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BORSA ISTANBUL’DA ISLEM GOREN SIRKETLERIN FINANSAL
PERFORMANSININ MABAC YONTEMIYLE ANALIZI

Hakan ALTIN!

Oz

Cok kriterleri karar verme yobntemleri finansal performans degerlendirilmesinde
kullandlabilinecek yeni yaklasimlardan biridir. Bu yéntemler karar verme stirecine dayanir.
MABAC bu yoéntemlerden biridir. Calismamn iki 6nemli amact varduwr. Birincisi, ¢cok sayida
alternatif ve kriterin oldugu bir durumda basarili finansal performans gésteren sirketlerin
secimidir. Ikincisi, sirketlerin en basarili ve géreceli olarak daha az basarili olarak finansal
performans swralamasmun yapimasidir. Bu cevrede, 2020-9 bilanco ddéneminde kar
actklayan iki ytiz seksen altt sirketin, Piyasa Degeri / Defter Degeri, Fiyat / Kazang, Piyasa
Degeri ve Net Kar kriterleri dikkate alinarak MABAC yéntemiyle finansal performans
swralamalart elde edilmistir. En basarii sirketler, ISBTR, QNBFB, KCHOL, GARAN, KENT,
ISCTR, ASELS, AKBNK, FROTO ve ENKAI;, en az basanl sirketler ise RODRG, GRNYO,
BALAT, EMKEL, IZFAS, EKIZ, MMCAS, COSMO, SNKRN ve ATSYH olarak tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Cok Kriterli Karar Verme Yéntemleri, MABAC, BIST

ANALYSIS OF THE FINANCIAL PERFORMANCES OF COMPANIES
TRADING IN BORSA ISTANBUL BY MABAC METHOD

Abstract

Multi-criteria decision making methods are one of the new approaches that can be used in
financial performance evaluation. These methods are based on the decision-making process.
MABAC is one of these methods. The study has two important aims. The first is the selection
of companies with successful financial performance in a situation where there are many
alternatives and criteria. Second, companies are ranked by financial performance as the most
successful and relatively less successful. In this environment, financial performance rankings
of two hundred and eighty-six companies that declared profits in the 2020-9 balance sheet
period were obtained using the MABAC method, taking into account the Market Value / Book
Value, Price / Earnings, Market Value and Net Profit criteria. The most successful companies
are ISBTR, QNBFB, KCHOL, GARAN, KENT, ISCTR, ASELS, AKBNK, FROTO and ENKAI The
least successful companies were determined as RODRG, GRNYO, BALAT, EMKEL, IZFAS,
EKIZ, MMCAS, COSMO, SNKRN and ATSYH.
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Extended Abstract

Financial value is created by the action of three factors. These factors are;
cash, time and risk. The more cash a company generates; the more financial value
is assumed. A dollar dividend paid today is worth more than a dollar dividend paid
in the future. Companies want to reduce risks related to cash flows. They make
decisions about it. All these factors are considered a decision problem. The
correctness of these decisions increases the financial value of the company.

Evaluating financial performance provides important information about the
company's liquidity, asset management, debt management, profitability and
market value. In other words, the evaluation of financial performance is a complex
structure in which multiple criteria and alternatives are used together. Multi-
criteria decision making methods can be used to solve such a complex structure.
On the other hand, it is seen that multi-criteria decision making methods are used
in a limited way in the evaluation process of financial performance. With this
study, multi-criteria decision-making methods are recommended as a new
approach in performance evaluation to financial analysts.

Multi-criteria decision making methods involve the decision making process.
The selection of the best alternative in decision making is based on the evaluation
of multiple criteria and alternatives. Various constraints prevent the decision
maker from making this evaluation. These constraints are minimized. However,
there is no optimal solution for multi-criteria optimization problems. Sensitivity
analysis or comparison with other methods can be done for the accuracy of the
solution.

The Multi-Attribute Border Approximation Area Comparison (MABAC)
method used in the study is a new Multi-Criteria Decision Making (MCDM)
method. The method was introduced to the literature by Pamucar and Cirovi¢ in
2015. Calculations with the MABAC method give stable results. The calculation
formulas of the model are simple. It takes into account the non-intuitive values of
gains and losses. It is possible to combine this model with other approaches. The
basic principle of this method is to calculate the values of the criterion functions
for the alternatives and to determine the distance of each alternative from the
boundary approach area. This calculation also shows the success ranking of the
alternatives. Due to these features, the MABAC method provides an advantage
over other methods.

Aim: The main purpose of the study is the selection of companies with
successful financial performance in a situation where there are many alternatives
and criteria. In this circle, the most successful and relatively less successful
financial performance rankings of the two hundred and eighty-six companies that
posted profits in the 2020-9 balance sheet period were made.

Table 1 summarizes the studies conducted with the MABAC method. The
common point of these studies is that they made the best choice in various
decision making problems. The MABAC method shows the decision makers the
performance ranking among the alternatives. Decision makers make their choices
based on performance results.
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It is seen that there is no study in the literature examining the financial
performance of companies with the MABAC method. With this study, it is
suggested that the MABAC method can be used in the evaluation of financial
performance.

According to the Public Disclosure Platform (KAP), there are four hundred
and seventy-five BIST companies. Two hundred and eighty-six of these companies
announced profits in the 2020-9 balance sheet period. By examining the profit
and loss tables of the companies, four important performance criteria (criteria)
were calculated. These criteria are Market Value / Book Value, Price / Earnings,
Market Cap and Net Profit. The criteria used in the study are shown in the letter
range of C1, C2, C3, C4.

Market Value / Book Value shows how many times the company's market
value is equal to its equity. The P/E ratio represents the stock price that must be
paid for a one-pound dividend. Market Cap is theoretically calculated by
multiplying the stock price by the stock quantity. However, the nominal value of
each share offered to the public on Borsa Istanbul is 1 lira. This value also shows
1 stock. Therefore, when calculating the market value, it is calculated by
multiplying the capital amount with the stock price. Net Profit is the result of all
activities of the company. Company partners want these performance criteria to
be high.

The main purpose of the study is to analyze the financial performance of
companies traded in Borsa Istanbul using the MABAC method.

Methods: The MABAC method, like other multi-criteria decision-making
methods, consists of many matrix operations. The decision matrix used in the
study is a 286 *4 matrixes. In other words, there are two hundred and eighty-six
alternatives and four criteria in the implementation phase. Since the matrix
operations in this dimension take up a lot of space in the text, the results are
summarized in the solution phase. On the other hand, the result matrix calculated
for all companies is included in Appendix 1.

