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Bu ¢alisma ile Borsa Istanbul’da islem géren “Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar”,
“Ulastirma, Haberlesme ve Depolama”, “Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinleri”
sektorlerine ait isletmelerin 2012 ve 2018 yillar1 arasindaki “bilango (finansal durum tablosu)
ve gelir tablolar1 (kar veya zarar tablosu)” kullanilarak finansal performansin 6l¢iilmesi ve
degerlendirilmesi sonucunda isletme puanlarinin siralanmast amaglanmistir. Finansal
performansi 6l¢gmede oran analizi ve performansin degerlendirilmesinde Cok Kriterli Karar
Verme yontemlerinden TOPSIS, VIKOR ve ARAS yontemleri kullanilmistir. Kriterlerin
agirliklar esit agirhik yontemi ile belirlenmistir. Bu ¢alismada TOPSIS, VIKOR ve ARAS
yontemleri ile kriterler tek bir puana cevrilerek isletmelerin performanslari tespit edilmistir.
Her bir yontem kullanilarak ayr1 ayr1 basari siralamasi yapilmis ve yontemler
karsilagtirilmistir.  Karsilastirma sonucunda siralamalar arasinda farkliliklar olduguna
ulagilmistir.
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Abstract

With this study, of the companies belonging to the “Retail Trade, Hotels and
Restaurants”, “Transportation, Communication and Storage”, “Chemistry, Petroleum Rubber
and Plastic Products™ sectors that are traded in Istanbul Stock Exchange, between 2012 and
2018 are aimed to be score listed as a result of measuring and evaluating the financial
performance by using “balance (statement of financial position) and income statements (profit
and loss statement)”. TOPSIS, VIKOR and ARAS methods, which are among the Multi-
Criteria Decision Making methods, have been used to measure financial performance and rate
analysis. The weights of the criteria have been determined by the equal weight method. In this
study, the methods of TOPSIS, VIKOR and ARAS and the criteria have been converted into a
single score and the performances of the enterprises have been determined. Success sequences
have been made using each method separately and the methods have been compared. As a
result of the comparison, it has been reached that there are differences between the rankings.

Keywords: Multi Criteria Desicion Making Methods, Financial Rate, Financial
Performance
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Giris

Yerel ve ulusal tiim isletmeler i¢in isletmelerin performansinin 6l¢iimlenmesi gittikge
daha fazla 6nem kazanmaktadir. Hizli olarak gelisen ve degisen teknoloji ve rekabete uyum
saglayabilmek i¢in tek bir alanda performansin o6l¢limlenmesi yetersiz kalmaktadir. Bu
durumdan &tiiri finansal, miisteri, isgoren, insan kaynaklar1 vb. alanlarda da performansin
Olctimlenmesinin gerekli oldugu savunulmaktadir (Ege ve Sener, 2013:109).

Isletmelerde dogru olarak yapilan finansal performans siralamasi ve degerlendirmesi
hem isletmeye hem de ilgililerine birden fazla yarar saglamaktadir. Mevcut ve potansiyel
yatirnmcilar/ortaklar, sirkete kredi, fon saglayan kurum ve kuruluslar, rakip isletmeler
sirketlerin finansal performans {izerine yapilan analizler sayesinde dogru bilgilere ulasarak
yatirnmda bulunup bulunmayacaklarina, kredi saglayanlar ise kredi verip vermeyeceklerine
karar verebilmektedirler.

Finansal performansin 6l¢limlenmesinden sonra yapilan degerlendirme ile isletmelerin
yillar itibariyle basarilari, eksiklikleri, belirlenen hedeflerden sapmalarin olup olmadig: ortaya
konmaktadir. Bu dogrultuda dogru planlama, dogru karar ve dogru stratejiler ile birlikte
isletmenin daha iyiye dogru gitmesi saglanabilmektedir. Finansal performans sonucu elde
edilen siralama isletmenin gelecekte verecegi kararlarin dogru olarak verilmesi agisindan
biiyiik bir 6neme sahiptir. Isletme finansal performansinin analizini yaparken ¢ok sayidaki
kriteri dikkate almasinin yani sira dogru yontemi de se¢mesi gerekmektedir. Finansal
performansin 6l¢iimlenmesinde kullanilan yontemlerden birisi de “Cok Kriterli Karar Verme
Yontemi “dir. Cok kriterli karar verme yontemi, karar vericinin belirledigi alternatif ve
kriterleri kullanarak alternatiflerin siralamasini yapma ve igerisinden en iyi (basarili) olan
alternatifin tercih edilmesidir (Chatterjee ve Chakraborty, 2012:385). Bagka bir tanima gore
ise, Olciilebilen ve Olciilemeyen birden fazla stratejiyle ilgili ve fonksiyonel unsurlari es
zamanda degerlendirebilme firsati taniyan, es zamanda karar verme prosesine bir¢ok bireyin
de dahil oldugu analiz ile ilgili (¢6ziimsel) tekniklerdir (Gorener, 2009:99).

Isletmelerde alt birimden {ist birime kadar her alanda biiyiik ya da kiiciik fark
etmeksizin birden fazla karar alinmaktadir. Bu kararlarin alinmasinda farkli sayidaki
alternatiflerin géz oniinde bulundurulmasi ¢6ziime ulasmay1 kolaylastirmaktadir. Kararlarin
alinmasinda birden fazla alternatifin ele alintyor olmasi sonucunda alternatiflerden hangisinin
daha verimli oldugun tespit edilmesinde Cok Kriterli Karar Verme Yontemlerinden
faydalanilmaktadir. Cok Kriterli Karar Verme Yontemleri, bir¢ok alternatif igerisinden en iyi
olan alternatifin saptanmasi ve alternatifleri en basarilidan en basarisiza dogru siralama
yapmaya imkan tammaktadir. Bu ¢alismada kullamilan TOPSIS yo6ntemi ideal ¢6ziime en
yakin ve ideal olmayan ¢6ziim noktasina en uzak olan alternatifleri (Dinger ve Gorener,
2011:250), VIKOR yoéntemi maksimum grup faydasi ve minimum pismanhg (Yildiz ve
Deveci, 2013:429), ARAS yontemi ise alternatiflerin her birisi i¢in ideal olan alternatife gore
oransal olan benzerligi tespit edebilmek (Omiirbek vd. 2017:32) i¢in kullanilan yontemlerdir.

Bu c¢alisma Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar, Ulastirma, Haberlesme ve
Depolama, Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinleri sektorlerinde faaliyette bulunan
isletmelerin finansal performanslarin geris veri setleri kullanilarak siralanmanin yapilmasi
hem isletmenin kendisine hem de diger isletmelere bir fikir vermesi agisindan oldukga
onemlidir. Ayrica bu sektorler i{izerine yapilan calismalarin daha az olmasi ve genis veri
setinin kullanilmiyor olmasi c¢alismayi onemli kilmaktadir. Bununla birlikte, c¢alismada
TOPSIS, VIKOR ve ARAS yontemlerini kullanarak her bir sektore ait yapilan finansal
performans degerlendirmesi sonucunda ulasilan sonuglar1 birbirleriyle kiyaslamaya imkan
vermektedir. Uluslararast ve ulusal g¢alismalar incelendiginde bu sektorlerin birlikte ele
alinmadigi, Cok Kriterli Karar Verme Yontemlerinden bir veya birkag¢inin ele alinip bu
calismada kullanilan yontemlerle farklilik gostermesi, ARAS yonteminin kullanildigi finansal
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performansin siralanmasina yonelik calismalarin az olmasinin yani sira genig veri setinin
kullanilmamasi sonucunda bu ¢alisma literatiirde 6nemli bir boslugu dolduracak olup ileride
yapilacak calismalara katki saglayacag diistiniilmektedir.

