|T|A~- H~ &~ A~ E|=E|= | iE £E | 2 birlestirve O
Pano Yazi Tipi Hizalama
043 - i C
o P Q R 5 T U L
43 C | AEFES | AYGAZ | ARCLK (CCOLA |TOASO | TUPRS |TTEKOM
44 AEFES - 0,854 0,854 4,550 0,608 0,550 0,731
45 A¥YGAZL 0,146 - 0,269 0,146 0,059 0,253 0,464
45 ARCLK 0,146 0,731 - 0,184 0,211 0,512 0,379
47 CCOLA 0,450 0,786 0,854 - 0,578 0,605 0,771
ag | TOASO 0,392 0,727 0,941 0,422 - 0,757 0,771
45  TUPRS 0,292 0,488 0,747 0,295 0,242 - 0,625
50| TTKOM 0,269 0,621 0,536 0,229 0,229 0,375 -
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Tablo 10.5: Biiyiime Oranlar1 Uyumsuzluk Indeksleri

@ Girig Ekle Sayfa Dozeni Formualler Weri Gozden Gecir Gordnam
‘_j dt Kes Times New Roman ~ 12 ~ A »" = =|=|| &~ = Metni Kaydir
= Kopyala - . .
‘r-ap'lgtlr F Bicim Boyaas: KE|\T A~ H-| & A- =|=|=| £FE £ Edsirestirve 0
Pano Yazi Tipi Hizalama
052 - A& D
o] P Q R 5 T U W
52 D | AEFES | A¥GAZ | ARCLK |CCOLA | TOASO | TUPRS |TTEOM
s3 AEFES - 0,261 0,342 | 0582 | 0,622 0,419 0,282
54 AYGAZ | 0,739 - 0,813 0,908 0,988 0,808 0,622
55 ARCLK | 0,658 0,187 - 0,679 0,956 0,709 0,333
56 CCOLA | 0,418 0,079 0,054 - 0,553 0,222 0,082
57 T0OASO | 0,378 0,172 0,035 0,447 - 0,233 0,054
se TUPRS | 0,581 0,632 0,203 | 0778 | 0,767 - 0,222
sa TTKOM | 0,282 0,287 0,661 0,918 0,946 0,750 -

C > C,, ve D < D, sartlarinin olusmas: gerekmektedir. Bu iki sart da olusuyorsa 4,
alternatifi A, alternatifine tercih edilir. Sartt saglayan firmalara EVET
saglamayanlara HAYIR denilmistir.

C,,-0,496 D,,;~0,492

Tablo 10.6: C Ustiinliik Karsilastirmasi

m Girig Ekle Sayfa Dlzeni Formiller Veri Gozden Gegir Gordnam

“% Kes Times Mew Roman ~ 12 -~ A a7 = =|=| &~ =1 Metr

=53 Kopyala = . .

¥ Bicim Boyacisi K|T|a- H-| &- L - | E|=|= | & = | H ine

Pano Yazi Tipi Hizalama

x40 - A| C

X Y il AR AB AC AD AE
40 C | AEFES |A¥GAZ | ARCLK |CCOLA |TOASO | TUPRS |TTKOM
41 AEFES - EVET | EVET | EVET | EVET | EVET | EVET
42 AYGAZ | HAYIR - HAYIR |HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR
43 ARCLK | HAYIR | EVET - HAYIR |HAYIR | EVET | HAYIR
412 CCOLA |HAYIR | EVET | EVET - EVET | EVET | EVET
45 TOASO |HAYIR | EVET | EVET | HAYIR - EVET | EVET
46 TUPRS | HAYIR | HAYIR | EVET |HAYIR | HAYIR - EVET
47 TTKOM | HAYIR | EVET |HAYIR |HAYIR | HAYIR | HAYIR -
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Tablo 10.7: D Ustiinliik Karsilastirmasi

@ (irig Ekle Sayfa Ddzeni Formuller Veri Gozden Gecir Goranam

i

3 ‘5 Kes Times New Roman = 12« A » = =|=| 8- =" Metn

=3 Kopyala . .
fapl'sm fBil;im Boyacisi K|T|A -~ EE‘ I év = E= E’E £’§ =2 Birle;

Fano Yazr Tipi Hizalama

K52 - S| D

X Y Z Ak AB AC AD AE
52 D AEFES |AYGAZ |ARCLK (CCOLA |TOASO |TUPRS |TTKOM
53 AEFES| - | EVET | EVET |HAYIR |HAYIR | EVET | EVET
54 AYGAZ | HAYIR - HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR
55 ARCLK | HAYIR | EVET - HAYIR | HAYIR |HAYIR | EVET
56 CCOLA| EVET | EVET | EVET - HAYIR | EVET | EVET
57 TOASO | EVET | EVET | EVET | EVET - EVET | EVET
58 TUPRS | HAYIR | HAYIR | EVET |HAYIR | HAYIR - EVET
59 TTKOM | EVET | EVET |HAYIR |\HAYIR | HAYIR | HAYIR -

Elde edilen tstiinliik karsilastirmalarina gore su sonuglar elde edilmistir.

e AEFES firmas1i AYGAZ, ARCLK, TUPRS, TTKOM firmalarina tercih
edilmistir.

e AYGAZ firmasi hicbir firmaya tercih edilmemistir.

e ARCLK firmas1 AYGAZ firmasina tercih edilmistir.

e (CCOLA firmasi AYGAZ, ARCLK, TUPRS, TTKOM firmalarina tercih
edilmistir.

e TOASO firmas1 AYGAZ, ARCLK, TUPRS, TTKOM firmalarina tercih
edilmistir.

e TUPRS firmas1 AYGAZ firmasina tercih edilmistir.

e TTKOM firmas1 AYGAZ firmasina tercih edilmistir.

Bu sonuglara gore AEFES, CCOLA, TOASO firmalar1 birbirlerine tercih

edilmemislerdir. A YGAZ firmasi biiylime oranlarina gore sonuncu firma olmustur.
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Kesin siralama sonuglari elde edebilmek igin net uyum ve uyumsuzluk

indeksleri hesaplanmigtir:

Tablo 10.8: Net Uyum ve Uyumsuzluk Degerleri

@ Girig Ekle Sayfa Dozeni Farmuiller Veri

‘{* Kes Times Mew Roman = 12 = A A7 =
=3 Kopyala -
J Bicim Boyacisi R|T|A-[BH-| S Eagp
Pano Yazi Tipi
025 - f<| FIRMA
a P Q R 5
25 | FIRMA C SIRA D SIRA
26 AEFES | 2351 1 -0,547 3
27 AYGAZ -2.872 7 3.259 7
28 ARCLK -2,038 6 1.415 5
23 CCOLA 2,118 2 -2.904 2
30 TOASO 2,081 3 -3.513 1
31 TUPES -0,161 4 0,041 4
32 TTKOM -1,480 h] 2.249 1]

Carres= (Carres-avGazt Carres-arcikt Cagres-ccorat Cagres-toasot CagrEs-
Tuprst Cagres-TtkoM) - (Cavcaz-arrest Carcik-arrest Cecora-aerest Croaso-aerest

CTUPRS-AEFES+ CTTKOM-AEFES)

C1eres-(0,85+0,85+0,55+0,60+0,55+0,73)-( 0,14+0,14+0,45+0,39+0,39+0,26)=2,351

Dagres= (Dagres-avGazt Dagres-arcikt Dagres-ccoat Dagres-toasot Dagres-
tuprst Dagres-TtkoMm) - (DayGaz-aerest Darcik-aerest Decora-aerest D1oaso-agrest

Druprs-aErEst DTTkOM-AEFES)
D rrEs-(0,26+0,34+0,58+0,62+0,41+0,28)-(0,73+0,65+0,41+0,37+0,58+0,38)=-0,547

C < 0 degerini alan secenek elenmelidir. Bu durumda AYGAZ, ARCLK,
TUPRS, TTKOM sccenekler elenir.

D > 0 degerini alan segenek elenmelidir. Bu durumda AYGAZ, ARCLK,
TUPRS, TTKOM secenekler elenir.
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Sonug olarak biiyiime oranlarima gére AEFES, CCOLA, TOASO, TUPRS,
TTKOM, ARCLK, AYGAZ seklinde siralama elde edilmistir.Biiyiime oranlarina
gore en iyi firma AEFES olmustur.

10.2 Degerleme Oranlar1 Performans Analizi

ELECTRE yontemi kapsaminda oncelikle asagida yer alan degerleme oranlari

agirliklandirma tablosu olusturulmustur.

Tablo 10.9: Degerleme Oranlar1 Agirliklandirma Matrisi

E Giris Ekle Sayfa Didzeni Formdller Veri Gozden Gegir Gordndm

3 °$ Kes Times New Roman ~ 12 = A &~ = = | ¥ = Metni Kaydir Sayl - J
_ 53 Kopyala - o )
'raDvl_Stlr F Bicim Boyaci: K(T|A- H- &-A- = = | £ 45 [dsirlestirveOrtala - | @~ 9, 9 | 0 % Bigir:;j

Fano Yazi Tipi Hizalama Say
B11 - Je | =(1/B2)(KAREKOK(1/B2"2+1/B3'2+1/B4"2+1/B5'2+1/B6"2+1/B7"2+1/B8'2))*B18
A B = D E F G H 1 1

1 DEGERLEME | DI D2 D3 D4 D5 D6
2 AEFES 158 | 1341 | 226 | 2349 | 096 3,12
3 AYGAZ 13 6,2 0,5 8,02 1,04 1,17
a ARCLEK 7,91 7.3 0,65 | 1043 | 0,75 1,57
5 CCOLA 1861 | 159 | 1,86 | 2862 | 087 3,79
6 TOASO 8,89 52 057 | 874 0,83 2,04
7 TUPRS 844 | 797 | 032 | 979 4,25 2,36
8 TTKOM 727 | 569 1,9 9,73 0,64 3,66
9
10| DEGERLEME | DI D2 D3 D4 D5 D6
11| AEFES 0,0260 | 60,0252 | 0,0222 | 0,0896 | 0,0508 | 0,0548
12| AVGAZ 0,0216 | 0,0545 | 0,1003 | 0,0306 | 0,0550 | 0,0205
13|  ARCLK 0,0519 | 0,0463 | 0,0771 | 0,0398 | 0,0397 | 0,0276
14 CCOLA 0,0221 | 0,0212 | 00270 | 0,1091 | 0,0460 | 0,0665
15 TOASO 0,0462 | 0,0649 | 0,0880 | 0,0333 | 0,0439 | 0,0358
16 TUPRS 0,0487 | 0,0424 | 0,1567 | 0,0373 | 0,2248 | 0,0414
17|  TTROM | 0,0565 | 0,0593 | 0,0264 | 0,0371 | 0,0338 | 0,0642
18 W 0,1121 | 0,1254 | 0,2241 | 0,1623 | 0,2508 | 0,1254

Calismamizdaki Fiyat / Esas Faaliyet Kar (D1), Fiyat / Nakit Akisi (D2),
Fiyat / Satig Orant (D3) kriterleri olumsuz kriterler olarak degerlendirilmistir. Diger

kriterler fayda kriterler olarak degerlendirilmistir.
Ormegin AEFES firmesinin DI kriteri su sekilde elde edilmistir:

Dlaefes:
1
15,8

1 1 1 1 1 1
\/15,82 +t 1302 T 7012t 18,617 T 8892 T 544z T 7,272

+(0,1121) = 0,0260
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ELECTRE karar matrisi olusturulduktan sonra, oncelikle matris normalize
edilerek normalize karar matrisi olusturulmustur. Daha sonra AHP yontemi ile
hesaplanan agirliklar ile normalize karar matrisinde yer alan degerler carpilarak
agirlikli normalize karar matrisi elde edilmistir. Agirlikli normalize karar matrisinden
yararlanarak, alternatifler her bir kritere gore birbirleriyle karsilagtirilmis uyum ve

uyumsuzluk kiimeleri olusturulmustur.

Tablo 10.10: Degerleme Oranlar1 Uyum Setleri

E Girisg Ekle Sayfa Duzeni Farmaller Veri Gozden Gecgir Garanam
3 'ﬁ Kes Times Hew Roman =~ 12 = A 47 = == ¥ = Metni Kaydir
=3 Kopyala =
*rapv._st.r of Bicim Boyacs K\ T A- H- &-A- === | #E £ [2dBirestirve Ortala
Fano Yazi Tipi Hizalama
ABB - B | C
A B C D E F G H
66 | C EFES | AYGAZ |ARCLK |CCOLA | TOASO | TUPRS | TTKOM
67  AEFES - 4,6 456 | 1,25 | 456 4,6 4,5
62  AYGAZ 1,235 - 235 | 1235 35 2 35
69  ARCLK 1,23 | 146 - 1,2,3 1,4 1,24 34,5
70  CCOLA 346 | 46 | 456 - 45,6 46 | 3456
71 TOASO 1,234 | 1,246 | 2356 | 1,23 ] 2 23,5
72 TUPRS 1,235 | 356 |1,3456(1,23,56|134,56 - 34,5
72 TTKOM |1,236| 1,26 |1246 | 12 1,4,6 1,2,6 -

Tablo 10.11: Degerleme Oranlar1 Uyumsuzluk Setleri

@ Giris Ekle Sayfa Dizeni Farmdller Veri Gozden Gecir Gardndm
‘_j dt Kes Times Mew Roman = 12~ X 47 === & = Metni Kaydir
=3 Kopyala - )
‘r'apvls-tlr # Bicim Boyacs: E|T | A-  H~ &- A - E|=E|= | EE ££ = sirlestirve Ortala
Panao Yazi Tipi Hizalama
ATS - & D
A B C D E F G H
75 | D EFES|AYGAZ |ARCLK |CCOLA | TOASO | TUPRS | TTKOM
76 AEFES - 1,2,3,5 1,23 3,46 1,23 1.2,35 1,2,3,6
Iz A¥YGAZ 4.6 - 1,46 4.6 1,246 1,3,4,56 1,246
73 ARCLK 4,56 2,3,5 - 4,56 2,3,5,6 3,56 1,2,6
79 CCOLA 1,25 1,235 1,23 - 1,23 1,235 1.2
80 TOAS0 56 3,5 1,4 4,56 - 1,3,456 1,4,6
81 TUPRS 4,6 2 1,24 4 2 - 1,2,6
82 TTKOM 4.5 3,4.5 3.5 3,456 2,35 3,45 -
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Uyum ve uyumsuzluk setleri tablo belirlenmistir. Uyumluluk seti C,
uyumsuzluk seti D ile tanimlanmis ve her bir alternatifin birbirleriyle
agirliklandirilmis normalize karar matrisi tizerinde kriter karsilastirilmasi yapilmistir.
Ornegin birinci deger i¢in C(AEFES, AYGAZ) (4,6) bulunmustur. Bunun sebebi
AEFES firmast matris degerleri (4,6) kriteri i¢cin AYGAZ firmasmin Kkriter
degerinden biiyiiktiir veya esittir. D(AEFES, AYGAZ) degeri (1,2,3,5) bulunmustur.
Bu kriter i¢cin A YGAZ firmas1 AEFES firmas1 matris degerlerinden daha biiyiiktiir.

Ornegin (AEFES, AYGAZ) igin uyum ve uyumsuzluk indeksleri asagidaki gibi

hesaplanmuistir:
C(AEFES, AYGAZ)=
(0,1623) + (0,1254) = 0,288
D(AEFES, AYGAZ)=

(10,0260 — 0,0316| + |0,0252 — 0,0545| + |0,0222 — 0,1003| + [0,0508 —
0,0550([)/(|0,0260 — 0,0316| + [0,0252 — 0,0545| + ---+ |0,0896 — 0,0306| ) = 0,557

Tablo 10.12: Degerleme Oranlar1 Uyum Indeksleri

@ Giris Ekle Sayfa Ddzeni Formdaller Weri Gozden Gecgir Gordandm

'% Kes Times Mew Roman = 12+ A A7 = |=|= | &8~ = Metr]

=3 Kopyala ~ . .

F Bicim Boyaas: | SN T A - | B~ - A - =|=|= | = £ | = Birle

Pano Yazi Tipi Hizalama

N33 - &= C

N O P Q R 5 T U
33 C | AEFES | A¥GAZ | ARCLEK |CCOLA |TOASO | TUPRS |TTKOM
34 AEFES - 0,288 | 0,538 | 0,488 | 0,538 | 0,288 | 0413
35 AYGAZ | 0,712 - 0,600 | 0,712 | 0,475 | 0,125 | 0,475
36 ARCLK | 0,462 | 0,400 - 0,462 | 0,274 | 0,400 | 0.637
37 CCOLA| 0,512 | 0,288 | 0,538 - 0,538 | 0,288 | 0,763
38 TOASO | 0,624 | 0,525 | 0,726 | 0,462 - 0,125 | 0,600
za TUPRS | 0,712 | 0,875 | 0,600 | 0,838 | 0,875 - 0,637
a0 TTEKOM| 0,587 | 0,525 | 0,363 | 0,237 | 0,400 | 0,363 -
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Tablo 10.13: Degerleme Oranlar1 Uyumsuzluk Indeksleri

@ Giris Ekle Sayfa Ddzeni Farmudaller WVeri Gozden Gecir Gorandam

d\* Kes Times Mew Roman = 12 -~ A A7 T|(=|= | #~ =* Metr]

= Kopyala ~ . .

