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This study aims to measure the financial performance of firms in the Stone and Earth-Related
Subsector of the BIST 100 Manufacturing Industry using their financial indicators for the year
2023. Within the scope of this objective, the MCDM (Multi-Criteria Decision-Making) method
was utilized. Unlike previous studies in this field, the present research employed the ENTROPY
and MOORA methods. A review of the literature revealed that only a limited humber of studies
have been conducted from this perspective. In the implementation phase, the weights of objective
criteria were determined using the ENTROPY technique, and these criteria were subsequently
ranked through the MOORA method's Weighting Ratio, Reference Point, Full Multiplicative Form,
and MULTIMOORA techniques. The findings of the study revealed that the criteria weights
determined by the ENTROPY method were effective in measuring financial performance.
Furthermore, the MOORA method was found to serve as a guiding tool in identifying firms with
high financial performance. Based on the results of the analysis, the firms with the highest financial
performance were identified as BOBET, NUHCM, and LMKDC, respectively. Conversely, the
firms with the lowest financial performance were determined to be KUTPO, USAK, and QUAGR,
all sharing equal scores. Additionally, it was observed that not all MOORA techniques yielded
identical results, although their outcomes were found to be very close to each other.
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Bu calismada BIST 100 Imalat Sanayi Tas ve Topraga Bagl Alt Sektoriinde yer alan firmalarin
2023 yilina ait finansal gostergeleri ile finansal performansinin Olgiilmesi hedeflenmistir.
Belirlenen hedef kapsaminda CKKV yontemi kullanilmistir. Daha 6nce bu kapsamda yapilan
calismalardan farkli olarak yapilan bu ¢alismada ENTROPI ve MOORA yontemleri kullanilmustir.
Literatiir incelendiginde bu bakis acistyla yapilan ¢ok fazla aragtirmaya rastlanilmamustir.
Uygulamada objektif kriterlerin agirliklart ENTROPI teknigi ile belirlenmis ve sonrasinda bu
kriterler; MOORA yonteminin Onem Katsayisi, Referans Noktas, Tam Carpim ve
MULTIMOORA teknikleri ile siralanmistir. Calismanin sonucunda ise ENTROPI yontemi ile
belirlenen kriterler agirliklarinin finansal performanslari 6lgme de islevsel oldugu ve bununla
birlikte MOORA yonteminin finansal performanslari yiiksek olan firmalarin belirlenmesinde yol
gosterici oldugu tespit edilmistir. Calismada yapilan analizlerin sonuglarina gore, finansal
performanslart en yiiksek olan firmalar sirasiyla, BOBET, NUHCM ve LMKDC olarak
saptanmustir. Finansal performanslari en kotii olan firmalar ise esit degerlere sahip olan; KUTPO,
USAK ve QUAGR olarak tespit edilmistir. Ayrica MOORA yodnteminde uygulanan tekniklerin
hepsinde ayni sonug alinamadig1 da goriilmiistiir. Ancak ilgili tekniklerin birbirlerine ¢ok yakin
sonuclar verdigi de tespit edilmistir.
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1. GIRIS

Karar verme, belirlenen amaglari en etkin sekilde yerine getiren birgok alternatif
arasindan se¢im yapma siireci olarak tanimlanabilir. Cogu durumda en iyi segenegin bulunmasi
veya kesin olarak belirlenmesi, ¢ogunlukla birbiriyle ¢elisen birden ¢ok kriterin etkilerine
dayanir ve bu nedenle bu karar verme tiiriine Cok Kriterli Karar Verme (CKKV) ad1 verilmistir.
Farkl1 alanlarda kullanilmanin yani sira birgok CKKV yontemi ve farkli kriter agirliklandirma
yontemleri karar alicilar tarafindan kullanilmaktadir .

Firmalarin faaliyet gosterdikleri siire¢ igerisinde gergeklestirdikleri faaliyetlerin bir
sonucu olarak bir takim finansal bir gdstergeler ortaya ¢ikmaktadir. Bir baska bakimdan
finansal performans, bir firmanin finansal performansinin giicli olarak ifade edilmektedir
(Fomburn, 1996, s. 243) Finansal performans, firmalarin yaptiklar: faaliyetlerin etkinligini
ortaya koymakla beraber yatirimcilarin ve kredi verenlerin ilgili firmay1 tercih etmesinde
onemli oldugu bilinmektedir (Aytekin ve Erol, 2018, s.870).

Pek ¢ok finansal gelisme sonrasinda finansal piyasalarda belirsizliklerin artmasi, karar
verme slire¢lerinin zorlastig1 yadsinamaz bir gercektir. Bahsi gegen siirecler hem sezgisel hem
de analitik olabilmektedir. Dolayisiyla karar verme siire¢lerinde goriilen bu zorluklar pek ¢ok
belirsizlik ve parametre icermektedir. Birbiri ile zayif bir iliski icerisinde olan alanlardaki
problemlerin giderilmesinde CKKVY etkin bir sekilde kullanilmaktadir (Arslan, 2022). ilgili
yontemin kullanilirken minimum 2 kriter ve yine minimum 2 alternatife ihtiyag vardir.
Y ontemin uygulanmasinda hem nitel hem de nicel kriterler kullanilabilir.

Bu calismada, BIST 100 Imalat Sanayi Tas ve Topraga Bagh Alt Sektdriindeki
firmalarin 2023 yilina ait finansal performanslarinin degerlendirilmesi amaglanmigstir. Bunun
icin ENTROPI ve MOORA teknikleri kullanilmistir. Calisma kapsamindaki firmalarin finansal
performans kriterlerine ait veriler, FINNET, STOCKEYS ve KAP veri tabanlarindan temin
edilmistir ve analizler, CKKV Yontemleri paket programi araciligiyla gergeklestirilmistir.

2. LITERATUR

Calismada kullanilan ENTROPI ve MOORA yéntemleriyle ilgili yapilan ¢alismalar
asagida 6zetlenmistir.

2.1. ENTROPI Yontemi ile Yapilan Calismalar

Son yillarda ENTROPI tabanl1 ydntemler, CKKV analizlerinde genis bir uygulama alani
bulmustur.

Percin ve Sénmez (2018), Borsa Istanbul’da islem géren sigorta sirketlerinin finansal
performanslarmi ENTROPI Agirlik ve TOPSIS yontemleri ile analiz ederek sektérdeki sirketler
aras1 performans farkliliklarini ortaya koymustur.

Omiirbek ve Akg¢akaya (2018), ise Forbes 2000 listesinde yer alan havacilik sektdrii
sirketlerini ENTROPI-MAUT, COPRAS VE SAW ydntemleriyle inceleyerek, bu sektdrdeki
firmalarin performanslarini karsilagtirmistir.

Istk (2019), Borsa Istanbul 30 Endeksi'nde islem goren sirketlerin finansal
performanslari ile hisse senedi getirileri arasindaki iliskiyi ENTROPI-TOPSIS yontemi ile
incelemistir.
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Yiiriik ve Orhan (2020), T.C. Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanligi’nin Girisimci Bilgi
Sistemi’nde yer alan 12 imalat sanayi alt sektoriine ait 2006-2017 yillarindaki mali tablolari
incelemis ve CRITIC-ENTROPI-MAUT yéntemlerini kullanarak bu sektédrlerin finansal
performanslarini analiz etmistir.

Organ ve Kacaroglu (2020) vakif {iniversitelerinin basari siralamasini ENTROPI
agirhikli TOPSIS yontemi ile yapmislardir.

Sakarya ve Giirsoy (2021), mevduat bankalarinin performanslarini ENTROPI tabanli
COPRAS ve ARAS yontemleriyle degerlendirmislerdir.

Akbulut ve Hepsen (2021), BIST Kimya, Petrol, Kaucuk ve Plastik Uriinleri
sektoriindeki firmalarin finansal performanslari ile pay senedi getirileri arasindaki iliskiyi
ENTROPI-CoCoSo yéntemi ile analiz etmistir.

Arsu (2021) ise gida ve enerji sektoriindeki firmalarit ENTROPI-Aras yontemi ile
incelemistir.