Findings: Two important findings were obtained from the application part
of the study. First, the MABAC method can solve the selection problem of
companies that perform well in a situation where there are many alternatives and
criteria. Second, it can rank companies for their financial performance.

On the other hand, the findings obtained when the financial performances
of the companies are evaluated are as follows. Two hundred and eighty-six of the
four hundred seventy-five companies examined in the study reported profits in
the 2020-9 balance sheet period. This value was realized as 60.33%
proportionally. As of 2020, the BIST100 index gained over 20% and the BIST
Manufacturing index gained over 33%.

Conclusion: Individuals, companies and the public make decisions at every
moment of their lives. The accuracy of these decisions directly affects the welfare
and happiness of individuals, companies and the public. If the real world was
operating under the assumption of complete information, all decisions made
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would be optimal. In contrast, the real world operates under the presence of
missing information and signal effects. Therefore, the correct evaluation of a real
world with multiple criteria and alternatives is important for all stakeholders that
make up the market.

Multi-criteria decision making methods are applied in the evaluation of such
complex structures. In multi-criteria decision-making methods, evaluation is
made in three ways. The first is the solution to the choice problem. The second is
the solution to the classification problem. The third is the solution to the sorting
problem. An important part of financial performance evaluations are made within
this framework. Therefore, we propose multi-criteria decision-making methods in
the evaluation of financial performance.

The MABAC method used in the study uses historical (historical) data as in
fundamental and technical analysis. The method makes a successful ranking from
best to worst. However, it does not make any predictions for the future.

MABAC method provides convenience to decision makers in various aspects.
First, the mathematical form of the method remains the same regardless of the
number of alternatives and criteria. Second, the number of alternatives and
criteria is not important. Third, it makes it possible to understand the results
easily. Fourth, qualitative and quantitative criteria are clearly defined. Fifth, it
offers stable and accurate solutions in the selection problem solution.

In the study, the financial performances of companies traded in Borsa
Istanbul were examined. In this context, two hundred and eighty-six companies
that declared profits in the 2020-9 balance sheet period were ranked according to
four financial performance criteria. In other words, in a two-hundred and eighty-
six alternative four-criteria selection problem, the most financially successful and
relatively less successful companies are selected.
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1. Giris

Finansal deger tc¢ faktorin etkisiyle yaratilir. Bu faktorler; nakit, zaman ve
risktir. Bir sirket ne kadar cok nakit yaratirsa finansal degerin aratacag
varsayilir. Bugiin 6denen bir liralik kar pay: gelecekte 6denecek bir liralik kar
paymndan daha degerlidir. Sirketler nakit akislarina iliskin riskleri azaltmak
isterler. Buna iligkin kararlar alirlar. Tam bu faktoérler bir karar verme problemi
olarak degerlendirilir. Bu karalarin dogru olmasi sirketin finansal degerini artirir.

Finansal performansin degerlendirilmesi sirketin likiditesi, varlik yénetimi,
bor¢ yonetimi, karlilik ve piyasa degeri hakkinda énemli bilgiler verir. Baska bir
ifadeyle, finansal performansin degerlendirilmesi birden fazla kriter ve alternatifin
bir arada kullanildigi karmasik bir yapidir. Bu tir karmasik bir yapinin
cozimunde cok kriterli karar verme yontemlerinin kullanilabilir. Buna karsilik,
finansal performansin degerlendirme surecinde ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinin sinirli bir sekilde kullanildigi gortltr. Bu calismayla, finansal
analistlere performans degerlendirmede yeni bir yaklasim olarak cok kriterli karar
verme yontemleri énerilmektedir.

Cok kriterli karar verme yoéntemleri karar verme sUrecini icerir. Karar
vermede en iyi alternatifin secimi bir den fazla kriter ve alternatifin
degerlendirilmesine dayanir. Karar verici bu degerlendirmeyi yaparken cesitli
kisitlar onu engeller. Bu kisitlar minimize edilir. Ancak, cok kriterli optimizasyon
problemlerinde optimal bir ¢ézim yoktur. Cozimiun dogrulugu icin duyarlilik
analizleri veya diger yontemlerle karsilastirma yapilabilir.

Calismada kullanilan Cok Nitelikli Stmur Yaklasim Alanmi Karsuastirmast
Yéntemi (Multi-Attributive Border Approximation Area Comparison-MABAC) yeni
bir Cok Kriterli Karar Verme (MCDM) yéntemidir. Yéntem, Pamucar ve Cirovi¢
tarafindan 2015 yilinda literatire kazandirilmistir. MABAC yontemiyle
hesaplamalar istikrarli sonuclar vermektedir. Modelin hesaplama formulleri
basittir. Kazanc¢ ve kayiplarin sezgisel olarak goériinmeyen degerlerini hesaba
katar. Bu modeli diger yaklasimlarla birlestirmek mumkindir. Bu yéntemin
temel prensibi alternatifler icin kriter fonksiyonlarinin degerlerini hesaplamak ve
her alternatifin sinir yaklasim alanindan uzakligini belirlemektir. Bu hesaplama
ayni zamanda alternatiflerin basari siralamasini gdstermektedir. Bu 6zellikleri
itibariyla MABAC y6ntemi diger yontemlere gére avantaj saglamaktadir.

Calismanin temel amaci cok sayida alternatif ve kriterin oldugu bir
durumda basarili finansal performans gésteren sirketlerin secimidir. Bu cevrede,
2020-9 bilanco déneminde kar aciklayan iki ytiz seksen alt1 sirketin en basarili ve
goreceli olarak daha az basarili finansal performans siralamasi yapilmistir.

2. Literatiir incelemesi

Tablo 1’de MABAC yontemiyle yapilan calismalar o6zetlenmektedir. Bu
calismalarin ortak noktasi cesitli karar verme problemlerinde en iyi secimi
gerceklestirmis olmalaridir. MABAC yo6ntemi karar vericilere alternatifler
arasindaki performans siralamasini gostermektedir. Karar verici secimlerini
performans sonuclarina gore vermektedirler.
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Literattirde MABAC yo6ntemiyle sirketlerin finansal performansini inceleyen
calismanin olmadig gérilmektedir. Bu calismayla birlikte finansal performansin
degerlendirilmesinde MABAC yo6nteminin kullanilabilecegi énerilmektedir.