# Bicim Boyacisi TA- H-|%-A- =E|=|=| == | (Hsine

Pano Yazi Tipi Hizalama

o75 - 5| D

[ P Q R 5 T u A"
75 D | AEFES | 4¥YGAZ | ARCLK |CCOLA |TOASO | TUPRS |TTKOM
76 | AEFES - 0,557 | 0,536 | 0.741 0,605 | 0,842 | 0,530
77 | AYGAZ | 0,443 - 0,439 | 0,499 | 0,648 | 0,957 | 0457
72 ARCLK | 0,464 0,561 - 0.522 | 0,775 | 0,967 | 0.478
79 CCOLA| 0,259 | 0,501 0,478 - 0,542 | 0,392 | 0,455
g0 TOASO | 0,124 | 0,352 | 0,225 | 0,457 - 0,921 0,355
g1 | TUPRS | 0,158 | 0,043 | 0,033 | 0,158 | 0,079 - 0,129
g2 TTEKOM| 0,470 | 0,543 | 0,522 | 0.545 | 0.645 | 0,871 -

C > Cp, ve D < Dy, sartlarinin olusmasi gerekmektedir. Bu iki sart da olusuyorsa A4,

alternatifi A, alternatifine tercth edilir. Sarti saglayan firmalara EVET

saglamayanlara HAYIR denilmistir.
Cpy=0,484 D,,=0,471

Tablo 10.14: C Ustiinliik Karsilastirmasi

@ Girig Ekle Sayfa Dazeni Formuller Veri Gozden Gegir Gordndm
'#' Kes Times Mew Roman = 12 -~ A& A7 = == &~ = Metn|
== Kopyala = ) )

# Bicim Boyacisi R|T|a-[H- |3 A-| E[E|=|FFE| EHeine

Pano Yazi Tipi Hizalama

063 - | C

O P O R 5 T U W
63 C | AEFES |A¥GAZ | ARCLEK |CCOLA |TOASO | TUPRS |TTKOM
61 AEFES - HAYIR | EVET | EVET | EVET |HAYIR | HAYIR
65 A¥G4AZ | EVET - EVET | EVET |HAYIR | HAYIR | HAYIR
66 ARCLK | HAYIR | HAYIR - HAYIR | HAYIR | HAYIR
67 CCOLA | EVET (HAYIR | EVET - EVET | HAYIR | EVET
68 7O4AS80 | EVET | EVET | EVET | EVET - EVET | EVET
60 TUPRS | EVET | EVET | EVET | EVET | EVET - EVET
70 TTKOM | EVET | EVET |HAYIR (HAYIR | HAYIR ( HAYIR -

151



@ Girig Ekle Sayfa Duzeni Formualler Veri Gozden Gecir Gordnom

Tablo 10.15: D Ustiinliik Karsilastirmasi

3 'ﬁ Kes Times Mew Roman = 12~ A A7 = == &~ = Metn|

5 Kopyala ~ . .
'r'ap‘l'gtlr & Bicim Boyaas T A - | H-| &- A-| EE = | = £ | 5 siney

Fano Yazi Tipi Hizalama

081 - B | D

o P ] R 5 T u W
81 D | AEFES | 4¥GAZ |ARCLK |CCOLA |TOAS0 | TUPRS |TTEOM
82 AEFES - HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR
83 AYGAZ | EVET - EVET |HAYIR | HAYIR | HAYIR | EVET
84 ARCLK | EVET | HAYIR - HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR
85 CCOLA | EVET |HAYIR | HAYIR - HAYIR EVET
86 TOAS0O | EVET | EVET | EVET | EVET - HAYIR | EVET
87 TUPRS | EVET | EVET | EVET | EVET | EVET - EVET
88 TTKOM | EVET | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR -

Elde edilen tstiinliik karsilastirmalarina goére su sonuglar elde edilmistir.

e AEFES firmasi hi¢bir firmaya tercih edilmemistir.

o AYGAZ firmas1i AEFES, ARCLK firmalarina tercih edilmistir.

e ARCLK firmas1 hicbir firmaya tercih edilmemistir.

e (CCOLA firmas1 AEFES, TTKOM firmalarina tercih edilmistir.

o T0ASO firmast AEFES, AYGAZ, ARCLK, CCOLA, TTKOM
firmalarina tercih edilmistir.

e TUPRS firmasi AEFES, AYGAZ, ARCLK, CCOLA, TOASO,
TTKOM tirmasina tercih edilmistir.

e TTKOM firmast AEFES firmasina tercih edilmistir.

Bu sonuglara gore birinci firma TUPRS olmustur. AEFES ve ARCLK

firmalar1 hi¢bir firmaya tercih edilmemistir.

Kesin siralama sonuglar1 elde edebilmek igin net uyum ve uyumsuzluk

indeksleri hesaplanmigtir:
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Tablo 10.16: Net Uyum ve Uyumsuzluk Degerleri

E Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formuller
“{s Kes Times Mew Roman = 12~ A a7
53 Kopyala -~
¥ Bicim Boyacisi K|T|A~-|H- - & )
Pano Yazi Tipi
044 - f | FIRMA
O P Q R 5
s |FIRMA| C SIRA D SIRA
45 |AFFES -1.055 7 1,893 7
46 AYGAZ | 0200 2 0,886 4
47 |ABCLEK | -0,732 5 1,533 6
43 CCOLA | -0,272 4 -0,295 3
43  TOASO | -0,039 3 -0.861 2
50 ' TUPES 2,948 1 -4 348 1
51 | TTEOM | -1.050 6 1,191 5

Carres= (Carres-avGazt Carres-arcikt Carres-ccorat Cagres-toasot Cagrgs-
Tuprst Cagres-TTkOoM) - (Cavcaz-arrest Carcrk-aerest Cccora-aerest Croaso-aerest

Cruprs-aEresT CTTKOM-AEFES)
C.eres—(0,28+0,53+0,48+0,53+0,28+0,41)-( 0,71+0,46+0,51+0,62+0,71+0,58)=1,05

Dagres= (Dagres-avGazt Dagres-arcikt Dagres-ccoat Dagres-toasot Dagres-
tuprst Dagres-TtkoM) - (DayGaz-aerest Darcrk-aerest Decora-aerest D1oaso-agrest

Druprs-aErEst DTTkOM-AEFES)
D gres—(0,53+0,53+0,74+0,60+0,84+0,53)-(0,44+0,46+0,25+0,12+0,15+0,47)=1,893

C < 0 degerini alan segenek elenmelidir. Bu durumda AEFES, ARCLK,
CCOLA, TOASO, TTKOM segenekler elenir.

D > (0 degerini alan secenek elenmelidir. Bu durumda AEFES, AYGAZ,
TTKOM segenekler elenir.

Sonug olarak degerleme oranlarina goére TUPRS, TOASO, AYGAZ, CCOLA,
ARCLK, TTKOM, AEFES seklinde siralama elde edilmistir. Degerleme oranlarina
gore en 1yi firma TUPRS olmustur.
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10.3 Faaliyet Oranlar1 Performans Analizi

ELECTRE yontemi kapsaminda oncelikle asagida yer alan faaliyet oranlari

agirliklandirma tablosu olusturulmustur.

Tablo 10.17: Faaliyet Oranlar1 Agirliklandirma Matrisi

@ Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formiller Weri Gozden Gecir Gardndm

i

= ‘5 Kes Times New Roman ~ 12 = A A7 = |=|= =) Metni Kaydir Sayl -
=3 Kopyala =
Nopisty  Bicim Boyaas: KT a- H-I&-A- === i Birlestirve Ortala ~ | E - 9, » | %2 400 |
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayi
B11 - x| =(B2/IKAREKOK(B2'2+B3'2+B4"2+B5"2+BG"2+B7"2+B8"2))*B18
A B C D E F G H | J K
1 FAALIVET F1 F2 F3 F4 F3 Fo F7 F8 F9 F10
2 AEFES 0,7 6,88 | 53,07 2 34,7 2,08 8,88 41,43 8,43 43,49
3 AYGAZ 1,75 | 15,09 | 24,79 5,93 6,35 8,5 31,04 11,89 17,93 20,79
4 ARCIK 098 | 2,04 | 12429 | 1,51 | 22,02 | 581 | 664 | 3512 | 542 | 67,92
5 CCOLA 0,92 8,99 40,8 2,33 27,31 2,19 10,44 35,22 13,99 29,15
6 TOASO 1,16 7,7 48,21 22 5,06 5,05 17,94 20,38 4,15 88,08
7 TUPRS 23 |21,82| 1965 | 388 | 228 | 754 | 11,99 | 30,38 7 54,2
3 TTKOM 0,75 6,37 | 57,58 3,13 27,19 1,54 144,8 2,59 4,19 90,66
9
10| FAALIVET Fl F2 F3 F4 F3 Fé E7 Fg Fo F10
11 AEFES 0014 || 0,022 | 0,024 0,019 0,006 0,013 0,011 0,006 0,029 0,024

12 AYGAZ 0,035 | 0,048 | 0,051 | 0,057 | 0,032 | 0,054 | 0,037 | 0020 | 0061 | 0,011
13 ARCIK 0,019 [ 0,009 | 0,010 | 0,015 | 0,009 | 0,037 | 0,008 | 0004 | 0,018 | 0,037
14 CCOLA 0,018 [ 0,028 | 0,031 | 0,023 | 0,008 | 0,014 | 0,012 | 0007 | 0,047 | 0,016
15 TOASO 0,023 | 0,024 | 0,026 | 0,021 | 0,041 | 0,032 | 0,021 | 0012 | 0,014 | 0,048
16 TUPRS 0,046 | 0,069 | 0,064 | 0,038 | 0,090 | 0,043 | 0,014 | 0,008 | 0,024 | 0,030
17 TTKOM | 0,015 | 0,020 | 0,622 | 0,030 | 6,008 | 0,010 | 0,173 | 0,093 | 0,014 | 0,050
18 W 0,0703 | 0,097 | 0,0968 | 0,0847 | 0,10518 |0,08987 | 0,1797 | 0,09682 | 0,0898 | 0,0898

Calismamizdaki Alacak Devir Suresi (F3), Stok Devir Siiresi (F5), Faaliyet
Gideri / Net Sang (F8) kriterleri olumsuz kriterler olarak degerlendirilmistir. Diger

kriterler fayda kriterler olarak degerlendirilmistir.
Ornegin AEFES firmesinin F1 kriteri su sekilde elde edilmistir:

Flaefes:
0,7
\/0,7"2 +1,75%2 40,982 4+ 09272 + 1,16"2 + 2,322 4+ 0,752

*(0,0703) = 0,0014

ELECTRE karar matrisi olusturulduktan sonra, oncelikle matris normalize
edilerek normalize karar matrisi olusturulmustur. Daha sonra AHP yontemi ile
hesaplanan agirliklar ile normalize karar matrisinde yer alan degerler carpilarak

agirlikli normalize karar matrisi elde edilmistir. Agirlikli normalize karar matrisinden
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yararlanarak, alternatifler her bir kritere gore birbirleriyle karsilastirilmis uyum ve

uyumsuzluk kiimeleri olusturulmustur.

Tablo 10.18: Faaliyet Oranlar1 Uyum Setleri

E Girig Ekle Sayfa Didzeni Formdller Weri Gozden Gecir Garindm
=5 X Kes ) . s v == . = e .
j 23 Kopyala « Times Mew Roman 12 A A - = %0/ = Metni Kaydir .Genel El‘éj .
YOS i Boyacs | AT A ~ [ H - M- A = S Birlestirve Ortala ~ | @@~ % » | %0 5% Bign'ff;nuc"'it'mev Eg:;
Panao Yazi Tipi Hizalama Sayl Stillen
AB9 h 5| C
A B C D E F G H
69 C | A4EFES AYGAZ ARCLK CCOLA T0ASO TUPRS ITKOM
70  AEFES B 10 2,3,4,7,89 10 9 9 2,3,6,9
71 AYGAZ 1,2,3,4,5,6,7,8,9 - 1,2,3,4,5,6,7.8,9| 1,2,3,4,5,6,7,8,9 |1,2,3,4,6,7,8,9| 46,789 [12345.69
72 ARCLIK 1,56,10 10 . 1,5,6,10 6,9 10 1,569
73 CCOLA  |1,2,3,4,5,6,7,8,9 10 2,3,4,7,8,9 - 23,49 9 1,2,3,6,9
74 TOASO  |1,2,3,4,5,7,8,10 5,1 1,2,3,4,5,7,810| 1,56,7.8,10 - 7,8,10 1,2,3,5,6
75 TUPRS |1,2,34,5,6,7,89|1,2,3,456,789| 123510 |1,2,3456,7,810]| 12345679 - 1,2,3,4,5,6,9
76 ITKOM 1,4,5,7,8,10 2,3,4,7.8,10 78,10 4,5,7,8,10 4,7.8,9,10 7,810 -
Tablo 10.19: Faaliyet Oranlar1 Uyumsuzluk Setleri
@ Girig Ekle Sayfa Dizeni Formdller Veri Gozden Gegir Garanam
=¥ Kes ) . Ao == _ e .
B Kopyala - Times Mew Roman 12 A A == = Metni Kaydir Genel E:I‘;ﬂé
Yapvlghr  Bicim Boyaasi K T A- H- - é | EEE = Birlestir ve Ortala ~ '-jg A *_‘63 _')‘33 Bicin':loegnuclllitlm
Pano Yazi Tipi Hizalama Say -
AT8 A 5| D
A B C D B F G H
78 D | AEFES AYGAZ ARCLK CCOLA T0450 TUPRS TTKOM
79 AEFES - 1,2,3,4,56,7,89 1,5,6,10 1,2,3,4,56,7,89|1,2,3,4,56,7,810|1,2,3,4,56,7,8,10| 1,457,810
80 AYGAZ 10 - 10 10 51 1,2,3,510 7,8,10
81 ARCLK 234789 |1,2,3,456,7,8,9 - 2,3,47,89 123,457,810 |1,2,3,456,7,89 | 2,347,810
82 CCOLA 10 1,2,3,4,56,7,8,9 1,56,10 - 1,56,7,8,10 1,2,3,4,56,7,8,10| 4,578,10
83 T0450 9 12,346,789 6,9 2,3,49 - 1,2,3,4,56,9 4,7,89,10
84 TUPRS 10 4,6,7,8,9 10 9 7,810 - 7,810
85 TTKOM 2,3,6,9 1,2,3,4,56,9 1,56,9 1,2,3,6,9 1,2,3,56 1,2,3,4,56,9 -

Uyum ve uyumsuzluk setleri tablo belirlenmistir. Uyumluluk seti C,
uyumsuzluk seti D ile tanmimlanmis ve her bir alternatifin birbirleriyle
agirliklandirilmis normalize karar matrisi {izerinde kriter karsilastirilmasi yapilmistir.
Ornegin birinci deger i¢cin C(AEFES, AYGAZ) (10) bulunmustur. Bunun sebebi
AEFES firmas1 matris degerleri (10) kriteri i¢cin A YGAZ firmasinin kriter degerinden
biiyiliktiir veya esittir. D(AEFES, AYGAZ) degeri (1,2,3,4,5,6,7,8,9) bulunmustur.
Bu kriter icin AYGAZ firmas1 AEFES firmas1 matris degerlerinden daha biiytiktiir.
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hesaplanmaistir:

C(AEFES, AYGAZ)=
(0,090) = 0,090

D(AEFES, AYGAZ)=

Ornegin (AEFES, AYGAZ) igin uyum ve uyumsuzluk indeksleri asagidaki gibi

(10,014 — 0,035| + |0,022 — 0,048| + |0,024 — 0,051| + |0,019 — 0,057 +

10,006 — 0,032| + |0,013 — 0,054| + |0,011 — 0,037| + |0,029 — 0,061])/(|0,014 —
0,035| + 0,022 — 0,048 + |0,024 — 0,051 + ---

Tablo 10.20: Faaliyet Oranlar1 Uyum Indeksleri

+10,024 - 0,011|) = 0,953

@ Giris Ekle Sayfa Dizeni Formiller Veri Gozden Gecgir Gorandm

d‘f: Kes Times New Roman =~ 12 =~ A& 47 = |=|= | &M~ = Metni Kaydir

53 Kopyala ~ .

# Bicim Boyaas: K|T A~ H- & A- =|=|= iE = [=birestirve Ortala ~ | {

Pano Yazi Tipi Hizalama

ABB - A& C
A B C D E F G H
g8 | C AEFES | AYGAZ | ARCLK | CCOLA | TOASQO | TUPRS | TTKOM
g9 AEFES - 0,090 0,645 0,090 0,090 | 0,090 0,373
50 AYGAZ 0,910 ] 0,910 0,910 0,805 | 0,541 0,633
91 ARCLK 0,355 0,090 ] 0,355 0,180 | 0,090 0,355
32 CCOLA 0,910 0,090 0,645 ] 0,368 | 0,090 0,444
93 TOASO 0,910 0,195 0,820 0,632 ] 0,366 0,459
94 TUPRS 0,910 0,459 0,910 0,910 0,633 - 0,633
g5 TTKOM 0,626 0,366 0,645 0,556 0,541 0,366 ]
Tablo 10.21: Faaliyet Oranlar1 Uyumsuzluk Indeksleri

@ Girig Ekle Sayfa Dizeni Formuller Veri Gozden Gegir Gorandm

‘% Kes Times New Roman ~ 12~ A" o7 = =|= | - = Metni Kaydir

=3 Kopyala = . . =

# Bicim Boyaas: K|T A- H- &-A- =|=|=| £ £ | =dsirestirve Ortala ~ | &

Pano Yazi Tipi Hizalama

ABT - 5| D
A B C D E F G H

g7 | D AEFES | AYGAZ | ARCLK | cCcOLA |TOASO | TUPRS | TTKOM
88 AEFES - 0,953 0,506 0,852 0,884 | 0,982 0,931
89 AYGAZ 0,047 - 0,089 0,022 0,194 | 0,553 0,530
90 ARCLK 0,494 0,911 - 0,639 0,919 | 0,973 0,890
91 CCOLA 0,148 0,978 0,361 - 0,702 | 0,913 0,833
92 T0A4AS0 0,116 0,194 0,081 0,298 - 0,869 0,772
93 TUPRS 0,022 0,447 0,027 0,087 0,131 - 0,505
94 TTKOM 0,069 0,110 0,470 0,167 0,228 | 0,495 -
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C > C,, ve D < D, sartlarinin olusmasi gerekmektedir. Bu iki sart da olusuyorsa 4,

alternatifi A4, alternatifine tercih edilir. Sarti1 saglayan firmalara EVET

saglamayanlara HA YIR denilmistir.
Cpy=0,491 D,,=0,485

Tablo 10.22: C Ustiinliik Karsilastirmasi

Ekle Sayfa Ddzeni Formuadller Veri Gozden Gecir Garanam

3 ‘5 Kes Times Mew Roman ~ 12~ & A7 = == &~ = Metni Kaydir q
_ 53 Kopyala = . . )
Yapistir e T A- H- &~ A- =|=|= | iE ££ [dsirestirve Ortala - | 8
Pano Yazi Tipi Hizalama
AST - A | C
A B C D E F G H
97 | C AEFES | AYGAZ | ARCLK | CCOLA | TOASO | TUPRS | TTKOM
98 AEFES - HAYIR EVET HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR
99 AYGAZ EVET - EVET EVET EVET | EVET EVET
100 ARCLEK HAYIR HAYIR - HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR
101 CCOLA EVET HAYIR EVET - HAYIR | HAYIR | HAYIR
102 o480 EVET HAYIR EVET EVET - HAYIR | HAYIR
103 TUPRS EVET HAYIR EVET EVET EVET - EVET
104 TTKOM EVET HAYIR EVET EVET EVET | HAYIR -

Tablo 10.23: D Ustiinliik Karsilastirmasi

@ Giris Ekle Sayfa Ddzeni Formidller Weri Gozden Gecir Gordndm
3 ‘5 Kes Times Mew Roman - 12 ~ A A7 === - = Metni Kaydir

55 Kopyala ~ .
'f'apvl§'fll' F Bicim Boyaciss K|T A~ H- & A-| =|=|= = £ | =dsirlestirve Ortala ~ | {

Pano Yazi Tipi Hizalama

A106 - 5| D
A B C D E F G H

106| D AEFES | AYGAZ | ARCLK | CCOLA | TOASO | TUPRS | TTKOM
107 AFEFES - HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR
108 A¥YGAZ EVET - EVET EVET EVET | HAYIR | HAYIR
109 ARCLK HAYIR | HAYIR - HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR
110 CCOLA EVET HAYIR EVET - HAYIR | HAYIR | HAYIR
111 To480 EVET EVET EVET EVET - HAYIR | H4YIR
112 TUPRS EVET EVET EVET EVET EVET - HAYIR
113 TTKOM EVET EVET HAYIR EVET EVET | HAYIR -

Elde edilen iistiinliik karsilastirmalarina gore su sonuglar elde edilmistir.

o AEFES firmasi hi¢bir firmaya tercih edilmemistir.
o AYGAZ firmas1t AEFES, ARCLK, CCOLA, TOASO firmalarina tercih

edilmistir.
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e ARCLK firmasi hi¢bir firmaya tercih edilmemistir.
o CCOLA firmas1t AEFES, ARCLK firmalarma tercih edilmistir.
AEFES, ARCLK, CCOLA firmalarina tercih

e TOASO firmasi

edilmistir.

e TUPRS firmas1t AEFES, ARCLK, CCOLA firmasina tercih edilmistir.
o TTKOM firmast AEFES, CCOLA, TOASO firmasina tercih edilmistir.

