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Ozet

Finansal gostergeler, sirketlerin mali agidan giiglii ve siirdiiriilebilir bir yapiya
sahip olup olmadiklarinin belirlenmesinde 6nemli degerlendirme 6lgiitleri

arasinda yer almaktadir. Bu nedenle finansal gostergelerde meydana gelen artig

sirketlerin kaynaklarini daha etkin yonettikleri ve bagarili bir finansal performans

sergiledikleri seklinde yorumlanabilir.

Bu caligmada 2024-2025 yillart arasinda BIST 100 Endeksinde iglem goren
sirketlerin pozitif yonlii yiizdesel degisim sergileyen finansal gostergelerinden
olusan kriterler kullanilarak sirketlerin finansal performanslarinin belirlenmesi
amaglanmugtir. S6z konusu amag dogrultusunda sirketlerin finansal performanslart

CKKYV yontemlerinden MEREC ve EDAS analizleri ile tespit edilmistir.

MEREC Analizi sonucunda; yatirim degisim yiizdesi kriteri en yiiksek 6nem
agirhgina sahip kriter iken aktif degisim yiizdesi kriteri ise en diisiik Onem

derecesine sahip kriter oldugu ortaya konmustur.

EDAS Analizi sonucunda; TRALT sirketinin finansal performans bagari
siralamasinda en yiiksek skor puan ile ilk sirada yer alirken TABGD sirketinin

ise finansal performans basar1 siralamasinda en diigiik skor puani ile son sirada

oldugu sonucuna ulagilmugtir.
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1. GIRIS

Finansal tablolarin diizenlenme amaci; yatirnmeilar, yoneticiler, ¢aliganlar,
miigteriler, tedarikgiler ve devlet gibi igletme paydaglarinin bilingli ekonomik
kararlar almasini saglayacak verileri sunmaktir. Yatirimcilar, sermaye aktarimi
karar1 6ncesinde igletmenin karlilik diizeyini ve biiyiime kapasitesini bu verilerle
analiz ederler; boylece riskleri en aza indirgeyerek hisse senedi degerlemelerini
bu temel referanslar tizerinden gergeklestirmektedirler. Kreditorler ve finansal
kuruluslar, isletmenin borg¢ yiikiimliiliiklerini yerine getirme potansiyelini ve
genel kredi itibarini bu tablolar araciligiyla degerlendirmektedirler. Tedarikgiler
ve ig ortaklari, operasyonel risklerini yonetmek amaciyla, finansal yapisi
saglam girketlerle stratejik ig birlikleri kurmay1 hedeflemektedirler. Yoneticiler
agisindan ise finansal tablolar, yonetim kademesi i¢in kendilerine emanet
edilen kaynaklarin kullanim etkinligini 6lgen bir hesap verebilirlik kriteri,
giiglii bir denetim enstriimani ve gelecege yonelik stratejik planlama rehberi
niteligindedir. (Giirsoy, 2012; Uygurtiirk ve Korkmaz, 2012; Metin vd., 2017;
Alimohammadlou ve Bonyani, 2017, Nazhoglu, 2025). Bu nedenle, finansal
tablolardan elde edilen verilerin analiz edilmesi hem i¢ paydaglar hem de dig
paydaslar agisindan bir¢ok bakimdan 6nemlidir.

Finansal performans; bir organizasyonun ge¢mis faaliyet donemlerinde
sergiledigi operasyonel giktilarin mali veriler tizerinden istatistiksel yontemlerle
Ol¢limlenmesi ve bu verilerin gelecek donemlere dair rasyonel finansal
kararlar alabilmek adina bir referans noktasi olarak kullanilmasi siireci olarak
tanimlanmaktadir. Finansal performans degerlendirmesi sayesinde sirketler,
ayn1 endiistri kolundaki rakipleriyle kendilerini kiyaslama imkani bularak
sektorel bazda bir performans standardinin geligimine katki sunmaktadirlar
(Mercan ve Cetin, 2019). Bagka bir ifadeyle igletmelerin faaliyet gosterdikleri
sektor igerisindeki konumlarini net bir gekilde tayin etmelerine olanak taniyan
finansal performans, gelecek vizyonlarinin ve stratejik yol haritalarinin
belirlenmesinde kritik bir rol oynamaktadir. Giivenilir ve etkili bir finansal
performans degerlendirmesi, giiniimiiz rekabetgi ortaminda pazar payini
korumay1 ve gelecekteki zorluklara kargi savunmay1 hedefleyen bir sirket
igin oldukga 6nemlidir (Tiiregiin, 2022). Finansal performans analizleri,
sorunlarin tespit edilmesinde, gesitli degiskenler boyutunda hedeflere uygun
yeni stratejiler olugturmada uygulanmaktadir.

Kriterler dogrultusunda karar verme siirecinin rasyonel kararlarla
sonlandirilabilmesi i¢in analitik ¢6ziim yontemlerine ihtiyag duyulmakta ve
CKKYV yontemlerinden yararlamlmaktadir (Biilbiil ve Kose, 2016). CKKV
teknikleri, birbiriyle gelisen kriterler altinda alternatifler arasindan en uygun
olanin segilmesi veya mevcut segeneklerin belirli bir bagar hiyerarsisine gore
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siralanmasi noktasinda rasyonel bir ¢6ziim sunmaktadir (Yavuz vd., 2020). Bu
bakimdan CKKYV yontemleri, finansal performansin kapsamli bir sekilde analiz
edilmesi ve performans diizeylerinin kargilagtirmali olarak degerlendirilmesinde
etkili bir yaklagim olarak 6ne ¢tkmaktadir. Buradan hareketle ¢aligmada 2024-
2025 yillar1 arasinda hisse senetleri BIST 100 Endeksinde iglem goren sirketlerin
finansal performanslarinin, pozitif yonlii yiizdesel degisim gosteren finansal
kriterleri esas alinarak, CKKV yontemlerinden MEREC ve EDAS analizleri
ile belirlenmesi amaglanmugtir.

