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OZET

Bu ¢alismada Borsa Istanbul’ da islem goren gida ve icecek sektoriinde faaliyet gisteren 20 isletmenin finansal
performanslar: incelenmistir. Bu calismanin amact COVID-19 pandemisinde gida ve icecek sektoriindeki isletmelerin
finansal performansimi onceki donemler ile karsilastirarak incelemektir. COVID-19 kiiresel salginimin bu isletmelerin
finansal performansina olumlu yonde etki etmis olabilecegi diistincesinden hareketle pandemi dncesi ve sonrasi finansal
performans karsilastirmast yapimustir. Calismada 2019 1. ¢eyrek — 2021 1. ¢eyrek arasindaki 9 donemi kapsayan bir
karsilastirma yapimistir. Isletmelerin finansal performanst incelenirken TOPSIS yontemi kullanilmig ve kriter olarak likidite,
faaliyet, mali yapi ve karlilik oranlarindan olusan 16 finansal oran kullamilmistir. Calismanin sonucunda pandemi siirecini
kapsayan donemlerden 2020 yili 4. ¢eyrek donemi birinci sirada, 2020 yuli 3. ¢eyrek donemi ise dordiincii sirada yer almistir.
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ABSTRACT

In this study, the financial performances of 20 companies operating in the food and beverage sector traded in Borsa
Istanbul were examined. The aim of this study is to examine the financial performance of businesses in the food and beverage
sector in the COVID-19 pandemic by comparing it with previous periods. Considering that the COVID-19 global epidemic
may have had a positive impact on the financial performance of these businesses, a comparison of financial performance
before and after the pandemic was made. In the study, a comparison was made covering 9 periods between the 1st quarter of
2019 and the 1st quarter of 2021. While examining the financial performance of the enterprises, the TOPSIS method was
used and 16 financial ratios consisting of liquidity, activity, financial structure and profitability ratios were used as criteria.
As a result of the study, from the periods covering the pandemic process, the 4th quarter of 2020 ranked first, and the 3rd
quarter of 2020 ranked fourth.
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1. GIRIS

2019 yilinin son giinlerinden itibaren diinyay1 etkisi altina alan ve kiiresel bir salgina
dontisen COVID-19 viriisii saglik, sosyal hayat ve ekonomi gibi pek ¢ok alanda olumsuz
etkilere neden olmustur. Tiirkiye’ de 11 Mart 2020 tarihinde ilk vakanin goriilmesi ile birlikte
vaka sayilar1 her gecen giin katlanarak artmustir. Ayn1 tarihte Diinya Saglik Orgiitii tarafindan
COVID-19 salgimin kiiresel bir salgin oldugu ilan edilmistir.

Bu siirecte diinya genelinde oldugu gibi Tirkiye’de de birtakim tedbirler ve
kisitlamalar uygulanmaya baglamistir. Sokaga ¢ikma yasaklari, bazi is yerlerinin kapatilmast
gibi tedbirler sosyal hayatin yaninda ekonomik hayat1 da olumsuz etkilemistir. Ancak bazi
sektorlerin salgin ile baglayan kisitlamalar siirecinde faaliyetlerini siirdiiriiyor olmasi, salginin
bu sektorlere olumlu sekilde yansidigini diisiindiirmiistiir. Bu siire¢, 6zellikle marketlerin
sokaga ¢ikma yasaklarmin oldugu giinlerde satislarina devam etmelerini ve hatta satiglarinin
artmasini saglamistir. Buna bagli olarak gida ve igecek sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerin bu durumdan olumlu etkilenebilecegi dngdriilmiistiir. Dolayisiyla Borsa Istanbul
(BIST)’ da islem goren gida ve icecek sektoriinde faaliyet gosteren bu isletmelerin finansal
performansini artirmig olmasi beklenmektedir. Bu calismada gida ve icecek sektoriinde
faaliyet gosteren isletmelerin pandeminin basladigi 2020 yili 2. ¢eyrek doneminden itibaren
finansal performanslar1 TOPSIS yontemi kullanilarak incelenmistir. Bu yontem uygulanirken
pandemi Oncesi ve sonrast olacak sekilde karsilastirma yapilmak istenmis ve calismaya dahil
edilen donemler 2019 yili 1. ¢eyrek — 2021 yili 1. ¢eyrek arasinda yer alan tiger aylik ara
donem finansal raporlar1 dikkate alinarak 9 donem seklinde belirlenmistir.

Finansal performans olgtimiinde kullanilan ¢ok kriterli karar verme teknikleri birbiri
ile ¢elisen pek cok faktdriin bir arada kullanilarak analizin tek bir gostergeye indirgenmesini
saglamaktadir. Analizi yapilmak istenen durumun en ideal sonucunu ortaya koymak TOPSIS
yonteminin temel mantiZin1 olusturmaktadir. Bir isletmenin finansal performansinin ortaya
konulmasinda en 6nemli gosterge, isletmelerin finansal raporlarinda agiklamis olduklari
finansal veriler ve bu veriler ile olusturulan finansal oranlardir. Bu ¢alismada 16 finansal oran
kullanilmistir. Bunlar likidite, mali yapi, faaliyet ve karlhilik oranlaridir. Literatiirde yer alan
caligmalar incelendiginde gida ve igecek sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal
performansinin  TOPSIS  yontemi uygulanarak siralandigi herhangi bir calismaya
rastlanmamistir. Dolayisiyla bu calismada kullanilan yontem ve ¢alismanin amaci bakimindan
literatiire katki saglayacag diisiintilmektedir.

Bu ¢alismada ilk olarak COVID-19 hakkinda agiklayici bilgilere yer verilmis daha
sonra literatiirde yer alan ilgili ¢calismalara yonelik bilgiler sunulmustur. Sonraki boliimlerde
calismada kullanilan veriler ve analiz yontemi hakkinda detayli bilgiler verilmis, analizin
uygulama sonuglarina dair detaylar paylagilmistir. Son olarak TOPSIS yontemi kullanilarak
yapilan inceleme aragtirmasinin sonuglarina yer verilmistir.
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2. COVID-19 DONEMI iLE iLGIiLi GENEL BiLGILER!

Yeni tip Koronaviriis (COVID-19) hastaligi 2019 yilinin Aralik ayinin sonlarina dogru
Cin’in Wuhan kentinde ortaya ¢ikmustir. Solunum yolu rahatsizliklarina neden olan bu
hastalik tiirii 13 Ocak 2020 tarihinde viriis olarak tanimlanmistir. COVID-19 hastaligi Cin’in
cesitli  eyaletlerine yayillmasindan sonra tim diinyayr etkisi altina  almistir
(covid19.saglik.gov.tr, 23.07.2021). Hastaliga yakalanan kisilerin Cin’ de bulunan Huanan
Deniz Uriinleri Pazari’ n1 ziyaret ettikleri tespit edilmis ve uzmanlar tarafindan yapilan
arastirma ile yarasalardan insanlara bulagsan ve mutasyona ugramis koronaviriis tiirii olan bir
viriis oldugu tespit edilmistir (hastane.hacettepe.edu.tr,23.07.2021). Boylece Cin’de bulunan
deniz iiriinleri pazar1 kapatilmistir. 11 Ocak 2020 tarihinde Cin’de ilk 6liim gerceklesmis ve
devam eden siirecte tilkeler birbiri ardina yaptiklar1 agiklamalarda hastaliga yakalananlar ve
yasanan Oliim haberlerini bildirmislerdir. 11 Subat 2020 tarihinde Diinya Saglik Orgiitii
tarafindan yeni tip koronaviriis hastaligiin ismini ‘‘COVID-19”’ olarak duyurulmustur. Mart
2020 itibariyla hastalik Iran, italya, Fransa gibi iilkeleri 6nemli derecede etkilemistir
(medyascope.tv, 23.07.2021).

Tiirkiye’ de salgina iliskin ilk vaka 10 Mart’1, 11 Mart’a baglayan gece Saglik Bakani
Prof. Dr. Fahrettin KOCA tarafindan yapilan agiklama ile bildirilmistir. 11 Mart’ta Diinya
Saghk Orgiitii tarafindan yapilan agiklamada COVID-19 salgini pandemi olarak ilan
edilmistir. Pandemi ilan edildiginde vaka sayist 118 bini agmis, 4.291 kisi koronaviriisten
hayatin1 kaybetmis ve 114 iilkede vakaya rastlanmistir. Tiirkiye’de ise ilk vakanin
goriilmesinin ardindan 12 Mart 2020 tarihinde bir dizi onlemler alinmistir. Tiim okullarda
egitime ara verilmis, seyahatler kisitlanmis, toplu etkinlikler iptal edilmis, iiniversite
egitimine ara verilmistir (www.dw.com/tr, 23.07.2021). Devam eden siirecte alinan tedbirler
asagida siralanmistir:

- 15 Mart 2020 tarihinde eglence mekanlariin kapatildig: duyurulmustur.

- 22 Mart 2020 tarihinde kamu calisanlarinin ¢alisma saatleri esnetilmistir.

- 23 Mart 2020 tarihinde marketlerin ¢alisma saatleri 09:00 — 21:00 olarak diizenlenmis ve
tiim egitim kurumlar1 i¢in uzaktan egitim donemi baglatilmistir.

- 10 Nisan 2020 tarihinde 30 biyiiksehir ve Zonguldak ili i¢in hafta sonu sokaga ¢ikma yasagi
ilan edilmistir.

- 17 Nisan 2020 tarihinde ikinci kez hafta sonu yasagi ilan edilmistir.

- 23 Nisan 2020 tarihinde resmi tatil ile birlikte 4 giinliik tiglincii kez sokaga ¢ikma yasagi ilan
edilmistir.

- 4 Mayis 2020 tarihinde salgin tedbirleri esnetilmis Oncelikle seyahat yasagi kaldirilmis,
kuaforlerin ve berberlerin agilmasina miisaade edilmistir.

- 8 Mayis 2020 tarihinde hafta sonu i¢in sokaga ¢ikma yasagi ilan edilmistir.

- 23 Mayis 2020 tarihinde Ramazan Bayramu ile birlikte 4 giinliik sokaga ¢ikma yasagi ilan
edilmistir (Glingor, 2020: 830-836).

- 28 Mayis’ tan itibaren tedbirler kademeli olarak esnetilmistir.

- 20 Kasim 2020 tarihinde tekrar hafta sonu sokaga ¢ikma yasagi uygulamasi ilan edilmis ve
kisitlamalar tekrar artirllmaya baglamistir.

