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OZET

Ekonomik, endiistriyel, finansal ya da politik bir ¢ok karar verme siireci
birden fazla kriter icermektedir. Karar verme siireglerinin rasyonel
kararlarla sonlandirilabilmesi i¢in analitik ¢6ziim yontemlerine ihtiyag
duyulmaktadir. Bu yontemlerden biri de Promethee siralama yontemidir.
Bu ¢alismada portfoy olustururken tercih edilecek olan hisse senetlerinin
seciminde ¢ok kriterli karar verme teknigi olan Promethee kullanilmasi
amaglanmistir. Yontem segilirken Prometheenin finansal kararlarin
alinmasinda kullanilabilirligi ve yontemin uygulanmasinin kolaylig1 goz
oniinde bulundurulmustur. Uygulamaya 2011 yili IMKB-50 endeksinde
yer alan sirketler dahil edilmistir. Temetti, islem miktar, volatilite ve islem
hacmi kriterleri agisindan portféye dahil edilmesi gereken hisse senetleri
tespit edilmis, Promethee siralama yonteminin portfoy olusturmada ¢oziim
onerebilen bir ara¢ oldugu belirtilmistir.
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AN APPLICATION ON CREATING A PORTFOLIO
WITH PROMETHEE RANKING METHOD

ABSTRACT

Economical, industrial, financial or political decision making process
includes more than one criteria. Analytical solving methods are needed to
have rational results on decision making processes. One of these methods
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is promethee ranking method. In this article, the main objective is to use
Promethee which is the decision making technique with many criterias,
while choosing shares in generating portfolio. While the method is chosen,
it is taken into consideration that avaliability of Promethee at financial
decision making and easiness of application of method. The data is taken
from firms that were in 2011 ISE-50 index. In terms of dividend, trade
quantity, volatility and criteria of volume, the shares that are need to be
added in portfolio, are defined. It is stated that Promethee ranking method
can be used as a solution tool for generating portfolio.
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Giris

Isletmelerin ya da bireylerin karar verme siireclerinde birden fazla secenekle
kars1 karsiya kalmasi sik¢a karsilagilan bir durumdur. Bu tiir durumlarda en
etkin sonuglara ulastiracak ve en fazla fayday1 saglayacak secenegin segilmesi
istenmektedir. Birkarar vermesiirecinde, karar vericinin g6z éniinde bulundurmas:
gereken birden fazla kriter bulunur. Bu kriterler her karar vericiye gére farkl1 6nem
derecesindedir. Ornegin, satin alinacak bir tiiketim mali s6z konusu oldugunda
fiyat, performans, satin alma sonrasi hizmetler, marka imaji gibi ¢esitli kriterler
acisindan iriinlerin karsilastirilmas: gerekmekte ve segenekler igerisinden
titketiciye en uygun olan iiriiniin tercih edilmesi gerekir. Her bireyin bu kriterlere
bakis agis1 farklr olacaktir. Kimileri marka imajina 6ncelik verirken, kimileri fiyat
kriterini daha 6nemli gorebilir. Karar vericinin algisina gore sonuglanan tercih
stirecinde rasyonel ve analitik bir se¢cim yontemine ihtiya¢ duyulmaktadir.

Cok kriterli karar verme, tanimlanmis cesitli degiskenler ve kriterler
iceren karigik durumlarin modellenmesidir (Moldrik vd., 2008:150). Birden fazla
degisken barindiran problemlerin ¢6ziimiinde en etkin segenegi tercih etmek
kolay olmamaktadir. Ozellikle finansal kararlarin alinmas: siirecinde rasyonel
ve optimal tercihlerin yapilmasi hem isletmeler i¢in hem de bireysel yatirimcilar
icin bityiik 6nem arz etmektedir. Bu finansal kararlar isletmeler agisindan
ele alindiginda, fonlarin en fazla karlilig1 saglayacak olan yatirim projelerine
aktarilmasi istenmektedir. Finansal kararlar bireysel yatirnmcilar agisindan
ele alindiginda ise tasarruflarin en fazla getiriyi saglayacak yatirim araglarina
yonlendirilmesi istenmektedir. Bu caliymada, Promethee siralama yonteminin
hisse senetleri ile olusturulacak portfoy yatirimlarinda rasyonel bir ¢6ziim 6nerisi
getirip getiremeyecegi aragtirilmistir.