Bu sonuglara gore birinci firma elde edilememistir. AEFES ve ARCLK

firmalar1 hi¢bir firmaya tercih edilmemistir.

Kesin siralama sonuglar1 elde edebilmek igin net uyum ve uyumsuzluk

indeksleri hesaplanmistir:

Tablo 10.24: Net Uyum ve Uyumsuzluk Degerleri

@ Giris Ekle Sayfa Duzeni Formuller
‘B & Kes Times Mew Roman ~ 12~ A A7
53 Kopyala
‘r'apl;tlr ¥ Bicim Boyaas: K|T A- H-| &-A-
Pano Yazi Tipi
M1 - F| FIRMA
M N O P Q
1 |FIRMA| C SIRA D SIRA
2 AEFES | 3244 | 7 4214 7
3 AYGAZ | 3419 1 -2.517 3
4 ARCLK | -3,149 6 3,651 6
5 CCOLA | -0907 h] 1871 5
6 TOASO | 0,765 3 -0,731 4
7 'TUPRS 2913 2 -3.567 1
8 TTKOM| 0,203 4 -2.921 2

Carres= (Carres-avyGazt Carres-arcikt Cagres-ccorat Cagres-toasot Cagrgs-

tuprst Cagres-TtkoM) - (Cavcaz-arrest Carcik-arrest Cccora-aerest Croaso-aerest

CTUPRS—AEFES+ CTTKOM—AEFES)

C4eres=(0,09+0,64+0,09+0,09+0,09+0,37)-( 0,91+0,35+0,91+0,91+0,91+0,62)=-3,24
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Darres= (Dagres-avGazt Dagres-arcik™ Dagres-ccora™ Dagres-toasot Dagres-
TuprRst Dagres-TtkoM) - (DayGaz-aeresT Darcik-aerest Decora-aerest D1oaso-agrest

Druprs-aEFEst DTTkOM-AEFES)
D 4gres-(0,95+0,50+0,85+0,88+0,98+0,93)-(0,04+0,49+0,14+0,11+0,02+0,06)=4,214

C < 0 degerini alan segenek elenmelidir. Bu durumda AEFES, ARCLK,
CCOLA segenekler elenir.

D > ( degerini alan secenek elenmelidir. Bu durumda AEFES, ARCLK,
CCOLA segenekler elenir.

Sonug olarak faaliyet oranlarina gére TUPRS, AYGAZ, TTKOM, TOASO,
CCOLA, ARCLK, AEFES seklinde siralama elde edilmistir. Faaliyet oranlarina
gore en iyi firma TUPRS olmustur.

10.4 Finansal Yap1 Oranlar1 Performans Analizi

ELECTRE yontemi kapsaminda oncelikle asagida yer alan finansal yapi

oranlar1 agirliklandirma tablosu olusturulmustur.

Tablo 10.25: Finansal Yap1 Oranlar1 Agirliklandirma Matrisi

@ Giris Ekle Sayfa Duzeni Formuller Veri Gozden Gegir Goranum
= b Kes " P == = . .

= o Koyt - Times Mew Roman = 12~ A" A sl=|= =i Metni Kaydir Say - E:lgil

Vapistir F Bicim Boyacs: | A2 A& - | H - & A === B Birlestirve Ortala » | B - o s | %0 500 BiCin’fi:::.:lilil:me
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayl
B11 - fe| =(1/B2YKAREKOK(1/B2"2+1/B3"2+1/B4"2+1/B5"2+1/B6"2+1/B7"2+1/B8"2)*"B18
A B z D E F G H 1 J K L

1 FINANSAL FY1 Fy2 FY3 FY4 FY5 FY6 FY7 FY8 FYe FYi0 | FYii
2 AEFES 130,01 | 46,03 | 91,85 0,3 767 | 2518 | 5418 | 7056 | 46,8 | 51,92 1,6
3 AYGAZ 81,54 | 2519 | 34,86 0,41 217 | 18,25 | 73,49 | 5949 | 12,14 | 74,07 | 3,58
a ARCLK 89,12 | 5817 | 1435 0,21 548 | 396 68,1 60,7 | 406 | 4094 | 242
5 CCOLA 137,52 | 5429 | 120,51 | 0,28 734 | 24,12 | 444 5951 | 46,71 | 4514 | 1,08
6 TOASO 1289 | 68,17 | 21564 | 0,18 212 | 4078 | 5981 | 7701 | 2263 | 32,83 | 1,38
7 TUPRS 115,58 | 68,95 | 227.57 | 017 205 | 5531 | 80,26 | 92,19 | 17,99 | 308 1
g TTKOM 256,72 | 61,37 | 159,66 | 0,63 717 | 31,45 | 51,35 | 132,47 | 33,23 | 38,62 0,8
9
10 FINANSAL FY1 FY2 FYz3 FY4 FY5 FYo6 FY7 FYs8 FY?9 FYi0 | F¥ii
11 AEFES 0,031 | 0.021 | 0.032 | 0,037 | 0017 | 0,025 | 0,015 | 0,028 | 0,051 | 0,032 | 0,024
12 AYGAZ 0,049 | 0,038 | 0,084 | 0,050 | 0,059 | 0,018 | 0,021 | 0,033 | 0,013 | 0,046 | 0,054
13 ARCLK 0,045 | 0,017 | 0,020 | 0,026 | 0,023 [ 0039 | 0019 | 0,032 [ 0,045 | 0,026 | 0,037
14 CCOLA 0,029 | 0,018 | 0,024 | 0,034 | 0,017 | 0,024 | 0,013 | 0,033 | 0,051 | 0,028 | 0016
15 TOASO 0,031 | 0,014 | 0014 | 0,022 | 0061 | 0,040 | 0,017 | 0,025 [ 0025 | 0,020 | 0,021
16 TUPRS 0,034 | 0,014 | 0,013 | 0,021 | 0,063 | 0,054 | 0,023 | 0,021 | 60,020 | 0,019 | 0,015
17 TTKOM 0,015 | 0016 | 0,018 | 0077 | 0018 [ 0,031 | 0015 | 0015 [ 0036 | 0,024 | 0,012
18 W 0,092 | 0.056 | 0099 | 0112 | 0,112 | 0,092 | 0047 | 0073 | 0,099 | 0,077 | 0,077
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Calismamizdaki Bor¢ / Donen Varliklar (FY1), Bor¢ Aktifler (FY2), Bor¢
Ozsermaye (FY3), Finansman Gider / Net Satis (FY5), Kisa Vadeli Fin. Bor¢ /
Kisa Vadeli Bor¢ (FY8) kriterleri olumsuz kriterler olarak degerlendirilmistir. Diger

kriterler fayda kriterler olarak degerlendirilmistir.
Omegin AEFES firmesinin FY1 kriteri su sekilde elde edilmistir:

FY1 aefes—

130,1

% (0,0920) = 0,031

1 1 1 1 1 1
\/130,12 + 81,542 189,122 T 137,522 T 128,92 T 115,587 " 256,722

ELECTRE karar matrisi olusturulduktan sonra, oncelikle matris normalize
edilerek normalize karar matrisi olusturulmustur. Daha sonra AHP yontemi ile
hesaplanan agirliklar ile normalize karar matrisinde yer alan degerler carpilarak
agirlikli normalize karar matrisi elde edilmistir. Agirlikli normalize karar matrisinden
yararlanarak, alternatifler her bir kritere gore birbirleriyle karsilagtirilmis uyum ve

uyumsuzluk kiimeleri olusturulmustur.

Tablo 10.26: Faaliyet Oranlar1 Uyum Setleri

E Girig Ekle Sayfa Dizeni Formdller Veri Gozden Gegir Gordndm

& Kes . ae o = . =y . ) ="
— Times Mew Roman ~ 12 A A - r;?/ . = Metni Kaydir .Genel E:g‘ ‘ﬂ —_id a=]
- Bicim Bayaasi KT|a- 8- A E Sbiestiveotao~ | 5~ % 1 1 5% Biginfmli?me-é?s:%g:ad?lf smé:.&- EEI
Pano Yazi Tipi Hizalama Say! Stiller
AgT M k| C
A B 5 D E F G H
67 C | AEFES AYGAZ ARCLK CCOLA T0450 TUPRS TTKOM
68  AEFES - 6,8 234810  |12346781011| 2341011 | 2341011 | 12371011
68 AVGAZ  |123456,79,1011 ] 1234,3,6,791011(1,234,5,6,7910,111234,79,1011(1,2,3,49,10,111,235,7,9,1011
70 ARCLE 15,6,79,11 6,8 - 15678911 |123471011 | 1,234,1011 |123,5,6,7,10,11
71 CCOLA 59 6,8 234,10 - 234,10 234,10 1,2,3,10,11
72 TOASO 1,5,6,78,9 5,6,8 5,689 15,678,911 - 2341011 | 1567911
72 TUPRS 1,3,6,7,89 5,6,7.8 5,6,7,89 13,6789 1,5,6,7,89 - 156,711
7 TTKOM 43,689 4589 468 436,789 234810 | 234810 ]
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Tablo 10.27: Faaliyet Oranlar1 Uyumsuzluk Setleri

@ Girig Ekle Sayfa Dizeni Formiller Veri

Gozden Gegir Garandm

ii;;yahv Times NewRoman * 12 = A 4" =|=|= &~  ZiMetnikaydr Genel - Eléj ;j’f; __j_dl
# sgmboyae | KITJ &~ B[ &- A- SEF EF Hovemeonar| 8- % 0 [R5 o W ST -
Pano Yaz Tipi Hizalama Say Stiller
ATE v £ D
A B C D E F G H
7 D | AEFES AYGAZ ARCLK CCOLA T0AS0 TUPRS TTKOM
71 AEFES - 12343791011 1567911 59 156789 | 156789 | 45689
7 AYGAZ 8 - 8 8 5,68 5,678 4638
79 ARCLK 234810 [1,2345,7,9,10,11 - 234,10 5,689 5,6,7,89 489
80 CCOL4  [1,234,678,1011|1,234,579,1011] 15673911 - 1,567,891 | 15678911 | 456789
g1 T0450 2341011 | 1234791011 | 123471011 | 23410 - 156789 | 234810
£ TUPRS 2341001 | 123491011 | 12341001 | 2341011 | 2341011 - 23489,10
83 TTKOM 12371001 | 1235791011 | 1,23,67,1011 | 12341011 | 1567911 | 1567911 -
Uyum ve uyumsuzluk setleri tablo belirlenmistir. Uyumluluk seti C,
uyumsuzluk seti D ile tanimlanmis ve her bir alternatifin birbirleriyle

agirliklandirilmis normalize karar matrisi {izerinde kriter karsilastirilmas: yapilmistir.
Ornegin birinci deger icin C(AEFES, AYGAZ) (6,8) bulunmustur. Bunun sebebi
AEFES firmas1 matris degerleri (6,8) kriteri i¢in AYGAZ firmasmin kriter
degerinden biiyiiktiir veya esittic. D(AEFES, AYGAZ) degeri (1,2,3,4,5,7,9,10,11)
bulunmustur. Bu kriter i¢cin AYGAZ firmas1 AEFES firmasi1 matris degerlerinden
daha biiyiiktiir.

Ornegin (AEFES, AYGAZ) igin uyum ve uyumsuzluk indeksleri asagidaki gibi

hesaplanmaistir:

C(AEFES, AYGAZ)=
(0,092) + (0,073) = 0,165
D(AEFES, AYGAZ)=

(10,031 — 0,049 + |0,021 — 0,038 + |0,032 — 0,084/ + |0,037 — 0,050 +
10,017 — 0,059 + |0,015 — 0,021| + [0,051 — 0,013| + |0,032 — 0,046| + |0,024 —
0,054()/(|0,031 — 0,049 + |0,021 — 0,038| + |0,032 — 0,084 + - ... ...... + |0,024 —
0,054|) = 0,951
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Tablo 10.28: Faaliyet Oranlar1 Uyum Indeksleri

E Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formaller Weri Gozden Gegir Gordndam
‘_j ‘5 Kes Times Mew Roman ~ 12 - A‘ A == = ;'i Metni Kaydir 3
53 Kopyala ~
‘r'aDvl_Stlr F Bicim Boyacis: K|T | A - H - Ee I é - = E = =] Birlestir ve Ortala ~ | §
Pano Yazi Tipi Hizalama
A83 - A C
o B C D E F <] H
a3 | C AEFES | AYGAZ | ARCLK | CCOLA | TOASQ | TUPRS |TTEKOM
84 AEFES - 0,165 0,416 0,725 0,421 0,421 0,448
85 A¥YGAZ 0,863 - 0,863 0,863 0,659 0,612 0,659
86 ARCLEK 0,519 0,165 - 0,592 0,560 0,513 0,652
87 CCOLA 0,211 0,165 0,344 - 0,344 0,344 0,401
88 TOASO 0,515 0,277 0,376 0,592 - 0,421 0,519
29 TUPRS 0,515 0,324 0,423 0,515 0,515 _ 0,421
90 TTEOM 0,488 0,277 0,395 0,535 0,416 0,416 -

Tablo 10.29: Faaliyet Oranlar1 Uyumsuzluk Indeksleri

@ Giris Ekle Sayfa Dazeni Formdller eri Gozden Gecir Garandm
°;$ Kes Times Mew Roman = 12~ A" a7 sl== @ = Metni Kaj
=3 Kopyala — i
# Bicim Boyaas K| T a- H - G- A~ | =|=|= | €E ££ [ Birlestir y
Pano Yazi Tipi Hizalama
M20 - 5| D
M M (@] P Q R 5 T
20 D | AEFES | A¥GAZ | ARCLEK |CCOLA|TOASO | TUPRS |TTEOM
21 AEFES - 0,951 0,603 0,023 0,618 0,661 0,578
22| AF¥GAZ 0,021 - 0,003 0,000 0,126 0,202 0,185
23 ARCLEK 0,397 0,911 - 0,186 0,562 0,639 0,502
24 CCOLA 0,977 0,978 0,814 _ 0,749 0,783 0,742
25 TOASO 0,382 0,874 0,438 0,251 - 0,805 0,459
26 TUPRS 0,339 0,798 0,361 0,224 0,195 _ 0,482
27 TTEOM | 0,422 0,815 0,462 0,630 0,541 0,606 -

C > C,, ve D < Dy, sartlarinin olugsmas: gerekmektedir. Bu iki sart da olusuyorsa A,
alternatifi A, alternatifine tercth edilir. Sarti saglayan firmalara EVET
saglamayanlara HAYIR denilmistir.

Cpy-0,463 Dp=0,507
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Tablo 10.30: C Ustiinliik Karsilastirmasi

@ Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formiuller Veri Gozden Gecgir Garandm
.;{‘5 Kes Times Mew Roman ~ 12 =~ A" 57 T|=|= = Metni Kaydir G4
=3 Kopyala ~ |
¥ Bicim Boyaais: K| T a-~ /| - Oy - é' =EI= = ﬁBirle_stir\re Crtala ~ | 24
Pano Yazi Tipi Hizalama
J83 - 5| C
J K L Wl N Q P Q
23 C | A4EFES | A¥GAZ | ARCLK | CCOLA | TOASO | TUPRS | TTKOM
24 AEFES - HAYIR | HAYIR EVET HAYIR | HAYIR | HAYIR
85 A¥GAZ EVET - EVET EVET EVET EVET EVET
86 ARCLK EVET HAYIR - EVET EVET EVET EVET
87 CCOLA HAYIR HAYIR HAYIR - HAYIR | HA¥YIR | HAYIR
88 TOASO EVET HAYIR | HAYIR EVET - HAYIR EVET
89 TUPRS EVET HAYIR | HAYIR EVET EVET - HAYIR
a0 TTKOM EVET HAYIR | HAYIR EVET HAYIR | HAYIR -

Tablo 10.31: D Ustiinliik Karsilastirmas1

Ekle Sayfa Didzeni Formiller WVeri Gozden Gecir Gordndm

3 & Kes Times Mew Roman = 12 = A" o7 =T | = = = Metni Kaydir G4
53 Kopyala = ]
Yapistir F Bicim Boyacis: E|F aA- H- &-A- === = Birlestir ve Ortala ~ | EH)
Pano ¥azi Tipi Hizalama
Jo2 - 5| D
J K L M ] Q P Q
92 D | AEFES | A¥G4Z | ARCLK | CCOLA | TOASO | TUPRS | TTKOM
93 AFEFES - HAYIR HAYIR EVET HAYIR | HAYIR | HAYIR
94 A¥YGAZ EVET - EVET EVET EVET EVET EVET
95 ARCLK EVET HAYIR - EVET HAYIR | HAYIR | HAYIR
96 CCOLA HAYIR HAYIR HAYIR - HAYIR | HAYIR | HAYIR
97 TO4850 EVET HAYIR EVET EVET - HAYIR EVET
98 TUPRS EVET HAYIR EVET EVET EVET - EVET
99 TTKOM EVET HAYIR EVET HAYIR | HA¥YIR | HAYIR -

Elde edilen iistiinliik karsilagtirmalarina gore su sonuglar elde edilmistir.

AEFES firmasi CCOLA firmasin tercih edilmistir.

AYGAZ firmast AEFES, ARCLK, CCOLA, TOASO, TUPRS,
TTKOM firmalarina tercih edilmistir.

ARCLK firmas1 AEFES, CCOLA firmasin tercih edilmistir.

CCOLA firmast higbir firmaya tercih edilmemistir.

TOASO firmas1 AEFES, CCOLA firmalarina tercih edilmistir.
TUPRS firmas1t AEFES, CCOLA, TOASO firmasina tercih edilmistir.
TTKOM firmas1 AEFES firmasina tercih edilmistir.
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Bu sonuglara gore birinci firma AYGAZ olmustur. CCOLA firmast higbir

firmaya tercih edilmemistir.

