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ARTICLEINFO

Bu calismada, 2014-2017 yillar1 arasinda BIST'te islem goren tekstil, hazir giyim ve deri
isletmelerinin finansal performans analizi, cok kriterli karar verme yontemleri olan AHP ve VIKOR
yontemleri kullanilarak gerceklestirilmistir. Finansal performans analizinde kullanilan Kkriter
olgiitleri finansal oranlardir. Calismada ilk olarak mali oranlarin AHP yoéntemi ile agirliklandirilmasi
ve siralanmasi yapilmustir. Satig karlilik orani birinci, stok bagimlilik orani son sirada yer almistir.
Ikinci asamada, bu isletmelerin finansal performanslari, stratejik agirlik ve farkli seviyelerdeki grup
faydalar1 VIKOR yontemine gére siralanmistir. Sonug olarak, SNPAM'm yaklasik olarak en iyi
finansal performansi sagladig1 sdylenebilir.
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In this study, financial performance analysis of textile, ready-to-wear and leather enterprises that
were traded in BIST between 2014-2017 was carried out using AHP and VIKOR methods, which
are multi-criteria decision-making methods. The benchmark criteria used in financial performance
analysis are financial ratios. In the study firstly were made the weighting and ranking of the financial
ratios by AHP method. The profitability of sales ratio ranked first place and stock dependency ratio
ranked last place In the second stage, financial performance of these businesses, according to their
strategic weight and group benefit at different levels was ranked by the VIKOR method.
Consequently SNPAM can be said providing approximately the best financial performance.

1. Giris

igin, gecmis ve mevcut performanslarmi = goérmek
durumundadirlar. Bu nedenle, karar almay1 kolaylastiracak

Her sektdr gibi dokuma, giyim esyasi ve deri isletmeleri de
rekabet etmek, siireklilik saglamak ve yeni konseptlere
yonelmek gibi stratejik hedeflerinin olmasi kaginilmazdir.
Isletmeler stratejik hedeflerine yonelik kararlar alabilmeleri
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ve riskleri azaltacak performans bilgilerine ihtiya¢ duyarlar.
Performans Olgiitlerinden birisi de finansal performanstir.
Finansal performans bilgilerine ulagsmanin bir yolu da
finansal analizlerdir. Finansal analiz i¢in gerekli bilgiler de
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mali tablolardan saglanir. Mali tablolar i¢erisinde yer alan en
temel tablolar da bilango ve gelir tablolaridir. Performans
Ol¢iimiinde, oran analizi yontemi ve karsilagtirmali mali
analiz yontemleri kullanilmaktadir (Gonenli, 1979:67).
Kargilastirmali mali analiz, iki veya daha fazla doneme ait
mali tablolar rakamsal ve ylizde olarak karsilastirilabilecegi
gibi, donemsel karsilagtirma veya  gelismelerinin
incelenmesi sekliyle de yapilabilmektedir. Oran analizi ise,
bilanco ve gelir tablosu kalemlerinin birbirleriyle
oranlanmast yoluyla hesaplanir. Oran analizi mali tablo
kalemlerinin aralarindaki iliskileri gostermektedir (Cetiner,
1996: 14).

Isletme performanslarinin  bilinmesinde klasik analiz
yontemleri bazen yeterli olamamaktadir. Bu durumda ¢ok
amaglt karar verme (CAKYV) analizlerine gerek
duyulmaktadir. CAKV yontemleri, birden fazla kriterin
optimize edildigi, miimkiin ¢6ziim setlerinden en iyi sonucun
secildigi yontemlerdir. Cok sayida ¢ok amaclh karar verme
analizi bulunmaktadir.

CAKV yontemi olan VIKOR yontemi, smirlamalar
dogrultusunda alternatifler arasindan siralamalar
yapilmasina olanak saglamaktadir (Kuzu, 2015:117).
VIKOR yénteminin amaci, maksimum grup faydasi ve
minimum bireysel pismanlig:1 saglayacak uzlastirici ¢oziime
ulagmaktir (Karaoglan vd. 2018:67). CAKV yontemlerinde
kriter agirliklarinin kesin oldugu varsayilmaktadir. Kri—ter
agirliklarinin belirlenmesinde siibjektif oOlgiitler
kullanilabilecegi gibi, analize bagh yontemler de
kullanilabilir. Kriter agirliklarinin belirlenmesinde Analitik
Hiyerarsi Prosesi (AHP) kullanilabilmektedir.

Bu caligmada, 5 ana grubu iceren toplam 18 alt oran
kullanilmustir.  Kriter agirlik 6lgiitleri AHP yontemiyle
belirlenmistir. ~ Isletmeleri finansal performansa gore
siralamada VIKOR yontemi kullanilmustir. BIST te kayitli
20 adet dokuma, giyim esyas1 ve deri isletmesinin 2014-2017
yillarina ait bilango ve gelir tablosu bilgileri kullanilmustir.
Kullanilan bilango ve gelir tablosu bilgileri Kamuyu
Aydinlatma Platformundan (KAP) saglanmustir.

2. Literatiir Taramasi

Literatiirde AHP veya VIKOR yontemini kullanarak finansal
performans analizi yapan c¢aligmalardan bazilar1 asagida
Ozetlenmistir.

Akkaya ve Demireli (2010) c¢aligmalarinda, kredi
kuruluslarmin kredi verme siirecinde firmalarin temel
performans gostergesi olan finansal oranlarin agirlik
degerlendirmesini AHP yontemini kullanarak bir model
gelistirmiglerdir. 5 kategori altinda 24 finansal oranin
kredibilite tizerinde ne derece etkili oldugunu siralayarak
belirlemeye calismiglardir. Gelistirdikleri model sonucunda
kredi kuruluslarinin en fazla faaliyet devir hizlarmi g6z
oniinde bulundurduklarini gézlemlemislerdir.

Akyiiz (2012) ¢alismasinda, mobilya parcalari iireten bir
firmanin ambalaj tedarikgisi secimini Bulamk VIKOR
yontemiyle incelemistir. Yedi alternatiften iki alternatifin
uzlastirict ¢6ziim oldugu sonucuna ulagmistir.

Apan vd. (2018) calismalarinda, isletmelerin finansal
basarisizligini incelemiglerdir. BIST te islem goren Gida ve
Icecek Sektoriinde faaliyet gdsteren isletmelere ait 2008-
2014 donemi ait verilerini kullanarak ilk 6nce Altman’a gore

Z-Score yontemini ve daha sonra VIKOR ydntemi
sonuglarint siralamiglardir. Bu ampirik analiz sonug¢larin
kargilagtirmiglar ve benzer sonuglar verdigini gormiislerdir.
Iflas analizi igin alternatif ve tamamlayic1 yontem oldugunu
belirtmislerdir.

Ar vd. (2014) ¢alismalarinda, Rize'de kurulmasi planlanan
eko turizm merkezinin yer se¢imi analizinde bulanik AHS ve
bulanik VIKOR y6ntemlerini kullanmislardir. Agirliklarinm
belirlenmesinde bulanik AHS, uzlagik ¢6ziim i¢in bulanik
VIKOR yaklasimi kullanmuslardir. Yer secim kararinda en
onemli kriter “yakin ¢evre” kriterinin ve otel yeri olarak da
iic alternatiften “Kuspa” mevkiinin 6n plana c¢iktigim
belirtmiglerdir.

Bayrakdaroglu ve Yalgin (2012) calismalarinda, yedi
stratejik finansal performans olgiitiinii Bulanik AHP ve
VIKOR yéntemi kullanarak IMKB-30 endeksinde islem
goren imalat sanayi isletmelerini 1998-2011 donemlerini
degerlendirmislerdir. Performans o6l¢iit agirliklarini BAHP
ile belirlemis ve VIKOR yéntemi ile siralanuglardir. En iyi
uzlasma ¢Ozlimiiniin %50 seviyesinde saglandigini
belirtmislerdir.

