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ARASTIRMA MAKALESI / RESEARCH ARTICLE

VERIi ZARFLAMA VE VERiIi MADENCILIGi iLE BiST GIDA iCECEK ENDEKSI
KAPSAMINDAKI FIRMALARIN ETKINLIiK ANALIZI

THE EFFICIENCY ANALYSIS OF COMPANIES ON BIST FOOD BEVERAGE
INDEX BY USING DATA ENVELOPMENT AND DATA MINING

Ogr. Gor. Senol BARDI!
(074

Isletme faaliyet alanlarimin belirlenmesinde ulusal ve uluslararasi ekonomik kosullarm belirleyici oldugu
giiniimiizde, firmalarin varliklarini ve kaynaklarini daha etkin kullanmalarini gerektirmistir. Finansal basarisizlikla
kargilagmak istemeyen firmalar gelecekteki faaliyetleri ile ilgili stratejik planlarini yapmadan once gegmis
donemlerdeki performanslarini analiz ederek {istiin ve zayif yonlerini belirlemek zorundadir. Bu ¢alismanin amact
BIST’e kayith Gida Icecek Endeksi kapsaminda yer alan 22 firmanin Veri Zarflama Analizi (VZA) ile firma
etkinliklerinin belirlenmesi ve firma etkinliklerini etkileyen firma i¢i 6nemli degisken veya degiskenlerin Veri
Madenciligi teknikleri ile tespit etmektir. Bu amagla firmalarin 2014 — 2018 yillarina ait mali tablolarindan 8 adet
oran hesaplanmustir. Girdi degiskenleri olarak cari oran, asit-test orani, kaldira¢ orani, kisa siireli borg / toplam
aktifler orani, duran varlik / toplam aktifler orani, uzun siireli borg / toplam aktifler; ¢iktt degiskenleri olarak da
net kar marj1 ve aktif karlilik se¢ilmistir. Etkin ve etkin olmayan firmalar VZA kullanilarak bulunmustur. Analiz
sonucu 2014 yilinda 11, 2015 yilinda 9, 2016 yilinda 17, 2017 yilinda 7 ve 2018 yilinda 11 firmanin etkin oldugu
bulunmustur. Firmalarin etkinliklerine etki eden en 6nemli degiskenin Yapay Sinir Aglar1 ve C5.0 Karar Agaci
Teknigine gore net kar marj orani oldugu sonucuna varilmustir.

Anahtar Kelimeler: Etkinlik, Veri Zarflama Analizi, Veri Madenciligi.
JEL Simiflandirma Kodlari: C38, M20, C38.

ABSTRACT

Today, when national and international economic conditions are determinant in the determination of business
activities, it is necessary for companies to use their assets and resources more effectively. The firms that do not
want to face financial failure must identify their strengths and weaknesses by analyzing their performance in past
periods before making strategic plans for their future activities. The aim of the study is to investigate and to
determine the efficiency of 22 firms in BIST Food and Beverage Index by Data Envelopment Analysis (DEA)
using efficiency scores of firms, and to determine the important in-firm variable or variables that effect the
efficiency of firms through data mining techniques. For this aim 8 financial ratios are calculated by using the
financial statements for the years 2013-2017. In the analyzes, 6 input variables, namely current ratio, acid-test rate,
leverage rate, short term dept / total assets rate and fixed assets / total assets rate, long term dept / total assets rate;
2 output variables, total asset profitability and net profit margin, are used. By applying Data Envelopment Analysis
efficient and inefficient firms are found. As a result of the study, 11 firms in 2014, 9 firms in 2015, 17 firms in
2016, 7 firms in 2017 and 11 firms in 2018 are found to be efficient. It is concluded that the most important variable
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affecting the effectiveness of the firms is net profit margin ratio according to Artificial Neural Networks and C5.0
Decision Tree technique.

Keywords: Efficiency, Data Envelopment Analysis, Data Mining.
JEL Classification Codes: C38, M20, C38.

1. GIRiS

Giliniimiizde devletlerin oldugu gibi isletmelerin de dis cevrelerinden soyutlanarak ekonomik faaliyetlerini
stirdiirmeleri imkansiz hale gelmistir. Hig¢ siiphesiz bu stirece katkisi olan en biiylik faktor kiiresellesme olgusudur.
Teknolojik gelismeler isletmelerin rekabet alan ve gesitliligini de dogurmustur. Isletmelerin ekonomik hayat
icerisinde kalmalar1 sosyal, beseri ve finansal imkanlarini en iyi bir sekilde yonetmelerini gerekli kilmaktadir. Aksi
takdirde finansal basarisizlik kaginilmaz olmaktadir. Bu agidan igletmelerin mevcut imkanlarini etkin kullanmalari
onemlidir. Etkinlik, girdileri ne derece iyi kullanarak ¢ikti olusturabilmeyi ifade eden bir kavram olarak
tamimlanmaktadir. Daha kisa bir ifade ile en az girdi kullanarak en fazla ¢ikt1 elde etmektir (Cihangir, 2004: 164).
Firma etkinlik analizlerinin en 6énemli faydalarindan birisi, her firmanin i¢inde bulundugu sektordeki en etkin firma/
firmalarin etkinlik derecelerini gérmek ve gerekli diizenlemeleri ona gore almaktir. Firmalarin etkinliklerinin
6lgtimiinde kullanilan rasyo analizi, en basit olan yontemlerden birisidir. Rasyo analizinden bagka parametrik ve
parametrik olmayan yontemler de kullamlmaktadir (Bilisik, 2015: 288). BIST’e kayith Gida Igecek Endeksi
kapsaminda bulunan 22 firmanin etkinliklerini VZA ile 6lgmek ve firma etkinliklerini etkileyen firma igi
degiskenlerin Veri Madenciligi tekniklerinden olan C5.0 Karar Agaci ve Yapay Sinir Aglar1 (YSA) ile tespit etmek
bu ¢alisgmanin amaglaridir. 22 igletmeye ait cari oran, asit test orani, kaldirag orani, net kar marj1, aktif karlilik, kisa
stireli borg / toplam aktifler orani, duran varlik / toplam aktifler orani, uzun stireli borg / toplam aktifler orani aragtirma
kapsamina alinmistir. Calismada ilk olarak, literatiir 6zeti verilmis; ikinci olarak VZA analizi, C5.0 karara agaci1 ve
YSA yontemleri ile ilgili agiklamalara yer verilmistir. Son olarak ¢ikt1 yonelimli CCR modeli kullanilarak firmalarin
etkinlik dereceleri hesaplanmuistir. VZA’nde kullanilan degiskenlerin hangi veya hangilerinin daha 6nemli oldugunu
C5.0 ve YSA ile tespit etmek i¢in analizler yapilmustir. Son boliimde, bulunan sonuglar degerlendirilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

VZA, kamu kurumlarinin teknik verimliligini 6l¢gmek i¢in ilk olarak Charnes, Cooper ve Rhodes (1978) tarafindan
kullanilmugtir. VZA, daha sonra pek ¢ok alanda (okullar, hastaneler, silahli kuvvetler, belediyeler, madencilik, tarim,
vb.) karar verme birimlerinin (KVB) etkinligini 6l¢mek i¢in uygulama alan1 bulmustur (Beasly, 2000: 1).