Caligmanin girig boliimde finansal tablolarda yer alan bilgiler ile finansal
performansin igletmenin paydaslart agisindan 6nemi ve alternatifler arasinda
karar vermede CKKYV yontemlerinin rolii vurgulanmugtir. Literatiir taramasi
boliimiinde finansal performans siralamasinda CKKV yontemlerinin kullanildig
aragtirmalara yer verilmistir. Literatiir taramas1 ardindan metodoloji boliimii
ile analiz bulgular1 sunulmug ve sonug boliimiiyle ¢aligma tamamlanmugtir.

2. LITERATUR

CKKYV yontemlerinin saglik sektoriinden, enerji sektoriine, tiretim
sektoriinden, bankacilik sektoriine kadar birgok farkli sektorde kullanilmaktadir
(Dinger ve Yiiksel, 2018). Son yillarda aragtirmacilarin, finansal kararlarda
gegmis verilerinden hareketle gelecege yonelik karar vermek igin CKKV
yontemlerini siklikla tercih ettikleri gézlemlenmistir (Kavas vd., 2023: 332).
Caligmanin bu boliimiinde literatiirdeki, gesitli sektorlerde faaliyet gosteren
ve farkli endekslerde iglem goren sirketlerin finansal performans analizlerine
iliskin 6zetlere yer verilmistir.

Suesyohi (2005) galigmasinda Amerika’da elektrik tiretim sektoriinde
taaliyet gosteren sirketlerin finansal performanslarini etkileyen finansal oranlari
belirlemeyi amaglamistir. Arastirmada, enerji sektoriindeki girketlerin finansal
performanslari agisindan en 6nemli iki oranin kaldirag ve 6zsermaye karhilig
(ROE) oldugunu tespit edilmistir.

Cebeci ve Ozbilgin (2015) ¢aligmalarinda, 2009-2013 déneminde Borsa
Istanbul (BIST) Bilisim Endeksi’nde islem goren sirketlerin kurumsal yonetim
ilkeleri ile finansal performanslari finansal raporlarini analiz etmiglerdir. Analiz
sonucunda ilgili donemde bilisim girketlerinin kurumsal yonetim standartlarinin
beklenen diizeyin altinda kaldig1 ve bu alanda yapisal eksikliklerin bulundugu

saptanmuglardr.

Malichova ve Durisova (2015) ¢aligmalarinda, 2012-2014 yillar1 arasinda
Slovenya’da Bilgi Teknolojileri alaninda faaliyet gosteren 101 igletmenin finansal
performanslarini analiz etmiglerdir. Analiz sonucunda finansal performans
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gostergeleri agisindan elde edilen bulgular, Slovenya’daki bilgi teknolojileri
hizmet saglayicilarinin oldukga 6nemli oldugu sonucuna ulagmislardir.

Gupta vd. (2020) caligmalarinda Hindistan’daki 6zel sermayeli bankalarin
tinansal performanslarint AHP agirlikli TOPSIS yontemi ile belirlemiglerdir.
Analiz sonucunda sermaye yeterlilik, likidite ve karlilik oranlarinin finansal
performansi belirlemede etkili oldugunu tespit etmislerdir.

Binboga ve Ozdil (2021) galigmalarinda BIST 100 Endeksinde islem
goren sirketlerin BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde de islem gérmelerinin ve
gormemelerinin girketlerin finansal performanslarina etkisini Cok Kriterli Karar
Verme (CKKYV) yontemleri ile belirlemeyi amaglamislardir. Analiz sonucunda,
BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde islem goren sirketlerin, endekste islem
gormeyen sirketlere kiyasla daha yiiksek finansal performans sergiledikleri
belirlenmistir.

Aktag (2022) caligmasinda, 2019-2020 yillar1 arasinda BIST Biligim
sektoriinde iglem goren girketlerin finansal performanslarint PROMETHEE
yontemi ile analiz etmigtir. Aragtirmada 4 maliyet oran1 ve 3 karlihik orani
olmak tizere toplam 7 finansal oran kriter olarak kullanilmustir.

Sakarya ve Ilkdogan (2022) galigmasinda, 2017-2021 yillari arasinda BIST
Biligim sektortinde iglem goren igletmelerin finansal performanslarint CKKV
yontemlerinden CRITIC ve TOPSIS teknikleri ile belirlemeyi amaglamugalardur.
Analizde, nakit akig tablosundan yararlanilarak elde edilen 13 adet kriter
kullanilmigtir.

Medetoglu (2024) ¢aligmasinda, BIST araci kurumlar sektoriinde faaliyet
gosteren 6 sirketin finansal performansinin VIKOR ile TOPSIS yontemleriyle
tespit edilmesi amaglanmustir. Aragtirma sonucunda analizde kullanilan VIKOR
ve TOPSIS yontemlerinin yil bazh finansal performans siralamalarinin benzer
oldugu sonucuna ulagimistir.

