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OZET

Isletmelerin sektor icindeki finansal performans siralamasinin belirlenmesi
hem igletme yoneticileri hem de yatirimcilarm alacaklart kararlar agisindan
onemlidir. Bu ¢alismanin amaci, Entropi Temelli TOPSIS ve BORDA Sayim
yontemlerini kullanarak Borsa Istanbul’da islem goren Gida Isletmelerinin

finansal performansiarini analiz etmektir. Entropi yontemi ile elde edilen

agirliklar TOPSIS yontemine aktarilarak yillik bazda gida isletmelerinin

finansal performans swalamast yapimigtir. TOPSIS yéntemi sonuglarina

gore Ulker Biskiivi isletmesi 2015, 2016, 2017 ve 2018 yillarinda en yiiksek
finansal performansa sahip iken 2019 yilinda Ekiz Kimya Sanayi igletmesi,
2020 yilhnda Altinyag isletmesi en yiiksek finansal performansa sahiptir.
TOPSIS yontem siralamalari ile birlikte Borda skorlart elde edilerek tek bir
biitiinlesik siralama hesaplanmistir. Elde edilen siralamada 2015-2020
donemi icin en yiiksek finansal performansa sahip olan isletme ULKER
Biskiivi igletmesi olarak belirlenmigtir.

ABSTRACT

Determining the financial performance ranking of companies within the
sector is important for the decisions to be made by both company managers
and investors. The aim of this study is to analyze the financial performances
of Food Companies traded in Borsa Istanbul by using the Entropy Based

* Bu ¢aligma, “BIST’te islem Goren Gida Sektdriindeki Isletmelerin Performanslarim Entropi Agirliklandirmaya
Dayali Yontemlerle Karsilastirmali Olarak Degerlendirilmesi” baslikli yiiksek lisans tezinden veri ve yontem

giincellenerek tiiretilmistir.
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TOPSIS and BORDA Count methods. The weights obtained by the entropy
method were transferred to the TOPSIS method and the financial performance
ranking of the food companies was made on an annual basis. According to
the results of the TOPSIS method, Ulker Biskiivi has the highest financial
performance in 2015, 2016, 2917 and 2018, while Ekiz Chemical Industry has
the highest financial performance in 2019 and Altinyag in 2020. A single
integrated ranking was calculated by obtaining Borda scores along with
TOPSIS method rankings. In the ranking obtained, the company with the
highest financial performance for the 2015-2020 period was determined as
ULKER Biskiivi.

1. GIRIS

Isletmelerin kaynaklarini etkin ve verimli bir sekilde kullanabilmesi icin finansal
performanslarin1  slirekli degerlendirmesi gerekmektedir. Performans degerlendirmesi,
isletmelerin ge¢misteki calismalar1 degerlendirip isletmenin eksiklerini gormesini ve
gidermesini saglamaktadir. Ayni zamanda performans degerlemesi, isletmelerin performansini
etkileyen faktorleri belirlemesi ve faaliyetlerini onlara gére ayarlamasi, hedeflerini daha dogru
bir sekilde belirlemesi ve verimliligini artirabilmesi agisindan 6nemlidir (Bayyurt, 2007).
Ayrica isletmelerin performanslarinin degerlendirilmesi, isletme sahipleri, isletmeye fon
saglayan kurumlar, yatirimcilar ve yoneticiler tarafindan dikkate aliman 6nemli konular
arasinda yer almaktadir.

Isletmelerin performanslarinin degerlendirmesinde birgok kisi ve kurum tarafindan yaygin
olarak tercih edilen tekniklerden biri finansal oran(rasyo) analizidir (Kizil ve Aslan, 2019).
Oran analizi ile finansal tablolardaki hesaplarin birbirine oranlanmasiyla ulasilan oranlarin
yorumlanmasiyla birlikte isletmelerin likidite ve finansal durumu, karlilik ve faaliyetleri ile
ilgili bilgiler elde edilmektedir. Fakat analiz edenler agisindan bakildiginda isletme sayisinin
ve hesaplanacak oran sayisinin fazla olmasi karmasik bir hal almakta olup karar verme islemini
zorlastirmaktadir. Cok kriterli karar verme (CKKYV) yontemleri, performans degerlemesi
yapilirken kullanilan yontemlerdendir. CKKYV yontemleri, alternatif ve kriterlerin ¢ok fazla
oldugu durumlarda verilen kararlarin daha hizli ve kolay bir sekilde elde edilmesini
saglamaktadir (Akyiiz vd. 2019). Bu yontemlerin finans literatiirinde farkli sektorlerde
faaliyette bulunan isletmelerin performanslarinin degerlendirilmesinde yaygin olarak tercih
edildigi goriilmektedir (Toprak ve Canakgioglu, 2017; Metin vd., 2017; Bagc1 ve Caba, 2018;
Karaoglan ve Sahin, 2018; Ece, 2019; Saritas vd., 2019; Apan ve Oztel, 2020).

Borsa Istanbul (BIST)’da islem goren gida isletmelerinin finansal performansimn CKKV
yontemlerinden Entropi temelli TOPSIS ve BORDA Sayim yoéntemleriyle incelenmesi
¢aligsmanin amacini olusturmaktadir.

Entropi temelli TOPSIS yonteminde isletmeler belirli kriterler altinda analiz edilerek, yil
bazinda igletmelerin performans siralamasi yapilmaktadir. Borda Sayim yonteminde ise iki ya
da daha fazla siralama listesini birlestirip tek bir siralama olusturulmaktadir. Bu ¢alisma,
uygulanan Borda Sayim yontemi ile diger c¢aligmalardan ayrigmakta ve literatiire katki
saglamaktadir.

Calismanin  geri kalam su sekilde diizenlenmistir: Ikinci béliimde isletmelerin
performanslarinin degerlemesi yapan calismalar dzetlenmistir. Ugiincii béliimde ¢alismanin
kapsami ve veri seti tanitildiktan sonra dordiincli bolimde yontemlerden bahsedilmistir.
Besinci boliimde uygulamaya iliskin bulgular verilmistir. Caligma, sonug¢ bolimii ile
tamamlanmgtir.
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2. LITERATUR iNCELEMESI

Isletmelerin finansal performanslar1 arastirmalara konu olmus ve olmaya devam etmektedir.
Literatiirde yer alan ¢aligmalara bakildiginda, farkli sektdrlerde yer alan isletmelerin finansal
performanslar1  farkli 6l¢lim yontemleri kullanilarak incelendigi goriilmektedir Gida
igsletmelerinin finansal performanslarinin incelendigi ¢aligmalarda literatiirde yerini almustir.
Bu ¢alismalardan Lin vd (2011), Tayvan Borsasinda islem goren 22 gida isletmesinin 2008
yilina ait finansal verilerin kullanarak finansal performanslarini incelemislerdir. Calismalarinda
Entropi agirliklandirma yontemi ve Siiper verimlilik yontemi kullanilarak finansal performans
siralamasini elde etmislerdir. Arastirmalarinin sonucunda F16 isletmesi en bagarili finansal
performansa sahip olmustur. Hoe vd. (2020), ¢aligmalarinda Malezya’da yiyecek ve icecek
endiistrisine katkida bulunan 4 isletmenin finansal oranlarini kullanarak TOPSIS yontemini
uygulamiglardir. Analiz sonucunda en basarili finansal performans siralamasi sirasiyla
HEXZA, TGUAN, 3A ve CANONE isletmeleri olarak belirlenmistir. Alimohammadlou ve
Bonyani (2017), iran gida enstitiisiinde yer alan en biiyiik 14 sirketin finansal verileri ile Best-
Worst ve PROMETHEE 11 yontemlerini kullanarak finansal performans siralamalarii elde
etmislerdir. Finansal Performans siralamasinda en basarili NOOSH, MAZAN Co, PYAZR ve
Al Co sirketleri yer almustir.

Borsa Istanbul’da islem géren isletmelerin finansal performanslarini inceleyen calismalarda
literatiirde bulunmaktadir. Aytekin ve Sakarya (2013) 2009-2012 yillarinda BIST’te yer alan
gida sektoriindeki isletmelerin verilerini incelemislerdir. Caligmalarinda TOPSIS yontemini
kullanmiglardir.  Arastirmalarinin = sonucuna goére igletmelerin finansal performans
stralamalarinda istikrar saglanmadigini tespit etmislerdir. Dizkiric1 (2014) BIST te islem géren
gida ve icecek endeksindeki 21 isletmenin 2010-2012 yillarina ait verilerinden finansal
verimlilik degerlerini incelemistir. Caligmasinda Veri Zarflama Analizini kullanmigtir.
Arastirmasmin sonucunda ULKER isletmesi biitiin yillarda en verimli isletme olarak
belirlenmistir.