Kayalidere ve Kargin (2004), IMKB’de 2002 yilinda iki farkl sektérde ¢alisma yapmuslardir. Cimento sektorii iin 15,
Tekstil sektorii icin 27 firmanin finansal verilerini kullanarak girdiye yonelik CCR analizini iki sekilde yapmuslardir.
Birinci analizde 2 girdi ve 2 ¢ikt1 degiskeni kullanmislardir. Bu degiskenler personel sayisi, toplam aktif, net satiglar
ve net kardur. ikinci analizde birinci analizden farkl olarak girdi degiskeni i¢in toplam aktif yerine maddi duran varlik
degeri alinmigtir. Analiz sonucunda, ¢imento sektoriinde 3 tekstil sektoriinde 4 firma etkin bulunmustur.

Tepe (2006), Tirkiye’de faaliyet gosteren bir fast-food sirketinin 20 adet restoran verileri kullanilarak karar
birimlerinin etkinlikleri VZA ile 6lgiilmistiir. Analizde 4 adet girdi 3 adet ¢ikt1 degiskeni kullanmilmustir.

Karsak ve Iscan (2007) IMKB’de 14 sirket ile g¢imento sektorii icin 1997 yili verilerini kullanarak yaptiklar:
caligmada ¢ikt1 yonelimli VZA’y1 kullanmiglardir. 4 adet girdi ve 2 adet ¢ikt1 degiskeni kullanarak 5 sirketin etkin
olduklar1 sonucuna varmiglardir.

Yalama ve Sayim (2008), imalat sektoriindeki firmalarin etkinliklerini hesaplamak i¢in 2005 donemine ait verileri
kullanmuslardir. Etkinlik tespitinde VZA yontemini kullanmiglardir. 8 adet girdi ile yaptiklar1 galismada 6z
sermaye ve aktif karhilik degiskenlerini ¢ikti degiskeni olarak kullanmiglardir. 157 firma igin etkinlik skorlart
hesaplanarak sektoriiniin ortalama etkinlik degerini %83,94 olarak bulmuslardir.

Lorcu (2010), 14 otomotiv ve yan sanayi firmasinin yer aldig1 ISO 500 kapsamindaki firmalarin 2003-2007 faaliyet
donemi icin toplam faktor verimliliklerini ve nedenlerini MTFV indeksi ile incelemistir. Calisan sayis1 ve net aktif
toplamu girdi; ihracat, vergi dncesi kar ve briit katma deger miktarlari ¢ikt1 degiskenleri olarak kullanilmustir.
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Seyrek ve Ata (2010), Tiirkiye’deki 20 adet mevduat bankasinin 6 yillik (2003-2008) finansal oranlarini kullanarak
banka etkinlikleri VZA ile dlglilmiistiir. C5.0 karar agact algoritmasinin kullanildigi ¢aligmada, banka etkinlik

tahmininde 2 degiskenin (Toplam Krediler / Toplam Mevduat, Diger Faaliyet Giderleri / Toplam Faaliyet
Gelirleri) 6nemli performans 6l¢iitii oldugu sonucuna varmiglardir.

Soba, Akcanli ve Erem (2012), Tas-Toprak sektorii i¢in yaptiklari 3 yillik (2008-2010) ¢alismada 26 firma igerisinde 6
firma tiim y1l goreli etkin firma olarak bulmuslardir. 2008-2010 dénemi igin Metal Egya, Makine ve Gere¢ Yapim
sektoriindeki 25 firmamn 2008-2009 dénemi i¢in goreli etkin firma sayis1 9, 2010 yili i¢in 11 olarak tespit etmiglerdir.
Calismada VZA ve TOPSIS yontemleri kullamlmustir. VZA ile yapilan ¢alismada 4 girdi 3 ¢ikt: degiskeni kullanilmistir.

Yavuz ve Isci (2013), CCR, BCC ve Toplamsal Yontemleri kullanarak ilk 500 firma arasinda bulunan 25 gida
sektorii firmanin goreli etkinlikleri 6l¢gmiislerdir. 3 yilin etkinlik ortalamast %77 olarak bulunmustur.

Bakirci, Shiraz ve Sattary (2014), iki girdi ve ti¢ ¢ikt1 degiskeni ile yaptiklar1 ¢alismada demir, ¢elik metal ana
sanayi sektorii icerisinde Eregli Demir Celik firmasinin her iki yontemde de ilk sirada yer aldiklart sonucuna
varmislardir. Calismada VZA ve TOPSIS yontemlerini kullanmiglardir.

Akbulut ve Rengber (2015), BIST’e kayith cimento sektdriindeki 17 firmanin etkinliklerini VZA yéntemini
kullanarak hesaplamislardir. Bunun yaninda firmalarin etkinliklerinin tespitinde hangi finansal oranlarin 6nemli
oldugunu gormek i¢in Lojistik Regresyon Analizi yapilmis; MDV/OZK, ADH ve NKM degiskenlerinin teknik
etkinligi agiklama giiclini %56,6; MDV/OZK, ADH, NKM ve BO degiskenlerinin toplam etkinligi agiklama
giiclinii %65,8 olarak hesaplamiglardir.

Akyiiz, Yildinnm ve Balaban (2015), VZA’nin kullanildigi ¢alismada firmalarin etkinlikleri 2012 yili igin
hesaplanmustir. Kagit, Kagit Uriinleri, Basim, Yayin Sektoriindeki 16 firmanin etkinlik analizi i¢in 5 adet girdi 2
adet cikt1 degiskeni kullanilmustir. Firma etkinlikleri 6lgege gore sabit getiri varsayimi altinda CCR modeline gore
sektor ortalama etkinlik skoru %60,8 olarak bulunmustur.

Geyikgi ve Bal (2015), Toptan ve Perakende Ticaret firmalarini etkinlik 8l¢iimii icin VZA kullanilmistir. Ug girdi
ve iki ¢ikt1 degiskeni ile 2011, 2012 ve 2013 yili 16 firma icin etkinlik dl¢iimleri yapilmustir. Ug yil i¢in ortalama
etkinlik degeri CCR, BCC 6l¢egine gore %67,19 ve %80,24 olarak bulunmustur.

Alimohammadlou ve Mohammadi (2016), iran ¢imento sektdriinde faaliyet gdsteren 20 firmamn 2012-2013
verileri ile 4 adet girdi, 3 adet ¢ikt1 degiskeni kullanilarak, MTFV endeksi ile firma etkinlik dereceleri 6l¢iilmiistiir.