Kesin siralama sonuglar1 elde edebilmek i¢in net uyum ve uyumsuzluk

indeksleri hesaplanmistir:

Tablo 10.32: Net Uyum ve Uyumsuzluk Degerleri

@ (Giris Ekle Sayfa Ddzeni Formuller Veri
j ‘i Kes Times Mew Roman = 12 - A A7 =
=3 Kopyala -
‘r'ar:lvl:stlr # Bicim Boyaas KT A - |- |3 A5
Pano Yazi Tipi
N1 M F | FIRMA
M 0 P Q R
1 [FIRM4 | C SIRA D SIRA
2 AEFES | -0514 5 0,896 6
3 AYGAZ 3,146 1 -4.791 1
4 ARCLK 0.185 2 0515 4
5 CCOLA -2.015 7 3,730 7
6 TOASO -0.215 4 0.416 3
7 TUPES -0.,014 3 -1,295 2
g TTEKOM | -0573 6 0,529 5

Carres= (Cagres-avGazt Cagres-arcikt Cagres-ccorat Cagres-toasot Cagres-
tuprst Cagres-Ttkom) - (Caveaz-aerest Carcik-aerest Cccora-aerest Croaso-aerest

Cruprs-aerEst CTTKOM-AEFES)

C.eres=(0,16+0,41+0,72+0,42+0,42+0,44)-( 0,86+0,51+0,21+0,51+0,51+0,48)=0,51

Darres= (Dagres-avGazt Dagres-arcik™ Dagres-ccoLa™ Dagres-toasot Dagres-
tuprst Dagres-Ttkom) - (DayGaz-agrest Darcrk-aerest Decora-agrest Droaso-aerest

Druprs-aerest DTTkOM-AEFES)
D pres-(0,95+0,60+0,02+0,61+0,66+0,57)-(0,02+0,39+0,97+0,38+0,33+0,42)=0,896

C < 0 degerini alan segenek elenmelidir. Bu durumda AEFES, CCOLA,
TOASO, TUPRS, TTKOM segenekler elenir.
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D > ( degerini alan secenek elenmelidir. Bu durumda AEFES, ARCLK,
CCOLA, TOASO, TTKOM secenekler elenir.

Sonug¢ olarak finansal yap1 oranlarina gore AYGAZ, ARCLK, TUPRS,
TOASO, AEFES, TTKOM, CCOLA seklinde siralama elde edilmistir. Faaliyet

oranlarina gore en iyi firma AYGAZ olmustur.

10.5 Karhlik Oranlar1 Performans Analizi

ELECTRE yontemi kapsaminda Oncelikle asagida yer alan karlilik oranlari

agirliklandirma tablosu olusturulmustur.

Tablo 10.33: Karlilik Oranlar1 Agirliklandirma Matrisi

@ Giris Ekle Sayfa Ddzeni Formdller Veri Gozden Gegir Gardndm
‘n d‘ Kes Times New Roman ~ 12 = A A7 === &~ = Metni Kaydir sayl
53 Kopyala ~
'f'apvl.it“'  Bigim Boyacis K|T | a- H-|&-A- E|=|=| &£ [HpeirestirveOrtala - | - 95 o
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayl
B11 - J | =(B2ZKAREKOK(B2'2+B3"2+B4'2+B5'2+BE"2+B7"2+B8"2))"B18
A B 5 D E F G H I
1 KARLILIK K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
2 AEFES 699 | 7589 | 4939 | 14,69 | 5061 | 198 | 9,95 | 13,88
3 A¥YGAZ 11,23 178,88 | 10,89 | 4,54 | 8911 | 37,84 | 6,48 | 1523
4 ARCLK 63 |102,74| 3045 | 843 | 69,55 | 9,67 | 643 | 1532
5 CCOLA 637 | 974 | 3726 | 995 | 62,74 | 16,19 | 6,89 | 14,02
6 TOASO 759 |12421| 1141 | 6,35 | 89,14 | 14,42 | 6,52 | 23,95
7 TUPRS 7,61 247 | 636 | 408 | 9369 | 12,93 | 332 | 24,83
8 TTEOM 1456 | 77,44 | 53,14 | 2595 | 46,86 | 60,86 | 19,56 | 37,68
9
10| KARLILIK K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
11, AEFES 0,0221 10,0222 | 0,0926 | 0,0724 | 0,0322 | 0,0362 | 0,0542 | 0,0236
12 AYGAZ 0,0355 [0,0522 | 0,0204 | 0,0224 | 0,0183 | 0,0691 |0,0353 | 0,0259
13 ARCLK 0,0199 |0,0300 | 0,0571 | 0,0416 | 0,0234 | 0,0177 |0,0350 | 0,0260
14 CCOLA 0,0202 |0,0284 | 0,0698 | 0,0491 | 0,0260 | 0,0296 | 0,0375 | 0,0238
15 TOASO 0,0240 |0,0363 | 0,0214 | 0,0313 | 0,0183 | 0,0263 | 0,0355 | 0,0407
16 TUPRS 0,0241 |0,0721 | 0,0119 | 0,0201 | 0,0174 | 0,0236 |0,0181 | 0,0422
17 TTKOM 0,0461 |0,0226 | 0,0996 | 0,1280 | 0,0348 | 0,1111 | 0,1065 | 0,0640
18 W 0,0764 |0,1094 | 0,1663 | 0,1663 | 0,0667 | 0,1445 |0,1405 | 60,1000

Calismamizdaki Maliyet / Net Sans (K5) kriterleri olumsuz kriterler olarak

degerlendirilmistir. Diger kriterler fayda kriterler olarak degerlendirilmistir.

Ornegin AEFES firmesinin K1 kriteri su sekilde elde edilmistir:
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Klaefes=
6,99
\/6,99"2 + 11,2322+ 6,30"2 + 6,37"2 + 7,592 + 7,61"2 + 14,56"2

« (0,0764) = 0,0221

ELECTRE karar matrisi olusturulduktan sonra, Oncelikle matris normalize
edilerek normalize karar matrisi olusturulmustur. Daha sonra AHP yontemi ile
hesaplanan agirliklar ile normalize karar matrisinde yer alan degerler carpilarak
agirliklt normalize karar matrisi elde edilmistir. Agirlikli normalize karar matrisinden
yararlanarak, alternatifler her bir kritere gore birbirleriyle karsilastirilmis uyum ve

uyumsuzluk kiimeleri olusturulmustur.

Tablo 10.34: Karlilik Oranlart Uyum Setleri

@ Girig Ekle Sayfa Dizeni Formiller Veri Gozden Gecgir Garanim
°;$ Kes Times Mew Roman = 12« A A7 = |=|= & =) Metni Kaydir Genel e
53 Kopyala -
 Bicim Boyaaist R|T A- H- &-A- E|E|= £EE Ebidestirveortala~ | - % o+ | 50 5% 4
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayl
ATD - | C
A B C D E F G H
70 C | AEFES AYGAZ ARCLK CCOLA T0480 TUPRS | TTROM
71 AEFES - 34,57 |1,34567 | 134567 | 34567 | 34567 -
72 AYGAZ 1,2,6,8 - 1,2,6,7 1,2,6,8 1256 |13456,7 2
72 ARCLK 2.8 34,58 i 2.8 34,5 34,57 2
72 CCOLA 28 34,57 |1,34567 - 34,567 | 34567 2
75 TOASO 1,2,8 34,78 1,2,6,7,8 1,2,8 - 3,4,5,6,7 2
76 TUPRS 1,2,8 2.8 1,2,6,8 1,2,8 1,2,8 i 2
77 TTKOM  |1,2,3,4,56,7,8| 1,3,4,5,6,7.8 |1,3,4,5,6,7.8|1,3,4,5,6,7,8 | 1,3,4,5,6,7,8 1,3,4,5,6,7,8 -
Tablo 10.35: Karlilik Oranlar1 Uyumsuzluk Setleri
@ Giris Ekle Sayfa Dizeni Formuller Veri Gozden Gecir Gorunam
% Kes Times New Roman ~ 12~ A o === &~ = Metni Kaydir Genel
=2 Kopyala - . .
#f Bicim Boyacis: E|(T A- H- &-A- E=|= | E [Hbinestirveortala~ | @3- 5% o
Pano Yazi Tipi Hizalama Say
AT9 - £ | D
A B C D E F G H
79 D | AEFES | AYGAZ | ARCLK | CCOLA | TOASO | TUPRS TTKOM
20  AEFES ] 1,2,8 2.8 28 12,8 1,28 [1,2,3,45,6,7.8
g1 AYGAZ 34,57 - 3458 | 3457 | 3478 28 |1,3456,78
22  ARCLK |13456,7| 1267 - 134567 12678 | 1,268 13,456,738
22 CCOLA 134567 1,268 2.8 ] 12,8 1,28 1345678
g4 TOASO 34,567 | 1,256 345 | 34567 - 1,28 |13,45678
25 TUPRS 34,567 (134567 3457 | 34567 | 34567 - 1,3,4,5,6,7,8
86 ITEKOM - 2 2 2 2 2 -
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Uyum ve uyumsuzluk setleri tablo belirlenmistir. Uyumluluk seti C,
uyumsuzluk seti D ile tanimlanmis ve her bir alternatifin birbirleriyle
agirliklandirilmis normalize karar matrisi tizerinde kriter karsilastirilmasi yapilmistir.
Ornegin birinci deger icin C(AEFES, AYGAZ) (3,4,5,7) bulunmustur. Bunun sebebi
AEFES firmast matris degerleri (3,4,5,7) kriteri i¢in AYGAZ firmasimin Kkriter
degerinden biiyiiktiir veya esittir. D(AEFES, AYGAZ) degeri (1,2,8) bulunmustur.
Bu kriter i¢in A YGAZ firmas1t AEFES firmasi matris degerlerinden daha biiyiiktiir.

Ornegin (AEFES, AYGAZ) igin uyum ve uyumsuzluk indeksleri asagidaki gibi

hesaplanmistir:

C(AEFES, AYGAZ)=
(0,1663) + (0,1663) + (0,0667) + (0,1405) = 0,540
D(AEFES, AYGAZ)=

(10,0221 — 0,0355]| + |0,0222 — 0,0522| + |0,0236 — 0,0259])/(|0,0221 —
0,0355| + |0,0222 — 0,0522| + |0,0926 — 0,0204| + - ......... +10,0236 — 0,0259|) =
0,196

Tablo 10.36: Karlilik Oranlari Uyum Indeksleri

@ Giris Ekle Sayfa Didzeni Formiller WVeri Gorden Gecir Gordaniam
‘{t Kes Times Mew Roman ~ 12~ A A7 = | == | 3~ = Metn
53 Kopyala ~ .
# Bicim Boyaaisi K|T|A- H-|5- A - | E(=E|E | £F £F | [ pirleg
Pano Yazi Tipi Hizalama
LBS - A| C
L Pl ] O P Q R 5
89 C | AEFES | A¥GAZ |ARCLEK |CCOLA |TOASO | TUPRS |TTEKOM
90 AEFES - 0,540 | 0,761 0,761 0,684 | 0,684 | 0,000
91 A¥GAZ | 0,430 - 0,471 0,430 | 0,397 | 0,761 0,109
92 ARCLK | 0,209 | 0,499 - 0,209 | 0,399 | 0,540 | 0,109
93 CCOLA| 0,209 | 0,540 | 0,761 - 0,684 | 0,684 | 0,109
94 TOASO | 0,286 | 0,572 | 0,571 | 0,286 - 0,684 | 0,109
95 TUPRS | 0,286 | 0,209 | 0,430 | 0,286 | 0,286 - 0,109
a6 TTEOM| 1,000 | 0,861 | 0,861 | 0,861 | 0,861 | 0,861 -
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Tablo 10.37: Karlilik Oranlari Uyumsuzluk Indeksleri

E Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formaller Weri Gozden Gecgir Gordandm

";ﬁ Kes Times Mew Roman ~ 12~ A A7 = | == &~ = Metni K]
=3 Kopyala - . .
# Bicim Boyacisi T A-|H-| - A - | E|=|= | £F £ | == Birlestiy
Pano Yazi Tipi Hizalama
Ma0 - 5| D
%l M 8] P 9] R 5 T
80 D | AEFES | 4¥GA4Z | ARCLK |CCOLA |TOASO | TUPRS |TTKOM
81 AEFES - 0,196 | 0,082 | 0,078 | 0,176 | 0.264 | 1,000
82 AYGAZ | 0,663 - 0406 | 0,516 | 0,262 | 0,297 | 0,925
g2 ARCLK | 0,918 | 0,594 - 0,909 | 0,401 | 0.433 | 0,980
g1 CCOLA | 0,922 | 0,484 | 0,091 - 0,265 | 0,353 | 0,983
gs TOASO | 0,824 | 0,738 | 0,599 | 0,735 - 0,473 | 0,966
g6 TUPRS | 0,736 | 0,703 | 0.567 | 0,647 | 0,527 - 0,897
g7 TTKOM | 0,000 | 0,075 | 0,020 | 0017 | 0,034 | 0,103 -

C > C,, ve D < D, sartlarinin olusmas: gerekmektedir. Bu iki sart da olusuyorsa 4,
alternatifi A, alternatifine tercih edilir. Sartt saglayan firmalara EVET
saglamayanlara HAYIR denilmistir.

Cpy-0,465 D, 0,497
Tablo 10.38: C Ustiinliik Karsilastirmas1

@ Giris Ekle Sayfa DOzeni Formidller Weri Gozden Gecir Gardndam

45 Kes

" Times New Roman ~ 12~ A o7 = |=|= | 3~ = Metn

=4 Kopyala ~ . .

& Bicim Boyacisi K|T|A- H-| &- A - | E|=|= | £= £= | £ Bine;

Pano Yazi Tipi Hizalama

VB8 - | C

W W X ki z Ah AB AC
62| € | AEFES|A¥YGAZ |ARCLK |CCOLA|TOASO |TUPRS |TTEKOM
69 AEFES - EVET | EVET | EVET | EVET | EVET | HA¥YIR
70 A¥GAZ | HAYIR - EVET |HAYIR | HAYIR | EVET | HAYIR
71 ARCILK | HAYIR | EVET - HAY¥YIR | HA¥YIR | EVET | HAYIR
72 CCOLA | HAYIR | EVET | EVET - EVET | EVET | HAYIR
73 TOASO | HAYIR | EVET | EVET | HAYIR - EVET | HAYIR
74 TUPRS | HAYIR | HAYIR | HAFIR | HAYIR | HAYIR - HAYIR
75 TTROM | EVET | EVET | EVET | EVET | EVET | EVET -

168



@ Giris Ekle Sayfa Didzeni Formidller Weri Gozden Gecir Gardndm

o

Tablo 10.39: D Ustiinliik Karsilastirmas:

3 & Kes Times Mew Roman = 12 = A A7 = |=|= | ®~ =* Metr]

== Kopyala ~ . .
Napictiy F Bicim Boyaas: K|l aAa- H- &-A- ===\ E = [EHsire

Pano Yazi Tipi Hizalama

WTT - &| D

\ W X ¥ z LV AB AC
77 D | AEFES | A¥GAZ | ARCLK |CCOLA |TOASO | TUPRS |TTKOM
78 | AEFES - EVET | EVET | EVET | EVET | EVET |HAYIR
79 A¥YGAZ | HAF¥IR - EVET |HAYIR | EVET | EVET | HAF¥IR
80 ARCLK | HAYIR | HAF¥IR - HA¥IR | EVET | EVET | HA¥IR
81 CCOLA | HAYIR | EVET | EVET - EVET | EVET | HA¥YIR
g2 TOASO | HA¥YIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR - EVET | HA¥IR
83 TUPRS | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR - HAYIR
ga TTROM | EVET | EVET | EVET | EVET | EVET | EVET -

Elde edilen tstiinliik karsilastirmalarina gore su sonuglar elde edilmistir.

AEFES firmasti AYGAZ, ARCLK, CCOLA, TOASO, TUPRS
firmalarina tercih edilmistir.

AYGAZ firmast ARCLK, TUPRS firmalarina tercih edilmistir.

ARCLK firmas1 TUPRS firmasin tercih edilmistir.

CCOLA firmas1 AYGAZ, ARCLK, TOASO, TUPRS firmalarmna tercih
edilmistir.

TOASO firmas1 TUPRS firmasina tercih edilmistir.

TUPRS firmasi higbir firmaya tercih edilmemistir.

TTKOM firmast AEFES, AYGAZ, ARCLK, CCOLA, TOASO,
TUPRS firmalarina tercih edilmistir.

Bu sonuglara gore birinci firma TTKOM olmustur. TUPRS firmasi higbir

firmaya tercih edilmemistir.

Kesin

siralama sonuglar1 elde edebilmek icin net uyum ve uyumsuzluk

indeksleri hesaplanmigtir:
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Tablo 10.40: Net Uyum ve Uyumsuzluk Degerleri

@ (Girig Ekle Sayfa Dazeni Formuoller Veri

e

=] 4 Kes

=

Times Mew Roman = 12« A A~

=3 Kopyala -
‘r'apvlgtlr # Bicim Boyacisi R|IT|A-[H-|& A E
Pano Yazi Tipi
K1 - £ | FIRMA
K L 1] M 0
1| FIRMA C SIRA D SIRA
> | AEFES | 1.009 2 2267 2
3 AYGAZ | 0624 4 0,277 4
4 ARCLK | -1887 6 2.469 6
5 CCOLA 0.155 3 0.198 3
6§ TOASO | -0.802 5 2671 7
7 TUPRS | -2.608 7 2.155 5
8 1 1

TTKOM 4,756

1
L
I;-..h
]
Lad

Carres= (Caeres-avGazt Cagres-arcikt Cagres-ccorat Cagres-toasot CagrEs-
Tuprst Carres-TtkoM) - (Cavcaz-arrest Carcrk-aerest Cccora-aerest Croaso-aerest

Cruprs-aErEst CTTKOM-AEFES)
C.eres=(0,54+0,76+0,76+0,68+0,68+0,00)-( 0,43+0,20+0,20+0,28+0,28+1,00)=1,00

Dagres= (Dagres-avGazt Dagres-arcikt Dagres-ccoat Dagres-toasot Dagres-
tuprst Dagres-Ttkom) - (DayGaz-aerest Darcrk-aerest Decora-aerest Droaso-aerest

Druprs-aErEst DTTkOM-AEFES)
D £res—(0,19+0,08+0,07+0,17+0,26+1,00)-(0,66+0,91+0,92+0,82+0,73+0,00)=-2,267

C < 0 degerini alan segenek elenmelidir. Bu durumda AYGAZ, ARCLK,
TOASO, TUPRS segenekler elenir.

D > 0 degerini alan segenek elenmelidir. Bu durumda AYGAZ, ARCLK,
CCOLA, TOASO, TUPRS secgenekler elenir.

Sonug olarak karlilik oranlarmma goére TTKOM, AEFES, CCOLA, AYGAZ,
TOASO, ARCLK, TUPRS, seklinde siralama elde edilmistir. Faaliyet oranlarina gore
en iyi firma TTKOM olmustur.
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10.6 Likidite Oranlar1 Performans Analizi

ELECTRE yontemi kapsaminda Oncelikle asagida yer alan likidite oranlari

agirliklandirma tablosu olusturulmustur.