Kaya ve Coskun (2016) BIST’te yer alan gida, icecek ve tiitiin sektdriindeki 17 isletmenin
2009-2013 yillarina ait verilerini incelemislerdir. Calismalarinda, Veri Zarflama Analizinin
(VZA) CCR modeli ile etkinliklerini degerlendirmislerdir. Arastirmalarinin sonucuna goére
KRVTS ve KNFRT igletmelerin biitiin yillarda etkin oldugu belirlenmistir. Yilmaz vd. (2016)
BIST’te islem goren 19 gida isletmesinin 2010-2015 yillarina ait verilerini incelemislerdir.
Calismalarinda, isletmelerin finansal ~ performanslarini TOPSIS yontemiyle
degerlendirmislerdir. Arastirmalarin sonucunda en iyi performans yillara gore sirasiyla;
MANGO, KRSTL, PNSUT, KRSTL, KNFRT ULKER isletmelerinin yer aldigimi tespit
etmislerdir. Maya ve Eren (2018) 2011-2015 yillarinda BIST te islem goren gida ve igecek
endeksindeki 12 isgletmenin finansal verilerini incelemislerdir. Calismalarinda AHP
agirliklandirmasi ile TOPSIS ve VIKOR yontemlerini kullanmuslardir. Arastirmalarinin
sonucuna gore isletmelerin finansal performans siralamalarinin birbirine yakin oldugunu tespit
etmislerdir. Yildinm vd. (2018) BIST kurumsal yonetim endeksinde yer alan bes gida
isletmesinin  2013-2016 yillarina ait verilerini kullanarak finansal performanslarini
incelemislerdir. Caligmada Entropi agirliklandirmali TOPSIS yontemini kullanilmistir.
Aragtirmalarinin sonucuna gore 2013 yilinda Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayii Isletmesi,
2014 yilinda Coca-Cola Igecek Isletmesi, 2015 ve 2016 yillarinda ise Pinar Entegre Et ve Un
Sanayii isletmesi, finansal performansi en yiiksek isletmelerdir.

Uygurtiirk ve Yilkan (2020) Borsa Istanbul’da yer alan gida ve igecek sektdriindeki 25
igletmenin 2013-2017 yillarina ait verilerini incelemislerdir. Caligmalarinda TOPSIS ve ARAS
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yontemlerini  kullanarak nakit akim odakli finansal performans siralamasini
degerlendirmislerdir. Arastirmalarinin sonucuna gore isletmelerin performans siralamalarinda
farkliliklar gozlense de genel itibariyle birbirine benzer siralamalarin elde edildigi
goriilmektedir. Canakcioglu ve Kiigiikonder (2020), BIST’te islem géren gida ve icecek
endeksindeki 21 isletmenin 2014-2018 yillarina ait verilerini incelemiglerdir. Calismalarinda,
isletmelerin finansal oran verilerini Entropi agirliklandirmali TOSPSIS yontemleriyle
degerlendirmislerdir. Arastirmalarinin sonucuna gore en iyi finansal performans siralamalari
2014 yilinda Konfurt isletmesi ve diger yillarda Tiirk Tuborg Bira ve Malt isletmelerine ait
oldugunu tespit etmislerdir. Ozaydm ve Karakul (2020), BIST te islem goren gida ve icecek
endeksinde yer alan 23 isletmenin 2018 yilina ait finansal performanslarini incelemislerdir.
Calismalarinda Entropi agirliklandirmas1 ile MAUT, SAW ve EDAS ydntemlerini
kullanmislardir. Caligmalarinin sonucuna gére MAUT ve EDAS yontemleri siralamalarinda
benzerlik gosterirken SAW yonteminde ise farklilik tespit etmislerdir.

Kehribar vd. (2021), BIST te islem goren gida ve icecek sektdriindeki 23 isletmenin pandemi
donemindeki finansal performans verilerini incelemislerdir Caligmalarinda Entropi
agirliklandirmali MAIRCA yontemini kullanmiglardir. En iyi performansa sahip isletme
FRIGO, en kotii performansa sahip isletme TKURU oldugunu belirlemislerdir. Ertag ve Yetim
(2022), BIST’te islem goren gida ve icecek sektoriindeki 20 isletmenin pandemi dncesi ve
pandemi sonrasi verilerini incelemislerdir. Caligsmalarinda isletmelerin finansal performans
kargilagtirmalarim1 TOPSIS yontemi ile yapmuslardir. Analiz sonucuna gore isletmelerin
finansal performanslar1 pandemi siirecinde olumsuz olarak etkilendigi goriilmektedir.

Literatiir taramasi sonucunda isletmelerin her bir yildaki performanslari ayri ayri ele alinmustir.
Isletmelerin her bir yildaki performanslar1 birlestirilerek tek bir siralama sonucun
olusturulmasina imkan veren Borda Sayim yontemi kullanilmasi, bu ¢aligmanin 6zgiinliigiinii
olusturmaktadir.

3. CALISMANIN KAPSAMI VE VERI SETI

Calismanin  amaci, BiST’te yer alan gida sektorlerindeki isletmelerin  finansal
performanslarinin  Entropi temelli TOPSIS yontemi ve Borda Sayim Yontemi ile
degerlendirilmesidir. Calismaya, 2015-2020 yillarim1 kapsayacak sekilde, gida sektoriindeki 16
isletme dahil edilmistir. Calismada yer alan gida isletmelerin kodlari ve isimleri Tablo 1’de
gosterilmektedir.

Tablo 1. Gida isletmeleri

Sira Kodlar Sirket Isimleri

1 ULKER Ulker Biskiivi Sanayi A.S.

2 ALYAG Altinyag Kombinalar1 AS

3 SELGD Selguk Gida Endiistri Ihracat Ithalat A.S.

4 AVOD A.V.0.D. Kurutulmus Gida Ve Tarim Uriinleri Sanayi Ticaret A.S.
5 BANVT Banvit Bandirma Vitaminli Yem Sanayi A.S.

6 DARDL Dardanel Onentas Gida Sanayi A.S.

7 EKIZ Ekiz Kimya Sanayi Ve Ticaret A.S.

8 ERSU Ersu Meyve Ve Gida Sanayi A.S.

9 FRIGO Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi Ve Ticaret A.S.
10 KENT Kent Gida Maddeleri Sanayii Ve Ticaret A.S.

11 KERVT Kerevitag Gida Sanayi Ve Ticaret A.S.

12 OYLUM Oylum Sinai Yatirimlar A.S.
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13 PENGD Penguen Gida Sanayi A.S.

14 PNSUT Pinar Siit Mamulleri Sanayii A.S.
15 TATGD Tat Gida Sanayi A.S.

16 TUKAS Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S.

Gida sektorlerindeki isletmelerin finansal performanslarinin degerlendirilmesinde kullanilan
finansal oranlar, isletmelerin likidite, faaliyet, mali yap1 ve karlilik durumunu ortaya
koyabilecek oranlar arasindan secilmistir. Caligmada kullanilan finansal tablolar, Kamuyu
Aydmlatma Platformu (KAP) internet sitesinde saglanmigtir. Caligmada kullanilan finansal
oranlar Tablo 2°de gdsterilmistir.

Tablo 2. Finansal Oranlar

Oran Grubu Oramn Hesaplanisi Kod

Cari Oran L1
e e Donen Varlik / Kisa Vadeli Yiikiimliiliik

Likidite Oranlar -
Nakit Oran L2
(Donen Varlik-Stoklar-Alacaklar)/Kisa Vadeli Yiikiimliiliik
Stok Devir Hizi M1

. Satiglarim Maliyetleri/Ortalama Stoklar

Faaliyet Oranlan -
Alacak Devir Hizi M2
Kredili Satig Gelirleri/Ortalama Ticari Alacaklar
Kaldirag Orani F1
Toplam Borg/ Toplam Varliklar

Finansal (Mali) Yap1 | Toplam Borg /Ozsermaye F2
Kisa Vadeli Bor¢ Orani 3
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler/Toplam Kaynaklar
Satig Karliligi K1
Donem Net Kar/ Satiglar

n Varlik Karlilig1

Kérhilik Oranlar Donem Net K%ir/ Toplam Varliklar K2
Ozsermaye Karlilig: K3
Donem Net Kar/ Ozsermaye

Finansal oranlardan bazilarimin minimum olmasi bazilarinin ise maksimum olmasi performansa
pozitif yonde katki saglayabilir. TOPSIS yonteminin uygulanmasinda ideal ¢ozlimler
olusturulurken oranlarin performansa katkisinin fayda unsurlu mu yoksa maliyet unsurlu mu
oldugu 6nemlidir (Isik, 2019; 204). Bu dogrultuda finansal oranlardan L1, L2, M1, M2, K1,
K2 ve K3 kriterleri fayda yonld, F1, F2 ve F3 kriterleri maliyet yonlii olarak analizde yer
almustir.