1. Literatiir Arastirmasi

Promethee siralama yonteminin birden fazla kriterin goz Oniinde
bulunduruldugu karar verme siireglerinde gesitli alanlarda uygulandig1 yapilan
arastirma ve makalelerde goriilmektedir.

Keyser ve Peeters (1994), birden fazla kriterin ele alinmas: gerektigi karar
stireglerinde Promethee yonteminin kullanilmasindaki 6neme ilgi ¢ekmis,
Promethee yonteminin avantaj ve dezavantajlari belirtmislerdir.

Brans ve Mareschal (2002), yaptiklar1 ¢alismada Promethee ile karar verme
stirecini agiklayarak, Promethee yontemini uygulamanin etkili ve kolay oldugunu
vurgulamislardir.

Brans ve Mareschal (2005), Promethee yontemini daha detayh
aciklayabilmek adina, ¢alismalarinda ¢ok kriterli problemleri, Promethee
yontemini bilgisayar ortaminda yazilimla uygulama firsati veren Visual Promethee
programini, bu programin sagladig yararlari ele almistir.

Balli, Karasulu ve Korukoglu (2007), gtinliik hayatta sadece dil ile ifade
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edilebilen kriterleri de ele alarak, otomobil secimi iizerinde calismislardir.
Calismada, 7 farkli otomobil igin fiyat, yakit, performans ve giivenlik kriterleri
ele alinmus, ulagilan bulgulardan saglanan sonuglarin tutarli oldugu gortismiistiir.

Dagdeviren ve Eraslan (2008), tedarik¢i se¢iminde Promethee siralama
yontemini uygulamislardir. Caligmalarinda Ankara ilinde faaliyet gosteren bir
isletme i¢in yarimamul {iretimi gerceklestirebilecek 5 alternatif tedarik¢iden
birinin se¢iminde Promethee I ile kismi siralamalar, Promethee IT ile tam siralama
belirlenmistir ve en iyi tedarikei se¢ilmistir.

Aticive Ulucan (2009), enerji projelerinin degerlendirilmesinde ¢ok kriterli
karar verme tekniklerinden Electre ve Promethee’yi kullanmislardir. Cesitli
hidroelektrik santral projelerini Electre yontemi ile, gesitli riizgar santralleri
projelerini ise Promethee yontemi kullanarak siralamis, bu yontemlerin karar
verme siirecinde rasyonel sonuglar verdigine dikkat ¢ekilmistir.

Akkaya ve Demireli (2010), finansal kararlarin alinmasi siirecinde
Promethee siralama yontemini kullanmiglardir. Halka agilma karari alan
bir isletmenin, halka agilma duyurusunun dort farkli arag ile yapilabilecegi
belirlenmis, bu araglarin seciminde maliyet, ulasilabilirlik, etkinlik ve imaj olmak
tizere dort kriter ele alinmustir. Halka agilma duyurularinin ekonomik biiyiime
donemlerinde televizyon araciligiyla, ekonomik daralma durumlarinda ise dergi
aracilig ile yapilmasinin daha etkin sonuglar verecegi belirtilmistir.

Yilmaz ve Dagdeviren (2010), secilen ekipmanlarin etkin bir iiretim sistemi
kurmada son derece 6nemli oldugunu belirterek Promethee yontemi ile ekipman
secimi gerceklestirmislerdir. Once Promethee sonra Promethee-F kullandiklar:
calismalarinda, 11 adet alternatif kaynak makinesini 6 farkli kriter agisindan
degerlendirmislerdir. Bu kriterler; sektorel kullanilabilirlik, fiyat, agirlik, caligma
uyumu, ekipmanin islemeye uyumlu oldugu tel c¢ap1 ve kapladigi hacimdir.
Calisma sonucunda iki farkli teknikle ¢oziillen problemde, veriler bulanik
oldugundan dolay1 Promethee F metodunun daha anlamli oldugu ve dogru
kararlar alinmasina yardimci oldugu belirtilmistir.

Soba (2012), Promethee yontemini, ayni siniftan olan alti panelvan
otomobilden birinin se¢iminde kullanmistir.  Fiyat, yakit, maksimum hiz,
gtivenlik, beygir giici ve performans olmak iizere alti farkli kriter iizerinden
yapilan ¢alismada sonuglarin tutarli ve uygun oldugu belirtilmistir.