! Diinyay1 saran COVID-19 (Koronaviriis) salgmm ile ilgili bu baglik altinda yer alan giincel bilgiler ve
aciklamalar internet kaynagi kullanilarak hazirlanmistir.
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- 1 Aralik 2020 tarihinde hafta i¢i her giin 21:00 ile 05:00 saatleri arasinda hafta sonlar1 ise
tamamen sokaga c¢ikma yasagi ilan edilmistir. AVM’lere giriste HES kodu uygulamasi
baslamistir. Restoranlarin paket servisi yapabilecegi belirtilmis ve sokaga ¢ikma kisitlamasi
31 Aralik Persembe giiniine kadar uygulanmistir.

- 1 Mart 2021 itibariyle tekrar kademeli normallesme siireci baglatilmistir.

- 29 Mart 2021 tarihinde ramazan ay1 boyunca belli saatlerde sokaga ¢ikma yasagi ilan
edilmistir.

- 13 Nisan 2021 tarihinde hafta i¢i kisitlama saatleri 19:00-05:00 saatlerinde olacak sekilde
giincellenmistir.

- 21 Nisan 2021 tarihinde 22 Nisan aksamindan baslamak {izere 26 Nisan Pazartesi giinii
sabah 05:00’ e kadar sokaga ¢ikma yasagi ilan edilmistir.

- 26 Nisan 2021 tarihinde alinan karar ile 29 Nisan aksami 19:00° da baslamak tizere 17
Mayis Pazartesi saat 05:00° a kadar tam zamanli sokaga ¢ikma yasagi ilan edilmistir.

- 17 Mayis — 1 Haziran arasinda kademeli normallesme karari alinmig, 1 Temmuz’dan
itibaren normallesme seviyesi artirilmistir (www.dtr-ihk.de/tr, 23.07.2021).

COVID-19 siirecinde genel tedbirlerin yaninda 18 Mart 2020 tarihinde ‘‘Ekonomik
Istikrar Kalkan1>’ ad1 verilen ekonomik paket aciklanarak bir takim ekonomik tedbirler de
alinmistir.

2020 yilinda diinya genelindeki kiiresel Gayrisafi Yurt I¢i Hasila (GSYIH), COVID-
19 pandemisi nedeniyle %6,7 azalmistir. 2021 yili igin ongoriilen GSYIH ise %S5,6’dir
(www.statista.com, 23.07.2021). Tiirkiye'nin GSYIH biiyiime oram1 2020 yilinda %1,8’dir
(data.worldbank.org, 23.07.2021). 2021 yil1 igin &ngdriilen GSYIH biiyiime oran1 ise %6 dir
(www.imf.org/en/Countries/TUR, 23.07.2021).

3. LITERATUR TARAMASI

Literatiir incelendiginde bir¢ok ¢alismada COVID-19 siirecinin ¢esitli isletme gruplar
tizerindeki finansal etkileri arastinnlmistir. Kehribar vd. (2021), Levent (2020), Seker (2020)
calismalarinda gida ve igecek sektoriinii ele almiglardir. Tablo 1’de literatiirde yer alan
calismalar ile ilgili detayl1 bilgiler verilmistir.

Tablo 1. Literatiir Taramasi

Yazarlar
/Yaymn Donem Ulke/Isletme Yontem Sonuc¢
Yih
COVID-19'un  enerji  endiistrisindeki
Mengyao . S
kurumsal performans iizerindeki etkisini
Fuve Cin / Enerji Regresyon incelemeyi amaglayan ¢alismada serefiye
Huayu 2014-2020 | S0e Analizi igin DID | [1C 6MeY abac ayan catsmaca sereiy
Endiistrisi . deger  dusiikligli  olan  sirketlerin
Shen modeli . o e 1 .
(2020) pandemiden daha giigli bir sekilde

etkilendigi sonucuna ulagilmistir.

COVID 19’un BIST sektor getirileri

Yunus 02.01.2018- | Tiirkiye / BIST Olay Etiidii tizerindeki etkisinin aragtirtldigi calismada

Kilig N : N . endekslerin negatif getirileri turizm ve

(2020) 30.04.2020 | sektor endeksleri | Yontemi pozitif getirileri ise ticaret sektoriinde
olmustur.

Emrah Mart — Tiirkiye / BIST 30 | Olay Calismas1 | COVID-19’un Tiirkiye’deki pay
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Keles
(2020)

Nisan 2020

endeksinde yer

alan paylar

Yontemi

piyasasina olan genel ve sanayi bazl
etkilerinin arastirildigi calismada sonug
olarak vaka, Olim ve tedbir hareketleri
pay piyasasini istatiksel olarak anlamli
tepkiler vermesine neden oldugu tespit
edilmigtir. 100. ve 1.000. vaka, 1.000.
6lim haberlerine pay piyasast negatif

tepki verdigi tespit edilmistir.

Ciineyd
Ebrar
Levent
(2020)

10.01.2020-
29.05.2020

Tiirkiye / BIST
XGIDA Endeksi

Trend Analizi

COVID 19 siirecinde gida iriinlerine olan

asir1  talebin finansal piyasalara olan
calismada BIST

karsisinda XGIDA

etkisinin arastirildigt
referans endeksleri
endeksinin diger endekslerden daha iyi
sonucuna

performans gosterdigi

ulasilmistir.

Hakan
CAVLAK
(2020)

2020 ikinci
Ceyrek Ara
Raporu

Tiirkiye / BIST
100 Sirketleri

Icerik Analizi

Yontemi

COVID-19’un finansal raporlar iizerinde
olusturdugu etkinin arastirildigi ¢calismada
isletmelerin ~ COVID-19  ile ilgili
degerlendirmelerinin en ¢ok raporlama
doneminden sonraki olaylar dipnotunda
yer aldig

COVID-19 ile ilgili en detayli bilginin

tespit edilmigtir.  Ayrica
bankalarin finansal tablolarinda yer aldigi

tespit edilmistir.

Yasin
SEKER
(2020)

10 Mart
2020

Tiirkiye / BIST
kurumsal yonetim
endeksinde
(XKURY) yer

alan 40 isletme

Olay Caligmasi

Yontemi

COVID 19’un BIST kurumsal ydnetim
endeksinde yer alan girketlerin getirilerine

olan etkisinin arastirildigi  calismada

yaklastk  olarak  yarisinda  birikmis

ortalama anormal getiri degerlerinin

negatif ve istatistiksel olarak anlamli

oldugu sonucuna ulagilmistir.
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COVID-19’un BIST 100 sirketlerinin

mali tablolarmma etkisinin arastirildig:

calismada enerji, imalat, toptan ve
perakende sektorlerinde likidite
oranlarinda iyilesme varken diger
) ] o sektorlerde bu iyilegsmenin
Zekeriya Ocak-Haziran | Tirkiye / Oran Analizi
] ) gerceklesmedigi ve bozulma oldugu
Demir 2019/ Ocak — | BIST 100 Yontemi /Excel
. . tespit edilmistir. Dénem karlari, enerji,
(2020) Haziran 2020 | Sirketleri Ile B
teknoloji, toptan ve  perakende
sektoriiniin  disinda kalan sektorlerde
diistiigii, ticari bor¢ 6deme ve alacak
tahsil siireleri teknoloji sektorii disinda
kalan  sektorlerde uzadigi tespit
edilmigtir.
COVID-19’un  Pakistan’da  faaliyet
gbsteren 184 Mikro ve Kiigiik Olgekli
. Kar Topu Isletme {izerindeki etkisinin arastirildig
Mohsin i )
] Pakistan / 184 | Ornekleme caligmada  sonu¢  olarak  katilan
Shaf, 9 Nisan 2020 . .
) ) adet Mikro ve | Teknigi ile Veri isletmelerin - ¢ogunun ciddi  sekilde
Junrong Liu, | —21 Nisan .
) Kiigiik Olgekli | Toplama / Anket etkilendigi ve digerlerinin yani sira
Wenju Ren 2020 . ) )
(2020) Isletmeler /Betimsel Analiz finansal, tedarik =zinciri aksamalari,
Yaklagimi talep azalmasi, satiglarda ve karda
azalma gibi g¢esitli sorunlarla kars
karstya olduklari tespit edilmistir.
COVID-19’un BIST 30 endeksinde yer
Gokhan . . .
o alan hisse senetlerine olan etkisinin
Sénmezler Tiirkiye / Lojistik
, ] | arastirlldigr calismada 8 adet hisse
ve Ismail 11 Mart 2020 | BIST 30 Hisse | Regresyon Analizi
. senedinin %61,5 dogrulukla kaybeden,
Orgun —2019 sonu Senetleri ve Karigiklik ) o
16 adet hisse senedinin ise %94,1
Giindiiz Piyasast Matrisi yontemi
dogrulukla kazanan oldugu tespit
(2021)
edilmigtir.
Omer Tiirkiye / COVID-19 doneminde gida
Kehribar, BIST Gida, ) isletmelerinin ~ performansina  olan
. Entropi ve
Ferhat 11.03.2020— Icecek etkisinin incelendigi calismada en iyi
] ) MAIRCA
Karademir 31.12.2020 Endeksinde performansin ~ FRIGO, en  koti
yontemleri
ve Samet (XGIDA) yer performansin ise TKURU isletmesinin
Evci (2021) alan igletmeler gosterdigi tespit edilmistir.
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Tiirkiye’de faaliyet gosteren geleneksel
ve katilim bankalarinin COVID-19’dan

etkilenmesinin aragtirildigt ¢aligmada

Tiirkiye / 6
Ocak 2019- katilim bankalariin geleneksel
Duygu . adet katilim ) ]
Haziran 2020 Wilcoxon T testi bankalardan daha dayanikli oldugu gibi
Arslantiirk bankasi, 14 )
(alt1 aylik Y ontemi bir sonuca ulagilamayacagi tespit
Collii (2021) adet mevduat
donemler) edilmistir. Ayrica alinan 6nlemler bu
bankas1
bankalara yonelik etkisinin  siurl
diizeyde kalmasina yol agtig1 sonucuna
ulagilmustir.
COVID-19’un bilisim sektori
Turan
. Tirkiye / sirketlerinin finansal performanst
ONDES ve CRITIC-EDAS
2020 BIST Bilisim ) iizerindeki etkisini ortaya konulmasini
Tuba ¢ok kriterli karar
. iicceyrek sektorii amaglayan  c¢alismanin  sonucunda
OZKAN verme yontemleri
(2021) sirketleri PAPIL isletmesinin iiggeyrekte de ilk ti¢
sirada yer aldigi tespit edilmistir.
COVID-19’un etkilerinin  havayolu
sirketleri tizerindeki etkisinin
arastirildigt  ¢alismada COVID-19’un
Metin Saban akaryakit maliyetlerini olumlu olarak
Karsilastirmali o
ve Oguzhan Tiirkiye / Tirk ) etkiledigi, kargo ve posta kalemlerinin
2019-2020 Analiz — Oran
Trabzon Hava Yollar o olumsuz etkilenmedigi, 0z
Analizi
(2021) kaynaklarinin azaldigi, salgin
doneminde zarar olustugu, likidite
sorunu oldugu ve riskli olarak finanse
edildigi sonucuna ulasiimistir.
Calismada COVID-19’un gicli
) performansa sahip olan igletmeler igin
Tirkiye /
konjonktiirel dalgalanmalardan daha az
Osman BIST IDOCRIW ve
etkilendikleri diisiincesinden hareketle
PALA 2019-2020 ulastirma MARCOS
) ulagtirma sektorii  {izerinde yapilan
(2021) endeksinde yer | yaklagimlari

alan isletmeler

inceleme neticesinde giiglii performans
ile kriz ortamina girmenin etkisi ortaya

konulmustur.