Kaya ve Coskun (2016), VZA ile Gida, I¢ki ve Tiitiin sektoriindeki 17 isletmenin etkinlikleri dliilmiistiir. 5 girdi ve 2
cikt1 degiskeni kullanilmistir. CCR modeli ile yapilan analizde 2 firma tiim donemde etkin iken tiim donemde etkin
olmayan firma bulunamamistir. Analiz dénemi igerisinde en diisiik etkinlik ortalamasi 2013 yil1 olarak hesaplanmustir.

Kogyigit (2016), Borsa Istanbul’a kayitli 13 adet ¢imento firmalarinin 2009-2013 doénemine ait etkinliklerini
6lgmek amaciyla alti girdi ve ii¢ ¢ikt1 belirlemis; CCR ve BCC modellerini kullanarak firma etkinliklerini
Olgmiistiir. Ortalama etkinlik CCR modeline gore %27,69 BCC modeline gore %84,62 olarak bulunmustur.
Calismanin yapildig: tiim yillar i¢in 2 firmanin etkin oldugu sonucuna varilmstir.

Arabacioglu ve Unal (2017), Borsa Istanbul (BiST)’da Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Sektdrii igin yapilan
calismada 2 girdi ve 6 ¢ikt1 degiskeni kullanilmistir. VZA’nde kullanilan degiskenlerin firmalarin etkinliklerinin
tespitinde onemli olup olmadiklarini test etmek icin sirali lojistik regresyon analizi uygulanmistir. 7 degiskenin
anlamli etkisi oldugu bulunmustur. Arastirma 2013-2016 dénemi ve 22 firma ile yapilmustir.

Benli ve Karaca (2017), iSO 500 kapsaminda faaliyet gdsteren sanayi firmalarindan 15 firma segilerek bu
firmalari 2008 yil1 kriz 6ncesi ve sonrasindaki etkinlikleri 6l¢lilmiistiir. VZA modellerinden olan girdi egilimli
Olcege gore sabit getirili model kullanilmigtir. 4 adet girdi ve net kar marj1 ¢ikt1 degiskeni olarak secilmistir.
Krizden 6nce bir, krizden sonra iki firmanin etkin oldugu sonucuna varmislardir.

Akin (2018), BIST te islem goren dokuma sektoriinde faaliyet gosteren 17 firmanin 2013-2017 yillari igin firma
etkinlikleri ve Malmquist Toplam Faktor Verimlilik (MTFV) endeksi hesaplamalar: yapilmstir. 6 degisken girdi
aktif karlilik ve satis karlilig1 ¢ikti degiskeni olarak kullanilmustir. Tiim yillarda %100 etkinlige sahip bir firma
tespit edilmistir.

Ozgelik ve Aver Oztiirk (2019), 2015-2017 yillar arasinda BIST Gida, Igecek Endeksinde faaliyet gsteren 22
firmanin 3 yillik verilerini kullanmistir. 3 girdi ve 4 ¢ikt1 degisken secilerek VZA modellerinden olan CCR ve
BCC modelleri ile analizler yapilmistir. Girdi degiskenleri olarak Satislarin Maliyeti / Satis Hasilati, Yonetim

187



Siileyman Demirel Universitesi Vizyoner Dergisi, Yil: 2020, Cilt: 11, Say:: Ek, 185-199.

Sileyman Demirel University Visionary Journal, Year: 2020, Volume: 11, No: Supplement, 185-199.
Gideri /Satis Hasilati, Pazarlama Gideri /Satis Hasilat1; gikt1 degiskenleri olarak da Aktif ve Oz Kaynak Karliligi,
Net Kar ve Faaliyet Kar Marj1 alinmistir. Kullanilan modellere gore tiim yillarda 4 firma etkin bulunmustur.

Yasar (2019), BIST 100’de faaliyet gosteren imalat isletmelerinin etkinliklerini 6lgmek icin 2010-2017 yillarini
kapsayan ¢aligma doneminde 37 isletmeye ait 11 degisken (7 girdi, 4 ¢ikt) kullamlmistir. VZA nin girdi odakli
modelleriyle imalat igletmelerinin CCR-l, BCC-I, dlgek etkinlik, siiper etkinlik ve Malmquist toplam faktor verimlilik
endeks degerleri hesaplanmustir. Her ti¢ modelde de tiim yillar etkin olan ii¢ isletme bulunmugtur. BCC-l1 modeliyle
yapilan teknik etkin isletme sayist CCR-I modeliyle yapilan toplam etkin isletme sayisindan fazla bulunmustur. CCR-I
modeli ile bulunan etkin olmayan isletmelerin etkinsizlik nedeni uygun 6lgekte calisilmamasi olarak tespit edilmistir.

Neilan (2020), BIST te islem géren 14 teknoloji firmast ile yapmus oldugu iki donemli ¢alismada insan Sermayesi
Personel Sayist ile Yapisal Sermaye Maddi Olmayan Duran Varliklar ile Miisteri Sermayesi Pazarlama Giderleri
ile iligskilendirerek 3 girdi; Donem Kar1 ve Satis Geliri olarak da 2 ¢ikt1 degigkeni se¢ilmistir. Girdi yonelimli CCR
ve BCC modellerini kullanilarak yapilan analizlere gore firmalarin 2018 yilinda 2017 yilina gore entelektiiel
sermaye bilegenlerini daha etkin kullandiklart sonucuna varilmistir.

3. ARASTIRMANIN AMACI, KAPSAM VE KISITLARI

Calismanin amaci, arastirma kapsaminda olan firmalarin etkinliklerini 6l¢mek, etkinligi belirleyen finansal
oranlarin neler olduklar1 ve bu oranlarin énem diizeylerinin tespit edilmesidir. Bu amacla BIST Gida Icecek
Endeksi kapsaminda bulunan 22 firma ile ¢alisilmistir. Birinci asamada her firmanin etkinlik degerleri
hesaplanmistir. Firmalarin etkinliklerinin tespitinde VZA kullanilmistir. VZA ile isletmelerin toplam etkinlik
diizeyleri hesaplanmistir. Etkin ve etkin olmayan firmalar belirlendikten sonra veri madenciligi teknikleri
kullanilarak etkinligin belirlenmesinde 6nemli olan finansal oranlarin neler olduklari tespit edilmeye ¢alisiimustir.

Firmalarin mali tablolar1 Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) sitesinden (www.kap.org.tr/) saglanmistir.
Firmalarin etkinliklerini 6lgmek amaciyla 2014 — 2018 donemine ait 5 yillik Bilango ve Gelir Tablolarindan elde
edilen veriler analiz edilmistir. Caligmaya dahil edilen firmalarin listesi asagida verilmistir.