Tablol. MABAC Yontemiyle Yapilan Calismalar

No | Yazarlar Calisma Tiiri Calismanin Amaci Sonug¢
Pamucar ve Lojistik merkezlerde ytk MABAC rasyonel karar
1. P Vaka calismasi. % vermede kullanisl ve
Cirovi¢, 2015 kaldirma araci secimidir. - U
guvenilir bir aractir.
Muhendislik tasariminda
Xue, vd., belirli bir Girtin i¢in en MABAC bu se¢imi
2. Vaka calismasi. . oy
2016 uygun malzemeyi yapabilir.
secmektir.
Askeri gemilerin
Bozanic, vd., gizlenmesi, korunmasi ve MABAC bu se¢imi
3. Vaka calismasi. .. i
2016 manevrasl i¢in tasarlanmis | yapabilir.
tesislerin yer secimidir.
Peng ve En iyi Ar-Ge projesinin MABAC bu secimi
4. Yang, 2016 Vaka caligmast. secimidir. yapabilir.
L Ruizgar santrallerinin MABAC uygun
5 Gigovié, vd., Vaka calismasi kurulacag yerlerin konumlarin
' 2017 cals ’ wacagty derecelendirilmesini
secimidir. s
yapabilir.
6 Yu, vd., Vaka calismasi Turizm web sitesinden otel MABAC bu secimi
© | 2017 cansmast. | e cimidir. yapabilir.
Peng, vd., Vak‘ﬁl (;ahgmag Bir yamjlm §111ke"t1n1r"1 - .. MABAC bu secimi
7. ve yontemlerin yatirim icin disundigi en o
2017 7 LY S yapabilir.
karsilastirilmasi. | iyi projenin secimidir.
iletken olmayan seramik
. malzemeler tizerinde -
8. Chatterjee, Vaka calismasi. silindirik acik delikler MABA.C. bu secimi
vd., 2017 . yapabilir.
acmak icin en uygun
isleme surecinin se¢imidir.
Vaka calismasi s
9. Nunié, 2018 ve yontemlerin PVC ureticisinin sec¢imidir. MABA.C. bu secimi
yapabilir.
karsilastirilmasi.
Vaka calismasi . o
10. | Ji, vd.,2018 ve yontemlerin SB;{i 115:3;3 ?1kse imidir N;Aigicl:irbu seciml
karsilastirilmasi. glay ¢ ) yap )
Pamucar, Unl_ver.sn'e web sitelerinin MABAC gtivenilir
11. Vaka Calismasi. | kalitesini -
vd., 2018a - - -1 sonuclar saglar.
degerlendirilmesidir.
12 Pamucar, Vaka calismasi Yanginla mtuicadele MABAC bu secimi
* | vd., 2018b cans ) helikopterlerinin secimidir. | yapabilir.
Bozanic, vd., Tank birimleri tarafindan | \1\pac by secimi
13. Vaka c¢aligmasi. derin sularda uygun nehir o
2018 S AP yapabilir.
seviyesinin secimidir.
Bir hastanede hastalarin MABAC ymjlt?m..l MCDM.
Sun, vd., N - problemlerini ¢ozmek icin
14. Vaka calismasi. oncelik sirasinin s .
2018 . 1 etkili ve kararlh bir
belirlenmesidir. - .
yontemdir.
MABAC farkl kriterler
. . temelinde demiryolu
Demiryolu istasyonlarinin .
Sharma, vd., istasyonlarinin
15. Vaka calismasi. performansinin
2018 . g performansini
belirlenmesidir. . . .
belirlenmesinde bir
standart saglar.
Veskovié, Demiryolu sirketleri i¢in MABAC gtivenilir
16. vd., 2018 Vaka cahgmas. yonetim modeli secimidir. sonugclar vermektedir.
Vaka calismasi Bir bilgisayar kitab1
Peng ve Dai, a caligma yayincisinin ¢ok satan bir MABAC bu secimi
17. ve yontemlerin - oy
2018 kitab1 bulmak ve yapabilir.
karsilastirilmasi. NP
yayinlamak secimidir.
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MABAC alternatifleri

18. Wei, vd., Vaka caligsmasi. lebl.tul,{e.tu.n urun k.:rl. basarili bir sekilde
2019 tedarikcisinin secimidir. .
secebilir.
Karmasik karar verme MABAC kaya patlamasi
Liang, vd., kosullarinda kaya riskini degerlendirmek

19- 1 5019 Vaka caligmast. | 4o maer riskind icin givenilir ve etkili bir
degerlendirilmesidir. yéntemdir.

Luo ve Altin madeni sahalar i¢in MABAC en uygun kara

20. . Vaka caligmasi. en uygun karayolu 5

Liang, 2019 A yolunu secebilir.
secimidir.
Insanlarin ifade
aliskanliklariyla tutarl ve
karar bilgileri icinde yer MABAC karmasik karar
Shen, vd.,

21. 2019 Vaka calismasi. alan rastlanti ve sorunlarim rasyonel ve
belirsizliginin Z gibi bilgi etkili bir sekilde ¢ozebilir.
sayisina
donustirtlmesidir.

Belirsiz ortamda ¢ok
kriterli grup karar verme
problemlerini g6z 6ntinde
Jia, vd., bulunduran, grup MABAC bu secimi

22- | 5019 Vaka calismast. | 51 dierini bir araya yapabilir,
getirmek ve nihai kararin
sonugclarini objektif ve etkili
bir sekilde secmektir.

Akademik egitimi
glclendirmek ve 6gretim MABAC insan kaynaklar:
Liang, vd., biriminin yapisini yoénetimi sorunu ¢ézimde

23- | 5019 Vaka calismast. | oojictirmek icin uygulanabilirligini
yurtdisindan seckin gostermektedir.
Ogretmenlerin secimidir.

MABAC isletmelerde

24. Luo, vd., Vaka calismast. IT §.1rl§et1nde personel personel secimi icin

2019 secimidir. uygun ve yararh bir
aractir.
e . ca MABAC heterojen bilgi
Bir Uretim sirketi icin, en .
25 Xu, vd,, Vaka calismasi uygun yesil tedarikciyi ortami altinda aday yesil
* | 2019 ’ - tedarikeileri siralamasini
secmektir. %
yapabilir.
26. | Ulutas, 2019 | Vaka calismasi. Personel secimidir. MABA.C. bu se¢imi
yapabilir.
Bozanic, vd., Kopri insasi icin en uygun | MABAC bu secimi

27. 2019 Vaka cahgmast. yeri secmektir. yapabilir.