Ozaydin ve Kayahan Karakul (2021), gida sektorii firmalarinm performanslarint
degerlendirirken ENTROPI-MAUT-SAW-EDAS yéntemlerinden yararlanmiglardir.

Yilmaz ve Yakut (2021), BiST'te islem goren bankalarin finansal performanslarini
incelerken ENTROPI-TOPSIS ve VIKOR yéntemlerini kullanmiglardir.

Yiiksekyildiz (2021), Tirkiye’deki konteyner limanlariin verimlilik analizinde
ENTROPI-EATWOS yontemini kullanarak sektér bazinda verimlilik degerlendirmesi
gerceklestirmistir.

Gl ve Erdem (2022) de gida perakende sektoriinde yer alan firmalarin finansal
performanslarmi CKKV yontemleriyle analiz etmis ve ENTROPI-TOPSIS yontemini
kullanmustir.

Cmaroglu (2022), Tiirkiye’deki emeklilik sirketlerinin performansmi ENTROPI-
EDAS-CODAS yontemleri ile analiz etmistir.

Soy Temiir (2022), Borsa Istanbul Turizm Endeksi’nde yer alan firmalarmn finansal
performanslarim1 ENTROPI, ARAS, COPRAS ve TOPSIS yontemleriyle degerlendirmistir.

Ozevin (2023) ENTROPI ve TOPSIS yontemlerini birlestirerek BIST sirketlerini
Kurumsal stirdiirtilebilirlik performansinin analizine yonelik olarak degerlendirmistir.

Keles vd. (2023) yiik kaldirma platformlarinin se¢iminde kullanilan kriter agirliklarini
MEREC-ENTROPI yontemi ile belirleyerek karar verme siirecini optimize etmeye
odaklanmustir.

Arslan ve Filiz (2021), bolgesel diizeyde hastanelerin etkinlik ve performans
degerlendirmesini yapmislardir.

2.2. MOORA Yontemi ile Yapilan Calismalar

MOORA yontemi, Tiirkiye'de ¢esitli sektorlerde performans degerlendirmeleri ve
etkinlik analizlerinde kullanilmaktadir.
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Uygurtiirk (2015), bankalarin internet subelerini belirli kriterlere gére bulanik MOORA
yontemi ile degerlendirerek en uygun subeyi belirlemeye ¢alismistir.

Konak, Elbir, Yilmaz ve Karatas (2018), Borsa Istanbul'da islem géren tekstil sektorii
sirketlerinin 2010-2015 donemine ait mali tablolarini inceleyerek bu sektordeki sirketlerin
performans analizini TOPSIS ve MOORA yéntemleriyle gerceklestirmistir.

Yildirrm ve Onay (2018) ise bulut teknolojisi saglayicilar1 i¢in hazirlanan rapora
dayanarak bes firmanin sundugu hizmetleri bulanik AHP ve MOORA ile analiz ederek hizmet
Kalitesini karsilastirmastir.

Selguk, Karakas ve Ipekgi Cetin (2020) Antalya’da turistik ziyaret alanlarinin ¢evresel
tehlike diizeylerini analiz etmek amaciyla SWARA ve MOORA yontemlerini birlestirerek bu
alanlarin stirdiiriilebilir yonetimine katkida bulunmay1 hedeflemistir.

Bil ve Mutlu Yildirnm (2021), dijital doniisiim siirecinin bankacilik sektoriindeki
etkinligini MOORA yontemiyle 6lcerek sektordeki dijitallesme diizeyini ortaya koymustur.

Dumlu ve Wolf (2021), Tiirkiye Cumhuriyeti Devlet Demiryollar1 tarafindan
tamamlanan 11 lojistik kdyiin potansiyel etkinliklerini MOORA yontemiyle degerlendirerek,
lojistik altyap1 projelerinin performansini incelemistir.

Bilgin Sar1, Ozveri ve Caliskan (2021), su armatiirii {ireten bir firmanin dékiim siirecini
bulanitk MOORA yontemi ile degerlendirerek iyilestirme hedeflemistir.

Kadoglu Aydin, Hazar, Babuscu ve Ugar (2023), bankacilik sektoriinde aktif toplami
Ol¢iit alarak risk bazli performanslart Multi-MOORA ile analiz etmiglerdir.

Sahman ve Giin (2024), OECD iilkelerini sagligin sosyal belirleyicilerine gore MOORA
yontemi ile siralayarak iilkeler arasindaki sosyal saglik farkliliklarini incelemistir.

Bircan ve arkadaglar1 (2018), Yozgat ilinde kurulabilecek 11 kompost tesisinin optimal
uygunluk siralamalarinin yapilmasi amacityla MOORA yontemini kullanmislardir.

3. VERi VE METODOLOJi
3.1. Veri

Bu ¢alismada, Tiirk ekonomisi agisindan dnemli olan ve Borsa Istanbul'da islem goren
26 sirketten verilerine tam olarak ulasilan 24 tas ve topraga dayali imalat sektorii alt firmalarinin
2023 yil1 verileri kullanilmistir. Finansal performans gostergelerinin agirliklandirilmasinda,
literatiir taramas1 sonucunda segilen gostergeler i¢in objektif agirliklandirma yontemlerinden
ENTROPI yéntemi tercih edilmistir. Firmalarin finansal performanslarmin dlgiimiinde ise
MOORA yontemi kullanilmigtir. Calismada, 2023 y1li sonu verilerini kapsayacak sekilde BIST
imalat sanayi tas ve topraga dayali alt sektorde kayitli 26 sirketten verilerine saglikli bir sekilde
ulasilabilen 24 firma 6rneklem olarak se¢ilmistir. Calisma, bir yillik bir donemi kapsamaktadir.
Calisma kapsamindaki firmalara ait finansal performans kriterleri ve pay senedi verileri,
FINNET ve KAP Veri Tabanindan elde edilmistir. Analizler, CKKV Yontemleri paket
programi (http://ckkvyazilimi.com) kullanilarak gerceklestirilmistir. Calismada kullanilan
finansal performans gostergeleri olarak 10 finansal kriterden yararlanilmistir. Analizde
kullanilacak kriterler, hesaplama yontemleri ile kriter kodlari asagida Tablo 1’de sunulmustur.
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Verilerine eksiksiz ulasilabilen 24 sirket arasinda, bu kriterler kullanilarak en yiiksek
performansa sahip sirket segimleri yapilmstir.

Caligmanin kisithiliklar agsagidaki gibi siralanabilir;

. Calisma kapsamina alinan firmalar icin sadece 2023 yilina iliskin
verilerin kullanilmasi,

. Calismanin yalmzca Borsa Istanbul’a kayitli 24 imalat sanayi tas ve
topraga dayali alt sektor firmasina iliskin verilerle gerceklestirilmis olmasi,

o Imalat sanayi tas ve topraga dayali alt sektor icerisinde yer alan ve borsa
kodu DOGUB ve EGSER olan 2 adet firmasinin analize uygun olmadigi i¢in ¢calismaya
dahil edilmemesi,

o Analizin sadece 10 adet finansal performans gostergesi ile yapilmis
olmasi ve,
o Firmalarin finansal performans o&lgiimiinde sadece ENTROPI ve

MOORA CKKYV yontemlerinden faydalanilmis olmasidir.

Tablo 1. Analizde Kullanilan Degerlendirme Kriterleri ve Ozellikleri

Sira | Degerlendirme Kriterleri Hesaplama Y ontemi Amag Kod

K1 | Piyasa Degeri/Defter Degeri Toplam Piyasa Degeri / Toplam Maksimum* | PD/DD
Oz Kaynak

K2 | Fiyat/Kazang Orani Pay Senedi Fiyat1 / Pay Senedi Maksimum FIK
Basina Kazang

K3 | Aktif Karlilign Net Kar / Net Varliklar Maksimum ROA

K4 | Oz-kaynak Karlilig1 Net Kar / Oz Sermaye Maksimum ROE

K5 | Alacak Devir Hizi Net Satiglar / Ticari Alacaklar Maksimum ADH

K6 | Stok Devir Hiz1 Satilan Malin Maliyeti / Stoklar Maksimum SDH

K7 | Toplam Borg / Toplam Aktif | Toplam Borg / Toplam Aktif Minimum** | TB/TA

K8 | Toplam Borg / Toplam Toplam Borg / Ozsermaye Minimum TB/TO

Ozsermaye

K9 | Cari Oran Donen Varliklar / Kisa Vadeli Maksimum CO
Borglar (KVB)

K10 | Nakit Orant (Kasa + Menkul Kiymetler) / Maksimum NO
KVB

* fayda ** maliyet

Bu asamada, kriterlerin agirliklandiriimasinda kullamlan ENTROPI yontemi ile
finansal performans Olglimiinde kullanilan MOORA yontemi hakkinda teorik bilgi
sunulacaktir. Bu ¢aligmada yalmzca ENTROPI ve MOORA ydntemlerinin tercih edilme
nedeni, genel bir degerlendirme skoru elde etme amacinin yani sira, ayni orneklem tizerinde
daha once bu iki yontemin birlikte kullanilmamis olmasidir. Bu bakimdan, calisma diger
arastirmalara gore 6zglin bir nitelik tagimaktadir. Elde edilen sonuglar {izerinden literatiire katki
saglayacaktir.

