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OZET

Bu calismada, Borsa istanbul’da islem géren, en yiiksek islem hacmine sahip
100 sirketin (BIST100) etkinlik analizleri yapilarak Covid-19 salgininin bu igletmeler
tizerindeki etkisi arastirilmistir. Covid-19 salgimi 11 Mart 2020 tarihinde Diinya
Saglik Orgiitii (DSO) tarafindan “pandemi‘ olarak nitelendirilmistir. Ulkemizde de
ilk vakanin gortldigi 11 Mart 2020 tarihinden itibaren hizla yayilmistir. Salgin
kiiresel bir saglik krizi olmasmin yani sira sosyal ve ekonomik krizin de zeminini
hazirlamistir. Bu acidan, salgmin etkisini arastirmak énemli hale gelmistir. Ilk alt1
aylik donemde gerek salginin seyri, gerekse alinan ekonomik Onlemlerin
zamanlamasi dikkate alindiginda, sirketler lizerinde gerceklesen etkinin son derece
onemli oldugu izlenmektedir. Bu etkinin boyutunun belirlenebilmesi i¢in BIST100
endeksinde yer alan isletmelerin 2018, 2019, 2020 yillarina ait ilk alt1 aylik
donemlerinin mali tablolarindan faydalanarak, Veri Zarflama Analizi (VZA) teknigi
kullanilarak etkinlik analizi yapilmistir. Analiz sonucunda 2020/2.dénem ile
2018/2.donem  kiyaslandiginda  isletmelerin =~ %70’inin,  2020/2.donem ile
2019/2.donem dikkate alindiginda ise, isletmelerin %64’ linlin etkinlik oranlarinda

diisiis oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Covid-19, Bist100, Veri Zarflama Analizi (VZA)



SUMMARY

In this study, the effect of the Covid-19 epidemic on these businesses was
investigated by conducting efficiency analyzes of 100 companies (BIST100) that are
traded on Borsa Istanbul and have the highest transaction volume. The Covid-19
outbreak was described as a "pandemic” by the World Health Organization (WHO)
on March 11, 2020. It has spread rapidly in our country since 11 March 2020, when
the first case was seen. In addition to being a global health crisis, the epidemic has
also prepared the ground for a social and economic crisis. In this respect, it has
become important to investigate the impact of the epidemic. Considering the course
of the epidemic and the timing of the economic measures taken in the first six
months, it is observed that the effect on companies is extremely important. In order
to determine the extent of this impact, efficiency analysis was performed using the
Data Envelopment Analysis (DEA) technique, using the financial statements of the
first six-month periods of 2018, 2019, 2020 of the enterprises included in the
BIST100 index. As a result of the analysis, it was determined that 70% of the
enterprises compared to the 2020 / 2nd period and 2018 / 2nd period, and 64% of the
enterprises decreased in the efficiency rates when the 2020 / 2nd period and 2019 /
2nd period were taken into consideration.

Keywords: Covid-19, Bist100, Data Envelopment Analysis (DAE)
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1. GIRIS

DSO tarafindan pandemi olarak nitelendirilen Covid-19 salgini iilkemizde ilk
olarak 11 Mart 2020 tarihinde tespit edilmistir. DSO’niin verilerine gére 2020 yili
sonunda kiiresel olarak 79 milyonun iizerinde vakaya ulagilmis ve 1,7 milyondan
fazla 6liim gergeklesmistir (Web 1, 2021).

Viriisiin yayillimint 6nlemek icin pek ¢ok tedbir alinmistir. Uluslararas: seyahat
kisitlamalari, karantina uygulamalari, sosyal yasamin ve insan hareketliliginin
engellenmesi vb. tedbirler insan hayatinin her alamimi etkilemistir. Bu siiregte
tilkemizdeki isletmelerin bazilar1 kisa siireli ¢alismaya geg¢mislerdir. Bazilar1 ise
caligmalarina ara vermek zorunda kalmislardir (Web 2, 2020). Salginin 6nlenmesi
amaci ile alinan siki tedbirler 6zellikle ekonomik agidan ikinci ii¢ aylik donemi
etkilemistir. Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun verilerine gére 2020 yili biiyiime
oranlarinin 1.dénemde 4,5, 2.donemde -9,9, 3.donemde 6,7 oldugu goriilmektedir
(Web 3, 2021).

Bu c¢alismada salgmin tespit edilmesi ve ekonomik etkilerinin yogunlugu
dikkate alinarak 2020 senesinin ikinci donem mali verileri kullanilmistir. Farkli
uygulamalar olmasina ragmen literatiirde kriz donemlerinde kriz 6ncesi iki donem ve
kriz sonras1 incelendigi goriilmektedir (Kaya ve Giilhan, 2010; Karadeniz, 2019). Bu
bakimdan pandemi 6ncesi iki donem olan 2018 ve 2019 seneleri ikinci donem mali
verileri analize dahil edilmistir. Bist100 degisik sektorlerde yer alan piyasa ve islem
hacmi agisindan en yiiksek hisse senedine sahip sirketleri barindirmaktadir. Borsanin
genel performansint gostermektedir. Calismamizda degisik sektorlerde yer alan
yeterli sirket sayisi ve ekonomik agidan Onemi goz Oniine alindigindan dolay1
orneklem olarak BIST100 endeksinde yer alan firmalardan faydalanilmistir.

Sektorel bazda pandemi etkilerini belirlemek amaci ile sirketlerin 6lgege gore
sabit getiri temelli, girdi odakli VZA yontemi kullanilarak goreceli etkinlik
degisimleri Ol¢iilmiistiir. Toplam on {i¢ sektdr incelenmis, ana metal sanayi sektorii
sirketlerinin tiimiiniin goreceli etkinlik oranlarinda pandemi déneminde diisiis oldugu
tespit edilmistir. Diger sektorlerde yer alan firmalarin goreceli etkinlik oranlarinda da
azalma s6z konusu olmustur. PGSUS ve THYAO firmalarinin etkinlik oranlarindaki
diisis, pandemi neticesinde alinan tedbirlerden seyahat kisitlamasini akla

getirmektedir. Bazi sirketlerin etkinlik oranlarinda ise yiikselme tespit edilmistir.