4. YONTEM

Bu ¢alismada CKKV yontemlerinden Entropi, TOPSIS ve Borda Sayim yontemleri yer
almaktadir. ilk olarak Entropi yontemi ile kriter agirliklar1 hesaplanmus, ardindan TOPSIS ve
Borda Sayim yontemleri finansal performans degerlendirmesi yapilmistir

4.1. ENTROPI Yéntemi

Alman Fizik¢i Rudolf Clausius tarafindan 6ne siiriilmiis olan Entropi yonteminin kavramu ilk
kez 1865 yilinda termodinamikte diizensizlik ve daginikligin bir 6l¢iitii olarak yer almistir
(Zhang vd. 2011: 44). Entropi bilgi ile iliskili bir hale getirilerek fizik, matematik ve diger
bir¢ok alanda yer almaktadir. 1948 yilinda Shannon ve Weaver tarafindan farkli bir kullanim
alanmna erigerek enformasyon entropisi olarakta bilinmektedir. Shannon ve Weaver Entropi
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kavramini olasilik teorisine gore incelediginde bilginin igerisindeki belirsizligin dl¢iilmesi
seklinde ifade edilmistir. (Wu, 2011: 5163). Entropi yonteminin adimlarinin siralanigi
asagidaki gibidir (Wang ve Lee, 2009: 8982; Wu, 2011: 5163; Ecer, 2020, s. 58):

1.Adim Karar Matrisinin Olusturulmasi

Karar matrisi (A) karar vericiler tarafindan siirecin baslangicinda olusturulmasi gereken mxn
boyutlu bir matristir. Karar matrisi satirlarinda alternatifleri gosterirken, siitunlarda ise karar
vermede kullanilacak kriterleri gostermektedir.

Xll X12 aen Xln
Ay =|¥2t X2z.. Xen| (j = alternatif, j = kriter) €))
Xm1 Xm2 -+ Xmn

2.Adim: Standartlagtirma (Normalizasyon)

Pozitiflestirme islemi gergeklestirildikten sonraki diger bir adim ise karar matrisindeki farkli
Olcek boyutlarinin bir arada kullanilmasini elde etmek i¢in elemanlarin standartlastiriimasidir.
Esitlik (2) ile fayda temelli kriterler hesaplanirken, Esitlik (3) ile de maliyet temelli kriterlerin
standartlastirilmas1 hesaplanmaktadir.

Xij : .
rij:maXXij ,i=1,...m;j=1,..,n) @
min x;;
rj = —— minx; # 0, (i = 1,...,n) 3)

Xij
3.Adim: Entropinin Hesaplanmasi

Ugiincii adimin uygulanabilmesi i¢in bir 6nceki adimda bulunan standartlastirilmis degerlerin
verileri ile Esitlik (4)’teki formiil kullanilmaktadir.

ri]-
m
it 187}

Esitlik (5)’deki formiilde tiim kriterlerin entropisi hesaplanmaktadir.f;; degerinin sonucu sifir

fi] =

4

(0) oldugu durumda yerine 0,00001 gibi ¢ok kii¢iik bir deger uygun goriilmektedir.

_ {21 flllnfu 5
4= In(m) ®)
4.Adim: Entropi Agirliginin Hesaplanmasi

Tiim kriterlerin degerleri sonucunda entropi agirliklarini tespit edebilmek icin Esitlik (6)* daki
formiil kullanilmaktadir. Wjdegerlerinin toplam1 her zaman 1°e esit olmalidir.
1-—- e]'

Wy = — ) — (6)
bon-3ie

4.2. TOPSIS Yontemi

TOPSIS yontemi Yoon & Hwang tarafindan 1981 yilinda gelistirilen ¢ok kriterli karar verme
tekniklerinden biridir. Anlasilmasi ve uygulanmasi kolay olan bu yontem, pozitif ideal ¢dziime
en yakin mesafe ve negatif ideal ¢éziime en uzak mesafedeki alternatiflerin performans
siralamast olusturmaktadir (Chen, 2000: 2; Tzeng ve Huang, 2011: 69; Ecer, 2020: 146).

2814



ALANYA AKADEMIK BAKIS DERGIS] 6/3 (2022)

TOPSIS yonteminin adimlari sirasiyla agiklanmustir (Ecer, 2020: 147-149; Atan ve Altan,
2020: 73-75).

1.Adim: Karar Matrisinin Olusturulmast

Karar matrisinin satirlarinda {istiinliikleri siralamak istenen alternatifler yer alirken,
stitunlarinda ise karar vermede kullanilacak olan kriterler yer almaktadir. Esitlik (7)’de A
matrisi karar vericinin diizenledigi baslangi¢ matrisidir.

11 A2 Agp
Ay = dz1  Azz.. A | j = gjternatif, j = kriter (7
Ami  4m2 -+ Amn

2.Adim: Normalize Edilmis Karar Matrisinin (R) Olusturulmasi

R matrisi A matrisinden yararlanarak Esitlik (8) ve (9)’daki formiiller ile normalize karar
matrisi elde edilmistir.

f= b (i=1,.,m j=1,.,n) @)
im1 aizj
I1p T2 Fin
Ri]’ — 1'251 1‘252 I‘zEn (9)
'mi I'm2 'mn

3.Adim: Agirlikli Normalize Edilmis Karar Matrisinin (V) Olusturulmasi

ilk olarak kriterin agirlik degerleri (W;) bulunur. Ardindan Rj; matrisindeki elemanlar ile w;

kriter agirliklandirma degerleri carpilir ve bunun sonucunda elde edilmis olan agirlikli
normalize matrisi Esitlik (10)’deki gibi gosterilmektedir.

Wil Walgp ... Wplp
V]] - W?er W?rzz e Wl:lrzn (10)
Wilm1 Walpmz o Wpl'mp

4. Adim: Pozitif ideal (As) ve Negatif Ideal (A") Céziimlerinin Olusturulmasi

Pozitif ideal ¢6ziim, agirliklandirilmis karar matrisinin en yiiksek degerlerinden meydana
gelirken; negatif ideal ¢6ziim ise en diisiik degerlerinden meydana gelmektedir. Pozitif ideal
¢Oziim setlerinin olusturulmasit Esitlik (11) de gosterilirken, negatif ideal ¢dziim setlerinin
olusturulmasi Esitlik (12)’de gosterilmistir.

At = {(maxvii j€)), (minvi]- jel)} (11)
AT ={vi v}, ..,vi} (maksimum degerler)
A = {(minvi]- j€)), (maxvi]- jeln)} (12)

A™ ={v{,v3,..,vy}  (minimum degerler)
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Her iki formiilde de J fayda (maksimizasyon) degerini, 1 ise maliyet (minimizasyon) degerini
gostermistir.

5.Adim: Pozitif ideal ve Negatif ideal Noktalara Olan Uzaklik Degerlerinin Olusturulmasi

Alternatifler arasindaki mesafe, n boyutlu oklid uzaklik yaklagimindan yararlanilarak
bulunmaktadir. Alternatiflerin pozitif ideal ¢6zliime olan mesafesi Esitlik (13)’teki formiil ile
negatif ideal ¢6ziime olan mesafesi de Esitlik (14)’teki formiil ile hesaplanmaktadir.

n
St = Z(V” —v)? (i=123,..,m) (13)
=1

n

7= D v -v)r (=123.m) (14)

j=1

6.Adim: Géreli Yakinhigin Hesaplanmasi ve Siralamalarin Tespit Edilmesi

TOPSIS yo6nteminin son adimidir. Burada yer alan 6l¢iit ise negatif ayrim 6l¢iisiiniin toplam
ayrim Ol¢iisii icerisindeki payidir. Bu igleme ait formiil Esitlik (15) da gosterilmistir. Formiilde
gosterilen C;degeri 0<C;'<l araliginda deger almaktadir. Degerin 1 olmasy, ilgili alternatifin
pozitif ideal ¢oziim noktasinda bulundugunu gdostermekte iken C;t degerinin 0 olmasi ilgili
alternatifin negatif ideal ¢6ziim noktasinda bulundugunu gostermektedir. Alternatifler
siralamirken  C;" degeri bilyiik olan alternatif ilk sirada olacak sekilde olusturulur.

S
Cf ==
SH+S;
4.3. BORDA SAYIM Yontemi

O0O<cf< i=12,..,m) (15)

Borda Sayim Yontemi, Jean-Charles De Borda tarafindan 1784 yilinda oylama teknigi olarak
tamimlanmistir. Sosyal se¢im problemlerinde, karar vericilerin alternatifler i¢in yaptiklari
degerlendirmelerinden kesin degerler elde edilmesinin zorlugu nedeniyle Borda Sayim
yonteminde alternatiflerin belli bir tercih puanina gore elde edilmistir (Lamboray, 2007:5).