Konus ve Seyranhioglu (2026) galigmalarinda, 2019-2024 yillar1 arasinda
BIST te islem goren Teknoloji sektorii sirketlerinin CKKV yontemlerinden
LOPCOW ve RSMVC teknikleri ile finansal performanslarinin belirlenmesini
amaglamuglardir. Aragtirmada LOPCOW yontemi ile kriterlerin 6nem agirliklart
belirlenmistir. RSMVC yontemiyle ise girketlerin finansal performans bagar1
siralamalar tespit edilmigtir.

Alic1 (2026) galismasinda, Tiirkiye’deki havayolu tagimaciligy sektoriiniin
2009-2022 yillar1 arasindaki finansal performansint LOPCOW temelli
CRADIS yontemiyle degerlendirmiglerdir. Calismada, yillar itibariyla finansal
performans siralamasi yapilarak; en iyi ve en kotii performans gosteren yillar
belirlenmigtir.
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Literatiir incelendiginde CKKYV yontemlerinin genellikle farkli sektorlerde
ve endekslerde iglem goren sirketlerin finansal performans 6l¢timiinde etkili olan
kriterlerin belirlenerek sirketlerin finansal performans bagari siralamalarinin
tespit edilmesinin amaglandigr gézlemlenmigtir. 2024-2025 yillart arasinda
hisse senetleri BIST 100 Endeksinde islem goren sirketlerinin finansal
performansint degerlendirmek amaciyla yapilan bu galigmada, finansal bilgi
kullanicilarinin bakis agisindan finansal performansi hesaplamak i¢in MEREC
ve EDAS yontemlerinin uygulanabilirligi test edilmistir.

3. METODOLOJI

Aragtirmada ele alinan metodolojik agamalar agagida baghklar halinde
sunulmusgtur.

3.1. Arastirmanin Amaci

Aragtirmada 202420 yillar1 arasinda BIST 100 Endeksinde iglem
goren girketlerin finansal kriterlerin pozitif yonlii yiizdesel degisimlerinin
performanslarinin CKKV yontemlerinden MEREC ve EDAS analizleri ile
belirlenmesi amaglanmugtir.

3.2. Arastirma Sorular1

1.2024-2025 yillar1 arasinda BIST 100 Endeksinde iglem goren girketlerinin
pozitif yiizdesel degisim kriterlerine ait 6nem agirlik derecelerinin belirleme
adimlar nelerdir?

2. 2024-2025 yillar1 arasinda finansal kriterleri pozitif ylizdesel degisim
gosteren BIST 100 Endeksinde islem goren girketlerin finansal performans
bagari skorlarinin tespit edilme adimlar1 nelerdir?

3.3. Arastirmanin Orneklemi ve Veri Seti

BIST 100 Endeksinde iglem goren sirketlerinin finansal performansinin
hesaplanmasi1 amaciyla kullanilan kriterler, kriterlerin yonii ve kriterlere ait

yizdesel (%) degisim kodlar1 Tablo 1’de gosterilmistir.
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Tablo 1. Kviterler ve Kodlar

Yiizdesel (%) Degisim

Finansal Kriterler Kodlart Kriter Yonii
Kar Degisim % %D1 Max
FVOK Degisim % %D2 Max
Satig Degigim % %D3 Max
Aktif Degisim % %D4 Max
Ozsermaye Degisim % %D5 Max
Yatirim Degisim % %D6 Max
Esas Faaliyet Kar1 Degisim % %D7 Max

Arastirmada BIST 100 Endeksinde islem goren sirketlerin 2024 ve 2025
yilina ait finansal kriterler incelenmistir. Yapilan inceleme sonucunda pozitif
yiizdesel degisim gosteren sirketler tespit edilmig ve Tablo 2’de sunulmugtur.

Tablo 2. 2024-2025 Yillar: Avasmdn Pozitif Yiizdesel Degisim Gosteven Sivketler

AKSEN  AKSA ENERJI URETIM A.S.

ASTOR  ASTOR ENERJI A.S.

CWENE CW ENERJI MUHENDISLIK TICARET VE SANAYI A.S.

DSTKF  DESTEK FINANS FAKTORING A.S.

ENKAI = ENKA INSAAT VE SANAYI A.S.

EUpwr  EUROPOWER ENERJI VE OTOMASYON TEKNOLOJILERI
SANAYI TICARET A.S.

GRSEL  GUR-SEL TURIZM TASIMACILIK VE SERVIS TICARET A.S.

GRTHO GRAINTURK HOLDING A S.

RALYH  RAL YATIRIM HOLDING A.S.

TABGD  TAB GIDA SANAYI VE TICARET A.S.

TRALT  TURK ALTIN ISLETMELERI A.S.

TTKOM TURK TELEKOMUNIKASYON A.S.

TUREX TUREKS TURIZM TASIMACILIK A.S.

YEOTK  YEO TEKNOLOJI ENERJI VE ENDUSTRI A.S.

Aragtirmada kullanilan veriler 25.03.2026 tarihinde Finnet veri tabanindan
elde edilmistir. Veri seti olugturulurken kullanilan yiizdesel degisim Formiil
(1)°de gosterilmistir.