Literatiirde yer alan ilgili calismalarda COVID-19’un isletmeler ve piyasalar
tizerindeki etkilerinin incelendigi tespit edilmistir. Kehribar vd. (2021) ve Levent (2020)
calismalarini gida ve icecek sektoriine yonelik olarak gergeklestirmislerdir. Levent (2020)’in
calismasinda gida ve i¢ecek sektoriiniin COVID-19 pandemisinden olumlu olarak etkilenmis
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olabilecegi diisiincesi ile hareket edilmis ve sonu¢ olarak XGIDA endeksinin daha iyi bir
performans ortaya koydugu tespit edilmistir. Literatiirde yer alan ¢aligmalarda oldugu gibi bu
calismada da gida ve igecek sektoriiniin pandemiden olumlu olarak etkilendigi diisiincesi ile
finansal performans incelemesi yapilmistir. Literatiirden farkli olarak bu c¢alismada pandemi
oncesi ve sonrasi donemler karsilastirilmistir.

4. VERI SETi VE YONTEM

Bu calisma, Borsa Istanbul’ da islem goren gida ve icecek sektdriinde faaliyet gdsteren
30 isletme arasindan finansal tablolarina ¢aligmaya dahil edilen donemler itibariyla
erigilebilen 20 isletmenin COVID-19 donemindeki finansal performanslarini incelemek amact
tasimaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda ¢alisma 2019 yili 1. g¢eyrek ve 2021 yili 1. ¢eyrek
arasindaki licer aylik ara dénem finansal raporlama doénemlerini kapsamaktadir. Calismada
toplamda 9 ara doneme ait veri bulunmaktadir. Ayrica c¢alismada 16 finansal oran
kullanilmigtir. Pandemi siirecinde getirilen tedbirlerin, marketlerin gida ve igecek satiglarini
artirmig olabilecegi dolayisiyla bu durumun gida ve igecek sektdriinde yer alan isletmelerin
finansal performansina da olumlu yansiyacagi disiincesi olugmustur. Bununla birlikte
literatlirde yer alan benzer ¢aligmalar da incelenerek calisma gergeklestirilmistir. Calismada
finansal performanslar1 incelenen isletmeler Tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2. Calismaya Dahil Edilen Isletmeler

Kodu Isletme Ismi Kodu Isletme Ismi
ANADOLU EFES BIRACILIK VE MALT OYLUM SINAI YATIRIMLAR
AEFES SANAYII A.S. OYLUM AS.
AVOD A.V.0.D. KURUTULMUS GIDA VE TARIM PETUN PINAR ENTEGRE ET VE UN
URUNLERI SANAYI TICARET A.S. SANAYII A.S.
BANVT BANVIT BANDIRMA VITAMINLI YEM PINSU PINAR SU VE ICECEK SANAYI
SANAYII A.S. VE TICARET A.S.
. PINAR SUT MAMULLERI
CCOLA COCA-COLA ICECEK A.S. PINSUT SANAYI AS.
DARDL | DARDANEL ONENTAS GIDA SANAYI A.S. PNGD PENGUEN GIDA SANAYT A.S.
. SELCUK GIDA ENDUSTRI
ERSU ERSU MEYVE VE GIDA SANAYI A.S. SELGD IHRACAT ITHALAT A.S.
FRIGO-PAK GIDA MADDELERI SANAYI VE .
FRIGO TICARET A.S. TATGD TAT GIDA SANAYI AS.
. . . TUKAS GIDA SANAYI VE
KERVT | KEREVITAS GIDA SANAYI VE TICARET A.S. | TUKAS TICARET AS.
. . ULUSOY UN SANAYI VE
KNFRT | KONFRUT GIDA SANAYI VE TICARET A.S. | ULUUN TICARET AS.
KRISTAL KOLA VE MESRUBAT SANAYI . o -
KRSTL TICARET A.S. ULKER | ULKER BISKUVI SANAYT A.S.

Aragtirmada kullanilan veri seti, isletmelerin KAP’ta yaymlanan ve calisma
kapsaminda yer alan ara rapor donemlerine ait finansal raporlarindan saglanmistir. Calismada
kullanilan finansal oranlar isletmelerin likidite, karlilik, mali ve faaliyet yapilarin1 gosteren
oranlardir. Finansal oranlar ve bu finansal oranlara ait bilgiler literatiir goz Oniinde
bulundurularak belirlenmis ve Tablo 3’te verilmistir.
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Tablo 3. Calismada Kullanilan Finansal Oranlar

Finansal Oran Tiirii Kodu Finansal Oran Maksimum-— Minimum
1 Cari Oran Maksimum
Likidite 2 Asit Test Orant Maksimum
3 Stoklar / Varlik Top. Minimum
4 Aktif Devir Hizi Maksimum
Faaliyet 5 Alacak Deyir Hizi Maksimum
6 Stok Devir Hizi Maksimum
7 Caligma Sermayesi D.H. Maksimum
8 Kisa Vadeli Yiik / Pasif Top. Minimum
Mali Yap1 9 Kisa Vadeli Yiik. / Top Yiik. Minimum
10 Kaldirag Orani Minimum
11 Ekonomik Rantabilite Maksimum
12 Briit Satig Karliligi Maksimum
A 13 Faaliyet Karlilig Maksimum
Karlilik 14 Aktif Karhilig: Maksimum
15 Oz Kaynak Karhilig: Maksimum
16 Satig Karlihigi Maksimum

Bu caligmada finansal performans incelemesi yapilirken cok kriterli karar verme
tekniklerinden bir olan TOPSIS (Technique for Order Preference by Similarity to Ideal
Solution) yontemi kullanilmistir. Bu yontemde finansal oranlar, kriterleri; donemler ise
alternatifleri olusturmaktadir. TOPSIS yoOntemi sayesinde kriterlere uygun sekilde
degerlendirme yapilarak en uygun alternatifler siralanmaktadir. TOPSIS yonteminin temel
mantig1r pozitif ve negatif ideal ¢ozlimlere dayanmaktadir. Yontemde ama¢ en uygun
secenegin pozitif ve negatif ideal ¢oziimlere olan mesafesini belirlemektir. Pozitif ideal
¢Oziim noktasi ulasilmak istenen en iyi degerleri vermektedir. Negatif ideal ¢oziimler ise
bunun tam tersidir. Boylece alternatifler siralanmaktadir (Ozbek, 2017: 201). TOPSIS
yonteminde agirliklandirma yapilmaktadir. Bu ¢aligmada finansal oranlar esit degerlerde
agirhiklandirdmistir (1 /16 = 0,0625). TOPSIS yonteminin uygulamasi 6 adimda
gerceklestirilebilmektedir. Bunlar asagidaki gibi siralanmustir (Ozbek, 2017: 202-205):

. Adim 1: Karar Matrislerinin olusturulmasi: Karar matrisi olusturulurken ara
raporlama donemleri olan alternatifler, satirlari; finansal oranlar ise siitunlar1 olusturmaktadir.
Boylece yontemin baslangi¢ asamasi tamamlanmaktadir.

(g dyprdyy]
dyy dypday
Do | 1
Y diy dig* diy @)
-dmldmz'"dmn-
. Adim 2: Standart Karar Matrisinin Olusturulmasi: Standart karar matrisi
olusturulurken (2) ve (3) numarali esitliklerden yararlanilmaktadir.
Vdij-iﬂ:r”:L (2)
|Izrkn=1d?r'
\‘ J
VdU:DrU:D, ‘D"I-Zl,...,m.vl-:l.....n (3)
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Karar matrisinde yer alan finansal oranlarin her birinin karesi alindiktan sonra, siitun
toplamlarinin karekokii alinarak ilgili hiicredeki degerin bu degere boliinmesi ile standart
karar matrisi olusturulmaktadir. Boylece standart karar matrisi 4 numarali esitlikteki gibi
olmaktadir.

rT11 Tz Tin
21 Y22 Ton

RU' == (4)

i1 Tiz " Tin

mitmz Tmn-

o Adim 3: Agwhikli Standart Karar Matrisinin Olusturulmast: ikinci adimda
olusturulan standart karar matrisinde yer alan her bir hiicre bu asamada agirlik degeri ile
carpilmaktadir. Boylece agirhikli standart karar matrisi 5 numarali esitlikteki gibi
olusturulmaktadir.

rWil1g Waliz - WyTin
W3Tz1 Walag o Wptay

o= . . . . 5)

W1 TmiWa Tz Wninn-

° Adim 4: Ideal (A7) ve Negatif Ideal (A°) Céziimlerin Olusturulmasi: Agirlikli
standart karar matrisinde yer alan degerlerden ideal ¢6ziim belirlenirken en iyi deger
secilmekte, negatif ideal coziimler i¢cin ise en kotii degerler sec¢ilmektedir. Kriterlerin
maksimum ve minimum degerleri dikkate alinarak maksimum olarak belirlenen bir kriter i¢in
maksimum deger, minimum olarak belirlenen bir kriter i¢in minimum deger ideal ¢6ziim
kiimesini vermektedir. Negatif ideal ¢6ziim kiimeleri ise tam tersi sekilde olusturulmaktadir.
Bu asamada 6 ve 7 numarali esitliklerden yararlanilmaktadir.