MABAC hesaplama
Dorfeshan ve -
) Ucak bakim planlamasi sonuglar: dogru ve gercek

28. | Mousavi, Vaka calismasi. . .S
secimidir. yasam durumlari icin

2019
uygundur.
Calisan kadinlarin scooter
Biswas ve satin alirken sat1"n almg MABAC bu se¢imi
29. Vaka calismasi. davranislarinda 6nemli rol o
Saha, 2019 P . yapabilir.
oynayan oOzelliklerin
belirlenmesidir.
Yer alt1 ¢cop
. konteynerlerinin o
30 Delice, vd., Vaka calismasi. yerlestirilmesinde etkili MABA.C. bu segimi
2019 . . - . | yapabilir.
olan kriterlerin belirlenmesi
ve yer secimidir.
Insaat sektériinde glivenlik MABAC belirsiz bilgileri
Wang, vd., * . gbsterme avantajina ve
31. Vaka caligsmasi. degerlendirme o
2020 . . o istikrarli hesaplama
yontemlerinin se¢imidir. -
sonuclarina sahiptir.
Mishra, vd., Bilgisayar i¢in MABAC bu sec¢imi
32. 2020 Vaka caligmas. programlama dili se¢cimidir. | yapabilir.
33 Zhang, vd., Vaka calismasi E:nflce):l;;;izllii Zigi'ril Uretim MABAC bu secimi
" | 2020 gaigmast. |y J yapabilir.

projesinin secimidir.
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Liu ve . o s o MABAC bu se¢imi
34. Zhang, 2020 Vaka calismasi. Kitap tedarikcisi secimidir. vapabilir.,
Ogretim kalitesini artirmak
35, Gong, vd., Vaka calismast. ve kly%slgma yapmak icin MABA'C. bu secimi
2020 en iyi Universiteyi yapabilir.
secmektir.
Lojistik saglayicilar:
Vaka calismasi arasindan bilgi MABAC lojistik
Fan, vd., ) X ., e s 1 o e
36. ve yontemlerin guvenilirligini dikkate alan saglayicilarinin secimini
2020 - 1
karsilastirilmasi. | Z bilgi sayilarina dayali yapabilir.
karar secimidir.
Paylasim ekonomisinin
. énemli bir parcast olan MABAC bisikletlerin
Liu, vd., bisiklet kullanicilarinin . . . .
37. Vaka calismasi. o o . degerlendirme y6ntemi
2020 sosyoekonomik 6zellikleri LY
.. problemini ¢ézebilir.
ve bisiklet tasarimi
secimidir.
Bozanic, vd., Vakil (;ahgmag Muharebe operasyonlar: MABAC bu secimi
38. ve yontemlerin sirasinda komuta o
2020 . . yapabilir.
karsilastirilmasi. | merkezinin secimidir.
. Is saghg ve ghvenligi MABAC tehlikelerin risk
Liu, vd., cercevesinde mesleki -
39. Vaka caligsmasi. . . siralamasini belirlemek
2020 tehlikelerin risk . s
- . s 1 icin kullanilabilir.
degerlendirmesidir.
Buyukozkan, En iyi saghk turizmi MABAC bu secimi
40. vd., 2021 Vaka caligmast. stratejisini secmektir. yapabilir.
Liu, vd., Vaka calismast | o 5oy o1oiik grivenlik MABAC bu segimi
41- 1 %020 veybntemlerin | o ecinde kiya secimidir. | yapabilir
karsilastirilmasi. gere Y1 seg - | yap )
Ozdagoglu, Havalimanlarinin MABAC bu siralamay1
42 vd., 2021 Vaka cahgmas. siralanmasidir. yapabilir.
Sonar & -
43 | Kulkarni, Vaka calismasi. Elektrikli ara¢ secimidir. MABA.C. bu se¢imi
2021 yapabilir.

2. Calismanin Amaci ve Kapsami

Kamuyu Aydinlatma Platformuna (KAP) gére 476 BIST sirketi vardir. Bu

sirketlerden 286’si 2020-9 bilanco déneminde kar aciklamislaridir. Sirketlerin
Kar-Zarar kriteri (6l¢ctit(y)
hesaplanmistir. Bu 6lcutler Piyasa Degeri / Defter Degeri, Fiyat / Kazang, Piyasa
Degeri ve Net Kardir. Calismada kullanilan élctitler C1, C2, C3, C4 harf araliginda
gosterilmistir.

tablolart incelenerek doért oOnemli performans

Piyasa Degeri / Defter Degeri, sirketin piyasa degerinin 6z sermayesinin kac¢
kati oldugunu gosterir. Fiyat / Kazanc orani, bir liralik kar pay: icin 6denmesi
gereken hisse senedi fiyatin1 gosterir. Piyasa Degeri, teorik olarak hisse senedi
fiyat1 ile hisse senedi miktar1 carpilarak hesaplanir. Ancak, Borsa Istanbul'da
halka arz edilen her bir hisse senedinin nominal degeri 1 liradir. Bu deger ayni
zamanda 1 adet hisse senedini godstermektedir. Bu ylzden piyasa degeri
hesaplanirken sermaye tutari ile hisse senedi fiyat: carpilarak hesaplanmaistir. Net
Kar, sirketin tim faaliyetlerinin bir sonucudur. Sirket ortaklar:1 bu performans
Olcttlerinin ytuksek olmasini arzu ederler.

Calismanin temel amaci Borsa Istanbul’da islem géren sirketlerin finansal
performansinin MABAC yo6ntemiyle analizidir.

MABAC yo6ntemi, diger cok kriterli karar verme yontemlerinde oldugu gibi
cok sayida matris isleminden olusmaktadir. Calismada kullanilan karar matrisi
286 * 4 boyutunda bir matristir. Baska bir ifadeyle, uygulama asamasinda 286
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alternatif ve 4 kriter yer almaktadir. Bu boyutta yapilan matris islemleri metinde
cok yer kapladigindan ¢6ziim asamasinda sonuclar 6zetlenerek verilmistir. Diger
yandan, tim sirketler icin hesaplanan sonug¢ matrisi Ek 1’ de yer almaktadir.

3. MABAC Yontemi

MABAC yo6nteminin temeli, her bir alternatifin kriter fonksiyonunun sinir
yaklastirma alanindan uzakliginin belirlenmesine dayanir. MABAC yontemini
uygulama streci 6 adimdan olusur (Pamuéar ve Cirovi¢, 2015:3019-3020):

Adim 1. Karar matrisi (X) olusturulur. Daha sonra, m alternatifi ve n kritere
gore degerlendirilir. Alternatifleri Ai = (xil, xi2,.., Xin) vektorleri seklinde
gosteriyoruz, burada xij, j. kritere goére i-inci alternatifin degeridir (i = 1, 2,., m; j
=1,2,.,n).

(1)

burada m, alternatiflerin sayisini gosterir, n ise toplam Kkriter sayisini
gostermektedir.

