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Turk insaat sektort, ulusal ve uluslararasi pazarlarda gerceklestirdigi 6nemli faaliyetlerin etkisiyle ve kendisine bagl alt
sektSrlerin Grettigi mal ve hizmetlere talep olusmast sebebiyle Tirk ekonomisinin lokomotifi olma 6zelligine sahiptir. Tirk insaat
sektorii 2. Diinya Savas’'nda sonra Marshall Plani yardimlariyla gelisme gostermis ve sektdriin 6nde gelen firmalart kurulmustur.
Insaat sektériiniin gelismesinde biirokrasi, uluslararast kredi kuruluslari, politika ve ekonomiyi etkileyen kararlar gibi dogrudan
etkileyen faktérler bulunmaktadir. Insaat sektoriinde meydana gelen yiiksek oranh ve istikrarlt biiyiime, beraberinde istthdam
yaratma ihtiyaci dogurmus ve Turkiye ekonomisi i¢in insaat sektoriiniin 6nemi daha belirgin hale gelmistir. Gelisen ve biiyiiyen bu
scktorde firma sayiarinin artmast beraberinde rekabeti de getirmis ve firmalarin mali performans analizi rekabet ustinligi
saglamada 6n plana ¢tkmistir. Firmalarin mali durumu, dénem icerisindeki faaliyetlerinin yeterlilik diizeyinin Slgiilmesi ve gelecek
dénemlete ait tahminlerin yapilabilmesi icin mali tablolarda yer alan donemsel verilerin okunabilir, anlamlandirlabilir ve
yorumlanabilir hale getirilmesi gerekmektedir. Mali tablo verilerinin analizinde kullanilan en yaygin analiz Oran (Rasyo) analiz
teknigidir. Oran analiz teknigi, mali tablo verilerinin aralarindaki anlaml iliskileri rakamsal olarak ortaya ¢tkaran ve bu oranlarin
birbitleri ile kiyaslanmasina ve analiz edilmesine olanak saglayan bir yéntemdir. Oran analiz tekniginin kullanim1 sonucunda bir¢ok
veri bulunmaktadir ve bu veriler karar vermeyi zotlastirmaktadir. Cok kriterli karar verme yontemleri karar vericilere en iyi olant
Onererek firmalarin finansal analizleri sonucunda finansal performanslart hakkinda objektif veriler sunmaktadir. Bu ¢alismanin
amact Borsa Istanbul Insaat Endeksi’nde faaliyet gésteren firmalarin finansal performanslarinin ¢ok kriterli karar verme yontemleri
kullanilarak karsilastitilmasidir. Firmalar arasindaki farklilik, firmalarin 2018 yilinda Kamu Aydinlatma Platformu’ndan elde edilen
verilere ait finansal oranlar, ¢cok kriterli karar verme yontemlerinden Entropi, Copras ve Aras yontemleri kullanilarak analiz
edilmistir. Analizin gerceklestirilebilmesi i¢in 2018 yilt verileri Rasyo (Oran) Analizine tabii tutulmustur. Analizin devaminda elde
edilen rasyolarin entropi analizi yapilarak agirlik dereceleri objektif olarak hesaplanmis ve nihai performans siralamasi igin ¢ok
kriterli karar verme yontemleri uygulanmugtir. Copras ve Aras yontemleri sonucunda, iki yonteminde finansal performans
siralamast benzer olup 2018 yili i¢in finansal performanst yiiksek olan firma Edip Gayrimenkul Yatirim Sanayi Ve Ticaret A.S.
olmustur.

Anahtar Kelimeler: Cok Kriterli Karar Verme, Copras, Aras, Entropi, 1n§aat Sektoru

Financial Performance Analysis of Borsa Istanbul Construction
Index (XINSA) Companies With Entropy Based Copras and Aras
Methods

ABSTRACT

Turkish construction sector is the main driving force of Turkish economy due to impact of it’s activities in national and
international markets and formation of demand for goods and services produced by its sub-sectors. Turkish construction industry
has been developed with the help of the Marshall Plan after World War II, and leading companies of the sector have been
established. Bureaucracy, international credit institutions, and economy policies have direct effects on the development of
constrcution sector. The fact that high and sustainable growth rate occurring in the construction sector has led to need for
employment and importance of construction sector for Turkish economy has become more apparent. In this sector that is
developing and growing within each day, the increase in the number of companies has brought upon competition and financial
Performance analysis has come into front in providing competition superiority. In order to measure the financial situations of
companies, level of adequacy of their activities during the period, and to make estimates for future periods, the periodic data in
the financial statements must be made readable, meaningful and interpretable. The most common analysis used in the analysis of
financial statement data is the ratio analysis technique. The ratio analysis technique is a method that demonstrates the significant
relationships between the financial statement data numerically and enables these rates to be compared with each other and
analyzed. As a result of the use of the ratio analysis technique, many data are found and these data make it difficult to make
decisions. Multi-criteria decision making methods offer decision makers the best and provide objective data on the financial
petformance of firms as a result of financial analysis. The aim of this study is to compare the financial performance of the
companies operating in Borsa Istanbul Construction Index. The difference between firms, financial ratios from data from the
public disclosure platform in 2018, was analysed using multi-criteria decision making methods Entropy, Copras and Aras. In order
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to perform the analysis, 2018 data were subjected to the Ratio Analysis. By conducting an entropy analysis as a continuation of
analysis, weights are calculated objectively and multi-criteria decision making methods were applied for the final performance
ranking. As a result of the Copras and Aras methods, the financial performance ranking of the two methods is seen to be similar
and the company with high financial performance for 2018 has been Edip Gayrimenkul Yatirim Sanayi Ve Ticaret AS.

Keywords: Multi-Criteria Decision Making, Copras, Aras, Entropy, Construction Sector

1. Giris

Kiresel rekabet ortaminda firmalarin faaliyetlerini devam ettirmek, basartyt saglamak ve yenilikleri
firma cikarlar1 dogrultusunda kullanabilmek amactyla finansal performans zaruri hale gelmistir. Finansal
performans kavramini aciklamak ve genellemek gerekirse bir firmanmn biinyesinde bulundurdugu
kaynaklarin ne 6lciide verimli degerlendirildigi ve sektor icindeki finansal konumu olarak tanimlamak
mumkindir (Hacifettahoglu, 2018).