3.2. Metodoloji
3.2.1. ENTROPI Yontemi

Literatiir incelendiginde bir¢cok objektif agirliklandirma yontemi gelistirilmistir. Bu
yontemler, karar vericinin tercihlerini dikkate almadan, mevcut veriler {izerinden agirliklari
belirler (Ecer, 2020, s. 54). En yaygin kullanilan objektif yontemlerden biri ENTROPI
yontemidir. ENTROPI, bir sistemdeki diizensizlik ve belirsizlik dlgiitii olarak tanimlanir
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(Meral, 2023, s. 56) ve alt kriter agirliklarinin hesaplanmasinda kullanilir (Altan, 2020, s. 199).
[lk olarak 1865 yilinda Rudolf Clausius tarafindan ortaya atilan ENTROPI kavrami (Bas, 2021,
s. 9), 1948 yilinda Claude Elwood Shannon tarafindan enformasyon teorisine uyarlanmis ve
literatiirde onemli bir yer edinmistir. Karar matrisindeki verileri kullanmak yoluyla karar
vericilerin degerlendirmelerine gerek kalmaksizin agirliklarin hesaplanabilmesi yontemin
giiclii yoniinti gostermektedir (Demir & Kartal, 2020, s. 11).

ENTROPI yonteminin temel diisiincesi, mevcut bilginin karar matrisindeki zitliklardan
olustugudur (Aksakal, 2023, s. 170). Personel se¢imi, BIST'te islem goéren sirketlerin finansal
performans degerlendirmesi, depo se¢imi, bankacilik sektorii performans degerlendirmesi,
iilkelerin karsilastirilmasi ve akilli telefon se¢imi gibi ¢esitli konularda karar alicilar, kriter
agirliklandirmasinda ENTROPI teknigini kullanmistir (Meral, 2023, s. 58). Ydntemin adimlari
asagidaki gibidir (Arslan, 2020).

1. Adim: Karar matrisinin olusturulmasi

m satir ve N siitundan olusan alternatif ve kriterlerin olusturdugu mxn boyutunda (X)
karar matrisi olusturulur.

2. Adim: Karar matrisinin normalize edilmesi

(1) numarali denklem kullanilarak karar matrisinin elemanlart normalize edilir.

xl-j

Xij = Z?:lxij (1)
3. Adim: Entropy degerinin (E;) hesaplanmasi
(2) numarali denklem kullanilarak Entropy degerleri hesaplanir.
Ej = =k Xi%, (xijln xij) )

k= (In(n))~*
k: Entropy katsayisi
n: Alternatif sayisi
4. Adim: Belirsizlik degerinin (d; ) hesaplanmasi.
(3) numarali denklem kullanilarak belirsizlik degerleri hesaplanir.
di=1-E (3)
5. Adim: Kriter agirh@inin hesaplanmasi

(4) numarali denklem kullanilarak kriter agirliklar: hesaplanir.

dj
w; = 4
] 2}1_1 d] ( )

3.2.2. MOORA Teknigi

Birden fazla ¢akisan amaci belirlenmis kisitliklar altinda optimize eden MOORA
yontemi, ¢oklu karar verme problemlerinin ¢6ziimii i¢in uygun bir yontemdir. (Aydin, 2023, s.
159). MOORA yontemi Brauers ve Zavadskas tarafindan gerceklestirilen ¢alisma ile literatiire
kazandirilmistir. Farkli 6ngdoriilerin gruplandirilmasina dayali olarak gelistirilen bu yontem,
islem basamaklarimin ve uygulanabilirli§inin kolay olmasi, karar verme problemlerinin
¢oziimiinde oldukg¢a sik kullanilmasina neden olmustur (Aydin, 2023, s. 158). MOORA
yonteminde yer alan uygulamalar birden fazla yaklasimlari igermektedir. Ayrica, karar
problemlerini ¢ozerken kullanilan kriterlerin esit agirlikta olmadigi durumlarda MOORA -

175



Arslan ve Keskin | International Journal of Economic and Administrative Academic Research, 5(1), 2025, 170-188

Onem Katsayis1 yaklasimi kullanilmaktadir. Uygulamalarda kullanilan bir diger yontem ise
MULTIMOORA yaklasimidir. Bu yaklagim, Tam Carpim Formu ile MOORA yontemi
sonuclarinin birlestirilmesi ve Sira Baskinlik Teorisi'nden yararlanarak nihait MULTIMOORA
sonuglaria ulagilmasini saglar (Aygin, 2020, s. 202).

MOORA yo6ntemi, tiim amaglar1 goz oniine alarak alternatifler ile amaglar1 birlikte bir
biitiin olarak degerlendirmesi ve subjektif olmayan yonsiiz degerler kullanmasi nedeniyle
iistiindiir (Ozkan, 2020, s. 217). Ayrica, bu teknigin 6nemli bir avantaji, hesaplama
prosediiriiniin ek parametrelerin girilmesinden etkilenmemesidir. Dolayisiyla, bu teknik
karmasik karar verme problemleri i¢in oldukga giivenilir bir yontemdir (Akar ve Kalfa, 2023,
s. 82). MOORA teknigi, bir¢ok farkli alanda problemlerin ¢6ziimiinde arastirmacilarin tercihi
olmustur (Akar & Kalfa, 2023, s. 83). Baskinlik teorisi temeline dayanan MULTIMOORA basli
basina bir yontem degildir (Demir, Ozyal¢in, & Bircan, 2021, s. 363). 2010 yilinda Brauers ve
Zavadsas tarafindan gelistirilen bu teknik baskinlik teorisine dayanarak MOORA-Oran,
Referans Noktasi ve Tam Carpim Yaklasimlari ile elde edilen ii¢ siralamadan bir nihai
siralamaya ulastirmaktadir (Akar & Kalfa, 2023, s. 86). Yontemin temel amaci, nihai sonuglara
gore daha baskin olan alternatifleri belirlemektir (Aydin, 2023, s. 161).

MOORA yontemi ii¢ temel bilesenden olusur.

o MOORA-Oran Teknigi
. MOORA-Referans Noktas1 Yaklagimi
o MOORA Tam Carpim Formu

1- MOORA-Oran Teknigi
Yontemin adimlari su sekildedir:
1. Adim: Karar matrisinin olusturulmasi

Karar verici/ler tarafindan meydana getirilen karar matrisinin (X) satirlar
alternatiflerden, siitunlar1 kriterlerden olusmaktadir.

xll “ee xlp
X= [ - 5 ] m: alternatif sayisi p: kriter sayisi
xml cee xmp
2. Adim: Normalize matrisin olusturulmasi

X matrisinin elemanlari kullanilarak normalize karar matrisi (X*) hesaplanir. (x;;)
normalize karar matrisinin elemanlari i¢in (1) numarali denklem kullanilir.

xjj = == (i=1,...mvej=1, ...p) )
i=1%ij
x;l ves xIp
x* — . -. .
Xmi * Xmp

3. Adim: Agirhikh normalize karar matrisinin bulunmasi

Normalize matrisin elemanlari x;; degerleri w; agirliklari ile garpilip agirhikli normalize
karar matrisi (R), (6) numarali denklem kullanilarak elde edilmis olur.