Bu ¢alismada, birinci bsliimde Cok Kriterli Karar Verme Yontemlerinden TOPSIS,
VIKOR ve ARAS yontemleri ile ilgili literatiir incelemesine yer verilmistir. Ikinci béliimde
calismada kullanilan yéntemlerden kisaca bahsedilmistir. Uctincii béliimde ise Perakende
Ticaret, Otel ve Lokantalar, Ulastirma, Haberlesme ve Depolama, Kimya, Petrol Kauguk ve
Plastik Uriinleri Sektérlerine ait verilerin analizi sonucunda ulasilan bulgular tablolar halinde
verilmis ve sonuglar degerlendirilmistir.

1. Literatiir Taramasi
TOPSIS yéntemi, VIKOR yoéntemi ve ARAS yonteminin kullanildii ulusal ve

uluslararasi alanda yapilan bazi ¢alismalar Tablo 1.’de verilmistir.
Tablo 1. TOPSIS, VIKOR ve ARAS Yiéntemlerinin Kullamildig1 Cahsmalar

Calismay1 Yapan Calismanin Yapildig: Cahsmada Kullanilan
Yer Yontem
Demirkol ve Tkvan Toptan ve Perakende ARAS Yontemi
(2019) Ticaret, Otel ve Lokanta
Sektorii
Omrani, Jafari ve | Tahran Menkul Kiymetler TOPSIS Yontemi
Mansori (2019) Borsasina kayitli olan
¢cimento isletmeleri
Korzeb ve Medina Polonya’da faaliyette TOPSIS Yontemi

(2019) bulunan bankalar
Koca, Ekici ve OECD tilkeleri Biitiinlesik Entropi Yo6ntemi
Simsek (2019) ve ARAS Yontemi
Goktolga ve Bireysel emeklilik AHP Yontemi ve VIKOR
Karakig (2018) firmalari Yontemi
Araujo, Wanke ve Brezilya’da faaliyetini TOPSIS Yontemi
Siqueira (2018) stirdliren doksan iki
hastane
Tezergil (2016) Mevduat Bankasi VIKOR Yontemi
Ozbek ve Erol Kirklareli’nden bir tekstil AHP Yontemi ve VIKOR
(2016) sirketinde isgéren se¢imi Y6ntemi
Stanujkic, Personel segme ve ARAS Yontemi ve SWARA
Djordjevic ve degerlendirme Y 6ntemi
Karabasevic (2015)
Janic (2015) Londra’da yeni bir TOPSIS Yontemi ve SAW
havaalani pisti inga Yontemi
edebilmek i¢in ti¢
havaalani i¢erisinden en
uygun olanini segme
Omiirbek, Karaatli | ADIM iiniversitelerinin | VIKOR Yéntemi ve TOPSIS
ve Yetim (2014) performans siralamasini Y 6ntemi
yapma
Ertugrul ve Oz¢il | Klima se¢imini etkileyen | VIKOR Yontemi ve TOPSIS
(2014) unsurlarin (etkenlerin) Yontemi
belirlenmesi ve onemlilik
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siralamasinin yapilmasi

Sliogeriene,
Turskis ve
Streimikiene
(2013)

Litvanya’da enerji tiretimi
sirasinda yararlanilan
teknolojik alternatifleri
siralama ve degerlendirme

AHP Yontemi ve ARAS
Yontemi

Kutut, Zavadskas
ve Lazauskas

Vilnius Old Town’daki
tarihi mimarilerin

ARAS Yontemi

siralamasini yapmak

(2013) onceliklerini (mimari,
arkeolojik, ekonomik vb.)
tespit etmek
Atmaca (2012) Spor kultiplerinin TOPSIS Yontemi
performansini siralama
Conkar, Elitas ve IMKB’de faaliyette TOPSIS Yontemi
Atar (2011) bulunan halka agik biiyiik
6lcekli isletmelerin
performansini siralama
Chen ve Chen Tayvan’da bulunan doért VIKOR Yéntemi
(2008) tiniversitenin tiirlerine gore

Opricovic ve Tzeng

Eski Yugoslavya’daki

TOPSIS Yéntemi, VIKOR

performansa gore
siralamak

(2007) Drina Nehri i¢in en iyi Yontemi, ELECTRE
hidroelektrik sistemini Yontemi ve PROMETHEE
tespit etmek Y 6ntemi
Yurdakul ve I¢ Otomotiv sektorii TOPSIS Yéntemi
(2003)
Yeh (2002) Avustralya’da bulunan bir TOPSIS Yontemi
tiniversitede burs verilecek
ve verilen 6grencilerin
burslarinin devam edip
edemeyeceginin
belirlenmesi
Feng ve Wang Otobiis firmalarinin (dort TOPSIS Yontemi
(2001) adet) gostermis oldugu

Borsa Istanbul’da faaliyette bulunan Kimya, Petrol, Plastik ve Kaucuk, Perakende
Ticaret, Otel ve Lokantalar ve Ulastirma, Haberlesme ve Depolama sektorlerinin ¢alismaya
dahil edilmesinin sebebi, literatiir taramasi sonucunda bu sektorlerin {izerine yapilan
calismalarin az olmasi ve genis veri setinin kullanilmamasidir.

2. Arastirmanin Yontemi

Calismada cok kriterli karar verme yontemlerinden TOPSIS, VIKOR ve ARAS
yontemleri kullanilmastir.

2.1. TOPSIS Yéntemi
Bu yontem, 1981 yilinda Hwang ve Yoon tarafindan ortaya atilmis ve kullanilmaya

baslanmigtir. 1992 yilinda ise Hwang ve Chen tarafindan gelistirilmis ve kullanilmaya devam
edilmistir. Cok kriterli karar verme yontemleri icerisinde en fazla kullanilan yontemlerden
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birisidir. TOPSIS Yéntemi birgok alanda kullanilmasina karsilik isletme alaninda da basarili
bir sekilde kullanilmaktadir. (Kayali ve Aktas, 2018:50; Dumanoglu ve Ergiil, 2010:102;
Jahanshahloo vd., 2006:1377). TOPSIS y6nteminin Tiirk¢e karsihigi “Ideal Coziime Benzerlik
Bakimindan Siralama Performansi Teknigi ”dir. Bu yéntem, Oklid mesafesini 6l¢iimleyerek
olast alternatiflerin siralamasin1 yapmak ve se¢mek ic¢in kullanilan basit, anlasilir,
kullanilmasi1 ve hesaplanmasi kolay olan bir tekniktir (Wang ve Lee, 2009:8981). Bu
yontemin temelinde, problemin ¢6ziimlenmesinde alternatiflerin pozitif ideal ¢6ziime en
yakin ve negatif ideal ¢dziime ise en uzak olmasi gerektigi yatmaktadir (Opricovic ve Tzeng,
2004:448). Ideal ¢oziime goreli yakinlik degeri ne kadar yiiksekse, alternatif de pozitif ideal
¢Oziime o derece yakin olmaktadir. Siralama biiyiikten kii¢tige dogru yapilmaktadir (Monjezi
vd., 2012:97).