Chang ve Tsai (2016) ¢alismalarinda, 2007 yili ortasindan
2008 yilna kadar kiiresel finansal krizden etkilenen
Taiwan’daki yedi ana varlik yonetimi bankasinin finansal
performans degerlendirmesini AHP ve VIKOR kullanarak
yapmuglardir. Hizmet, performans, profesyonellik, risk
kontrolii ve tiiketici giiveni kriterlerinden; hizmet, risk
kontrolii ve tiiketici giiveni kriterlerinin en 6énemli kriterler
olduklarini belirtmislerdir.

Dinger ve Gorener (2011a) calismalarinda, Tiirkiye’deki
kamu, 6zel ve yabanci sermayeli bankalarin 2002-2008
yillarina ait finansal performanslarm AHP ve VIKOR
yontemleriyle analiz etmislerdir. Kriter agirliklarini AHP
yardimiyla performans olgiimiinii de VIKOR yéntemi
kullanilarak gergeklestirilmigtir. 2002, 2003 ve 2008
yillarinda yabanci sermayeli bankalarin, 2004-2007 yillar
arasinda ise kamu bankalarinin en iyi performansi gosterdigi
belirtmiglerdir.

Esbouei vd. (2014) c¢aligmalarinda, Tahran Menkul
Kiymetler Borsasi'nda (TSE) islem yapan 14 imalat
endiistrisindeki 143 Iran imalat isletmesi i¢in bulanik AHP
ve bulanik VIKOR yéntemleri birlikte kullanarak finansal
performans degerlendirmesine hibrit yaklagimda
bulunmuglardir.  Siralama sonucunda hibrit yaklasimin
o6nemli oldugunu sdylemiglerdir.

Gok-Kisa ve Pergin (2018) calismalarinda, VIKOR
yontemini kullanarak Global 2000 listesinde yer alan biligim
teknolojisi sektoriindeki bilgisayar donanim firmalarinin
performans Ol¢iimiinii yapmislardir. Kriter agirliklarinin
belirlenmesinde Entropi teknigi kullamlmiglar ve VIKOR
yontemiyle performans siralamasi yapmislardir.

Goktolga ve Karakis (2018) c¢alismalarinda, bireysel
emeklilik sirketlerinin 2014-2016 yillar1 aras1 finansal
performanslarini Bulamk AHP ve VIKOR yéntemleri ile
degerlendirmislerdir. Bulanik AHP ile kriterlerin 6nem
dereceleri belirlemis ve VIKOR yontemi ile firmalarin
performans siralama ve degerlendirme yapmuslardir.
Yontemlerin  biitiinlesik  olarak  kullanilabilecegini
belirmislerdir.
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I¢c vd. (2015) calismalarinda, Tiirkiye ekonomisindeki 24
adet farkli sektor ve toplamda 198 adet kurumsal firmanin
finansal performans degerlendirmesini TOPSIS, VIKOR,
GRA ve MOORA yontemlerini kullanarak
kargilagtirmiglardir. Finansal performans degerlendirme
modeli i¢in en uygun siralama yonteminin TOPSIS yontemi
oldugunu belirtmislerdir.

Rezaie vd. (2014) g¢aligmalarinda, Tahran Borsasi'nda 27
franl1 cimento firmasmin 2008 ve 2009 yillarina ait finansal
oranlar kullanarak performanslarini bulanik AHP ve VIKOR
yontemleriyle degerlendirmiglerdir.  Performans  6lgiit
agirliklarim1t BAHP yontemi ile belirlemis ve performans
siralamisim1 da VIKOR yéntemi ile yapmuislardar.

Karaoglan ve Sahin (2018) caligmalarinda, AHP, VIKOR,
TOPSIS, GRA ve MOORA yéntemlerini kullanarak BIST
Kimya, Petrol, Plastik Endeksi’nde (XKMYA) yer alan 24
isletmenin 2015  yili  finansal  performanslarini
incelemislerdir. Kriter agirliklar1 AHP ile bulmuglar ve
VIKOR, TOPSIS, GRA ve MOORA yontemlerini
karsilagtirarak finansal performanslari siralamiglardir.

Maya ve Eren (2017) caligmalarinda, Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’nda kayith gida sektoriinde bulunan ve
2014 yilinda en biiyiik 1000 sanayi kurulusu i¢ine giren 12
isletmenin  2011-2015 yillart finansal performanslari
karsilagtirmiglardir. Kriter agirliklarint AHP ile bulmuslar ve
finansal performans karsilastirmasinda TOPSIS ve VIKOR
yontemlerini kullanmiglardir. Her iki yontemin de birbirine
yakin sonuglar verdigini bulmuslardir.

Tezergil (2016) galismasinda, Tiirk bankacilik sektoriinde
faaliyet gosteren 28 mevduat bankasinin 2009-2013 yillarina
9 finansal oran kullanarak VIKOR yontemiyle finansal
degerlendirme ve performans siralamasi yapmustir.

Yal¢in vd. (2012) calismalarinda, geleneksel muhasebe
temelli finansal performans ile degere dayali finansal
performans Olgiitlerini  karigtirarak  yeni  bir finansal
performans degerlendirme yaklasimi onermislerdir. Kriter
agirhigint  belirlemek i¢in  bulantk AHP  yOntemi
kullanmuslardir. Performans degerlemesinde VIKOR ve
TOPSIS yontemi kullanarak siralama yapmislardir. Sonug
olarak siralamanin kendi sektorleriyle hemen hemen ayni
oldugunu belirtmislerdir.

Yanik ve Eren (2017) ¢aligmalarinda, BIST-100 de islem
gbren otomotiv imalat sektoriindeki 11 igletme tizerinde
2011-2015 yillarina ait finansal oranlar1 kullanarak TOPSIS,
VIKOR, ELECTRE yéntemlerinde finansal performans
siralamast yapmuglardir. Kriterlerin belirlenmesinde AHP
yontemi kullanmiglardir. Biitiin yontemlerde sonuglarin
hemen hemen benzer ¢iktigini belirtmiglerdir.

Yiicenur (2018) ¢aligmasinda, 5 farkli kasko poligesi {ireten
sigorta sirketi i¢in 5 kriter ve 22 alt kriterden olusan
hiyerarsik bir model kurup karsilastirmistir. Modelde
bulanik AHP, bulanik ANP ve bulanik VIKOR yéntemlerini
kullanmistir. Modelde 3 farkli yontemle bulunan sonuglarin
birbirlerini destekler nitelikte oldugunu belirtmistir.

3. Arastirmada Kullanilan Yontemler

3.1. AHP Yontemi

AHP, ¢ok kriterli karar verme yontemidir (Cakir, 2016:171).
Cok kriterli karar verme, alternatif ¢oziim setlerinden en iyi
olani se¢cme, siniflama ve siralama yaparak karar almaya
yardimer olmaktir (Goksu, 2008:5). Cok sayidaki kriterin
onem derecesinin belirlemek ve tek boyuta indirgemektir
(Turan, 2015:18). AHP, ¢ok sayida uzman karar vericilerin
goriislerini tek goriise indirgeyerek ortak bir sonuca baglar.
(Onder, 2015:21). AHP, kriterlerin &nem derecelerini
belirlemenin yaninda, kriterleri degerlendirme araci olarak
da kullanilmaktadir. AHP yontemini ilk olarak kullanan
Wind ve Saaty, kriterleri karsilagtirmada 6nem derecelerini
gosteren ikili 6lgek gelistirmistir (Wind vd. 1980:644). Wind
ve Saaty’nin ikili karsilagtirmalar icin sundugu Onem
dereceleri ve karsiliklari tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1. ikili Karsilastirmalar i¢in Onem Dereceleri.