Tablo 1. Calisma Kapsaminda Olan Firmalar

Firma Kodu Firma Adi Borsa Kodu
F1 ANADOLU EFES BIRACILIK VE MALT SANAYT A.S. AEFES
F2 A.V.0.D. KURUTULMUS GIDA VE TARIM URUNLERI A.S. AVOD
F3 BANVIT BANDIRMA VITAMINLI YEM SANAYI A S. BANVT
F4 COCA-COLA ICECEK A.S. CCOLA
F5 ERSU MEYVE VE GIDA SANAYT A.S. ERSU
F6 KENT GIDA MADDELERI SANAYI VE TICARET A.S. KENT
F7 KEREVITAS GIDA SANAYI VE TICARET A.S. KERVT
F8 KONFRUT GIDA SANAY] VE TICARET A.S. KNFRT
F9 KRISTAL KOLA VE MESRUBAT SANAYI TICARET A.S. KRSTL

F10 MERKO GIDA SANAYI VE TICARET A.S. MERKO
F11 OYLUM SANAI YATIRIMLAR A.S. OYLUM
F12 PENGUEN GIDA SANAYI A.S. PENGD
F13 PINAR ENTEGRE ET VE UN SANAYI A S. PETUN
F14 PINAR SU VE ICECEK SANAYI VE TICARET A.S. PINSU

F15 PINAR SUT MAMULLERI SANAYT A.S. PNSUT
F16 TAT GIDA SANAYT A.S. TATGD
F17 TAZE KURU GIDA SANAYI VE TICARET A.S. TKURU
F18 TUKAS GIDA SANAYI VE TICARET A.S. TUKAS
F19 TURK TUBORG BIRA VE MALT SANAYI A.S. TBORG
F20 ULUSOY UN SANAYI VE TICARET A.S. ULUUN
F21 ULKER BISKUVI SANAYT A S. ULKER
F22 VANET GIDA SANAYI IC VE DIS TICARET A.S. VANGD

188



Siileyman Demirel Universitesi Vizyoner Dergisi, Yil: 2020, Cilt: 11, Say:: Ek, 185-199.
Sileyman Demirel University Visionary Journal, Year: 2020, Volume: 11, No: Supplement, 185-199.
Tablo 2’de analizde kullanilan girdi ve ¢iktt degiskenleri ile tanimlart verilmistir. Caligmada kullanilan

degiskenlerin se¢iminde literatiirdeki ¢aligmalardan faydalanilmistir. Alti oran girdi, iki oran ¢ikti olarak
belirlenmistir.

Tablo 2. Girdi ve Cikt1 Degisken Tanimlari

Degisken Ad1 Kodu Degisken Tanimlar:

Cari Oran (CO) Gl Dénen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Asit-Test Oran1 (ATO) G2 (Donen Varliklar- Stoklar) / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Kaldirag Orani (KO) G3 Kisa ve Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / Aktif Toplam
Kisa Vadeli Borglar /Aktif Toplam (KVBO) G4 Kisa Vadeli Borglar /Aktif Toplam

Uzun Vadeli Borglar /Aktif Toplam (UVBO) G5 Uzun Vadeli Borglar /Aktif Toplam

Maddi Duran Varliklar / Aktif Toplam (MDVO) G6 Duran Varliklar / Aktif Toplam

Aktif Karhilik Oran1 (AKO) C1 Net Kar / Aktif Toplam

Net Kar Marj1 (NKM) C2 Net Kar / Net Satiglar

Analiz kapsaminda olan 22 firmanin 2014-2018 yillar1 arasindaki bilancolar1 ve gelir tablolar1 incelenerek elde
edilen veriler analiz edilmistir. VZA’nde karar birim sayisi, girdi sayisi ile ¢ikti sayis1 toplaminin bir fazlasi ve
degisken sayisinin en az iki kati olmalidir (Boussofiane, Dyson ve Thanassoulis, 1991: 1-15 aktaran Kayalidere
ve Kargin 2004: 205). VZA’nm giivenirliligi i¢in s6zii edilen bu iki kisitta saglanmistir (6+2+1=9<22) ve
22>2(6+2). VZA, degiskenlerin negatif olmama varsayimina dayandigindan negatif deger iceren degiskenlerin
degerini pozitif hale getirebilmek i¢in negatif en diisiik degere sahip olan veri 0,0001 kabul edilmis ve o yila ait
tiim veriler i¢in basit bir toplama iglemi yapilmigtir (Demir ve Gengtiirk, 2006: 65, Demirci, 2012: 92).

VZA i¢in DEAP 2.1, YSA ve C5.0 Karar Agact Algoritmasi icin SPSS Modeler 18.0 paket programlari
kullanilmistir.

4. ARASTIRMANIN YONTEMI
4.1. Veri Zarflama Analizi

Veri Zarflama, ¢oklu giris ve ¢ikis ile karakterize edilen herhangi bir islem veya birimin verimliligini 6l¢mek i¢in
matematiksel programlamaya dayali bir yontemdir (Boles, Donthu ve Lohtia, 1995: 37). Baska bir tanima gore
VZA, benzer ozelliklere sahip birden fazla girdi, ¢ikt1 lizerinde islem yapan KVB’lerinin goreli etkinliklerinin
belirlenmesi igin kullanilan parametrik olmayan bir yontemdir (Seyrek ve Ata, 2010: 70). VZA, homojen olduklar
kabul edilen karar verme birimlerinin (KVB) kendi aralarinda karsilastirilmaya dayanir. Goreli etkin olan bir karar
birimleri etkin sinirda bulunmaktadirlar. Etkin olmayan karar birimleri igin referans kiimesi ve hedef degerler
belirlendikten sonra etkin olmayan KVB’leri i¢in iyilestirme islemleri yapilir.

VZA’nde degisik tiirde modeller bulunur. Arastirmanin kapsami ve kullanilacak varsayimlar modelin tiiriinii
belirlemektedir (Ozden, 2008: 170).
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Veri Zarflama Analizi
VZA)
|
h 2 v
Varsayims 1 Olgege Gore Sabit Getini Olgege Gore Degisken Getini
U | |
v L 2 L 4 Y Y L4
T N Girdi S Gikt1 Girda ST Gkt
Yoénellm = Yonelimli Yonelimsiz Yomelimli Yonelimli Yonelimsiz Youelimli
Iy v v v v v v
| Girdi o Cikts Girdi Cikts
Model Yénelimli Yonelimsiz Yonelimli Yonelimh Toplamsal Yonelimli
CCR CCR BCC BCC

Sekil 1. Veri Zarflama Analizi Modelleri
Kaynak: (Ozden, 2008: 170).