Firmalarin finansal durumu, yOneticileri, tasarruf sahiplerini, finansotleri vb. bircok kisi ve kurumlar
yakindan ilgilendirmektedir. Mali tablo verilerinin analizinde kullanilan en yaygin analiz Oran (Rasyo)
Analiz teknigidir. Oran analiz teknigi mali tablo verilerinin aralarindaki anlaml iliskileri rakamsal olarak
ortaya ¢ikaran ve bu oranlart birbirleri ile kiyas ederek analiz edilmesine olanak saglayan bir yontemdir. Bu
oranlar belirli analizlere tabi tutularak ve yorumlanarak firmanin mevcut mali durumu hakkinda cesitli
varsayimlarda bulunulur ve gerekli kararlar alinir. Cok kriterli karar verme yéntemleri karar vericilere en iyi
olant Onererek firmalarin finansal analizleri sonucunda finansal performanslart hakkinda objektif veriler
sunmaktadir. Bu nedenle bu calismanin amaci Tirk Insaat firmalarinin finansal performanslarini Cok
Kriterli Karar Verme yontemlerini kullanarak finansal performans degerlendirmesi yapmak ve firmalar
arasinda performans siralamasini yapmaktir. Bu amag¢ dogrultusunda bu calismada Copras ve Aras
yontemlerinden bahsedilmis Borsa Istanbul Insaat Endeksinde faaliyet gésteren 8 adet firmanin 2018 yili
mali tablolart incelenmis ve finansal performanslari Copras ve Aras yontemleri kullanilarak analizi
gerceklestirilmis ve bu yéntemler uygulanirken finansal analizde siklikla tercih edilen oran analizinden
faydalanilarak finansal performans siralamast ve karsilastirilmast yapilmigtir.

2. Literatiir Ozeti

Turk insaat scktOriniin finansal performansinin  analizi Uzerine yapian c¢alismalar asagida
actklanmaktadit.

Hacifettahoglu ve Pergin’in 2020 yilinda yaymnladigi calismada BIST insaat endeksine kayith 8 firmanin
2016 yilt finansal verileri incelemistir. Performans siralamasinda ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden
VIKOR ve TOPSIS yo6ntemlerini, nihai siralama icinde Borda Kurali yoéntemini kullamilmistir. Yapilan
calismada Topsis yontemine gore Orge Enerji Elektrik Taahhiit A.§, Vikor yontemine gore ise Yesil Yapi
Endistrisi A.S. ve Orge Enerji Elektrik Taahhiit A.S ‘nin ilk siralarda oldugu sonucuna ulasilmistir
(Hacifettahoglu ve Percin, 2020).

Giimiis, Ozig¢ ve Sezer’in 2019 yilinda yaptigi calismada BIST ingaat ve bayindirlik sektoriinde islem
géren firmalarin finansal performans: analiz edilmistir. 2014-2017 yillar1 arasindaki mali verilerden
yararlanilarak yapilan ¢alismada SWARA ve ARAS yontemleri bitiinlesik olarak kullanilmustir. Yapilan
calisma sonucunda finansal performans agisinda en iyi firmanin Edip Gayrimenkul Yatirim Sanayi ve
Ticaret A.S. olduguna ulagilmistir (Guimis, vd, 2019).

2019 yilinda yayinlanan yiksek lisans tezinde Ertikin, BIST ingaat endeksinde yer alan 7 insaat
sirketinin 2013-2017 yilt verilerini kullanarak finansal performans analizi gerceklestirmistir. Yapilan bu
calismada cok kriterli karar verme yontemlerinden TOPSIS ve PROMETHEE yontemleri kullanilmig ve
analiz sonucunda her iki yonteminde yiiksek oranda benzerlik icerdigi sonucuna ulasmistir (Ertikin, 2019).

2017 yilinda Onder ve Altintag’in yapmis oldugu calismada BIST insaat endeksinde yer alan firmalar
2012-2015 yullart verileri g6z Oniine alinarak analiz gerceklestirilmistir. Bu ¢alismada ¢ok kriterli karar
verme yontemlerinden GRA ve ANP yéntemleri kullanilmistir (Onder ve Altintas, 2017).

Bu arastirmada yararlanilan yontemleri kullanan, yerli ve yabanc literatiirde yer alan calismalar ise
asagidaki gibi siralanmaktadir.

2010 yilinda Zavadskas ve Turskis, ARAS yontemini gelistirmis ve literatiire eklemistir (Zavadskas ve
Turskis, 2010). Aynt yil Zavadskas vd. temel taksit alternatiflerinin seciminde CKKV tekniklerinden ARAS
yontemini kullanmislardir (Zavadskas, Turskis, ve Vilutiene, 2010).
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2016 yilinda Aytas Adali ve Tus Isik, uygun klima secimini COPRAS ve ARAS yontemlerini kullanarak
analiz etmisler ve analiz sonucunda iki yonteminde benzer sonug verdigi kanaatine ulasmuslardir. (Aytag
Adali ve Tus Isik, 2010).

Organ ve Katranc’nin 2016 yilinda yaptigi calismada kirilgan sekizli olarak adlandirilan ilkelerin
(Endonezya, Guney Afrika, Turkiye, Hindistan, Rusya, $ili, Brezilya ve Arjantin) yasanmuglik diizeylerini
COPRAS ve ARAS yontemlerini kullanarak degerlendirmislerdir. Yapilan analiz sonucunda Copras
yontemine gbre Rusya, Aras yontemine gore ise Brezilya en yasanilabilir tlke sonucuna ulasmiglardir
(Organ ve Katranci, 2016).

2017 yiinda Arslan, CKKV yontemlerinden AHP ve ARAS yontemlerini kullanarak Giircistan
merkezli lojistik firmasinin en uygun ara¢ secimini degerlendirmis ve yapilan analizler sonucunda Volvo
alternatifinin toplu ara¢ alimlarinda birinci sirada geldigi sonucuna ulagsmistir (Arslan, 2017).

Kog ve Uysal'in 2017 yilinda tekstil, perakende ve otomotiv sektorlerinin tersine lojistik uygulamalarina
verdikleri 6nem dereceleri incelenmis ve degerlendirme sonuglarina gére otomotiv sektori ilk sirada yer
almstir (Kog ve Uysal, 2017).

2018 yilinda Aytekin ve Erolun yapmis oldugu calismada, ARAS yontemini kullanarak finansal
performansin firmalarin BIST siirdirtilebilirlik endeksinde yer alabilmesi i¢in tek basina yeterli olup
olmadigint arastirmuslardir. Yapilan analiz sonucunda tek basina finansal performans basarilarinin endekste
yer alabilmek i¢in yeterli oldugu bilgisine ulagsmuslardir. (Aytekin ve Erol, 2018).