Onem Tammm  Aciklama
Esit _
1 derecede ki faktor Gnemi esittir.
6nemli
Orta Bir faktor digerinden biraz daha
3 derece

n . Onemlidir.
Onemli

Olduk¢a Bir faktér digerinden kuvvetle

5 o6nemli  daha 6nemlidir.
7 Cok Bir faktor digerinden yiiksek
onemli  derecede kuvvetle dnemlidir.
Son . . e .
9 derece Bir faktor digerinden c¢ok yiiksek
- . derecede kuvvetle 6nemlidir.
onemli
Ara Yukaridaki tercihlerin ara
2,4,6,8 - S
degerler degerleridir.
K%rslhk. 1, j ile kargilastirilirken atanan deger x ise,
degerleri .- . 9
- ] ile i karsilastirilirken atanacak deger 1/x
1/6nem olur
derecesi '

Onem dereceleri uzmanlar kisilerce ikili karsilastirma
yapilarak karar matrisi olusturulmustur. Uzman kisilerin
sayisina ve karar farkliliklarina goére kararlari tek matrise
dontigtirmek  gerekecektir. Kararlar1 tek matrise
dontistiirmek, geometrik ortalama alinarak yapilabilecegi
gibi uzman kisilerin uzlagist veya bagka bir uzman kisinin
goriisii ile de yapilabilir. Yogun kullanim geometrik
ortalama  yoniindedir  (Kuruiizim, 2001:92). AHP
yonteminin asamalar1 asagidaki gibidir (Dinger, 2011b:246).

1.Asama: Analiz edilecek amag, kriterler ve alternatifler
belirlenir.

2.Asama: Kriterler ve alternatifler i¢in tablo 1°deki 6lgek
kullanilarak karar verici uzman kigiler tarafindan ikili
karsilagtirmalar yapilir. ikili karar matris (1) nolu esitlikteki
gibi olusturulabilir. Matristeki {iggenin bir tarafi uzmanlar
kisilerin ikili kargilagtirmalardan olusurken diger taraftaki
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ticgenin degerleri bu degerlerin tersinden olusur. Ortadaki
degerler (a1, azz,..,amn) ise, kendisiyle karsilagtirildigi i¢in 1°e
esittir (Abastante, 2019:112; Franek, 2014:165; Bana e
Costa, 2008:1424).

A1 Gz gy
1/a az; a

ij = : " : zn {aw,az,...am}=1 (1)
1/a,, 1/a,, .. am,

2.Asama: Cok sayidaki uzman goriisten olusan karar
matrislerin geometrik ortalamasi alinarak tek karar matrisine
doniistiirtiliir. Geometrik ortalama ¢ok sayidaki uzman goriis
kararlarinin hatalarini en aza indirir (Ishizaka, 2011:14338).
Krej'cia ¢alismasinda, AHP’de agirlikli  geometrik
ortalamanin  kullanilmasini  tavsiye etmistir (Krej“cia
2018:106). Geometrik ortalama (2) nolu formiil kullanilarak
hesaplanabilir.

P = n ;}:1 a’l] (2)

3.Asama: Karar matrisindeki her bir deger, (3) nolu formiil
kullanilarak kendi siitun toplamina boliinerek
normallestirilmis matris (@;;) elde edilir (Yang, 2009:278).

— aij ..
aij = (1,_]:1,2,...,1'1) (3)

n
Yiz1 Gij

4.Asama: Karar matrisindeki kriterlerin 6nem agirliklarini
bulmak i¢in, (4) nolu formiil kullanilarak her bir satir
toplaminin ortalamasi alinir (Yang, 2009:278).

_ Zisa Gij

W;
t n

(i=1,2,....n) (4)

5.Asama: Onem agirhiklarinin tutarli olup olmadig: test
edilir. Tutarlilik orami (CR), (5) nolu formiil kullanilarak
hesaplanir  (Omiirbek, 2014:195). Tutarlilik oraminin
%10’dan daha disiik olmast gerekir. Tutarlilik oraninin
%10’dan daha biiyiik olmasi, uzman goriislerinin gdzden
gecirilmesini gerektirir.

CcR=% (5)

RI

Tutarlilik indeksi (CI), (6) nolu formiil kullanilarak
hesaplanir.

_ (Amax-n)
=" (6)
Formiildeki Amax, matristeki en biiyiik 6z degeri; n ise, kriter
sayisint gostermektedir. Kriter sayisi 15'ten biiylik boyutlar
icin rassal indeks (RI) tablo 2’de verilmistir (Alonso,
2018:452).

Tablo 2: Kriter Sayis1 15'ten Bityiik Boyutlar icin Rasgele Indeks Tablosu.

n 1 2 3 4 5

RI O 0 0,58 0,9 1,12

n 11 12 13 14 15

RI 1,49 1,52 1,54 1,56 1,58

n 21 22 23 24 25

Rl 1,6409 1,647 1,6526 1,6577 1,6624
n 31 32 33 34 35

Rl 11,6839 1,6867 1,6893 1,6917 1,694

6 7 8 9 10

1,24 1,32 1,41 1,45 1,49

16 17 18 19 20
1,5978 1,6086 1,6181 1,6265 1,6341
26 27 28 29 30
1,6667 1,6706 1,6743 1,6777 6809
36 37 38 39 40
1,6962 1,6982 1,7002 1,702 1,70485

3.2.  VIKOR Yontemi

Cok kriterli karar verme yontemi olan VIKOR, alternatifler
arasinda ideale en yakin alternatifi belirlemek olarak
bilinmektedir. Biitiin ¢ok kriterli karar verme yontemlerinde
oldugu gibi VIKOR yoénteminde de kriter agirliklarinin
bilindigi kabul edilmektedir. VIKOR yo6ntemi, ideale en
yakin alternatifi belirlemek i¢in siralanmis uzlasik ¢6ziim
sunar (Opricovic, 2004:447). Opricovic ve Tzeng tarafindan
gelistirilen VIKOR yéntemi bes asamada ¢oziilmekte olup
stirecin adimlar soyledir.

1. Adim: {1k &nce her bir kriter igin alternatiflerin aldig: en
iyi ve en kotii degerler belirlenir. Eger j kriteri fayda 6zellikli
ise;

i = max;fij, fi =minif;; (i=1,2,....n)
j kriteri maliyet 6zellikli ise;
fi'= min;fi;,  fi7 = max;f;; (i=1,2,....n)

olarak ifade edilir.

2. Adim: Ortalama skor (S;) ve en kétii skor (R;) degerleri

(7 ve 8) nolu formiiller kullanilarak hesaplanir. Burada w;,
kriter agirligini ifade eder.

Si=Ximawi = i)/ = £ (=1.2....0) (7)

R; = max;|wi(f7 — fiy)/(fi = )] G=1.2,..1) (8)

3. Adim: Kriterlerin maksimum grup (Q) faydasi degerleri
(9) nolu formiil yardimiyla bulunabilir. Burada, v,
maksimum grup faydasinin stratejik agirligini gosterirken
1/v, karsit gruplarin minimum pigmanligini gosterir.

o-|

e ©)
S-S R™—R

4. Adim: Alternatiflerin S, R ve Q degerleri kiigiikten biiytige
dogru siralanir.

5. Adim: Siralanan alternatiflerin dogrulugu iki kosul ile test
edilir.



1439 Isildak M. S. / Anemon Musg Alparslan Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 2020 8(5) 1435-1446

1. Kosul: Kabul edilebilir avantaj kosuludur. flk siradaki
alternatif a’ ve ikinci siradaki alternatif a" gdstermek lizere
kabul edilebilir avantaj (10) nolu formiil ile bulunabilir.

Q(a") —Q(a’) 2 DQ (10)

Alternatif sayisina gore DQ degeri de degisecektir. DQ
parametresi (11) nolu esitlikle bulunur. Burada J, alternatif
sayisini ifade etmektedir.

DQ =7 (11)

2. Kosul: Kabul edilebilir istikrar kosuludur. a’, S ve/veya R
degerlerine gére minimum degerli en iyi alternatif olmalidir.

Alternatiflerin her ikisi de saglaniyorsa uzlasik ¢oziim
vardir. Eger kosul 2 saglanmiyorsa a’ ve a’’ alternatiflerinin
ikisi de uzlasik ¢oziimdiir. Eger Kosul 1 saglanmiyorsa, iist
sinir degeri “M” maksimumu gostermek tlizere uzlasik
¢oziim (12) nolu esitlige gore belirlenir.

Tablo 3. Hesaplamalarda Kullanilacak Oranlar.