TTKOM ve TCELL bu firmalardandir ve bu durumu sosyal izolasyon déneminde
haberlesme ihtiyacinin artmasi ile degerlendirmek miimkiindiir. Analiz sonuglarinin
salgin doneminde kisisel ihtiyaglarimiz ile baglantili oldugu, bu donemde degisen
onceliklerimizin ve tiiketimlerimizin sirketlerin etkinlik oranlarim1 degistirdigi
goriilmektedir. Farkli donemler ve kosullarda degisen bu tarz davranislarin sirket
etkinliklerine yansimasinin tespiti igletmeler agisindan O6nemlidir. Bu bakimdan
calismanin literatiire ve ilgililere katki saglamasi hedeflenmektedir.

Calisma bes ana boliimden olusmaktadir. Calismanin ikinci boliimiinde
pandeminin tanimi, Diinya’da ve Tirkiye’de Covid-19 pandemisi; igiinci
boliimiinde etkinlik kavrami, etkinligin siniflandirilmasi; dordiincii boliimiinde
dogrusal programlama; besinci boliimiinde ise VZA tarihsel gelisimi, avantajlar1 ve
dezavantajlar1, modelleri, 6rnek ¢oziimlerine yer verilmistir.

Arastirmanin altinct  boliimiinde c¢alismada kullanilacak girdi ve ¢ikti
degiskenleri, normalizasyon yontemi, bulgulari, verilerin analizi ve sonuglari
hakkinda bilgi verilmistir.

Arastirma; sonuglarin, kisitlarin ve Onerilerin yer aldigi yedinci bolim ile

sonlandirilmistir.



2. PANDEMI

2.1. Tanmim

Endemi, epidemi ve pandemi terimleri genel olarak enfeksiyon hastaliklar ile
ilgili kullanilmakla birlikte; hipertansiyon, kanser, siddet ve olumlu birtakim
aligkanliklar i¢in de kullanilabilir. Endemi, belirli bir cografyada beklenen sayida
vaka artis1 ile seyreden dengeli durum olarak tamimlanir. Vaka sayisinda
beklenmeyen artig, beklenmeyen bir cografyada vaka goriilmesi durumu, salgin
olarak degerlendirilir. Birden fazla bolgede goriilen salgin epidemi olarak, kiiresel
olarak yayilmasi ise pandemi olarak tanimlanir (Grennan, 2019).

Pandemi olarak adlandirilan hastaliklarin belli miisterek ozellikleri vardir.
Pandemi tanimimnin ilk kriteri yaygin cografi dagilim yani kiiresel yayilimdir.
Hastaligin cografi hareketliligi bircok yontem ile olabilir. Influenza pandemisindeki
gibi solunum yoluyla kisiden kisiye bulas ile veya kolera pandemisindeki gibi
bagirsak yoluyla bulas ile olabilir. Pandemi olarak tanimlanan hastaliklarin bir¢ogu
bulasici hastaliklardir, yiiksek bulas hizina haizdirler ve kisa siirede fazla sayida vaka

gortiliir (Morens et al., 2009).
2.2. Diinya’da Covid-19 Pandemisi

Aralik 2019’ da Cin’in Vuhan kentinde, 6zellikle balik ve canli hayvan pazari
cevresinde ortaya ¢ikan, SARS-CoV-2’nin neden oldugu akciger iltihaplanmasi
vakalar1 bildirilmeye baslanmistir (Zhu et al., 2020). Ilk kaynagmin yabani
hayvanlar, ozellikle yarasalar oldugu disiniilen SARS-CoV-2 insandan insana
bulasabilmektedir. Hastalik gdstergesi olmayan fakat tasiyicit rolii olan insanlar
yoluyla da bulas miimkiin olmaktadir (Chan et al., 2020). DSO 11 Subat 2020’de
yaptig1 agiklamayla, yeni koronaviriisiin neden oldugu bu hastaligi Covid-19 olarak
adlandirmiglardir. Bulgu gosterilmedigi sathada insandan insana bulasin miimkiin
olmasi ile de viriis kisa zamanda Cin’ den Diinya geneline yayilmistir (Coskun Yas,
2020).



Ilk, iilke disinda rastlanan vaka 13 Ocak 2020’de Tayland’da bildirilmistir.
Akabinde bir¢ok iilkede yeni vakalar bildirilmeye baslanmistir. DSO, 11 Mart
2020’de yaptig1 aciklamada 114 iilkede 118 binden fazla vaka tespit edildigini
belirtmis, Covid-19’u pandemi olarak nitelendirmistir.

Covid-19 viriisiine bagh ilk olim 11 Ocak 2020°de Cin’de bildirilmistir.
Tiirkiye’de ilk vakanin goriildiigii giin olan 11 Mart 2020’ye kadar Diinya genelinde
toplam 118 bin 319 vaka, 4 bin 292 6liim tespit edilmistir.

Covid-19’un Diinya’da yayilmaya baslamasiyla birlikte, {ilkeler salgini
engellemek i¢cin Onlemler almaya baslamislardir. Salginin basladigr Cin’in Vuhan
kentinde 23 Ocak 2020°de sehir i¢i ve sehir dist ulasim durdurulmus, sehir
karantinaya alinmistir. Cin’de baslayan yasaklar hastaligin goriildiigti diger iilkelerde
de uygulanmugtir. Once vaka sayilarimin ¢ok oldugu iilkelere ugak yolculuklar:
durdurulmus, akabinde bir¢ok iilke sinirlarini kapatmistir. Ulkeler kendi iglerinde
tedbirler almig; onlarca iilkede okullar kapatilmis, toplu etkinlikler yasaklanmis,
sokaga c¢cikma kisitlamalart uygulanmaya baslanmistir. Biitiin bunlarin Diinya’da

onemli sosyoekonomik etkilere sebep olacagi dngoriilmektedir (Coskun Yas, 2020).

2.3. Tiirkiye’de Covid-19 Pandemisi

Tirkiye’de ilk Covid-19 vakas1t 11 Mart 2020°de bildirilmistir ve akabinde
vaka sayist Diinya genelinde oldugu gibi Tirkiye’de de artarak devam etmistir.
Tiirkiye’de 17 Mart 2020°de Covid-19 sebebi ile ilk oliim gerceklesmistir. Nisan
aymin ilk glinlinde vaka sayis1 15 bin 679, 6liim sayis1 ise 277 iken, 8 Nisan 2020°de
iilkedeki toplam vaka sayis1 38 bin 226, 6liim sayis1 812 olarak bildirilmistir. Giinlik
yeni tespit edilen vaka sayisi bu siiregte artmistir.