Tablo 10.41: Likidite Oranlar1 Agirliklandirma Matrisi

@ Girig Ekle Sayfa Duzeni Farmdller Veri Gozden Gecir Goranam
3 ‘&' Kes Times NewRoman = 12 = A 47 = == &~ = Metni Kaydir Sayl
53 Kopyala ~
Tlapvlﬂlf +f Bicim Boyacis: K|T | A- H- &-A- =E|=|=|iE L EHsidestirveOrtala - | B8~ oy
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayl
B11 - J | =(B2/IKAREKOK(B2'2+B3"2+B4'2+B5"2+B6"2+B7"2+B8"2))*B18
A B C D E F G H
1 LIKIDITE L1 L2 L3 L4 L5 Lé
2 AEFES 1,440 | 35255 | 64,745 | 1,055 | 0,653 | 20,985
3 AYGAZ 1,693 | 30,973 | 69,028 | 1,150 | 0,513 | 19,590
4 ARCLK 1,690 | 65253 | 34,748 | 1,265 | 0403 | 22,930
5 CCOLA 1,978 | 39,660 | 60,340 | 1,305 | 0,728 | 18,323
6 TOASO 1,310 | 53388 | 46,613 | 1,130 | 0,520 | 11,920
7 TUPRS 1,085 | 59,885 | 40,115 | 0,688 | 0453 | 30,533
8 TTKOM 0,783 | 23,990 | 76,010 | 0,653 | 0,203 | 2,498
9
10 LIKIDITE L1 L2 L3 L4 L5 Lé
11| AEFES 0,041 | 0,046 | 0,053 | 0,091 | 0,095 | 0,032
12 AYGAZ 0,048 | 0,040 | 0056 | 0,100 | 0,074 | 0,034
12 ARCLK 0,048 | 0085 | 0028 | 0,109 | 0,058 | 0,029
14 CCOLA 0,056 | 0,051 | 0049 | 0,113 | 0,105 | 0,036
15 TOASO 0,037 | 0069 | 0,038 | 0,098 | 0,075 | 0,056
16 TUPRS 0,031 | 0,078 | 0,033 | 0,060 | 0066 | 0,022
17 TTKOM 0,022 | 0031 | 0062 | 0,056 | 0,029 | 0,267
18 W 0,11134 | 0,15892 | 0,1244 | 0,2435 | 0,19964 | 0,28139

Calismamizdaki Stok / Donen Varliklar (L5)  kriterleri olumsuz kriterler

olarak degerlendirilmistir. Diger kriterler fayda kriterler olarak degerlendirilmistir.
Ornegin AEFES firmesinin LI kriteri su sekilde elde edilmistir:

Llaefes:
1,440
\/1,44"2 + 11,6932+ 1,692+ 19782+ 1,31072 + 1,085"2 + 0,783"2

«(0,11134) = 0,041

ELECTRE karar matrisi olusturulduktan sonra, oncelikle matris normalize
edilerek normalize karar matrisi olusturulmustur. Daha sonra AHP yontemi ile

hesaplanan agirliklar ile normalize karar matrisinde yer alan degerler carpilarak
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agirlikli normalize karar matrisi elde edilmistir. Agirlikli normalize karar matrisinden
yararlanarak, alternatifler her bir kritere gore birbirleriyle karsilastirilmis uyum ve

uyumsuzluk kiimeleri olusturulmustur.

Tablo 10.42: Likidite Oranlar1 Uyum Setleri

@ Girig Ekle Sayfa Dlzeni Formoller Veri Gozden Gecgir Garanam

d‘t Kes Times New Roman = 12~ A A7 = |=|= &~ = Metni Kaydir

53 Kopyala . .

+ Bicim Boyaas: K|T A- HH- &-A- === == [&sirestirve Ortala -

Pano Yazi Tipi Hizalama

ATT - E| C
A B C D E F €] H

77 | C AEFES | AYGAZ | ARCLK (CCOLA | TOASQ | TUPRS | TTROM
72 AEFES - 5 35,6 3 1,35 |1,3,456| 12,45
79  AYGAZ 1,346 - 1,3,5,6 3 1,34 |13456| 1,245
80  ARCLK 1,24 24 - 2 1,24 |1,234,6| 12,45
81 CCOLA 1,2456 12456 (13456] - 145 [13456| 1245
82 TOASO 246 | 256 | 356 26 - |134,56| 1,245
83 TUPRS 2 2 5 2 2 - 1,2,4,5
g4 TTKOM 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 -

Tablo 10.43: Likidite Oranlar1 Uyumsuzluk Setleri

E (Girig Ekle Sayfa Dlzeni Formiller Veri Gozden Gecir Gordanam
df' Kes Times New Roman = 12 =~ A 4 = |= = & = Metni Kaydir
53 Kopyala ~
 Bicim Boyaas E|T A- H- #-A- E|E = £ Edbirestirve Ortala -
Pano Yazi Tipi Hizalama
ABG - B | D
A B C D E F €] H
86 | D AEFES | AYGAZ | ARCLK |CCOLA |TOASO | TUPRS | TTKOM
87  AEFES - 12346 1,24 |12456| 246 2 3,6
88 AYGAZ 25 - 24 |1,2456| 256 2 36
89 ARCLK 356 | 1,356 - |1,3456]| 356 5 36
%0  CCOLA 3 2 2 _ 236 2 36
91 T0OASO 135 | 1,34 | 1,24 | 1,345 _ 2 3,6
92  TUPRS 1,3,45,6 |1,3,45,6 |1,2,34,6|1,234,6 |1,34,56| - 3,6
92 TTKOM 1,245 | 1,245 | 1,245 | 1,245 | 1,24,5 | 1,245 -
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Uyum ve uyumsuzluk setleri tablo belirlenmistir. Uyumluluk seti C,
uyumsuzluk seti D ile tanimlanmis ve her bir alternatifin birbirleriyle
agirliklandirilmis normalize karar matrisi tizerinde kriter karsilastirilmasi yapilmistir.
Ornegin birinci deger icin C(AEFES, AYGAZ) (5) bulunmustur. Bunun sebebi
AEFES firmas1 matris degerleri (5) kriteri i¢in AYGAZ tirmasinin kriter degerinden
biiyiiktiir veya esittir. D(AEFES, AYGAZ) degeri (1,2,3,4,6) bulunmustur. Bu kriter
icin AYGAZ firmas1 AEFES firmas1 matris degerlerinden daha biiyiiktiir.

Ornegin (AEFES, AYGAZ) i¢in uyum ve uyumsuzluk indeksleri asagidaki gibi

hesaplanmistir:

C(AEFES, AYGAZ)=
(0,19964) = 0,200
D(AEFES, AYGAZ)=

(10,041 — 0,048| + |0,046 — 0,040| + |0,053 — 0,056| + |0,091 — 0,100]) +
10,032 — 0,034|/(]0,041 — 0,048| + |0,046 — 0,040| + |0,053 — 0,056 + -+ ...... .. +
10,032 — 0,034|) = 0,568

Tablo 10.44: Likidite Oranlart Uyum Indeksleri

@ (airig Ekle Sayfa Ddzeni Formuller WVeri Gozden Gecir Garanam
"% Kes Times Mew Roman = 12 =~ A A === - = Metn
53 Kopyala . .
# Bicim Boyaas KT A- H-|&- A - | E|=|= | £ £= | =ibineg
Pano Yazi Tipi Hizalama
M93 M J| C
M M O P a R 5 T
93 C IAEFES AYGAZ |ARCLK |CCOLA |TOASO |TUPRS |TTKOM
oa AEFES| - 0,200 | 0,605 | 0,124 | 0435 | 0,960 | 0,713
95 AYGAZ | 0,761 _ 0,717 | 0,124 | 0479 | 0960 | 0,713
96 ARCLK| 0,514 | 0,402 _ 0,159 | 0,514 | 0920 | 0,713
97 CCOLA| 0,995 | 0,960 | 0,960 - 0,554 | 0,960 | 0,713
98 TOASO | 0,684 | 0,640 | 0,605 | 0,440 _ 0,960 | 0,713
99 TUPRS | 0,159 | 0,159 | 0,200 | 0,159 | 0,159 - 0,713
100 TTKOM | 0,406 | 0,406 | 0,406 | 0,406 | 0,406 | 0,406 _
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Tablo 10.45: Likidite Oranlart Uyumsuzluk indeksleri

@ Girig Ekle Sayfa Dlzeni Formaller Veri Gozden Gecir Gordndm

“% Kes Times Mew Roman = 12 = A 4 = == | -~ = Metni Ka
53 Kopyala ~
¥ Bigim Boyacisi K|T|A-|H-|&-A-| E[E|= | £ EHsirestiry
Pano Yazi Tipi Hizalama
M78 - | D
M N 0 P Q R 5 T
72| D | AEFES|AYGAZ |ARCLK|CCOLA|TOASO |TUPRS |TTKOM
79 AEFES | - 0,568 | 0,503 | 0,942 | 0,590 | 0,240 | 0,647
g0 AYGAZ | 0,550 - 0,527 | 0,904 | 0,627 | 0,269 | 0,660
81 ARCLK | 0,497 | 0,473 - 0,724 | 0,585 | 0,078 | 0,627
g2 CCOLA 0,058 | 0,153 | 0,276 - 0,430 | 0,149 | 0,565
g3 TOASO 0,410 | 0,373 | 0,415 | 0,669 - 0,082 | 0,626
g4 TUPRS 0,760 | 0,731 0,922 | 0,851 0,918 - 0,744
g5 TTKOM | 0353 | 0340 | 0373 | 0,435 | 0,374 | 0,256 -

C > Cpy; ve D < Dy, sartlarinin olugsmas: gerekmektedir. Bu iki sart da olusuyorsa A,
alternatifi A, alternatifine tercth edilir. Sarti saglayan firmalara EVET
saglamayanlara HAYIR denilmistir.

C,,=0,542 D,,~0,507

Tablo 10.46: C Ustiinliik Karsilastirmasi

@ Girig Ekle Sayfa Ddzeni Formaller Veri Gozden Gegir Gorandm

‘% Kes Times Mew Roman = 12~ A A7 =T|=| = | ®~ = Metn|

=3 Kopyala ~ .

# Bicim Boyacisi K|T|a- H-| %5 A- =|=|=| = = | B4 Bires

Pano Yazi Tipi Hizalama

W70 - 5| C

W W X Y il Al AB AC
70 C | AEFES | A¥YGAZ | ARCLK |CCOLA |TOASO | TUPRS |TTKOM
71 AEFES - HAYIR | EVET | HAYIR (HAYIR | EVET | EVET
72 | A¥VGAZ | EVET - EVET | HAYIR | HAYIR | EVET | EVET
73 | ARCLK | HAYIR | HAYIR - HAYIR (HAYIR | EVET | EVET
74 CCOLA | EVET | EVET | EVET - EVET | EVET | EVET
75 | To450 | EVET | EVET | EVET - EVET | EVET
76 | TUPRS | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR - EVET
77 TTROM | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR -
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Tablo 10.47: D Ustiinliik Karsilastirmas:

@ Giris Ekle Sayfa Ddzeni Formudller Veri Gozden Gecir Gardandm
3 ':E' Kes Times Mew Roman ~ 12 ~ A A7 =T |=|= &8~ = Metr
) = Kopyala ~ . .
£ il  Bicim Boyacis: K| a-  H~- $& A- == =| = £ [ sire
Pano Yazi Tipi Hizalama
W79 - 5| D
W W X A £ Favat AB AC
79 D | AEFES |4A¥GAZ | ARCLK |CCOLA |TOASO | TUPRS |TTKOM
g0 AEFES - HA¥IR | HAYIR | HAYIR | HAYIR | EVET | H4A¥IR
81 A¥YGAZ | HA¥IR - HAYIR | HAYIR | HAYIR | EVET | HAYIR
82 ARCLK | EVET | EVET - HAYIR | HAYIR | EVET | HAYIR
g3 CCOLA | EVET | EVET | EVET - EVET | EVET |HAYIR
g4 TOAS0Q | EVET | EVET | EVET | HAYIR - EVET | HAYIR
g5 TUPRS HAYIR | HAYIR | HAYIR | HAYIR | HA¥YIR - HAYIR
ge TTROM | EVET | EVET | EVET | EVET | EVET | EVET -

Elde edilen tstiinliik karsilastirmalarina gore su sonuglar elde edilmistir.

e AEFES firmas1 TUPRS firmasina tercih edilmistir.

o AYGAZ firmas1 TUPRS firmasina tercih edilmistir.

o ARCLK firmas1 TUPRS firmasin tercih edilmistir.

e CCOLA firmast1 AEFES, AYGAZ, ARCLK, TOASO, TUPRS
firmalarina tercih edilmistir.

e TOASO firmasi1 AEFES, AYGAZ, ARCLK, TUPRS firmalarina tercih
edilmistir.

e TUPRS firmasi higbir firmaya tercih edilmemistir.

e TTKOM firmasi hi¢bir firmaya tercih edilmemistir.

Bu sonuglara gore birinci firma CCOLA olmustur. TUPRS ve TTKOM

firmalar1 higbir firmaya tercih edilmemistir.

Kesin siralama sonuclari elde edebilmek icin net uyum ve uyumsuzluk

indeksleri hesaplanmistir:
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Tablo 10.48: Net Uyum ve Uyumsuzluk Degerleri

@ (Girig Ekle Sayfa Dazeni Formuller Veri Goz
3 & Kes Times Mew Roman = 12 = A o7 = =
53 Kopyala
‘r'apl:stlr # Bicim Boyaasi R|T|A-|H- |- - ER
Pano Yazi Tipi
J1 - Fx| FIRMA
J K L %) M
1 | FIRMA C SIRA D SIRA
2 AEFES | -0479 5 0.862 5
3 AYGAZ 0,988 3 0,897 6
4 ARCLK -0.271 4 -0.031 4
5 CCOLA 3,731 1 -2.893 1
68 TOASO 1,496 2 -0.950 3
7 TUPRS -3.617 7 3,851 7
8 TTRKOM -1,846 6 -1,737 2

Carres= (Caeres-avGazt Cagres-arcikt Cagres-ccorat Cagres-toasot Cagrgs-
tuprst Cagres-TtkoM) - (Cavcaz-aerest Carcik-aerest Cccora-aerest Croaso-aerest

Cruprs-aErEst CTTKOM-AEFES)
C.eres=(0,20+0,60+0,12+0,43+0,96+0,71)-( 0,76+0,51+0,99+0,68+0,15+0,40)=-0,47

Darres= (Dagres-avGazt Dagres-arcik™ Dagres-ccoLa™ Dagres-toasot Dagres-
tuprst Dagres-Ttkom) - (DayGaz-agrest Darcrk-aerest Decora-aerest Droaso-aerest

Druprs-aerest DTTROM-AEFES)
D £res—(0,56+0,50+0,94+0,59+0,24+0,66)-(0,55+0,49+0,58+0,41+0,76+0,35)=0,862

C < 0 degerini alan segenek elenmelidir. Bu durumda AEFES, ARCLK,
TUPRS, TTKOM secenekler elenir.

D > ( degerini alan secenek elenmelidir. Bu durumda AEFES, AYGAZ,
TUPRS secgenekler elenir.

Sonug olarak likidite oranlarina gére CCOLA, TOASO, ARCLK, AYGAZ,
TTKOM, AEFES, TUPRS seklinde siralama elde edilmistir. Faaliyet oranlarina gore
en iyi firma CCOLA olmustur.
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ELECTRE sonucunda elde edilen performans siralamalari su sekilde elde

edilmistir.
Tablo 10.49: ELECTRE Siralamasi
ELEKTRE | BUYUME | DEGER | FAALIYET | FINANSAL | KARLILIK | LIKIDITE
AEFES 1 7 7 5 2 6
AYGAZ 7 3 2 1 4 4
ARCLK 6 5 6 2 6 3
CCOLA 2 4 5 7 3 1
TOASO 3 2 4 4 5 2
TUPRS 4 1 1 3 7 7
TTKOM 5 6 3 6 1 5
Finansal performans oranlarindan elde edilen siralamalarin geometrik

ortalamalar1 alinarak genel siralama elde edilmistir.

Tablo 10.50: ELECTRE Genel Siralamasi

@ Girig Ekle Sayfa Dizeni Formiller Veri Gozden Gegir Gardnam
B M Kes N . LAt r == . =T ., /
23 Kopyala - Times New Roman ~ 12 A A == -?/ . =1 Metni Kaydir Genel Eléjil 4.54
'rapvl_stlr  Bicim Boyacs: K|T A - - Jy - é - E|=E|E  iE$E  [dBirlestirve Ortala - ‘i‘} % fﬁg .’)?3 Bigirﬁﬁ:r:j”i?mev ESL‘:I&:;T?’E
Pano Yazi Tipi Hizalama Sayl Stiller
A10 - Jfe| ELECTRE
A B T D E F G H I
10 [ ELECTRE || BUYUME DEGER FAALIYET | FINANSAL | KARLILIK | LIKIDITE | G.ORT |GENEL SIRALAMA
11, AEFES 1 7 7 5 2 6 3,783 6
12, AYGAZ 7 3 2 1 4 4 2,960 2
13 4RCIK 6 3 6 2 6 3 4,318 7
14 CCOLA 2 4 5 7 3 1 3,072 3
15 T0A4AS0 3 2 4 4 5 2 3,141 4
16 TUPRS 4 1 1 3 7 7 2,894 1
17 ITKOM 5 6 3 6 1 5 3,732 5

Derecelendirme siralamalar1 Tablo 10.51°de verilmistir.

Elde edilen siralama sonucuna gore;

TUPRS, AYGAZ, CCOLA, TOASO, TTKOM, AEFES, ARCLK

seklinde bir siralama elde edilmistir.

Firmalarin 2009, 2010, 2011 ve 2012 yillarinda SAHA Kurumsal Yd6netim

SAHA Kurumsal

Yonetim Derecelendirme

ortalamalar1 alinarak genel siralama elde edilmistir.
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Tablo 10.51: SAHA Kurumsal Yonetim Derecelendirmesi

SAHA SIRALAMA | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | G.Ort | Genel Siralama

AEFES 3 5 4 5 4,162 5
AYGAZ 7 3 6 4 4,738 6
ARCLK 5 2 2 1 2,115 2
CCOLA 2 4 5 6 3,936 3
TOASO 4 7 3 3 3,984 4
TUPRS 1 1 1 2 1,189 1
TTKOM 6 6 7 7 6,481 7

Kaynak: http://www.tkyd.org/tr/derecelendirme.asp

ELECTRE yontemi ile elde edilen siralama ile SAHA kurumsal derecelendirme

kurulusunun firma siralama sonuglar1 SPSS Statistics 17.0 programina girilerek

Sperman Sira Korelasyon katsayisi ile aralarindaki iligki hesaplanmustir.

Sekil 10.1: ELECTRE ve Kurumsal Y6netim Korelasyonu

ELECTRE | SAHA2009 | SAHA2010 | SAHA2011 | SAHA2012 | SAHAGENEL

Spearman's rho ELECTRE Correlation Coefficient 1,000 286 321 J36 J000) 179

Sig. (2-tailed) S35 482 939 1,000 702

SAHA2009 Correlation Coefficient 1,000 250 607 143 714

Sig. (2-tailed) 589 148 ,760 071

SAHA2010 Correlation Coefficient 1,000 S00 ST1 643

Sig. (2-tailed) 253 ,180 119

SAHA2011 Correlation Coefficient 1,000 357" 3937

Sig. (2-tailed) 014 007

SAHA2012 Correlation Coefficient 1,000 714

Sig. (2-tailed) 071

SAHAGENEL Correlation Coefficient 1,000
Sig. (2-tailed)

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

Elde edilen korelasyon degerlerine gore Finansal performans ile Kurumsal

Yonetim arasinda 2009 yilinda 0,285, 2010 yilinda 6,321, 2011 yilinda 0,036, 2012

yilinda 0,00 iliskili oldugu hesaplanmistir. Bu verilere gore finansal performans ile

kurumsal yonetim arasinda elde edilen korelasyon sonuglarina gére anlamli bir iligki

elde edilememistir.
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AHP-ELECTRE yontemi ile elde edilen siralama ile SAHA kurumsal derecelendirme
kurulusunun firma siralama sonuglar1 arasindaki korelasyon degeri %95 giiven
diizeyinde r=0,179 olarak elde edilmistir. Elde edilen katsayinin anlamlilik degeri
p=0,702 cikmistir. Bu veriye gore AHP-ELECTRE yoOntemiyle yapilan finansal
performans degerlendirmesinde finansal performans ile kurumsal yonetim arasinda

anlaml bir iligki yoktur, korelasyon katsayis1 degeri anlamsizdir.