() (s - 0
At = {1?1:,1?;,--‘ _1;}."’_---,1?;{:}

A-— {(m;n"u ie)),("vglier)i=1,..,m} (7)
A” = {1?1_.1?2_, --°.'!?j-_-"°-'f?n_}

InJ;'=0Aju] ={1,..,n}

. Adim 5: Ayrim Olgiilerinin Hesaplanmasi: Bu asamada her bir secenek icin
S; ve S; seklinde ayrim olgiileri olusturulmaktadir. Pozitif ideal ayrim 6lgiileri hesaplanirken

agirhikli  standart karar matrisindeki degerler ideal ¢oziim kiimesindeki degerlerden
cikarilmaktadir. Negatif ideal ayrim Olgiileri hesaplanirken ise agirlikli standart karar
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matrisindeki degerler negatif ideal ¢6ziim kiimesindeki degerlerden c¢ikarilmaktadir. Daha
sonra satirlarin toplam degerlerinin karekokii alinmaktadir. Ayrim 6lgiileri hesaplanirken 8 ve
9 numaral esitliklerden yararlanilmaktadir.

* * 2
S = JZ}‘zl(vU — v ) V,=1,..,m (8)
_ \2
S = JE?zl(T?U — ) v,=1,..,m 9
. Adim 6: Ideal Coziime Goreli Yakinhigin Hesaplanmasi: Son asama olan

altinc1 asamada ideal ayrim Olgiileri ile negatif ideal ayrim olgiilerinin pozitif ideal ¢oziime
olan uzakliklart hesaplanarak C; degerleri bulunmaktadir. Boylece pozitif ideal ¢oziime en
yakin C; degeri segenekler arasindan en uygunu olarak belirlenmektedir. Bu degerler 0 ile 1
arasinda bir deger alarak pozitif ideal ¢6ziime olan yakinlik 1’ e olan yakinlikla negatif ideal

¢dziime olan yakinlik 0’ a olan yakinlikla esdeger kabul edilmektedir. Ideal ¢dziime goreli
yakinlik 10 numarali esitlik yardimi ile hesaplanmaktadir.

C:: = = 0= C;: =V,=1...m 10

5. BULGULAR

Bu calismada BIST’te islem goren gida ve icecek sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelere yonelik TOPSIS yontemi ile finansal performans incelemesi yapilmistir. Bu
yontemde TOPSIS yonteminin ilk adimi olan karar matrisi i¢in kriter olarak belirlenen
finansal oranlar ve alternatifler olarak belirlenen finansal raporlama donemlerine ait karar
matrislerinden 2019 yili 1. Ceyrek donemine ait tablo, 4 no.lu tablo ile gosterilmistir. 2019
yil1 2. Ceyreginden itibaren 2021 yili 1. Ceyregine kadar olan donemlere ait karar matrisleri
ise Ekler kisminda yer almaktadir.

Tablo 4. 19Q1 D6nemi Karar Matrisi

19Q1 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16

AEFES | 1,19 | 095 | 0,05 | 0,09 | 1,47 | -1,15 | 2,13 | 0,22 | 0,46 | 0,48 | -0,02 | 0,31 | -0,01 | 0,00 | -0,01 | -0,69

AvVOD | 112 | 048 | 030 | 0,19 | 224 | -054 | 3,46 | 0,46 | 0,76 | 0,61 | 0,00 | 0,17 | 0,05 | 0,03 | 0,07 | -0,83

BANVT | 142 | 1,10 | 0,45 | 0,47 | 2,56 | -2,87 | 2,49 | 0,45 | 0,82 | 0,56 | -0,02 | 0,11 | 0,00 | -0,01 | -0,02 | -0,89

CCOLA | 153 | 121|007 |014 | 199 | -137 | 121 | 022|039 | 056 |-0,01 | 031 | 006 | 0,00 | 0,00 | -0,69

DARDL | 0,28 | 0,22 | 0,26 | 1,12 | 3,05 | -5,18 | -057 | 2,74 | 0,70 | 3,94 | -0,28 | 0,28 | 0,11 | -0,08 | 0,03 | -0,72

ERSU 179 | 0,77 | 0,18 | 0,04 | 048 | -0,17 | 0,29 | 0,18 | 0,70 | 0,26 | 0,00 | 0,22 | 0,07 | 0,00 | 0,00 | -0,78

FRIGO | 144 | 036 | 040 | 0,35 | 612 | -0,62 | 2,11 | 0,37 | 0,56 | 0,67 | -0,02 | 0,27 | 0,20 | 0,03 | 0,08 | -0,73

KERVT | 2,47 | 2,00 | 0,12 | 0,20 | 1,47 | -1,26 | 054 | 0,25 | 0,34 | 0,73 | 0,00 | 0,26 | 0,12 | 0,01 | 0,03 | -0,74

KNFRT | 1,68 | 0,67 | 0,43 | 0,22 | 1,35 | -0,34 | 0,77 | 0,43 | 098 | 0,44 | 0,06 | 0,34 | 0,28 | 0,05 | 0,08 | -0,66

KRSTL | 4,60 | 362 | 0,15 | 0,26 | 0,73 | -1,15 | 047 | 0,45 | 0,61 | 0,25 | 0,00 | 0,08 | 0,04 | 0,19 | 0,26 | -0,66

OYLUM | 1,07 | 0,84 | 009 | 0,24 | 092 | -237 | 870 | 0,39 | 0,67 | 0,57 | 0,00 | 0,13 | 0,07 | 0,01 | 0,03 | -0,87

PETUN | 1,34 | 1,01 | 0,07 | 0,23 | 1,43 | -268 | 3,01 | 0,22 | 0,76 | 0,29 | 0,00 | 0,24 | 0,05 | 0,00 | 0,00 | -0,86

PINSU | 041|032 | 006|015 | 1,18 | -1,33 | -0,39 | 0,66 | 0,80 | 0,83 | -0,06 | 0,45 | 0,00 | -0,03 | -0,16 | -0,55

PINSUT | 1,06 | 0,75 | 0,11 | 0,27 | 1,22 | -2,06 | 13,14 | 0,36 | 0,80 [ 0,45 | 0,00 | 0,24 | 0,09 | 0,01 | 0,02 | -0,86
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PNGD | 080 | 0,43 | 0,23 | 0,29 | 167 | -0,79 | -1,45 | 0,63 | 0,77 | 0,82 | -0,09 | 0,03 | -0,11 | -0,05 | -0,28 | -0,97
SELGD | 3,17 | 2,02 | 0,27 | 0,12 | 0,63 | -0,43 | 0,24 | 0,23 | 0,80 | 0,29 | 0,00 | 0,07 | 0,05 | 0,00 | 0,01 | -0,93
TATGD | 263 | 1,92 | 0,20 | 0,32 | 0,86 | -1,26 | 0,70 | 0,28 | 0,67 | 0,41 | 0,00 | 0,22 | 0,09 | 0,02 | 0,03 | -0,78
TUKAS | 1,03 | 061 | 0,23 | 0,25 | 1,16 | -0,81 | 13,97 | 054 | 0,78 | 0,70 | -0,02 | 0,26 | 0,22 | 0,02 | 0,06 | -0,74
ULUUN | 138 | 1,16 | 0,13 | 0,68 | 1,38 | -490 | 2,93 | 0,61 | 0,78 | 0,78 | -0,05 | 0,05 | 0,07 | 0,01 | 0,03 | -0,95
ULKER | 3,55 | 3,26 | 0,05 | 0,17 | 0,85 | -236 | 0,37 | 0,18 | 0,27 | 0,65 | 0,02 | 0,28 | 0,15 | 0,03 | 0,09 | -0,72

Bu ¢alismada kullanilan yonteme gore gida ve igecek sektoriinde faaliyet gosteren 20
isletmenin 2019 yil1 1. ¢eyrek — 2021 yil1 1. ¢eyrek donemleri arasindaki ii¢ aylik ara donem
finansal raporlar1 dikkate alinarak 9 ara donem ig¢in finansal performans siralamalari
olusturulmustur. TOPSIS y6nteminin uygulanmasi neticesinde alinan sonuglar Tablo 5 te

verilmigtir.

Tablo 5. TOPSIS Yontemi Sonuglarina Gore Olusan Siralamalar

Isletmeler/Donemler
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Tablo 5’te yer alan

rakamlar isletmelerin
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finansal performans siralamalarini
gostermektedir. TOPSIS yontemine gore yapilan siralamada 1. sirada yer alan isletmeler
finansal performansi en yiiksek olan isletmelerdir. Isletmelerin finansal performanslarinin en
basarili oldugu donem 2020 yilinin 4. ¢eyregidir. Bir¢ok isletme en ¢ok bu donemde finansal
performansini yiikseltmistir. Bu ¢alismada uygulanan TOPSIS yontemi sonuglarina gore
BIST’te islem goren gida ve igecek sektdriinde faaliyet gosteren isletmelerin biiyiik
cogunlugu pandemi doneminde 6zellikle 2020 yilinin son ¢eyreginde oldukg¢a basarili bir
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finansal performans sergilemektedirler. Pandemi siirecinin 2020 yili mart ayinda baslamis
oldugu dikkate alinacak olursa 2020 yilinin ikinci ¢eyreginden itibaren igletmeler iizerinde
etkili oldugu distiniilmektedir. Ancak bu c¢alismada finansal performans sonuglarina gore
2020 yilinin ikinci ¢eyreginde Onceki donemlere gore isletmelerin finansal performansinin
artmadig1, Uglincli ¢eyrekte isletmelerin nispeten finansal performansinda artis1 oldugu tespit
edilmistir. 2020 yilinin son c¢eyreginde isletmelerin genel olarak finansal performans
siralamasinin yiiksek oldugu goriilmektedir. 2021 yilinin ilk g¢eyreginde ise isletmelerin
finansal performansinin daha diisiik oldugu tespit edilmistir.

Isletme bazinda incelenecek olursa, AVOD, BNVT, KNFRT, PNSUT, PNSU
isletmelerinin pandemi Oncesinde finansal performanslari daha yiikksek iken 2019 yili 3.
¢eyreginde ve 2019 yili 4. ¢eyreginde yani pandemi siirecine denk gelen déonemlerde finansal
performanslarini diigtirdiikleri gézlenmektedir.

Pandemi siirecinde 2021 yili 1. ¢eyrek donemi hari¢ en basarili finansal performans
sergileyen isletme TATGD isletmesidir. 2020 yili 2. ¢eyrek doneminde 3. sirada yer alan
isletme 2020 yil1 3. ¢eyrek doneminde 2. siraya yiikselmis ve 2020 yil1 4. ¢ceyrek déneminde
1. sirada yer alarak bu {i¢ donemde de finansal performansini artirmistir. Pandemi déneminde
1. sirada yer alan AEFES, FRIGO ve KRVT isletmelerinin pandemiden &nceki siiregte de
finansal performanslarinin olduk¢a iyi durumda oldugu tespit edilmistir.