176



Arslan ve Keskin | International Journal of Economic and Administrative Academic Research, 5(1), 2025, 170-188

Wi. X1, vt Wy xlp
re| [ ] ©

*
Wi.Xm1 0 Wn xmp
4. Adim: Siralamanin elde edilmesi

Agirliklt normalize karar matrisinin elemanlar1 ile (7) numarali denklem kullanilarak
siralamayi belirleyen degerler hesaplanir.

= fayda tiiri kriterlerin degerler toplami (7)

—maliyet turi kriterlerin degerler toplami
2- MOORA-Referans Noktas1 Yaklasimi
Ik ii¢c adim1i MOORA-Oran Yéntemiyle aymdir.
4. Adim: Sapmalarin belirlenmesi

Agirliklandirilmig normalize karar matrisinde Kritere gore referans noktalari belirlenir.
Fayda i¢cin en biiyikk deger, maliyet i¢in en kiiciik deger referans noktasi olarak kabul
edilmektedir. Daha sonra (8) numarali denklem kullanilarak sapma degerlerinin olusturdugu
referans noktas1 matrisi hesaplanir.

n;j = |di - rijl (8)
d;: i.kriterin referans degeri
r;; + L. Kriterin j. kritere gore aldigi degerin agirlikli normalize degeri.
5. Adim: Siralamanin elde edilmesi

Referans noktas1 matrisinde her alternatifin en biiyiik degeri tespit edilir. Sonra bu
degerlerin minimum olan en iyi alternatif kabul edilip buna gore siralama yapilir. Bunun igin
(9) numarali denklem kullanilir.

En iyi alternatif = min{max(n;;)} (9)
3- MOORA-Tam Carpim Formu:

Baslangi¢ karar matrisinden faydalanilarak fayda 6zellikli kriterlerin garpim sonucunun,
maliyet temelli kriterler ¢arpim sonucuna orani yapilir. Bu oran alternatiflerin performans
skorlarint (U;) olusturur. Bunun i¢in (10) numarali denklem kullanilir.

U — Hxlfayda (10)

I1 Ximaliyet

Daha sonra en yiiksek performans skoruna sahip alternatif en iyi alternatif olur.

4- MULTIMOORA

MULTIMOORA yaklasimi, daha 6nceki bagliklarda anlatilan MOORA yaklagimlari ile
Sira Baskinlik teorisinin biitlinlesik olarak ele alinmasi ile Brauers ve Zavaskas tarafindan
literatiire kazandirilmistir. Baskinlik teorisine dayanan MULTIMOORA, tek basina
kullanilacak bir yontem degildir. Bu yontem, baskinlik teorisi ¢ergevesinde MOORA-Oran,
Referans Noktas1 ve Tam Carpim Yaklagimlari ile elde edilen ii¢ siralamadan nihai bir siralama
olusturmay1 amaglar. Giivenilirlik agisindan degerlendirildiginde, ii¢ veya daha fazla yontemi
bir araya getiren bagka bir teknik bilinmediginden, MULTIMOORA, c¢ok amaglh
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optimizasyonun en giiclii sistemlerinden biri olarak kabul edilmektedir. Bu yaklasimdaki amag
oncelikli karar alternatiflerini belirleyerek karar vericiye karar siirecinde yardimei olmaktir.

4. BULGULAR

Bu calismada, Borsa Istanbul A.S. imalat Sanayi Tas ve Topraga Bagli Alt Sektordeki
firmalarin segilen finansal kriterler dogrultusunda finansal performanslarin1 degerlendirmek
amagclanmistir. Bu kapsamda ilk olarak, ENTROPI yontemi kullanilarak sektor icin Kriter
agirliklart belirlenmistir. Ardindan, ENTROPI yéntemiyle elde edilen agirlik degerleri
MOORA yontemine entegre edilerek her bir firma i¢in finansal performans siralama skorlari
hesaplanmistir. Son olarak, tespit edilen sonuglara gore bir degerlendirme yapilmistir.

4.1. ENTROPI Yonteminden Elde Edilen Bulgular

Secilen kriterlere gore oOnem agirliklarinin belirlenmesinde CKKV  Yaziliminda
ENTROPI Yoéntemi uygulanmistir. Ilk dnce program tanimlamasinda problem girisi yapalir.
Kriter agirliklar: boliimiinden ENTROPI yontemi segilir. Kriter sayisi, alternatif sayis1 ve karar
verici sayilar1 problemin yapisina uygun olarak girildikten sonra kaydedilir. Daha sonra Tablo
2’de verilen kriterlerin programa tanimlanmasinin ardindan verilerine ulagilan alternatifler
temelinde kriter agirliklart ENTROPI yéntemiyle bulunmustur.

Adim 1: Karar matrisinin olusturulmasi

Tablo 2’de alternatifler temelinde kriter oran hesaplamalarini igeren karar matrisi yer
almaktadir. Oran hesaplamalar1 Tablo 1’de verilen formiiller araciligiyla hesaplanmstir.

Tablo 2. Karar Matrisi

Sirket CO NO ROA ROE F/IK PD/DD | TB/TA | TB/TO | ADH SDH
AFYON 1.960 52.700 | 20.620 | 25.910 4.470 0.970 14.730 17.280 6.730 | 9.180
AKCNS 1.450 54440 | 11530 | 17.420 | 11.490 1.720 29.640 42.140 7.460 | 11.730
BASCM 1.660 27.270 | 16.280 | 25.070 8.380 1.870 25.070 33.460 5.490 | 11.020
BIENY 2.220 62.230 0.890 1500 | 129.100 1.410 1.820 46.660 3.240 | 3.620
BOBET 1.430 75.690 | 22.000 | 32.600 8.500 2.280 32.550 48.250 8.930 | 77.130
BSOKE 0.630 0.830 9.400 | 25.330 5.280 1.050 56.910 | 132.070 | 8.910 | 5.470
BTCIM 1.190 8.600 9.710 | 19.800 | 16.250 2.700 38.810 70.380 8.980 | 10.610
BUCIM 3.590 85.750 | 14.890 | 21.260 5.710 1.030 13.870 18.940 6.070 | 6.550
CIMSA 1.360 71.050 6.080 | 13.390 | 11.140 1.300 38.950 80.540 8.240 | 9.020
CMBTN 0.880 1.300 6.380 | 22.990 | 45.720 8.800 70.590 | 240.070 | 5.310 | 84.360
CMENT 1.900 63.270 6.330 | 11.220 | 19.850 2.000 25.080 44.750 6.490 | 8.830
GOLTS 1.150 5.020 21.600 | 34.660 2.740 0.770 24.870 35.000 7.220 | 9.480
KLKIM 1.850 72.390 | 10.990 | 17.410 | 22.980 3.580 34.570 55.600 5.920 | 9.700
KLSER 1.940 62.620 2.380 4320 | 112.190 3.700 37.830 60.840 5.120 | 3.720
KONYA 1.420 21.200 | 16.640 | 29.110 | 51.370 12.230 31.890 46.820 7.690 | 7.060
KUTO 1.860 13.620 1.210 1.720 58.020 0.930 25.230 33.740 4.830 | 3.160
LMKDC 2.430 57.980 | 51.770 | 77.870 | 10.570 7.570 25.280 33.830 5930 | 5.110
NIBAS 2.350 77.330 6.710 7.770 25.100 1.750 15.650 18.560 4.040 | 10.830
NUHCM 2.740 | 142,800 | 10.600 | 14.940 | 23.040 3.010 28.650 40.160 9.620 | 10.140
OYAKC 2.220 87.560 | 21.260 | 32.990 7.910 2.100 24.620 32.660 8.270 | 7.540
QUAGR 1.340 31.280 2.660 5.150 36.130 1.700 46.390 86.550 2410 | 3.410
MARBL 1.970 | 46.470 7.040 | 13.440 | 24.000 2.130 39.330 64.820 7.860 1.520
USAK 1.120 3.700 3.360 6.800 16.400 1.010 48.660 9.770 3.870 | 3.570
YBTAS 1.160 0.010 19.820 | 29.790 | 64.990 16.860 26.000 35.130 6.180 | 5.670
Fayda | Fayda Fayda | Fayda Fayda Fayda | Maliyet | Maliyet | Fayda | Fayda