Sonu¢ olarak Hjy: “Finansal Performans ile Kurumsal Yonetim arasinda

anlaml iligki yoktur” hipotezi kabul edilmistir.

Hibrit bir yap1 kullanilmasinin temel nedeni her ii¢ yontemin iistiin yonlerinden
en iyi sekilde faydalanmak ve zaaflarindan dolayi olusan hatalart minimize etmektir.
Finansal performans analizinde kriterlerin ¢ok degiskenli durumlarindan dolay: tek
bir degerlendirme yapilarak kararlarin alinmasi tehlikeli sonuglarin dogmasina neden
olmaktadir. Bu sebepten dolayi {i¢ yontem ile yapilan finansal performans analizinin
sonuglarinin geometrik ortalamasi alinarak her bir firmanin kriter puanlandirilmasi
yapildi. Dolaysiyla ii¢ yonteminde siralamasi isleme dahil edilerek daha objektif ve
hatalarin minimize edildigi bir finansal performans siralamasi elde edilmesi

hedeflendi.

Tablo 10.52°de B29 hiicresinde elde edilen 2,29 sonucu AEFES firmasinin
biiyiime oranlarmnin TOPSIS, PROMETHEE ve ELECTRE yéntemlerinden elde ettigi
siralamalarin formiil ¢cubugunda da goriildiigii gibi geometrik ortalamalar1 alinarak
elde edilmistir. Bu islem sirasiyla deger oraminda 5,01; faaliyet oraninda 4,61;
finansal yap1 oraninda 5,94; karlilik oraninda 2,88; likidite oraninda 4,93 elde
edilmistir. AEFES firmasinin alt1 orandan elde ettigi siralama sonuglarinin toplam
puanlamasi 25,67 elde edilmistir. AYGAZ firmasinin 23,68, ARCLK firmasinin 19,90,
CCOLA firmasmin 19,50, TOASO firmasmin 21,19, TUPRS firmasimnin 15,59,
TTKOM firmasmin 23,90 elde edilmistir. Elde edilen genel puanlama sonuclarinin
kiigiikten biiylige dogru siralanmasi1 sonucunda Tablo 10.52° de oldugu gibi genel

siralama sonuglari su sekilde elde edilmistir:

TUPRS, ARCLK, CCOLA, TOASO, AYGAZ, TTKOM, AEFES.
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Tablo 10.52: Genel Sonug

@ Giris Ekle Sayfa DiOzeni Formdller Weri Gozden Gecgir Gardndam
H29 hd J | =TOFLAM(B29:G29)

A B C D E F G H 1
1 TOPSIS BUYUME | DEGER | FAALIVET | FINANSAL |KARLILIK | LIKIDITE
2 AFFES ] 6 2 5 & 4
3 AYGAZ 3 3 6 7 4 J
4 ARCLK 1 2 1 6 3 2
5 CCOLA 7 5 3 1 J ]
& TOASO 3 1 5 4 2 7
7 TUPRS 2 7 4 k) ry I
3 TTEOM 4 4 7 2 7 El
=
10 PROMETHEE | BUYUME | DEGER | FAALIVET | FINANSAL | KARLILIK | LIKIDITE
11 AEFES 2 3 7 1] 2 F
12 AYGAZ 7 7 1 1 5 ]
13 ARCLK & 5] ] 4 4 I
14 CCOLA 1 2 5] 7 3 k)
15 TOASO o E 4 3 7 4
16 TUPRS 3 i 3 2 1] 2
17 TTEKOM 5 6 2 5 1 7
19 ELEKTRE BUYUME | DEGER | FAALIVET | FINANSAL | KARLILIK | LIKIDITE
20 AEFES 1 7 7 5 2 &
21 AYGAZ 7 3 2 1 4 4
22 ARCLK ] 5 6 2 & E
23 CCOLA 2 4 5 7 3 I
24 TOASO 3 2 4 o 5 2
25 TUPRS 4 7 I k) 7 7
26 TTEKOM 5 6 3 6 1 5
28 GENEL SONUC | BUYUME | DEGER | FAALIVET | FINANSAL |[KARLILIK | LIKIDITE | PUANLAMA [SIRALAMA
29 AFFES 2,29 5,01 4,61 5,31 2,88 4,93 25,04 7
30 AYGAZ 6,26 3,98 2,29 1,91 4,31 4,93 23,68 5
21 ARCLK 3,30 3,68 3,30 3,63 4,16 1,82 19,90 3
32 CCOLA 2,41 3,42 4,22 3,66 3,56 2,62 19,88 2
33 TOASO 3,30 2,00 4,31 3,63 4,12 3,83 21,19 o
34 TUPRS 2,88 1,91 2,20 2,62 3,48 2,41 15,59 7
35 TTEOM 4,64 5,24 3,48 3,91 1,91 4,72 23,90 &

Elde edilen genel siralama sonuglarinin kurumsal yonetim siralamasi ile yapilan
korelasyon sonucu %95 giiven diizeyinde r=0,857 olarak elde edilmistir. Elde edilen
katsayimin anlamlilik degeri p=0,014 cikmistir. finansal performans ile kurumsal
yonetim arasinda pozitif yonde giiclii ve 0,05 giivenirlik diizeyinde de anlamli bir
iliski elde edilmistir. Sonug olarak olusturulan modele gore “Finansal Performans

ile Kurumsal Yonetim arasinda anlaml iliski vardir” hipotezi kabul edilmistir.

Sekil 10.2: Genel Sonu¢ ve Kurumsal Yonetim Korelasyonu

GENELSIRALAMA | SAHA2009 | SAHA2010 | SAHA2011 | SAHA2012 | SAHAGENEL
Spearman’s the GENELSIRALAMA Correlation Coefficient 1,000 571 607 607 500 85T
Sig. (2-tailed) 180 148 148 253 014
SAHA2009 Correlation Cosfficient 1,000 250 607 143 714
Sig. (2-tailed) 589 148 760 o7
SAHA2010 Correlation Coefficient 1,000 500 ST1 643
Sig. (2-tailed) 253 130 119
SAHA2011 Correlation Coefficient 1,000 857" 893
Sig. (2-tailed) 014 007
SAHA2012 Correlation Coefficient 1,000 14
Sig. (2-tailed) 071
SAHAGENEL Correlation Coefficient 1,000
Sig. (2-tailed)
*. Correlation is significantat the 0.05level (2-tailed).
. ¥ mt at the 0.01 level -tailed).
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11.DEGERLENDIRME VE SONUC

Karmagik ortamda hizli ve etkili kararlar verilmesini gerektiren giliniimiiz is
diinyasinda rekabet avantaji kazanmak isteyen isletmelerin, karar vermede 6znelligi
de g6z Onilinde tutarak bilimsel yaklasimlar sunan bu alandan yararlanmasi
kacinilmazdir. Bu nedenle, CKKV alanindaki hizli gelisimin devam edecegi ve buna
paralel olarak isletme uygulamalarinin da giderek artacagi diisiiniilmektedir. CKKV
yontemlerinin isletmecilik alaninda ¢ok sayida uygulamasinin bulunmasi da bu

alanin pratik gegerliligini gostermektedir.

Kurumsal yonetim ilkelerini benimseyen ve kurumsal yonetim endeksinde yer
alan girketler, ulusal ve wuluslararasi piyasalarda rekabet avantajina sahip
olabilmektedir. Bu sirketlerin  varliklarin1 ~ siirdiirebilmeleri  icin  finansal
performanslarinin 6l¢iilmesi ve en dogru sekilde analiz edilmesi gerekmektedir.
Sirketlerin finansal performanslarinin 6l¢iilmesinde, degerlendirilmesinde ve piyasa
degerinin belirlenmesinde finansal oranlardan faydalanilmaktadir. Sirketlerin oran
analizi sonucundaki durumlar1 dogrultusunda, piyasadaki varliklarini devam
ettirebilme ve rakiplerine gore rekabet avantaji elde etmeleri s6z konusu
olabilmektedir. Tiirkiye’de kurumsal yonetim uygulamalarinin nispeten yeni olmasi
ve Borsa Istanbul’un gittikge derinlesen bir piyasa haline gelmesi bu ¢alismay1 ilgi

¢ekici kilmaktadir.

Bu calismada da gergeklestirilen 6rnek uygulama ile Tiirkiye'de 2009-2012
doneminde Borsa Istanbul (BIST)’da faaliyet gosteren biiyiik ¢apl sirketlerin mali
performanslar1 acisindan degerlendirilerek elde edilen performans sonuglari
kurumsal yonetim notlar1 kapsaminda degerlendirilerek analiz edilmesi ve
probleminin ¢ok nitelikli karar analizine uygun sekilde modellenebilecegi, nesnel
Olclilere dayanan yontemler kullanilarak sirketler arasinda bir derecelendirmeye
ulasilabilecegi goriilmiistiir. Elde edilen sonuclar farkli bakis agilarmma ait 6znel
yargilara dayanan analizler i¢in de baz teskil edebilecektir. Boyle bircok boyutlu
analizde CKKYV yaklagim ve yontemleri, karar vericinin degerlendirmelerine yon

gosterici nesnel bir yapinin olusturulmasina yardimci olmaktadirlar.

Bu calismada AHP-TOPSIS, AHP-PROMETHEE, AHP-ELECTRE

yontemleri entegre sekilde kullanilmistir. Bu ¢aligmada miimkiin oldugunca her iki
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yontemin iistiin yonlerinden en iyi sekilde yararlanilmaya calisilmistir. Bu sekilde en
iyi sonuca erisilme hedeflenmistir. AHS ve TOPSIS, PROMETHEE, ELECTRE
yontemlerinin beraber kullanildigi hibrit bir model kurulmustur. Bu modele
dayanarak problemin tanimi ve kriterlerin agirliklarinin belirlenmesi AHP ile
yapilmustir. Nihai siralama igin ise TOPSIS, PROMETHEE, ELECTRE yéntemleri
kullanilmistir. Hibrit bir yap1 kullanmamin temel nedeni yukarida da deginildigi
izere her iki yontemin {istiin yonlerinden en iyi sekilde faydalanmak ve zaaflarindan
dolayr olusan hatalar1 minimize etmektir. Ornegin problem yapis1 ve kriter
agirliklarin belirlenmesi i¢in TOPSIS, PROMETHEE, ELECTRE yéntemi heniiz bir
bilimsel Oneri getirmemistir. Kriterlerin agirliklarin belirlenmesi islemi tamamen
uzmanlarin kisisel yorumuna birakilmistir. AHS yoOnteminde de wuzmanlarin
goriiglerine dayanarak ikili kiyaslamalar sonucu kriterler bulunmaktadir. Ancak
bunun tutarli olup olmadig1 denetlenebilmektedir ve kriterlerin ikili kiyaslamalar

kullanilan 6lgek sayesine ¢ok net ifade edilip goriilebilmektedir.

Aragtirma, 2009-2012 déneminde Borsa Istanbul (BIST)’da faaliyet gdsteren 7
biliylik capli sirket ve bu sirketlere ait mali tablolardan elde edilen verileri
icermektedir. Arastirmada, BIST Kurumsal Yonetim Endeksi’nde yer alan girketlerin
incelenen donem itibariyle finansal performanslarinin 6l¢iimii i¢in sistemin yapisina
uygun olarak 6 ana kriter ve 50 alt kriter esas alinmis ve AHP, TOPSIS, ELECTRE
ve PROMETHEE ¢ok kriterli karar verme yontemleri kullanilmigtir.

Aragtirmada incelenen sirketlerin finansal performanslar1 belirlenmis ve elde
edilen performans sonuglar1 kurumsal yonetim notlar1 kapsaminda degerlendirilerek
analiz edilmistir. Analiz sonucunda sirketlerin finansal performanslarina gore
belirlenen siralamalari ile kurumsal yonetim notlar1 esas alinarak olusturulan endeks

siralamalart arasindaki korelasyon degerleri elde edilmistir.

Bu calismada incelenen sirketlerin 2009-2012 yillar1 arasindaki FINNET veri
tabanindan mali tablolardan elde edilen verilerin ortalamalar1 alinmistir. Elde edilen
6 ana kriter ve 50 alt kriterin standart sapmalar1 hesaplanip birbirleriyle ikili
karsilagtirilarak  AHP  yontemiyle agirliklandirilmast  yapilmistir. Bu amagla
Oznelligin etkisini minimize ederek firmalar arasindaki farkliligi daha kolay

aciklamaya ¢alisilmistir.
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Kriter agirliklarinin elde edilmesinden sonra sirasiyla olusturulan AHP-
TOPSIS, AHP-PROMETHEE, AHP-ELECTRE hibrit yapilarla sirketlerin finansal
performans analizleri yapilarak elde edilen basari puanlar ile kurumsal yonetim

notlar1 karsilastirilarak sirketler performanslarina goére siralanmistir.

AHP-TOPSIS yéntemleriyle elde edilen sirketlerin siralama sonuglari su
sekildedir:

Biiylime oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
ARCLK, TUPRS, TOASO, AYGAZ, TTKOM, AEFES, CCOLA.
Degerleme oranlaria gore firmalarin siralamast su sekilde elde edilmistir:
TOASO, ARCLK, AYGAZ, TTKOM, CCOLA, AEFES, TUPRS.

Faaliyet oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
ARCLK, AEFES, CCOLA, TUPRS, TOASO, AYGAZ, TTKOM.

Finansal yap1 oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
CCOLA, TTKOM, TUPRS, TOASO, AEFES, ARCLK, AYGAZ.

Karlilik oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
TUPRS, TOASO, ARCLK , AYGAZ, CCOLA, AEFES, TTKOM.
Likidite oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
TUPRS, ARCLK , TTKOM, AEFES, AYGAZ, TOASO, CCOLA.

Finansal performans oranlarindan elde edilen siralamalarin  geometrik

ortalamalar1 alinarak genel siralama elde edilmistir.
Elde edilen genel siralama sonucuna gore su seklinde siralanmaistir;

ARCLK, TUPRS, TOASO, CCOLA, TTKOM, AEFES, AYGAZ

183


http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50

Elde edilen korelasyon degerlerine gore Finansal performans ile Kurumsal
Yonetim arasinda 2009 yilinda 0,429, 2010 yilinda 0,357, 2011 yilinda 0,786, 2012
yilinda 0,679 iliskili oldugu hesaplanmistir. Bu verilere gore finansal performans ile
kurumsal yonetim arasindaki iliskinin yillara gore artarak pozitif ve anlamli bir iliski

elde edilmistir.

AHP-TOPSIS yontemi ile elde edilen siralama ile S4HA kurumsal
derecelendirme kurulusunun firma siralama sonuglar1 arasindaki korelasyon degeri
%95 giiven diizeyinde r=0,821 olarak elde edilmistir. Elde edilen katsayinin
anlamlilik degeri p=0,023 cikmistir. Bu veriye gore AHP-TOPSIS yontemiyle
yapilan finansal performans degerlendirmesinde finansal performans ile kurumsal
yonetim arasinda pozitif yonde giiclii ve 0,05 giivenirlik diizeyinde de anlamli bir

iligki elde edilmistir.

Sonu¢ olarak H;: “Finansal Performans ile Kurumsal Yonetim arasinda

anlaml iligki vardir” hipotezi kabul edilmistir.

AHP-PROMETHEE yontemleriyle elde edilen sirketlerin siralama sonuglari su
sekildedir:

Biiylime oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
CCOLA, AEFES, TUPRS, TOASO, TTKOM, ARCLK, AYGAZ.
Degerleme oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
TUPRS, CCOLA, AEFES, TOASO, ARCLK, TTKOM, AYGAZ.

Faaliyet oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
AYGAZ, TTKOM, TUPRS, TOASO, CCOLA, ARCLK, AEFES.

Finansal yap1 oranlaria gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
AYGAZ, TUPRS, TOASO, ARCLK, AEFES, CCOLA, TTKOM.

Karlilik oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
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http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=50
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=304
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=291
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=36
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=7
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=474
http://www.finnet.com.tr/f2000/Hisse/HisseAnaliz.aspx?HNO=515

TTKOM, AEFES, CCOLA, ARCLK, AYGAZ, TUPRS, TOASO.
Likidite oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
ARCLK, TUPRS, CCOLA, TOASO, AEFES, AYGAZ, TTKOM.

Finansal performans oranlarindan elde edilen siralamalarin geometrik

ortalamalar1 alinarak genel siralama elde edilmistir.
Elde edilen genel siralama sonucuna gore su seklinde siralanmastir;
TUPRS, CCOLA, AYGAZ, TTKOM, AEFES, ARCLK, TOASO.

Elde edilen korelasyon degerlerine gore Finansal performans ile Kurumsal
Yonetim arasinda 2009 yilinda 0,393 2010 yilinda 60,571, 2011 yilinda -0,071, 2012
yilinda -0,214 iligkili oldugu hesaplanmistir. Bu verilere gore finansal performans ile
kurumsal yonetim arasindaki iliskinin yillara gore diizenli ve anlaml bir iligki elde

edilmemistir.

AHP-PROMETHEE yontemi ile elde edilen siralama ile SAHA kurumsal
derecelendirme kurulusunun firma siralama sonuclar1 arasindaki korelasyon degeri
%95 giiven diizeyinde r=0,279 olarak elde edilmistir. Elde edilen katsayinin
anlamlilik degeri p=0,558 cikmistir. Bu veriye gore AHP-PROMETHEE ydntemiyle
yapilan finansal performans degerlendirmesinde finansal performans ile kurumsal

yonetim arasinda anlaml bir iliski yoktur, korelasyon katsayisi degeri anlamsizdir.

Sonu¢ olarak Hjy: “Finansal Performans ile Kurumsal Yonetim arasinda

anlaml iligki yoktur” hipotezi kabul edilmistir.

AHP-ELECTRE yontemleriyle elde edilen sirketlerin siralama sonuglart su
sekildedir:

Biiylime oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
AEFES, CCOLA, TOASO, TUPRS, TTKOM, ARCLK, AYGAZ
Degerleme oranlaria gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:

TUPRS, TOASO, AYGAZ, CCOLA, ARCLK, TTKOM, AEFES
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Faaliyet oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
TUPRS, AYGAZ, TTKOM, TOASO, CCOLA, ARCLK, AEFES

Finansal yap1 oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
AYGAZ, ARCLK, TUPRS, TOASO, CCOLA, TTKOM, AEFES

Karlilik oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
TTKOM, AEFES, CCOLA, AYGAZ, TOASO, ARCLK, TUPRS.

Likidite oranlarina gore firmalarin siralamasi su sekilde elde edilmistir:
CCOLA, TOASO, ARCLK, AYGAZ, TTKOM, AEFES, TUPRS.