CCR (6lgege gore sabit getiri) modeli Charnes vd., (1978), BCC (6lgege gore degisken getiri) Banker, Charnes ve
Cooper (1984) tarafindan gelistirilmislerdir. Olcege gore sabit ve degisken getiri modellerinin, girdi ve ¢ikti
yonelimli olmak tizere ¢esitleri vardir. KVB’lerinin girdiler lizerinde denetimlerinin hi¢ olmadigi veya ¢ok az
oldugu sartlarda ¢ikti yonelimli; tersi durumda girdi yonelimli model kullanilmalidir (Ozden, 2008: 170).
Arastirmada firmalarin etkinlik derecelerinin hesaplanmasinda CCR (dlgege gore sabit getiri) modeli
kullanilmustir. Charnes, Cooper ve Rhodes (CCR) tarafindan gelistirilen modelin amaci, toplam agirliklandirilnmis
¢iktinin toplam agirliklandirilmig girdiye oranini maksimize etmektir (Charnes vd., 1978: 429-444).

=

Z U Yrk

r=1
Makh, = —— Q)
Z Vire A
i=1
hj : k karar biriminin etkinligi
Uk : k karar biriminin r ¢iktilar i¢in agirligi
Vik : k karar biriminin i girdileri i¢in agirligt
Yrk : k karar biriminin r. ¢ikt1 degeri
Xik : k karar biriminin i. girdi degeri
S : ¢cikt1 sayis1
m : girdi sayist
r : 1 inci ¢1kt1 sayis1

i »iinci girdi sayisi
4.2. Yapay Sinir Aglan

Yapay Sinir Aglarinin (Artificial Neural Networks) literatiirde kabul gérmiis ortak bir tanimi olmamakla birlikte
YSA, biyolojik sinir aglarmin karakteristiklerine benzer sekilde ¢aligan ve biyolojik sinir aglarini taklit eden bir
bilgi isleme sistemidir (Elmas, 2003: 23). Bagka bir tanima gére YSA, biyolojik sinir sistemini taklit eden
matematiksel bir modeldir (Singh ve Chauhan, 2010: 37). YSA, en yalin hali ile ifade edilecek olursa, insan
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beyninin ¢aligma seklinden yararlanilarak olusturulmus bir veri isleme teknigidir. YSA, biyolojik néronlarin
benzeri olan yapay sinir hiicrelerinden meydana gelmektedir. Parametrik olmayan modellerden olan YSA, bir veri
grubundaki verilerle 6grenme (egitim) ger¢eklesmekte, bulunan sonuglar bagka bir veri grubunda test edilmektedir

(Keskin, 2002: 69). YS aglarinin “en gii¢lii 6zelligi’’, veriler arasindaki baglantilari 6grenebilmesidir (Torun,
2007: 47).

Input layer Hiddemn layer Output layer

Sekil 2. Yapay Sinir Aglar1 Yapist
Kaynak: (Singh ve Chauhan, 2010: 40).

Sekil 2’de goriildiigii gibi bir YSA, girdi (Input Layer), gizli (Hidden Layer) ve ¢ikt1 (Output Layer) katmani olmak
iizere li¢ katmandan olusmaktadir. Her katmanda bir veya birden fazla beyindeki noronlar1 simule eden islem
elemani bulunmaktadir. Birinci katman, verilerin modele sunuldugu katmandir. Girdi katmani, dig ortamdan alinan
giris bilgilerini gizli katmana génderen ndronlardan olusmaktadir. D1 ortamdan gelen bu girdiler ham verilerden
olusurlar. Gizli katman bir veya birden fazla katmandan olusur. Gizli ve ¢ikt1 katmaninda, girdi katmanindan gelen
veriler, islem elemanlar1 arasindaki agirliklar ile ¢arpilarak (w) toplama fonksiyonu yardimu ile agirlikli
ortalamalar elde edildikten sonra transfer fonksiyonu vasitasi ile ¢iktilara doniistiiriiliirler. Toplama fonksiyonu
asagidaki gibi ifade edilir:

y = Xito Wi * X; 2

Gizli katman sayist ile iglem elemani sayilart deneme yanilma yolu ile tespit edilirler. Gergek degerler ile YSA’nin
yapmis oldugu tahmin degerlerinin karsilastirilmasi ile YSA mimarisi belirlenir (Eren ve Turp, 2011: 400).

4.3. C5.0 Karar Agaci Algoritmasi

Veri Madenciligi yontemlerinden birisi olan karar agaclari, siniflandirma ve tahmin etme amaci igin kullanilan bir
tekniktir. Karar agaci teknikleri hangi degiskenlerin 6nemli oldugunu belirlemesi, parametrik olmayan modeller
olmasi, varsayimlara ihtiyag duymamasi ve degiskenler arasindaki iligkiyi gorsel olarak sunmasi gibi ¢esitli
Ozelliklere sahiptirler (Tek, 2012: 35). Tahminleme ve tanimlayici niteliklere sahip olan karar agaglari,
kuruluslarinin ve yorumlanmalarinin kolay olmalari, veri tabanlarina kolayca entegre olmalari, diisiik maliyetli,
daha giivenilir olmalar1 nedeniyle en ¢ok kullanilan siniflandirma tekniklerinden birisidir (Calis, Kayapinar ve
Cetinyokus, 2014: 5; Olafsson ve Wu 2008: 1436). En sik kullanilan karar agaglar1 ID3, C4.5, C5.0, CART,
CHAID ve QUEST algoritmalaridir (Cahs vd., 2014: 3). Algoritma sonuglarimin yorumlama kolayhigi, agag
tiiretme sayilarina gore degisebilmektedir. CHAID algoritmasinin yorumlanmasi ¢oklu agag tiirettiginden kolay
olmamaktadir. Bu ¢alismada C5.0 algoritmast kullanilmistir. C5.0 algoritmasinin se¢ilme nedeni ikili ayrim
yapmasi, kural olugturmanin kolaylig1 ve kolay yorumlamaya imkan vermesidir.

5. UYGULAMA

Caligmanin bu boliimiinde 6nce VZA kullanilarak 22 firmanin etkinlik degerleri bulunmustur. Sonraki agsamada,
firmalarin siniflandirma basarisi i¢in Veri Madenciligi yontemlerinden olan YSA ve C5.0 karar agaci teknikleri
uygulanmigtir. Firmalarin siniflandirma ¢aligmasinin amaci, etkinlik olglimiinde 6nemli olan girdi ve ¢ikti
degiskenlerin tespit ve 6nem diizeylerinin belirlenmesidir. YSA ve C5.0 teknikleri ile gelistirilen modeller, sadece
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tizerinde gelistirildikleri verilere (egitim seti) 6zgili olmamakta daha 6nce modellerin hi¢ gdrmedigi veriler (test
seti) lizerinde performanslart 6lgiilmiistiir.

5.1. Firma Etkinliklerinin Analizi — Veri Zarflama Analizi

Agirlhiklandirilmis ¢iktinin agirliklandirilmis girdi toplamina orani, VZA’nde etkinlik olarak ifade edilmektedir
(Boles vd.,1995: 38). Cikt1 odakli CCR modeli, girdi diizeyini degistirmeden, bu girdi diizeyi ile karar verme
birimini en etkin duruma getirebilmek icin ¢iktilarin ne kadar artirtlacagini aragtiran bir modeldir. Cikt1 odakl
CCR modelinin girdi odaklt modelden farki, agirliklandirilmis girdinin agirliklandirilmis ¢iktiya oraninin
minimize edilmesine dayanir. Firmalarin 2014-2018 yillar1 arasi etkinlik skorlar1 Tablo 3’de verilmistir.