CCOLA isletmesi 2020 yili 3. ceyrek doneminde finansal performansini en yiiksek
seviyeye getirmistir. DARDL isletmesi ise 2020 yili 2. ¢eyrek doneminde finansal
performansini en yiiksek seviyeye getirmistir. ERSU isletmesinin 2019 yil1 3. ¢eyrek ve 2019
yilt 4. ¢eyrek donemlerinde pandemi siirecine gore daha basarili bir finansal performansa
sahip oldugu gozlenmistir. KRSTL isletmesi pandemi siirecinde daha yiiksek bir finansal
performans sergilemistir. ULKER isletmesinin ise pandemiden dnceki siirecte daha basarili
bir finansal performans sergiledigi goriilmektedir. Ancak ULKER isletmesinin, pandeminin
devam ettigi 2020 yili 4. c¢eyrek doneminde 2. sirada yer alarak yiiksek bir finansal
performans sergiledigi tespit edilmistir.

Bu calismada 20 isletme ve 16 finansal oran kullanilarak 9 donem i¢in genel bir
siralama olusturulmustur. Bu genel siralamay1 olusturabilmek i¢in isletmelerin daha 6nceki
asamada elde edilmis olan C; degerleri (TOPSIS Uygulamasi sonug degerleri) kriter olarak;
donemler ise alternatifler olarak belirlenmistir. 20 isletme icin 1/20 = 0,05 agirlik degeri
kullanilmis ve tiim degerler maksimum olacak sekilde TOPSIS yontemi tekrar uygulanmigtir.
Bu uygulamanin sonuglari asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 6. TOPSIS Yontemi Genel Siralama Sonuglari

Donemler (Alternatifler) | Siralamalar
20Q4 1
1904 2
19Q3 3
20Q3 4
19Q2 5
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20Q2 6
19Q1 7
2101 8
20Q1 9

Tablo 6 incelenecek olursa pandemi siirecine denk gelen 2020 yili 3. ¢eyrek ve 2020
yili 4. ceyrek donemleri isletmelerin finansal performansinda olumlu anlamda etkili
olmusken, yine pandemi siirecine denk gelen 2020 yili 2. ¢eyrek ve 2021 yili 1. ¢eyrek
donemlerinde isletmelerin finansal performansina olumlu yonde yansimamistir. Pandemi
oncesi 2019 yili 4. ceyrek ve 2019 yili 3. c¢eyrek donemlerinde isletmelerin finansal
performans basarisi diger donemlere gore daha yiiksektir. Dolayisiyla pandemi siirecinin
isletmelerin finansal performans siralamasina olumlu etkisi 2 donem ile sinirli kalmistir.

6. SONUC

Bu calismada BIST’te islem goren gida ve icecek sektdriinde faaliyet gdsteren 20
isletme finansal performans incelemesine konu edilmistir. Bu isletmelerin 2019 yili 1. ¢eyrek
— 2021 yili 1. ceyrek donemleri arasinda yer alan 9 doneme ait finansal tablolarindan
yararlanilarak 16 finansal oran ile finansal performanslari incelenmistir. Bu igletmelerin
finansal performansini incelemek i¢in TOPSIS yontemi kullanilmistir. Ayrica tiim donemler
icin genel bir siralama olusturabilmek adina ilk uygulamadan elde edilen C; degerleri ile
TOPSIS yontemi tekrar uygulanmistir.

Bu calismadan elde edilen sonuglara gore COVID 19 pandemisi siirecinde ozellikle
2020 yili 4. geyrek donemi ve 2020 yili 3. ceyrek doneminde isletmeler finansal
performanslarini artirmiglardir. Bu siiregte finansal performans: yiiksek olmasi beklenilen
2020 y1l1 2. ¢eyrek ve 2021 yili 1. ¢ceyrek donemlerinde isletmeler finansal performans olarak
yeterince yiiksek bir basar1 saglayamamistir. Gida ve icecek sektoriinde yer alan ve BIST te
islem goéren 20 isletmenin 9 donemi igin uygulanan genel TOPSIS siralamasi sonuglarina
(Tablo 6) gore 2020 yil1 4. ¢eyrek donemi birinci sirada, 2020 yili 3. ¢eyrek donemi dordiincii
sirada, 2020 yili 2. ¢eyrek donemi altinci sirada ve 2021 yili 1. geyrek donemi dokuzuncu
sirada yer almistir. Pandemi Oncesi ve sonrasi i¢in yapilan bu karsilastirmada ilk dort sirada
Oncesine ve sonrasina ait donemler yer almistir. Pandemi dncesi 2019 yil1 4. ¢eyrek ve 2019
yili 3. ¢eyrek donemleri ikinci ve tglincii siralarda yer almis ve isletmelerin pandemi
oncesinde de basaril bir finansal performansa sahip oldugu tespit edilmistir.

Gida ve icecek sektoriinde yer alan ve BIST’te islem goéren 20 isletmenin, pandemi
sirecindeki finansal performanslarinin TOPSIS yontemi ile incelenmesini kapsayan bu
calismada, pandemi tedbirlerinin artirildig1 ve sokaga c¢ikma yasaklariin oldugu doénemler
isletmelerin finansal performanslarina olumlu olarak yansimasi beklenmis ve bu sekilde
yansidig1 goriilmiistiir. Ancak 2020 yilinin 2. ¢eyregine ve 2021 yiliin 1. ¢eyregine denk
gelen, tedbirlerin ve sokaga cikma yasaklarinin artirildigi dénemlerde isletmelerin diger
donemlere gore yiiksek finansal performans sergileyemedigi tespit edilmistir. Pandemi
siirecinde satiglarin beklenilenden daha diisilk olmasinin veya bu siiregte isletmelerin iyi
yonetilememis olmasinin isletmelerin finansal performansina olumsuz olarak yansimis
olabilecegi diisliniilmektedir.
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Oneri olarak sonraki ¢alismalarda sektdr ve isletme sayis1 artirilabilir, TOPSIS
yonteminin yant sira bulanik TOPSIS veya diger ¢ok kriterli karar verme teknikleri
kullanilabilir. Sonuglarin gelistirilmesi ve farkli sektorler ile birlikte karsilastirmalar
yapilmasi literatiire deger katacaktir.
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EKLER

Tablo 7. 19Q2 D6nemi Karar Matrisi

92 | 1 | 2 | 3] 4 [ 5 6 7 8 | 9 |10 ] 11 [ 12 | 18 | 14 | 15 | 16
AEFES | 1,11 | 0,88 | 0,06 | 024 | 253 | -266 | 867 | 0,26 | 0,52 | 050 | -0,01 | 0,36 | 0,08 | 001 | 001 | 0,64
AVOD | 1,17 | 063 | 024 | 0,44 | 378 | -146 | 582 | 045 | 0,77 | 0,59 | 0,00 | 0,20 | 0,09 | 0,03 | 0,07 | -0,80
BANVT | 1,46 | 1,14 | 0,15 | 099 | 450 | 5,20 | 460 | 0,46 | 0,88 | 0,53 | 0,06 | 0,20 | 0,11 | 0,06 | 0,13 | -0,80
CCOLA | 1,31 | 0,99 | 0,09 | 038 | 341 | 2,88 | 450 | 0,28 | 047 | 058 | 0,00 | 0,34 | 0,12 | 0,03 | 0,06 | -0,66
DARDL | 0,26 | 0,20 | 0,17 | 246 | 6,77 | 9,97 | -117 | 2,82 | 071 | 399 | -041 | 0,29 | 0,11 | -0,07 | 0,02 | 0,71

ERSU | 3,65 | 1,50 | 019 | 0,09 | 1,18 | -0,47 | 0,38 | 0,09 | 027 | 0,33 | 0,00 | 0,00 | -0,01 | 0,04 | 0,06 | -1,00
FRIGO | 1,60 | 0,80 | 0,24 | 0,69 | 657 | -201 | 3,74 | 030 | 049 | 0,62 | 0,02 | 0,28 | 020 | 0,08 | 0,22 | -0,72
KERVT | 3,22 | 265 | 0,11 | 0,38 | 2,94 | -250 | 0,85 | 020 | 0,27 | 0,74 | -0,01 | 0,25 | 0,14 | 0,02 | 0,08 | -0,75
KNFRT | 204 | 103 | 0,34 | 050 | 226 | -093 | 142 | 034 | 0,97 | 035 | 012 | 036 | 028 | 0,10 | 0,16 | -0,64
KRSTL | 3,34 | 2,64 | 015 | 043 | 1,05 | 2,65 | 086 | 0,21 | 0,73 | 0,29 | -0,02 | 0,07 | 0,02 | 0,00 | -0,01 | -0,93
OYLUM | 1,25 | 0,97 | 0,09 | 047 | 181 | -446 | 585 | 0,32 | 0,61 | 052 | 0,00 | 0,14 | 007 | 002 | 004 | 0,86
PETUN | 148 | 1,10 | 0,08 | 049 | 270 | -559 | 519 | 020 | 0,73 | 0,27 | 0,02 | 0,14 | 0,06 | 0,02 | 0,03 | -0,86
PINSU | 044 | 0,35 | 0,06 | 035 | 220 | -326 | -0,88 | 0,70 | 0,81 | 0,86 | -0,11 | 043 | 002 | -0,05 | -0,38 | 0,57
PINSUT | 1,07 | 0,73 | 0,12 | 055 | 244 | -392 | 23,03 | 0,36 | 0,80 | 045 | 0,00 | 0,13 | 005 | 001 | 002 | 0,87
PNGD | 0,77 | 033 | 032 | 0,33 | 3,65 | -0,89 | -1,99 | 0,73 | 0,85 | 0,86 | -0,12 | 0,13 | 0,02 | -0,05 | -0,40 | -0,87
SELGD | 357 | 242 | 0,24 | 0,24 | 143 | -092 | 045 | 021 | 0,71 | 0,29 | 0,00 | 0,09 | 0,04 | 0,00 | 0,00 | -0,91
TATGD | 304 | 240 | 0,16 | 056 | 162 | -282 | 111 | 0,25 | 0,53 | 047 | 0,00 | 021 | 009 | 003 | 006 | 0,79
TUKAS | 1,02 | 0,63 | 021 | 051 | 1,92 | -1,79 | 44,16 | 053 | 0,79 | 0,67 | -0,01 | 0,26 | 0,22 | 005 | 0,16 | -0,74
ULUUN | 140 | 1,26 | 0,08 | 148 | 3,79 | -17.27 | 631 | 0,58 | 0,79 | 0,74 | 0,08 | 0,06 | 0,05 | 002 | 0,06 | 0,94
ULKER | 1,74 | 159 | 005 | 0,30 | 1,63 | -411 | 1,15 | 035 | 056 | 0,63 | 0,00 | 0,28 | 0,15 | 0,04 | 0,11 | -0,72