Borda Sayim ydntemi, bir veri birlestirme teknigi olarak iki ya da daha fazla siralama listesini
birlestirip daha gegerli tek bir siralama sonucunun olusturulmasina imkan saglamaktadir. Borda
Sayim yonteminin uygulanmasi sirasinda karar vericinin en az tercih ettigi alternatife sifir puan,
bir sonrakine bir puan ve en ¢ok tercih edilen alternatife ise n-1 puan atanarak borda degerleri
belirlenmektedir. n eleman1 toplam alternatif sayisim1 gostermektedir. Alternatife ait olan her
bir borda degerinin toplanmasi sonucu borda skoru belirlenmektedir. Elde edilen borda skorlar
ile analiz siralamasi yapilmaktadir. En yiliksek borda skoruna sahip olan alternatif en iyi
alternatif olarak tespit edilmektedir (Omiirbek ve Urmak Akgakaya, 2018, s. 261).

5. ANALIiZ ve BULGULAR

Calismada, kriter agirliklarinin  hesaplanmas1 i¢in  Entropi yOntemi, alternatifleri
degerlendirmek igin ise TOPSIS yontemi kullanilmistir. Caligma dénemi 2015-2020
yillarindan olusmaktadir. Fakat Entropi ve TOPSIS yontemlerinin raporlanmasinda 2020 yili
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ele alinmigtir. Son olarak Borda Sayim yontemi ile biitiin yillarin sonuglari birlestirilerek tek
bir performans siralamasi olusturulmustur.

5.1. ENTROPI Yéntemi ile Kriter Agirliklarin Hesaplanmasi.
Entropi yonteminin adimlari sirastyla gosterilmistir.
1.Adim: Karar Matrisinin Olusturulmast:

BiST’te yer alan gida sektdriindeki isletmelerin 2020 yila ait (16x10) karar matrisi
diizenlenmistir.

Tablo 3. Karar Matrisi

L1 L2 M1 M2 F1 F2 F3 K1 K2 K3
ULKER 5,404872 | 3,041635 | 9,230296 | 3,58436 | 0,638197 | 1,763935 | 0,137145 | 0,108119 | 0,056807 | 0,15701
ALYAG 11 076851 | 0,812704 | 33,35818 | 0,426634 | 0,473229 | 0,898357 | 0,46009 | 6,511088 | 0,177973 | 0,337857
SELGD 6,307542 | 1,204977 | 2,760142 | 3,908036 | 0,131172 | 0,150976 | 0,097386 | 0,035287 | 0,018798 | 0,021634
AVOD 0,968008 | 0,171628 | 1,830404 | 7,814766 | 0,705363 | 2,394008 | 0,634987 | -0,01957 | -0,01277 | -0,04333
BANVT | 1 685108 | 0,468762 | 9,02184 | 11,21219 | 0,623912 | 1,658954 | 0,423768 | -0,05431 | -0,07485 | -0,19901
DARDL | 0511895 | 0,01692 | 18,25149 | 9,386901 | 0,822631 | 4,637952 | 0,494373 | 0,007327 | 0,136504 | 0,769604
EKIZ 0,340016 | 0,000151 | 214,5327 | 40,72008 | 0,78251 | 3,507919 | 0,491731 | 0,004446 | 0,003924 | 0,018043
ERSU 2,469211 | 0,029965 | 1,130566 | 3,224924 | 0,263054 | 0,356952 | 0,178615 | 0,114483 | 0,03448 | 0,046788
FRIGO 1,383037 | 0,546932 | 1,55536 | 25,64166 | 0,648062 | 1,841400 | 0,524851 | 0,166934 | 0,115335 | 0,327714
KENT 1,426846 | 0,160785 | 5,882722 | 5,219616 | 0,367446 | 0,580892 | 0,344692 | 0,12801 | 0,124066 | 0,196135
KERVT | 5 147507 | 0,052506 | 4,483052 | 5,748318 | 0,589315 | 1,434956 | 0,310193 | 0,136049 | 0,117939 | 0,287176
OYLUM | 5 102868 | 0,674873 | 8,204728 | 3,386368 | 0,456489 | 0,83989 | 0,270397 | 0,056447 | 0,049214 | 0,090549
PENGD 1,632898 | 0,036909 | 2,173296 | 12,86761 | 0,33207 | 0,497162 | 0,269986 | 0,002013 | 0,001257 | 0,001883
PNSUT 1,102503 | 0,000521 | 9,431226 | 4,606821 | 0,44685 | 0,807828 | 0,362126 | 0,019812 | 0,02094 | 0,037855
TATGD |5 850042 | 0,203188 | 1,571179 | 1,936077 | 0,461492 | 0,856982 | 0,314343 | 0,208326 | 0,127817 | 0,237354
TUKAS 1,428488 | 0,044454 | 1608745 | 5,037225 | 0,560585 | 1,275752 | 0,378831 | 0,155699 | 0,439415 | 0,233182
KARESI | 108,6985 | 12,48688 | 47873,68 | 2917,806 | 4,841342 | 56,7622 | 2,350838 | 42,56712 | 0,315747 | 1,124238
KAREKOK | 10,42586 | 3,533678 | 218,8005 | 54,01672 | 2,200305 | 7,534069 | 1,533244 | 6,524348 | 0,561913 | 1,060301

Tablo 3’de bulunan kriterlerin bazilar1 negatif deger almasi uygulamada sorun yaratmaktadir.
Bu sorunun 6nlenebilmesi i¢in karar matrisinde yer alan negatif xjj degeri agagidaki formiil ile
tiim siituna pozitif doniisiim islemi uygulanmaktadir (Apan ve Oztel, 2020, s. 174).

) Xij - mini]'

maXXij — mlnXij

K1, K2, ve K3 kriterlerinin doniisiim islemi sonucunda degerler [0,1] araligina indirilmis ve
karar matrisi tekrar olugturulmus olup Tablo 4’te gosterilmistir.
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Tablo 4. Diizeltilmis Karar Matrisi

L1 L2 M1 M2 F1 F2 F3 K1 K2 K3
MAK. |MAK. |MAK. |MAK. |MiN. |MiN. |MIN. |MAK | MAK. | MAK.

ULKER 5404872 | 3,041635 | 9,230296 | 358436 | 0,638197 | 1,763935 | 0,137145 | 0,02474 | 0,256003 | 0,367557
ALYAG |1 076851 | 0,812704 | 33,35818 | 0,426634 | 0473229 | 0,898357 | 0,46000 | 1 0,491616 | 0,554264
SELGD 6,307542 | 1,204977 | 2,760142 | 3,908036 | 0,131172 | 0,150976 | 0,097386 | 0,013647 | 0,182094 | 0,227794
AVOD 0,968098 | 0,171628 | 1,830404 | 7,814766 | 0,705363 | 2,394008 | 0,634987 | 0,005292 | 0,120714 | 0,160723
BANVT | 1 685108 | 0,468762 | 9,02184 | 11,21219 | 0,623912 | 1,658954 | 0,423768 | 0 0 0

DARDL | 0611895 | 0,01692 | 18,25149 | 9,386901 | 0,822631 | 4,637952 | 0,494373 | 0,023096 | 0,410078 | 1

EKIZ 0,340916 | 0,000151 | 214,5327 | 40,72098 | 0,78251 | 3,597919 | 0,491731 | 0,008949 | 0,153171 | 0,224087
ERSU 2,469211 | 0,020965 | 1,130566 | 3,224924 | 0,263054 | 0,356952 | 0,178615 | 0,02571 | 0,212589 | 0,253764
FRIGO 1,383037 | 0,546932 | 1,55536 | 25,64166 | 0,648062 | 1,841409 | 0,524851 | 0,033699 | 0,369814 | 0,543793
KENT 1,426846 | 0,160785 | 5882722 | 5,219616 | 0,367446 | 0,580892 | 0,344692 | 0,02777 | 0,386792 | 0,40795
KERVT | 5147507 | 0,052506 | 4,483052 | 5,748318 | 0,589315 | 1,434956 | 0,310193 | 0,028094 | 0,374877 | 0,501941
OYLUM 15 102868 | 0,674873 | 8,204728 | 3,386368 | 0,456480 | 0,83989 | 0,270307 | 0,01687 | 0,241239 | 0,208942
PENGD 1,632898 | 0,036900 | 2,173296 | 12,86761 | 0,33207 | 0,497162 | 0,269986 | 0,008579 | 0,147986 | 0,207403
PNSUT 1,102503 | 0,000521 | 9,431226 | 4,606821 | 0,44685 | 0,807828 | 0,362126 | 0,01120 | 0,186258 | 0,244542
TATGD 2,850042 | 0,293188 | 1,571179 | 1,936077 | 0,461492 | 0,856982 | 0,314343 | 0,040003 | 0,394085 | 0,450504
TUKAS 1,428488 | 0,044454 | 1,608745 | 5,037225 | 0,560585 | 1,275752 | 0,378831 | 0,031987 | 1 0,446197
MAK. 6,307542 | 3,041635 | 214,5327 | 40,72098 | 0,822631 | 4,637952 | 0,634987 | 1 1 1

MIN. 0,340916 | 0,000151 | 1,130566 | 0,426634 | 0,131172 | 0,150976 | 0,097386 | 0 0 0

2.Adim: Standartlagtirma (Normalizasyon)

Karar matrisinin normallestirilmesi i¢in fayda yonlii kriterler Esitlik (2) ile maliyet yonli
kriterler Esitlik (3) formiilityle hesaplanmis ve Tablo 5’te gosterilmistir.