Kaplanoglu, 2018 yilinda BIST-KPKP sektoriinde yer alan 32 firmanin siralamasinda nakit akisina
dayali 18 orami kriter olarak belitlemis ve CKKV yontemlerinden ARAS ve COPRAS yontemlerini
kullanmustir. Yapilan analiz yontemlerine gbre benzer siralama sonuglart elde edilmistir (Kaplanoglu, 2018).

Akgtl 2019 yiinda, Turk bankacilik sektSriiniin yil bazinda finansal performans siralamasini
degerlendirmistir. SAW, MAUT ve ARAS yontemlerinin kullanildigs bu ¢alisma sonucuna gére; en iyi yilin
2010, en kotii yilin ise 2018 yili oldugu sonucuna ulasilmugstir (Akgtl, 2019).

Ozbek ve Ergiir’iin 2019 yilinda yaptigt calismada Erciyes tiniversitesi dgrenci otomasyonu se¢imini ele
almistir. Analiz yontemi olarak SWARA, ARAS ve EDAS c¢ok kriterli karar verme yontemleri tercih
edilmistir. Bu ¢alismada dikkate alinmasi gereken kriterler, Erciyes tiniversitesi 6grenci isleri calisanlari,
uzman yazilimcilar, 6gretim Uyeleri ve Ogrencilerin goriisleri dogrultusunda belirlenmistir. Bu ¢alisma
neticesinde en iyi sistemin S ile sembolize edilen sistem oldugu sonucuna ulasimistir (Ozbek ve Engiir ,
2019).

2020 yilinda yapilan arastirmada Altintas, Kuzey Avrupa ilkelerinin yasam kalitesini degerlendirmistir.
2019 yilt verileri dikkate alinarak ARAS ve COPRAS yontemleri kullanilmistir. Yapilan ¢alisma sonucunda
yasam kalitesi en yiitksek seviyede olan tilkenin Danimarka oldugu tespit edilmistir (Altintas, 2020).

Uzan Bozkurt 2020 yiinda gerceklestirdigi calismada, ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden
MOORA, ARAS ve DEMATEL yoéntemlerini kullanmustir. Yapilan MOORA y6éntemine gore kriter
agirhiklandirlmasi yapilmamis ve 4. firma segilmistir. ARAS yonteminde ise DEMATEL ile hesaplanan
kriter agirlik dereceleri kullanilmis ve diger yontemde oldugu gibi 4. firma secilmistir. Arastirma sonucuna
gore yapilan iki farkli analizde de sonuclar benzerlik gdstermistir (Uzan Bozkurt, 2020).

3. Veri Seti ve Yontem

3.1. Veri Seti: Finansal Oranlar

Oran analizi mali tablolarin analizinde, en sik kullanilan ve en dnemli mali analiz tekniklerinden biridit.
Finansal oranlar, mali tablo kalemleri arasindaki her tirli iliskinin ortaya ctkmasini saglayarak mali
tablolarin anlagilmasini kolaylastirmaktadir. Oran analizi, firmalarin mali yapisi, verimlilikleri, karliliklari,
bor¢ 6deme giicleri ve etkinlikleri ile ilgili 6nemli veriler sunmaktadir (Karasioglu ve Eren, 2015).Bu
calismada veri seti olarak kullanilan oranlar;

Cari Oran: Dénen varliklar ile kisa vadeli borclart arasindaki iliskiyi g6sterir. Hesaplanan bu oran
donen varliklarin kisa vadeli borglart karsilama oranint géstermektedir.

Nakit Orant: Hazir degerler ile kisa vadeli borglarin karsilanan kismint géstermektedir.

Toplam Borglarin, Ozkaynaklara Orani: Firma toplam borcunun, firmanin 6zkaynaklarinin yiizde
kaclik kismint olusturdugunu gostermektedir.
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Kaldirag Orani: Firma aktiflerinin yiizde kaglik kisminin borgla finanse edildigini géstermektedir.

Ozkaynaklarin, Aktif Toplamina Orant: Kaldirac oranint 1’e tamamlayan, firma aktiflerinin yiizde
kaclik kisminin 6zkaynaklar ile finanse edildigini gbstermektedir.

Kisa Vadeli Borglarin, Toplam Kaynaklara Orant: Firma varliklarinin yuzde kaginin kisa vadeli
borglarla karsilandigint géstermektedit.

Donen Varliklarin Devir Hiz1 Orani: Dénen varliklarin verimliligini 6lgen bu oran, dénen varligin
kag kati net satis yapildigini géstermektedir.

Aktif Devir Hiz1 Orant: Isletme varliklarinin kag katt net satis yapildigini géstermektedir.

Nakit Devir Hizi1 Orani: Hazir degerlerin ka¢ kati sattis yapildigini ve hazir degerlerin verimli
kullanilip kullanidmadigint géstermektedir.

Ozkaynak Devir Hiz1t Orant: Firma 6zkaynaklarinin verimliligini 6l¢mede kullanilan bir orandir.

Briit Karlilik Oranu: Firma net satislarinin kag kati kadar net kar elde ettigini gosteren bir orandir.

Faaliyet Kar1 Orant: Net satislarin kag katt kadar faaliyet kar elde ettigini gésteren bir orandir.

Net Karlilik Orant: Dénem net kart ile net satiglar arasindaki iligkiyi actklayan bir orandir.

Aktif Karlilik Orani: Firma varliklarinin verimliliginin Slgiilmesinde kullanilan bir orandr.

3.2. Yontem

3.2.1. Entropi Yontemi

Entropi kavrami ilk olarak 1865 yilinda Clausius tarafindan kullanilan bir kavramdir. Entropi yéntemi
birden ¢ok kriteri i¢inde barindiran karar verme problemlerinde, kriter agirliklarinin hesaplanmasinda
kullandan bir yéntemdir. Bu yoéntemde kriter agihiklandirlmasinda karar matrisinde yer alan veriler
kullanilmaktadir. Karar vericilerin degerlendirmesine gerek duymadan kriter agirliklandirmasinda stibjektif
sonug elde edilmesini saglamaktadir. Entropi yontemi 5 asamadan olugmaktadir (Aygin, 2019).