Cin’de yeni bir viriisiin tespit edilmesi ve Covid-19 hastaligi bildirildikten
sonra Tiirkiye’de Once havaalanlarinda ates oOl¢iimii, Cin’den gelen yolcularin
karantinaya alinmas1 gibi tedbirler alinmaya baslanmistir. Akabinde Cin, Iran ve
Italya ile ugak seferleri karsilikli olarak durdurulmustur. Bircok iilkede Covid-19
vakalart duyurulmasiyla birlikte yurt disindan gelen yolcular 14 giin karantinaya
alinmaya baglanmustir.

Tirkiye’de ilk vaka goriildiikten sonra alinan tedbirler genisletilmistir. Enfekte

vakalarin temaslh oldugu bireylere karantina uygulanmis, hastalik durumlar: takip



edilmistir. Vaka sayilarinin artmasi ve daha fazla iilkede vakalarin tespit edilmeye
baslamasiyla sinirlar kapatilmis, seyahat yasaklari genisletilmistir. Okullar 6nce mart
ayinin sonuna kadar kapatilmis ve uzaktan egitime gecilmistir. Daha sonra bu siire
yaz tatiline kadar uzatilmistir. Spor miisabakalar1 ve toplu faaliyetler ertelenmistir.
Aligveris merkezleri, kuaforler, giizellik merkezleri, spor salonlari gibi kapali
alanlarin faaliyetleri gecici siireligine durdurulmustur. Restoranlar sadece paket
servis yapmaya baslamistir. Camilerde toplu ibadetler engellenmistir. Once 65 yas
istiine, sonra 20 yas altindakilere sokaga cikma yasagi getirilmistir. Sehirlerin
siirlart istisnai durumlar disinda kapatilmigtir. Hafta sonlari ve resmi tatillerde
sokaga ¢ikma yasaklari uygulanmistir. Toplu ve kapali alanlarda maske kullanma
zorunlulugu getirilmistir. Saglik c¢alisanlarimin {i¢ ay boyunca gorevlerinden

ayrilmalarina miisaade edilmeyecegi ilan edilmistir (Coskun Yas, 2020).



3. ETKINLIK KAVRAMI VE ETKINLIGIN
SINIFLANDIRILMASI

3.1. Etkinlik Kavrami

Etkinlik ve verimlilik kavramlarinin genellikle birbirinin yerine kullanildigi,
karistirildigr goriilmektedir. Etkinlik ve verimlilik performansin birer unsurudur.
Verimlilik tek bir iiretim birimine ait girdi ve ¢ikti oramidir. Etkinlik ise; aymi tiir
girdi ve ¢ikti degiskenlerine sahip iiretim birimlerinin belli bir referans sinirinda
diger iiretim birimlerine gore sergiledikleri performansi gosteren izafi bir kavramdir
(I¢dz, 2013). Aym zamanda etkinlik; asgari emek ya da gider ile azami neticeler elde
etme kapasitesidir (Kok ve Deliktas, 2003). Diger bir ifade ile etkinlik; bir is yerinin
veya organizasyonun belirlenmis gayelerine ve stratejik amaglarina ulagmak igin
gerceklestirdikleri cabalar neticesinde bu gaye ve amaglara erisim nispetini
belirleyen performans boyutudur (Arslan, 2002).

Etkinligin hesaplanmasinda gerceklesen performans ile standart performans
verileri kullanilir. Fiili performansin standart performansa ne derecede yaklasip
yaklasmadig1 ol¢iiliir. Buna gore etkinligin oranini asagidaki formiil ile hesaplamak

miimkiindiir (Simsek ve Celik, 2010).

Standart Performans
Etkinlik = (3.1)
Gergeklesen Performans

Bu oranin 1 olmasi beklenir, sonucun 1 ¢ikmast %100 hedeflere ulasildigini
gostermektedir. 1°den kiiciik olmasi hedefin ger¢eklesmemesi yani standart
performansin altinda performans gosterilmesi anlamina gelmektedir. 1’den yliksek
olmas1 ise gergeklesen (fiili) performansin standart (hedeflenen) performansin

tistiinde oldugunu ifade eder (Erpolat, 2011).



3.2. Etkinligin Simiflandirilmasi

Etkinlik farkli sekillerde siniflandirilabilir. Burada teknik, 6lgek, tahsis (fiyat),
toplam ve ekonomik etkinlik agiklanacaktir.

3.2.1. Teknik Etkinlik

Teknik etkinlik ilk olarak Koopmans tarafindan 1951 yilinda ortaya ¢ikarilmis
ve ifade edilmistir. Koopmans teknik etkinligi; bir ¢iktiy1 azaltmadan ayni anda
baska bir ¢iktiyr arttirmanin veya bir girdiyi artirmadan bir ¢iktiyr artirmanin
miimkiin olmadigi, uygulanabilir girdi-¢ikt1 vektorii olarak tanimlamistir (Ruggiero,
2000). Tanimdan anlasilacagi gibi, eger ayni girdi diizeyinde daha fazla ¢ikti almak
miimkiin oluyorsa, ya da cikti miktar1 sabit kalirken girdi miktarmi azaltmak
miimkiinse, teknik etkinlikten bahsedilemez. Boyle bir durumda atil kullanilan girdi
mevcuttur ve teknik olarak etkin degildir (Kog, 2018).

Teknik etkinlik, girdi yonlii ve ¢ikt1 yonlii olarak incelenebilir. Girdi yonlii
teknik etkinlik; bir birim ¢ikt1 miktar1 i¢in minimum girdi miktarinin kullanilmasi
olarak ifade edilebilir (Porcelli, 2009). Mevcut ¢iktilar sabit tutularak girdi miktarini
azaltmak miimkiinse burada girdi yonlii teknik etkinsizlik s6z konusudur. Azalis
oranini 1’den ¢ikararak girdi yonlii teknik etkinsizlik bulunur (Lorcu, 2008).