Q(a") - Q(a") < DQ (12)

Q degerlerine gore siralandiginda minimum Q degerine
sahip alternatif en iyi uzlasik ¢6ziimii saglayan alternatiftir.
Veriler ve

4. Arastirmada  Kullanilan

Metodoloji

Calismada, BIST’te islem goren mali tablo bilgilerine
ulasilabilen ve daha once iizerinde galigilmamis alan olan 20
adet dokuma, giyim esyast ve deri isletmesinin finansal
oranlar1 kullanilarak AHP ve VIKOR yontemi araciligiyla
performans dl¢iimlemesi yapilmistir. Kriter agirliklar1 AHP
yontemi kullamlarak saglanmis ve daha sonra VIKOR
yonteminde uygulanarak performans siralamasi yapilmstir.
Mali tablo bilgileri Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)
internet  adresinden saglanmistir. AHP ve VIKOR
yonteminde kullanilan oranlar tablo 3°de verilmistir.

Likidite Oranlari
co Cari Oran Donen Varliklar /Kisa Vadeli Borg
LO Likidite oram (Donen Varliklar-Stoklar) /Kisa Vadeli Borg
NO Nakit Orani

SBO Stok Bagimlilik Oran1

Faaliyet Oranlan

Hazir degerler /Kisa Vadeli Borg

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar- (Hazir Degerler+ Menkul Kiymetler) / Stoklar

ALD Alacak Devir Hizi Orani
SDH Stok Devir Hizi Orant

AKD Aktif Devir Hiz1 Orani

0zD 0Oz Kaynak Devir Hiz1 Orani

Mali Durum Oranlar1

Net Satiglar / Ortalama Ticari Alacaklar
Satiglarin Maliyeti / Ortalama Stok

Net Satiglar / Ortalama Aktifler

Net Satislar / Ortalama Oz Sermaye

KO Kaldirag Orani Yabanci Kaynaklar / Toplam Aktif

FO Finansman Orani Oz Kaynaklar/Yabanci Kaynaklar

YO Yatirim Orant Duran Varlik /Oz Kaynak

KVK KVYK/Toplam Kaynak Oran Kisa Vadeli Yabanci1 Kaynak/Toplam Kaynak
Kérhhk Oranlari

SK Satiglarm Karliligi Oran Net Kar / Net Satislar

OK Oz sermaye Karlilig1 Oran1 Net Kar / Oz Sermaye

AK Aktiflerin Karlilig1 Orant Net Kér / Aktif Toplami

FKO Faiz Kargilama Oran (Dénem Kar1 + Faiz Giderleri) /Faiz Giderleri
Piyasa Degeri Oranlari

HBK Hisse Bagina Kar Oran Net Kar / Hisse Senedi Sayist

PDD Piyasa Degeri /

Defter Degeri Oran1

(Hisse Senedi Sayist * Hisse Senedi Fiyatr) / (Toplam Pasif -Toplam Borglar)

Makale yazim kisitlarindan dolayr 2014-2017 yillarina ait
hesaplamalar yapilmis olup burada gosterilememistir. Ornek
olmasi i¢in sadece 2017 yilina ait AHP ve VIKOR ¢oziimii
gosterilmistir.  Sonuglar  karsilastirilirken  2014-2017
yillarina ait hesaplamalar da kullamilacaktir. AHP ve VIKOR

Tablo 4. BIST’te Islem Goren Dokuma, Giyim Esyas1 ve Deri Isletmeleri

yontemi ¢dziimleri, Microsoft Excel programi kullanilarak
gerceklestirilmistir. Calismada BIST’te islem goren
dokuma, giyim esyast ve deri isletmesinin listesi agagida
Tablo 4’de verilmistir.



Isildak M. S. / Anemon Mus Alparslan Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 2020 8(5) 1435-1446

1440

Kod Sirket Ad1 Kod Sirket Ad1
DESA Desa Deri Sanayi ve Ticaret A.S. ARSAN Arsan Tekstil Ticaret ve Sanayi A.S.
DIRIT Diriteks Dirilis Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. YUNSA Yiinsa Yiinli Sanayi ve Ticaret A.S.
SKTAS Soktas Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. SNPAM Sonmez Pamuklu Sanayii A.S.
MNDRS  Menderes Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. BOSSA Bossa Ticaret ve Sanayi Isletmeleri T.A.S.
RODRG  Rodrigo Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. KORDS Kordsa Teknik Tekstil A.S.
BRKO  Birko Birlesik Koyunlular Mensucat Ticaret ve | RTEK  Karsu Tekstil Sanayii ve Ticaret A.S.
Sanayi A.S.
DAGI Dagi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S. HATEK  Hateks Hatay Tekstil Isletmeleri A.S.
LUKSK  Liiks Kadife Ticaret ve Sanayii A.S. BLCYT Bilici Yatirim Sanayi ve Ticaret A.S.
ATEKS  Akin Tekstil A.S. DERIM Derimod Konfeksiyon Ayakkabi Deri Sanayi ve
Ticaret A.S.
YATAS  Yatas Yatak ve Yorgan Sanayi ve Ticaret A.S. BRMEN  Birlik Mensucat Ticaret ve Sanayi Isletmesi A.S.
41 AHP Yontemi ile Agrliklarin Bulunmast: verici ig uzman O6gretim elemani tarafindan tablo 1’deki

AHP Yoénteminde kullanilacak kriterler, BIST’te islem
goren dokuma, giyim esyasi ve deri isletmelerinin bilango ve
gelir tablolarindan saglanmms 18 adet finansal orandan
olusmaktadir. Kriterlerin nem derecelendirilmesi igin, karar

Wind ve Saaty’nin ikili karsilagtirma Olcegine gore
kargilagtirma yapmalar1 istenmis ve karar matrisine
doniigtiirilmiistiir. Karar matrisine doniistiiriilen matrisler
(2) nolu formiil kullanilarak geometrik ortalama yoluyla tek
karar matrisine doniistiiriilmiis ve tablo 5°de verilmistir.

Tablo 5. Kriterlerin ikili Karsilastirmalarinin Geometrik Ortalamas1 Alindiktan Sonraki Durumu.

CO LO NO SBO ALD SDH AKD 0OzZzD KO FO YO KVK SK OK AK FKO HBK PDD
(6{0) 1,00 191 1,71 626 058 153 203 052 129 528 069 119 013 0,19 021 129 044 0,15
LO 052 100 048 208 036 039 422 214 082 6,26 065 084 014 015 017 100 019 0,13
NO 058 208 100 6,26 054 048 186 153 144 144 35 227 025 025 052 153 036 0,52
SBO 0,16 048 016 100 052 041 047 039 069 044 052 044 013 015 017 019 016 0,15
ALD 1,71 27%6 18 191 100 626 227 171 161 171 157 153 048 057 048 129 049 039
SDH 065 25 208 247 016 100 500 398 191 069 069 191 o017 0,19 0,19 058 039 0,36
AKD 049 024 054 214 044 020 100 058 144 161 058 1,19 013 014 016 092 013 0,15
0zD 191 o047 065 254 058 025 1,71 100 227 191 141 144 015 015 048 227 039 049
KO 078 122 069 144 062 018 069 044 100 021 052 054 020 0,18 0,17 044 039 0,36
FO 0,19 016 069 227 058 049 062 052 472 100 227 057 018 018 021 052 047 043
YO 144 153 028 191 064 144 171 071 191 044 100 069 016 044 019 144 016 0,16
KvkK 084 119 044 227 065 052 084 069 18 175 144 100 0,15 0,15 016 058 0,19 0,17
SK 761 700 398 761 208 574 700 680 500 559 626 680 100 6,26 500 528 327 214
OK 528 680 398 68 175 513 626 680 559 55 227 680 016 1,00 1,33 292 054 048
AK 472 574 191 574 208 513 214 6,08 574 472 528 624 020 0,75 100 366 0,78 0,54
FKO 0,78 100 065 528 078 171 109 044 227 191 069 171 019 034 0,27 100 016 0,15
HBK 227 513 2,76 6,08 203 254 761 25 254 214 626 528 031 186 129 6,26 1,00 0,15
PDD 6,80 761 191 680 254 276 680 203 276 233 626 574 047 208 18 680 6,80 1,00
Toplam 37,7 488 258 709 184 362 533 389 449 450 419 462 46 150 139 380 163 7,9

Karar matrisindeki
kullanilarak kendi
normallestirilmistir.

her bir deger, (3) nolu formiil
siitun  toplamina  boliinerek
Daha sonra, karar matrisindeki

kriterlerin 6nem agirliklarin1 bulmak ig¢in, (4) nolu formiil
kullanilarak her bir satir toplaminin ortalamasi alinarak
onem agirhg (w) hesaplanarak tablo 6’da verilmistir.
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Tablo 6. Kriterler Normallestirilmesi ve Oncelikler Vektorii (w) Bulunmasi.