e Karar Matrisinin olusturulmast

e  Karar Matrisinin Normalizasyonu

o Kriterlere Iliskin Entropi Degetlerinin Bulunmasi
e  Farklilasma Derecelerinin Bulunmast

e  Entropi Kriter Agirliklarinin Hesaplanmasi

3.2.2. Copras Yontemi

Copras yontemi Zavadskas ve Kaklauskas tarafindan 1996 yilinda gelistirilmis ¢ok Sl¢titli karar verme
yontemlerinden birisidir. Karar seceneklerinin maksimum ve minimum O6lcutlerini dikkate alarak
stralanmast ve degerlendirilmesini saglayan bir yontemdir. Copras yontemi 5 adimdan olusmaktadir
(Ozbek, Cok Kriterli Karar Verme Yontemleri ve Excel Ile Problem Céztiimi, 2017).

e  Karar Matrisinin Olusturulmast

e  Karar Matrisinin Standartlagtirilmasi

e Agirlikli Normalize Indekslerin Toplanmast

e Alternatiflerin Goreceli Oneminin Hesaplanmast

e Alternatiflerin Fayda Derecesinin Belirlenmesi

3.2.3. Aras Yontemi

Zavadskas ve Turskis tarafindan 2010 yilinda gelistirilen ARAS yOntemi cok Olciitlii karar verme
problemlerinin ¢6zimi icin sunulmustur. Aras yontemi, alternatiflerin performansini degerlendirirken, her
bir alternatifin ideal alternatife oransal benzerligini ortaya koymaktadir. Aras yontemi 5 adimdan
olusmaktadir (Ozbek, Cok Kriterli Karar Verme Yontemleri ve Excel le Problem Céziimii, 2017).

e  Karar Matrisinin Olusturulmast

Karar Matrisinin Normalizasyonu

Agirliklandirilmis Normalize Karar Matrisinin Olugturulmast
Optimumluk Fonksiyonun Hesaplanmast

Fayda Derecesinin Hesaplanmasi ve Siralamanin Elde Edilmesi
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4. Analiz ve Bulgular

Yapilan bu calismada Borsa Istanbul Insaat Endeksine (XINSA) kayitl sekiz adet firmanin Kamu

ibrahim Erem SAHIN, Kadir Burhan KARACAN

Aydinlatma Platformunda yayinlanan 2018 yili  mali
gerceklestirilmistir.

Copras ve Aras yontemleri kullanilarak finansal performans siralamalari elde edilmistit.

Yapilan literatiir ¢alismast sonrasinda hesaplanan finansal oranlar ve analize tabii tutulan firmalar

agagidaki tablolarda kargiliklart ile agiklanmustir.

L1
L2
M1
M2
M3
M4
D1

Tablo 1. Uygulamada Kullanilan Finansal Oranlar
Aktif Devir Hizi Orant
Nakit Devir Hizi Orant

Cari Oran
Nakit Orani

Toplam Bor¢/ Ozkaynaklar Orant

Kaldirag Orant

Ozkaynaklar/ Toplam Aktif Orant
Kisa Vadeli Bor¢/ Toplam Kaynaklar Orant
Donen Varlik Devir Hizt Orant

ANELE
EDIP
ENKAI
KUYAS
ORGE
SANEL
YAYLA
YYAPI

4.1. Entropi Yontemi

Uygulamanin bu kisminda Tablo 1’de yer alan finansal oranlarin kriter agirlik dereceleri 5 adimda

Tablo 2. Uygulamaya Tabii Olan Firmalar

D2
D3
D4

K1
K2
K3
K4

tablolarindan yararlanilarak oran
Uygulamada kullanilan oranlarin agirlik dereceleri stbjektif sonuglar icin Entropi
yontemi kullanilarak hesaplanmustir. Daha sonra hesaplanan agirlik dereceleri karar verme yontemleri olan

Ozkaynak Devir Hiz1 Orant
Brut Karlilik Orant
Faaliyet Kar1 Orant
Net Karlilik Orant

Aktif Karlilik Orant

Anel Elektrik Proje Taahhiit Ve Ticaret A.S.
Edip Gayrimenkul Yatirim Sanayi Ve Ticaret A.S.
Enka Ingaat Ve Sanayi A.S.
Kuyumcukent Gayrimenkul Yatirimlari A.S.
Orge Enerji Elektrik Taahhiit A.S.
San-El Mithendislik Elektrik Taahhiit Sanayi Ve Ticaret A.S.
Yayla Enetji Uretim Turizm Ve Insaat Ticaret A.S.
Yesil Yapt Endiistrisi A.S.

hesaplanmistir. Yapilan analizde Microsoft Excel paket programi kullanilmistir.
e Karar Matrisinin Olusturulmasi

Yontemin ilk adiminda Tablo 2’de yer alan firmalara ait finansal oranlar kullanidarak karar matrisi
olusturulmustur. Asagidaki tabloda satir kisimlarinda alternatif firmalar yer alirken stitun kisimlarinda kriter

olarak finansal oranlar yer almaktadir.

Tablo 3. Karar Matrisi

2 (| (||| o[ | |[w|r [ &2 | 3| re
AMELE | 1603 0032 1336 0572 0428 0323 1453 1217 23563 2843 0004 0002 0013 0015
EDIP | 0444 0225 2086 0676 0324 0065 3,033 0088 6018 0271 0616 2475 0244 0021
ENKAL | 2,761 0636 0261 0207 0,793 0,117 1,048 0339 4201 0428 0253 0230 0116 0038
EUYAS | 1038 0101 1844 0648 0352 0394 0336 0137 3469 0391 0665 0450 -0.205 -0.028
ORGE |3279 0394 0527 0345 0655 0237 0789 0613 6366 0936 0403 0382 0401 0246
SANEL | 1624 0178 1422 0387 0413 0479 1739 1354 15365 3279 0,006 -0,115 -0,081 -0,109
YAVLA| 1099 0637 0694 0410 0550 0158 0971 0168 1674 0285 -0.025 -0.054 -0.779 -0.131
VYAPT [ 1316 0012 0587 0370 0630 0356 4314 0200 43769 0321 0225 042 0131 -0.007

Karar matrisinde bulunan negatif degetlerin yer almasi uygulamada problem ¢ikartmaktadir. (Zhang,
Wang, Li, & Xu, 2014) tarafinda gelistirilen Z-skoru standartlastirma yontemi kullanilarak negatif deger

pozitif degere dontstirtlerek yeniden karar matrisi olusturulmustur.
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Tablo 4. Karar Matrisi Z-skoru Diizenlemesi