Cikt1 yonli teknik etkinlik; girdi miktar1 sabit iken maksimum c¢iktinin elde
edilmesi olarak tanimlanabilir. Burada girdi miktar1 sabit iken daha fazla ¢ikt1 elde
edilebiliyorsa ¢ikt1 yonlii teknik etkinsizlik mevcuttur. S6z konusu fazla ¢ikt1 artis

orani 1’den ¢ikarildiginda ¢ikt1 yonlii teknik etkinsizlik orani bulunur (Yasar, 2019).
3.2.2. Olcek Etkinligi

Olgek etkinligi en uygun, en verimli dlgek biiyiikliigiinde iiretim yapma
kabiliyeti olarak ifade edilebilir. Olgek etkinligi, iiretim olanaklar1 sinirlar iizerinde
kalarak bir isletmenin en uygun dlgekte iiretimi ifa etme basarisidir (Bakirci, 2006).

Olgege gore sabit getiri (Constant Retuns to Scale (CRS)) kavrami; girdi
miktarindaki herhangi bir artisin ¢ikti miktarinda ayni oranda artisa neden olmasidir.

Girdi miktarindaki artis ¢ikti miktarinda ayni oranda bir artisa neden olmuyorsa



Olcege gore degisken getiri (Variable Retuns to Scale (VRS)) s6z konusudur. Bunu
iki sekilde incelemek miimkiindiir. Eger, girdi miktarindaki herhangi bir artis ¢ikti
miktarinda daha diisiik bir artisa neden oluyorsa buna, Olgege gore azalan getiri
(Decreasing Retuns to Scale (DRS) denir. Girdi miktarindaki herhangi bir artis ¢ikti
miktarinda daha yliksek bir artisa neden oluyorsa, buna da 6l¢ege gore artan getiri
(Increasing Retuns to Scale (IRS)) denir (Aktas, 2014).

Olgek etkinligi, dlgege gore sabit getirideki teknik etkinligin dlcege gore
degisken getirideki teknik etkinlige oranlanmasi yolu ile bulunur. Tek girdi ve tek
¢ikt1 oldugu varsayildiginda Olcege gore sabit, azalan ve artan getiri sirastyla Sekil

3.1° de gosterilmistir (Demirci, 2012).

0 X1 X2 X 0 X1 Xo X 0 X1 X2 X

Sekil 3.1: Tek Girdi ve Tek Cikti Durumunda Olcege Gore Sabit, Artan ve

Azalan Getiri
3.2.3. Tabhsis (Fiyat) Etkinligi

Tahsis (fiyat) etkinligi, girdi ve ¢ikt1 fiyatlarin1 dikkate alarak en uygun
birlesimin olusturulmasi ile ilgilidir. Tahsis etkinliginde girdi miktarinin yani sira
fiyatlariin da dikkate alinmasi gereklidir. Tahsis etkinligi, isletmenin girdi
fiyatlarin1 ve liretim teknolojisini dikkate alarak isletmenin en uygun seviyede girdi
miktarini kullanma becerisi olarak tanimlanabilir (Cavmak ve Cavmak, 2017).
Kaynaklarin beklenen en yiiksek getiriye sahip alanlara hangi 6l¢iide tahsis edildigi
ile ilgili bir kavramdir (Ekinci, 2018).



3.2.4. Ekonomik Etkinlik

Ekonomik etkinlik maliyet etkinligi olarak da bilinir ve teknik etkinlik ile
tahsis etkinligin birlesiminden olusur. Bundan dolayi, bir karar verme birimi hem
teknik hem de tahsis etkinligine sahipse ekonomik olarak da etkindir (Watkins et al.,
2014). Skaggs ve Carlson ekonomik etkinligi, belirli bir maliyetten azami fayda
saglamak veya belirli bir faydanin maliyetini asgari diizeye indirmek olarak
tanimlamistir. Diger bir ifade ile, ekonomik etkinlik bir fiilden azami net kazang
(katlanilan maliyet ile saglanan fayda arasindaki fark) elde etmek demektir. Yazarlar
ayrica ekonomik etkinligin hem teknik etkinligi hem de tahsis etkinligini
barindirdigint vurgulamaktadir (Kirigia and Asbu, 2013). Yani, ekonomik etkinligi
asagidaki gibi formiile etmek miimkiindiir (Bakirci, 2006).

Ekonomik Etkinlik = Teknik Etkinlik * Tahsis Etkinligi (3.2)

3.2.5. Toplam Etkinlik

Teknik etkinlik ve dlgek etkinligi bir araya gelerek toplam etkinligi olusturur.
Bir KVB’nin toplam etkin olarak nitelendirilebilmesi i¢in teknik etkinliginin ve
olgek etkinliginin tam olmasi gerekir. Toplam etkinligi Farell agagidaki gibi formiile

edilmistir (Farell, 1957).

Toplam Etkinlik = Teknik Etkinlik * Olgek Etkinligi (3.3)
Bir KVB’nin toplam etkin olmamasinin nedeni formiilden de anlasilacag: gibi

ya teknik etkin olmamasindan ya da oOlcek etkinliginin olmamasindan

kaynaklanmaktadir. Bu durumda etkinsizlige neden olan etkenler tespit edilerek

gerekli 6nlemlerin alinmasi gerekir (Erpolat, 2011).

3.3. Farell’in Etkinlik Yaklasimi

1957 senesinde Farrell “The Measurement of Productive Efficiency” adli

caligmasinda etkinlik hesaplamasinda iki bilesen iizerinde durmustur. Bunlar; teknik



etkinlik yani belli bir girdi bileseninden maksimum c¢ikt1 elde etme ve girdi fiyatlar
ile iiretim teknolojileri goz onlinde bulunduruldugunda minimum maliyetli olmasi
icin en 1iyi girdi bilesenin seg¢ilmesi Kabiliyeti olarak tanimlanabilecek tahsis
etkinligidir. Bu iki etkinligin beraber kullanilmasi durumunda toplam ekonomik
etkinlik degerine ulasilmaktadir (Coelli et al., 2005). Farrell’in bu g¢alismasinda
uyguladigi karsilastirmali verimlilik 6lgme teknigi bir¢ok etkinlik dlgme yonteminin
gelistirilmesinde kaynak olmustur. Farrell’in gelistirmis oldugu smir yaklagimi
giinlimiizde de hemen hemen ayni1 teknigi ifade etmektedir. Farrell 6l¢ege gore sabit
getiri kosullart altinda, tek bir iiriin iiretmek i¢in iki girdi kullanan bir firma i¢in etkin
tiretim fonksiyonunun bilindigi varsayilirsa teknik, tahsis ve toplam etkinligin nasil

hesaplanacagini géstermistir.