Tablo 5. Standartlagtirilmis Degerler

L1 L2 M1 M2 F1 F2 F3 K1 K2 K3
ULKER 0,844836 | 1 0,043025 | 0,088022 | 0,205535 | 0,08559 | 0,710095 | 0,02474 | 0,256003 | 0,367557
ALYAG | (168323 | 0,267193 | 0,155492 | 0,010477 | 0,277185 | 0,168058 | 0,211668 | 1 0,491616 | 0,554264
SELGD 1 0,396161 | 0,012866 | 0,005071 | 1 1 1 0,013647 | 0,182004 | 0,227794
AVOD 0,151323 | 0,056426 | 0,008532 | 0,19191 | 0,185964 | 0,063064 | 0,153367 | 0,005292 | 0,120714 | 0,160723
BANVT | 0263399 | 0,154115 | 0,042053 | 0,275342 | 0,210241 | 0,091007 | 0,22081 | 0 0 0
DARDL | 5095645 | 0,005563 | 0,085076 | 0,230518 | 0,159454 | 0,032552 | 0,196989 | 0,023096 | 0,410978 | 1
EKIZ 0,053289 | 4,98E-05 | 1 1 0,16763 | 0,041962 | 0,198048 | 0,008949 | 0,153171 | 0,224087
ERSU 0,385962 | 0,009852 | 0,00527 | 0,079196 | 0,498649 | 0,422958 | 0,545231 | 0,02571 | 0,212589 | 0,253764
FRIGO 0,216183 | 0,179815 | 0,00725 | 0,620692 | 0,202406 | 0,081989 | 0,18555 | 0,033699 | 0,369814 | 0,543793
KENT 0,22303 | 0,052862 | 0,027421 | 0,12818 | 0,356983 | 0,259903 | 0,282532 | 0,02777 | 0,386792 | 0,40795
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KERVT | 0335601 | 0,017292 | 0,020897 | 0,141164 | 0,222584 | 0,105213 | 0,313954 | 0,028994 | 0,374877 | 0,501941
OYLUM | 4 328609 | 0,221879 | 0,038664 | 0,08316 | 0,287349 | 0,179757 | 0,36016 | 0,01687 | 0,241239 | 0,298942
PENGD 0,255238 | 0,012135 | 0,01013 | 0,315995 | 0,395013 | 0,303675 | 0,360708 | 0,008579 | 0,147986 | 0,207403
PNSUT 0,172332 | 0,000171 | 0,043962 | 0,115342 | 0,203548 | 0,186891 | 0,268929 | 0,01129 | 0,186258 | 0,244542
TATGD 0,445631 | 0,096392 | 0,007324 | 0,047545 | 0,284234 | 0,176172 | 0,309809 | 0,040003 | 0,394085 | 0,450504
TUKAS 1 223287 | 0,014615 | 0,007499 | 0,123701 | 0,233991 | 0,118343 | 0,257071 | 0,031987 | 1 0,446197
TOPLA 5,162869 | 2,484519 | 1515461 | 3,556213 | 4,980765 | 3,317133 | 5583921 | 1,300627 | 4,928218 | 5889462

3.Adim: Entropinin Hesaplanmasi

Normalize veriler ile esitlik (4) ve (5) kullanilarak entropi degerleri sirasiyla hesaplanarak
Tablo 6°da gosterilmistir.

Tablo 6. eij Degerleri
L1 L2 M1 M2 F1 F2 F3 K1 K2 K3

EJ 0,911448 | 0,684661 | 0,504427 | 0,838103 | 0,946127 | 0,850611 | 0,943477 | 0,380207 | 0,803196 | 0,815469

4.Adim: Entropi Agirliginin Hesaplanmast

Son olarak kriter agirlik degerlerinin hesaplanmasia gegilmistir. Uygulamada 10 kriter yer
aldigindan n=10 olarak belirlenmistir. Esitlik (6) formiiliiyle Entropi kriter agirlik degerleri
tespit edilmis ve sonuglar Tablo 7’de gosterilmistir.

Tablo 7. WJ Degerleri

L1 L2 M1 M2 F1 F2 F3 K1 K2 K3

Wij | 0,038132 | 0,135789 | 0,2134 0,069715 | 0,023199 | 0,064329 | 0,02434 0,266891 | 0,084746 | 0,079461

Tablo 7’ye bakildiginda en yiiksek Entropi agirligina sahip kriter 0,266891 degeriyle satis
karlilig1 oran1 (K1) en 6nemli performans kriteri olarak degerlendirilmistir. En disiik kriter
agirhigina sahip olan 0,023199 degeriyle bor¢ orani (F1) igletmelerin finansal performans
degerlendirmesinde etkisi diigiik kriter olarak tespit edilmistir. 2015-2020 yillarina ait Entropi
agirliklandirma ydnteminin sonuglar1 Tablo 8’de gosterilmistir.

Tablo 8. 2015-2020 Yullarimin Wj Degerleri
L1 L2 ML M2 F1 F2 F3 K1 K2 K3

2015 0,06949 | 0,496785 | 0,075442 | 0,048585 | 0,038112 | 0,10298 | 0,047529 | 0,066618 | 0,026568 | 0,027889

2016 0,08068 | 0,298255 | 0,090928 | 0,078599 | 0,049674 | 0,120198 | 0,10346 | 0,137264 | 0,020595 | 0,020345

2017 0,040672 | 0,396699 | 0,112256 | 0,038494 | 0,042872 | 0,110728 | 0,048688 | 0,096372 | 0,024779 | 0,08844

2018 0,047882 | 0,407269 | 0,211443 | 0,0442 0,028669 | 0,075818 | 0,036184 | 0,061595 | 0,019892 | 0,067048

2019 0,029201 | 0,151718 | 0,347769 | 0,147996 | 0,015112 | 0,034296 | 0,020824 | 0,138029 | 0,046647 | 0,068408

2020 0,038132 | 0,135789 | 0,2134 0,069715 | 0,023199 | 0,064329 | 0,02434 | 0,266891 | 0,084746 | 0,079461

Isletmelerin 2015-2020 dénemlerine ait verilerinden Entropi yontemi analiz sonucuna gére
caligmada belirlenen se¢im kriterleri icerisinde 2015 yilinda en yiiksek agirlik kriteri %49 6nem
degeri ile nakit oran (L2) sahip olurken, en diisiik agirlik kriteri %2 Snem degerleri ile varlik
karlilig1 (K2) ve 6zsermaye karliligi (K3) yer almistir. 2016 yilinda en yiiksek agirlik kriteri
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%29 6nem degeri ile nakit oran (L2) sahip olurken, en diisiik agirlik kriteri %2 6nem degeri ile
varlik karliligr (K2) tespit edilmistir. 2017 yilinda en yiiksek agirlik kriteri %39 onem degeri
ile nakit oran (L2) sahip olurken, en diisiik agirlik kriteri %2 onem degeri ile varlik karlilig1
(K2) tespit edilmistir. 2018 yilinda en yiiksek agirlik kriteri %40 6nem degeri ile nakit oran
(L2) sahip olurken, en diisiik agirlik kriteri %1 6nem degeri ile varlik karliligr (K2) tespit
edilmistir. 2019 yilinda en yiiksek agirlik kriteri %34 6nem degeri ile stok devir hiz1 (M 1) sahip
olurken, en disiik agirlik kriteri %1 6nem degeri ile kaldirag orani (F1) tespit edilmistir. 2020
yilinda en yiiksek agirlik kriteri %26 6nem degeri ile satis karliligi (K1) sahip olurken, en diisiik
agirlik kriteri %2 onem degerleri ile kaldirag orani (F1) ve kisa vadeli borg orani (F3) olarak
tespit edilmistir. Entropi agirliklandirma yonteminin sonucunda elde edilen kriterlerin agirlik
degerleri karsilagtirmali olarak Grafik 1°de de gosterilmistir.

Kriter Agirlik Degerleri

0,6
0,5
0,4
0,3
0,2
OY(]; ([ T[] [ I Il II-- [ L] |I-I (L II I- -Ill II .l II
2015 2016 2017 2018 2019 2020
® Cari Oran m Nakit Oran Stok Devir Hizt
m Alacak Devir Hizi m Kaldirag Orani Toplam Borg /Ozsermaye
m Kisa Vadeli Bor¢ Orant B Satig Karlilig1 m Varlik Karliligt

m Ozsermaye Karliligi
Grafik 1. 2015-2020 Yillarimin Wj Degerleri
5.2. TOPSIS Yontemi ile Finansal Performanslarin Degerlendirilmesi
TOPSIS yonteminin adimlari sirastyla gosterilmistir.
1.Adim: Karar Matrisinin Olusturulmasi

BiST’te yer alan gida sektoriindeki isletmelerin 2020 yilina ait (16x10) boyutlu karar matrisi
Tablo 3 ve 4’de gosterilmistir.