Tablo 8. 19Q3 Dénemi Karar Matrisi

1903 [ 1 [ 2 | 38 [ 4 [ 5 6 7 8 | 9 [ 10 [ 11 [ 12 [ 13 [ 14 [ 15 [ 16
AEFES | 122 | 1,00 | 0,05 | 041 | 483 | -489 | 7,85 [ 024 | 048 | 049 | 000 | 037 | 0,10 | 0,02 | 0,04 | (¢
AVOD | 121 | 055 | 033 | 085 | 591 | -L31 | 516 | 051 | 0,81 | 063 | 001 | 021 | 0,11 | 005 | 012 | 7
BANVT | 1,72 | 132 | 016 | 143 | 7.88 | 7,26 | 497 | 040 | 0,75 | 053 | 007 | 018 | 009 | 007 | 016 | ;5.
CCOLA | 144 | 120 | 006 | 063 | 673 | 668 | 556 | 026 | 046 | 056 | 004 | 034 | 014 | 006 | 014 | /o
DARDL | 030 | 024 | 015 | 329 | 855 | oo | -189 | 249 | 069 | 361 | o0 | 030 | 011 | 001 | 000 | o0

ERSU | 334 | 1,19 | 026 | 010 | 144 | -038 | 035 | 0,12 | 036 [ 033 | 0,05 | (o | 057 [ 009 | 0,13 | | o
FRIGO | 1,75 | 0,86 | 022 | 095 | 1674 | -324 | 519 | 0,25 | 0,45 | 0,55 | 0,08 | 026 | 017 | 012 | 028 | 7,
KERVT | 370 302 | 012 | 055 | 460 | -340 | 113 | 0,18 | 0,24 | 0,73 | 0,00 | 0,25 | 014 | 003 | 012 | (¢
KNFRT | 2,17 | 0,07 | 0,38 | 0,68 | 324 | -1,24 | 1,83 | 032 | 092 | 035 | 0,13 | 031 | 0,22 | 0,11 | 007 | (o
KRSTL | 315 | 254 | 014 | 065 | 155 | -422 | 131 | 023 | 075 | 031 [ o, | 008 | 003 | 000 | 000 | ;o
OYLUM | 1,30 | 1,00 [ 010 | 067 | 237 | 595 | 689 | 032 | 061 | 052 [ 000 | 013 | 007 | 003 | 006 | ;oo
PETUN | 1,58 | 1,18 | 0,08 | 0,76 | 383 | -807 | 652 | 020 | 0,74 | 027 | 005 | 0,15 | 0,07 | 0,04 | 0,06 | ,¢c
PINSU | 049 | 039 | 0,06 | 056 | 376 | -512 | -170 | 064 | 074 | 086 | oo | 045 | 005 | oo | o0 | oo
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PINSUT | 1,06 | 0,79 | 010 | 087 | 334 | -791 | 4156 | 036 | 082 | 044 | o | 012 | 003 | 001 | 002 | oo
PNGD | 0,82 | 024 | 045 | 061 | 1424 | -120 | -438 | 077 | 090 | 086 | (70 | 013 | 002 | o0 | 055 | o7
SELGD | 351 | 242 | 023 | 036 | 201 | -143 | 068 | 021 | 072 | 029 | 001 | 0,08 | 005 | 002 | 002 | oo,
TATGD | 224 | 117 | 037 | 078 | 226 | -166 | 182 | 034 | 070 | 049 | oo | 0.21 | 009 | 004 | 008 | oo
TUKAS | 1,04 | 040 | 037 | 057 | 284 | -111 | 2639 | 058 | 084 | 069 | 0,00 | 028 | 022 | 011 | 035 | o0
ULUUN | 136 | 103 | 020 | 195 | 513 | -904 | 880 | 062 | 080 | 077 | (7, | 0,05 | 005 | 002 | 008 | oo
ULKER | 176 | 160 0,05 046 | 220 | 603 | 167 | 036 | 058 | 063 | 000 | 027 | 015 | 006 | 016 | s
Tablo 9. 19Q4 D6nemi Karar Matrisi
904 [ 1 | 2 | 38 | 4 5 6 7 8 [ 9 [ 10 | 11 | 12 | 138 | 14 | 15 | 16
AEFES | 1,31 | 1,08 | 0,05 | 050 | 846 | 6,34 | 7,72 | 0,21 | 045 | 0,47 | 0,00 | 0,38 | 0,10 | 0,02 | 0,04 | -0,62
AVOD | 1,07 | 053 | 031 | 066 | 6,78 | -1,76 | 17,01 | 0,58 | 0,87 | 0,66 | 0,00 | 0,19 | 0,08 | 0,05 | 0,15 | -0,81
BANVT | 1,79 | 1,32 | 0,15 | 1,68 | 1152 | 944 | 659 | 0,32 | 0,69 | 0,47 | 0,03 | 0,15 | 0,06 | 0,05 | 0,10 | -0,85
CCOLA | 155 | 1,30 | 0,05 | 0,77 | 1346 | 9,22 | 6,35 | 0,22 | 0,41 | 0,54 | 0,03 | 0,34 | 0,12 | 0,06 | 0,13 | -0,66
DARDL | 043 | 033 | 0,17 | 303 | 626 | -11,95 | -2,74 | 1,93 | 0,74 | 2,61 | -0,34 | 0,31 | 0,12 | 0,03 | -0,02 | -0,69
ERSU | 221 | 0,74 | 031 | 0,17 | 164 | -044 | 067 | 021 | 0,71 | 0,30 | 0,05 | 0,20 | 047 | 0,05 | 0,07 | -0,80
FRIGO | 1,42 | 039 | 043 | 092 | 1580 | -154 | 525 | 042 | 0,65 | 0,64 | 0,06 | 0,28 | 020 | 0,13 | 036 | -0,72
KERVT | 247 | 1,80 | 0,15 | 0,92 | 558 | -450 | 2,73 | 023 | 0,35 | 0,65 | -001 | 0,25 | 0,13 | 0,05 | 0,14 | -0.75
KNFRT | 1,39 | 053 | 0,47 | 060 | 388 | -093 | 2,81 | 054 | 0,98 | 055 | 0,04 | 0,27 | 0,18 | 0,06 | 0,14 | -0,73
KRSTL | 345 | 2,70 | 0,16 | 0,86 | 218 | 512 | 168 | 0,21 | 0,76 | 0,27 | -0,02 | 0,07 | 0,03 | 0,00 | 0,01 | -0,93
OYLUM | 146 | 1,16 | 0,10 | 0,88 | 260 | -7.96 | 592 | 0,33 | 058 | 0,57 | -0,01 | 0,12 | 0,07 | 0,03 | 0,07 | -0,88
PETUN | 1,73 | 1,29 | 0,07 | 0,88 | 6,37 | -10,65 | 7,57 | 0,16 | 0,69 | 0,23 | 0,06 | 0,15 | 0,07 | 0,05 | 0,07 | -0,85
PINSU | 046 | 0,35 | 0,05 | 069 | 660 | -7,00 | -2,40 | 0,53 | 0,63 | 0,84 | -0,22 | 045 | 0,03 | -0,10 | -0,63 | -0,55
PINSUT | 1,23 | 090 | 0,10 | 1,07 | 450 | -9.26 | 1529 | 0,30 | 0,72 | 0,42 | -0,01 | 0,12 | 0,03 | 0,02 | 0,04 | 0,88
PNGD | 0,76 | 0,27 | 022 | 0,47 | 11,29 | -1,81 | 4,37 | 045 | 0,84 | 054 | -0,09 | 0,13 | 0,01 | -0,02 | -0,05 | -0,87
SELGD | 349 | 198 | 0,24 | 049 | 500 | -192 | 1,25 | 0,16 | 0,65 | 0,24 | 0,11 | 0,06 | 024 | 0,10 | 013 | -0,94
TATGD | 2,84 | 161 | 0,33 | 111 | 2,98 | -265 | 2,26 | 0,27 | 059 | 045 | -0,01 | 0,21 | 0,09 | 0,06 | 0,12 | -0,79
TUKAS | 1,36 | 052 | 0,34 | 0,79 | 432 | -1,65 | 534 | 0,41 | 0,63 | 0,65 | -0,01 | 028 | 0,23 | 0,13 | 0,38 | -0,72
ULUUN | 1,33 | 095 | 0,24 | 238 | 563 | -955 | 11,44 | 0,62 | 0,79 | 0,79 | -0,17 | 0,05 | 0,05 | 0,02 | 0,10 | -0,95
ULKER | 1,28 | 1,20 | 0,05 | 061 | 330 | -956 | 4,06 | 053 | 0,87 | 061 | -002 | 0,27 | 0,15 | 007 | 0,18 | -0,73
Tablo 10. 20Q1 Donemi Karar Matrisi