1 p

X —>
Sekil 3.2: Farrell’in Etkinlik Yaklasim

Sekil 3.2°de es iirtin egrisi SS' en etkin firmanin bir birim ¢ikt1 iiretmek i¢in
kullanabilecegi iki girdinin ¢esitli kombinasyonlarini temsil eder. Burada farkli girdi
miktarlar1 kullanarak farkli miktarda c¢ikt1 tireten firmalar P, Q ve Q' ile
gosterilmistir. Q ve Q' isletmesi es iiriin egrisi ilizerinde yer almaktadir. Bu firmalarin
teknik etkin olduklar1 sdylenebilmektedir. P firmasini incelersek, P isletmesinin ayni
miktarda ¢iktiy1 elde etmek i¢in her bir girdiden OQ/OP oraninda daha az kullanarak
daha etkin olabilecegi sOylenebilir. Baska bir ifadeyle, Q firmas1 aymi girdi

10



miktartyla OP/OQ oram1 kadar P firmasindan daha fazla ¢ikti iiretebilmektedir.
OQ/OP oranina P firmasinin “teknik etkinligi” denir. Teknik etkin olan igletmeler
icin bu oran %100 olarak bulunur. Q ve Q' isletmeleri etkin iiretim siirinda
olduklarindan teknik etkinlikleri %100’ djir.

Sekil 3.2’de AA' ile gosterilen es masraf dogrusu iki girdinin fiyat oranini ifade
etmektedir. Q ve Q' isletmelerinin %100 teknik etkinlige sahip olmalarina ragmen
tahsis etkinliklerinin farkli oldugu sekilde goriilmektedir. Q' isletmesinin tahsis
etkinliginin %100 oldugu goriilmektedir. Buna ragmen Q isletmesinin tahsis etkinligi
OR/OQ olarak hesaplanmaktadir. Burada Q' isletmesi teknik, tahsis dolayisiyla
toplam etkinlik bakimindan en etkin isletmedir. Farrell toplam etkinligi, teknik
etkinlik degeri ile tahsis etkinlik degerinin carpimi olarak ifade etmektedir. Buradan
anlasilacag gibi Q' isletmesinin teknik etkinligi ve tahsis etkinligi %100 oldugu igin
carpim sonucu %100 toplam etkinligi vermektedir (Farrell, 1957).
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4. DOGRUSAL PROGRAMLAMA

Yoneylem arastirmast ile anilan en oOnemli planlama aract dogrusal
programlamadir ¢iinkii bu metot bir¢ok problemin ¢oziimiinde uygulanabilirdir.
Gliniimiizde dogrusal programlama teknikleri ile ¢6ziilebilen bir¢ok problem, klasik
matematik yontemleri ve optimizasyon yontemleri ile ¢oziilemiyordu (Erdas, 2016).
Dogrusal programlama, insanliga genel hedefleri belirtme ve biiyiik karmagikliktaki
pratik durumlarla kars1 karsiya kaldiginda hedeflerine "en iyi" ulasmak i¢in almasi
gereken ayrintili kararlar i¢in bir yol belirleme yetenegi veren biiylik bir devrim
niteligindeki gelismenin bir pargasi olarak goriilebilir.

Dogrusal programlama hakkinda 1911°de Belgikali iinlii matematik¢i de la
Vallée Poussin ve 1923 yilinda meshur Fransiz matematik¢i Joseph Fourier
caligmalar yapmasina ragmen bu yillarda fazla 6nem kazanmamistir. Sovyet/Rus
matematik¢i ve iktisat¢ist Leonid Kantorovich’in konuyla ilgili dikkat ¢ekici 1939
yilindaki monografisi, SSCB’de ideolojik nedenlerle ihmal edilmistir. Kendisi daha
sonra ¢aligmalariyla Nobel Ekonomi Odiiliinii kazanmustir. 1947 yilinda George B.
Dantzing simpleks yontemini gelistirmis ve I1.Diinya Savasi sirasinda askeri alanda
calismalar yapmustir. 1949 yilinda Chicago Universitesi'nde matematiksel
programlama {izerine bir konferans yapilmistir. Dantzing’e gore 1947 — 1949 yillan
arasinda yapilan ¢aligmalarin yer aldigi bu konferansin tutanaklari en dnemli temel
referans ve klasik niteligindedir (Dantzing, 1991).

Ticari Uygulamalar 1952'de Charnes, Cooper ve Mellon’un  ‘Blending
Aviation Gasolines-A Study in Programming Interdependent Activities in an
Integrated Oil Company’ c¢alismalari ile baslamistir (Charnes et al., 1952).
Uygulamalar hizla diger ticari alanlara yayilmig ve kisa siirede sahayi baglatan askeri

uygulamalar gélgede birakmustir.

4.1. Dogrusal Programlamanin Varsayimlari

Dogrusal programlama modelinin varsayimlari; dogrusallik, boliinebilirlik,
toplanabilirlik, kesinlik ve pozitifliktir (Khanna, 2012). Dogrusal karar modelinin
gelistirilebilmesi ve tutarli bir sonu¢ elde edilebilmesi i¢in bu varsayimlarin

saglanmas1 gereklidir.
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» Dogrusalik Varsaymm: Dogrusallik varsayiminda igletmenin degiskenleri
arasinda dogrusal bir iligskinin olmasi gerekir. Yani isletmenin girdi ve ¢ikti
degiskenleri arasinda dogrusal bir iliski vardir. Isletmenin iiretim seviyesi
(¢1kt1 miktar) arttikga girdi miktarinin ayni oranda artmasi gerekir (Dantzing,
1951).