2018

L1 (12 [ [M M M4 | D1 | D2 | D3

1.603

ANELE
EDIP
ENKAI

0444
2.761

KUYAS

1.038

ORGE

3279

SANEL

1.624

TAYLA
TYAPI

1.099

1.316

0.082
0.223
0.636
0.1
0304
0.178
0.637
0.012

1336
2,086
0261
1,344
0.327
1422
0.604
0.387

0.372
0.676
0207
0.648
0.543
0.387
0410
0370

0.428
0524
0.793
03352
0633
0413
0.390
0.630

0.323
0,063
0.117
0594
0237
0479
0.158
0356

1,433
3.053
1,049
0.336
0,789
1,739
0.971
4,314

1.217
0,088
0,339
0,137
0.613
1.354
0,168
0,202

28,363
6.019
41
3469
6.566
15,863
1.674
48769

D4
2,843
0271
0.428
0.3
0.936
3279
0283
0321

Kt [ K2 | K3 | K¢

0.004
0.616
0233
0.663
0.403
0,047
0.040
0223

0.002
2,473
0.230
0,490
0.382
0.040
0.022
0.142

0.013
0244
0.116
0.027
0.401
0.022
0.024
0.028

0015
0.021
0.039
0.029
0246
0,023
0.032
0.030

e Karar Matrisinin Normalizasyonu
Karar matrisinde yer alan farkli degerlere sahip kriterler icin normalizasyon islemi
sekilde standart hale getirilmistir.

Tablo 5. Karar Matrisi Normalizasyonu

[0,1] arahiginda alacak

2018
ANELE

0.122

EDIP
ENEAI

0,034
0.210

EUYAS

0.07%

ORGE

0.24%

SANEL

0,123

TAYLA
YYAPI

0,083
0,100

0.033
0.087
0297
0.043
0.170
0.077
0273
0.003

L1 | 12 [ M

0.153
0238
0,030
0211
0.060
0.162
0.07%
0,067

M2 M |M|Di|D2| D3| D4

0.150
0.177
0.054
0.170

0.102
0.077

0.224
0.028

0.18¢ 0,030

0,084

0,169

0,090 0156 0,102
0,099 0,206

0.154
0.107
0,097

0.141
0.151

0.068
0.153

0.106
0223
0.077
0,023
0.058
0.127
0.071
0315

0.2%6
0.021
0,082
0,033
0.14%
0320
0.041
0,042

0.248
0.052
0.037
0.030
0.057
0.138
0.013
0424

0.323
0,031
049
0,043
0.107
0.373
0,033
0,037

Kl
0.002
0273
0.112
0293
0.179
0.021
0.018
0.100

K2 | K3 | K4

0.000
0.654
0.061
0.130
0.101
0,011
0.006
0,038

0.015
0.279
0.132
0.031
0.458
0.025
0.028
0.032

0.033
0049
0.020
0.066
0.560
0.058
0.074
0.059

o Kiritetlere Iliskin Entropi Degetlerinin Bulunmast
Bu asamada her bir kriter icin Entropi degerleri (ej) hesaplanir. In(m) degeri 8
edildiginden m yerine 8 degeri yazilarak hesaplanmistir.

Tablo 6. Entropi Degerlerinin Hesaplanmast

tane alternatif analiz

018 (|11 12 ™M M2 | M3 [M4 DI [D2 | D3 |[D4 K1 K2 | K3 | K4
ANELE |-0256 0118 0.287 0284 -0233 -0335 0238 0360 -0346 -0365 -0011 0004 -0.061 0118
EDIP  |-0114 0227 9342 0307 -019%8 -0100 -0335 0082 -0154 0108 -0355 0278 -0,356 -0148
ENKAI |-0328 -0360 0,105 0,158 -0315 -0150 -0197 0206 -0121 -0148 -0246 0,170 -0,268 -0216
KUYAS |-0200 0136 0328 0301 -0208 -0301 -0091 £.113 -0106 -013 -0360 0265 -0,108 -0179
ORGE |-0346 -0301 0,169 0217 -0290 -0233 -0164 0284 -0163 0239 -0308 0232 0358 -0325
SANEL |-0258 -0197 0295 0288 -0228 0325 -0262 0366 -0273 0368 -0081 0,M8 0091 -0165
YAYLA |-0207 0355 £.201 0240 -0276 -0,182 -018% 0131 -0062 -0112 -0.071 0030 -0,100 0192
YYAPI |-0230 0027 0181 0226 -0285 -0287 0364 0148 -0364 -0121 0230 0123 -0.111 0184
tn(m) | 0,481
. 0933 0828 0817 0972 0578 0920 0884 0812 0764 0768 0799 0553 0639 0.734 |

e  Farklilasma Derecelerinin ve Kriter Agirliklarinin Hesaplanmasit

Bu adimda, entropi degerleri kullanilarak farklilasma dereceleri (d;) her bir kriter icin hesaplanmustir. d;
degerlerinin yiiksek olmasi farkhilasmanin fazla oldugunu gostermektedir. Daha sonra her bir kriterin
farkllagsma derecesini, toplam farklilasma derecesine oranlayarak her bir kriterin agithk dereceleri (wj)
hesaplanmistir.
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Tablo 7. Farklilasma Derecelerinin ve Kriter Agirliklarinin Hesaplanmast
dj | 0,067 |0,172] 0,083 | 0,028 | 0,022 | 0,080 | 0,116 | 0,188 | 0,236 | 0,231 | 0201 | 0,447 | 0,301 | 0,266
wi | 0,027 0,071 | 0034 | 0011 | 0,009 | 0,033 | 0,048 | 0,077 | 0,097 | 0,095 | 0,082 | 0,184 | 0,123 | 0,109

Yapilan Entropi analizi sonucunda 6nem derecesi en yiiksek faaliyet kari orant (K2) c¢tkmustir. En
distik 6neme sahip olan ise 6zkaynaklarin aktif toplamina orant (M3) ¢ikmistir.

4.2. Copras Yontemi
Copras analiz yontemi 6 asamadan olusmaktadir. Yapilan matematiksel islemler Microsoft Excel
programi yardimi ile gergeklestirilmistir.

e Karar Matrisinin Olusturulmasit

Yoéntemin ilk adimini olusturan karar matrisinin olusturulmasinda entropi yénteminde kullanilan karar
matrisi (Tablo 3) baz alinmistir. Yapilan analizde Toplam Borg/Ozkaynak Orani (M1) ile Kisa Vadeli
Bor¢/ Toplam Kaynaklar Orant (M4) minimizasyon yonli geriye kalan oranlar maksimizasyon yonla
kriterlerdir.