2.Adim: Normalize Edilmis Karar Matrisinin Olusturulmasi

Bu islem i¢in Esitlik (8) ve (9)’daki formiilleri ile olusturulan normallestirilmis karar matrisi
Tablo 9’da verilmistir.
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Tablo 9. Normalize Karar Matrisi

L1 L2 M1 M2 F1 F2 F3 K1 K2 K3
ULKER | 051841 | 0,860756 | 0,042186 | 0,066356 | 0,290049 | 0,234128 | 0,089448 | 0,016572 | 0,101095 | 0,148081
ALYAG 10103287 | 0,220088 | 0,152459 | 0,007898 | 0,215074 | 0,119239 | 0,300076 | 0,997968 | 0,316727 | 0,318643
SELGD | 613623 | 0,340998 | 0,012615 | 0,072349 | 0,059615 | 0,020039 | 0,063516 | 0,005409 | 0,033453 | 0,020403
AVOD 0,092855 | 0,048569 | 0,008366 | 0,144673 | 0,320575 | 0,317758 | 0,414146 | 0,003 | -0,02272 | -0,04087
BANVT 1 0161628 | 0,132655 | 0,041233 | 0,207569 | 0,283557 | 0,220194 | 0,276386 | -0,00832 | -0,1332 | -0,18769
DARDL | 4 05869 | 0,004788 | 0,083416 | 0,173778 | 0,373871 | 0,615597 | 0,322436 | 0,014918 | 0,242927 | 0,725836
EKiz 0,032699 | 4,20E-05 | 0,980495 | 0,753859 | 0,355637 | 0,477553 | 0,320713 | 0,000681 | 0,006983 | 0,017017
ERSU 0,236835 | 0,00848 | 0,005167 | 0,059702 | 0,119554 | 0,047378 | 0,116495 | 0,017547 | 0,061362 | 0,044127
FRIGO 0,132655 | 0,154777 | 0,007100 | 0,474699 | 0,294533 | 0,244411 | 0,342314 | 0,025586 | 0,205254 | 0,300077
KENT 0,136856 | 0,045501 | 0,026886 | 0,00663 | 0,166998 | 0,077102 | 0,224812 | 0,01962 | 0,220793 | 0,184981
KERVT | 0205988 | 0,014884 | 0,020489 | 0,106417 | 0,267833 | 0,190462 | 0,202312 | 0,020853 | 0,209888 | 0,270844
OYLUM 5 201697 | 0,190983 | 0,03791 | 0,062691 | 0,207466 | 0,111479 | 0,176356 | 0,008652 | 0,087583 | 0,085399
PENGD | 5 15662 | 0,010445 | 0,009933 | 0,238215 | 0,15092 | 0,065989 | 0,176088 | 0,000309 | 0,002238 | 0,001775
PNSUT 0,105747 | 0,000147 | 0,043104 | 0,086951 | 0,203086 | 0,107223 | 0,236183 | 0,003037 | 0,037265 | 0,035702
TATGD | 273449 | 0,08297 | 0,007181 | 0,035842 | 0,20974 | 0,113747 | 0,205018 | 0,031931 | 0,227467 | 0,223855
TUKAS 10137014 | 0,01258 | 0,007353 | 0,093253 | 0,254776 | 0,169331 | 0,247078 | 0,023864 | 0,781998 | 0,21992

3.Adim: Agirlikli Normalize Karar Matrisinin Olusturulmasi

Normallestirilmis karar matrisindeki alternatiflerin kriter degeriyle Entropi yonteminden elde
edilen agirlik degerleri ¢arpilmis ve sonuglar Tablo 10’ da gosterilmistir.

Tablo 10. Agirhkh Standart Karar Matrisi

L1 L2 M1 M2 F1 F2 F3 K1 K2 K3

ULKER 0,019768 | 0,116881 | 0,009002 | 0,004626 | 0,006729 | 0,015061 | 0,002177 | 0,004423 | 0,008567 | 0,011767
ALYAG 0,003938 | 0,03123 | 0,032535 | 0,000551 | 0,004989 | 0,00767 | 0,007304 | 0,266348 | 0,026842 | 0,02532

SELGD 0,023398 | 0,046304 | 0,002692 | 0,005044 | 0,001383 | 0,001289 | 0,001546 | 0,001443 | 0,002835 | 0,001621
AVOD 0,003541 | 0,006595 | 0,001785 | 0,010086 | 0,007437 | 0,020441 | 0,01008 | -0,0008 | -0,00193 | -0,00325
BANVT 0,006163 | 0,018013 | 0,008799 | 0,014471 | 0,006578 | 0,014165 | 0,006727 | -0,00222 | -0,01129 | -0,01491
DARDL 0,002238 | 0,00065 | 0,017801 | 0,012115 | 0,008673 | 0,039601 | 0,007848 | 0,003981 | 0,020587 | 0,057676
EKlZ 0,001247 | 5,82E-06 | 0,209237 | 0,052555 | 0,00825 | 0,03072 | 0,007806 | 0,000182 | 0,000592 | 0,001352
ERSU 0,009031 | 0,001151 | 0,001103 | 0,004162 | 0,002773 | 0,003048 | 0,002835 | 0,004683 | 0,0052 0,003506
FRIGO 0,005058 | 0,021017 | 0,001517 | 0,033094 | 0,006833 | 0,015723 | 0,008332 | 0,006829 | 0,017395 | 0,02456

KENT 0,005219 | 0,006179 | 0,005738 | 0,006737 | 0,003874 | 0,00496 | 0,005472 | 0,005236 | 0,018711 | 0,014699
KERVT 0,007855 | 0,002021 | 0,004372 | 0,007419 | 0,006213 | 0,012252 | 0,004924 | 0,005565 | 0,017787 | 0,021522
ovLuMm 0,007691 | 0,025933 | 0,00809 | 0,00437 | 0,004813 | 0,007171 | 0,004292 | 0,002309 | 0,007422 | 0,006786
PENGD 0,005972 | 0,001418 | 0,00212 | 0,016607 | 0,003501 | 0,004245 | 0,004286 | 8,24E-05 | 0,00019 | 0,000141
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PNSUT

0,004032 | 2E-05 0,009198 | 0,006062 | 0,004711 | 0,006898 | 0,005749 | 0,00081 | 0,003158 | 0,002837
TATGD

0,010427 | 0,011266 | 0,001532 | 0,002499 | 0,004866 | 0,007317 | 0,00499 | 0,008522 | 0,019277 | 0,017788
TUKAS

0,005225 | 0,001708 | 0,001569 | 0,006501 | 0,00591 | 0,010893 | 0,006014 | 0,006369 | 0,066272 | 0,017475

4.Adim: Pozitif ideal (AT) ve Negatif ideal (4™ ) Céziimlerin Olusturulmasi

Agirlikli standart karar matrisindeki her bir stitununun ideal ¢6ziim degerleri icin pozitif ideal
ve negatif ideal degerleri belirlenerek ideal ¢oziim setleri tespit edilmektedir. Pozitif ideal
¢ozlimde fayda yonlii olan kriterler siitunda bulunan alternatifler arasindaki en biiyiik degere
sahipken, maliyet yonlii kriterlerde siitunda bulunan alternatifler arasindaki en kiigiik degere
sahiptir. Negatif ideal ¢6ziim ise pozitif ideal ¢6ziime gore tam tersi kabul edilmektedir. Tespit
edilen ideal degerler Tablo 11’ de gosterilmistir.

Tablo 11. ideal Degerler
L1 L2 ML M2 F1 F2 F3 KL K2 K3

A+ | 0,023398 | 0,116881 | 0,209237 | 0,052555 | 0,001383 | 0,001289 | 0,001546 | 0,266348 | 0,066272 0,057676

A- |0,001247 | 5,82E-06 | 0,001103 | 0,000551 | 0,008673 | 0,039601 | 0,01008 | -0,00222 | -0,01129 -0,01491

5.Adim: Mesafe (Ayrim) Olgiilerinin Bulunmasi

Pozitif ideal uzaklik ve negatif ideal uzaklik hesaplamalarinda Esitlik (13) ve Esitlik (14)
formiilleri kullanilmigtir. Pozitif ideal uzaklik degerleri Tablo 12’de verilirken, negatif ideal
uzaklik degerleri Tablo 13’de verilmistir.