Yiizdesel Degigim =

2025 Y1ili Degeri —2024 Yili Degeri
2024 Y1l Degeri

x100 (1)
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Yiizdesel degisim rakamsal degerler dikkate alinarak belirlenmigtir. Bu
nedenle BIST 100 Endeksinde iglem goren isletmelerde mali tablolardaki
farkliliklar nedeniyle sektor ayrimi yapilmamigtir. BIST 100 Endeksinde 2024-
2025 yillarinda iglem goren 100 sirkete Tablo 1’de verilen finansal kriterler
ele alinarak yiizdesel degisimler hesaplanmigtir. Hesaplamalar sonucunda
pozitif yonde yiizdesel degisim gosteren ve Tablo 2°de sunulan girketler analiz
kapsamina alinmugtir.

3.4. Aragtirmanin Sinirliliklart ve Ozgiin Degeri

Caligmanin evreni, 6rneklemi, analiz yontemi, veri seti ve zaman boyutu
aragtirmanin stnirhiliklarini olugturmaktadir. Literatiir incelendiginde sirketlerin
finansal performanslarinin belirlenmesinde genellikle finansal oranlar kullamldig:
goriilmiigtiir. Bu aragtirmada literatiirden farkli olarak finansal kriterlerin
degisim yiizdeleri ele alnmugtir. Finansal kriterlerin zaman iginde pozitif yonde
degismesi igletmelerin genel olarak daha iyi performans gosterdigi seklinde
degerlendirilmektedir. Isletmelerin finansal performanslarinin iyilesmesi ise
karliliginin, verimliliginin ve biiylime potansiyelin bir gostergesi olarak kabul
edilmektedir. Bu nedenle aragtirmada pozitif yonde yiizdesel degisim gosteren
kriterlerin kullanilmasi igletme sahipleri bagta olmak iizere yoneticiler ve
yatirimcilar gibi finansal bilgi kullanicilarinin girketleri degerlendirirken 6nem
arz etmektedir. Aragtirma bu yonii ile literatiirdeki mevcut ¢aligmalardan
farkhilik gostermektedir.

3.5. Arastirmanin Yontemi

Aragtirmada MEREC Analizi finansal kriterlerin 6nem agirlik derecelerini
belirlemek EDAS Analizi ise sirketlerin finansal performans bagari siralamalarim
tespit etmek i¢in kullanilmistir.

3.5.1. MEREC Yontemi

MEREC yontemi; bir kriterin 6nem agirligi hesaplanirken o kriter devre
dig1 brrakilarak toplam kriter agirhgindaki degisiklige odaklanan objektif
bir yontemdir. Keshavarz-Ghorabaee vd. tarafindan 2021 yilinda literatiire
kazandirilan ve 6 adimdan olugan MEREC yontemi formiilleri agagida sirastyla
sunulmustur (Keshavarz-Ghorabaee vd., 2021; Goswami, vd., 2022; Aygin,
2023).

1. Adim: Karar Matrisinin Olusturulmas:

Karar matrisi olugturulurken Formiil (2)’de yer alan m tane alternatif ve
n tane kriter dikkate alinarak hesaplama yapilmugtir.
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Cl CZ Cn
AI Xll XIZ Xln
X — 2 X21 X22 X2n (2)
A Xml Xm2 an

2. Adim: Karar Matrisi Normalizasyonu

Formiil (3) kullanilarak karar matrisinde yer alan her bir elemanin [0,1]
arasinda bir deger alacak gekilde normalizasyon iglemi yapilmugtir.

minxkj
jeB
)y 3
n, = (3)
X, '
y ]E C
max x;
k

3. Adim: Alternatiflerin Genel Performans Degerlerinin ( ;)
Hesaplanmasi

Bu agamada alternatiflerin genel performanslarini elde etmek igin egit kriter
agirliklarina sahip logaritmik bir Olgiit Formiil (4) ile belirlenmistir.

S, =1n[1+ [ %;‘ln(nl)]J (4)

4. Adim: Her Bir Kriterin Degeri Cikartilarak Alternatiflerin Genel
Performans Degerlerinin (.S’ l]) Hesaplanmasi

4. agamada ile 3. agama arasindaki fark alternatiflerinin performanslarinin
her bir kriterin ayr1 ayr1 hesaplanmasina dayanmaktadir. S ij' degeri Formiil

(5) kullanilarak belirlenmistir.

S, =ln(l+ { Iy in(n,)

Ny k)
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5. Adim: Mutlak Sapmalarin Toplammin (E;) Hesaplanmast

j- kriterin gikarilma etkisini gosteren £, degeri her kriter igin Formiil (6)
ile hesaplanmustir.

E, =Z\S,j'— Si‘ (6)

6. Adim: Kriterleri Onem Agirhiklarinin ( w ;) Hesaplanmast

Kriterlerin nihai 6nem agirliklar: Formiil (7) kullanilarak hesaplanmustir.

Wy = (7)

Z kEk

3.5.2. EDAS Yontemi

EDAS yontem; ortalama ¢oziime olan pozitif ve ortalama ¢oziime olan
negatif uzaklik degerlerin dikkate alinarak yapilan bir analiz yontemidir.
Keshavarz-Ghorabaee vd. tarafindan 2015 yilinda literatiire kazandirilan
EDAS yontemine ait 6 adimdan olugan formiiller agagida sirastyla sunulmusgtur
(Keshavarz-Ghorabaee vd., 2015; Dhanalakshmi vd., 2022; Aygin, 2023).

1. Adim: Karar Matrisinin Olusturulmas:

Bu yontemin ilk agamasinda karar probleminde yer alacak kriterler ve
karar alternatifleri belirlenerek karar matrisi Formiil (8) ile olugturulmustur.