Tuzkaya,Ozgen ve Giilsiin (2011),Promethee yontemi ile en dogru malzeme
tagima sistemi se¢imi yapmuis,Istanbuldaki bir fabrikanin ambar bolimi iizerine
bir uygulama gerceklestirmislerdir. Uygulama sonuglarinin yetkililerce yeni
yatirim kararlarinda dikkate alindig1 belirtilmistir.

Amponsah, Darkwah ve Inusah (2012), telekomiinikasyon operatorlerinin
performanslar1 iizerine gerceklestirdigi arastirmasinda, dort farkli kriteri ele
alarak bes farkli alternatifi Promethee siralama yontemi ile siralamis, uygun ve
etkin sonuglara ulagildigini belirtmislerdir.
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Ozgiiven (2012), Promethee siralama yontemini pazarlama alaninda
titketici davranislari tizerine uygulamistir. Ozel aligveris sitelerinin teslimat siiresi,
kampanya gecerlilik siiresi, indirim ¢ekleri, taksit imkani, giincel kampanya
say1s1 ve kampanyali kredi karti sayis1 olmak tizere 6 farkli kriterinin ele alindig:
calismada, tiiketicinin oncelikli olarak tercih ettigi 6zel aligveris sitesi Promethee
yontemi ile belirlenmistir.

Promethee yonteminin iiretim, lojistik, tedarik, pazarlama, finans gibi
alanlar1 kapsayan genis bir uygulama alani olmas: ilgi ¢ekmekte, otomobil
secimi gibi giinlitk ve bireysel tercih problemlerinde de kullanilabilir oldugu
goriilmektedir.

2. Promethee Siralama Yontemi

1982 yilinda J.P. Brans tarafindan gelistirilen, ¢ok kriterli karar verme
teknigi olan Promethee’nin ilk uygulamalar1 ayni yil saglik alaninda G.Davignon
tarafindan  gerceklestirilmis ve bankacilik, isgiici planlamasi, yatirim
kararlariturizm, ila¢ ve kimya endiistrileri gibi bir ¢ok alanda uygulanmistir
(Brans ve Mareschal,2005:164).  Orijinal ismi “The Preference Ranking
Organization Method For Enrichment Evaluation” olan yontem, bas harfleri ile
kisaca PROMETHEE olarak ifade edilmektedir (Kiicii,2007:22).

Promethee siralama yontemi, ¢ok kriterli problemlerin ¢6zlimiinde
alanindaki en etkili ve en kolay yontem olarak bilinmektedir. Ayrica Promethee
yontemine ek olarak Promethee I ve Promethee II yontemleri gelistirilmistir.
Promethee I yontemi kullanilarak alternatiflerin belirlenen kriterler temelinde
karsilagtirilmasi ile kismi Oncelikleri ve Promethee II yontemi kullanilarak
alternatiflerin belirlenen kriterler temelinde karsilastirilmasi neticesinde net
oncelikleri tespit etmek miimkindiir (Brans vd.,1985 aktaran Kiicii, 2007;23).

Karar verilmesi gereken bir problemin varligi ile olusmaya baslayan
Promethee siireci, alternatiflerin, kriterlerin ve kriter agirliklarinin belirlenmesini
gerektirmektedir. Bu noktada alternatifler, karar verilmesi gereken secenekler
kiimesini olusturmaktadir. Kriter, alternatiflerin icermesi beklenen 6zelliklerdir.
Kriter agirligy ise, kriterlerin 6nem agisindan agirhgidir. Ornegin, A kentinden B
kentine gitmek isteyen bir kisinin ulasgimda tercih edecegi secenekler tren, otobiis
ve ucak olsun. Bu kisi karar verirken seyahat siiresi ve bilet fiyat1 olmak tizere iki
acidan problemi ele almaktadir. Ancak bu kisi i¢in bilet fiyati, daha fazla 6nem arz
etmektedir. Bu 6rnekte tren, otobiis ve ucak segeneklerine “alternatifler”, seyahat
stiresi ve bilet fiyat1 6zelliklerine “kriter” ad1 verilmektedir. Karar verirken bilet
fiyat: daha etkili olacagindan, bilet fiyatinin “kriter agirligs” daha yiiksektir.