Tablo 12. Pozitif ideal Uzakliklar

L1 L2 M1 M2 F1 F2 F3 K1 K2 K3

Si+ 0,001318 | 0 4,009406 | 0,22972 | 0,002858 | 0,018967 | 3,98E-05 | 6,860483 | 0,332976 | 0,210764
S2+ 0,037869 | 0,733614 | 3,122384 | 0,270447 | 0,001301 | 0,004072 | 0,003315 | O 0,155473 | 0,104691
S3+ 0 0,498117 | 4,266103 | 0,225733 | 0 0 0 7,017444 | 0,402419 | 0,31421
S4+ 0,039433 | 1,2163 4,303644 | 0,180364 | 0,003665 | 0,036679 | 0,007283 | 7,13683 | 0,465084 | 0,371164
S5+ 0,029705 | 0,977488 | 4,017552 | 0,145043 | 0,002699 | 0,016578 | 0,002684 | 7,212971 | 0,601549 | 0,526932
S6+ 0,044776 | 1,350964 | 3,664793 | 0,163541 | 0,005315 | 0,146777 | 0,003972 | 6,88363 | 0,208705 | O

S7+ 0,049069 | 1,365984 | 0 0 0,004716 | 0,08662 | 0,003919 | 7,084445 | 0,431382 | 0,317235
S8+ 0,020642 | 1,339336 | 4,33201 | 0,234188 | 0,000193 | 0,000309 | 0,000166 | 6,846853 | 0,37297 | 0,293432
S9+ 0,033636 | 0,918993 | 4,314781 | 0,037875 | 0,00297 | 0,020833 | 0,004605 | 6,735028 | 0,238896 | 0,109668
S10+ 0,033051 | 1,225507 | 4,141223 | 0,209935 | 0,000621 | 0,001347 | 0,001541 | 6,817926 | 0,226197 | 0,184702
S11+ 0,024161 | 1,319283 | 4,19697 | 0,203728 | 0,002333 | 0,012019 | 0,001141 | 6,800763 | 0,235072 | 0,130712
S12+ 0,024672 | 0,827149 | 4,046031 | 0,232176 | 0,001176 | 0,00346 | 0,000754 | 6,971658 | 0,346322 | 0,258977
S13+ 0,030367 | 1,333167 | 4,289779 | 0,129226 | 0,000449 | 0,000874 | 0,000751 | 7,089743 | 0,436681 | 0,331024
S14+ 0,037505 | 1,365652 | 4,001562 | 0,216163 | 0,001108 | 0,003145 | 0,001766 | 7,051023 | 0,398331 | 0,300729
S15+ 0,016826 | 1,115448 | 4,31414 | 0,250564 | 0,001213 | 0,003634 | 0,001186 | 6,64743 | 0,220848 | 0,159105
S16+ 0,033029 | 1,32648 | 4,312618 | 0,212097 | 0,00205 | 0,009223 | 0,001996 | 6,758903 | O 0,161609
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Tablo 13. Negatif ideal Uzakhklar

L1 L2 M1 M2 F1 F2 F3 K1 K2 K3

S1- 0,034302 | 1,365984 | 0,006241 | 0,001661 | 0,000378 | 0,060218 | 0,006246 | 0,004415 | 0,039424 | 0,071188
S2- 0,000724 | 0,097494 | 0,098798 | 0 0,001357 | 0,101953 | 0,000771 | 7,212971 | 0,145386 | 0,161878
S3- 0,049069 | 0,21435 | 0,000253 | 0,002019 | 0,005315 | 0,146777 | 0,007283 | 0,001343 | 0,019946 | 0,027343
S4- 0,000526 | 0,004342 | 4,66E-05 | 0,009092 | 0,000153 | 0,036709 | O 0,000202 | 0,008766 | 0,013612
S5- 0,002417 | 0,032426 | 0,005924 | 0,019377 | 0,000439 | 0,064698 | 0,001124 | O 0 0

S6- 9,82E-05 | 4,15E-05 | 0,027883 | 0,013373 | 0 0 0,000498 | 0,003848 | 0,101603 | 0,526932
S7- 0 0 4,33201 | 0,270447 | 1,79E-05 | 0,007886 | 0,000517 | 0,000578 | 0,014113 | 0,02646
S8- 0,006059 | 0,000131 |0 0,001304 | 0,003481 | 0,13361 | 0,005249 | 0,004768 | 0,027186 | 0,033932
S9- 0,001453 | 0,044147 | 1,72E-05 | 0,105904 | 0,000339 | 0,057015 | 0,000306 | 0,008191 | 0,082269 | 0,155819
S10- 0,001577 | 0,00381 | 0,002148 | 0,003827 | 0,002303 | 0,119997 | 0,002124 | 0,005562 | 0,089997 | 0,087694
S11- 0,004366 | 0,000406 | 0,001069 | 0,004717 | 0,000605 | 0,074793 | 0,002658 | 0,006064 | 0,084537 | 0,132758
S12- 0,004153 | 0,067224 | 0,004882 | 0,001459 | 0,00149 | 0,105165 | 0,00335 | 0,002053 | 0,035008 | 0,04709
S13- 0,002233 | 0,0002 0,000103 | 0,025781 | 0,002675 | 0,125002 | 0,003357 | 0,000531 | 0,013174 | 0,022667
S14- 0,000776 | 2,01E-08 | 0,006554 | 0,003037 | 0,00157 | 0,106948 | 0,001876 | 0,000919 | 0,020869 | 0,031511
S15- 0,008428 | 0,01268 | 1,85E-05 | 0,00038 | 0,00145 | 0,104221 | 0,002591 | 0,011543 | 0,093423 | 0,106943
S16- 0,001582 | 0,00029 | 2,18E-05 | 0,003541 | 0,000763 | 0,082413 | 0,001654 | 0,00738 | 0,601549 | 0,104908

6.Adim: Goreli Yakinligin Hesaplanmasi ve Siralamalarin Tespit edilmesi

C;tdegerinin hesaplanabilmesi i¢in Esitlik (15) formiilii kullanilmaktadir. Tablo 14°te alternatif
C;tdegerleri ve finansal performans bagari siralamasi gosterilmektedir.

Tablo 14. Alternatif C_i*+ Degerleri ve Siralama Sonuclar:

2020 oy Siralama
ULKER 0,269635 3
ALYAG 0,570495 1
SELGD 0,16174 6
AVOD 0,068085 16
BANVT 0,088128 15
DARDL 0,188648

EKIZ 0,413702

ERSU 0,112445 12
FRIGO 0,160735

KENT 0,136157

KERVT 0,134465 10
OYLUM 0,127584 11
PENGD 0,106967 13
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PNSUT 0,10239 14
TATGD 0,140766
TUKAS 0,200297

2015-2020 yillara ait TOPSIS yonteminin siralamalart ve puan sonuglari Tablo 15°de
sunulmustur.

Tablo 15. 2015-2020 Yillarinin TOPSIS Yoéntemi Siralamasi
2015 2016 2017 2018 2019 2020

ULKER 1 [ 0945705 [ 1 [ 0743804 | 1 [ 0831573 | 1 | 0,69616 | 3 | 0,248258 | 3 [ 0,269635
ALYAG 8 | 0192978 | 10 | 0339656 | 16 | 0169111 | 7 | 0,190934 | 2 | 0.265802 | 1 | 0570495

SELGD 6 | 0206629 | 11 | 0315242 | g | 0320745 | 9 | 0184798 | > | 0125148 | 5 | 016174

AVOD 3 | 0211217 | 4 | 0366241 | 17 | 031649 | 15 | 0,160646 | 8 | 0112486 | 15 | 0068085

BANVT | 12 | 17497 | 5 | 0356054 | 3 | 038373 | 3 | 0227422 | 4 | 0172997 | 15 | 0088128

DARDL | 14 | 16397 | 15 | 0257728 | 14 | 0271889 | 16 | 0,146779 | 16 | 0.057917 | 5 | g 1ggeag

EKIZ 15 | 0,105676 | 3 | 0394267 | 13 | 0,304111 | 2 | 0315724 | 1 | 067904 | 2 | 0,413702
ERSU 10 | 0188751 | 6 | 0353455 | 5 | 0347174 | 12 | 0175641 | O | 0095405 | 15 | 0112445
FRIGO 13 | 0166068 | 13 | 0291166 | 5 | 0750542 | 6 | 0192231 | 7 | 0120489 | 7 | 0160735
KENT 2 | 0402107 | 9 | 0346384 | 7 | 0334301 | 5 | 0,193332 | 13 | 0.069993 | g | 136157

KERVT 16 | 0,090443 | 16 | 0188174 | 4 | 0352303 | 13 | 0,162646 | 11 | 0.077745 | 10 | 0,134465

OYLUM | 11 | 182001 | 12 | 0313646 | 10 | 0320632 | 8 | 0,185656 | 12 | 0.07103 | 17 | 0127584

PENGD | 9 | 0,190663 | 14 | 0,287668 | 15 | 0,22131 | 14 | 0,16083 | 15 | 0,059031 | 13 | 0,106967
PNSUT 7 | o019675 | 7 | 0352182 | 8 | 032214 | 11 | 0,182463 | 14 | 0,067034 | 14 | 0,10239
TATGD | 5 | 0208246 | 2 | 0508459 | 6 | 0335381 | 4 | 0,203858 | 10 | 0.078%09 | g | (140766
TUKAS | 4

0208651 | 8 | 0351578 | 15 | 0308119 | 10 | 0183864 | & | 0121362 | 4 | g 200207

TOPSIS yéntemi ile elde edilen finansal performans siralamalarinin sonuglarina gére Ulker
isletmesi 2015, 2016, 2917 ve 2018 yili olmak iizere 4 yil boyunca en yiiksek finansal
performansa sahip oldugu goriilirken, 2019 ve 2020 yilinda performans siralamasi 3’e
gerilemistir. 2019 yilinda Ekiz Kimya Sanayi isletmesi, 2020 yilinda Altinyag isletmesi en
yiiksek finansal performansa sahiptir. Finansal performansi en diisiik igletmeler ise 2015 ve
2016 yillarinda Kervevitas Gida isletmesi, 2017 yilinda Altinyag isletmesi, 2018 ve 2019
yillarinda Dardalen isletmesi ve 2020 yilinda A.V.0.D. Kurutulmus Gida isletmesi yer
almaktadir.