» Boliinebilirlik Varsayimi: Dogrusal programlama modelinde degiskenlerin
degerleri kantitatif yani rakamla ifade edilen degerler olmasi1 gerekir (Senel,
1974). Bu sayisal degerler boliinebilir olmalidir. Degerler tamsay1 olabilecegi
gibi kit kaynaklar kesirli say1 ile de ifade edilebilir. Fakat kesirli sonug
istenmeyen durumlarda sonug¢ yuvarlanabilmektedir. Eger modelde sonucun
kesin olarak tam say1 olmasi gerekiyor ise tam sayili dogrusal programlama
modeli kullanilabilir (Sariaslan, 1990; Yal¢in Se¢me, 2005).

» Toplanabilirlik Varsaymimi: Amag¢ fonksiyonuna karar degiskenlerinin
katkis1 ele alindiginda, her bir karar degiskeninin katkisi bir digerinin
katkisindan bagimsizdir ve karar degiskenlerinin katkilarinin toplami sistemin
toplam ¢iktisin1 verir (Binay vd., 2001). Her bir karar degiskeninin aldigi
degere gore sagladigr katk: toplanarak karar degiskenlerinin sagladigi toplam
katkiyr ve her bir karar degiskeninin kullandig1 i’inci kaynaklar toplanarak
toplam 1’inci kaynak kullanimini sagliyor ise ve bu 6zellik tiim kaynaklar i¢in
gecerli ise, ele alinan problem toplanabilirlik ilkesine uygundur (Kara, 2000).

» Kesinlik Varsayimi: Bir dogrusal programlama modelinde yer alan biitiin
parametrelerin (teknoloji katsayilari, sag taraf sabitleri, ama¢ fonksiyonu
katsayilar1) kesin olarak bilinmesi gerekmektedir, baska bir ifade ile s6z
konusu degerlerin belirli olmasi gerekir (Hillier and Lieberman, 2001). Bu
ozellige gore karar vericinin kontrolii disinda degerler alabilen ve alinacak
karar etkileyecek degiskenlerin, problemin ele alindig1 esnadaki degerlerinin,
aciklayict ya da tahmin modelleri vasitasiyla, belirlenmis olmasi anlamina
gelmektedir (Kara, 2000). Fakat bu degerler tam olarak belirlenemiyorsa,
ulagilacak netice giivenilir olmayacaktir. Bu miiphemligin etkisini elimine
etmek icin problemlere duyarlilik analizleri tatbik edilmektedir. Boylece,
optimum ¢0ziimiine ulasilmis olan problem {izerinde, probleme ait
parametrelerin degisim araliklar tespit edilmektedir (Timor, 2010).

» Pozitiflik Varsayimi: Dogrusal programlama modelinde yer alan her bir

degiskenin degerinin sifir veya sifirdan biiyiik olmasi gerekmektedir (Kaya,
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2007). Ciinkii ekonomide negatif iiretim olmaz ve negatif faaliyet diizeyine
izin verilemez. Bu sart hem ger¢ek hem de gevsek degiskenler icin gecerlidir

yani degiskenlerin tiimiiniin pozitif olmasi1 gereklidir (Erdas, 2016).

4.2. Dogrusal Programlama Probleminin Matematiksel

Yapisi ve Modelin Kurulmasi

(93]

Matematikte “n” bilinmeyenli bir dogrusal programlama modeli sadece “n
tane birbirinden bagimsiz dogrusal denklemle ¢oziilebilecegi halde, dogrusal
programlama sayesinde soz konusu model “n” den daha az denklem ile
¢oziilebilmektedir (Esin, 1984; Teyyar, 1996).

Dogrusal programlama modelinin ¢6ziimii i¢in gelistirilmistir kesin yontemler
bulunmakla beraber, formiile edilmesi konusunda kesin metotlar yoktur.
Problemlerin dogrusal programlama ilkelerine uygun olarak formiile edilmesi
gerekmektedir. Bundan dolayr dogrusal programlama modelinin yapisinin iyi
anlasilmasi ve takip edilecek evrelerin tespit edilmesi ile formiildeki sikintilar biiyiik
oOl¢iide elimine edilecektir (Erdas, 2016).

Dogrusal programlama modeli karar vericinin tercih edecegi optimizasyon
yontemine gore farklilik gosterse de genel olarak asagidaki asamalardan olusur
(Yaralioglu, 2010).

e Karar degiskenlerinin acik¢a tanimlanmast,

e Amacin yoniiniin tespit edilmesi,

e Amag fonksiyonun (varilmak istenen hedefin) olusturulmasi,

e Kisitlarin (eldeki olanaklarin) olusturulmasi

Dogrusal programlama modelinin formiiliine gegmeden evvel konu ile ilgili bazi
temel kavramlari tanimlamak faydali olacaktir.

» Karar degiskenleri: Karar vericinin denetimi altinda olan degiskenlerdir, bu
nedenle kontrol degiskenleri de denilir. Bu degiskenler modele iligskin
bilinmeyenlerdir ve degerlerine modelin ¢6ziimiinden sonra ulasilir. Karar
degiskenleri siirekli ve kesikli olmak {tizere ikiye ayrilir. Bir optimizasyon
modelinde yer alan karar degigkeni belli bir aralikta sadece belli degerleri
alabiliyorsa kesikli degisken, biitiin degerleri alabiliyorsa siirekli degisken

olarak nitelendirilir. Siirekli degiskenler ekseriyetle [0,0] araliginda bir deger
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alirlar. Kesikli degigskenler ise umumiyetle [0,1] veya pozitif tamsayilar
alirlar (Bakir ve Altunkaynak, 2003). Karar degiskenleri, pozitif olma
varsayimda agiklandigi gibi sifir veya sifirdan biiyiik olmak zorundadir. Bu
degiskenler genellikle X harfi ile gosterilirler.