Promethee yontemi 7 adimdan olugsmaktadir (Dagdeviren ve Eraslan, 2008:
70-72):

1.Adim: Alternatifler, kriterler, kriter agirliklar1 ve her bir alternatif i¢in
kriter degerlerini iceren bir veri matrisi Tablo 1’ deki gibi olusturulur. f1, 2, tk
olasi alternatifleri temsil ederken, a,b,c degerleri kriterleri ifade etmektedir.
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Matriste her bir kesisim hiicresinde, ele alinan alternatifin o kriter i¢in degeri
ifade edilmektedir.

Ornegin, f1(a) degeri, f1 alternatifin a kriteri agisindan degerini sayisal
olarak ifade etmektedir.

Tablo 1. Veri Matrisi

Kriterler |a b c

f1 fl(a) f1(b) fl1(c)
2 f2(a) f2(b) 2(c)
tk tk (a) fk (b) tk (c)

2.Adim: Kriterler iin tercih fonksiyonlar1 tanimlanir. Birinci Tip(Olagan), Ikinci
Tip(U-tipi), Ugiincii Tip(V-tipi), Dérdiincii Tip(Seviyeli), Besinci Tip(Lineer),
Altina1 Tip(Gaussian) olmak tizere alt1 farkli tercih fonksiyonu bulunmaktadur.

3.Adim: Tercih fonksiyonlar1 temel alinarak alternatif tercih ciftleri i¢in ortak
tercih fonksiyonlari belirlenir.

4.Adim: Ortak tercih fonksiyonlarindan hareketle her alternatif ¢ifti icin tercih
indeksleri belirlenir.

5.Adim: Alternatifler i¢in pozitif (¢ +) ve negatif (¢ -) Gstiinliikler belirlenir.
6.Adim: Promethee I ile kismi oncelikler belirlenir.

7.Adim: Promethee II ile alternatifler i¢in tam 6ncelikler belirlenir.
3.Promethee Ile Portfoy Olusturma Uzerine Bir Uygulama

Caligmada, 6rnek bir hisse senedi portfoyii olusumu, Promethee siralama
yontemi kullanilarak gergeklestirilmistir. Uygulamanin amaci, modeli ve
bulgular belirtilerek yorumlanmustir.

3.1. Uygulamanin Amaci

Caligmaninamaci, portfoy olustururken tercih edilecek olan hisse senetlerini
ok kriterli karar verme teknigi olan Promethee kullanilarak belirlemektir. Yontem
secilirken Prometheenin finansal kararlarin alinmasinda kullanilabilirligi ve
yontemin uygulanmasinin kolaylig1 g6z 6niinde bulundurulmustur.
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3.2. Uygulamanin Modeli ve Bulgular

Caligmaya Istanbul Menkul Kiymetler Borsasrnda 2011 yilinin dért
ceyreginde de IMKB-50 endeksinde yer alan 38 sirket dahil edilmistir. Sirketler
IMKB'deki kisaltmalari ile Tablo 2'de gésterilmektedir.

Tablo 2. Uygulamaya Dahil Edilen Sirketler

1 |AKBNK | AKBANKTA.S.

2 | AKENR | AKENERJI ELEKTRIK URETIM A.S.

3 |ARCLK |ARCELIKA.S.

4 | ASELS ASELSAN ELEKTRONIK SAN. VE TiIC. A S.
5 |ASYAB | ASYA KATILIM BANKAST A.S.

6 |BAGFS | BAGFAS BANDIRMA GUB. FAB. A.S.

7 |BIMAS | BIM BIRLESIK MAGAZALAR A S.

8 |DOHOL | DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.
9 |DYHOL |DOGAN YAYIN HOLDING A.S.

10 | ECILC EIS ECZACIBASI 1. S. FIN. YAT. S.TIC. A.S.
11 | ENKAI | ENKA INSAAT VE SANAYI A.S.

12 |[EREGL | EREGLI DEMIR VE CELIK FAB. TA.S.

13 | FENER | FENERBAHCE FUTBOL A.S.

14 | GARAN | TGARANTI BANKASI A.S.

15 | GUBRF | GUBRE FABRIKALARI T.A.S.

16 | HALKB | TURKIYE HALK BANKASI A.S.

17 |IHLAS | IHLAS HOLDING A.S.

18 | ISCTR T.IS BANKASI A.S.

19 | KCHOL | KOC HOLDING A.S.