5.3. BORDA SAYIM Yéntemi ile Finansal Performanslarin Degerlendirilmesi

Entropi temelli TOPSIS yontemi ile elde edilen sonuglar igletmeleri yil bazinda degerlendirip,
her yila ait performans siralamasi vermektedir. 2015-2020 donemine ait tek bir performans
siralamasi olugturmak i¢in TOPSIS yontemi sonuglar1 kullanilarak Borda Sayim Yontemi
uygulanmistir. Yontemde ilk olarak en son sirada yer alan isletmeye sifir degeri verilirken, ilk
sirada yer alan isletmeye de on bes degeri verilerek puanlamalar yapilmis ve bunun sonucunda
borda degerleri elde edilmistir. Daha sonra tespit edilen borda degerleri toplanip her bir
isletmenin borda skorlarina gore siralamasi yapilmis ve Tablo 16’da gosterilmistir.
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Tablo 16. 2015-2020 Yillar1 i¢in Siralama ve Nihai Borda Siralama Degerleri

TOPSIS Yéntemi Sonucu Siralamalar Yillara Gore Puanlama TOPLAM
SIRA

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020 PUAN
ULKER | 1 1 1 1 3 3 | 15 | 15 | 15 | 15 | 13 | 13 86 1
ALYAG | g | 10 | 16 | 7 2 1 8 6 0 9 | 14 | 15 52
SELGD 6 | 11 | 9 9 5 6 | 10 | 5 7 7 | 11| 10 50 8
AVOD 3 4 |11 | 15| 8 | 16| 13| 12| 5 1 8 0 39 11
BANVT | 12 | 5 3 3 4 | 15| 4 | 11| 13| 13| 12| 1 54 4
DARDL | 14 | 15 | 14 | 16 | 16 | 5 2 1 2 0 0o | 11 16 15
EKIZ 15 | 3 | 13| 2 1 2 1 | 13| 3 | 14| 15| 14 60 3
ERSU 10 | 6 5 |12 9 | 12| 6 |10 11| 4 7 4 42 10
FRIGO | 13 | 13 | 2 6 7 7 3 3 14|10 9 9 48 9
KENT 2 9 7 5 | 13| 9 |14 ] 7 9 | 11 | 3 7 51 7
KERVT | 16 | 16 | 4 | 13 | 11 | 10 | © 0| 12| 3 5 6 26 14
OYLUM | 11 | 12 | 10 | 8 | 12 | 11 | 5 4 6 8 4 5 32 13
PENGD | 9 | 14 | 15 | 14 | 15 | 13 | 7 2 1 2 1 3 16 15
PNSUT 7 7 8 |11 | 14 | 14 | 9 9 8 5 2 2 35 12
TATGD | 5 2 6 4 | 10| 8 | 11 | 14 | 10 | 12 | 6 8 61 2
TUKAS | 4 12 | 10 | 6 4 | 12| 8 4 6 | 10 | 12 52

Tablo 16’ da yer alan isletmelerin 2015-2020 yillarina ait TOPSIS yontem siralamalari ile
birlikte Borda skorlari elde edilerek tek bir biitiinlesik siralama hesaplanmistir. Elde edilen
siralamada en yiiksek finansal performansa sahip olan isletme ULKER Biskiivi Sanayi
isletmesi olarak tespit edilmistir. Finansal performans siralamasinda ikinci TAT Konserve ve
Gida isletmesi, {igiincii EKIZ Kimya Sanayi, dérdiincii Banvit Bandirma Vitaminli Yem
Sanayi, besinci Altinyag Kombinalari, Altinci Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret, Yedinci Kent Gida
Maddeleri Sanayii Ve Ticaret, Sekizinci Selcuk Gida Endiistri Thracat ithalat, dokuzuncu Frigo-Pak Gida
Maddeleri Sanayi Ve Ticaret, onuncu Ersu Meyve Ve Gida Sanayi, on birinci A.V.O.D. Kurutulmus Gida
Ve Tarim Uriinleri Sanayi Ticaret, on ikinci Pinar Siit Mamulleri Sanayii, on ti¢iincii olarak da Oylum
Sinai isletmeleri yer almaktadir. En diisiik finansal performansa sahip isletmeler ise Dardanel ve
Penguen Gida isletmeleridir.

6. SONUC

Bir igletmenin finansal performansinin dogru analiz edilmesi gelecege yonelik alinacak
kararlart belirlemede Onciiliik edecektir. Bu nedenle isletmelerin finansal durumu, isletme
sahipleri, isletmeye fon saglayan kurumlar, yatirimcilar ve yoneticiler tarafindan dikkate alinan
onemli konular arasinda yer almaktadir. Bu c¢aliyma Gida sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerin finansal performansini degerlendirmek amaciyla yapilmistir. Calismada segilmis
olan 16 isletmenin 2015-2020 donemlerine ait finansal tablolardan hesaplanan finansal
oranlarin 6nem agirliklar1 Entropi yontemi ile tespit edilmis ve ardindan isletmelerin finansal
performanslarini karsilastirabilmek icin TOPSIS yontemi kullanilmistir. Bunun devaminda
isletmelerin tiim yillarina ait finansal performans siralamalari Borda Sayim yontemi ile
birlestirilerek tek bir sirada finansal performans siralamalar1 elde edilmistir.
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Entropi yontemi analiz sonucuna gore ¢alismada belirlenen se¢im kriterleri igerisinden 2015,
2016, 2017 ve 2018 yillarinda en yiiksek agirlik kriteri nakit oran (L2) iken en diisiik agirlik
kriteri varlik karlilig1 (K2) ve 6zsermaye karliligi (K3) olmustur. 2019 yilinda en yiiksek agirlik
kriteri stok devir hiz1 (M1), en diisiik agirlik kriteri kaldirag oran1 (F1) tespit edilmistir. 2020
yilinda en yiiksek agirlik kriteri satig karliligi (K1), en diisiik agirlik kriteri kaldirag oran1 (F1)
ve kisa vadeli borg orani (F3) olarak belirlenmistir.

Isletmelerin 2015-2020 yillarina ait finansal performans siralamalar1 TOPSIS yéntemi ile elde
edilmistir. Bu siralamalar Borda Sayim yontemi ile birlestirilerek tek bir sira olarak
belirlenmistir. Elde edilen siralamada finansal performans agisindan en yiiksek 6neme sahip
olan isletme ULKER Biskiivi Sanayi isletmesi olarak tespit edilmistir. S6z konusu olan
ULKER isletmesi 2015-2018 yillarina ait TOPSIS ydntem siralamalarinda finansal performans
acisindan en yiiksek dneme sahip olarak goriiliircken 2019 yili ve 2020 yilinda Ggiincii sirada
yerini almistir. Borda Sayim yonteminin siralamasinda finansal performans agisindan en diisiik
oneme sahip olan igletmeler Dardanel Gida ve Penguen Gida isletmeleri olarak belirlenmistir.
S6z konusu olan Dardanel Gida ve Penguen Gida isletmeleri TOPSIS yontem siralamalarinda
son siralarda yerlerini alsalar da, Dardanel Gida isletmesi 2020 yilinda finansal performansinda
bir yiikselis goriilmistiir.

Entropi temelli TOPSIS yéntemi kullanarak Borsa Istanbul’da islem géren Gida isletmelerin
finansal performansi yillar bazinda siralama yapilarak literatiire katkida bulunmanin yani sira
Borda Sayim yontemi ile 2015-2020 verileri birlestirilerek tek bir performans siralamasinin
yapilmasi ¢alismanin 6zgiinliigiinii olusturmaktadir. Daha sonraki ¢alismalarda farkli finansal
performans 6lgme yontemleri kullanilarak performans siralamalari karsilagtirmali olarak
degerlendirilebilir.
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