Amac¢ fonksiyonu: Ulasilmak istenilen hedefin matematiksel ifadesidir.
Dogrusal programlama modelinde amacin net ve agik olarak belirlenmesi ve
sayisal olarak yazilimi gereklidir. Boylece modelden sonug¢ almak miimkiin
olur. Amag, kar maksimizasyonu olabilecegi gibi maliyetleri minimize etmek
de olabilir (Ozder, 2009). Amag fonksiyonu genellikle Z harfi ile gsterilir ve
problemin amacina gére Zmax ya da Zmin seklinde sembolize edilmektedir.
Kisitlar (Eldeki olanaklar): Kaynak bulma konusunda bir sorun yasamayan
karar verici diledigi kadar mal veya hizmet iiretebilecektir. Fakat gercek
hayatta kaynaklar kisithdir ve isletmeler bu kit kaynaklarla faaliyetlerini
stirdiirtirler. Karar verici kaynaklarin sinirli oldugunu goéz oniine alarak karar
almak zorundadir (Yaralioglu, 2010). Kisitlar, hangi simirlamalar géz 6niine
alinarak kararlarin alinmasi gerektigini gosterir. Dogrusal programlamanin
6nemli bir unsuru, karar vericinin elindeki sinirli olanaklar1 gosteren ve belirli
kisitlar altinda karar verme siirecine yonelten matematiksel fonksiyonlardir.
Bu fonksiyonlarda esitliklerin olmasi tanimlanan kaynaklarin tiimiiyle
kullanilacagin1 gosterir; esitsizliklerin bulunmasi ise kaynak kullanimlarinin
sartli oldugunu gosterir (Cinar, 1990).

Parametreler: Parametreler yani degiskenlerin degisim araligi belirlenirken,
birim {iretim siiresi, birim maliyet, birim hacim gibi problemi etkileyecek
etkenlerin modelde cebirsel olarak belirtilmesi gereklidir. Teknik {iretim
katsayilar1 yani iiretim faktorlerinin bilesim oranlar1 vasitasiyla, degiskenler
arasindaki iliskiyi kuran parametreler tespit edilir (Teyyar, 1996).

Bir dogrusal programlama modeli genel olarak, amag fonksiyonu, kisitlayicilar

ve pozitif degiskenler olmak iizere ti¢ bilesenden olusur (Rardin, 1998). Bir dogrusal

programlama modelinde ilk etapta genellikle kazancin maksimizasyonu veya

maliyetin minimizasyonu seklinde bir amag¢ vardir. Kaynaklarin saglanabilmeleri

kisith olmalidir ve bu kisit kosullart problemdeki degiskenler ile baglantili

olmalidirlar. Matematiksel olarak amag ve kisitlar esitlik veya esitsizlikler bigiminde

denklemleri meydana getirmelidirler (Tiitek ve Giimiisoglu, 1994). Buna gore n adet

degisken ve m tane esitlik veya esitsizlik seklinde kisit ihtiva eden bir dogrusal
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programlama modelinin genel olarak matematiksel gosterimi asagidaki gibidir

(Erdas, 2016):

Amag Fonksiyonu:

n
MaksveyaMinZ=>%" x¢  =1234,.....n
i=1
Maks.veya Min.Z= X1C1+X2Co+X3Cat. .. ouvene.. +XnCn

Sinirlayic1 Denklemler:

dyiXgtagoXot+asXst......... +a;nX, (£,=,>) by
dp1X1tagoXo+arzXst......... +axnXn (S,:,E) b,

S . (4.1)
Am1X1+am2X2+am3X3+ ......... +aman (S,:,Z) bj

Negatif olmama sarti:

PEP OB I VT Xn>0
X;j>0 (j=1,2,3,4,5,6,........ ,n)
Burada;

Z: Amag fonksiyonunu,

Xi: Karar degiskenlerini,

ajj: (Xi) karar degiskenlerin girdi katsayisini,

bj: Smirli kaynak miktarini,

Cj: (X;) karar degiskenlerinin amag fonksiyonu katsayilarini,
m: Problemle ilgili kisit sayisini,

n: Degisken sayisini temsil etmektedir.
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4.3. Dogrusal Programlama Modeli Kurulmasina Iliskin

Ornekler

Ornek 1: ABC firmas1 X ve Y olmak iizere iki tip kimyasal {iriin {iretmektedir.
X Uirliniin 1 litre maliyeti 160 b, Y triiniinin 1 litre maliyeti ise 240 b’dir. Firma,
miusteri talebine gore planlanan haftada en az 6 litre X ve en az 2 litre Y tiriini
tiretmelidir. Bu iriinlerde kullanilan hammaddelerden biri kisitlidir ve firmanin
stokunda ilgili hammaddeden sadece 30 gram bulunmaktadir. X iriinde bu
hammaddeden her litre i¢in 3 gram ve Y iriiniiniin her bir litresi i¢cin 5 gram
hammadde gerekmektedir. Firmanin toplam maliyetlerini asgari diizeyde tutmak igin
X ve Y triinlerinden kag litre tiretmesi gerekmektedir.

Yukaridaki verilerden faydalanarak problemi dogrusal programlama modeli
olarak ifade ediniz (Oztiirk, 1984; Ekmekgi, 2015).

Coziim:

Karar degiskenleri

X;. Uretilecek X iiriintiniin miktari

Xj: Uretilecek Y iiriiniin miktar

Amag fonksiyonu

Min Z = 160X; + 240X;

Kisitlayicilar

X1> 6 (Uretilmesi gereken en az X iiriinii miktari)
X2> 2 (Uretilmesi gereken en az Y iiriinii miktari)
3X1 + 5X; <30 (Hammadde Kisit1)

X1, X2 >0 (Negatif Olmama Kisit)

Ornek 2: BOYTAS isletmesinde ii¢ fabrika bulunmaktadir. Her fabrikada iic
farklt boya sahip makina pargasi iiretilmektedir. Makine pargalarindan elde edilen
birim kar; biiyiik boy i¢in 800 b, orta boy i¢in 600 b ve kiiciikk boy i¢in 540 t’dir.
Fabrikalarin emek ve makina kapasiteleri siirlidir. Buna gore, 1 nolu fabrikada
haftalik en fazla 800 birim, 2 nolu fabrikada haftalik en fazla 650 birim, 3 nolu
fabrikada ise haftalik en fazla 450 birim mamiil iretilebilmektedir.

Bu fabrikalarm iiriinleri depolamak i¢in alanlar1 kisitlidir. 1 nolu fabrikanin
1400 m?, 2 nolu fabrikanin 1250 mz, 3 nolu fabrikanm 800 m?’lik depolama alani

bulunmaktadir. Biiylik boy fiiriinlin haftalik {iretiminde 2.5 m?, orta boy {iriiniin
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haftalik iiretiminde 2 m? ve kiigiik boy iiriiniin haftalik iiretiminde 1.5 m? alana
ihtiya¢ duyulmaktadir.