20 | KOZAA |KOZA AN. METAL MADENCILIK ISL. A.S.
21 | KRDMD | KARDEMIRK. D. C. SAN.TIC. A.S.

22 |PETKM | PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S.
23 |[SAHOL | H.O. SABANCI HOLDING A.S.

24 | SISE T.SISE VE CAM FABRIKALARI A.S.

25 | TAVHL | TAV HAVA LIMANLARI HOLDING A.S.
26 | TCELL | TURKCELL ILETISIM HIZMETLERI A.S.
27 | TEBNK | TURK EKONOMI BANKASI A.S.

28 | THYAO |TURK HAVA YOLLARI A.O.

29 | TKFEN | TEKFEN HOLDING A.S.

30 | TOASO | TOFAS TURK OTOMOBIL FAB. A.S.

31 |[TTKOM | TURK TELEKOMUNIKASYON A.S.

32 |[TUPRS | TUPRAS-TURKIYE PETROL RAE A.S.

33 | VAKBN | TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O.

34 | YKBNK | YAPI VE KREDI BANKASI A.S.

Hangi sirketlerin hisse senetlerinin portféye katilmasi gerektigine karar
verirken temettii, islem miktari, volatilite ve islem hacmi olmak tizere dort kriter
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secilmigtir.

Temettl kriteri igin her bir sirketin son 3 yilda, 1 TL nominal degerli 1
adet hisse senedi bagina dagittig1 net temettii miktarinin ortalamas: alinmistir.
Son 3 yil iginde ilk halka arzdan dolay1 heniiz temettii dagitmamis olan sirketler
bu siiregte veri setinden ¢ikarilmis, nihai sirket sayis1 34 olarak belirlenmistir.
Islem miktar1 kriteri, her bir hisse senedinin giinliik islem miktar: iizerinden
yillik ortalama degerleridir. Volatilite kriteri, her bir hisse senedinin giinliik
getirisinin yillik standart sapma ortalamasidir. Islem hacmi kriteri ise, her bir
hisse senedinin giinliik islem hacmi {izerinden yillik ortalama degeridir. Veriler
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi web sitesinden alinmistir. Olusturulan matris
Tablo 3de gosterilmektedir.

Tablo 3. Karar Matrisi

Temettii | Islem Miktar1 | Volatilite | Islem Hacmi

1 |AKBNK |0,125375 9695561 0,0250202 | 42773068
2 | AKENR 0,0760333 | 7126830,8 0,0254861 | 8631202

3 |ARCLK 0,1496933 | 5246041,4 0,0212691 |6623173,2
4 | ASELS 0,1782167 |4192450,3 0,0194341 | 4831544

5 | ASYAB 0,0094333 | 6151540,8 0,0234541 | 19068654
6 | BAGFS 4,7169267 |5138822,4 0,0245851 | 6887854,1
7 | BIMAS 1,0625 4445945,4 0,0178673 | 10881020
8 |[DOHOL |0,0283333 |8113678 0,0281628 | 18793879
9 |[DYHOL |0 9580960,5 0,030434 14469902
10 | ECILC 0,0716833 | 8966215,9 0,0193731 |4302559,3
11 | ENKAI 0,0687727 |8351937,7 0,0212922 | 6407604,4
12 | EREGL 0,0863693 | 8100493,4 0,0253452 | 15947125
13 | FENER 1,302271 7550419,8 0,0449279 | 27690650
14 | GARAN |0,0806133 |10984817 0,0237816 |234712587
15 | GUBRF 0 10303536 0,0285983 | 4212884,3
16 | HALKB 0,2139472 | 10506927 0,0248807 | 50625967
17 | THLAS 0 11243725 0,0335873 | 19091421
18 | ISCTR 0,111192 13126967 0,022533 122995684
19 | KCHOL |0,115109 12619876 0,0237819 | 15355291
20 | KOZAA |0 12089428 0,0228714 | 5704803,9
21 | KRDMD |0 12858405 0,021268 13572799
22 | PETKM 0 12797442 0,0201133 | 15069460
23 | SAHOL 0,0920833 | 12417475 0,023698 17236585
24 | SISE 0,0113333 | 12015436 0,0265052 | 6050470,6
25 | TAVHL 0 11569179 0,020349 5329465,6
26 | TCELL 0,2965837 | 11220538 0,0218453 | 15291488
27 | TEBNK 0,0533223 | 10854148 0,023244 3475214,4
28 | THYAO 0,1606333 | 11070246 0,0235163 | 36075891
29 | TKFEN 0,0543427 | 10741412 0,0215071 | 5913446,7
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30 | TOASO 0,2357333 | 10417783 0,026263 5494635,3
31 | TTKOM | 0,4309761 |10049163 0,0226237 | 10203778
32 | TUPRS 2,2157333 110104178 0,0235487 | 19984284
33 | VAKBN | 0,0175757 | 10433507 0,0234275 | 41453903
34 [YKBNK |0 10705179 0,0264216 | 44642721