Tablo 8. Karar Matrisi
2008 |11 |2 s [ w2 |m3 | M4 D1 |D2[ D3 Ds k1| K2 | K3 | Ka

ANELE |1,603 0082 1336 0,572 0428 0,523 1453 1217 28563 2843 0004 0002 0,013 0015
EDIE  |0444 0225 2,086 0,676 0324 0.065 3053 0,088 6019 0271 0616 2475 0244 0021
ENKAI 2761 0,686 0261 0207 0,793 0,117 L1045 0335 4221 0428 025 0230 0,116 0039
KUYAS |1,038 0,101 1,844 0,648 0352 0394 0336 0,137 3460 0351 0665 0490 -0203 002
ORGE 3279 0354 0.527 035 0655 0,237 0,785 0.613 6366 0236 0403 0382 0401 0246
SANEL |[1.624 0,178 1422 0337 0413 0479 1,730 1354 15365 3278 0,006 L0115 -0081 0,108
YAYLA |1,099 0,637 0,654 0410 0,550 0158 0571 0,168 1674 0285 0,025 0054 0779 0131
YYART |1316 0012 0587 0370 04630 0356 4314 0202 48760 0321 0225 0142 0131 0027

Entropi yonteminde oldugu gibi karar matrisinde yer alan negatif degerler analizin gidisatint
etkilediginden Z-skoru standartlagmast yapilarak karar matrisi yeniden olusturulmustur.

Tablo 9. Z-skor Standartlasmast ile Diizeltilmis Karar Matrisi
w1 L1 12 Ml M) M3 M4 DI D2 D3 | D4 | Kl |[K2| K3 | R

Eoter V8 pox  spex min nex mex  ;min nEx mex mex mex | max max max  max
AWNEE 1603 0082 1336 0572 0423 0523 1455 1217 23563 2,843 0004 0002 0013 0,015
EDiF 0444 0225 2086 0676 0324 0065 3055 0088 601% 0271 0616 2475 0244 0021
ENEAT 2761 0636 0261 0207 0793 0117 1049 0338 422 0,428 0253 0230 0,116 0,039
EUVAS 1033 0101 1344 0643 0352 0384 0336 0137 3469 0,301 0865 0490 0027 0,029
ORGE 3279 0.3%4 0527 0345 0635 0237 0739 0613 6366 0936 0403 03582 0401 0,246
SANEL 1624 0178 1422 0587 0413 0479 1730 133 15365 3279 (07 0040 0022 0025
YAYLA 1099 0637 06%4 0410 0590 0158 0971 0168 1674 0235 0040 0022 0024 0082
YTYAF 1316 0012 0587 0370 0630 0356 4314 0202 43765 0321 0225 0142 0028 0030

e  Karar Matrisinin Normalizasyonu
Tablo 9°da yer alan her bir alternatife ait degerler normalizasyon islemi yapiarak standart hale
getirilmistir.
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Tablo 10. Karar Matrisinin Normalizasyonu
208 | L1 |2 |an [ a2 a3 | me D1 [ D2 D3 [pe w1 | k2| k3| ke

K.‘I."‘i.ti’l.’ -‘:I.-D:I.'IL 1T TN padhkal pag=kg TN paihkal paykg pigiy max TN TN max max max
ANFLE |0122 0035|0153 0150 0102 0224|0106 029 0248 0325|0002 0000 0015 0033
EDIP | 0034 0097|0238 0177 0077 0028(0223 0021 0052 0031|0273 0654 0279 0049
ENEAI (0210 0297|0030 0054 0189 0050|0077 0,082 0037 0045|0112 006 0132 0090
KUYAS | 0079 0043|0211 0170 0084 0169|0025 0033 0030 0045|0295 0130 0031 0066
ORGE |0249 0170|0060 0090 0156 0102|0058 0,149 0057 0107|0179 0101 0458 0560
SANEL [0123 0077|016 0154 0095 0206|0127 0320 0138 0375|0021 0011 0025 0058
YAYLA |0083 0275|007 0107 0141 0068|0071 0041 0015 0033|0018 0006 0028 0074
YYAR | 0100 0005] 0067 0097 0151 01530315 0049 042 0037]0100 0038 0032 0060

o Agirlikiandirdmis Karar Matrisinin Olusturulmasi
Analizin bu kisminda analize tabii tutulan insaat isletmelerinin kriter agirlik degerleri (wj) ile normalize
edilmis karar matrisinin degetleri ¢arpilarak agirliklandirlmis karar matrisi edilmistir.

Tablo 11. Agirliklandirilmis Karar Matrisi

2018 11 | L2 [ [ M2 |3 [ M4 | D1 [ D2 | D3 |[Ds | K1 [ K2 | K3 | Ke
Elriter Yo max max | min max max min | max max max max | max max max max
Onem Katsaysss (w) [ 0,027 0071 0,034 0011 0009 0033 0048 0077 0097 0095 0082 0184 0123 0,109
ANELE 0003 0002|0005 0002 0001 0007|0005 0023 0024 00310000 0,000 0,002 0,004
EDIP 0001 0007|0008 0002 0001 0001|0011 0002 0005 00030023 0,120 0,034 0,005
ENKAI 0,006 0021|0001 0001 0002 0002|0004 0006 0004 0005|0009 0011 0016 0,010
KUYAS 0,002 0003|0007 0002 0001 0006|0001 0003 0003 00040024 0,024 0,004 0,007
ORGE 0007 0012|0002 0001 0001 0003|0003 0011 0006 0010|0015 0019 0057 0,061
$ANFL 0,003 0005|0006 0002 0001 0007|0006 0025 0013 0036|0002 0,002 0,003 0,006
YAYIA 0,002 0019(0003 0001 0001 0002|0003 0003 0001 0003|0001 0,001 0,003 0,008
YYAH 0003 0000 | 0002 0001 0001 0005 (0015 0004 0041 0003|0008 0007 0004 0003

o Agurliklandirimis Normalize Indekslerin Toplanmast
Bu agamada, S+i ve Si hesaplanmustir. Maksimum yonlii kriter i¢in daha yiiksek degerler daha iyi
durumu goésterirken, minimum yonld kriterler icin daha dusiik degerler daha iyi durumu gostermektedir.