Xt Xppeer Xip
X:[Xij]nxm =Xy Xpyeee Xy, (8)
_an an v Xnm_

x; degerler; j. kriterinin, i. alternatifinini ifade etmektedir.
2. Adim: Ortalama Co6ziim Matrisinin Elde Edilmesi

Tiim kriter degerlerinin ortalamasi alinarak ortalama ¢6ziim matrisi (AV)
Formiil (9)’da gosterildigi gibi hesaplanmaktadir.
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AV =[AV,] (9)

Ixm
Formiil (9)’da gosterilen AV degerleri, j. kriterlerin ortalama degerini
ifade etmektedir. AV, degerleri Formiil (10) kullanilarak belirlenmektedir.

Z;Xij

3. Adim: Ortalamadan Uzaklik Matrislerinin Elde Edilmesi

Kriterler igin pozitif uzaklik (PDA) ve negatif uzaklik (NDA) olmak
tizere ortalamadan uzakliklar iki farkli sekilde Formiil (11) ve Formiil (12)
kullanilarak hesaplanmaktadir.

PDA=[ PD4 | (11)

nxm

NDA =| ND4, | (12)

Pozitif ve negatit uzaklik matrislerindeki degerler fayda veya maliyet
yonlii olma durumlarina gore hesaplanmaktadir. Fayda yonlii kriterler igin
hesaplamalar, Formiil (13) ve Formiil (14) ile belirlenmektedir.

PDA, = N (13)
J
NDA, = max 0. (AA;G %)) (14)

Maliyet yonlii kriterler i¢in ortalamadan pozitif ve negatif yonlii uzakliklar
degerleri hesaplanirken Formiil (15) ve Formiil (16) kullaniimaktadur.

(16)
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4. Adim: Agirlikli Toplam Degerlerin Elde Edilmesi

Tim karar alternatifleri i¢in agirlikli toplam degerler, agirlikli toplam
pozitif deger (SP,) ve agirlikli toplam negatif deger (SN, ) olacak sekilde
ilgili hesaplamalar Formiil (17) ve Formiil (18)’de yer almaktadir.

SP.=>"w,xPDA, # 17 (17)
j=1

SN, =Y w,xND4,  # 18 (18)
Jj=1

Formiil (16) ve Formiil (17)’de yer alan W degerleri, kriterlerin 6nem
derecesini gostermektedir.

5. Adim: Agirlikli Toplam Degerlerin Normalizasyonu

4. Adimda hesaplanan agirlikli toplam pozitif degerler ve agirlikl
toplam negatif degerler Formiil (19) ve Formiil (20) kullanilarak normalize
edilmektedir.

NSP =——— 19

" max(SPR) (19
SN,

NSN, =1-———— 20

l max (SN, ) 20)

6. Adim: Degerlendirme Skorlarinin Hesaplanmas1

Son adimda tiim karar alternatifleri i¢in degerlendirme skorlar1 (AS,)
Formiil (21) kullanilarak hesaplanmaktadir.

AS, = %(NSB +NSN,) (21)

Her bir karar alternatifi igin hesaplanan degerlendirme skorlar1 0 ile 1
arasinda bir degere sahip olacaktir. Bu degerler arasinda hesaplanan en yiiksek
skora sahip karar alternatifi en iyi segenek olarak tespit edilmektedir.



130 | Biitiinlesik Merec ve Edns Yaklasimlars ile Finansal Performans Analizi: BIST 100 Ornesji

4. ARASTIRMA BULGULARI

Aragtirmanin bulgulart MEREC ve EDAS Yontemi bulgular1 olmak iizere
iki baglik altinda ele alinmistir.

4.1. MEREC Yontemi Bulgular:

BIST 100 Endeksinde islem goren pozitif yonde degisim gosteren
finansal kriterlere ait karar matrisi Formiil (2) ile olusturulmus ve Tablo 3’te
gosterilmistir.

Tablo 3. Kavar Matrisi

Sirketler ~ %D1  %D2  %D3  %D4 %D5 %D6  %D7
AKSEN 39,02 2821 235 1961 1195 2500 29,62
ASTOR 16,60 6,42 1,27 50,73 4520 3897 7,97
CWENE 363,35 15,34 18,77 40,63 20,86 9452 1534
DSTKF 7841 80,65 4300 10480 165,59 96,34 80,86
ENKAI 46,55 47,64 55,66 35,64 3357 4714 5175
EUPWR 105,59 2041 20,83 2290 622 3526 1711
GRSEL 33,76 342 599 2387 3190 3958 17,10
GRTHO 64,64 3,36 5983 3345 3440 907 425
RALYH 3581 63,35 437 62,67 4828 9195 63,58
TABGD 5,02 702 13,70 1497 743 16,12  3.89
TRALT 419,16 103,60 48,10 12,80 10,50 47,68 388,27
TTKOM 107,62 2825 1448 20,61 11,09 1501 72,28
TUREX 11454 5467 13,99 988 1156 177 87,52
YEOTK 2598 16,65 6855 136,82 44,27 9044 16,58

Formiil (3) ile fayda yonlii kriter igin karar matrisi normalizasyonu
hesaplanmig ve Tablo 4’te sunulmustur.
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Tablo 4. Kavar Matrisi Normalizasyonu