Tablo 3de her bir kriter igin hesaplanan degerler goriilmektedir.
Her degerleme olgiitii sayisal ve gercek bir degerdir. Her kriter icin degisim
fonksiyonlar1 belirlenmistir. Temettii, islem miktar1 ve islem hacmi i¢in Lineer,
volatilite i¢in Gaussian fonksiyon kullanilmigstir. Kriter agirliklar: ise her bir
kriter i¢in %25 olarak belirlenmistir. Uygulama, belirlenen tercih fonksiyonlar
ve kriter agirliklari ile “Visual Promethee” (Academic Edition 2013) programinda
gerceklestirilmistir. Promethee, her bir alternatif icin +1 ile -1 arasinda, pozitif
ve negatif degerler hesaplamaktadir. Pozitif deger, ele alinan alternatifin diger
alternatiflere gére pozitif istiinliiglinii, negatif deger ise ele alinan alternatifin
diger alternatiflere gére ne olgiide zayif kaldigini gostermektedir. Promethee I
sonuglar1 asagida verilmistir;
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Sekil 1. Promethee I (Kismi Siralama) Sonuglar:
Sekil 1de hisse senetleri i¢in hesaplanan pozitif ve negatif degerler
goriilmektedir. Soldaki siitun her bir hisse senedinin pozitif Gistiinliik degerini,
sagdaki stitun ise her bir hisse senedinin negatif tistiinliik degerini gostermektedir.
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Buna gore, her iki siitunda da st bolgede yer alan hisse senetleri digerlerine
gore daha baskindir. Promethee II ile net dstiinliikler belirlenerek hangi hisse
senetlerinin tercih edilecegi konusunda karar verilebilir. Promethee II sonuglari
Sekil 2'de goriilmektedir.
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Sekil 2. Promethee II (Tam Siralama) Sonuclar1

Sekil 2de gorillen Promethee II sonuglari, hem pozitif hem negatif
tstiinliikleri ele alarak net tstiinlitk degerlerini gostermektedir. Buna gore, 0 ile
+1 arasinda yer alan degerler portfoye dahil edilebilecek degerlerdir.
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¥ PROMETHEE Flow Table (== ==

action Phi Phi+ Phi-
1 ISCTR 0,4582 0,94924 0,0242
2 GARAMN 0,3165 0,4167 0,1002
3 TUPRS 0,3094 0,5215 0,2121
4 THYAO 0,2414 0,3788 0,1374
5 SAHOL 10,2403 0,3788 0,1330
6 HALKE 0,2266 0,3712 0,145
7 KCHOL 0,2259 0,3712 0,1454
B YEEMK 0,2245 0,3712 0,1467
9 IHLAS 10,2245 0,3712 0,1467
10 PETEM 0,2094 0,3536 0,1543
11 KRDMD 0,1942 0,3561 0,1519
12 VAKEN 0,1642 0,3409 0,1767
13 TCELL 0,1218 0,3182 0,1964
14 AKEMK 0, 1047 0,3106 0,2059
15 FEMER 0,0267 0,2919 0,2652
16 SISE 0,0126 0,2652 0,2526

Sekil 3. Promethee Akis Tablosu

Sekil 3’te goruldiugu tizere, Promethee II pozitif tstiinlitklerden negatif
tistiinliiklerin ¢ikarilmasi ile elde edilen net tstiinlitk degerlerini ele almaktadir.
Calismaya dahil edilen kriterler dogrultusunda portféye alinmasi gereken hisse
senetleri sirasi ile ISCTR, GARAN, TUPRS, THYAO, SAHOL, HALKB, KCHOL,
YKBNK, IHLAS, PETKM, KRDMD, VAKBN, TCELL, AKBNK, FENER ve SISE
sirketlerinin hisse senetleridir.
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Sekil 4. GAIA Diizlemi