TOPSIS yontemi yedi asamadan olusmaktadir. Bu asamalar asagidaki gibi
siralanmaktadir: (Tsaur vd., 2002:111-112; Chu vd., 2007:1014-1016).
Adim 1: Standart Karar Matrisinin (A) Olusturulmasi
Adim 2: Normalize Edilmis Karar Matrisinin (R) Olusturulmasi
Adim 3: Agirlikli Normalize Karar Matrisinin (V) Olusturulmasi
Adim 4: 1deal ve Negatif Ideal C6ziimlerin Olusturulmasi
Adim 5: Ayirim Olgiitlerinin Hesaplanmasi
Adim 6: Ideal Coziime Goéreli Yakinligin Hesaplanmasi
Adim 7: Her Bir Alternatifin Goreceli Siralamasi

NN NN N NN

2.2. VIKOR Yéntemi

VIKOR Yéntemi, son on yil icerisinde gercekligi olan giindelik problemleri bircok
kriter ve alternatif ile degerlendirmesinden dolay1 daha ¢ok tercih edilen bir yontem haline
gelmistir (Zeng vd., 2013:3). VIKOR yontemi, Serafim Opricovic (1998) tarafindan
uygulanabilirligi olan Cok Kriterli Karar Verme Yontemi olarak ortaya atilmistir. ik kez
Opricovic ve Tzeng (2004) yaptiklar1 ¢alismalarinda VIKOR yontemini kullanmislardir
(Opricovic ve Tzeng, 2004:447). VIKOR yonteminin, Tiirkce agilmi “Cok Kriterli
Optimizasyon ve Uzlasma Coziimii” diir (Chu vd., 2007:1016). VIKOR yontemi, kompleks
sistemlerin ¢ok kriterli optimizasyonunu saglamak igin gelistirilmis bir yéntemdir. “Ideal”
olan ¢oziime ulasmak i¢in “yakinlik” Kkriterini baz alarak ¢ok kriterli siralama dizinini ortaya
koymaktadir (Opricovic ve Tzeng, 2004:447).

VIKOR yontemi yedi asamadan olusmaktadir. Bu asamalar asagidaki gibi
stralanmaktadir: (Opricovic ve Tzeng, 2004:447-448; Opricovic ve Tzeng, 2007:515-516;
Zeng vd., 2013:2-3).

Adim 1: Kullanilacak M Tane Alternatif ve N Tane Kriterin Belirlenmesi
Adim 2: Karar Matrisinin Olusturulmasi
Adum 3: Karar Matrisinde En Iyi (f") ve En Kétii (f;”) Degerlerini Belirleme
Adim 4: Normallestirilmis Karar Matrisinin Hesaplanmasi ve Olusturulmast
Adim 5: Normallestirilmis Karar Matrisinin Agirliklandirilmasi
Adm6: S;ve R; Q;=1,2,...,] Degerlerinin Hesaplanmasi
Adim 7: Alternatiflerin Siralanmasi
Alternatiflerin siralanmasi yapilirken Q; degeri dikkate almarak siralama
yapilmaktadir (Wei ve Lin, 2008:2). Q; degerine gore yapilan siralama kiigiikten biiyiige
dogru yapilmaktadir (Opricovic ve Tzeng, 2004:448). Uzlasmaci ¢6ziim olarak, Q (minimum)
degerine gore yapilan siralamada en iyi olan (A') alternatif asagidaki iki kosulu sagliyorsa en
iyi alternatif olarak oOnerilmekte ve kabul edilmektedir. Bu iki kosul asagidaki gibidir
(Opricovic ve Tzeng, 2007:516).

v Kosul 1: Kabul Edilebilirlik Avantaji

ANANENENENENEN
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v Kosul 2: Karar Vermede Kabul Edilebilir Istikrar
v

2.3. ARAS Yontemi

ARAS yontemi, Zavadskas ve Turskis tarafindan 2010 yilinda ortaya atilmis ve
kullanilmaya baglanmistir. Tiirkge karsiligi “Katki Orani1 Degerlendirmesi “dir. (Zavadskas ve
Turskis, 2010:159-172). Bu yontem, karmasik ve karmasik yapinin i¢erisinde meydana gelen
problemi ¢6ziimleyebilmek i¢in kullanilmaktadir (Shariati vd., 2014:411). Alternatiflerin ideal
olan alternatife gore oransal siralamasini ortaya koymaktadir (Dadelo vd., 2012:68).
Hesaplanan adimlar sonucunda elde edilen degerler biiyiik degerden kiiciik degere dogru
siralanmaktadir. En yiliksek degere sahip olan alternatif (se¢enek) en iyisi olarak kabul
edilmektedir.

Aras yontemi bes adimdan olusmaktadir (Zavadskas ve Turskis, 2010:163-165;
Sliogeriene vd., 2013:14-15).

Adim 1: Karar Matrisinin Olusturulmasi

Adim 2: Normalize Karar Matrisinin Olusturulmasi

Adim 3: Agirlikli Normalize Karar Matrisinin Olugturulmasi

Adim 4: Optimallik (Uygunluk) Fonksiyon Degerlerinin Hesaplanmasi

Adim 5: Alternatiflerin Fayda Derecesinin Hesaplanmasi ve Siralamanin Yapilmasi

AN NE NN

3. Arastirmanin Analizi ve Bulgularin Yorumlanmasi

Calismanin bu boliimiinde; arastirmanin amaci, yontemi ve kisitlari, arastirmada
kullanilan kriterler, kriterlerin se¢imi ve kriter agirliklart hakkinda bilgi verilmistir. Bu
bilgiler verildikten sonra, arastirma sonucunda elde edilen siralamalar tablolar halinde
verilmis ve sonug¢lar yorumlanmustir.

3.1. Arastirmanin Amaci, Yontemi ve Kisitlar

Bu calismada, Borsa Istanbul’da faaliyette bulunan Kimya, Petrol Kaucuk ve Plastik
Uriinleri (31 sirket), Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar (31 sirket) ve Ulasim, Haberlesme
(10 sirket) sektorlerinde faaliyette bulunan isletmelerin 2012 ve 2018 yillar1 arasindaki
finansal tablolar1 kullanilarak isletmelerin finansal performansinin siralanmasi ve ¢ok kriterli
karar verme yontemlerinden TOPSIS, VIKOR ve ARAS yontemlerinin basarili bir sekilde
kullanilabileceginin ortaya konmasi amaglanmaktadir.

Calismada kriter olarak on yedi finansal oran kullanilmistir. Borsa Istanbul’da ii¢
sektorde faaliyette bulunan isletmeler {izerine c¢alisma yapilmistir. Bu sektorlerdeki
isletmelerin finansal verilerine Kamuyu Aydinlatma Platformu (www.kap.gov.tr) ve
isletmelerin web sayfalarindan ulasilmistir. Calismada, Cok kriterli karar verme
yontemlerinden TOPSIS, VIKOR ve ARAS yontemleri kullanilmis olup verilerin analizinde
Microsoft Office Excel 2013 programindan yararlanilmigtir.