CO LO NO SBO ALD SDH AKD OZD KO FO YO KVK SK OK AK FKO HBK PDD W
co 0,03 0,04 007 009 003 004 004 0,01 003 012 002 003 0,03 001 0,02 003 0,03 0,02 0,04
LO 0,01 002 0,02 003 002 001 008 005 002 014 002 002 0,03 001 001 003 001 0,02 0,03
NO 0,02 0,04 0,04 0,09 003 001 003 004 003 003 008 005 0,05 002 004 004 002 0,07 0,04
sBO 0,00 0,00 001 001 003 001 001 0,01 0,02 001 001 001 003 001 001 000 001 002 0,01
ALD 0,05 0,06 0,07 003 005 017 004 0,04 004 004 004 003 0,10 004 003 003 003 005 0,05
SbH 0,02 005 0,08 003 0,01 003 009 010 004 002 002 004 0,04 001 001 002 002 0,05 0,04
AKD 0,01 0,00 0,02 003 0,02 001 002 0,02 003 004 001 003 003 001 001 002 001 0,02 0,02
ozb 0,05 0,01 003 004 003 001 003 003 0,05 004 003 003 0,03 001 0,03 006 0,02 0,06 0,03
KO 0,02 002 0,03 002 003 000 0,01 001 002 000 001 001 0,04 001 001 001 002 0,05 0,02
FO 001 0,00 0,03 003 003 001 001 o001 o011 002 005 001 0,04 001 002 001 003 005 0,03
YO 004 003 001 003 004 0,04 003 002 004 001 002 002 0,03 003 001 004 001 0,02 0,03
KvK 0,02 002 0,02 003 004 001 0,02 002 004 004 003 002 0,03 001 001 002 001 0,02 0,02
SK 020 014 0,15 0211 o011 0216 013 0,17 0211 012 015 015 0,22 042 036 014 020 0,27 0,18
oK 014 014 015 010 0,0 014 0212 o017 0212 012 005 015 0,03 0,07 0,10 0,08 0,03 0,06 0,10
AK 012 0,12 0,07 008 0,11 0,14 004 016 013 0,10 013 0,14 0,04 0,05 0,07 0,10 0,05 0,07 0,10
FKO 0,02 0,02 0,03 0,07 004 005 002 001 005 004 002 004 004 002 002 003 001 0,02 0,03
HBK 0,06 0,11 0,1 0,09 0,11 0,07 0,14 0,07 006 005 015 0,11 0,07 012 009 016 006 0,02 0,09
pPODD 0,18 0,16 0,07 0,10 0,14 008 013 005 006 005 015 0,12 0,10 0,14 0,13 0,18 042 0,13 0,13

Bu asamada 6nem agirliklarinin tutarli olup olmadig test

edilmesi

gerekir.

Kriterlerin ikili kargilasgtirmalarinin

Tablo 7. En Biiyiik Oz Degerin (v) Bulunmas:.

geometrik ortalamasi alindiktan sonraki degerler iizerinden
en biiyiik 6z deger (V) hesaplanip tablo 7°de verilmistir.

CO LO NO SBO ALD SDH AKD OZD KO FO YO KV SK OK AK FKOHBK PDD v viw
(6{0) 0,04 0,06 0,07 0,08 003 0,06 0,04 002 003 0,14 002 003 002 0,02 002 004 0,04 002 077 2064
LO 0,02 0,03 0,02 0,03 002 0,01 0,08 0,07 002 0,17 0,02 0,02 0,03 0,02 002 003 0,02 002 063 20,75
NO 0,02 0,06 0,04 008 0,03 002 0,04 005 003 004 010 0,05 0,05 0,03 0,05 005 003 0,07 083 20,18
sBO 0,01 001 001 001 0,03 002 001 001 001 001 001 0,01 0,02 0,02 002 0,01 0,01 002 025 20,14
ALD 0,06 0,08 0,08 002 005 024 0,04 006 003 005 0,04 004 009 006 005 004 004 005 1,13 21,32
SbH 0,02 0,08 0,09 0,03 001 004 0,09 0,13 0,04 002 002 0,04 003 002 002 002 0,04 005 0,78 20,64
AKD 0,02 0,01 0,02 003 002 0,01 002 0,02 0,03 004 002 003 002 001 002 0,03 001 002 037 19,77
ozb 0,07 0,01 003 0,03 0,03 0,01 003 0,03 0,04 005 004 0,03 0,03 002 005 0,07 004 007 068 20,40
KO 0,03 0,04 0,03 002 003 0,01 001 001 002 0,01 001 001 004 0,02 002 001 0,04 005 040 20,29
FO 0,01 0,00 0,03 0,03 0,03 002 0,01 002 0,09 003 006 001 003 002 0,02 002 004 0,06 053 19,35
YO 0,05 0,05 0,01 0,02 003 0,05 0,03 002 004 0,01 003 002 003 0,05 002 004 0,01 002 055 2092
KvK 0,03 0,04 0,02 0,03 003 0,02 0,02 0,02 004 0,05 004 002 003 0,02 002 002 0,02 002 047 2027
SK 0,28 021 0,6 0,09 0,11 0,22 0,13 023 0,20 0,15 017 0,16 0,18 0,65 0,48 0,16 0,30 0,28 4,08 22,12
OK 020 0,21 0,16 0,08 009 0,19 012 0,23 0,11 015 0,06 0,16 0,03 0,10 0,13 0,09 0,05 006 223 21,38
AK 0,18 0,17 0,08 0,07 0,11 0,19 0,04 020 0,11 0,13 015 0,14 0,04 0,08 0,10 0,11 0,07 0,07 204 21,40
FKO 0,03 0,03 003 0,07 0,04 006 0,02 001 004 005 002 004 003 004 0,03 003 001 0,02 061 20,09
HBK 0,08 016 0,11 0,08 0,11 0,10 0,14 0,08 005 0,06 0,17 0,12 0,06 019 0,12 0,19 0,09 0,02 194 21,26
pDD 0,25 0,23 0,08 0,08 013 0,10 0,13 0,07 0,05 006 0,17 0,13 0,09 0,22 0,18 0,21 062 0,13 2,95 22,26

Daha sonra elde edilen en biiyilk 6z deger (v) matris
elemanlar1 oncelikler vektorii (w) elemanlarina (tablo 7°de
verilmistir.) boliiniir. Daha sonra toplamlarin ortalamast
alinarak (6) nolu formiil yardimiyla tutarlilik endeksi
bulunur. Tutarlilk endeksi, (CI)=((20,70-18))/((18-
1))=0,16 bulunmustur. Tablo 2’deki rassallik endeksi ile
tutarlilik endeksi 5 nolu formiilde yerine konuldugunda

Tablo 8. Oran Agirliklar ve Siralamasi.

tutarlilik orani, (CR)=0,16/1,6181=0,098 bulunur. Bu oran,
0,098<0,01 esitligini sagladig1 i¢in, onem agirliklarinin
uyum sinirlari iginde oldugu kabul edilebilir. Sonug olarak
AHP yoluyla hesaplanan oran agirliklar: (w) ve siralamasi
tablo 8’de verilmistir. Bu agirliklar, VIKOR yonteminde
oran agirliklari olarak kullanilacaktir.