Finansal performans oranlarindan elde edilen siralamalarin geometrik

ortalamalar1 alinarak genel siralama elde edilmistir.
Elde edilen genel siralama sonucuna gore su seklinde siralanmastir;
TUPRS, AYGAZ, CCOLA, TOASO, TTKOM, AEFES, ARCLK

Elde edilen korelasyon degerlerine gore Finansal performans ile Kurumsal
Yonetim arasinda 2009 yilinda 0,285, 2010 yilinda 6,321, 2011 yilinda 0,036, 2012
yilinda 0,00 iliskili oldugu hesaplanmistir. Bu verilere gore finansal performans ile
kurumsal yonetim arasinda elde edilen korelasyon sonuglarina gére anlamli bir iligki

elde edilememistir.

AHP-ELECTRE yontemi ile elde edilen siralama ile SAHA kurumsal derecelendirme
kurulusunun firma siralama sonuglar1 arasindaki korelasyon degeri %95 giiven
diizeyinde r=0,179 olarak elde edilmistir. Elde edilen katsaymin anlamlilik degeri
p=0,702 c¢ikmistir. Bu veriye gore AHP-ELECTRE yontemiyle yapilan finansal
performans degerlendirmesinde finansal performans ile kurumsal yonetim arasinda

anlaml bir iligki yoktur, korelasyon katsayis1 degeri anlamsizdir.

Sonu¢ olarak Hjy: “Finansal Performans ile Kurumsal Yonetim arasinda

anlaml iligki yoktur” hipotezi kabul edilmistir.
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Biitiin bu sonuglar goz 6niinde bulunduruldugunda bu uygulama sonucunda
yontemlerin bu uygulamada birbirlerine gore iistiinliiklerinin olup olmadig: tartisma

konusunun agilabilecegi soylenebilir.

Her yontem bir sonug¢ bulur. Yontem seciminde asil olan, karar vericiyi ve
belirlenen amaglar1 tatmin eden sonuca ulastirabilmektir. Bu nedenle uygun yonteme,
karar vericinin ilgili nitelikler {izerindeki tercihlerini (siralama bilgisi, esik degerleri,
kardinal ol¢eklerdeki yargilar vb.) ne sekilde belirtebilecegi tespit edildikten sonra

karar verilmesi dogru bir yaklasim olabilir.

Uygulamada her ii¢ yontemin de farkli siralamalar yapmis olmasi hangisinin
dogru ya da dogruya yakin bir sonu¢ c¢ikardigini sorgulama geregini ortaya
koymaktadir. Bu da yontemlerin avantaj ve dezavantajlarin da saklidir. Her fi¢
yontem de temel bir hiyerarsi ve bu hiyerarsiye gore adaylarin aldiklar1 notlara gore
olusturulmus matris ile baslamaktadirlar. TOPSIS yontemi ideal ¢oziime en yakin
negatif ideal ¢6ziime en uzak aday1 en iyi aday olarak segen kolay uygulanabilen bir
yontemdir. PROMETHEE yo6nteminin sonuglart analiz araglar1 sayesinde 6ne ¢ikan
alternatiflerin giiclii yanlari, bunlar1 6ne ¢ikaran ana kriterler, tercih fonksiyonlarinin
sonucu nasil etkiledigi ¢ok rahatlikla analiz edilebilme ve sonuglar degisik yonlerden
(kriterlerin agirliklar1 degistirilerek, tercih fonksiyonlarinin kosullar1 degistirilerek)
incelenerek farkli siralamalar elde edilebilmektedir. ELECTRE yontemi ile elde
edilen siralamanin tutarsiz olmasinda ve siralamanin yoruma agik olmasinda uyum
ve uyumsuzluk setleri belirlenirken uyumluluk tarafina esit olan degerlerin ekleniyor
olmas1 ve ortalama degerlerin esik deger olarak kabul edilmesidir. Bu esik degerler
keyfi degerlerdir ve degistirilmesi durumunda sonuclarda degisecektir. Bu sonugla
yontemlerin bir sistematik i¢inde yiiriimesi, matematiksel bir temelleri olmasi,
yontemler sayesinde hiyerarsinin, kriterlerin ve adaylarin anlagilir bir sekilde
goriilmesi, tanimlanmasi ve yorumlanabilmesi yontemlerin firma se¢im siirecinde

uygulanabileceginin gdstergesidir.

Burada AHP i¢in Super Decision, PROMETHEE i¢in Visual Promethee,
ELECTRE ve TOPSIS i¢in Excel programlari yeterli olmaktadir. Sonu¢ olarak
finansal performanslarin degerlendirilmesi ve sirketlerin karsilastirilmasi siireci i¢in
yontemlerin uygulanmasinda fazladan bir maliyet ve zaman gerekmemektedir. Cok

kisa bir siirede yontemler uygulanabilmektedir. Zaman ve maliyetin az olmasi
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aslinda ¢ yontemin de bir sekilde uygulanmasmin farkli bakis acilar
gelistirebilecegi diisliniildiigiinde iiclinii de uygulayarak sonuclari ortaya koymak

faydal1 olacaktir.

Hibrit bir yap1 kullanilmasinin temel nedeni her {i¢ yontemin iistiin yonlerinden
en iyi sekilde faydalanmak ve zaaflarindan dolayr olusan hatalart minimize etmektir.
Bu sebepten dolay1 ii¢ yontem ile yapilan finansal performans analizinin sonuglarinin
geometrik ortalamasi alinarak her bir firmanin kriter puanlandirilmasi yapildi.
Dolaysiyla ii¢ yonteminde siralamasi isleme dahil edilerek daha objektif ve hatalarin

minimize edildigi bir finansal performans siralamasi elde edilmesi hedeflendi.
Elde edilen genel siralama sonucu seklinde elde edildi:
TUPRS, ARCLK, CCOLA, TOASO, AYGAZ, TTKOM, AEFES.

Elde edilen genel siralama sonuglarinin kurumsal yonetim siralamasi ile yapilan
korelasyon sonucu %95 giiven diizeyinde r=0,857 olarak elde edilmistir. Elde edilen
katsayinin anlamlilik degeri p=0,014 cikmistir. finansal performans ile kurumsal
yonetim arasinda pozitif yonde giiclii ve 0,05 giivenirlik diizeyinde de anlamli bir
iligki elde edilmistir. Sonug olarak olusturulan modele gore “Finansal Performans

ile Kurumsal Yonetim arasinda anlamli iligki vardir” hipotezi kabul edilmistir.

Elde edilen siralama sonucuna gére kurumsal yonetim siralamasi ile en tutarlt
olan yontemin TOPSIS-PROMETHEE-ELECTRE iiclii hibrit model yaklagiminin

oldugu sonucuna varilmstir.

Sonu¢ olarak 1ii¢ yOontemin de finansal performans analiz siirecinde
uygulanabilecegi, yontemlerin farkli bakis acilar1 gelistirmesi agisindan maliyet ve
zaman problemi de yaratmamasindan ve biitlin siireci bir sistematik icerisine
sokmasindan dolay:1 birlikte uygulanmalarmin faydali olacagi degerlendirilmistir.
CKKV'nin, ¢ok boyutlu problemlerin ele alinmasinda yontemsel zenginlige ve
isletmecilik alaninda pratik gecerlilige sahip oldugu, hem nesnel Olciilere hem de

0znel yargilara dayanan analizlere imkan verdigi sonucuna varilmistir.
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04.07.1985 tarihinde Van’da diinyaya gelen Cihan CIFTCI, ilk ve orta
ogrenimini Van’da tamamladiktan sonra Marmara Universitesi Egitim Fakiiltesi
Matematik Ogretmenligi Boliimiinii 2008-2009 yillarinda tamamladi. Anadolu
Universite Isletme Fakiiltesi 4. Sinifta halen okumaktadir. Meslek hayatma gesitli
dershanelerde Matematik Ogretmeni olarak baslayan CIFTCI, 2012 yilinda milli
egitim bakanligina matematik 6gretmeni olarak atandi. 2011 yil1 Eyliil ayinda Gebze
Ileri Teknoloji Enstitiisii isletme Ana Bilim Dal1 iizerine yiiksek lisans egitimine

baslamistir.
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EK 1: Anadolu Efes- Finansal Oranlar (USD)

Anadolu Efes- Finansal Oranlar (USD

Biiyiime Oranlari 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Biiylime 6,45 0,24 -6,84 72,93
Borg Biiylime 3,83 0,21 -6,05 20,11
Esas Faaliyet Kar Biiyiime (Y1llik) -7,27 11,01 -22,74 | -16,72
Kisa Vadeli Bor¢ Biiyiime 5,91 14,96 | -24,84 | 12,56
Net Bor¢ Biiyiime -30,79 -4,2 22,07 -55,1
Net Kar Biiyiime 14 22,88 | -39,09 | 66,46
Net Satig Biiyiime -13,22 | 12,79 2,69 -15,51
Ozsermaye Biiyiime 13,16 | 11,04 | -7.87 | 128,02
Uzun Vadeli Borg Biiylime 1,37 -17,98 | 26,45 27,86
Degerleme Oranlar 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Fiyat / Esas Faaliyet Kar 11,9 14,54 14,87 28,33
Fiyat / Nakit Akis1 11,29 12,7 13,27 15,95
Fiyat / Satig Orani1 2,04 2,45 1,89 3,54
Fiyat Kazang 18,39 20,3 26,33 25,09
Hisse Basina Kar 0,61 0,75 0,45 0,57
Piyasa Defter Degeri 3,12 3,81 3,26 2,27
Faaliyet Oranlari 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Devir Hizi 0,68 0,77 0,85 0,41
Alacak Devir Hizi 6,95 6,97 7,11 4,55
Alacak Devir Suresi 52,52 52,4 51,33 80,18
Donen Varlik Devir Hizi 1,8 2,01 2,34 1,45
Faaliyet Gideri / Net Satis 32,8 33,93 35,23 41,68
Maddi Duran Varlik Devir Hiz1 1,87 2,1 2,15 1,66
Nakit Dondiirme Stiresi 72,44 69,02 76,03 | 106,15
Stok Devir Hizi 8,48 9,57 8,05 6,58
Stok Devir Siiresi 43,04 38,15 45,34 55,47
Ticari Bor¢ Devir Hizi 7.9 8,34 9,21 5,67
Ticari Bor¢ Devir Siiresi 46,18 43,76 39,64 64,4
Finansal Yap1 Oranlan 2009/12|2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Bor¢ / Donen Varliklar 131,08 | 129,57 | 138,05 | 121,7
Bor¢ Aktifler 49,65 49,63 50,05 34,77
Borg Ozsermaye 111,08 | 100,24 | 102,22 | 53,85
Esas Faaliyet Kar/ Kisa Vade Borglar 0,43 0,41 0,42 0,31
Finansman Gider / Net Satis 12,29 6,27 7,86 3,62
Kisa Vade Borg / Aktifler 27,41 31,44 25,36 16,51
Kisa Vade Bor¢ / Toplam Borg 55,22 63,35 50,67 47,49
Kisa Vadeli Borg / Dénen Varliklar 72,38 82,08 69,96 57,8
Kisa Vadeli Fin. Bor¢ / Kisa V.B 63,77 56,69 48,85 17,87
Ozsermaye / Aktifler 44,69 49,51 48,97 64,56
Ozsermaye / Maddi Duran Varlik 1,22 1,35 1,24 2,6
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Karhhk Oranlan 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Karlilik 7,57 9,28 6,07 5,84
Aktiflerin Getirisi 70,42 76,92 81,69 52,44
Briit Kar Marji 49,94 50,79 47,92 54,19
Esas Faaliyet Kar Marj1 17,13 16,86 12,69 12,51
Maliyet / Net Satig 50,06 49,21 52,08 45,81
Net Kar / Donen Varliklar 19,99 24,23 16,74 20,45
Net Kar Marj1 11,09 12,08 7,17 14,12
Net Kar Marji 11,09 12,08 7,17 14,12
Ozsermaye Karlilik 16,94 18,75 12,39 9,04
Likidite Oranlan 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Cari Oran 1,38 1,22 1,43 1,73
Donen Varliklar / Aktifler 37,88 38.31 36,26 28,57
Duran Varliklar / Aktifler 62,12 61,69 63,74 71,43
Likit Oran 1,01 0,87 0,94 1,4
Nakit Oran 0,71 0,53 0,56 0,81
Stok / D6énen Varliklar 20,05 21,85 23,46 18,58
EK 1: Devami

Kaynak: https://www.finnet.com.tr
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EK 2: Aygaz- Finansal Oranlar (USD)

Aygaz- Finansal Oranlar (USD)

Biiyiime Oranlari 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Bliylime 6,14 4,82 -21,56 | 16,58
Bor¢ Bliyiime -14,12 -9,25 -42,76 10,45
Esas Faaliyet Kar Biiyiime 0,3 -23,67 | -38,32 4,67
Kisa Vadeli Borg Biiyiime -31,8 -0,44 -37,64 7,93
Net Borg Biiylime -34,61 | -634,4 | -3542 | 49,37
Net Kar Biiyiime 920,09 | -21,52 | 42,56 | -25,21
Net Satis Biiylime -12,22 27,7 5,31 -4,64
Ozsermaye Biiyiime 22,97 12,39 | -11,69 | 18,16
Uzun Vadeli Borg Biiyiime 72,13 | -26,29 | -56,11 19,78
Degerleme Oranlar 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Fiyat / Esas Faaliyet Kar 5,95 11,14 15,6 17,03
Fiyat / Nakit Akist 4,23 7,36 5 7,42
Fiyat / Satig Orant 0,46 0,52 0,43 0,51
Fiyat Kazang 5,54 10,1 6,12 9,34
Hisse Basina Kar 0,68 0,53 0,76 0,57
Piyasa Defter Degeri 0,99 1,26 1,23 1,19
Faaliyet Oranlar 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Devir Hizi 1,4 1,71 2.3 1,88
Alacak Devir Hiz1 11,4 16,09 17,43 16,11
Alacak Devir Suresi 32,02 22,68 20,94 22,66
Donen Varlik Devir Hizi 4,28 4,41 7,95 8,02
Faaliyet Gideri / Net Satig 6,92 6,11 6,03 6,33
Maddi Duran Varlik Devir Hizi 5,14 10,09 10,88 9,34
Nakit Dondiirme Siiresi 25,53 11,16 17,91 18,74
Stok Devir Hiz1 35,67 32,24 31,32 26,6
Stok Devir Siiresi 10,23 11,32 11,65 13,72
Ticari Bor¢ Devir Hizi 18,62 14,26 22,69 18,75
Ticari Bor¢ Devir Siiresi 19,61 25,6 16,08 19,46
Finansal Yapi1 Oranlar 2009/12 |1 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Bor¢ / Donen Varliklar 99,26 72,6 71,16 83,14
Borg Aktifler 32,54 28,17 20,56 19,47
Borg Ozsermaye 49,45 39,93 25,88 24,19
Esas Faaliyet Kar/ Kisa Vade B. 0,51 0,39 0,39 0,38
Finansman Gider / Net Satis 4,05 2,13 2,15 0,35
Kisa Vade Bor¢ / Aktifler 21,45 20,37 16,19 14,99
Kisa Vade Borg / Toplam Borg 65,91 72,31 78,77 76,97
Kisa Vadeli Bor¢ / Donen Varliklar 65,42 52,5 56,05 64
Kisa Vadeli Fin. Bor¢ / Kisa V. Bor¢ | 46,4 0,46 0,4 1,31
Ozsermaye / Aktifler 65,8 70,55 79,43 80,51
Ozsermaye / Maddi Duran Varlik 2,41 4,16 3,76 4
Karhhk Oranlan 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
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Aktif Karlilik 11,75 8,8 15,99 10,26
Aktiflerin Getirisi 144,65 | 175,15 | 201,98 | 202,3
Briit Kar Marji 14,72 10,77 8,75 9,33
Esas Faaliyet Kar1 Marji 7,79 4,66 2,73 2,99
Maliyet / Net Satis 85,28 89,23 91,25 90,67
Net Kar / Donen Varliklar 35,84 22,68 55,35 43,79
Net Kar Marji 8,37 5,14 6,96 5,46
Ozsermaye Karlilik 17,86 12,47 20,13 12,74
Likidite Oranlar: 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Cari Oran 1,53 1,9 1,78 1,56
Donen Varliklar / Aktifler 32,78 38,8 28,89 23,42
Duran Varliklar / Aktifler 67,22 61,2 71,11 76,58
Likit Oran 1,34 0,93 1,27 1,06
Nakit Oran 0,73 0,46 0,58 0,28
Stok / D6nen Varliklar 9,51 14,58 23,47 30,8
EK 2: Devami

Kaynak: https://www.finnet.com.tr
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EK 3: Arcelik- Finansal Oranlar (USD)

Arcelik- Finansal Oranlar (USD)

Biiyiime Oranlari 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Biiylime -5,9 10,96 1,87 18,93
Bor¢ Biiylime -23,86 3,5 14,9 21,51
Esas Faaliyet Kar Biiylime 31,93 -16 4,69 8
Kisa Vadeli Borg Biiyiime 6,75 -28,26 | 22,25 19,38
Net Borg Biiylime -60,38 | -40,17 | 117,65 | 22,02
Net Kar Biiylime 919,07 9,84 -11,93 -4,44
Net Satis Biiyiime -19,63 8,5 9,36 16,53
Ozsermaye Biiyiime 39,93 20,53 -13,96 15,88
Uzun Vadeli Borg Biiyiime -72,91 | 204,09 3,97 25,23
Degerleme Oranlari 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Fiyat / Esas Faaliyet Kar 5,85 9,05 5,5 10,41
Fiyat / Nakit Akist 6,09 7,21 5 10,19
Fiyat / Satig Oran1 0,62 0,74 0,43 0,75
Fiyat Kazang 8,37 9.9 7,15 15,3
Hisse Basina Kar 0,46 0,51 0,45 0,43
Piyasa Defter Degeri 1,46 1,58 1,17 2,06
Faaliyet Oranlari 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Devir Hiz1 1 0,98 1,05 1,03
Alacak Devir Hiz1 2,82 3,05 3,04 3
Alacak Devir Suresi 129,55 | 119,63 | 120,06 | 121,82
Donen Varlik Devir Hizi 1,54 1,5 1,6 1,56
Faaliyet Gideri / Net Satis 22,45 21,66 22,3 21,65
Maddi Duran Varlik Devir Hiz1 5,16 5,71 6,66 6,55
Nakit Déndiirme Siiresi 141,97 | 120,15 | 127,42 | 136,71
Stok Devir Hizi 6,54 7,3 6,71 6,38
Stok Devir Siiresi 55,81 50,03 54,43 57,17
Ticari Bor¢ Devir Hiz1 5,64 5,18 5,42 6,14
Ticari Bor¢ Devir Siiresi 64,74 70,53 67,34 59,45
Finansal Yap1 Oranlan 2009/12 |1 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Bor¢ / Donen Varliklar 88,58 82,43 91,92 93,53
Bor¢ Aktifler 57,31 53,46 60,3 61,6
Borg Ozsermaye 136,41 | 117,13 | 156,42 | 164,02
Esas Faaliyet Kar/ Kisa Vade B. 0,21 0,25 0,21 0,19
Finansman Gider / Net Satis 8,8 4,04 5,62 3,45
Kisa Vade Borg / Aktifler 49,48 31,99 38,39 38,53
Kisa Vade Borg / Toplam Borg 86,33 59,84 63,66 62,55
Kisa Vadeli Borg¢ / Dénen Varliklar 76,47 49,32 58,51 58,5
Kisa Vadeli Fin. Bor¢ / Kisa V.B 60,5 35,83 46,14 19,92
Ozsermaye / Aktifler 42,01 45,64 38,55 37,56
Ozsermaye / Maddi Duran Varlik 2,17 2,67 2,45 2,4
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Karhhk Oranlar 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Karlilik 7,35 7,27 6,29 5,05
Aktiflerin Getirisi 96,76 | 102,65 | 105,73 | 111,52
Briit Kar Marj1 32,98 29,81 30,11 28,89
Esas Faaliyet Kar1 Marj1 10,53 8,15 7,81 7,23
Maliyet / Net Satig 67,02 70,19 69,89 71,11
Net Kar / Dénen Varliklar 11,36 11,22 9,59 7,67
Net Kar Marji 7,36 7,45 6 4,92
Ozsermaye Karlilik 17,49 15,94 16,31 13,45
Likidite Oranlar: 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Cari Oran 1,31 2,03 1,71 1,71
Donen Varliklar / Aktifler 64,7 64,85 65,6 65,86
Duran Varliklar / Aktifler 35,3 35,15 34,4 34,14
Likit Oran 0,99 1,56 1,23 1,28
Nakit Oran 0,28 0,56 0,33 0,44
Stok / D6nen Varliklar 21,81 20,8 25,36 23,75
EK 3: Devami