3.2. Arastirmada Kullanilan Kriterler, Kriterlerin Se¢imi ve Kriter Agirhklar:

Caligmada kullanilan finansal oranlar bes ana gruba ve on yedi alt kritere ayrilmigtir.
Calismada kullanilacak finansal oranlarin belirlenmesinde ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinin kullanildig1 ¢aligmalar incelenmigtir. Literatiir incelemesinde banka sektorii
lizerine yapilan ¢alismalar kapsam disi birakilmistir. Bu durumun sebebi ise bankalarin
kendilerine has oranlarinin olmasidir. Bu ¢alismalar dogrultusunda en ¢ok kullanilan kriterler
calismaya dahil edilmistir. Calismada kullanilan kriterler ve kodlar1 Tablo 2.’de verilmistir.
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Tablo 2. Calismada Kullanilan Finansal Rasyolar (Kriterler)

Finansal Oranlar Finansal Oranlarin
Kodlar:
-Donen varliklar/Aktif toplami -Vl
-Duran Varliklar/Aktif -V2
Varlik ve Toplami1 -S1
Sermaye Yapisi -Kisa Vadeli Bor¢lar/Pasif
Toplami -S2
-Uzun Vadeli Borglar/Pasif -S3
Toplami1

-Ozkaynaklar/Pasif Toplami

-Cari Oran -L1

Likidite Oranlar -Asit-Test Orani -L.2
-Nakit Oran -1.3

-Yatirim Orani -M1

Mali Yapi -Bor¢lanma Orani -M2
Oranlan -Bor¢lanma Katsayisi -M3
-Alacak Devir Hiz1 -F1

Faaliyet Oranlari -Stok Devir Hiz1 -F2
-Ticari Bor¢ Devir Hiz1 -F3

-Satislarin Karliligi -K1

Karhhk Oranlar -Aktif Karlilik -K2
-Ozkaynak Karlilig1 -K3

Kiriterlerin agirliklandirilmasinda Esit Agirliklandirma Yontemi kullanilmigstir. Her bir
ana grubun agiwrhig "W; =1/5" 020 olacak sekilde belirlenmistir. Alt kriterlerin
agirliklandirilmasinda ise 0,20 dikkate alinarak karar aliciya gére en Onemliden en az
Oonemliye gore oranlar agirliklandirilmistir. Tirkiyede Cok Kriterli Karar Verme
Yontemlerinde “Esit Agirliklandirma Ydntemi” nin kullanildigi bazi ¢calismalar soyledir.

(Demireli, 2010), (Conkar vd., 2011), (Atmaca, 2012), (Aytekin ve Sakarya, 2013),
(Saldanli ve Sirma, 2014), (Tasabat vd., 2015), (Caliskan ve Eren, 2016), (Giinay ve Kaya,
2017), (Géral, 2018), (Demirkol ve ikvan, 2019).

Calismada kullanilan finansal oranlarin agirliklandirmalar  asagidaki tabloda
verilmistir.

Tablo 3. Finansal Oranlarin Agirhklandirilmasi
Vi | V2 | S1 | S2 | S3 | L1 | L2 | L3 | Ml|M2| M3
0,04 | 0,04 | 0,04 | 0,04 | 0,04 | 0,08 | 0,06 | 0,06 | 0,08 | 0,06 | 0,06
F1 F2 | F3 | Kl | K2 | K3
0,07 | 0,06 | 0,07 | 0,06 | 0,07 | 0,07

Cok Kriterli Karar Verme Yontemlerinden TOPSIS, VIKOR ve ARAS yontemleri
kullanilarak yapilacak olan ¢calismada Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar sektoriine ait 29
sirket, Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Urtinleri sektoriinde yer alan 31 sirket ve Ulastirma,
Haberlesme ve Depolama sektoriine ait 8 sirketin verilerine ulasildigi i¢in bu sirketler
calismaya dahil edilmistir.
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3.3. TOPSIS, VIKOR ve ARAS Yéntemleri ile Perakende Ticaret, Otel ve
Lokantalar Sektoriiniin Finansal Degerlendirmesi

Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar sektdriine ait TOPSIS, VIKOR ve ARAS
yontemleri kullanilarak yapilan finansal performans siralamalar1 asagida tablolar halinde
verilmistir.

Arastirma kapsaminda incelenen isletmeler Tablo 4’de verilmistir.

Tablo 4. Arastirma Kapsaminda Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar
Sektoriine Ait Isletmeler

Sira Sirket Sirket Ad1 Sira | Sirket Sirket Adi
No Kodu No Kodu
1 ADESE 16 | METUR
Adese Aligveris Metemtur Otelcilik Ve
Merkezleri Ticaret Turizm Isletmeleri A.S.
A.S.
2 AYCES 17 | MGROS
Altin Yunus Cesme Migros Ticaret A.S.
Turistik Tesisler A.S.
3 AVTUR 18 | MIPAZ
Avrasya Petrol Ve Milpa Ticari Ve Sinai
Turistik Tesisler Uriinler Pazarlama Sanayi Ve
Yatirimlar A.S. Ticaret A.S.
4 BIMAS 19 | PSDTC
Bim Birlesik Pergamon Status Di1s Ticaret
Magazalar A.S. A.S.
5 BIZIM 20 | PKENT
Bizim Toptan Satig Petrokent Turizm A.S.
Magazalar1 A.S.
6 CRFSA. 21 | SANKO
Carrefoursa Carrefour Sanko Pazarlama Ithalat
Sabanci Ticaret Ihracat A.S.
Merkezi A.S
7 DOAS 22 | SELEC
Dogus Otomotiv Selguk Ecza Deposu Ticaret
Servis Ve Ticaret A.S. Ve Sanayi A.S.
8 ETILR 23 | TEKTU
Etiler Gida Ve Ticari Tek-Art Insaat Ticaret
Yatirimlar Sanayi Ve Turizm Sanayi Ve Yatirimlar
Ticaret A.S. A.S.
9 INTEM 24 | TKNSA
Intema Insaat Ve Teknosa i¢ Ve Dis Ticaret
Tesisat Malzemeleri A.S.
Yatirim Ve Pazarlama
A.S.
10 KSTUR 25 | TGSAS
Kustur Kusadasi Tgs Dis Ticaret A.S.
Turizm Endiistri A.S.
11 | MAALT 26 ULAS
Marmaris Altinyunus Ulaglar Turizm Yatirimlari
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Turistik Tesisler A.S. Ve Dayanikl Tiiketim
Mallar1 Ticaret Pazarlama
A.S.
12 MARTI 27 | UTPYA
Mart1 Otel Isletmeleri Utopya Turizm Insaat
AS. Isletmecilik Ticaret A.S.
13 MEPET 28 | UZERB
Mepet Metro Petrol Ve Uzertas Boya Sanayi Ticaret
Tesisleri Sanayi Ve Yatirim A.S.
Ticaret A.S.
14 MERIT 29 | VAKKO
Merit Turizm Yatirim Vakko Tekstil Ve Hazir
Ve Isletme A.S. Giyim Sanayi Isletmeleri
A.S.
15 | METAL
Metal Gayrimenkul
AS.

TOPSIS yontemi kullanilarak yapilan siralama asagidaki gibidir.