Tablo 12. Agirliklandirilmis Normalize Indekslerin Toplami

2018 s+ | s
ANELE 0,097 0,013

EDIP 0,213 0,009
ENKAI 0,094 0,003
KUYAS 0,078 0,013
ORGE 0,202 0,005
SANEL 0,105 0,012
YAYLA 0,049 0,005
YYAPI 0,095 0,007

e Karar Alternatiflerinin Géreli Onem Diizeylerinin Hesaplanmast
Her karar alternatifi icin géreceli 6nem degeri (Q;) hesaplanmistir.
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Tablo 13. Géreli Onem Diizeyleri

2008 | s+ | 57 | Smin | ysi | Smin/si | YSmin/si | Qi
ANELE | 0097 0013 | 0003 0067 0212 3337 0,101
EDIP | 0213 0,009 0,296 0219
ENKAI | 0,094 0,003 1,000 0,114
KUYAS | 0078 0013 0210 0,082
ORGE | 0202 0,005 0,495 0212
SANEL | 0,105 0,012 0217 0,109
YAYLA | 0040 0,005 0,542 0,060
YYAPL | 0,095 0,007 0365 0,103

e Karar Alternatiflerinin Performans Indekslerinin Hesaplanmasi
Analizin son kisminda her bir karar alternatifi icin performans indeksleri belirlenir ve performans
indeksi 100 olan alternatif en iyi karar alternatifi olarak belirlenmistir.

Tablo 14. Performans indeksleri

2018 [ s+ | 7 | Smin | ¥5i | Scmin/Si | YS-min/si | Qi Pi | Siralama
ANELE | 0097 0013 | 0003 0067 0212 3337 0,101 | 46,187 6
EDIP | 0213 0,009 0,296 0219 | 100,000 1
ENKAL | 0,094 0,003 1,000 0,114 | 51,877 3
KUYAS | 0078 0013 0210 0,082 | 37,485 7
ORGE | 0202 0,005 0,495 0212 | 96,733 2
SANEL | 0,105 0,012 0217 0,109 | 49,749 4
YAYLA | 0,049 0,005 0,542 0,060 | 27,410 8
YYAPL | 0095 0,007 0,365 0,103 | 46,903 5
4.3. Aras Yontemi

Aras yontemi 5 asamadan olusmaktadir. Analiz Microsoft Excel paket programi kullanilarak yapilmistir.

e Karar Matrisinin Olusturulmasit
Entropi ve Copras yonteminde kullanilan Z-skor standartlagsmast ile dizenlenmis karar matrisi

kullanilmistir.
Tablo 15. Karar Matrisi

2018 11 L2 (M [M2 M3 M4 DI D2 D3 |D4|Kl|K2|K3|Ke

Enter V6 | max max | min msx mex min mex max  mex  mex | mex omex mex max
ANELE 1603 0082 1336 03572 0428 0523 1453 1217 28563 2,843 0004 0002 0015 0015
EDIF 0444 0225 2036 0676 0324 0065 30353 0088 601% 0271 0616 2475 0244 0021
ENEAI 2761 0636 0261 0207 0793 0117 1049 0339 422 423 0233 0230 0116 0039
KUYAS 1038 0101 1844 0548 0352 0394 0336 0137 3469 0351 0665 0490 0027 0029
ORGE 3279 03%4 0327 0345 0435 0237 0739 0613 63566 0936 0405 0332 0401 0246
SANEL 1624 0178 1422 03587 0413 0479 1739 1334 15865 3279 0047 0040 0022 0025
YAVLA 1089 0637 0694 0410 0390 0133 0871 0163 14674 0235 0040 0022 0024 0032
YTYAH 1316 0012 0587 0370 0630 0336 4314 0202 48769 0321 0225 0142 0028 0030
Optimal Defer | 3279 0436 0261 0676 0793 0065 4314 1354 43748 3270 0665 2475 0401 0245

im

Optimal degerler, kriterin yonini dikkate alarak her stitundaki maksimum ya da minimum degerlerin
belirlenmesi ile bulunmaktadir.
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e Normalize Edilmis Karar Matrisinin Hesaplanmasi1
Excel’de hesaplamalatin daha kolay yapilabilmesi icin maliyet yonli kriterler fayda yonli kritetlere 7/Xj
formili kullanilarak fayda yonli hale getirilmistir. Fayda yonli dontstirilmis karar matrisi tablo 16°da yer

o Agirlikiandirimis Normalize Karar Matrisinin Olusturulmasi
Bu adimda tablo 17°de yer alan normalize edilmis karar matrisi entropi ydontemi uygulanarak hesaplanan
agirlik dereceleri ile carpilarak agirliklandirilmis normalize karar matrisi elde edilmistir.
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Tablo 16. Maliyet Yonli Kriterlerin Fayda Yonlu Kriterlere Doniistirilmesi
2018 11 |2 [ [ mM2] M3 M4 [ D1t [D2]| D3 | D4 | Kt [ K| K| Ke
Kriter Yonu max ~ max min max  max min max max max max | max max max = max
ANELE 1,603 | 0,082 | 0,749 0,572 0,428 1914 | 1,453 1217 28563 2,843 | 0,004 0,002 0,013 0,015
EDIP 0,444 | 0225 | 0479 0,676 0324 15429 | 3,053 0,088 6019 0271 | 0,616 2475 0244 0,021
ENKAI 2761 | 0,686 | 3,827 0207 0793 8537 | 1,049 0339 4221 0428 | 0253 0230 0116 0,039
KUYAS 1,038 | 0,101 | 0,542 0,648 0,352 2,538 | 0,336 0,137 3,469 0,391 | 0,665 0,490 0,027 0,029
ORGE 3279 | 0394 | 1,807 0345 0,655 4218 | 0789 0613 6566 0936 | 0,403 0382 0401 0246
SANEL 1,624 | 0,178 | 0703 0587 0413 2,087 | 1,739 1354 15865 3279 | 0,047 0,040 0022 0,025
YAYLA 1,099 | 0,637 | 1,440 0410 0590 6334 | 0971 0,168 1,674 0285 | 0,040 0022 0024 0,032
YYAPI 1316 | 0,012 | 1,704 0370 0,630 2,808 | 4314 0202 48769 0321 | 0225 0142 0,028 0,030
Optimal Deger | 3,279 | 0,686 | 3,827 0,676 0,793 15429 | 4,314 1,354 48,769 3,279 | 0,665 2475 0,401 0,246
Maliyet yonli kriterler fayda yonli  kriterlere dontstirildikten sonra normalizasyon islemi
gerceklesmistir.
Tablo 17. Normalize Edilmis Karar Matrisi
2018 L1 |12 [ M1 [ M2 M3 | M4 | Dt | D2 D3] D4 |KI[K|K [ Ke
Kriter Yonii | max max | min max max min | max max max max | max max max max
ANELE 0,097 0,027 | 0,049 0,127 0,086 0,032]0,081 0,222 0,174 0,236 | 0,001 0,000 0,010 0,023
EDIP 0,027 0,075 (0,032 0,151 0,065 0,260 | 0,169 0,016 0,037 0,023]0,211 0,396 0,191 0,031
ENKAT  |0,168 0229|0252 0,046 0,159 0,144 | 0,058 0,062 0,026 0,036 | 0,087 0,037 0,091 0,058
KUYAS 0,063 0034|0036 0,144 0,071 0043|0019 0025 0021 0032|0228 0,078 0,021 0,042
ORGE  [0199 0131]0,125 0,077 0,132 0071|0044 0112 0040 0,078 | 0,138 0,061 0314 0,359
SANEL | 0,099 0,059 | 0,046 0,131 0,083 0,350,097 0247 0097 0272|0016 0006 0,017 0,037
YAYLA 0,067 0,212 0,095 0,091 0,119 0,107 | 0,054 0,031 0,010 0,024 |0,014 0,004 0,019 0,047
YYAPI 0,080 0,004 |0,112 0,082 0,127 0047|0239 0037 0298 0,027 | 0,077 0,023 0,022 0,044
Optimal Deger | 0,199 0,229 0,252 0,151 0,159 0,260 | 0239 0247 0298 0272|0228 0396 0314 0,359
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Tablo 18. Agirliklandirilmis Normalize Karar Matrisi