200 | 1 | 2 | 3 ] 45 6 7 8 | 9 |10 | 11 [ 12 | 13 | 14 | 15 | 16
AEFES | 1,30 | 1,05 | 0,06 | 0,10 | 1,55 | -1,26 | 1,48 | 0,22 | 0,45 | 050 | -0,02 | 0,30 | -0,07 | 0,00 | 0,00 | 0,70
AVOD | 1,09 | 063 | 026 | 020 | 1,74 | -0,62 | 4,16 | 0,57 | 0,85 | 0,68 | -0,02 | 022 | 0,10 | 0,00 | 0,00 | -0,78
BANVT | 1,86 | 1,39 | 0,16 | 0,35 | 2,40 | -2,11 | 1,22 | 0,34 | 0,64 | 053 | -0,02 | 0,06 | -0,03 | -0,01 | -0,03 | -0,94
CCOLA | 149 | 1,22 | 0,07 | 015 | 2,13 | -1,55 | 1,28 | 0,24 | 0,44 | 056 | -0,01 | 0,32 | 0,07 | 0,01 | 0,02 | -0,68
DARDL | 0,74 | 0,66 | 0,09 | 0,79 | 3,02 | -6,04 | -2,55 | 1,17 | 0,65 | 1,79 | 0,14 | 0,30 | 0,15 | 0,24 | -0,30 | -0,70
ERSU | 286 | 1,01 | 028 | 0,10 | 226 | -0,34 | 0,37 | 0,15 | 0,63 | 0,24 | 0,00 | 0,07 | -0,01 | 0,00 | 0,00 | -0,93
FRIGO | 1,47 | 053 | 0,39 | 033 | 481 | -0,63 | 1,70 | 0,42 | 0,66 | 0,63 | 0,00 | 026 | 0,19 | 0,03 | 007 | -0.74
KERVT | 2,71 | 1,94 | 0,16 | 0,26 | 127 | -1,19 | 0,70 | 0,21 | 0,34 | 0,63 | -0,01 | 023 | 009 | 001 | 002 | -0,77
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KNFRT | 1,39 | 0,79 | 0,34 | 0,24 | 0,78 | -0,61 | 1,13 | 0,56 | 0,98 | 0,57 | 0,01 | 0,17 | 0,15 | 0,02 | 0,05 | -0,83
KRSTL | 3,23 | 2,49 | 0,17 | 0,22 | 047 | -1,18 | 044 | 0,23 | 0,78 | 0,29 | 0,01 | 0,11 | 0,06 | 0,01 | 0,01 | -0,89
OYLUM | 222 | 1,86 | 0,09 | 0,27 | 0,92 | -2,56 | 0,87 | 0,25 | 057 | 0,43 | -0,01 | 0,12 | 0,06 | 0,00 | 0,00 | -0,88
PETUN | 1,41 | 1,10 | 007 | 0,22 | 1,49 | -2,50 | 2,32 | 0,23 | 0,77 | 0,29 | 0,03 | 0,20 | 0,11 | 0,03 | 0,04 | -0,80
PINSU | 042 | 0,34 | 0,05 | 0,13 | 1,02 | -1,33 | -0,37 | 0,62 | 0,69 | 0,89 | -0,08 | 0,46 | -0,07 | -0,04 | -0,41 | -0,54
PINSUT | 1,21 | 0,91 | 0,10 | 0,30 | 1,12 | -2,57 | 431 | 0,34 | 0,74 | 0,46 | 0,01 | 0,15 | 0,07 | 0,02 | 0,03 | -0,85
PNGD | 0,71 | 0,33 | 0,17 | 0,16 | 2,75 | 0,79 | -1,25 | 0,45 | 0,84 | 0,54 | -0,05 | 0,15 | 0,04 | -0,02 | -0,05 | -0,85
SELGD | 3,32 | 1,91 | 0,24 | 0,03 | 025 | -0,12 | 0,08 | 0,17 | 0,69 | 0,24 | 0,00 | 0,15 | 0,13 | 0,00 | 0,01 | -0,85
TATGD | 3,66 | 2,44 | 0,25 | 0,36 | 0,89 | -1,11 | 0,65 | 0,21 | 0,45 | 0,46 | 0,03 | 0,22 | 0,13 | 0,03 | 0,05 | -0,78
TUKAS | 1,30 | 0,70 | 0,26 | 0,28 | 1,15 | -0,81 | 2,16 | 0,43 | 0,70 | 0,61 | 0,00 | 0,25 | 0,21 | 0,03 | 0,08 | -0,75
ULUUN | 1,29 | 1,06 | 0,15 | 0,65 | 1,81 | -4,13 | 3,45 | 0,65 | 0,82 | 0,80 | -0,04 | 0,06 | 0,07 | 0,01 | 0,06 | -0,94
ULKER | 1,24 | 1,15 | 0,05 | 0,18 | 0,87 | -247 | 1,32 | 056 | 0,88 | 0,63 | -0,04 | 0,30 | 0,17 | -0,01 | -0,02 | -0,70
Tablo 11. 20Q2 Dénemi Karar Matrisi
20Q2 1] 2 ] 3 | & 5 6 7 8 | 9 |10 ] 11 |12 | 13 | 14 | 15 | 16
AEFES | 1,26 | 1,04 | 0,05 | 023 | 293 | 2,78 | 3,70 | 0,24 | 0,48 | 050 | -0,01 | 0,35 | 0,06 | 0,01 | 0,01 | -0,65
AVOD | 1,10 | 0,65 | 025 | 0,36 | 4,23 | -1,18 | 628 | 0,55 | 0,81 | 0,69 | -0,04 | 0,18 | 0,08 | -0,01 | -0,03 | -0,82
BANVT | 1,98 | 152 | 0,15 | 0,71 | 516 | -434 | 2,21 | 033 | 0,59 | 0,56 | -0,04 | 0,07 | -0,02 | -0,02 | -0,05 | -0,93
CCOLA | 1,50 | 1,23 | 0,07 | 0,34 | 3,80 | 328 | 2,73 | 0,25 | 0,45 | 0,56 | 0,01 | 0,34 | 0,13 | 0,03 | 0,07 | -0,66
DARDL | 0,67 | 058 | 0,05 | 093 | 432 | -11,99 | -4,97 | 057 | 059 | 097 | 0,14 | 029 | 025 | 023 | 7,11 | 0,71
ERSU | 3,10 | 1,06 | 0,27 | 0,15 | 2,10 | -051 | 0,55 | 0,13 | 0,60 | 0,22 | 0,00 | 0,09 | 0,02 | 0,00 | 0,01 | -0,91
FRIGO | 202 | 0,90 | 0,30 | 0,78 | 21,67 | -1,95 | 2,89 | 0,26 | 051 | 0,52 | 0,00 | 0,26 | 0,20 | 0,06 | 0,12 | -0,74
KERVT | 258 | 1,84 | 017 | 047 | 2,72 | -214 | 1,31 | 0,23 | 0,35 | 0,65 | -0,02 | 0,24 | 0,09 | 0,01 | 0,03 | -0,76
KNFRT | 153 | 1,03 | 025 | 047 | 1,34 | -154 | 1,79 | 0,50 | 0,98 | 051 | 0,05 | 0,19 | 0,19 | 0,06 | 0,12 | -0,81
KRSTL | 3,06 | 235 | 0,17 | 049 | 1,00 | -2,57 | 0,99 | 0,24 | 0,83 | 0,29 | 0,01 | 0,10 | 0,06 | 0,01 | 0,02 | -0,90
OYLUM | 259 | 2,23 | 0,08 | 0,47 | 1,78 | 531 | 1,38 | 0,21 | 0,46 | 0,47 | -0,01 | 0,14 | 0,07 | 0,01 | 0,03 | -0,86
PETUN | 1,42 | 1,10 | 0,08 | 0,40 | 2,82 | -420 | 399 | 0,24 | 0,79 | 0,30 | 0,04 | 0,19 | 0,10 | 0,05 | 0,07 | -0,81
PINSU | 043 | 0,35 | 0,05 | 0,27 | 205 | -2,82 | -0,72 | 0,66 | 0,72 | 092 | -0,13 | 0,45 | -0,03 | -0,07 | -0,86 | -0,55
PINSUT | 1,17 | 0,77 | 014 | 053 | 2,36 | -3,36 | 9,22 | 0,34 | 0,77 | 045 | 0,00 | 0,14 | 0,05 | 0,02 | 0,03 | -0,86
PNGD | 0,72 | 0,23 | 024 | 0,22 | 12,93 | -0,78 | -1,58 | 0,49 | 0,83 | 0,59 | -0,10 | 0,15 | 0,01 | -0,05 | -0,11 | -0,85
SELGD | 327 | 1,78 | 0,24 | 007 | 081 | -0,27 | 0,20 | 0,16 | 0,70 | 0,23 | 0,00 | 0,12 | 0,03 | 0,01 | 0,01 | -0,88
TATGD | 262 | 1,97 | 020 | 064 | 1,67 | -248 | 1,28 | 0,31 | 0,63 | 049 | 005 | 0,22 | 0,413 | 0,05 | 0,10 | -0,78
TUKAS | 1,29 | 0,68 | 0,25 | 049 | 245 | -148 | 4,19 | 0,41 | 0,67 | 0,61 | 0,00 | 0,25 | 0,21 | 0,06 | 0,15 | 0,75
ULUUN | 1,38 | 1,19 | 011 | 1,36 | 4,38 | -1151 | 595 | 0,60 | 0,76 | 0,79 | -0,11 | 0,05 | 0,06 | 0,02 | 0,07 | -0,95
ULKER | 2,08 | 1,91 | 0,05 | 0,31 | 1,75 | -400 | 0,85 | 0,34 | 0,55 | 0,62 | -0,03 | 0,29 | 0,16 | 0,03 | 0,07 | -0,71
Tablo 12. 20Q3 Donemi Karar Matrisi