Tablo 5. TOPSIS yontemi ile 2012-2018 Yillar1 Arasindaki Perakende Ticaret, Otel ve
Lokantalar Sektoriine Ait Her Bir Alternatifin Goreceli Siralamasi

Sirketler/Yillar| 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
ADESE 25 15 16 15 20 19 16
AYCES 21 12 11 8 17 14 13
AVTUR 16 1 7 6 2 9 7
BiMAS 23 14 15 17 19 12 8
BIZIM 20 8 19 21 25 5 11
CRFSA 9 11 8 12 7 3 5
DOAS 17 24 20 23 23 28 17
ETILR 14 9 28 11 12 23 19
INTEM 27 16 21 22 10 4 28
KSTUR 8 6 13 27 1 6 3
MAALT 6 3 4 3 4 2
MARTI 28 21 25 16 14 15 26
MEPET 19 13 14 20 13 25 20
MERIT 5 26 24 14 18 26 9
METAL 1 5 1 13 22 1 2
METUR 4 27 5 29 21 29
MGROS 13 20 9 9 9 11 18
MIPAZ 2 10 23 1 15 27 27
PSDTC 3 28 29 25 24 16 10
PKENT 12 25 10 18 11 22 6
SANKO 7 4 6 4 6 8 4
SELEC 18 18 17 10 16 18 15
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TEKTU 10 7 12 2 8 13 22
TKNSA 15 17 3 7 5 29 21
TGSAS 11 27 5 28 3 7 24

ULAS 29 22 26 29 27 10 14
UTPYA 26 19 18 26 28 24 23
UZERB 24 29 2 24 26 20 25
VAKKO 22 23 22 19 21 17 12

TOPSIS yontemi kullamlarak yapilan finansal performans siralamasi sonucunda
yapilan finansal degerlendirmeye yillar itibariyle bakildiginda diger isletmelere gore en fazla
birinci olan isletme METAL isletmesi olmustur. Diger isletmelere gore daha istikrarli olan
isletmeler MAALT, SANKO, AVTUR isletmeleridir. Genel performansa gore AVTUR,
MAALT ve SNKO isletmeleri en iyi performans gosterirken; UTPYA ve UZERB isletmeleri
ise basarisiz performans gosteren isletmelerin basinda gelmektedir.

VIKOR yéntemi kullanilarak yapilan siralama asagidaki gibidir.

Tablo 6. VIKOR yéntemi ile 2012-2018 Yillar1 Arasindaki Perakende Ticaret, Otel ve
Lokantalar Sektoriine Ait Q; (v = 0, 5) Degerinin Siralamasi

Sirket/Yillar | 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
ADESE 13 14 15 12 11 14 15
AYCES 12 24 9 14 25 13 8
AVTUR 11 10 2 7 15 7 4
BIMAS 19 17 18 16 12 17 10
BIZIM 28 12 26 22 13 11 14
CRFSA 8 21 5 15 18 26 18
DOAS 20 15 19 20 17 25 21
ETILR 7 6 16 6 7 21 20
INTEM 25 20 23 21 14 28 29
KSTUR 2 2 7 8 1 1 3
MAALT 1 1 1 2 2 3 2
MARTI 21 26 24 26 24 19 27
MEPET 9 18 11 10 3 16 17
MERIT 3 8 12 4 5 6 7
METAL 6 3 4 24 28 2 1
METUR 14 13 28 11 20 8 28
MGROS 18 22 13 18 19 18 22
MIPAZ 27 5 3 3 10 15 19
PSDTC 23 28 29 29 29 24 16
PKENT 17 23 14 19 22 20 9
SANKO 10 7 8 5 4 4 5
SELEC 24 9 25 9 21 9 12
TEKTU 4 4 6 1 9 10 11
TKNSA 26 16 10 23 16 29 25
TGSAS 29 25 27 28 8 23 26
ULAS 5 19 20 17 27 5 6
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UTPYA 15 27 17 25 23 22 23
UZERB 22 29 22 27 26 27 24
VAKKO 16 11 21 13 6 12 13
VIKOR yé6ntemi kullanilarak yapilan finansal performans siralamasi sonucunda
yapilan finansal degerlendirmeye yillar itibariyle bakildiginda diger isletmelere gore en fazla
birinci olan isletme MAALT isletmesi olmustur. Genel olarak gosterilen performansa
bakildiginda ise, KSTUR, MAALT, SANKO isletmeleri istikrarli olarak iyi bir performans
gostermiglerdir. METAL isletmesi ise 2015 ve 2016 yillarinda performansi kétiiye gitmesine
ragmen diger yillarda basarili bir performans gostermistir. PSDTC, TGSAS ve UZERB
isletmeleri ise basarisiz performans sergilemistir.
ARAS yo6ntemi kullanilarak yapilan siralama asagidaki gibidir.

Tablo 7. ARAS yontemi ile 2012-2018 Yillar1 Arasindaki Perakende Ticaret, Otel ve
Lokantalar Sektoriine Ait K; Degerlerine Gore Alternatiflerin Siralanmasi

Sirket/Yillar | 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
ADESE 24 24 19 19 20 23 20
AYCES 15 17 14 9 17 13 16
AVTUR 5 5 6 7 3 8 6
BIMAS 20 18 18 24 25 16 10
BIZIM 27 13 26 26 26 7 15
CRFSA 12 16 12 15 9 4 9

DOAS 23 22 21 23 24 26 18
ETILR 19 9 29 17 16 25 25
INTEM 21 19 20 18 13 5 12
KSTUR 8 7 11 14 2 2 3
MAALT 7 2 3 3 4 3 2
MARTI 13 21 22 21 19 15 21
MEPET 22 23 17 20 18 21 22
MERIT 1 11 13 8 11 10 4
METAL 4 1 1 13 22 1 1
METUR 6 4 23 5 6 19 27
MGROS 18 14 10 10 10 12 7
MIPAZ 3 10 9 1 15 27 24
PSDTC 2 3 5 2 5 17 11
PKENT 17 20 16 22 14 22 5
SANKO 11 6 8 6 8 9 8
SELEC 25 25 27 16 21 20 14
TEKTU 10 8 15 4 12 14 26
TKNSA 14 15 7 11 7 29 29
TGSAS 9 12 2 12 1 6 17
ULAS 29 26 25 29 28 11 19
UTPYA 16 28 24 28 29 28 23
UZERB 26 29 4 27 27 24 28
VAKKO 28 27 28 25 23 18 13

ARAS yontemi kullanilarak elde edilen finansal performans siralamasina yillar
itibariyle bakildiginda diger isletmelere gore en fazla birinci olan isletme dort yil birinci olan
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METAL isletmesi olmustur. MAALT isletmesi ise en istikrarli olan igletme olmustur. Genel
olarak sektoriin performans: degerlendirildiginde AVTUR, KSTUR, MAALT isletmeleri
basar1 gostermistir. METAL isletmesi 2015 ve 2016 yillar1 arasinda basarisini biiyiik 6l¢tide
digirmiis olsa da diger yillarda basarisimi iist seviyelere tasimistir. UTPYA ve UZERB
isletmeleri ise basarisiz performans gosteren isletmelerin basinda gelmektedir.

3.4. TOPSIS, VIKOR ve ARAS Yintemleri ile Ulastirma, Haberlesme ve
Depolama Sektoriiniin Finansal Degerlendirmesi

Ulastirma, Haberlesme ve Depolama sektoriine ait TOPSIS, VIKOR ve ARAS
yontemleri kullanilarak yapilan finansal performans siralamalar1 asagida tablolar halinde
verilmistir.

Arastirma kapsaminda incelenen isletmeler Tablo 8’de verilmistir.

Tablo 8. Arastirma Kapsaminda Ulastirma, Haberlesme ve Depolama Sektoriine

Ait Isletmeler

Sira | Sirket Sirket Ad1 Sira | Sirket Sirket Ad1
No Kodu No Kodu
1 | BEYAZ 5 | RYSAS
Beyaz Filo Oto Kiralama Reysas Tasimacilik Ve
AS. Lojistik Ticaret A.S.
2 CLEBI 6 TCELL
Celebi Hava Servisi A.S. Turkcell Iletisim Hizmetleri
A.S.
3 | GSDDE 7 | THYAO
Gsd Denizcilik Tiurk Hava Yollar1 A.O.
Gayrimenkul Insaat
Sanayi Ve Ticaret A.S.
4 | PGSUS 8 | TTKOM
Pegasus Hava Tiirk Telekomiinikasyon A.S.
Tagimaciligt A.S.