Adim 2. Karar matrisinin normalize edilmesidir.

Normallestirilmis matrisin (N) elemanlar1 asagidaki esitlik kullanilarak
belirlenir:

Fayda turu kriterler icin (kriterin daha ytiksek bir degeri tercih edilir)
ny = ——- 3)
X; — X

Maliyet tara kriterleri icin (kriterin daha distk bir degeri tercih edilir)

.
Xij =X
Ny =—+ (4)
X, — X
burada xij, xi+ ve xi-, ilk karar matrisindeki 6gelerdir, bunun icin xi+ ve Xi-
su sekilde tanimlanir:
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xXi+ = max (x1, x2,..; xm) ve alternatiflere gore gozlemlenen kriterin
maksimum degeridir.

xXi- = min (x1, x2,..; xm) ve ve alternatiflere goére godzlemlenen kriterin
minimum degeridir

Adim 3. Agirlikli matristen (V) elemanlarinin hesaplanmasidir. Agirlikl
matristeki (V) elemanlar, esitlik (5) esas alinarak hesaplanair.

v =w.(n; +1) (5)

burada nij, normallestirilmis matrisin (N) elemanlaridir, wi, kriterlerin
agirlik katsayilaridir.

Esitlik (5) kullanarak agirlikli matris V elde edilir.

[V, Vv, .. vln_l [w.(n, +1) w,.(n,+1) .. w.(n, +1) ]
IVZl v,, I |W1.(n21+1) w,.(n,, +1) ... w_.(n, +1) I
[ R I |
Lvml v, J Lwl.(nml+1) w,.(n,, +1) ... w,. +1)J

burada n toplam kriter sayisidir, m toplam alternatif sayisidir.

Adim 4. Sinir yaklasim alan matrisinin (G) belirlenmesidir. Her kriter icin
sinir yaklasim alani esitlik (6)’ya gore belirlenir.

1/m
9 = LH Vijj (6)
j=1

burada vij, agirlikli matrisin (V) 6geleridir ve m, toplam alternatif sayisidir.

Her bir kriter icin gi degeri hesaplandiktan sonra, n +1 (n, sunulan
alternatifler arasindan se¢imin yapildig: kriterlerin toplam sayisidir) formatinda
bir sinir yaklasim alan matrisi G (7) formu olusturulur.

C,C,..C

n

G=[9, 9, --9,] (7)

Adim 5. Matris elemanlar (Q) icin alternatifin sinir yaklasim alanina olan
mesafesinin hesaplanmasidir.

_gll 912 qln 1
Q= 921 922 q2n (8)
_gml ng qmn_

Alternatiflerin sinir yaklasim alanindan (qij) uzakligi, agirlikli matristeki (V)
elemanlar ile sinir yaklagim alaninin (G) degeri arasindaki fark olarak belirlenir.

N
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vy, Vi, v, | 191 9, - 4,
QZV_GZi.Vfl V,, vV, i_ 9 9, - G, ©)
Lvml Vig oo anJ 9, 9, - d, |
V=0, Vp—0, « Vy—0, ] |9 G - Gy |
(Va=0 V=0, - Vp—0, Ui U - Uy

Q=| - (10)

_|
|
Lvml_gl sz_gz an_gnJ _gml ng qmn

burada gi, Ci kriteri i¢in sinir yaklasim alanidir; vij, (V) 6gelerinin agirlikl
matrisidir, n, kriter sayisidir, m, alternatiflerin sayisidir.

Alternatif Ai, sinir yaklasim alanina (G), Gst yaklasim alanina (G+) veya alt
yaklasim alanina (G-), yani Ai € (G V G+ V G-) ait olabilir.

Alternatif Ai'nin yaklasim alanina (G, G+ veya G-) aitligi esitlik (11)'e gbre
belirlenir.

J(G* if q,>0
AeiG if q,=0 -
G if g;<0

Alternatif Ai'nin sette en iyisi olarak secilebilmesi icin, Ustteki yaklasik
alanda (G+) olabildigince cok kritere sahip olmasi gerekir. Eger qij> O, yani qij €
G+ ise, alternatif Ai ideal alternatife yakin veya ona esittir. Eger qij <0, yani qij €
G- ise, alternatif Ai'nin ideal olmayan alternatife yakin veya ona esit oldugunu
gosterir. Eger qij = 0, yani qij € G ise alternatif Ai'nin sinir yakinlik alani icinde
oldugunu gosterir.

Adim 6. Alternatifleri siralamaktir. Alternatifler icin kriter fonksiyonlarinin
degerlerinin hesaplanmasi, alternatiflerin simir yaklasim alanlarindan (qi)
uzakliklarinin toplami olarak elde edilir. Q matrisinin elemanlarinin toplamini
satirlara gore hesaplayarak, alternatiflerin kriter fonksiyonlarinin son degerlerini
elde ederiz.

S, —un . 1=12,..,n, i=12,...m (12)

burada n kriter sayisidir, m alternatiflerin sayisidir.

N
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4. MABAC Yonteminin Coziimii

MABAC yonteminin ¢6zGmu icin (Aycin, 2020:163-168) calismasindan

yararlanilmistir.

Adim 1. Karar matrisinin olusturulmasidir.

Tablo 2 karar matrisini gdstermektedir. Borsa Istanbul’da islem goéren
sirketlerin sembolleri ve kriter yonleri yer almaktadir. Xi+ ve Xi- her bir kriterin

maksimum ve minimum degerleridir.

Tablo 2. Karar Matrisi

A B ‘ (o] ‘ D E F
2 Karar Matrisi
3 Kriter Yonleri maks maks maks maks
4 Sembol Cl1 C2 C3 Cc4
5 ISKUR 0.01 0.11 8.91 9.87
6 ISATR 218.01 1883.54 8.40 5.12
7 EGEEN 7.92 20.88 9.71 8.39
8 ISBIR 8.32 47.80 9.27 7.59
9 DUMMY 8.32 47.80 9.27 7.59
10 KARTN 16.97 76.43 9.96 8.07
11 OTKAR 8.26 16.04 9.78 8.57
12 KOZAL 1.67 6.15 10.08 9.29
13 INVEO 2.49 3.31 9.04 8.52
14 JANTS 8.27 22.56 9.44 8.08
293 Xi+ 694.99 6004.51 11.38 9.89
294 Xi- 0.01 0.11 7.52 5.12

Adim 2. Karar matrisinin normalizasyonudur.

Tablo 3 normalize karar matrisini géstermektedir. Normalizasyon iglemi

yapilirken C299 hiicresine =(C5-$C$294)/($C$293-$C$294) formulti yazilir.