Adim 2: Normalize edilmis karar matrisinin olusturulmasi

Bu adimda karar matrisi normalize edilmistir. Normalizasyon islemi karar matrisi kullanilarak
Denklem (1) araciligiyla yapilmistir.
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Tablo 3. Normalize Matris

(6{0) NO ROA ROE FIK PD/DD | TB/TA | TB/TO | ADH SDH
AFYON 0.047 0.047 0.069 0.053 0.006 0.012 0.019 0.013 0.043 0.029
AKCNS 0.035 0.048 0.038 0.035 0.016 0.021 0.039 0.032 0.048 0.037
BASCM 0.040 0.024 0.054 0.051 0.012 0.023 0.033 0.025 0.035 0.035
BIENY 0.053 0.055 0.003 0.003 0.179 0.017 0.002 0.035 0.021 0.011
BOBET 0.034 0.067 0.073 0.066 0.012 0.028 0.043 0.036 0.058 0.242
BSOKE 0.015 0.001 0.031 0.051 0.007 0.013 0.075 0.099 0.058 0.017
BTCIM 0.028 0.008 0.032 0.040 0.023 0.033 0.051 0.053 0.058 0.033
BUCIM 0.086 0.076 0.050 0.043 0.008 0.012 0.018 0.014 0.039 0.021
CIMSA 0.033 0.063 0.020 0.027 0.015 0.016 0.051 0.061 0.053 0.028
CMBTN 0.021 0.001 0.021 0.047 0.063 0.107 0.093 0.181 0.034 0.265
CMENT 0.045 0.056 0.021 0.023 0.028 0.024 0.033 0.034 0.042 0.028
GOLTS 0.027 0.004 0.072 0.070 0.004 0.009 0.033 0.026 0.047 0.031
KLKIM 0.044 0.064 0.037 0.035 0.032 0.043 0.046 0.042 0.038 0.030
KLSER 0.046 0.056 0.008 0.009 0.156 0.045 0.050 0.046 0.033 0.012
KONYA 0.034 0.019 0.055 0.059 0.071 0.148 0.042 0.035 0.050 0.022
KUTO 0.044 0.012 0.004 0.003 0.080 0.011 0.033 0.025 0.031 0.010
LMKDC 0.058 0.052 0.172 0.158 0.015 0.092 0.033 0.025 0.038 0.016
NIBAS 0.056 0.069 0.022 0.016 0.035 0.021 0.021 0.014 0.026 0.034
NUHCM 0.066 0.127 0.035 0.030 0.032 0.036 0.038 0.030 0.062 0.032
OYAKC 0.053 0.078 0.071 0.067 0.011 0.025 0.033 0.025 0.053 0.024
QUAGR 0.032 0.028 0.009 0.010 0.050 0.021 0.061 0.065 0.016 0.011
MARBL 0.047 0.041 0.023 0.027 0.033 0.026 0.052 0.049 0.051 0.005
USAK 0.027 0.003 0.011 0.014 0.023 0.012 0.064 0.007 0.025 0.011
YBTAS 0.028 0.000 0.066 0.060 0.090 0.204 0.034 0.026 0.040 0.018

ENTROPY Katsayisi: 0,315

Adim 3: Kriterlere iliskin ENTROPI (E i) degerlerinin bulunmasi

Bu adimda Denklem (2) yardimiyla kriterlerin ENTROPI degerleri (Ej) bulunur. Denklemde
kullanilan ENTROPI katsayisi (k) program yardimryla 0.315 olarak elde edilmistir.

Tablo 4. ENTROPI Degerleri

Sirket CO NO ROA ROE F/IK | PD/DD | TB/TA | TBTO | ADH SDH
AFYON | -0.144 | -0.144 | -0.184 | -0.156 | -0.031 | -0.053 | -0.075 | -0.056 | -0.135 | -0.103
AKCNS | -0.117 | -0.146 | -0.124 | -0.117 | -0.066 | -0.081 | -0.127 | -0.110 | -0.146 | -0.122
BASCM | -0.129 | -0.090 | -0.158 | -0.152 | -0.053 | -0.087 | -0.113 | -0.092 | -0.117 | -0.117
BIENY -0.156 | -0.160 | -0.017 | -0.017 | -0.308 | -0.069 | -0.012 | -0.117 | -0.081 | -0.050
BOBET | -0.115 |-0.181 | -0.191 | -0.179 | -0.053 | -0.100 | -0.135 | -0.120 | -0.165 | -0.343
BSOKE | -0.063 | -0.007 | -0.108 | -0.152 | -0.035 | -0.056 | -0.194 | -0.229 | -0.165 | -0.069
BTCIM | -0.100 | -0.039 | -0.110 | -0.129 | -0.087 | -0.113 | -0.152 | -0.156 | -0.165 | -0.113
BUCIM | -0.211 | -0.196 | -0.150 | -0.135 | -0.039 | -0.053 | -0.072 | -0.060 | -0.127 | -0.081
CIMSA | -0.113 | -0.174 | -0.078 | -0.098 | -0.063 | -0.066 | -0.152 | -0.171 | -0.156 | -0.100
CMBTN | -0.081 | -0.007 | -0.081 | -0.144 | -0.174 | -0.239 | -0.221 | -0.309 | -0.115 | -0.352
CMENT | -0.140 | -0.161 | -0.081 | -0.087 | -0.100 | -0.090 | -0.113 | -0.115 | -0.133 | -0.100
GOLTS | -0.098 | -0.022 | -0.189 | -0.186 | -0.022 | -0.042 | -0.113 | -0.095 | -0.144 | -0.108
KLKIM | -0.137 | -0.176 | -0.122 | -0.117 | -0.110 | -0.135 | -0.142 | -0.133 | -0.124 | -0.105
KLSER | -0.142 | -0.161 | -0.039 | -0.042 | -0.290 | -0.140 | -0.150 | -0.142 | -0.113 | -0.053
KONYA | -0.115 | -0.075 | -0.160 | -0.167 | -0.188 | -0.283 | -0.133 | -0.117 | -0.150 | -0.084
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KUTPO | -0.137 | -0.053 | -0.022 | -0.017 | -0.202 | -0.050 | -0.113 | -0.092 | -0.108 | -0.046
LMKDC | -0.165 | -0.154 | -0.303 | -0.292 | -0.063 | -0.220 | -0.113 | -0.092 | -0.124 | -0.066
NIBAS -0.161 | -0.184 | -0.084 | -0.066 | -0.117 | -0.081 | -0.081 | -0.060 | -0.095 | -0.115
NUHCM | -0.179 | -0.262 | -0.117 | -0.105 | -0.110 | -0.120 | -0.124 | -0.105 | -0.172 | -0.110
OYAKC | -0.156 | -0.199 | -0.188 | -0.181 | -0.050 | -0.092 | -0.113 | -0.092 | -0.156 | -0.090
QUAGR | -0.110 | -0.100 | -0.042 | -0.046 | -0.150 | -0.081 | -0.171 | -0.178 | -0.066 | -0.050
MARBL | -0.144 | -0.131 | -0.087 | -0.098 | -0.113 | -0.095 | -0.154 | -0.148 | -0.152 | -0.026
USAK -0.098 | -0.017 | -0.050 | -0.060 | -0.087 | -0.053 | -0.176 | -0.035 | -0.092 | -0.050
YBTAS | -0.100 | 0,000 | -0.179 | -0.169 | -0.217 | -0.324 | -0.115 | -0.095 | -0.129 | -0.072
CO NO ROA ROE FIK PD/DD TB/TA TBTO ADH SDH
0.980 0.894 0.902 0.917 0.859 0.858 0.965 0.919 0.986 0.795
Adim 4: Belirsizlik degerinin (d;) hesaplanmasi
Bu adimda Denklem (3) yardimuyla belirsizlik degeri (d;) elde edilir.
Tablo 5. Belirsizlik Degerleri
CO NO ROA ROE FIK PD/DD TBI/TA TBTO ADH SDH
0.020 0.106 0.098 0.083 0.141 0.142 0.035 0.081 0.014 0.205

Adim 5: Kriter agirhklarimin hesaplanmasi

Bu adimda Denklem (4) kullanilarak beklenilen en iyi agirlik degerleri belirlenir. Belirlenen
agirlik degerlerinin toplaminin 1 olmasi gerekmektedir. Kriter agirlik degerleri Tablo 3’te verildigi gibi
elde edilmistir.