TOPSIS yontemi kullanilarak yapilan siralama agagidaki gibidir.
Tablo 9. TOPSIS yontemi ile 2012-2018 Yillar1 Arasindaki Ulastirma, Haberlesme ve
Depolama Sektoriine Ait Her Bir Alternatifin Goreceli Siralamasi

Sirketler/Yillar| 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BEYAZ 7 7 7 1 1 5 7
CLEBI 8 5 4 2 3 2 1
GSDDE 1 8 8 8 8 8 4
PGSUS 4 2 2 4 5 1 3
RYSAS 5 3 6 7 7 7 8
TCELL 2 1 1 3 2 3 5
THYAO 6 6 5 5 6 6 6
TTKOM 3 4 3 6 4 4 2

TOPSIS yontemi kullanilarak elde edilen finansal performans siralamasma yillar
itibariyle bakildiginda diger isletmelere gore en fazla birinci olan isletmeler ikiser yil {ist {iste
birinci olan BEYAZ ve TCELL isletmeleri olmustur. TCELL ve CLEBI isletmeleri en
istikrarli isletmelerdir. Yedi yillik performans siralamasina bakildiginda CLEBI, PGSUS ve
TCELL isletmeleri en iyi performans gosterirken; GSDDE, RYSAS ve THYAO isletmeleri
en basarisiz performans gosteren isletmeler olmustur.

VIKOR yéntemi kullanilarak yapilan siralama asagidaki gibidir.
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Tablo 10. VIKOR yéntemi ile 2012-2018 Yillar1 Arasindaki Ulastirma, Haberlesme ve
Depolama Sektoriine Ait Q; (v = 0,5) Degerinin Siralamasi

Sirket/Yillar | 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BEYAZ 8 8 8 5 2 6 7
CLEBI 7 5 5 1 4 2 5
GSDDE 5 7 6 8 8 7 1
PGSUS 4 1 1 4 3 1 2
RYSAS 2 2 4 7 6 8 8
TCELL 6 4 3 2 5 3 4
THYAO 3 6 7 3 1 4 3
TTKOM 1 3 2 6 7 5 6

VIKOR yo6ntemi kullanilarak elde edilen finansal performans siralamasmna yillar
itibariyle bakildiginda diger isletmelere gére en fazla birinci olan isletme {i¢ yil birinci olan
PGSUS isletmesi olmustur. Ulastirma, Haberlesme ve Depolama Sektoriiniin genel olarak
performansina bakildiginda BEYAZ, GSDDE, RYSAS isletmeleri basarisizken; PGSUS ve
THYAO isletmeleri ise en bagarili igletmeler olmustur.

ARAS yo6ntemi kullanilarak yapilan siralama asagidaki gibidir.

Tablo 11. ARAS yontemi ile 2012-2018 Yillar1 Arasindaki Ulastirma, Haberlesme ve
Depolama Sektoriine Ait K; Degerine Gore Alternatiflerin Siralanmasi

Sirket/Yillar 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BEYAZ 8 7 7 2 1 5 6
CLEBI 7 5 4 3 4 2 2
GSDDE 1 8 8 8 6 8 1
PGSUS 2 6 3 5 5 1 4
RYSAS 6 3 6 7 8 7 8
TCELL 4 1 1 1 2 3 5
THYAO 5 4 5 4 7 6 7
TTKOM 3 2 2 6 3 4 3

ARAS yontemi kullanilarak elde edilen finansal performans siralamasina yillar
itibariyle bakildiginda diger isletmelere gére en fazla birinci olan isletme ti¢c yil {ist {iste
birinci olan TCELL isletmesi olmustur. Genel olarak sektoriin performansina bakildiginda
GSDDE, RYSAS ve THYAO isletmeleri basarisizken; CLEBI, TCELL ve TTKOM
isletmeleri ise en basarili isletmeler olmustur.

3.5. TOPSiS, VIKOR ve ARAS Yintemleri ile Kimya, Petrol Kaucuk ve Plastik
Uriinleri Sektoriiniin Finansal Degerlendirmesi

Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik Uriinleri sektoriine ait TOPSIS, VIKOR ve ARAS
yontemleri kullanilarak yapilan finansal performans siralamalar1 asagida tablolar halinde
verilmistir.

Arastirma kapsaminda incelenen isletmeler Tablo 12°de verilmistir.

Tablo 12. Arastirma Kapsaminda Kimya, Petrol Kaucuk ve Plastik Uriinleri
Sektoriine Ait Isletmeler
| Sira | Sirket | Sirket Adi | Sira | Sirket | Sirket Adi |
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No Kodu No Kodu
1 | ACSEL 17 | IZFAS
Aciselsan Acipayam [zmir Fir¢a Sanayi Ve
Seliiloz Sanayi Ve Ticaret A.S.
Ticaret A.S.
2 AKSA 18 | MRSH
Aksa Akrilik Kimya L Marshall Boya Ve
Sanayii A.S. Vernik Sanayii A.S.
3 ALKI 19 MEG
M Alkim Alkali Kimya AP Mega Polietilen Kopiik
A.S. Sanayi A.S
4 | AYGA 20 | OZRD
7 Aygaz A.S. N Ozerden Plastik Sanayi
Ve Ticaret A.S.
5 | BAGFS 21 PETK
Bagtas Bandirma Giibre M Petkim Petrokimya
Fabrikalar1 A.S. Holding A.S.
6 BRKS 22 POLT
N Berkosan Yalitim Ve K Politeknik Metal Sanayi
Tecrit Maddeleri Ve Ticaret A.S.
Uretim Ve Ticaret A.S.
7 | BRISA 23 RTAL
Brisa Bridgestone B Rta Laboratuvarlari
Sabanci Lastik Sanayi Biyolojik Uriinler Ilag
Ve Ticaret A.S. Ve Makina Sanayi
Ticaret A.S.
8 DEVA 24 SANF
Deva Holding A.S. M Sanifoam Siinger Sanayi
Ve Ticaret A.S.
9 DYOB 25 SASA
Y Dyo Boya Fabrikalar1 Sasa Polyester Sanayi
Sanayi Ve Ticaret A.S. A.S.
10 | EGGU 26 SEKU
B Ege Giibre Sanayii A.S. R Sekuro Plastik Ambalaj
Sanayi A.S.
11 | EGPR 27 SEYK
O Ege Profil Ticaret Ve M Seyitler Kimya Sanayi
Sanayi A.S. A.S.
12 | EPLAS 28 | SODA
Egeplast Ege Plastik Soda Sanayii A.S.
Ticaret Ve Sanayi A.S.
13 | GEDZ 29 SODS
A Gediz Ambalaj Sanayi N Sodas Sodyum Sanayii
Ve Ticaret A.S. A.S.
14 | GOOD 30 | TMPO
Y Goodyear Lastikleri L Temapol Polimer Plastik
T.AS. Ve Ingaat Sanayi Ticaret
A.S.
15 | GUBR 31 TUPR
F Glibre Fabrikalari S Tiiprag-Tiirkiye Petrol
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T.A.S. Rafinerileri A.S.

16 | HEKTS

Hektas Ticaret T.A.S.