Sirketler %D1 %D2 %D3 %D4 %D5 %D6 %D7

AKSEN  0,1287 01191 0,5404 055038 0,5205 0,0708 0,1313
ASTOR  0,3024 0,5234 1,0000 0,1948 0,1376 0,0454 0,4881
CWENE 00138 0,2190 0,0677 02432 0,2982 00187 0,2536
DSTKF 0,0640 0,0417 0,0295 0,0943 0,0376 0,0184 0,0481
ENKAI 0,1078 0,0705 0,0228 0,2772 0,1853 0,0375 0,0752
EUPWR 00475 0,1646 00610 04314 10000 0,0502 0,2274
GRSEL 0,1487 0,9825 02120 04139 0,1950 0,0447 02275
GRTHO 00777 1,0000 00212 0,2954 0,1808 0,1951 09153
RALYH  0,1402 0,0530 02906 011577 0,1288 0,192 0,0612
TABGD  1,0000 04786 0,0927 06600 0,8371 0,1098  1,0000
TRALT 0,0120 0,0324 0,0264 07719 0,5924 0,0371  0,0100
TTKOM  0,0466 01189 0,0877 04794 0,5609 0,1179 0,0538
TUREX  0,0438 00615 0,0908 1,0000 0,5381 1,0000 0,0444
YEOTK  0,1932 02018 0,0185 00722 0,1405 00196 0,2346

Formiil (4)’ten yararlanilarak alternatiflerin genel performans degerleri
(S;) belirlenerek Tablo 5’te sunulmustur.

Tablo 5. Alternatiflerin Genel Performans Degjerieri

Sirketler Performans Degeri
AKSEN 0,9339
ASTOR 0,8435
CWENE 1,2097
DSTKF 1,4256
ENKAI 1,2527
EUPWR 1,0479
GRSEL 0,9208
GRTHO 0,9478
RALYH 1,2229
TABGD 0,6127
TRALT 1,3561
TTKOM 1,0987
TUREX 1,0011

YEOTK 1,2407
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Formiil (5) ile her bir kriterin degeri ¢ikartilarak alternatiflerin genel

performans degerleri (S, ) tespit edilmig ve Tablo 6’da gosterilmistir.

Tnblo 6. S's; Degerleri

Sirketler ~ %D1  %D2  %D3  %D4 %D5 %D6  %D7
AKSEN 08115 0,8066 0,8987 08946 0,8965 0,7729 0,8128
ASTOR 07672 0,8029 0,8435 07376 0,7135 0,6328 0,7984
CWENE  1,0083 11,1428 1,0878 11476 11568 1,0240 1,1495
DSTKF 1,3265 1,3101 12967 13411 1,3061 12780 1,3156
ENKAI 1,1574 1,381 11,0851 1,1989 1,1814 1,1088 1,1410
EUPWR 08823 009532 0,8969 1,0049 10479 0,8855 0,9708
GRSEL 08061 009198 0,8285 0,8693 08232 0,7263 0,8328
GRTHO  0,7952 09478 0,7079 08779 0,8483 0,8530 0,9429
RALYH 11366 1,0910 1,1695 11420 11327 1,0412 1,0979
TABGD 06127 0,5539 04092 0,5800 0,5988 04251 0,6127
TRALT 1,1783 12212 12125 1,3465 13366 12269 1,1704
TTKOM 09409 0,9918 09755 1,0630 1,0708 0,9913 0,9489
TUREX 08218 0,8428 0,8665 10011 0,9681 1,0011 0,8227
YEOTK  1,1704 11723 1,0607 1,1258 1,1562 1,0634 1,1790

Formiil (6) kullanilarak mutlak sapmalarin toplam: (£ j) hesaplanarak
Tablo 7°da verilmistir.

Tublo 7. Ej Degerleri

%D1 %D2 %D3 %D4 %D5 %D6 %D7
1,6989 1,2197 11,7751 0,7838 0,8772 2,0838 11,3187

Formiil (7) ile kriterlerin énem agirliklarinin (w;) hesaplanarak Tablo
8’de sunulmustur.

Tablo 8. w;y Degerleri

%Dl  %D2 %D3 %D4 %D5 %D6  %D7
0,1741 0,1250 0,1819 0,0803 0,0899 0,2136 0,1352

MEREC Analizi sonucunda kriterlerin agirliklarinin belirlenmesinde
%21,36 degeri ile yatirim degisim yiizdesi en yliksek 6nem agirhigina sahip
kriter iken aktif degisim yiizdesi ise %8,03 degeri ile en diigiik Gnem derecesine
sahip kriter olarak belirlenmigtir.
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4.2. EDAS Yontemi Bulgular:

MEREC Yonteminde Formiil (2) ile hesaplanan ve Tablo 3’te gosterilen karar
matrisi EDAS Yonteminde Formiil (8) il hesaplanmugtir. Karar matrislerinin
ayni olmasi nedeniyle Tablo 3’te sunulan karar matrisi EDAS Yonteminde de
kullanilmigtir.  Tiim kriter degerlerinin ortalamasi alinarak ortalama ¢6ziim
matrisi (AV) Formiil (9) ile j. kriterlerin ortalama degerini ifade eden AV
degerleri ise Formiil (10) ile belirlenmig ve Tablo 9°da gosterilmistir.

Tiablo 9. AV; Degerleri

AV %D1 %D2 %D3 %D4 %D5 %D6 %D7
: 104,00 34,21 26,49 42,10 34,49 46,35 61,15

Kriterler igin pozitit uzaklik (PDA) Formiil (11) ile belirlenmistir. Pozitif
uzaklik matrislerindeki degerler fayda yonlii kriterler i¢in Formil (13)
kullanilarak Tablo 10°da sunulmustur.