CO LO NO SBO ALD SDH AKD 0OzD

KO FO YO KVK SK OK AK FKO HBK PDD

w 0,04 003 0,04 001 005 0,04 002 003 002 003 003 002 018 0,10 0,20 0,03 0,09 0,13

Sra 10 5 11 1 13 12 2 6

3

7 8 4 18 15 16 9 14 17
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4.2. VIKOR Yéntemiyle Performans Siralamasi BiST’te islem goren dokuma, giyim esyast ve deri
isletmelerinin finansal oranlarimi ve kriter Ozelliklerini
igeren matris olusturularak tablo 9’da sunulmustur.

Tablo 9. BIST’te islem Goren Dokuma, Giyim Esyas1 ve Deri Isletmelerinin Finansal Oranlari.

2017 CO LO NO SBO ALD SDH AKD 0zZD KO FO YO KVK SK OK AK FKO HBK PDD
Kriter Oz. Max Max Max Min Max Max Max Max Min Max Max Min Max Max Max Max Max Max
ATEKS 133 049 003 1,15 860 265 0,39 051 0,24 310 1,07 0,14 0,12 0,06 005 4,69 0,01 61,7
ARSAN 1,11 065 0,20 1,72 383 299 051 o080 036 1,77 102 0,31 0,18 0,15 0,09 340 0,38 0,63
BLCYT 195 159 0,02 272 184 527 057 09 041 146 099 0,21 0,10 0,10 0,06 156 0,34 0,43
BRKO 0,73 034 001 258 198 1,13 0,18 0,32 044 125 135 035 0,09 0,03 0,02 1,15 0,00 338
BRMEN 0,37 0,35 0,01 42 3,13 31,7 0,18 041 055 0,82 205 0,21 -0,04 -0,01 -0,01 0,94 0,00 64,8
BOSSA 1,00 0,62 0,06 247 352 333 069 609 08 0,13 531 040 0,02 014 0,02 1,12 0,00 191
DAGI 359 246 101 -0,01 3,08 186 057 087 034 190 0,717 015 -0,03 -0,03 -0,02 0,80 0,00 73,1
DERIM 1,39 1,34 0,00 19,1 0,89 19, 0,76 557 086 0,16 033 0,69 0,00 -0,02 0,00 0,95 0,00 721
DESA 1,14 0,18 0,06 098 171 0,70 082 297 0,72 038 104 062 0,10 0,29 0,08 203 0,00 722
DIRIT 0,76 017 005 159 232 155 025 048 047 1,12 150 028 -0,26 -0,12 -0,06 -0,12 0,00 112
HATEK 1,04 059 0,02 220 4,75 43 060 093 03 1,82 109 0,28 -0,05 -0,04 -0,03 0,45 0,00 433
KRTEK 1,0 0,71 0,08 236 338 349 0,79 405 080 0,24 246 047 0,07 029 006 1,28 0,00 81,7
KORDS 129 066 002 156 5,14 348 087 151 043 13 1,01 0,32 0,10 0,16 0,09 559 0,01 85,6
LUKSK 1,29 0,78 0,12 1,71 317 195 032 057 044 126 131 0,21 0,01 0,01 0,00 1,04 0,00 625
MNDRS 1,18 053 0,08 141 10,7 217 0,72 247 0,71 041 179 041 0,06 0,15 0,04 1,49 0,00 598
RODRG 169 0081 0,21 089 298 099 064 152 058 0,73 065 043 001 0,01 0,00 1,05 0,010 21
SKTAS 082 045 005 257 566 031 055 346 084 019 4,70 031 -0,11 -0,39 -0,06 0,59 -0,01 85,3
SNPAM 434 265 0,21 047 325 324 032 033 005 184 086 0,04 0,30 0,10 0,00 477 0,00 214
YATAS 126 0,69 0,16 146 12 368 147 338 05 0,77 113 040 0,17 059 0,26 7,47 0,01 253
YUNSA 101 059 0,07 224 401 323 121 455 0,73 036 1,17 068 0,07 0,31 0,08 1,70 0,01 153

En iyi kriter ile en koti kriter degerleri bulunarak matris
normallestirilmis ve tablo 10°da sunulmustur.

Tablo 10. Normallestirilmis Matris.

2017 CO LO NO SBO ALD SDH AKD OZD KO FO YO KVK SK OK AK FKO HBK PDD
En iyi 434 265 101 -001 2323 31,72 1,47 6,09 005 184 531 0,04 0,30 059 026 4774 0,38 2528
En kot 037 0,17 0,00 4203 089 031 018 032 089 013 033 069 -026 -04 -006 -0,12 -0,01 0,43
ATEKS 0,76 087 097 003 065 093 084 097 023 084 08 0,15 0,33 054 0,66 099 095 0,76
ARSAN 081 080 080 0,04 087 091 075 092 037 091 08 042 021 045 051 099 0,00 1,00
BLCYT 060 043 098 006 09% 084 070 08 043 093 087 026 035 050 061 1,00 0,11 1,00
BRKO 091 093 099 006 09 097 100 100 047 094 080 047 038 057 075 1,00 098 0,87
BRMEN 100 093 099 1,00 09 0,00 100 099 060 09 066 026 060 062 082 1,00 098 0,75
BOSSA 084 082 094 006 088 09 060 000 100 1,00 000 05 050 046 0,75 1,00 0,97 0,24
DAGI 0,19 0,08 0,00 0,00 09 09 0,70 091 035 09 092 017 060 063 086 100 0,98 0,71
DERIM 0,74 053 100 045 100 040 055 009 097 100 100 1,00 055 063 081 1,00 098 0,72
DESA 0,81 1,00 095 0,02 0,28 099 050 05 080 099 08 09 036 031 05 1,00 097 0,72
DIRIT 090 100 095 0,04 000 09 094 097 050 09 0,77 036 1,00 0,73 100 1,00 0,98 0,56
HATEK 083 083 098 00 083 087 067 089 036 091 08 038 062 065 089 1,00 099 0,83
KRTEK 0,82 0,78 093 006 089 09 053 03 09 09 057 067 041 031 0,62 1,00 097 0,68
KORDS 0,77 080 099 004 081 09 047 079 045 093 086 044 035 044 052 099 094 0,66
LUKSK 0,77 0,75 0,88 0,04 09 09 08 09 047 094 08 0,26 052 0,60 0,79 1,00 098 0,75
MNDRS 080 0,85 093 003 05 094 05 063 0,79 098 0,71 057 043 045 066 1,00 097 0,76
RODRG 0,67 0,74 079 002 091 098 064 0,79 063 097 094 060 053 059 0,79 1,00 0,95 0,99
SKTAS 089 089 09% 006 0,79 100 0,72 046 095 100 0,22 042 0,74 100 099 100 1,00 0,66
SNPAM 0,00 000 08 0,01 089 091 089 100 0,00 0,00 089 0,00 0,00 050 050 0,00 097 0,15
YATAS 0,78 0,79 085 0,03 050 089 0,00 047 061 09 084 056 0,23 000 0,00 0,9 095 0,00
YUNSA 084 083 094 005 08 091 02 0,27 08 099 083 099 042 029 054 100 09 0,40