TOPSIS yontemi kullanilarak yapilan siralama agagidaki gibidir.
Tablo 13. TOPSIS Yoéntemi ile 2012-2018 Yillar1 Arasindaki Kimya, Petrol Kaucuk ve
Plastik Uriinleri Sektoriine Ait Her Bir Alternatifin Goreceli Siralamasi

Sirket/Yillar| 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
ACSEL 29 20 31 6 6 16 3
AKSA 11 11 16 18 7 7 22
ALKIM 13 10 10 12 17 12 6
AYGAZ 8 9 5 7 10 5 15
BAGFS 12 13 14 3 11 26 10
BRKSN 21 29 24 28 24 21 23
BRIiSA 19 17 17 22 25 23 24
DEVA 20 23 29 25 30 20 20
DYOBY 31 30 30 29 31 31 30
EGGUB 2 24 12 13 2 1 14
EGPRO 18 21 23 23 22 19 16
EPLAS 17 14 7 9 3 28 4
GEDZA 7 7 11 17 13 13 13
GOODY 14 2 15 19 20 17 21
GUBRF 5 12 9 21 23 25 27
HEKTS 4 5 8 15 16 15 12
IZFAS 22 15 18 26 28 30 29
MRSHL 25 31 21 24 18 27 31
MEGAP 15 19 13 8 5 4 11
OZRDN 26 22 25 14 27 22 17
PETKM 23 18 22 10 15 10 19
POLTK 1 3 4 1 19 6 5
RTALB 10 6 6 5 12 11
SANFM 24 27 28 31 4 29 25
SASA 30 26 19 20 26 18 9
SEKUR 27 25 27 30 29 24 26
SEYKM 6 8 3 11 14 8 7
SODA 9 4 2 4 9 2 2
SODSN 3 1 1 2 8 3 1
TMPOL 28 28 26 27 1 9 28
TUPRS 16 16 20 16 21 14 18

TOPSIS yontemi kullanilarak elde edilen finansal performans siralamasma yillar
itibariyle bakildiginda diger isletmelere gore en fazla birinci olan igsletme SODSN ve POLTK
isletmeleri olmustur. Genel olarak sektoriin performansina bakildiginda DYOBY, SANFM ve
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SEKUR igletmeleri basarisizken; POLTK, SODA ve SODSN isletmeleri ise en basarili

isletmeler olmustur.

VIKOR yontemi kullanilarak yapilan siralama asagidaki gibidir.
Tablo 14. VIKOR Yontemi ile 2012-2018 Yillar1 Arasindaki Kimya, Petrol Kauguk ve
Plastik Uriinleri Sektoriine Ait Q; (v = 0,5) Degerin Siralamasi

Sirket/Yillar 2012 | 2013 2014 2015 | 2016 | 2017 | 2018
ACSEL 27 25 30 3 3 4 1
AKSA 7 11 15 16 18 15 19
ALKIM 8 6 2 4 7 3 5
AYGAZ 2 8 13 12 14 12 20
BAGFS 3 9 8 11 20 26 27
BRKSN 16 23 24 27 23 21 21
BRISA 23 13 7 24 24 25 14
DEVA 20 14 20 26 16 16 11
DYOBY 29 29 27 29 27 30 30
EGGUB 26 19 19 19 19 17 25
EGPRO 17 16 17 18 22 23 17
EPLAS 31 31 31 31 31 29 15
GEDZA 6 18 26 7 4 7 7
GOODY 9 4 5 13 15 13 13
GUBRF 11 21 10 21 28 27 28
HEKTS 10 10 9 9 10 14 12
IZFAS 19 26 29 23 30 31 31
MRSHL 15 30 14 14 9 20 26
MEGAP 13 7 12 22 25 18 23
OZRDN 24 22 22 15 12 11 9
PETKM 12 12 18 10 17 8 10
POLTK 22 24 11 8 11 10 6
RTALB 14 5 6 6 5 6 2
SANFM 25 27 28 30 21 28 29
SASA 28 20 16 17 13 9 16
SEKUR 21 15 25 28 29 24 22
SEYKM 4 2 4 5 6 5 3
SODA 5 1 1 2 1 1 4
SODSN 1 3 3 1 2 2 8
TMPOL 30 28 23 25 8 19 24
TUPRS 18 17 21 20 26 22 18

VIKOR yoéntemi kullanilarak elde edilen finansal performans siralamasina yillar
itibariyle bakildiginda diger isletmelere gore en fazla birinci olan isletmeler dort yil birinci
olan SODA ve iki yil birinci olan SODSN isletmeleri olmustur. Genel olarak sektoriin
performansina bakildiginda SODA, SODSN, SEYKM, RTALB, ALKIM isletmeleri basarili
iken; EPLAS, DYOBY, iZFAS SANFM ve SEKUR isletmeleri basarisiz isletmeler olmustur.

ARAS yontemi kullanilarak yapilan siralama asagidaki gibidir.

Tablo 15. ARAS Yoéntemi ile 2012-2018 Yillar1 Arasindaki Kimya, Petrol Kaucuk ve

Plastik Uriinleri Sektoriine Ait K

Degerlerine Gore Alternatiflerin Siralanmasi

| Sirket/Y1l 2012 | 2013

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
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ACSEL 29 15 31 2 2 13 4
AKSA 13 13 17 18 6 16 22
ALKIM 15 14 8 12 14 8 9
AYGAZ 7 11 6 10 12 10 16
BAGFS 12 20 13 4 11 25 7
BRKSN 20 30 26 28 27 24 24
BRiSA 19 10 15 20 17 23 23
DEVA 22 21 30 25 25 20 21
DYOBY 17 19 24 26 28 30 29
EGGUB 4 28 7 11 4 6 13
EGPRO 18 18 21 22 22 19 15
EPLAS 30 29 27 29 31 31 8
GEDZA 9 8 9 9 9 11 10
GOODY 16 4 16 17 23 17 20
GUBRF 6 9 10 21 26 26 28
HEKTS 5 6 11 16 18 14 14
IZFAS 23 17 18 27 30 29 30
MRSHL 27 31 23 23 20 28 31
MEGAP 3 24 12 6 3 2 11
OZRDN 25 16 20 14 21 21 19
PETKM 21 22 22 13 16 9 17
POLTK 2 1 5 3 15 7 6
RTALB 11 5 4 8 8 4 2
SANFM 24 27 29 31 10 27 25

SASA 31 25 19 19 24 18 12
SEKUR 28 23 28 30 29 22 26
SEYKM 8 3 2 7 13 3 3
SODA 10 7 3 5 7 1 5
SODSN 1 2 1 1 5 5 1
TMPOL 26 26 25 24 1 12 27
TUPRS 14 12 14 15 19 15 18

ARAS yontemi kullanilarak elde edilen finansal performans siralamasina yillar
itibariyle bakildiginda diger isletmelere gore en fazla birinci olan isletme dort yil birinci olan
SODSN isletmesi olmustur. Ayrica SODSN en istikrarli isletme olmustur. Genel olarak
sektorlin performansina bakildiginda POLTK, RTALB, SEYKM, SODA ve SODSN
isletmeleri bagarili iken; BRKSN, DEVA, DYOBY ve SEKUR isletmeleri basarisiz isletmeler
olmustur.

“Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar”, “Ulastirma, Haberlesme ve Depolama”
“Kimya, Petrol Kaucuk ve Plastik Uriinleri” sektorlerine ait isletmeler iizerine TOPSIS,
VIKOR ve ARAS Yontemleri kullanilarak yapilan finansal performans siralamasi ve
degerlendirmesi karsilagtirildiginda her ti¢c yontemin verdigi performans siralamasinda
farklilik bulunmaktadir. Bu yontemler kullanilarak yapilan siralamalarda isletmelerin aldigi
puanlar ayni gibi goriinse de her isletmenin aldig1 sira puanlamasinda farklilik bulunmaktadir.