Tablo 3. Firmalarin 2014-2018 Yillar1 Etkinlik Skorlar1

Borsa Kodu 2018 Ref. Olma 2017 Ref. Olma 2016 Ref. Olma 2015 Ref. Olma 2014 Ref. Olma Re;l.-cgllma
(KVB) Sayist Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Saysi
AEFES 0.935 0 0.612 0 1.000 1 0.938 0 0.906 0 1
AVOD 0.779 0 0.511 0 1.000 0 0.805 0 0.967 0 0
BANVT  0.839 0 1.000 12 1.000 1 1.000 5 1.000 2 20
CCOLA 0.843 0 0.592 0 0.963 0 0.786 0 0.919 0 0
ERSU 1.000 0 1.000 2 1.000 1 0.644 0 0.825 0 3
KENT 0.992 0 0.803 0 1.000 0 0.915 0 0.803 0 0
KERVT 0.747 0 0.513 0 1.000 0 0.429 0 0.990 0 0
KNFRT  1.000 5 1.000 6 1.000 4 1.000 6 1.000 4 25
KRSTL 0.558 0 0.704 0 0.963 0 0.949 0 1.000 0 0
MERKO  0.187 0 0.001 0 1.000 0 1.000 0 1.000 0 0
OYLUMM 1.000 0 0.419 0 1.000 1 0.913 0 1.000 5 6
PENGD 0.962 0 0.508 0 1.000 0 1.000 1 0.827 0 1
PETUN 1.000 4 1.000 6 1.000 3 1.000 8 1.000 7 28
PINSU 1.000 2 0.397 0 1.000 0 0.915 0 0.938 0 2
PNSUT 1.000 3 0.728 0 1.000 0 0.988 0 1.000 0 3
TATGD 0.969 0 0.821 0 0.942 0 0.937 0 1.000 6 0
TKURU 0.295 0 0.728 0 0.890 0 0.454 0 0.015 0 0
TUKAS 1.000 6 0.699 0 1.000 1 1.000 8 0.254 0 15
TBORG 1.000 4 1.000 7 1.000 3 1.000 6 1.000 3 23
ULUUN 1.000 1 1.000 2 1.000 0 1.000 0 1.000 3 6
ULKER 1.000 4 0.658 0 1.000 0 1.000 1 0.825 0 5
VANGD  1.000 0 1.000 8 0.001 0 0.554 0 1.000 4 12

Ortalama  0.869 0.713 0.944 0.874 0.876
1.000<Etkin olmayan firmalar, 1.000=Etkin firmalar

Tablo 3 incelendiginde aragtirma donemi olan 5 yillik siireg igerisinde tiim yillar KNFRT, PETUN, TBORG,
ULUUN etkin olan firmalar olarak bulunmustur. Etkin ¢ikan firmalarin derecelendirilmelerinde, referans alinma
sikliklar1 dikkate alinmaktadir (Yalama ve Sayim, 2008: 98). Etkin olan PETUN firmasi, etkin olmayan firmalar
tarafindan en ¢ok referans (28) alman firma oldugu tablodan goriilmektedir. Ayni sekilde etkin olan ULUUN
firmasi, etkin olmayan firmalar tarafindan en az referans (6) alinan firma olmustur. En fazla referans olma sayis1
(20) siralamasinda 4. sirada yer alan BANVT firmasi, tiim yillar etkin olmasina kargin ¢alismanin son yili olan
2018 yilinda etkinligini kaybetmistir. Tablo 4’de etkin olmayan firma sayis1 2016 yilinda 5 adet iken 2017 yilinda
15’e yiikselmistir. Tiim yillarin en yiiksek etkinlik ortalamasi 2016 yil1 i¢in 0,944 iken en diisiik etkinlik ortalamasi
2017 yili igin 0,713 olarak hesaplanmistir. Tiim yillar etkinlik ortalamasi en diisiik ¢ikan firmalar TKURU
(0,4764), MERKO (0,6376), VANGD (0,7110), KERVT (0,7358, TUKAS (0,7906) olarak tespit edilmistir.
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Tablo 4. Firmalarin 2014-2018 Yillar1 Etkinlik Skor Sonuglar

2018 2017 2016 2015 2014
Etkin Firma Sayis1 11 7 17 9 11
Etkin Olmayan Firma Sayis1 11 15 5 13 11
Tim Yillar Etkin Olan Firma Sayist 4
Tiim Firmalarm Etkinlik Ortalamasi 0.869 0.713 0.944 0.874 0.876
Etkin Olmayan Firmalarin Minimum Etkinlik Degeri 0.187 0.001 0.001 0.429 0.015
Etkin Olmayan Firmalarin Maksimum Etkinlik Degeri 0.992 0.821 0.963 0.988 0.990

Tablo 5°de tiim yillar etkin olan KNFRT, PETUN, TBORG ve ULUUN firmalari ile etkin ve etkin olmayan
firmalarin analiz dénemi itibari ile finansal oran ortalamalari verilmistir. Tiim yil etkin olan firmalarin net kar
marj1 ortalamasi ile etkin olmayan firmalarin net kar marji ortalamasi arasinda 3 kat, aktif karlilik ortalamasi
arasinda 7 kat fark bulunmaktadir. Etkin olan firmalar varliklarini etkin olmayan firmalara gore ¢ok daha verimli
kullandiklar1 s6ylenebilir. Tiim y1l etkin olan firmalarin aktifler icindeki duran varlik orani etkin olmayan firmalara
gore %41 daha diisiiktiir. Duran varliklarin likiditesi diisiik ve riski yiliksek oldugundan firmalarin karlilik
oranlarmi diisiirebilmektedir (Akbulut ve Rengber, 2015: 101). Ayni sekilde aktif toplam igindeki uzun siireli borg
oraninin yiiksek olmasi firmayr daha riskli bir duruma getirdigi gibi kredi maliyetlerini de artirmaktadir. Etkin
olmayan firmalarin kaldirag orani etkin firmalara gore %26 daha yiiksek bulunmustur. Tiim bunlar firmalarin
karlilik oranlarini olumsuz bir sekilde etkilemektedir.

Tablo 5. Firmalarin 2014-2018 Yillar1 Finansal Oran Ortalamalar:

VERI NET AKTIF CARi ASIT T.BORC/ KSB/ DURANV. USB/
SAYISI KARL. KARL. ORAN TEST AKTIFT. AKTIiFT./AKTIiFT. AKTIFT.