Normalize edilmis karar matrisinin her bir siitun elemant teker carpilarak matris agirliklandirilmis ve tablo 11°de
AHP yontemi ile elde edilmis 6ncelikler vektori (w) ile teker sunulmustur.
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Tablo 11. Agirliklandirilmig Matris.
2017 CO LO NO SBO ALD SDH AKD O0ZD KO FO YO KVK SK OK AK FKO HBK PDD

w 0,04 0,03 0,04 0,01 005 0,04 002 0,03 002 003 0,03 0,02 0,18 0,10 0,10 0,03 0,09 0,13
ATEKS 0,03 0,03 0,04 0,00 0,03 0,04 0,02 0,03 000 0,02 0,02 0,00 0,06 006 006 003 0,09 0,10
ARSAN 0,03 0,02 0,03 0,00 0,05 0,03 0,01 0,03 001 0,02 0,02 0,01 0,04 005 005 0,03 0,00 0,13
BLCYT 0,02 0,01 0,04 0,00 005 003 0,01 003 001 003 0,02 001 0,06 005 006 003 0,01 0,13
BRKO 0,03 0,03 0,04 0,00 0,05 0,04 0,02 003 0,01 0,03 002 001 0,07 006 007 003 009 0,11
BRMEN 0,04 0,03 0,04 0,01 0,05 000 0,02 0,03 001 003 0,02 001 0,11 0,06 0,08 0,03 0,09 0,10
BOSSA 0,03 0,02 0,04 0,00 0,05 0,03 0,01 000 0,02 0,03 000 001 0,09 0,05 0,07 0,03 0,09 0,03
DAGI 0,01 0,00 0,00 0,00 0,05 0,04 0,01 003 0,00 0,02 003 0,00 0,11 0,07 0,08 0,03 0,09 0,09
DERIM 0,03 0,02 0,04 0,01 0,05 002 0,01 000 0,02 0,03 003 002 0,10 007 0,08 0,03 0,09 0,09
DESA 0,03 0,03 0,04 0,00 0,01 0,04 0,01 0,02 0,02 0,03 002 002 0,07 003 005 0,03 0,09 0,09
DIRIT 0,03 0,03 0,04 0,00 0,00 0,04 0,02 003 0,01 0,03 0,02 001 0,18 0,08 0,10 0,03 0,09 0,07
HATEK 0,03 0,03 0,04 0,00 0,04 003 001 0,03 0,01 002 002 0,01 012 0,07 008 003 0,09 0,11
KRTEK 0,03 0,02 0,04 0,00 0,05 0,03 001 0,01 0,02 003 0,02 0,02 0,08 0,03 006 003 0,09 0,09
KORDS 0,03 0,02 0,04 0,00 0,04 003 001 0,03 0,01 003 002 0,01 0,07 0,05 005 003 0,09 0,09
LUKSK 0,03 0,02 0,04 0,00 0,05 0,04 0,02 0,03 001 0,03 0,02 0,01 0,10 0,06 0,08 0,03 0,09 0,10
MNDRS 0,03 0,03 0,04 0,00 0,03 0,04 0,01 0,02 002 0,03 0,02 001 0,08 005 006 003 0,09 0,10
RODRG 0,02 0,02 0,03 0,00 0,05 0,04 0,01 0,03 001 0,03 0,03 001 0,10 0,06 008 0,03 0,09 0,13
SKTAS 0,03 0,03 0,04 0,00 0,04 0,04 001 0,02 0,02 003 000 001 0,14 0,10 0,09 0,03 0,09 0,09
SNPAM 0,00 0,00 0,03 0,00 0,05 0,03 0,02 0,03 0,00 0,00 002 000 0,00 005 0,05 0,00 009 0,02
YATAS 0,03 0,02 0,03 0,00 003 0,03 0,00 002 0,01 003 002 001 0,04 000 0,00 003 0,09 0,00
YUNSA 0,03 0,03 0,04 0,00 0,05 0,03 0,00 001 0,02 003 002 002 0,08 003 0,05 003 0,09 0,05

Her bir alternatif i¢in ortalama ve en iyi grup skorlar1 igin (7, sunulmugtur. Maksimum grup faydasi stratejik agirliginin
8 ve 9) nolu formiiller kullanilarak hesaplamalar yapilmistir. v>0,5 olmasi istenir. Biiyiikk olmast durumunda anlagma
DQ degeri 0,053 bulunmustur. Bu durumda grup faydasi saglanmig, disiik olmasi durumunda ise anlagma
stratejik agirlik orammi (v=0,0, v=0,25, v=0,5, v=0,75 ve saglanmamis olur (Opricovic, 2004:448).

v=1,0) bes farkli seviyede kabul ederek S;, R; ve Q;
degerleri hesaplanarak ve siralanarak tablo 12°de

Tablo 12. Farkli Seviyelerde Maksimum Grup Faydas: Stratejik Agirligina Gore Si,Ri ve Qi Degerleri ve Siralamalari.

v=0,00 v=0,25 v=0,50 v=0,75 v=1,00
S Sira R; Sira Q; Sira Q; Sira Q; Sira Q; Sira Q; Sira

ATEKS 0,66 10 0,10 9 0,14 9 0,26 8 0,39 8 0,52 10 0,64 10
ARSAN 0,58 3 0,13 17 0,47 17 0,46 16 0,45 10 0,44 5 0,43 3
BLCYT 0,61 6 0,13 18 0,47 18 0,48 17 0,49 14 0,51 9 0,52 6
BRKO 0,75 15 0,11 14 0,29 14 0,43 14 0,56 16 0,70 15 0,84 15
BRMEN 0,75 16 0,11 13 0,25 13 0,40 13 0,55 15 0,71 16 0,86 16
BOSSA 0,61 5 0,09 6 0,05 6 0,17 5 0,28 4 0,40 4 0,51 5
DAGI 0,67 11 0,11 12 0,25 12 0,35 12 0,45 11 0,56 12 0,66 11
DERIM 0,73 13 0,10 10 0,15 10 0,31 11 0,47 12 0,63 13 0,80 13
DESA 0,63 7 0,09 7 0,08 7 0,20 7 0,32 7 0,44 7 0,57 7
DIRIT 0,80 19 0,18 20 1,00 20 1,00 20 0,99 20 0,99 20 0,98 19
HATEK 0,78 18 0,12 15 0,29 15 0,45 15 0,60 17 0,76 17 0,92 18
KRTEK 0,65 9 0,09 5 0,03 & 0,17 6 0,32 6 0,46 8 0,60 9
KORDS 0,64 8 0,09 3 0,01 3 0,15 4 0,30 5 0,44 6 0,58 8
LUKSK 0,74 14 0,10 8 0,13 8 0,30 10 0,47 13 0,65 14 0,82 14
MNDRS 0,68 12 0,10 11 0,15 11 0,28 9 0,41 9 0,54 11 0,67 12

RODRG 0,77 17 0,13 16 0,46 16 0,56 18 0,67 18 0,78 18 0,89 17
SKTAS 0,81 20 0,14 19 0,51 19 0,63 19 0,76 19 0,88 19 1,00 20
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SNPAM 0,40 0,09 4 0,02 4 0,01 2 0,01 2 0,01 2 0,00 2
YATAS 0,40 0,09 1 0,00 1 0,00 1 0,00 1 0,00 1 0,00 1
YUNSA 0,61 0,09 2 0,01 2 0,13 3 0,26 3 0,38 3 0,51 4
S* min 0,397 S- max 0,812 R* min 0,087 R- max 0,184

Siralanan alternatiflerin dogrulugu farkli seviyedeki grup
faydasi stratejik agirligina gore test edildiginde ¢ogunlukla
1. Kosulun saglanmadigi ancak 2. kosulun saglandig
goriilmektedir. Bu durum diger yillar i¢in yapildiginda ise,

kismen saglandigi goriilmigtir. Yillar itibariyle farkli
seviyedeki grup faydasi stratejik agirhgina gore test
sonuglar1 tablo 13’te gosterilmistir.