N
N



P Uluslararast Ekonomi, Isletme ve Politika Dergisi

=

International Journal of Economics, Business and Politics
2021, 5 (2), 211-234

Tablo 3. Normalize Karar Matrisi

A B (o3 D E F
296 Normalize Karar Matrisi
297 Kriter Yonleri maks maks maks maks
298 Sembol C1 C2 C3 C4
299 ISKUR 0.00 0.00 0.36 1.00
300 ISATR 0.31 0.31 0.23 0.00
301 EGEEN 0.01 0.00 0.57 0.69
302 ISBIR 0.01 0.01 0.45 0.52
303 DUMMY 0.01 0.01 0.45 0.52
304 KARTN 0.02 0.01 0.63 0.62
305 OTKAR 0.01 0.00 0.59 0.72
306 KOZAL 0.00 0.00 0.66 0.87
307 INVEO 0.00 0.00 0.39 0.71
308 JANTS 0.01 0.00 0.50 0.62
| 587 | Kriter Agirliklan 0.25 0.25 0.25 0.25

Adim 3. Karar matrisini agirliklandirilmasidir.

Tablo 4 agirhiklandirilmis karar matrisini godstermektedir. Calismada
kullanilan 4 kriterin énem dereceleri birbirine esit olarak alinmistir. Buna gore wj
= (1/4 = 0.25) olur. Daha sonra C592 hiicresine =$C$587*(C299+1) formuli
yazilir.

Tablo 4. Agirliklandirilmis Karar Matrisi

A B (o] D l E l F
589 Agirliklandirilmis Normalize Karar Matrisi

590 Kriter Yonleri maks maks maks maks
591 Sembol C1 Cc2 C3 Cc4
592 ISKUR 0.25 0.25 0.34 0.50
593 ISATR 0.33 0.33 0.31 0.25
594 EGEEN 0.25 0.25 0.39 0.42
595 ISBIR 0.25 0.25 0.36 0.38
596 DUMMY 0.25 0.25 0.36 0.38
597 KARTN 0.26 0.25 0.41 0.40
598 OTKAR 0.25 0.25 0.40 0.43
599 KOZAL 0.25 0.25 0.42 0.47
600 INVEO 0.25 0.25 0.35 0.43
601 JANTS 0.25 0.25 0.37 0.41

N
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Adim 4. Sinir yakinlik alani matrisinin olusturulmasidir.

Tablo 5 smnir yakinlik alani matrisini géstermektedir. Bunun icin C882
hticresine =EKUVVET(CARPIM(C592:C878);(1/4)) formult yazilir. Sonuclar pozitif
olmakla birlikte sifira cok yakindir.

Tablo 5. Sinir Yakinlik Alani1 Matrisi

A B ‘ (o] ‘ D ‘ E F
880 Sinir Yakinlik Alan Matrisi
881 Kriter Yonleri maks maks maks maks
882 gi 0.00 0.00 0.00 0.00

Adim 5. Sinir yakinlik alanina uzakliklarin (Q) hesaplanmasidir.

Tablo 6 sinir yakinlik alanina uzakliklarin hesaplanmasini géstermektedir.
Bunun i¢in C886 hiicresine =C592-$C$882 formiilti yazilir.

Tablo 6. Sinir Yakinlik Alanina Uzakliklar

A B C D E F

884 Sinir Yakinlik Alanlarina Uzakliklar

885 Kriter Yonleri maks maks maks maks
886 ISKUR 0.25 0.25 0.34 0.50
887 ISATR 0.33 0.33 0.31 0.25
888 EGEEN 0.25 0.25 0.39 0.42
889 ISBIR 0.25 0.25 0.36 0.38
890 DUMMY 0.25 0.25 0.36 0.38
891 KARTN 0.26 0.25 0.41 0.40
892 OTKAR 0.25 0.25 0.40 0.43
893 KOZAL 0.25 0.25 0.42 0.47
894 INVEO 0.25 0.25 0.35 0.43
895 JANTS 0.25 0.25 0.37 0.41

Adim 6. Karar alternatiflerinin sinmir yakinlik alanina gére durumlarinin
belirlenmesi ve alternatiflerin siralamasidir.

Tablo 7 Si ve siralama degerlerini gostermektedir. Bunun icin ilk 6nce
C1176 htucresine =TOPLA(C886:F886) formulti yazilir. Daha sonra. D1176
hticresine =RANK(C1176;3C$1176:$C$1462;0) formuila yazilir.

N
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Tablo 7. Si ve Siralama Degerleri

A B C D
1175 Sembol Si Siralama
1176 ISKUR 1.34 41
1177 ISATR 1.21 157
1178 EGEEN 1.32 58
1179 ISBIR 1.25 121
1180 DUMMY 1.25 121
1181 KARTN 1.32 54
1182 OTKAR 1.33 48
1183 KOZAL 1.39 25
1184 INVEO 1.28 90
1185 JANTS 1.28 85

4. 1. En Basarili ve Daha Az Basaril1 Sirketlerin Belirlenmesi

Tablo 8 iki bélimden olusmaktadir. Birinci béltimde en basarili 10 sirket
yer almaktadir. Ikinci béltimde goreceli olarak daha az basarili 10 sirket yer
almaktadir. Buna gore en basarili 10 sirket sirasiyla ISBTR, QNBFB, KCHOL,
GARAN, KENT, ISCTR, ASELS, AKBNK, FROTO ve ENKAI sirketleridir. Goreceli
olarak daha az basarili 10 sirket sirasiyla RODRG, GRNYO, BALAT, EMKEL,
IZFAS, EKIZ, MMCAS, COSMO, SNKRN ve ATSYH sirketleridir.

Calismaya konu olan 286 sirket 2020-9 bilanco donemi itibariyla kar
aciklamistir.

Tablo 8. En Basarili ve Daha Az Basarili Sirketler

Sembol Si Siralama
ISBTR 1.61 1
QNBFB 1.48 2
KCHOL 1.46 3
GARAN 1.45 4
KENT 1.44 5
ISCTR 1.44 6
ASELS 1.44 7
AKBNK 1.44 8
FROTO 1.43 9
ENKAI 1.43 10
RODRG 1.09 277
GRNYO 1.09 278
BALAT 1.08 279
EMKEL 1.08 280
1ZFAS 1.08 281
EKIZ 1.07 282
MMCAS 1.07 283
COSMO 1.06 284
SNKRN 1.05 285
ATSYH 1.03 286

N
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Calismanin uygulama boélimtnden iki 6nemli bulgu elde edilmistir.
Birincisi. MABAC yontemi ¢ok sayida alternatif ve kriterin oldugu bir durumda
basarili performans gosteren sirketlerin secim problemini cézebilir. Ikincisi
sirketlerin finansal performanslarina yonelik siralama yapabilir.