20Q3 1] 2] 3] 4 5 6 7 8 | 9 |10 | 11 | 12 | 13 | 14 | 15 | 16
AEFES | 0,00 | 1,11 | 0,05 | 0,38 | 571 | -455 | 491 | 0,24 | 0,47 | 051 | 0,00 | 0,37 | 0,11 | 0,01 | 0,03 | -0,63
AVOD | 1,08 | 051 | 0,34 | 048 | 643 | -1,16 | 10,65 | 0,59 | 0,81 | 0,72 | -0,10 | 0,19 | 0,06 | 0,03 | 0,11 | -0,81
BANVT | 1,91 | 155 | 0,12 | 1,06 | 7,08 | -8,04 | 3,43 | 0,34 | 0,61 | 0,55 | -0,07 | 0,06 | -0,03 | -0,04 | -0,10 | -0,94
CCOLA | 1,80 | 157 | 0,05 | 054 | 698 | 6,56 | 3,03 | 0,22 | 0,42 | 053 | 0,05 | 0,36 | 0,18 | 0,07 | 0,14 | -0,64
DARDL | 0,70 | 056 | 0,07 | 1,04 | 512 | 9,89 | -6,93 | 0,51 | 0,59 | 0,86 | 0,00 | 0,30 | 0,20 | 0,15 | 1,06 | -0,70
ERSU | 2,84 | 092 | 029 | 0,19 | 2,50 | -0,58 | 0,68 | 0,15 | 0,65 | 0,24 | 0,01 | 0,10 | 0,04 | 0,01 | 0,01 | -0,90
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FRIGO | 2,16 | 1,39 [ 019 | 1,01 | 17,81 | -3,85 | 348 | 025 | 049 | 0,51 | -0,02 [ 0,27 | 0,23 | 0,08 | 0,16 | -0,73
KERVT | 2,20 | 159 | 017 | 0,66 | 400 | -294 | 1,94 | 028 | 043 | 0,66 | 0,02 | 0,24 | 0,10 | 0,03 | 0,08 | -0,76
KNFRT | 141 | 088 | 0,29 | 0,56 | 203 | -155 | 246 | 0,56 | 0,98 | 0,57 | 0,02 | 0,19 | 0,19 | 0,06 | 0,13 | -0,81
KRSTL | 2,80 | 2,19 | 017 | 082 | 1,64 | -457 | 1,68 | 027 | 084 | 032 | 0,02 | 0,08 | 0,05 | 002 | 003 | -0,92
OYLUM | 239 | 1,88 | 0,12 | 064 | 2,34 | -449 | 197 | 0,23 | 051 | 046 | 001 | 0,16 | 0,10 | 004 | 007 | 0,84
PETUN | 152 | 1,09 | 0,09 | 058 | 436 | 539 | 537 | 021 | 0,62 | 0,33 | 0,06 | 0,17 | 0,09 | 0,06 | 0,09 | -0,83
PINSU | 046 | 0,37 | 0,06 | 045 | 2,89 | -4,12 | -1,20 | 0,69 | 0,75 | 092 | -0,15 | 048 | 005 | -0,06 | 0,76 | 0,52
PINSUT | 113 | 0,79 | 0,12 | 0,77 | 314 | 547 | 16,18 | 0,36 | 0,79 | 045 | -0,01 | 0,13 | 0,04 | 002 | 004 | 0,87
PNGD | 1,45 | 044 | 032 | 040 | 686 | -102 | 2,79 | 032 | 0,83 | 0,39 | -0,08 | 0,18 | 0,08 | -0,02 | -0,04 | -0,82
SELGD | 420 | 202 | 0,34 | 0,13 | 184 | -030 | 026 | 0,15 | 0,79 | 0,20 | 0,01 | 0,22 | 0,06 | 0,01 | 0,01 | -0,78
TATGD | 215 | 1,18 | 0,37 | 082 | 258 | -1,72 | 1,84 | 0,39 | 0,71 | 055 | 0,04 | 022 | 011 | 006 | 012 | 0,78
TUKAS | 1,37 | 0,50 | 040 | 053 | 3,02 | -0,95 | 316 | 0,46 | 0,69 | 067 | 003 | 0,29 | 0,25 | 009 | 027 | 0,71
ULUUN | 132 | 087 | 0,29 | 167 | 617 | 550 | 818 | 0,63 | 0,79 | 0,80 | -0,16 | 0,05 | 0,06 | 002 | 011 | 0,95
ULKER | 2,12 | 196 | 005 | 0,41 | 234 | -537 | 1,07 | 0,34 | 054 | 0,63 | -0,08 | 0,29 | 0,17 | 0,04 | 0,12 | -0,71
Tablo 13. 20Q4 D6nemi Karar Matrisi
2004 [ 1 [ 2 [ 3] 4] 5 6 7 8 [ 9 [0 [ 11 [ 12 [ 13 | 14 | 15 | 16
AEFES | 575 | 475 | 0,05 | 053 | 995 | 620 | 207 | 005 | 011 | 051 | o, | 037 | 010 | 002 | 0,03 | 0,00
AVOD | 0,97 | 045 | 0.33 | 065 | 809 | -L68 | 5., | 063 | 090 | 071 | oo | 036 | 006 | o0 | oos | oaa
BANVT | 169 | 128 | 017 | 138 | 020 | -7.55 | 475 | 042 [ 068 [ 062 | o7y | 006 | ooo | 007 | 020 | 0.0
CCOLA | 1,77 [ 153 | 005 | 075 | 13,91 | -895 | 431 | 023 | 042 | 054 | 002 | 035 | 015 | 006 | 014 | (¢
DARDL | 061 | 048 | 006 | 140 | 798 | o7\ | -73L | 049 | 060 [ 082 | oo | 020 | 015 | 014 | 077 | (7,
ERSU | 247 | 058 | 034 | 033 | 425 | 081 | 127 | 018 | 0,68 | 0,26 | 004 | 018 | 013 | 003 | 005 | .5,
FRIGO | 1,38 | 071 | 035 | 069 | 3327 | -1,32 | 344 | 052 | 081 [ 065 | 011 033 [ 028 | 0,12 | 033 | o
KERVT | 2,15 | 1,59 | 017 | 087 | 496 | -377 | 244 | 031|053 | 059 | 0,13 | 024 | 0,12 | 012 | 029 | (g
KNFRT | 1,34 | 0,72 | 1,90 | 0,87 | 090 | -039 | 084 | 3,07 | 098|313 | 0,01 | 0,16 | 0,09 | 005 | 009 | (5,
KRSTL | 344 | 245 | 018 | 107 | 342 | 562 | 242 | 018 | 0,80 | 0,23 | 002 | 006 | 004 | 003 | 004 | o,
OYLUM | 210 | 1,72 [ 010 | 087 | 334 | -7,05 | 2,92 [027 [ 059 | 046 | 001 | 016 [ 009 | 0,05 | 0,09 | (o,
PETUN | 1,65 | 1,19 | 0,08 | 0,76 | 527 | -805 | 694 | 0,17 | 058 | 029 | 0,08 | 0,17 | 0,09 | 009 | 012 | (5o
PINSU | 033 | 026 | 0,05 | 052 | 696 | -580 | -128 | 061 | 075 | 080 | o50 [ 048 | 000 | oo | 076 | o5
PINSUT | 110 | 079 | 0,11 | 1,06 | 411 | -815 | 2847 | 036 | 0,81 | 045 | (o, | 013 | 003 | 002 | 004 | oo
PNGD | 163 [ 064 [ 027 | 062 | 10,12 | -1,86 | 3,66 |027 [ 081 | 033 | o, 020 [ 010 | 0,00 | 0,00 | oo
SELGD | 6,40 | 463 | 017 | 053 | 267 | -281 | 101 | 010 | 074 | 013 | 0,02 | 0,10 | 0,04 | 053 | 061 | (o
TATGD | 2,85 | 1,97 | 028 | 061 | 180 | -152 | 105 | 031|068 | 046 [ 0,03 | 032 | 015 | 0,13 | 024 | (oo
TUKAS | 143 [ 050 | 035 | 066 | 462 | -131 | 405 | 038 | 0,68 | 0,56 | 003 | 030 | 025 | 010 | 023 | (oo
ULUUN | 138 | 090 | 027 | 260 | 10,09 | 9,02 | 11,88 | 058 | 0,76 | 0,77 | (Lo | 005 | 004 | 003 | 011 | o
ULKER | 540 | 505 | 0,05 | 053 | 326 | -7,75 | 087 | 014|021 | 084 | oo | 028 | 0,16 | 006 | 016 | (7,
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Tablo 14. 21Q1 Donemi Karar Matrisi

2101 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16

AEFES | 123|099 | 006 011 | 166 | -1,30 | 1,99 | 0,25 | 0,49 | 051 | 0,00 | 0,32 | 0,02 | 0,01 | 0,01 | -0,68

AVOD | 129 | 060 | 0,32 | 0,14 | 1,86 | -0,37 | 1,07 | 0,47 | 0,65 | 0,72 | -0,05 | 0,17 | 0,01 | -0,02 | -0,07 | -0,83

BANVT | 167 | 1,28 | 0,17 | 0,39 | 2,37 | -2,03 | 1,32 | 043 | 0,68 | 0,64 | -0,02 | 0,10 | 0,00 | -0,01 | -0,02 | -0,90

CCOLA | 1,72 | 1,45 | 0,06 | 0,17 | 2,07 | -1,77 | 102 | 0,24 | 0,43 | 055 | 0,01 | 0,34 | 0,43 | 0,02 | 0,04 | -0,66

DARDL | 0,64 | 042 | 0,12 | 0,39 | 2,27 | -2,16 | -1,89 | 0,56 | 0,65 | 0,87 | -0,09 | 0,32 | 0,13 | -0,02 | -0,15 | -0,68

ERSU 2,80 | 0,48 | 0,36 | 0,05 | 1,01 | -0,14 | 0,19 | 0,15 | 0,66 | 0,24 | -0,01 | 0,06 | -0,15 | -0,01 | -0,01 | -0,94

FRIGO | 133 | 054 | 041|019 | 793 | -0,34| 1,10 | 051 | 0,79 | 0,65 | -0,06 | 0,25 | 0,21 | -0,01 | -0,02 | -0,75

KERVT | 171 125|018 | 029 | 1,49 | -1,26 | 1,07 | 0,38 | 0,66 | 0,57 | -0,04 | 0,23 | 0,11 | 0,00 | 0,00 | -0,77

KNFRT | 1,37 | 0,77 | 0,35 | 0,16 | 0,61 | -0,37 | 0,74 | 0,59 | 0,98 | 0,60 | -0,02 | 0,19 | 0,19 | 0,01 | 0,03 | -0,81

KRSTL | 265|178 | 019|022 0,73 | -108| 061 | 022 | 083 | 0,27 | 0,00 | 0,06 | 0,02 | 0,01 | 0,01 | -0,94

OYLUM | 198 | 159 | 012 | 0,25 | 0,77 | -1,82 | 0,86 | 0,30 | 0,64 | 0,47 | 0,02 | 0,15 | 0,11 | 0,03 | 0,05 | -0,85

PETUN | 1,26 | 1,00 | 0,08 | 0,20 | 1,34 | -209 | 258 | 0,29 | 0,83 | 0,35 | 0,01 | 0,18 | 0,20 | 0,01 | 0,02 | -0,82

PINSU | 037 | 0,27 | 0,06 | 0,12 | 1,37 | -1,10 | -0,30 | 0,61 | 0,72 | 0,84 | -0,06 | 0,43 | -0,09 | -0,03 | -0,22 | -0,57

PINSUT | 1,13 | 0,77 | 0,14 | 0,27 | 1,08 | -1,68 | 545 | 0,39 | 0,81 | 0,48 | 0,01 | 0,15 | 0,08 | 0,02 | 0,03 | -0,85

PNGD 1,78 083022015 | 209 |-052]| 082 | 023079029 | -002]|022]| 010 | 0,00 | 0,00 | -0,78

SELGD | 7,53 | 434 | 0,26 | 0,20 | 1,53 | -0,76 | 0,38 | 0,08 | 0,70 | 0,12 | 0,00 | 0,02 | 0,02 | 0,00 | 0,00 | -0,98

TATGD | 2,26 | 1,65 | 0,24 | 0,16 | 0,49 | -048 | 032 | 0,39 | 0,92 | 0,43 | 0,01 | 0,28 | 0,14 | 0,07 | 0,12 | -0,72

TUKAS | 1,56 | 0,61 | 0,31 | 0,26 | 1,00 | -0,40 | 0,84 | 0,33 | 0,64 | 0,51 | 0,00 | 0,20 | 0,22 | 0,01 | 0,02 | -0,80

ULUUN | 1,22 | 098 | 0,17 | 0,64 | 1,83 | -3,66 | 417 | 0,70 | 0,85 | 0,82 | -0,06 | 0,05 | 0,05 | 0,00 | 0,03 | -0,95

ULKER | 518 | 487 | 0,05 | 0,13 | 0,83 | -206 | 0,22 | 0,15 | 0,23 | 0,65 | -0,03 | 0,29 | 0,17 | 0,02 | 0,07 | -0,71
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