Tablo 13. Yillar itibariyle Farkli Seviyedeki Maksimum Grup Faydas: Stratejik Agirligina Gore Test Sonuglari.

v=0,00 v=0,25 v=0,50 v=0,75 v=1,00
Kosul 1 0,006>0,053 0,015>0,053 0,011>0,053 0,007>0,053 0,003>0,053
2017 Saglanamams Saglanamams Saglanamamis Saglanamamis Saglanamamis
Kosul 2 S; 0 <0,397 0<0,397 0<0,397 0<0,397 0<0,397
R; 0<0,087 0<0,087 0<0,087 0<0,087 0<0,087
Kosul 1 0,048>0,053 0,014>0,053 0,077>0,053 0,092>0,053 0,048>0,053
2016 Saglanamamuis Saglanamamis SNPAM SNPAM Saglanamans
Kosul 2 S; 0<0,465 0,036<0,465 0,024<0,465 0,012<0,465 0<0,465
R; 0<0,078 0,036<0,078 0,024<0,078 0,012<0,078 0<0,078
Kosul 1 0,319>0,053 0,304>0,053 0,199>0,053 0,094>0,053 0,012>0,053
2015 BRMEN BRMEN BRMEN BRMEN Saglanamans
Kosul 2 S; 0<0,530 0,003<0,530 0,006<0,530 0,009<0,530 0<0,530
R; 0<0,107 0,003<0,107 0,006<0,107 0,009<0,107 0<0,107
Kosul 1 0,038>0,053 0,062>0,053 0,087>0,053 0,112>0,053 0,136>0,053
2014 Saglanamamg SNPAM SNPAM SNPAM SNPAM
Kosul 2 S 0<0,412 0<0,412 0<0,412 0<0,412 0<0,412
R; 0<0,091 0<0,091 0<0,091 0<0,091 0<0,091

Yillar itibariyle farkli seviyedeki grup faydasina gore, kosul
2 saglandigina gore kosul 1 igin wuzlasik ¢6ziim

saglanamayan durumlara ait gerekli hesaplamalar (12) nolu
formiil kullanilarak yapilmis ve tablo 14’te gdsterilmistir.

Tablo 14. Yillar Itibariyle Farkli Seviyedeki Grup Faydas: Stratejik Agirligina Gore Kosul 1 I¢in Uzlasik Coziimler.

v=0,00 v=0,25 v=0,50 v=0,75 v=1,00
1 BOSSA 0,001 1 SNPAM 0,038 1 SNPAM 0,042 1 SNPAM 0,046 1 SNPAM 0,050
2 KRTEK 0,023 2 YATAS 0,053 2 YATAS 0,053 2 YATAS 0,053 2 YATAS 0,053
3 SNPAM 0,034
2017 4 KORDS 0,044
5 YUNSA 0,047
6 YATAS 0,053
1 SNPAM 0,005 1 DAGI 0,038 1 HATEK 0,004
2016 2 DAGI 0,053 2 SNPAM 0,053 2 SNPAM 0,053
1 BRMEN 0,041
2015 2 SNPAM 0,053

2014 1 SNPAM 0,053

Sonug olarak, 2017 yilinda v=0,0 grup faydasi stratejik
agirhgma gore BOSSA, KRTEK, SNPAM, KORDS,
YUNSA ve YATAS isletmeleri birlikte en iyi performansi
saglayan isletmeler olmustur. Grup faydasi stratejik agirligt
v=0,25, v=0,5, v=0,75 ve v=1,0 gore SNPAM ve YATAS
isletmeleri en iyi performansi saglayan isletmeler olmustur.

2016 yilinda, grup faydasi stratejik agirlik v=0,5 ve v=0,75
gore SNPAM her iki kosulu da saglayarak en iyi performansi
saglayan isletme olmustur. Grup faydasi stratejik agirlik
v=0,0, v=0,25 ve v=1,0 gore kosul 1 saglanamadigindan
v=0,0 icin; SNPAM ve DAGI, v=0,25 i¢in; DAGI ve

SNPAM, v=1,0 i¢in; HATEK ve SNPAM birlikte en iyi
performansi saglayan igletmeler olmustur.

2015 yilinda, grup faydasi stratejik agirlik v=0,0, v=0,25,
v=0,5 ve v=0,75 gére BRMEN her iki kosulu da saglayarak
en iyi performansi saglayan isletme olmustur. Grup faydasi
stratejik agirlik v=1,0 gére BRMEN ve SNPAM birlikte en
iyi performansi saglayan isletmeler olmustur.

2014 yilinda, grup faydasi stratejik agirlik, v=0,25, v=0,5
v=0,75 ve v=1,0 gére SNPAM her iki kosulu da saglayarak
en iyi performansi saglayan isletme olmustur. Grup faydasi
stratejik  agirhik v=0,0 goére kosul 1’1 daha Once
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saglanmamasina ragmen SNPAM yine tek basma en iyi
performansi saglayan isletme olmustur.

5. Sonug¢

Bu cahigmada, BiST’te dokuma, giyim esyasi ve deri
sektoriindeki biitiin igletmelerin 2014-2017 yillarina ait ¢ok
kriterli karar verme yontemlerinden AHP ve VIKOR
yontemi kullanilarak finansal performans analizi yapilmstir.
AHP ve VIKOR yonteminde kullanilan kriterler, finansal
oranlardir. Calismada kullanilan finansal oranlar kamuyu
aydilatma platformundan BIST te dokuma, giyim esyas1 ve
deri isletmelerinin 2014-2017 yillarina ait bilango ve gelir
tablosu bilgilerinden saglanistir.

VIKOR yénteminin siibjektif olan en hassas noktasini kriter
agirliklilarinin belirlenmesi asamasi olusturmaktadir. Kriter
agirliklilarinin belirlenmesinde AHP yontemi kullanarak
daha objektif olmasi saglanmistir. AHP yontemindeki en
hassas nokta, kriter agirliklarinin kabul edilebilir sinirlar
icerisinde olup olmadigidir. Bunun i¢inde tutarlilik testi
yapilarak bu hassas nokta asilmistir.

Calismada ilk 6nce, AHP yontemi ile finansal oranlarin
agirliklariin belirlenmesi ve siralamasi yapilmistir. AHP ile
bulunan oran siralamasinda, ilk siray1 satiglarin karliligi
almistir. Piyasa Degeri / Defter Degeri Orani ikinci siray1
almustir. Stok Bagimlilik Orani ise en son sirada yer almustir.

Calismanin ikinci agamasim1 VIKOR yontemi ile BIST te
dokuma, giyim esyasi ve deri isletmelerinde 2014-2017
yillarina ait farkli seviyedeki grup faydasi stratejik agirligina
gore finansal performans hesaplamasi yapilmstir.

2017 yilinda farkli seviyedeki grup faydasi stratejik
agirhigina gore uzlasik ¢oziim genelde SNPAM ve YATAS
isletmeleri arasinda gergeklesmistir.

2016 yilinda farkli seviyedeki grup faydasi stratejik
agirligina gore uzlasik ¢oziimde genelde SNPAM isletmesi
yer almustir.

2015 yilinda farkli seviyedeki grup faydasi stratejik
agirligina gore uzlasik ¢6ziimde genelde BRMEN isletmesi
yer almustir.

2014 yilinda farkli seviyedeki grup faydasi stratejik
agirhigina gore uzlasik ¢oziimde genelde SNPAM isletmesi
yer almustir.

Genel olarak 2014-17 yillar1 itibariyle, SNPAM en iyi
finansal performans: saglayan isletmedir denilebilir.
SNPAM isletmesinin fiili finansal oranlarina bakildiginda,
AHP yontemiyle belirlenmis siralamada en ilk sirada yer
alan satiglarin karliligimin diger isletmelerden en yiiksegi
oldugu goriilmektedir. Literatiir taramasinda yapilan
inceleme sonucunda genel olarak AHP, VIKOR, TOPSIS ve
ELECTRE gibi yontemlerle yapilan sirlamalar degismemis
olup, bu galismada da AHP ve VIKOR yéntemiyle yapilan
siralama yaklagik olarak degismemistir. Yani, AHP ve
VIKOR ile yapilan analiz sonucu ile ayn1 dogrultuda olmast,
yontemlerin  kullanilabilir  oldugunu ve yonlendirici
oldugunu gostermektedir.

Analizde yer alan isletme sahip ve yoOneticilerine finansal
performanslar1 hakkinda bilgi saglamis olmasinin yaninda
potansiyel yatirimcilara da karar siireclerinde fayda
saglayacag distiniilmektedir.

Daha 6zel veya daha genel sonuglar i¢in kullanilan oran
sayilart artirilabilir veya azaltilabilir. Sektor deki daha fazla
isletme analize eklenerek karsilastirma yapilabilecegi gibi
isletmenin kendine rakip gordiigii isletmeleri kapsayacak
daha dar dairede de yapilarak ¢ok O6zel sonuglar elde
edilebilir.
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