CO

NO

ROA

ROE

F/IK

PD/DD

Tablo 6. Kriter Agirliklarinin Hesaplanmasi

TB/TA

TBTO

ADH

SDH

0.022

0.115

0.106

0.090

0.152

0.154

0.038

0.088

0.015

0.222

Belirlenen kriter agirliklar1 degerlendirildiginde sirasiyla; SDH, PD/DD ve F/K kriterleri ilk ti¢
siray1 almistir. SDH en 6nemli kriter iken ADH en 6nemsiz kriter olarak elde edilmistir.

4.2 MOORA Yonteminden Elde Edilen Bulgular
Tablo 1’de verilen kriterlere iliskin verileri kullanarak Tablo 7°de verilen tim MOORA

yontemlerinde kullanilacak baslangi¢ karar matrisi elde edilmistir.

Tablo 7. Baslangi¢ Karar Matrisi

Sirket CO NO ROA ROE F/IK PD/DD | TB/TA | TB/TO | ADH SDH

AFYON 1.960 52.700 20.620 | 25.910 4.470 0.970 14.730 17.280 6.730 9.180
AKCNS 1.450 54.440 11.530 | 17.420 11.490 1.720 29.640 42.140 7.460 | 11.730
BASCM 1.660 27.270 16.280 | 25.070 8.380 1.870 25.070 33.460 5.490 | 11.020
BIENY 2.220 62.230 0.890 1.500 129.100 1.410 1.820 46.660 3.240 3.620
BOBET 1.430 75.690 22.000 | 32.600 8.500 2.280 32.550 48.250 8.930 | 77.130
BSOKE 0.630 0.830 9.400 | 25.330 5.280 1.050 56.910 132.070 | 8.910 5.470
BTCIM 1.190 8.600 9.710 19.800 16.250 2.700 38.810 70.380 8.980 | 10.610
BUCIM 3.590 85.750 14.890 | 21.260 5.710 1.030 13.870 18.940 6.070 6.550
CIMSA 1.360 71.050 6.080 13.390 11.140 1.300 38.950 80.540 8.240 9.020
CMBTN 0.880 1.300 6.380 | 22.990 45.720 8.800 70.590 240.070 | 5.310 | 84.360
CMENT 1.900 63.270 6.330 11.220 19.850 2.000 25.080 44.750 6.490 8.830
GOLTS 1.150 5.020 21.600 | 34.660 2.740 0.770 24.870 35.000 7.220 9.480
KLKIM 1.850 72.390 10.990 | 17.410 22.980 3.580 34.570 55.600 5.920 9.700
KLSER 1.940 62.620 2.380 4.320 112.190 3.700 37.830 60.840 5.120 3.720
KONYA 1.420 21.200 16.640 | 29.110 51.370 12.230 31.890 46.820 7.690 7.060
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KUTO
LMKDC
NIBAS
NUHCM
OYAKC
QUAGR
MARBL
USAK
YBTAS

1.860
2.430
2.350
2.740
2.220
1.340
1.970
1.120
1.160
Fayda

13.620
57.980
77.330
142.800
87.560
31.280
46.470
3.700
0.010
Fayda

1.210
51.770
6.710
10.600
21.260
2.660
7.040
3.360
19.820
Fayda

1.720
77.870
7.770
14.940
32.990
5.150
13.440
6.800
29.790
Fayda

58.020
10.570
25.100
23.040
7.910
36.130
24.000
16.400
64.990
Fayda

1. MOORA-Oran Yontemi ile Siralama
Karar matrisinin elde edilmesinden sonra Denklem (5) ile normalize edilmis karar matrisine ulagilir.

Tablo 8’de normalize karar matrisi verilmistir.

0.930
7.570
1.750
3.010
2.100
1.700
2.130
1.010
16.860
Fayda

25.230
25.280
15.650
28.650
24.620
46.390
39.330
48.660
26.000
Maliyet

Tablo 8. Normalize Karar Matrisi

33.740
33.830
18.560
40.160
32.660
86.550
64.820
9.770
35.130
Maliyet

4.830
5.930
4.040
9.620
8.270
2.410
7.860
3.870
6.180
Fayda

3.160
5.110
10.830
10.140
7.540
3.410
1.520
3.570
5.670
Fayda

Firma CoO NO ROA ROE F/K PD/DD TB/TA TB/TO ADH SDH
AFYON 0.215 | 0.183 0.257 | 0.205 0.021 0.038 0.087 0.049 0.204 | 0.077
AKCNS 0.159 | 0.189 0.144 ] 0.138 0.053 0.067 0.175 0.119 0.226 | 0.098
BASCM 0.182 | 0.095 0.203 | 0.199 0.039 0.073 0.148 0.095 0.167 0.092
BIENY 0.244 ] 0.216 0.011 ] 0.012 0.597 0.055 0.011 0.132 0.098 | 0.030
BOBET 0.157 | 0.263 0.274 ] 0.258 0.039 0.089 0.192 0.136 0.271 0.643
BSOKE 0.069 | 0.003 0.117 [ 0.201 0.024 | 0.041 0.335 0.373 0.270 | 0.046
BTCIM 0.131 | 0.030 |0.121 | 0.157 0.075 | 0.106 0.229 0.199 0.273 | 0.088
BUCIM 0.395 | 0.298 0.185 | 0.168 0.026 0.040 0.082 0.054 0.184 | 0.055
CIMSA 0.150 | 0.247 0.076 | 0.106 0.052 0.051 0.229 0.228 0.250 | 0.075
CMBTN 0.097 | 0.005 0.079 ] 0.182 0.211 0.345 0.416 0.679 0.161 0.703
CMENT 0.209 | 0.220 | 0.079 | 0.089 0.092 0.078 0.148 0.127 0.197 0.074
GOLTS 0.126 | 0.017 0.269 | 0.275 0.013 0.030 0.147 0.099 0.219 0.082
KLKIM 0.203 | 0.251 0.137 ] 0.138 0.106 0.140 0.204 0.157 0.180 | 0.081
KLSER 0.213 | 0.217 0.030 | 0.034 0.519 0.145 0.223 0.172 0.155 | 0.031
KONYA 0.156 | 0.074 | 0.207 | 0.231 0.238 0.479 0.188 0.132 0.233 | 0.059
KUTO 0.204 | 0.047 0.015 | 0.014 0.268 0.036 0.149 0.095 0.147 0.026
LMKDC 0.267 | 0.201 0.645 | 0.617 0.049 0.297 0.149 0.096 0.180 | 0.043
NIBAS 0.258 | 0.269 0.084 | 0.062 0.116 0.069 0.092 0.052 0.123 | 0.090
NUHCM 0.301 | 0.496 0.132 | 0.118 0.107 0.118 0.169 0.114 0.292 0.085
OYAKC 0.244 | 0.304 | 0.265 | 0.261 0.037 0.082 0.145 0.092 0.251 0.063
QUAGR 0.147 | 0.109 0.033 | 0.041 0.167 0.067 0.273 0.245 0.073 | 0.028
MARBL 0.217 | 0.161 0.088 | 0.106 0.111 0.083 0.232 0.183 0.239 0.013
USAK 0.123 | 0.013 0.042 | 0.054 0.076 0.040 0.287 0.028 0.117 0.030
YBTAS 0.128 | 0.000 | 0.247 ] 0.236 0.301 0.661 0.153 0.099 0.188 | 0.047

Normalize karar matrisi belirlendikten sonra 6nem katsayisi ile siralama yonteminin
uygulanabilmesi i¢in Tablo 3’te verilen Kkriter agirliklar1 ile carpilarak Tablo 9’da verilen

Denklem (6) ile hesaplanmig agirliklandirilmis normalize karar matrisine ulagilmistir.