Tiim Y1l Etkin 20 0,132 0,110 2,323 1,216 0,398 0,357 0,361 0,040
Firmalar
Etkin Firmalar 55 0,132 0,059 1,860 1,147 0,476 0,377 0,456 0,099
Etkin Olmayan 55 -0,063 -0,018 1,694 1,217 0,541 0,348 0,509 0,192
Firmalar

5.2. Yapay Sinir Aglar1 Sonuclari

VZA’nde kullanilan 8 degiskenin firmalarin etkinlikleri tizerindeki etkiye dlgmek amaciyla Veri Madenciligi
tekniklerinden olan YSA uygulanmistir. YSA modelinde, bagimli degisken igin kategorik degisken
kullanilmaktadir. VZA ile bulunan etkinlik skorlar1 iki gruba ayrilmistir. Etkinlik skoru 1.000 olan firmalar bir
grup; etkinlik skoru 1.000’den diisiik olan firmalar diger bir grup olarak siniflandirilmistir. Diger bir ifade ile etkin
firmalar 1, etkin olmayan firmalar 0 olarak kodlanmistir. Bagimsiz degisken olarak 8 adet degisken kullanilmstir.
Veri setinde etkin ve etkin olmayan firmalarin %50- %50 oraninda olmasi analizin giivenirligi i¢in istenilen bir
durumdur. YSA modellerinde bir girdi, bir gizli ve bir de ¢ikt1 katman bulunmaktadir. Veri setinin %70’1 egitim,
%30’u test seti olarak belirlenmistir (Zhang, Patuwo ve Hu, 1998: 50). Once bir, sonra iki gizli katman iizerinde
calistlmigtir. Yapilan bu deneme-yanilmalarla en uygun yapay sinir aginin bir gizli katmanli ag oldugu
anlagilmustir. Gizli katman sayisinin bir veya iki olmasi yeterli goriilmektedir (Kaastra ve Milton, 1996: 215-236,
aktaran Yakut, 2012: 98). Model gelistirilirken YSA’nin ezberleme problemine karsilik, model 6nce egitim seti
verileri ile egitilmis daha sonra modelin gérmedigi test seti {izerinde denenerek performansi saptanmistir. Modelin
egitim ve test seti siniflandirma performansi Tablo 6°da verilmistir. Modelin test veri kiimesindeki dogru
siiflandirma basaris1 %77,42 olarak bulunmustur.

Tablo 6. Yapay Sinir Aglar1 Siniflandirma Yiizdeleri

EGITIM SETI TEST SETi TOPLAM
Veri Sayisi % Veri Sayisi % Veri Sayisi %
Dogru 69 87,34 24 77,42 93 84,55
Yanlis 10 12,66 7 22,58 17 15,45
Toplam 79 100 31 100 110 100
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YSA modelinin performansi igin ROC egrisi (Receiver Operating Characteristic Curves) kullanilmistir. ROC
egrisinin altindaki alan modelin dogru siniflandirma derecesini vermektedir. ROC egrisi altindaki alan 0.50 ile
1.00 arasinda degerler alabilmektedir. ROC egrisi altindaki alanin biiyiikliigii, tahmin testinin performansini
gostermektedir (Dirican, 2001: 29). YSA modeline gore egitim seti ROC degeri 0,938; test seti ROC degeri 0,842
olarak bulunmusgtur. 0,70 < 0,842 < 0,90 araliginda oldugundan yapilan siniflandirma kabul edilebilir (Hosmer and

Lemeshow, 2010: 162). YSA teknigi ile yapilan firmalarin etkinlik siniflandirmasinda ROC egrileri Sekil 3°de
verilmigtir.

WCRS
gor s $N-CRS
o
goe
&
e
80
3
] 1 ] I 1 ] 1
02 04 06 08 190 0002040680810
FP Rate (1- Specificky) FP Rate (1-
Traiing Specificity)
Partition Testing

Sekil 3. YSA Modeli ROC Egrileri

Firmalarin teknik etkinlik diizeyinin %77,42’lik kismu Tablo 7°de verilen bagimsiz degiskenler tarafindan
belirlenmektedir. Karlihik (net kar marji, aktif karlilik) ve likidite (cari oran), firmalarin etkinliklerinin hesap
edilmesinde %51 oraninda bir paya sahiptir (Tablo 7). Kéarhilik ve likidite oranlarinin firmalarin etkinlik
6l¢limlerinde 6nemli degiskenler oldugu bu sonuglardan anlagilabilmektedir. Dolayist ile firmalarin etkinliklerinin
belirlenmesinde karlilik oranlari ve likidite beklendigi gibi ¢ikmistir denilebilir.

Tablo 7. YSA Modeline Gore Bagimsiz Degiskenlerin Onem Diizeyi (%)

Bagimsiz Degiskenler Onem Diizeyi
Net Kar / Satiglar 0,20
Net Kar / Aktif Toplam 0,17
Donen Varliklar / KSB 0,14
Duran V. / Aktif Toplam 0,11
KSB / Aktif Toplam 0,11
USB / Aktif Toplam 0,10
Asit Test Orani 0,09
T. Borglar / Aktif Toplam 0,08

5.3. C5.0 Algoritmasi Sonuclari

C5.0 modelinde, bagiml degisken igin kategorik degisken kullanilmaktadir. VZA ile bulunan etkinlik skorlar
bagimli degisken olarak alimmistir. Etkin firmalar igin 1, etkin olmayan firmalar i¢in 0 alinmistir. Bagimsiz
degisken olarak 8 adet degisken kullanilmustir. Veri setinde etkin ve etkin olmayan firmalarin %50- %50 oraninda
olmasi analizin giivenirligi i¢in istenilen bir durumdur. Model olusturmak igin veri setinin %50°si egitim, %50’si
test seti olarak kullanilmistir. Model gelistirilirken ezberleme problemine karsilik, model 6nce egitim seti verileri
ile egitilmis daha sonra modelin gérmedigi test seti lizerinde denenerek performansi saptanmistir. Tablo 8°de
modelin siniflandirma sonuglar1 gosterilmistir. Kurulan modelin test veri kiimesindeki firmalar1 ayirma basarisi
%75,00 olarak bulunmustur. Yani 56 firmanin 42’si dogru olarak smiflandirilmigtir. Modelin egitim seti
siiflandirma bagarisi %100 olarak bulunmustur.
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Tablo 8. C5.0 Algoritmasi Siniflandirma Yiizdeleri

EGITIM SETI TEST SETI TOPLAM
Veri Sayisi % Veri Sayis % Veri Sayisi %
Dogru 54 100,00 42 75,00 96 87,27
Yanlis 0 0,00 14 25,00 14 12,73
Toplam 54 100 56 100 110 100

ROC egrisi, modellerin performanslarinin karsilastirilmasinda kullanilan bir performans 6l¢iisiidiir. Sekil 4°de
ROC egrileri verilmistir. C5.0 karar agaci teknigi ile yapilan firmalarin etkinlik siniflandirmasi ROC degerleri
egitim seti i¢in 1,00 test seti i¢in 0,767 olarak hesaplanmigtir. Dolayisi ile test seti 0,70 < 0,767 < 0,90 araliginda
oldugundan modelin ayirma giicii kabul edilebilir olarak yorumlanmaktadir (Hosmer ve Lemeshow, 2010: 162).