Tablo 10. Ortalamadan Pozitif Uzaklik Degerleri

Sirketler  %D1  %D2  %D3  %D4 %D5 %D6  %D7
AKSEN  0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
ASTOR  0,0000 0,0000 0,0000 02050 0,3106 0,0000 0,0000
CWENE 24936 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 1,0394 0,0000
DSTKF  0,0000 13573 06231 14894 3,8015 10787 0,3223
ENKAI  0,0000 03924 1,1010 0,0000 0,0000 0,0171 0,0000
EUPWR  0,0153 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
GRSEL  0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
GRTHO  0,0000 0,0000 1,2584 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
RALYH  0,0000 08516 0,0000 0,4886 0,3999 009840 0,0397
TABGD  0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
TRALT  3,0302 20280 0,8156 0,0000 0,0000 0,0288 5,3493
TTKOM  0,0348 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,1820
TUREX 0,1013 05979 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 04312
YEOTK  0,0000 0,0000 15876 22500 0,2837 0,9514 0,0000

Kriterler igin negatif uzaklik (NDA) Formiil (12) kullanilarak belirlenmigtir.
Negatif uzaklik matrislerindeki degerler fayda yonlii kriterler igin Formiil (14)
ile hesaplanmig ve Tablo 11°de gosterilmistir.
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Tablo 11. Ortalamadan Negatif Uzaklik Degerleri

Sirketler ~ %D1  %D2  %D3  %D4 %D5 %D6  %D7
AKSEN  0,6248 01755 0,9113 05342 0,6535 04606 0,5156
ASTOR  0,8404 08124 0,9521 0,0000 0,0000 0,1592 0,8697
CWENE 0,000 0,5516 02915 0,0349 0,3951 0,0000 0,7491
DSTKF 02461  0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
ENKAI 0,5524  0,0000 0,0000 0,1534 0,0266 0,0000 0,1537
EUPWR  0,0000 04035 02137 04560 0,8196 02392 0,7202
GRSEL 0,6754 0,9000 0,7739 0,4330 0,0750 0,1460 0,7204
GRTHO 03785 0,9018 0,0000 0,2054 0,0025 0,8043 0,9305
RALYH  0,6557 0,0000 0,8350 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
TABGD 09517 07948 0,4829 06444 0,7846 0,6522 0,9364
TRALT 0,0000 0,0000 0,0000 0,6960 0,6955 0,0000 0,0000
TTKOM  0,0000 01743 0,4534 05104 0,6784 06761  0,0000
TUREX  0,0000 0,000 0,4719 07653 0,6648 009618  0,0000
YEOTK  0,7502 05134 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,7289

Tiim karar alternatifleri i¢in pozitif degerlere Formiil (17) uygulanarak
agirlikl pozitif toplam degerler (SB) hesaplanmistir. Hesaplanan degerler
Formiil (19) ile normalize edilerek agirlikli toplam pozitif degerlerin
normalizasyon (NSP) matrisi elde edilmis ve Tablo 12°de verilmistir.
MEREC Analizi ile Formiil (7) kullanilarak hesaplanan ve Tablo 8’de sunulan

w; degerleri kullanilarak iglemler ger¢eklegtirilmigtir.

Tablo 12. Ortalamadan Pozitif Uzakliklarin Agwiliklandwrimas Normalizasyonu

Sirketler %D1 %D2 %D3 %D4 %D5 %D6 %D7 SP, NSP,

AKSEN  0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
ASTOR  0,0000 0,0000 0,0000 0,0165 0,0279 0,0000 0,0000 0,0444 0,0268
CWENE 0,4341 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,2220 0,0000 0,6562 0,3956
DSTKFE  0,0000 0,1697 0,1133 0,1196 0,3418 0,2304 0,0436 1,0183 0,6139
ENKAI  0,0000 0,0491 0,2003 0,0000 0,0000 0,0037 0,0000 0,2530 0,1525
EUPWR  0,0027 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0027 0,0016
GRSEL  0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
GRTHO 0,0000 0,0000 0,2289 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,2289 0,1380
RALYH 0,0000 0,1065 0,0000 0,0392 0,0360 0,2102 0,0054 0,3972 0,2394
TABGD  0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
TRALT 0,5276 0,2535 0,1484 0,0000 0,0000 0,0061 0,7232 1,6588 1,0000
TTKOM 0,0061 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0246 0,0307 0,0185
TUREX 0,0176 0,0747 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0583 0,1507 0,0908
YEOTK  0,0000 0,0000 0,2888 0,1807 0,0255 0,2032 0,0000 0,6982 0,4209
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Karar alternatiflerindeki negatif degerlere Formiil (18) uygulanarak agirlikls
negatif toplam degerler (SN, ) hesaplanmistir. Hesaplanan degerler Formiil
(20) ile normalize edilerek agirlikli toplam negatif degerlerin normalizasyon

( NSN,) matrisi elde edilmis ve Tablo 13’de sunulmugtur.