Sonu¢ Ve Oneriler
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Bu calismada Borsa Istanbul’da faaliyette bulunan Perakende Ticaret, Otel ve
Lokantalar, Ulastirma, Haberlesme ve Depolama ve Kimya, Petrol Kaucuk ve Plastik
Uriinleri sektorlerine ait isletmelerin finansal performanslarini oran analizi ile 6l¢iimleyerek,
finansal performansin siralanmasi ve degerlendirilmesinde ise ¢ok kriterli karar verme
yontemleri igerisinde yer alan TOPSIS, VIKOR ve ARAS yoéntemleri kullamlmistir. Bu
yontemleri kullanarak ¢ sektoriin her birisinde en iyi olan isletmelerin tespit edilmesi
calismanin temel amacini olusturmaktadir. Bu ¢alismaya baglamadan 6nce oncelikli olarak
calismaya dahil edilecek sektorlere karar verilmistir. Kullanilacak kriterlerin secilmesinde
Borsa Istanbul’da islem goren sektorlerin kullamldigi ¢alismalar incelenmis ve hangi
oranlarin kullanildig1 tespit edilmistir. Ulasilan bilgiler 1s1ginda performans analizi yapilacak
sektorlere ve oranlara karar verilmigtir. Donen varlik/toplam varlik, duran varlik/toplam
varlik, kisa vadeli yabanci kaynak/toplam kaynak, uzun vadeli yabanci kaynak/toplam
kaynak, 6z kaynak/toplam kaynak, cari oran, asit-test orani, nakit oran, yatirim orani,

bor¢lanma orani, bor¢lanma katsayisi, ticari alacak devir hizi, stok devir hizi, ticari
bor¢ devir hizi, satiglarin karliligi, aktit karliligi, 6zkaynak karliligi olmak tizere toplam on
yedi oran kriter olarak kullamlmistir. Kriterlerin onem dereceleri esit agirlik yontemi
kullanilarak belirlenmistir.

TOPSIS, VIKOR ve ARAS yontemi kullanilarak ii¢ sektor icin yapilan finansal
degerlendirmede her bir sektor igerisinde yapilan siralamalarda bazi yillarda basarili olan
sirketler ayn1 iken bazi yillarda degisiklikler bulunmaktadir. Ayni sirketin basarili olmadigi
durumlarda siralama igerisinde birbirlerine uzak olan farkliliklarin yani sira yakin olan
farkliliklar da mevcuttur. Literatiire bakildiginda birden fazla yontemin kullanildig:
calismalarda yontemler arasi siralama farkliliklar: ile karsilagilmaktadir. (Karaoglan ve Sahin,
2013), (Ertugrul ve Ozcil, 2014), (Karaathi vd., 2014) bu calismalardan bazilaridir. Sektérlerin
yapilarinda farkliliklarin olmasi, yillar itibariyle ekonomideki degismeler, kullanilan
yontemlerin farkli yillarda ortaya ¢ikmasi, kullanilan kriterlerin degismesi ve matematiksel
islem farkliliklarinin olmasi bu farkliliklarin ortaya ¢ikmasindaki nedenlerden bazilaridir.

Bu calisma literatiire katk1 saglamanin yani sira yatirimeilara ve isletmelere de katkilar
saglamaktadir. Isletmeler, degisen ve gelisen pazarda kendi sektoriindeki isletmelerin yam
sira diger isletmelerle de siirekli rekabet halindedir. Isletmeler ulusal pazarda en iyi isletme
olabilmenin yani sira uluslararasi pazarda da varlik saglayabilmek i¢in gosterdikleri
performanslarini ve sektor igerisindeki konumlarini gorebilmeleri agisindan isletmelere bu
calisma biiyiik kolayliklar saglamaktadir. Ayrica yatirnmcilarin dogru isletmeye yatirim
yapma kararini vermede yardimci olmasinin yani sira katlanacaklari riski biraz olsa da
azaltmaya ve dogru kaynaklar1 kullanarak yatirim yapmaya olanak sunmaktadir. u
sebeplerden otiirli yapilan performans siralamalar1 literatiire katki saglamanin yani sira
isletmelere de biiyiik katkilar saglamaktadir.

Isletmeler ve yatirimeilar dogru karar1 vermede tek bir yontem ile yapilan siralamaya
gore degil ti¢ farkli yontem ile ulasilan sonuglar1 genel olarak degerlendirerek en dogru karara
ulasmis olacaklardir. Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar sektoriine ait 2012-2018 yillart
i¢in yapilan finansal performans degerlendirilmesine genel olarak bakildiginda; TOPSIS
yontemi ile yapilan siralamada METAL, VIKOR yéntemi ile yapilan siralamada MAALT,
ARAS yontemine gore yapilan siralamada ise MAALT en iyi performans gosteren isletme
olmustur. Ulastirma, Haberlesme ve Depolama sektoriine ait 2012-2018 yillar1 i¢in yapilan
finansal performans degerlendirilmesine genel olarak bakildiginda; TOPSIS yontemi ile
yapilan siralamada TCELL ve CLEBI, VIKOR yéntemi ile yapilan siralamada PGSUS,
ARAS yontemine gore yapilan siralamada ise TCELL en iyi performans gosteren igletme
olmustur. Kimya, Petrol Kaucuk ve Plastik Urtinleri ait 2012-2018 yillar1 i¢in yapilan finansal
performans degerlendirilmesinde kullanilan TOPSIS y6ntemi ile yapilan siralamada SODSN,
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VIKOR yéntemi ile yapilan siralamada SODA, ARAS yontemine gore yapilan siralamada ise
SODSN en iyi performans gosteren isletme olmustur.
Bu ¢aligsma sonucunda ileride yapilacak ¢alismalar i¢in asagida oneriler verilmistir.

v’ Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar, Ulastirma, Haberlesme ve Depolama, Kimya,
Petrol Kauguk ve Plastik Uriinleri Sektoriine yonelik olarak daha genis bir yil araligt
ve az kullanilan kriterler (yatirim orani, dénen varlik yapisi, duran varlik yapisi vb.)
ele alinarak analiz yapilabilir.

v Bu c¢alismadan sonra yapilacak calismalarda TOPSIS, VIKOR ve ARAS yontemleri

disinda kalan diger ¢ok kriterli karar verme yontemleri kullanilarak performans siralamasi

yapilmasi ve karsilagtirilmasi literatiire 6nemli katkilar saglayacaktir.

v Finansal performansin analizinde oran analizi disindaki diger yontemler kullanilarak

alternatiflerin siralamasi yapilabilir. Ayrica oran analizinin kullanildig1 diger ¢aligmalarda

yapilan siralamalarin karsilagtirilmasi yapilabilir.

v' TOPSIS, VIKOR ve ARAS yontemleri yalmzca Perakende Ticaret, Otel ve
Lokantalar, Ulagtirma, Haberlesme ve Depolama, Kimya, Petrol Kauguk ve Plastik
Uriinleri sektorlerindeki isletmelerin performansimi analiz etmenin yani sira bu
sektorlerinde genel olarak performansinin analizinin yapilmasi sonucunda siralamasi
yapilabilir.

v Bu sektorlerin analizinde kullanilan kriterlerin yerine farkli kriterlerin tercih edilmesi

ile yine bu sektorlerin {izerine analiz yapilabilir. Boylece ulasilan sonuglarda farkliliklar

yasanmasi miimkiin olacaktir.
v
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