1.0
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=
2 0.6
<
2
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a 0.2+
B
0.0
1 1 1 1 ] 1 . . .
00 02 04 08 08 10 1 T T
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Training o.z2 0.6 1.0
Partition FP Rate (1-
Specificity)
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Sekil 4. C5.0 Algoritmasit ROC Egrileri

Tablo 9, C5.0 karar agaci algoritmasina gore etkin firmalar ile etkin olmayan firmalarin simiflandirilmasinda en
Oonemli bagimsiz degisken, net kar marji oranidir. Daha sonra sirasi ile duran varlik / aktif toplam, uzun siireli
borglar / toplam aktifler, kaldirag derecesi, vd. gelmektedir.

Tablo 9. C5.0 Algoritmasina Gére Bagimsiz Degiskenlerin Onem Diizeyi (%)

Bagimsiz Degiskenler Onem Diizeyi
Net Kar / Satiglar 0,17
Duran V. / Aktif Toplam 0,14
USB / Aktif Toplam 0,14
T. Borglar / Aktif Toplam 0,14
Donen Varliklar / KSB 0,11
KSB / Aktif Toplam 0,11
Net Kar / Aktif Toplam 0,10
Asit Test Orani 0,09

Olusturulan C5.0 karar agact modeli Sekil 5’de verilmistir.
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Sekil 5. C5.0 Karar Agact Modeli

Karar agacit modeline gore net kar marji (Net Kar / Satislar) oran1 0,085°den yiiksek olan tiim firmalar etkin
firmalardir. Net kar marj oranimin 0,085’e esit veya 0,085°den kiiciik olan firmalarin yaklasik tigte biri (%32,727)
etkinlik sartin1 yerine getirebilmistir. Aktif varliklar i¢indeki duran varliklarin orani 0,218’den kiigiik veya esit
olan firmalarin yiizde yiizii etkin firmalardir. Aktif varliklar i¢indeki duran varliklarin orani 0,218’den biiyiik olan
firmalarin %711 etkin olmayan firmalardir. Likiditesi diisiik olan duran varliklarin aktifler i¢indeki payinin yiiksek
olmasi firmalarin etkinligini olumsuz yonde etkilemektedir. Aktif varliklar igindeki duran varliklarin orani
0,218’den biiyiik olan 44 firmanin 13 unun aktifler i¢inde kisa siireli bor¢ oran1 0,115 diisiik olmasi halinde yiizde
yiizii etkin firma sinifinda yer almaktadir.
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6. SONUC

Yapilan bu ¢aligmada amag; BIST’e kayitli Gida ve Igecek Indeksi kapsaminda faaliyet gosteren 22 firmanin
etkinliklerinin 6l¢iilmesidir. Diger bir amag da firma etkinliklerinin 6l¢iimiinde kullanilan bagimsiz degiskenler
ve bu degiskenlerin firmalarmn etkinliklerine olan etki biiyiikliikklerinin hesaplanmasidir. Firma etkinliklerinin
Ol¢iimiinde Veri Zarflama Analizi kullanilmigtir. VZA i¢in firmalarin finansal oranlarindan 6 girdi ve 2 ¢ikti
degiskeni belirlenmistir. Firmalarin teknik etkinlikleri (CRS) 2014 —2018 yillar1 i¢in hesaplanmistir. Teknik analiz
sonuglarma gore 2014 yilinda 11 firma, 2015 yilinda 9 firma, 2016 yilinda 17 firma, 2017 yilinda 7 firma ve 2018
yilinda 11 firma etkin bulunmustur. YSA modeline gore firmalarin simiflandirma basaris1 %77,42; ROC degeri
0,842 olarak bulunmustur. Yapilan siniflandirma kabul edilebilir niteliktedir (0,70 < 0,842 < 0,90). C5.0 modeline
gore yapilan simiflandirmanin basarist %75,00; ROC degeri 0,767 olarak hesaplanmistir. YSA modeli C5.0
modeline gore daha basarilt bir siniflandirma sonucu vermistir. Firmalarin siniflandirilmasinda etkili olan net kar
marj1 oramt degiskeninin 6nem diizeyi YSA modelinde %20, C5.0 modelinde %17 olarak hesaplanmugtir. Net kar
marj1 orani, her iki modelde de ilk sirada gelmektedir. Ikinci énemli bagimsiz degisken olarak YSA modelinde
aktif karlilik orani (%17), C5.0 modelinde ise duran varliklar / aktif toplam oram (%14) olarak bulunmustur.
Firmalarin etkinliklerinin hesaplanmasinda karlilik, duran varlik orami ve likiditenin firmalarin etkinliklerinin
hesaplanmasinda 6nemli degisken olduklari saptanmistir.

Yapilan ¢aligmalarda farkli dénem, farkli girdi ve ¢iktt degiskenleri, farkli modellerin kullanilmasi arastirma
sonuclarini farklilastirabilmektedir.

Bu calismada alinan sonuglar, Akbulut ve Rengber, (2015), Arabacioglu ve Unal, (2017) ile Ozgelik ve Avci
Oztiirk, (2019) ulastiklar1 sonuglarla benzerlik tasimaktadir. Ozgelik ve Aver Oztiirk, (2019) yaptiklari ¢alismada
farkli donem, ayni firmalar (ALY AG firmast harig), farkli model, farkli girdi ve ¢iktilarin kullanilmasina karsin
tim donem goreli etkin olarak bulunan firmalar (KNFRT, TBORG, ULUUN) yapilan bu ¢alisma ile de ayni
firmalar oldugu gortilmistiir.

Likiditesi diisiik olan duran varliklarin aktif varliklar igindeki paymnin yiiksek olmasi firmalar1 daha riskli hale
getirmektedir. Bu durum firma etkinligini ve karlihigim negatif yonde etkilemektedir. Yapilan ¢aligma sonucunda,
duran varlik oran1 0,218den biiyiik olan firmalarin %71’inin etkin olmayan firmalardan olustugu saptanmustir.

Diger taraftan etkin olmayan firmalar, referans olma sayis1 yiiksek olan etkin firmalarin finansal oranlarini referans
alma imkam elde edebilecektir. Diger bir ifade ile etkin olmayan firmalar, nakit ve benzeri varliklar, alacak ve
stok yonetimi, ¢alisma sermayesi yonetimi, firmanin bor¢ / 6z sermaye yapist gibi konularda etkin firmalarin
verilerinden faydalanabilecektirler.
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