Diger yandan sirketlerin finansal performanslar:i degerlendirildiginde elde
edilen bulgular sunlardir. Calismada incelenen dort yliz yetmis bes sirkette 286’s1
2020-9 bilanco déneminde kar aciklamistir. Bu deger oransal olarak %60.33
olarak gerceklesmistir. 2020 yili itibariyla BIST100 endeksi %20’nin Uzerinde.
BIST Imalat endeksi %33*in tizerinde bir kazanc saglamistir.

5. Sonuc¢

Bireyler sirketler ve kamu hayatlarinin her aninda karar alirlar. Bu
kararlarin dogrulugu bireylerin sirketlerin ve kamunun refahini ve mutlugunu
dogrudan etkiler. Gercek dlinya tam bilgi varsayimi altinda hareket ediyor olsaydi
alinan tim kararlar optimal olacaktir. Buna karsilik gercek diinya eksik bilgi ve
sinyal etkilerinin varhigl altinda calisir. Bu ylizden cok kriterli ve alternatifli bir
gercek diinyanin dogru degerlendirilmesi piyasay: olusturan tiim paydaslar icin
6nemlidir.

Bu tur karmasik yapilarin degerlendirilmesinde cok kriterli karar verme
yontemleri uygulanir. Cok kriterli karar verme yéntemlerinde degerlendirme g
sekilde yapilir. Birincisi secim problemin c¢éztimudur. Ikincisi siniflandirma
probleminin ¢éziimudur. Uclinclisi siralama probleminin ¢éztimiidiir. Finansal
performans degerlendirmelerin 6nemli bir kismi da bu cercevede yapilir.
Dolayisiyla finansal performansin degerlendirilmesinde ¢cok kriterleri karar verme
yontemlerini 6nermekteyiz.

Calismada kullanilan MABAC yo6ntemi temel ve teknik analizlerde oldugu
gibi gecmis (tarihi) verileri kullanmaktadir. Yontem en iyiden en koétliiye dogru
basarili bir siralama yapmaktadir. Ancak gelecege ydnelik bir éngériide bulunmaz.

MABAC yontemi karar alicilara cesitli yonlerden kolaylik saglamaktadir.
Birincisi yontemin matematiksel formu alternatiflerin ve kriterlerin sayisina
bakilmaksizin ayni kalmaktadir. Ikincisi. alternatif ve kriter sayis1 6énemli degildir.
Uclinciisti sonuglarin kolay anlasilmasini mimkiin kilmaktadir. Dérdiinctisti
kalitatif ve kantitatif kriterler acik bir sekilde tanimlanmaktadir. Besincisi secim
problemi ¢c6ziimuinde istikrarli dogru ¢6ztimler sunmaktadir.

Calismada Borsa Istanbul’da islem goéren sirketlerin finansal
performanslar1 incelenmistir. Bu cercevede. 2020-9 bilanco déneminde kar
aciklayan 286 sirket dort finansal performans élctitiine gore siralanmistir. Baska
bir ifadeye 286 alternatif dort kriterli bir secim probleminde finansal acidan en
basarili ve goreceli olarak daha az basarili sirketlerin secimi yapilmistir.
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Destek ve Tesekkiir Beyani: Bu arastirmanin hazirlanmasinda herhangi bir dis destek
kullanilmamistir.

Arastirmacilarin Katki Orani Beyani: Tek yazarli bir calismadir. Yazarin katki orani
%100’dur.

Cikar Catisma Beyani: Arastirmanin yazari olarak herhangi bir c¢ikar catisma beyani
bulunmamaktadir.

Arastirma ve Yaymn Etigi Beyani: Bu arastirmanin her asamasinda “Yuksekoégretim
Kurumlan Bilimsel Arastirma ve Yayin Etigi Yonergesi’nde belirtilen tim kurallara uyulmustur.
Yonergenin “Bilimsel Arastirma ve Yayin Etigine Aykiri1 Eylemler” bashg altinda belirtilen eylemlerden
hicbiri gerceklestirilmemistir. Bu calismanin yazim stirecinde etik kurallarina uygun alinti yapilmis ve
kaynakca olusturulmustur. Calisma intihal denetimine tabi tutulmustur.
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EK 1. Tiim Sirketler icin Si ve Siralama Degerleri