GAIA diizlemi, ¢ok kriterli problemlerin ¢oziimiinii iki-boyutlu olarak
ifade eden en iyi gosterimdir. Sekil 4’te yatay eksene yakin olan kalin dogru,
optimal sonucu gostermektedir. Gosterilen bu optimal dogruya yakin olan
degerler, ele alinan kriterler dahilinde portfoye katilmasi gereken hisse senetlerini
gostermektedir. Ince ¢izgilerle gosterilen kriterlere yakin olan hisse senetleri,
ele alinan kriter icin oncelikli olarak tercih edilmesi gereken hisse senetleridir.
Ornegin islem hacmi kriteri agisindan bir tercih yapilmak istenirse, kritere en
yakin noktada olan HALKB hisse senedi tercih edilecektir.

Ekonomi ve Yonetim Arastirmalari Dergisi / Cilt:2 / Say1:2 / Araltk 2013
78 Journal of Economics and Management Research / Vol:2 / No:2 / December 2013




[ Aysegiil SAHIN, G. Cenk AKKAYA

Sonug

Finansal kararlarin verilmesi siirecinde karar verici otoriteler, fonlarin
kisitlh olmasindan dolay1 biiyiik bir bask: altindadir. Alinan kararlarin isabetsiz
olmas: durumunda istenen karlilik ve getiri hedeflerine ulasilamayacak, bu da
hem isletmelerin hem de yatirimcilarin olumsuz sonuglarla karsilasmasina neden
olacaktir. Ayrica karar verme siire¢lerinde goz dniinde tutulmasi gereken bir ¢ok
kriter bulunmaktadir. Tek bir kriter ele alindiginda se¢im yapmak kolaylasirken,
farkli kriterler altinda karar alma siireci zorlasmaktadir. Bu sebeple finansal
kararlar alinirken rasyonel bir karar siireci gecirilmeli, analitik yontemler tercih
edilmelidir. Cok kriterli karar verme siireclerine optimal ¢6ztim 6nerileri getirilen
gesitli teknikler gelistirilmistir. Bu tekniklerden biri de Promethee siralama
teknigidir.

Promethee siralama teknigi, ¢ok kriterli problemlerin ¢6ziimiinde
alanindaki en etkili ve en kolay yontemlerden biridir. Karar alinmasi siirecinden
birden fazla kriter belirlenerek, bu kriterlere 6nem sirasina gore agirliklar
verilmekte, bilgisayar yazilimlar1 sayesinde alternatifler arasindaki siralama
kolayca gergeklestirilmektedir.

Caligmada isletmeler ya da yatirnmcilar igin finansal portfoy olusturmada
tercih edilecek olan hisse senetlerinin Promethee siralama yontemi ile belirlenmesi
amaglanmistir. Uygulamaya IMKB-50 endeksinde yer alan 34 sirket dahil edilmis,
bu sirketler temettii, islem miktari, volatilite ve islem hacmi kriterleri kapsaminda
degerlendirilmistir. Sonug olarak belirlenen dort kriter agisindan portfoye dahil
edilmesi gereken hisse senetlerinin ISCTR, GARAN, TUPRS, THYAO, SAHOL,
HALKB, KCHOL, YKBNK, IHLAS, PETKM, KRDMD, VAKBN, TCELL,
AKBNK, FENER ve SISE sirketlerine ait hisse senetleri oldugu belirtilmistir. Farkli
kriterler ele alinarak tiim hisse senetleri yeniden degerlendirilebilmekle beraber,
bu ¢aligmada portfoye dahil edilmeyen hisse senetlerinin yatirim yapilamaz
hisse senetleri oldugu konusunda yargiya varmak dogru degildir. Farkl kriterler
altinda yapilacak yeni arastirmalarla bu hisse senetlerinin tercih edilmesi sonucu
olasidir. Bulgularin, uygulama doénemi ve modelin varsayimlari igerisinde bir
degerlendirmeye tabi tutulmasi uygun olacaktir. Bu kapsamda,Promethee siralama
yonteminin hisse senetlerinin farkli kriterleri ele alinarak portfoy olusturmada bir
arag olarak kullanilabilecegi sonucuna varilmustir.
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