Tablo 13. Ortalamadan Negatif Uzakliklarm Agwliklandwilmis Normalizasyonu

Sirketler %D1 %D2 %D3 %D4 %D5 %D6 %D7 SN, NSN,

AKSEN  0,1088 0,0219 0,1658 0,0429 0,0587 0,0984 0,0697 0,5662 0,2359
ASTOR  0,1463 0,1015 0,1732 0,0000 0,0000 0,0340 0,1176 0,5726 0,2273
CWENE 0,0000 0,0690 0,0530 0,0028 0,0355 0,0000 0,1013 0,2616 0,6470
DSTKFE  0,0428 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0428 0,9422
ENKAI  0,0962 0,0000 0,0000 0,0123 0,0024 0,0000 0,0208 0,1317 0,8223
EUPWR  0,0000 0,0504 0,0389 0,0366 0,0737 0,0511 0,0974 0,3481 0,5303
GRSEL  0,1176 0,1125 0,1408 0,0348 0,0067 0,0312 0,0974 0,5410 0,2700
GRTHO 0,0659 0,1127 0,0000 0,0165 0,0002 0,1718 0,1258 0,4929 0,3348
RALYH 0,1142 0,0000 0,1519 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,2660 0,6410
TABGD 0,1657 0,0994 0,0878 0,0517 0,0705 0,1393 0,1266 0,7411 0,0000
TRALT  0,0000 0,0000 0,0000 0,0559 0,0625 0,0000 0,0000 0,1184 0,8402
TTKOM 0,0000 0,0218 0,0825 0,0410 0,0610 0,1444 0,0000 0,3507 0,5268
TUREX 0,0000 0,0000 0,0858 0,0615 0,0598 0,2054 0,0000 0,4125 0,4434
YEOTK 0,1306 0,0642 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0985 0,2933 0,6042

Karar alternatifleri ig¢in degerlendirme skorlar1 ve performans bagar1
siralamalart ( ASi) Formiil (21) kullanilarak hesaplanmig ve Tablo 14’te
gOsterilmigtir.

Tablo 14. Degerlendivme Skoviar: ve Performans Basar: Swalamalar:

Sirketler AS, Siralama
AKSEN 0,1180 13
ASTOR 0,1270 12
CWENE 0,5213 3
DSTKF 0,7780 2
ENKAI 0,4874 5
EUPWR 0,2659 9
GRSEL 0,1350 11

GRTHO 0,2364 10
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RALYH 0,4402 6
TABGD 0,0000 14
TRALT 0,9201 1
TTKOM 0,2726 7
TUREX 0,2671 8
YEOTK 0,5125 4

EDAS Analizi sonucunda BIST 100 Endeksinde islem goren pozitif yonde
degisim gosteren finansal kriterlere gore degerlendirme TRALT sirketi en
yiiksek performans siralamasina sahip iken TABGD sirketi ise en diigiik
performans bagari siralamasina sahip oldugu tespit edilmistir.

SONUC

Finansal bilgi kullanicilari finansal performans analizini karlihigin belirlenmesi
bagta olmak lizere karar alma siirecini destekleme, yatirimci giivenini artirma,
riskleri erken tespit etme, rekabet giiciinii 6l¢me, stirdiiriilebilir biiyiime saglama,
kredi ve finansmana kolay erigim gibi farkli amaglar i¢in kullanilmaktadir. BIST
100 Endeksi Tiirkiye sermaye piyasasinin en 6nemli gostergelerinden biridir.
Borsa Istanbulda islem goren islem hacmi yiiksek 100 sirketi temsil eden BIST
100 Endeksi yatirimcilar i¢in giivenilir yatirrm imkanini sunmaktadir. BIST
100 Endeksinde islem goren sirketler giiglii finansal yapilari ve ig baglantilart
nedeniyle uluslararasi piyasalarda yabanci yatinmcilarinda ilgisini gekmektedir.
Bu nedenle aragtirmada 2024-2025 yillar1 arasinda BIST 100 Endeksinde iglem
goren sirketlerin pozitif yonlii yiizdesel degisim gosteren finansal kriterleri
kullanilarak girketlerin finansal performanslar1 CKKV yontemlerinden MEREC
ve EDAS analizleri ile tespit edilmigtir.

MEREC Analizi sonucunda yatirrm degigim yiizdesi kriteri en yiiksek
onem agirhgina sahip kriter iken aktif degisim yiizdesi kriteri ise en diigiik
onem derecesine sahip kriter oldugu sonucuna varilmigtir. Bu durum analiz
kapsaminda yer alan girketlerin yatirim faaliyetlerine agirhik verdigini ancak
mevcut aktiflerini etkin kullanma konusunda yetersiz kaldigini gostermektedir.

EDAS Analizi sonucunda TRALT sirketinin finansal performans bagari
siralamasinda en yiiksek skor puani ile ilk sirada yer aldig1 belirlenmistir.
Buna karsilik TABGD sirketinin ise finansal performans bagari siralamasinda
en diisiik skor puani ile son sirada oldugu tespit edilmistir. Bu sonu¢ TRALT
sirketinin analizde kullanilan kriterler agisindan giiglii bir mali yapiya ve etkin
bir finansal yonetime sahip oldugunu ortaya koymaktadir. TRALT girketi
incelenen zaman diliminde rakiplerine kiyasla 6zellikle; yatirim, karhlik ve satig
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agisindan bagarih bir performans sergilemistir. Analiz sonuglari bir biitiin olarak
degerlendirildiginde TABGD sirketinin daha verimli yatirim kararlart almasi,
maliyetleri etkin seklide yoneterek karliligr artirmasi ve satiglarini artirmaya
yonelik stratejiler gelistirmesi girketin finansal performansinin iyilestirilmesinde
etkili olabilir.
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