SEMBOL Si Siralama | SEMBOL Si Siralama
ISBTR 1.61 1 KOZAA 1.34 38
QNBFB 1.48 2 NUHCM 1.34 39
KCHOL 1.46 3 ISMEN 1.34 40
GARAN 1.45 4 ISKUR 1.34 41
KENT 1.44 5 TBORG 1.34 42
ISCTR 1.44 6 QNBFL 1.34 43
ASELS 1.44 7 TSKB 1.34 44
AKBNK 1.44 8 AGHOL 1.34 45
FROTO 1.43 9 GUBRF 1.34 46
ENKAI 1.43 10 DEVA 1.33 47
TCELL 1.43 11 OTKAR 1.33 48
YKBNK 1.43 12 BRISA 1.33 49
BIMAS 1.43 13 AKSEN 1.33 50
EREGL 1.42 14 OYAKC 1.33 51
SAHOL 1.42 15 SASA 1.32 52
VAKBN 1.42 16 ECILC 1.32 53
TTKOM 1.42 17 KARTN 1.32 54
KLNMA 1.40 18 TRGYO 1.32 55
SISE 1.40 19 ANHYT 1.32 56
ARCLK 1.40 20 ANSGR 1.32 57
ISDMR 1.40 21 EGEEN 1.32 58
HALKB 1.40 22 OZKGY 1.32 59
TOASO 1.39 23 BRYAT 1.32 60
CCOLA 1.39 24 IPEKE 1.31 61
KOZAL 1.39 25 AKGRT 1.31 62
ENJSA 1.38 26 HLGYO 1.31 63
AEFES 1.37 27 AKSA 1.31 64
DOHOL 1.37 28 ALARK 1.30 65
EKGYO 1.36 29 BERA 1.30 66
VESTL 1.36 30 TKFEN 1.30 67
PETKM 1.36 31 AVISA 1.30 68
TURSG 1.36 32 KERVT 1.30 69
SELEC 1.35 33 ICBCT 1.30 70
ULKER 1.35 34 MPARK 1.29 71
VESBE 1.35 35 DOCO 1.29 72
DOAS 1.35 36 HEKTS 1.29 73
TTRAK 1.34 37 ISGYO 1.29 74
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Ek 1. Devam
SEMBOL Si Siralama | SEMBOL Si Siralama
GOODY 1.29 75 SONME 1.25 112
ALGYO 1.29 76 METRO 1.25 113
YGGYO 1.29 77 INDES 1.25 114
KORDS 1.29 78 EGGUB 1.25 115
RYGYO 1.29 79 MAVI 1.25 116
ALBRK 1.29 80 KAREL 1.25 117
SARKY 1.29 81 GSDHO 1.25 118
RAYSG 1.29 82 BUCIM 1.25 119
TUKAS 1.29 83 FMIZP 1.25 120
LOGO 1.28 84 ISBIR 1.25 121
JANTS 1.28 85 DUMMY 1.25 121
ECZYT 1.28 86 DYOBY 1.25 123
ALKIM 1.28 87 SRVGY 1.25 124
ISFIN 1.28 88 RTALB 1.25 125
AKCNS 1.28 89 NATEN 1.25 126
INVEO 1.28 90 PETUN 1.24 127
CIMSA 1.27 91 MIPAZ 1.24 128
VERUS 1.27 92 KUTPO 1.24 129
ULUSE 1.27 93 ARENA 1.24 130
NIBAS 1.27 94 PEKGY 1.24 131
POLHO 1.27 95 PARSN 1.24 132
GOZDE 1.27 96 ARDYZ 1.24 133
YATAS 1.27 97 SANKO 1.24 134
KONYA 1.27 98 ALKA 1.24 135
BFREN 1.27 99 PNSUT 1.23 136
VKGYO 1.27 100 KARSN 1.23 137
AKMGY 1.27 101 VAKFN 1.23 138
EGPRO 1.27 102 HDFGS 1.23 139
MRSHL 1.27 103 EGSER 1.23 140
PRKAB 1.26 104 PRKME 1.23 141
DARDL 1.26 105 ULUUN 1.23 142
GEDIK 1.26 106 SNPAM 1.23 143
CEMTS 1.26 107 TIRE 1.23 144
ALCAR 1.26 108 CEMAS 1.23 145
ISGSY 1.26 109 VERTU 1.23 146
DOKTA 1.26 110 ARSAN 1.23 147
TATGD 1.26 111 TLMAN 1.23 148
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Ek 1. Devam
SEMBOL Si Siralama | SEMBOL Si Siralama
ERBOS 1.22 149 KNFRT 1.19 186
POLTK 1.22 150 ARMDA 1.19 187
BIZIM 1.22 151 BOSSA 1.19 188
GENTS 1.22 152 ALMAD 1.19 189
ESEN 1.22 153 YKSLN 1.19 190
YESIL 1.22 154 GOLTS 1.19 191
GARFA 1.22 155 DZGYO 1.19 192
IHLGM 1.21 156 HATEK 1.18 193
ISATR 1.21 157 DESPC 1.18 194
INFO 1.21 158 BNTAS 1.18 195
EPLAS 1.21 159 USAK 1.18 196
PAGYO 1.21 160 MZHLD 1.18 197
MSGYO 1.21 161 SEYKM 1.18 198
IHEVA 1.21 162 YUNSA 1.18 199
BLCYT 1.21 163 CRDFA 1.18 200
OSMEN 1.21 164 GEDZA 1.18 201
BAKAB 1.21 165 KFEIN 1.18 202
BEYAZ 1.21 166 KRONT 1.18 203
GLRYH 1.21 167 SAFKR 1.18 204
ISYAT 1.20 168 SODSN 1.18 205
VAKKO 1.20 169 SODSN 1.18 205
AGYO 1.20 170 KAPLM 1.18 207
ORGE 1.20 171 LKMNH 1.17 208
PAPIL 1.20 172 LIDFA 1.17 209
KLMSN 1.20 173 OZBAL 1.17 210
DGATE 1.20 174 DAGI 1.17 211
ASUZU 1.20 175 MAKTK 1.17 212
INTEM 1.20 176 LINK 1.17 213
KONTR 1.20 177 SEKFK 1.17 214
ALCTL 1.20 178 DESA 1.17 215
IEYHO 1.19 179 HUBVC 1.17 216
FONET 1.19 180 MEGAP 1.17 217
AVGYO 1.19 181 BURVA 1.16 218
MAALT 1.19 182 GEREL 1.16 219
CUSAN 1.19 183 OSTIM 1.16 220
KSTUR 1.19 184 YAPRK 1.16 221
KSTUR 1.19 184 GLBMD 1.16 222
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Ek 1. Devam

SEMBOL Si Siralama | SEMBOL Si Siralama
THYAY 1.16 223 YKGYO 1.12 260
FRIGO 1.16 224 EUYO 1.12 261
DNISI 1.16 225 BRKSN 1.12 262
TURGG 1.16 226 OYAYO 1.12 263
EUHOL 1.15 227 MARKA 1.12 264
YONGA 1.15 228 ETYAT 1.12 265
YONGA 1.15 228 KUYAS 1.12 266
SUMAS 1.15 230 OYLUM 1.12 267
SUMAS 1.15 230 IDGYO 1.12 268
PKART 1.15 232 AVHOL 1.12 269
DMSAS 1.15 233 EUKYO 1.11 270
KRGYO 1.15 234 RHEAG 1.11 271
KRSTL 1.15 235 YAYLA 1.11 272
SMART 1.15 236 IDEAS 1.11 273
DERAS 1.15 237 SELGD 1.11 274
ACSEL 1.14 238 PRZMA 1.11 275
TMPOL 1.14 239 DAGHL 1.11 276
KRTEK 1.14 240 RODRG 1.09 277
MERIT 1.14 241 GRNYO 1.09 278
MERIT 1.14 241 BALAT 1.08 279
FLAP 1.14 243 EMKEL 1.08 280
FADE 1.14 244 I1ZFAS 1.08 281
TDGYO 1.13 245 EKIZ 1.07 282
ESCOM 1.13 246 MMCAS 1.07 283
CEOEM 1.13 247 COSMO 1.06 284
AVTUR 1.13 248 SNKRN 1.05 285
PSDTC 1.13 249 ATSYH 1.03 286
MTRYO 1.13 250

SANFM 1.13 251

ETILR 1.13 252

ATLAS 1.13 253

BAYRK 1.13 254

BURCE 1.13 255

AYES 1.13 256

DUMMY 1.13 256

ULAS 1.12 258

TGSAS 1.12 259
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