Tablo 9. Agirliklandirilmis Normalize Karar Matrisi

Firma CO NO ROA ROE F/IK PD/DD TB/TA | TB/TO ADH SDH
AFYON 0.005 0.021 0.027 0.018 0.003 0.006 0.003 0.004 0.003 0.017
AKCNS 0.003 0.022 0.015 0.012 0.008 0.010 0.007 0.010 0.003 0.022
BASCM 0.004 0.011 0.022 0.018 0.006 0.011 0.006 0.008 0.003 0.020
BIENY 0.005 0.025 0.001 0.001 0.091 0.008 0.000 0.012 0.001 0.007
BOBET 0.003 0.030 0.029 0.023 0.006 0.014 0.007 0.012 0.004 0.143
BSOKE 0.002 0.000 0.012 0.018 0.004 0.006 0.013 0.033 0.004 0.010
BTCIM 0.003 0.003 0.013 0.014 0.011 0.016 0.009 0.018 0.004 0.020
BUCIM 0.009 0.034 0.020 0.015 0.004 0.006 0.003 0.005 0.003 0.012
CIMSA 0.003 0.028 0.008 0.010 0.008 0.008 0.009 0.020 0.004 0.017
CMBTN 0.002 0.001 0.008 0.016 0.032 0.053 0.016 0.060 0.002 0.156
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CMENT 0.005 0.025 0.008 0.008 0.014 0.012 0.006 0.011 0.003 0.016
GOLTS 0.003 0.002 0.029 0.025 0.002 0.005 0.006 0.009 0.003 0.018
KLKIM 0.004 0.029 0.015 0.012 0.016 0.022 0.008 0.014 0.003 0.018
KLSER 0.005 0.025 0.003 0.003 0.079 0.022 0.008 0.015 0.002 0.007
KONYA 0.003 0.009 0.022 0.021 0.036 0.074 0.007 0.012 0.003 0.013
KUTO 0.004 0.005 0.002 0.001 0.041 0.006 0.006 0.008 0.002 0.006
LMKDC 0.006 0.023 0.068 0.056 0.007 0.046 0.006 0.008 0.003 0.010
NIBAS 0.006 0.031 0.009 0.006 0.018 0.011 0.003 0.005 0.002 0.020
NUHCM 0.007 0.057 0.014 0.011 0.016 0.018 0.006 0.010 0.004 0.019
OYAKC 0.005 0.035 0.028 0.023 0.006 0.013 0.006 0.008 0.004 0.014
QUAGR 0.003 0.013 0.003 0.004 0.025 0.010 0.010 0.022 0.001 0.006
MARBL 0.005 0.019 0.009 0.010 0.017 0.013 0.009 0.016 0.004 0.003
USAK 0.003 0.001 0.004 0.005 0.012 0.006 0.011 0.002 0.002 0.007
YBTAS 0.003 0.000 0.026 0.021 0.046 0.102 0.006 0.009 0.003 0.010

Denklem (7) kullanilarak elde edilen y; degerleri ve degerlerin en biiylikten en kiigiige
karsilastirilmasi sonucunda siralamalar Tablo 10°da verilmistir.

Tablo 10. Performans Degerleri ve Siralama

Alternatif Toplam Siralama
AFYON 0.093 13
AKCNS 0.078 15
BASCM 0.081 14

BIENY 0.127 7
BOBET 0.233 1
BSOKE 0.010 24
BTCIM 0.057 18
BUCIM 0.095 11
CIMSA 0.057 18
CMBTN 0.194 4
CMENT 0.074 16
GOLTS 0.072 17
KLKIM 0.097 10
KLSER 0.123 8
KONYA 0.162 5

KUTO 0.053 21
LMKDC 0.205 2

NIBAS 0.095 11
NUHCM 0.130 6
OYAKC 0.114 9
QUAGR 0.033 22
MARBL 0.055 20

USAK 0.027 23
YBTAS 0.196 3

ENTROPI yontemi ile agirliklandirilan MOORA-Oran (Onem Katsayis1) yontemine gore
siralamada BOBET alternatifi ilk sirada en ¢ok tercih edilen alternatif olurken, BSOKE
alternatifi en son sirada yer almigtir.

2. MOORA-Referans Noktas1 Yontemi ile Siralama

Karar matrisi, normalize edilmis karar matrisi ve agirliklandirma yapilmis karar matrisi
MOORA-Oran yontemiyle aynidir.

MOORA-Referans noktasi yonteminde alternatiflerin her bir kriteri i¢in en biiylik veya en
kiiciik degeri referans nokta (ri) olarak belirlenir. Belirlenen referans nokta degerleri ve referans
tablo degerleriyle Denklem (8) yardimiyla islem yapilmistir.
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Belirlenen referans noktalarin her biri normalize edilmis performans degerlerine (X;;) olan
uzakligt Denklem (9) yardimiyla hesaplanmis ve karsilastirma performans degeri elde
edilmistir. Tablo 11°’de karsilastirma performans degeri ve bu degerin kiiglikten biiyiige
siralanmastyla elde edilen alternatif siralamasi verilmistir.

Tablo 11. Agirliklandirilmig Referans Nokta Yontemi ile Hesaplama Degerleri ve Siralama

Alternatifler Maximum Siralama
AFYON 0.138 10
AKCNS 0.133 3
BASCM 0.135 4
BIENY 0.148 19
BOBET 0.087 2
BSOKE 0.145 16
BTCIM 0.136 6
BUCIM 0.143 15
CIMSA 0.138 10
CMBTN 0.061 1
CMENT 0.139 12
GOLTS 0.137 8
KLKIM 0.137 8
KLSER 0.148 19
KONYA 0.142 14
KUTPO 0.149 22
LMKDC 0.146 18
NIBAS 0.135 4
NUHCM 0.136 6
OYAKC 0.141 13
QUAGR 0.149 22
MARBL 0.152 24
USAK 0.148 19
YBTAS 0.145 16

ENTROPI yontemi ile agirhiklandirilan MOORA-Referans Noktasi ydntemine gore
siralamada CMBTN alternatifi ilk sirada en ¢ok tercih edilen alternatif olurken, MARBL
alternatifi en son sirada yer almistir.

3. MOORA-Tam Carpim Formu Ydntemi ile Siralama

Karar matrisi, normalize edilmis karar matrisi ve agirliklandirma yapilmis karar matrisi
MOORA-Oran yontemiyle aynidir. Tam g¢arpim formu ydnteminde, baslangi¢ karar matrisi
degerleri kullanilarak maksimum olmasi istenen degerlerin ¢arpimi minimum olmasi istenen
degerlerin ¢arpimima béliinerek Denklem (10) ile elde edilen (U) degerleri Tablo 12°de
verilmistir.

Tablo 12. Performans Degerleri ve Siralama

Alternatifler Maximum Siralama
AFYON 58078.217 9
AKCNS 21952.104 10
BASCM 20881.479 11
BIENY 4636.784 13
BOBET 659773.816 2
BSOKE 4,476 24
BTCIM 3011.243 15
BUCIM 86742.797 6
CIMSA 2076.285 16
CMBTN 1784.533 18
CMENT 17307.062 12
GOLTS 744.241 19
KLKIM 62979.483 7
KLSER 4290.607 14
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KONYA 333120.123 4
KUTPO 51.008 22
LMKDC 1610275.618 1
NIBAS 62688.617 8
NUHCM 364316.549 3
OYAKC 175619.488 5
QUAGR 72.187 21
MARBL 2075.080 17
USAK 45.577 23
YABTAS 287.910 20

MOORA-Tam Carpim formuna gore siralamada LMKDC alternatifi ilk sirada en ¢ok tercih
edilen alternatif olurken BSOKE alternatifi son sirada yer almistir.

4. MULTIMOORA Yontemi ile Nihai Siralama

MULTIMOORA yo6ntemi, MOORA yonteminin daha kapsamli ve kesin sonuglar sunan bir
genisletmesidir. Ug temel asama olan Oran Sistemi, Referans Noktas: Yaklasimi ve Tam
Carpan Formiili’nii birlestirerek sonugta nihai siralama saglar. Bu yontemle, alternatifler en
uygun segenekten en diisiik tercihe kadar siralanarak daha dogru, giivenilir ve etkili sonuglara
ulagilir; boylece karar siireci daha saglikli ve siirdiiriilebilir hale gelir.