2018 L1 |12 [ M1 [ M2 M3 [ M4|D1 [ D2|D3 ][ D4 K[ K| K| Ke
Kriter Yonii max max | min max max min | max maXx max MmaxX | max Mmax max max
Onem Katsayst (w) | 0,027 0,071 0,034 0,011 0,009 0,033 0,048 0,077 0,097 0,095 0,082 0,184 0,123 0,109
ANELE 0,003 0,002 0,002 0,001 0001 0,001 0004 0,017 0,017 0022 0,000 0,000 0,001 0,002
EDIP 0,001 0,05 0,001 0,002 0001 0,009 0,008 0,001 0,004 0002 0,017 0,073 0024 0,003
ENKAI 0,005 0,016 0,009 0,001 0001 0,005 0,003 0,005 0,002 0003 0,007 0,007 0011 0,006
KUYAS 0,002 0,002 0,001 0,002 0001 0,001 0,001 0,002 0,002 0003 0,019 0014 0,003 0,005
ORGE 0,005 0,009 0,004 0,001 0001 0,002 0,002 0,009 0,004 0007 0,011 0,011 0,039 0,039
SANEL 0,003 0,004 0,002 0,001 0001 0,001 0005 0,019 0,009 0026 0,001 0001 0,002 0,004
YAYLA 0,002 0,015 0,003 0,001 0001 0,003 0,003 0,002 0,001 0002 0,001 0,001 0002 0,005
YYAPI 0,002 0,000 0,004 0,001 0001 0,002 0011 0,003 0,029 0003 0,006 0,004 0003 0,005
Optimal Deger | 0,005 0,016 0,009 0,002 0,001 0,009 0011 0,019 0029 0,026 0019 0,073 0039 0,039

e  Optimallik Fonksiyonu- Fayda Derecesi ve Siralamanin Hesaplanmasi

Tablo 18 dikkate alinarak her karar alternatifi icin optimallik fonksiyon degerleri elde edilir. Daha sonra
fayda dereceleri(K)) hesaplanarak nihai siralama elde edilmistir. Fayda derecesi alternatiflerin optimallik
fonksiyon degeri ile en iyi alternatifin optimallik fonksiyonu degerinin oranlanmast ile bulunur. [0,1]
aralifinda deger alan fayda derecesi kullandarak alternatiflerin géreli etkinligi hesaplanmis ve biyiikten
kiictige dogru siralanmustr.

Tablo 19. Optimallik Fonksiyonu - Fayda Derecesi ve Nihai Siralama
2018 si | K |Siralama
ANELE 0,07367 0,24859 5
EDIP 0,15000 0,50619
ENKAI | 0,08075 027248
KUYAS 0,05734 0,19351
ORGE 0,14587 0,49227
SANEL 0,07935 0,26776
YAYLA  |0,04310 0,14544
YYAPI | 007359 024834
Optimal Deger | 0,29633 1,00000

[N R ) S G R

5. Sonug

Bu calismada Borsa Istanbul Ingaat Endeksine (XINSA) kayitli 8 adet firmanin finansal performans
analizi yapilmustir. Analizde karar kriteri olarak 14 adet finansal oran kullandmustir. (bknz: Tablo: 2)
Finansal oranlar firmalarin Kamu Aydinlatma Platformu’nda her yil yaymnladigt 2018 yili mali tablolart
kullandarak hesaplanmustir. Calismada karar verme yontemlerinden Entropi, Copras ve Aras
yontemlerinden faydalandmistr. Nesnel agirliklandirmaya olanak saglayan entropi yontemi kullandarak
Copras ve Aras yonteminde kullanmilacak olan 14 adet kriterin agirlik dereceleri objektif olarak
belirlenmistir. Yapilan Entropi analizi sonucunda 6nem derecesi en yiksek faaliyet kart orani (K2)
ctkmustir. En disitk 6neme sahip olan ise 6zkaynaklarin aktif toplamina orant (M3) ¢tkmustir. Copras ve
Aras yontemleri sonuglart incelendiginde, finansal performans basarilari benzerdir. Copras ve
Aras yontemine gore 2018 yili finansal performansi yiiksek olan firma Edip Gayrimenkul Yatirim
Sanayi Ve Ticaret AS’dir. Edip firmasinin finansal oranlari incelendiginde Toplam Borg/ Ozkaynaklar
Orant (M1), Faaliyet Kart Orant (K2) ve Donen Varlik Devir Hizi Oranlarinin (D1) diger firmalardan
yiksek oldugu gorilmektedit. Bunun sonucunda finansal performans siralamasinda Toplam Borg/
Ozkaynaklar Orani, Faaliyet Kart Orani ve Dénen Varlik Devir Hizi Oranlarinin etkin rol oynadigint
sOylememiz mimkiindir.
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Entropi, Copras ve Aras yontemlerini kullanarak Borsa Istanbul Insaat Endeksine kayitlt firmalarin
finansal performans O6lcimi yapilarak literatiire katkida bulunmanin yami sira finansal performans
analizinde cok kriterli karar verme yontemlerinin uygulanabilirligi ve bir arada kullanilabilecegi ortaya
konmustur. Bu calismadaki yontemler farkli sektorlerde yer alan firmalarin performans OSl¢iminde
kullanilabilecegi gibi farkli cok kriterli karar verme yontemleri de kullanilarak elde edilen veriler
karsilastirtlabilir.
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