Kaynak: https://www.finnet.com.tr
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EK 4: Coca Cola Icecek- Finansal Oranlar (USD)

Coca Cola I¢ecek- Finansal Oranlar (USD)

Biiyiime Oranlari 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Bliylime 17,52 2,51 1,9 15,25
Borg¢ Biiylime 19,53 -3,5 8,74 9,67
Esas Faaliyet Kar Biiyiime -31,67 | 39,74 3,18 33,06
Kisa Vadeli Borg Biiyiime 190,84 | -24,61 | -51,55 13
Net Borg Biiylime -8,7 -10,54 | 3892 | -10,41
Net Kar Biiyiime 74,11 20,18 | -36,19 | 152,37
Net Satis Biiyiime -10,93 17,91 11,31 4,35
Ozsermaye Biiyiime 14,71 10,13 -5,6 22,21
Uzun Vadeli Borg Biiyiime -51,6 49,15 84,77 8,56
Degerleme Oranlar: 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Fiyat / Esas Faaliyet Kar 18,89 17,9 15,59 20,51
Fiyat / Nakit Akist 13,01 14,6 17,12 17,27
Fiyat / Satig Orani1 1,63 1,83 1,48 2,48
Fiyat Kazang 23,13 25,49 35,88 24,9
Hisse Basina Kar 0,43 0,52 0,33 0,83
Piyasa Defter Degeri 3,04 3,66 3,48 4,99
Faaliyet Oranlar: 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Devir Hizi 0,82 0,94 1,03 0,93
Alacak Devir Hiz1 7,99 9,28 9,73 8,6
Alacak Devir Suresi 45,68 39,32 37,53 42,46
Donen Varlik Devir Hizi 1,98 2,19 2,74 2,53
Faaliyet Gideri / Net Satig 27,46 27,25 27,57 27,05
Maddi Duran Varlik Devir Hizi 1,97 2,36 2,28 2,23
Nakit Dondiirme Siiresi 72,1 60,48 55,12 46,51
Stok Devir Hiz1 9,33 10,75 10,42 10,76
Stok Devir Siiresi 39,11 33,94 35,02 33,92
Ticari Bor¢ Devir Hizi 18,38 17,86 13,19 7,44
Ticari Bor¢ Devir Siiresi 19,86 20,44 27,68 49,07
Finansal Yapi1 Oranlan 2009/12 1 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Bor¢ / Donen Varliklar 134,38 | 122,04 | 149,13 | 144,53
Borg Aktifler 55,65 52,39 5591 53,2
Borg Ozsermaye 127,14 111,4 | 128,33 | 115,16
Esas Faaliyet Kar/ K.V.B 0,18 0,33 0,7 0,83
Finansman Gider / Net Satis 8,14 6,93 9,91 4,14
Kisa Vade Bor¢ / Aktifler 39,73 29,22 13,89 13,62
Kisa Vade Borg / Toplam Borg 71,38 55,77 24,85 25,6
Kisa Vadeli Bor¢ / Dénen V. 95,93 68,06 37,05 37
Kisa Vadeli Fin. Bor¢ / K.V.B 79,44 71,28 23,83 12,3
Ozsermaye / Aktifler 43,77 47,03 43,56 46,2
Ozsermaye / Maddi Duran V. 1,05 1,18 0,97 1,11
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Karhhk Oranlan 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Karlilik 5,76 6,75 4,23 9,26
Aktiflerin Getirisi 88,39 95,25 | 103,75 | 99,65
Briit Kar Marji 36,08 37,47 37,05 39,13
Esas Faaliyet Kar Marj1 8,62 10,22 9,47 12,08
Maliyet / Net Satig 63,92 62,53 62,95 60,87
Net Kar / Donen Varliklar 13,91 15,74 11,28 25,16
Net Kar Marj1 7,04 7,18 4,12 9,95
Ozsermaye Karlilik 13,16 14,36 9,71 20,01
Likidite Oranlar: 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Cari Oran 1,04 1,47 2,7 2,7
Donen Varliklar / Aktifler 41,41 42,93 37,49 36,81
Duran Varliklar / Aktifler 58,59 57,07 62,51 63,19
Likit Oran 0,73 1,03 1,56 1,9
Nakit Oran 0,48 0,56 0,99 0,88
Stok / D6nen Varliklar 17,8 17,29 18,89 19,31
EK 4: Devami

Kaynak: https://www.finnet.com.tr
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EK 5: Tofas Oto. Fab.- Finansal Oranlar (USD)

Tofas Oto. Fab.- Finansal Oranlar (USD)

Biiyiime Oranlari 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Bliylime 22,84 17,84 -3,29 2,73
Bor¢ Bliytime 20,67 18,34 2,27 -5.41
Esas Faaliyet Kar Biiylime -16,92 | 44,95 12,66 -8,99
Kisa Vadeli Borg Biiyiime 33,29 13,32 8,77 -4,27
Net Borg Biiylime -33,36 | -19,38 | 39,71 | -38,62
Net Kar Biiylime 71,29 9,94 10,96 | -13,18
Net Satis Biiyiime -10,98 | 29,28 2.9 -14,88
Ozsermaye Biiyiime 27,6 16,82 | -1494 | 23,25
Uzun Vadeli Borg Biiyiime 5,82 25,77 -6,41 -7,19
Degerleme Oranlari 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Fiyat / Esas Faaliyet Kar 8,7 9,86 5,28 10,95
Fiyat / Nakit Akist 4,35 5,94 3,36 6,66
Fiyat / Satig Orani 0,47 0,6 0,35 0,78
Fiyat Kazang 6,73 10,06 5,47 11,89
Hisse Basina Kar 0,47 0,51 0,57 0,49
Piyasa Defter Degeri 1,66 2,33 1,65 2,53
Faaliyet Oranlar 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Devir Hiz1 1,14 1,25 1,33 1,1
Alacak Devir Hizi 6.9 8,54 6,72 8,91
Alacak Devir Suresi 52,87 42,75 54,32 40,95
Donen Varlik Devir Hizi 2,5 2,38 2,35 1,87
Faaliyet Gideri / Net Satis 5,01 4,89 5,04 5,28
Maddi Duran V. Devir H. 3,94 5,32 6,42 5,31
Nakit Dondiirme Siiresi 3,69

Stok Devir Hiz1 17,64 19,18 18,68 17,06
Stok Devir Siiresi 20,69 19,03 19,53 21,39
Ticari Bor¢ Devir Hiz1 3,96 472 4,62 4,39
Ticari Bor¢ Devir Siiresi 92,25 86,96 79,04 83,19
Finansal Yap1 Oranlan 2009/12 1 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Bor¢ / Donen Varliklar 148,23 | 129,07 | 126,35 | 111,93
Borg Aktifler 67,43 67,72 71,61 65,93
Borg Ozsermaye 207,06 | 209,76 | 252,21 | 193,54
Esas Faaliyet Kar/ K.V.B 0,15 0,2 0,2 0,19
Finansman Gider / Net Satis 1,72 1,9 4,34 0,52
Kisa Vade Borg / Aktifler 40,26 38,72 43,54 40,58
Kisa Vade Borg / Toplam B. 59,71 57,18 60,81 61,55
Kisa Vadeli Bor¢ / Donen V. 88,5 73,8 76,83 68,89
Kisa Vadeli Fin. Bor¢ / K.V.B | 27,37 25,26 34,25 3,65
Ozsermaye / Aktifler 32,57 32,28 28,39 34,07
Ozsermaye / Maddi Duran V. 1,13 1,37 1,37 1,64
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Karhhk Oranlar 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Karlilik 8,03 7,49 8,59 7,26
Aktif Karlilik 8,03 7,49 8,59 7,26
Aktiflerin Getirisi 125,57 | 135,19 | 130,73 | 111,64
Aktiflerin Getirisi 125,57 | 135,19 | 130,73 | 111,64
Briit Kar Marj1 10,46 11 11,73 12,43
Esas Faaliyet Kar Marj1 5,45 6,11 6,69 7,16
Esas Faaliyet Kar1 Marj1 5,45 6,11 6,69 7,16
Maliyet / Net Satis 89,77 89,65 88,77 88,35
Net Kar / Donen Varliklar 17,65 14,28 15,16 12,33
Net Kar / Donen Varliklar 17,65 14,28 15,16 12,33
Net Kar Marji 7,05 5,99 6,46 6,59
Net Kar Marji 7,05 5,99 6,46 6,59
Ozsermaye Karlilik 24,65 23,2 30,26 21,32
Ozsermaye Karlilik 24,65 23,2 30,26 21,32
Likidite Oranlar 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Cari Oran 1,13 1,36 1,3 1,45
Donen Varliklar / Aktifler 45,49 52.47 56,68 58,91
Duran Varliklar / Aktifler 54,51 47,53 43,32 41,09
Likit Oran 0,95 1,18 1,13 1,26
Nakit Oran 0,36 0,56 0,49 0,67
Stok / Donen Varliklar 14,66 11,62 10,64 10,76
EK 5: Devami

Kaynak: https://www.finnet.com.tr
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EK 6: Tiirk Telekom- Finansal Oranlar (USD)

Tiirk Telekom- Finansal Oranlar (USD)

Biiyiime Oranlari 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Bliylime 6,32 9,74 -13,14 | 13,78
Borg¢ Biiylime 6,21 8,94 -5,46 10,52
Esas Faaliyet Kar Biiyiime -16,24 | 21,09 5,34 -10,67
Kisa Vadeli Borg Biiyiime 32,03 0,64 -5,68 -19,95
Net Borg Biiylime 34,07 -9,87 18,83 24,33
Net Kar Biiyiime -11,33 | 35,88 | -24,11 18,72
Net Satis Biiyiime -13,4 5,88 -1,08 -0,9
Ozsermaye Biiyiime 6,49 10,92 | -24,23 | 19,66
Uzun Vadeli Borg Biiyiime -16,72 | 20,62 -5,22 46,14
Degerleme Oranlar 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Fiyat / Esas Faaliyet Kar 6,67 7,65 6,36 7,5
Fiyat / Nakit Akist 4,8 5,56 5,9 5,65
Fiyat / Satig Orani1 1,55 2,04 1,8 1,92
Fiyat Kazang 8,82 9,01 10,4 9,24
Hisse Basina Kar 0,34 0,47 0,35 0,42
Piyasa Defter Degeri 2,94 3,68 4,26 3,75
Faaliyet Oranlar: 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Devir Hizi 0,77 0,74 0,84 0,73
Alacak Devir Hiz1 6.84 6,7 6,48 5,72
Alacak Devir Suresi 53,38 54,5 56,29 63,76
Donen Varlik Devir Hizi 3,61 3,01 3.4 2,89
Faaliyet Gideri / Net Satig 28,64 27,52 27,44 25,17
Maddi Duran Varlik Devir Hizi 1,55 1,56 1,73 1,52
Stok Devir Hizi 186,5 | 136,86 | 131,77 | 129,23
Stok Devir Siiresi 1,96 2,67 2,77 2,82
Ticari Bor¢ Devir Hizi 5,61 391 3,89 3,78
Ticari Bor¢ Devir Siiresi 65,1 93,34 93,9 96,43
Finansal Yap1 Oranlan 2009/12|2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Bor¢ / Donen Varliklar 280,51 | 240,43 | 259,67 | 246,25
Borg¢ Aktifler 59,54 59,11 64,33 62,49
Borg Ozsermaye 147,17 | 144,54 | 180,35 | 166,58
Esas Faaliyet Kar/ K.V.B 0,51 0,62 0,69 0,77
Finansman Gider / Net Satis 6,94 5,61 10,78 5,34
Kisa Vade Borg / Aktifler 34,81 31,92 34,67 24,39
Kisa Vade Borg / Toplam Borg 58.46 54,01 53,89 39,03
Kisa Vadeli Bor¢ / Dénen V. 163,99 | 129,85 | 139,93 | 96,11
Kisa Vadeli Fin. Bor¢ / K.V.B 46,31 38,77 41,05 6,79
Ozsermaye / Aktifler 40,46 40,89 35,67 37,51
Ozsermaye / Maddi Duran V. 0,82 0,86 0,73 0,78
Karhhk Oranlan 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
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Aktif Karlilik 13,5 16,72 14,61 15,24
Aktiflerin Getirisi 79,08 77,47 78,38 78,17
Briit Kar Marji 51,92 54,14 55,79 50,72
Esas Faaliyet Kar1 Marji 23,27 26,62 28,34 25,55
Maliyet / Net Satis 48,08 45,86 4421 49,28
Net Kar / Donen Varliklar 63,61 68 58,96 60,06
Net Kar Marji 17,6 22,58 17,32 20,75
Ozsermaye Karlilik 33,37 40,88 40,95 40,63
Likidite Oranlar: 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Cari Oran 0,61 0,77 0,71 1,04
Donen Varliklar / Aktifler 21,23 24,58 24,77 25,38
Duran Varliklar / Aktifler 78,77 75,42 75,23 74,62
Likit Oran 0,49 0,62 0,55 0,95
Nakit Oran 0,16 0,25 0,17 0,23
Stok / D6nen Varliklar 2,21 2,19 2,66 2,93
EK 6: Devami

Kaynak: https://www.finnet.com.tr
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EK 7: Tiipras- Finansal Oranlar (USD)

Tiipras- Finansal Oranlar (USD)

Biiyiime Oranlar 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Bliylime 18,89 32,59 | -14,02 | 20,65
Bor¢ Biiylime 27,39 514 -16,19 | 2148
Esas Faaliyet Kar Biiylime -35,43 | 29,71 43,44 | -49,99
Kisa Vadeli Borg Biiyiime 30,71 60,95 | -23,14 2,89
Net Borg Biiylime -426,07 | -196,02 | 129,28 | -3,71
Net Kar Biiylime 56,81 -6,29 51,42 9,81
Net Satis Biiylime -44,07 32,4 40,12 -3,15
Ozsermaye Biiyiime 7,08 0,45 -8,39 18,62
Uzun Vadeli Borg Biiyiime 13,26 4,47 36,34 | 100,73
Degerleme Oranlari 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Fiyat / Esas Faaliyet Kar 8,05 7,84 4.6 12,65
Fiyat / Nakit Akist 7,62 9,79 5,88 7,69
Fiyat / Satig Orani 0,38 0,36 0,21 0,31
Fiyat Kazang 9,44 12,73 7,06 8,86
Hisse Basina Kar 2,09 1,96 2,97 3,26
Piyasa Defter Degeri 1,99 2,5 2,29 2,66
Faaliyet Oranlar 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Devir Hiz1 1,94 1,94 3,16 2,54
Alacak Devir Hizi 22,8 37,21 13,91 14,48
Alacak Devir Suresi 16,01 9,81 26,24 25,21
Donen Varlik Devir Hizi 3,43 2.9 5,14 4,62
Faaliyet Gideri / Net Satis 3,22 2,5 1,81 1,57
Maddi Duran Varlik Devir H. 5,55 7,41 11,4 7,22
Nakit Dondiirme Siiresi 3,08 12,01 15,46
Stok Devir Hiz1 12,21 12,99 12,49 10,72
Stok Devir Stiresi 29.9 28,1 29,22 34,05
Ticari Bor¢ Devir Hiz1 7,85 5,14 7,85 8
Ticari Bor¢ Devir Siiresi 46,5 70,99 46,47 45,62
Finansal Yap1 Oranlan 2009/12 1 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Bor¢ / Donen Varliklar 111,48 | 107,84 | 114,21 128,8
Borg Aktifler 63,03 71,97 70,15 70,63
Borg Ozsermaye 171,8 | 258,95 | 236,9 | 242,61
Esas Faaliyet Kar/ K.V.B 0,17 0,14 0,26 0,13
Finansman Gider / Net Satis 1,24 3,36 3,18 0,4
Kisa Vade Borg / Aktifler 52,37 63,57 56,82 48.46
Kisa Vade Borg / Toplam Borg 83,08 88,33 81,01 68,62
Kisa Vadeli Bor¢ / Donen V. 92,62 95,25 92,52 88,38
Kisa Vadeli Fin. Bor¢ / K.V.B 28,33 25,72 11,08 6,84
Ozsermaye / Aktifler 36,69 27,79 29,61 29,11
Ozsermaye / Maddi Duran V. 1,05 1,06 1,07 0,83
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Karhlik Oranlari 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Aktif Karlilik 7,72 5,46 9,61 8,75
Aktiflerin Getirisi 210,79 | 220,93 | 291,98 | 277,22
Briit Kar Marji 7,89 7,07 6,49 3,98
Esas Faaliyet Kar Marj1 4,66 4,57 4,68 2,42
Maliyet / Net Satig 92,11 93,13 93,51 96,02
Net Kar / Donen Varliklar 13,66 8,18 15,64 15,95
Net Kar / Donen Varliklar 13,66 8,18 15,64 15,95
Net Kar Marj1 3,98 2,82 3,04 3,45
Ozsermaye Karlilik 21,05 19,63 32,45 30,04
Likidite Oranlar 2009/12 | 2010/12 | 2011/12 | 2012/12
Cari Oran 1,08 1,05 1,08 1,13
Donen Varliklar / Aktifler 56,54 66,74 61,42 54,84
Duran Varliklar / Aktifler 43,46 33,26 38,58 45,16
Likit Oran 0,72 0,76 0,57 0,7
Nakit Oran 0,59 0,67 0,15 0,4
Stok / Donen Varliklar 26,34 21,2 40,37 34,22
EK 6: Devami

Kaynak: https://www.finnet.com.tr
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