MULTIMOORA yontemi, tek basina kullanilan bir yontem olmayip MOORA ydntemi
sonuclarini bir arada degerlendirerek baskinlik karsilagtirmas: yapar. Baskin alternatifler elde
edilerek karar vericiye en giivenilir se¢imi yapmasinda yol gosterici olunmustur. Uygulanan
tim MOORA yontemlerinin sonucunda 10 kriter gz Oniine alinarak degerlendirilen 24
alternatifin siralamalar1 Tablo 13’te verilmistir.

Tablo 13. Tim MOORA Yontemleriyle Alternatiflerin Siralamalart

Alternatifler MOORA-ORAN MOORA-REFERANS MOORA-TAM CARPIM MULTIMOORA
AFYON 13 10 9 11
AKCNS 15 3 10 9
BASCM 14 4 11 10
BIENY 7 19 13 14
BOBET 1 2 2 1
BSOKE 24 16 24 21
BTCIM 18 4 15 13
BUCIM 11 15 6 11
CIMSA 18 10 16 18
CMBTN 4 1 18 4
CMENT 16 12 12 16
GOLTS 17 8 19 18
KLKIM 10 8 7 7
KLSER 8 19 14 17
KONYA 5 14 4 4
KUTPO 21 22 22 22
LMKDC 2 16 1 3
NIBAS 11 4 8 4
NUHCM 6 7 3 2
OYAKC 9 13 5 8
QUAGR 22 22 21 22
MARBL 20 24 17 20
USAK 23 19 23 22
YBTAS 3 16 20 14

Tim MOORA yontemleri ile yapilan siralamalar dikkate alindiginda BOBET
performans Kriterleri agisindan en iyi sirket oldugu sonucuna ulagilmistir.
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5. SONUC

Bu ¢alismada MOORA teknigi, detayli bir sekilde ele alinarak yatirimcilarin yatirim
kararlar1 agisindan ¢ok Onemli olan sektorel hisse senedi se¢imi probleminin ¢éziimil i¢in
uygulanmistir. Calisma kapsaminda, CKKV paket programi kullanilarak MOORA yontemi
yardimiyla firmalarin finansal performans Ol¢imi yapilmistir. Secilen finansal kriterler
dogrultusunda firmalar degerlendirilmis ve performans siralamalar1 MOORA yontemi ile
belirlenmistir. ENTROPI yontemi sonuglarina gére, finansal performansi en ¢ok etkileyen
kriterin stok devir hizidir. ENTROPI ile belirlenen agirlik katsayilari, daha sonraki asamada
MOORA yoOntemine dahil edilerek sektor firmalarinin finansal performans skorlar
hesaplanmistir. Son asamada siralama agisindan giivenilir sonuglar elde etmek igin
MULTIMOORA yo6ntemi uygulanmistir. Bu yontemle yapilan nihai siralamaya gore, BOBET
firmas1 finansal performans yoniiyle en basarili firma olurken, KUTPO, USAK ve QUAGR
firmalarimin en diisiik performanst gosterdigi belirlenmistir. Calismanin bir diger onemli
bulgusu, MOORA tekniklerinin kararliligidir. Bununla birlikte karar verme siireclerinde,
MOORA teknigi diger ¢ok kriterli yontemlerle karsilastirildiginda kolay uygulanabilir ve
giivenilir olma gibi {istiinliikkleri nedeniyle bircok alanda kullanilabilmektedir. Ayrica,
calismada CKKV paket programinin kullanilmasi, islemlerin kolay ve dogru yapilmasina
imkan dogurmustur. Microsoft Office Excel yerine CKKV yaziliminin, 6zellikle karmasik
yapidaki problemlerde kolaylik, uygulanabilirlik ve giivenilirlik gibi avantajlar sundugu igin
tercih edilmesi Onerilmektedir. Gelecekteki calismalarda farkli finansal gdstergeler, gesitli
orneklemler ve farkli donemler segilerek, diger CKKV yontemleri ile CKKV paket programinin
kullanilmast literatiire nemli katkilar saglayacaktir.

Calismada, karmasik karar verme siireglerinde giivenilir ve etkin bir ¢dziim saglamak
amactyla ENTROPI ve MOORA yontemleri birlikte kullanilarak detayll bir analiz
gerceklestirilmistir. Karar verme siireclerinde karsilasilan en biiyiik zorluklardan biri,
degerlendirme kriterlerinin ¢ok sayida olmasi ve bu kriterlerin her birinin karar lizerindeki
etkisinin belirsiz kalabilmesidir. Bu baglamda ENTROPI yéntemi, her bir kriterin dnemini
nesnel bir bigimde ortaya koymak igin kullanilmigtir. ENTROPI yéntemi, bilgi teorisine
dayanarak verilerin belirsizlik derecesini Ol¢gmekte ve buna gore kriterlerin agirliklarini
belirlemektedir. Calismada elde edilen ENTROPI agirliklari, her kriterin karar iizerindeki
gbrece 6nemini ortaya koyarak analiz siirecine énemli bir katki saglamistir. ENTROPI ile
belirlenen kriter agirliklari, MOORA yontemiyle birlestirilerek analiz siirecinde alternatiflerin
siralamasi objektif bir yaklagimla yapilmistir. MOORA ydntemi, ¢ok olgiitlii karar analizinde
sikca kullanilan ve giivenilir sonuglar sunan bir yontemdir. Bu yontem, pozitif ve negatif
idealleri temel alarak alternatiflerin her bir 6l¢iit agisindan goreli performansini ortaya koyar.
Boylece, alternatifler en i1yi olandan en kétii olana dogru siralanabilir. MOORA ydnteminin bu
caligmada tercih edilmesinin bir diger nedeni de yontemin sadeligi ve hesaplama siirecinde
sagladig1 pratikliktir. Ozellikle ¢ok kriterli ve biiyiik veri kiimeleri iceren problemlerde
MOORA yontemi, karar vericiye hizli ve giivenilir bir ¢6ziim sunma potansiyeline sahiptir.

Sonuglar, ENTROPI yoéntemiyle elde edilen agirliklain MOORA yontemi ile
birlestirilmesinin, karar vericiye daha tutarli ve giivenilir bir siralama sundugunu ortaya
koymustur. ENTROPI ve MOORA ydntemlerinin birlesimi, kriterlerin objektif olarak
agirliklandirilmas: ve alternatiflerin net bir bigimde siralanmasi stirecinde 6nemli avantajlar
saglamistir. Bu biitlinlesik yaklagim, 6zellikle belirsizligin yiiksek oldugu ve ¢ok sayida kriterin
bulundugu karmasik karar problemlerinde, karar destek sistemlerine etkili bir ¢6ziim Onerisi
olarak katki sunmaktadir. Calisma sonuglarina gére, ENTROPI yontemiyle belirlenen kriter
agirliklar, MOORA yontemi ile entegre edildiginde, sistematik ve bilimsel bir yaklagimla
optimal ¢6ziime ulagilmasi saglanmaktadir.

185



Arslan ve Keskin | International Journal of Economic and Administrative Academic Research, 5(1), 2025, 170-188

Gelecekte bu calismanin yonteminin farkli sektdrlerde uygulanabilirligi {izerine
arastirmalar yapilmas1 faydali olabilir. Ozellikle, endiistri, finans, saglik ve egitim gibi ¢cok
sayida kriterin s6z konusu oldugu alanlarda ENTROPI ve MOORA yéntemlerinin biitiinlesik
kullanimi, karar vericilerin daha hizli ve giivenilir sonuglara ulagsmasina katki saglayacaktir.
Ayrica, bu ¢alismada kullanilan yontemlerin farkli ¢ok kriterli karar verme teknikleriyle
kombinasyonlarmin degerlendirilmesi, bu alanda yeni agilimlar saglayabilir. ENTROPI ve
MOORA yontemlerinin sagladigi esneklik ve uyum, karar verme siirecinde gilivenilir bir rehber
olarak islev gorebilir. Bu ¢alisma, s6z konusu yontemlerin birlikte kullaniminin sagladig:
avantajlar1 ortaya koyarak, gelecekteki karar destek calismalarna bir rehber olma niteligi
tasimaktadir.
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