Satis bolimiiniin tahminine gore haftada biiyiik boy triinden 800, orta boy
triinden 900 ve kiigiik boy iriinden 600 birim satilabilmektedir. Diger taraftan,
yonetim bu fabrikalarda iretilen iriinlerin goreli miktarinin emek ve makine
kapasitelerine denk oranda olmasini istemektedir.

Yonetim karini azami yapacak sekilde ti¢ fabrikada her bir boydan ne kadar
birimlik parga tiretilmesi gerektigini tespit etmek istemektedir.

Yukaridaki verilerden faydalanarak problemi dogrusal programlama modeli olarak
ifade ediniz (Oztiirk, 1984; Ekmekgi, 2015).

Cozim:

Karar degiskenleri

Xij: fabrika i’de (i=1,2,3) j (j=1 biiyiik, j=2 orta, j=3 kii¢iik) boyunda iiretilecek
parca sayisi

Amag fonksiyonu

Max Z = 800 (X11+Xp1+X31 ) + 600(X 12+ X0+ X532 ) + 540(X13+X3+X33)
Kisitlayicilar

X1+ X12+X13 <800 (1 nolu fabrikanin makine ve emek kisit1)

X1+ X22+X23 <650 (2 nolu fabrikanin makine ve emek kisit1)

X31+ X3+ X33 <450 (3 nolu fabrikanin makine ve emek kisiti)
2.5X11+2X1,+1.5X;3 < 1400 (1 nolu fabrikanin depolama alan1 kisit1)
2.5X21+2X2+1.5X53 < 1250 (2 nolu fabrikanin depolama alani1 kisiti)
2.5X31+2X32+1.5X33 < 800 (3 nolu fabrikanin depolama alani kisitr)
Xi11+X21+X31 < 800 (Biiylik boy iiriiniin satis kisitt)

X2+ X2+ X352 <900 (Orta boy iiriiniin satis kisiti)

X3+ X3+ X33 <600 (Kiigiik boy tiriiniin satis kisiti)

X+ Xt Xz = Xog+Xoo+Xoz = X3+ X3+ Xs3

800 650 450
Goreli denk oranlar kisit1 dogrusal kisit olarak asagidaki gibi yazilabilir:

650(X11 + Xg2 + X13) — 800(X21 + Xo2 + Xz3) = 0 (Goreli denk oranlar kisit1 1)
450(Xo1 + Xop + Xa3) — 650(X31 + X3z + X33) = 0 (Goreli denk oranlar kisiti 2)
Xij>0(i=1,2,3;j = 1,2,3) (Isaret kisitr)
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4.4. Dogrusal Programlama Modellerinin Co6ziimiinde

Kullanilan Yontemler

Dogrusal karar modelleri grafiksel veya simpleks ad1 verilen algoritma yontemi
ile ¢oziilebilmektedir. Problemin igerigindeki degisken sayilarmma gore uygun
teknigin secilmesi gereklidir. Karmasik problemlerde ¢6ziimiin elle yapilmasi gok
uzun siirebilir veya ¢ok zahmetli olabilir hatta bazen de miimkiin olmayabilir.
Bundan dolay1r dogrusal programlama problem c¢oziimii icin bircok bilgisayar
programlari olusturulmustur. Modelin amag fonksiyonu ve kisitlari girilmek suretiyle
programlar gerekli iterasyonlari yaparak en uygun sonucu vermektedir. Paket
programlarin ¢6ziim tekniklerinin temelini olusturmasi nedeniyle bu kisimda, grafik

ve simpleks metotlarmin ¢oziimleme mantigi ve yapisina yer verilmistir

(Biiyiikkeklik, 2007).

4.4.1. Grafik Yontemi

Bir dogrusal karar modeli iki degigsken ile tanimlanabiliyorsa, ¢oziim igin
grafiksel yontem etkili bir bicimde kullanilabilmektedir. Ug degisken ile tanimlama
yapildig1 durumlarda da bu teknik kullanilabilir fakat grafiksel gdsterim zorlagir. Bu
nedenle, ti¢ degiskenli modellerde genelde tercih edilmemektedir. Genellikle ger¢ek
isletme problemlerinde, iki ya da ii¢ gibi az sayida degiskenli bir karar problemine
rastlanmamaktadir, fakat grafik yontem dogrusal programlama modellerinin ¢6ziim
manti1 ile ilgili kritik detaylar verdiginden burada bu yonteme kisaca deginilecektir
(Biiyiikkeklik, 2007).

Grafik yontemde iki veya ii¢ degiskenden olusan simirlar seti, uygun ¢oziim alani
bulmak i¢in Kartezyen sistemde yatay ve dikey eksenlere yerlestirilir. Uygun ¢6ziim
alani, karar degiskenlerinin pozitif olmasi sartt nedeniyle koordinat sisteminde
birinci bolgede olusur. Dogrusal programlama modelinin ¢éziim kiimesi, tim
sinirlart saglayan ve uygun ¢oziim alanindaki biitiin noktalardir. Fakat, optimum
¢ozlim yalniz amag fonksiyonunun degerini maksimize ya da minimize eden karar
degiskenleri degerlerinden meydana gelmektedir. En uygun ¢oziimiin, ¢o6ziim
alanmin kose noktalarindan birinde yer alacagi matematiksel olarak kanitlanmistir.

Bu nedenle, uygun ¢6ziim alaninin kose noktalar1 belirlenerek amag¢ fonksiyonu
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lizerinde denenir ve optimum ¢dziim aramr (Ozgiiven, 2002; Ekmekci, 2015).
Asagida iki karar degiskenin bulundugu dogrusal programlama model Ornegi
tizerinde burada anlatilanlar gosterilmistir.

Ornek: ABC marangoz firmasi masa ve sandalye iiretmektedir. Bir adet masa
yapimi i¢in 30 metre tahtaya, bir adet sandalye yapimi i¢in de 20 metre tahtaya
ihtiya¢ vardir. Bir adet masa yapimi i¢in 5 saat is giicline, bir adet sandalye yapimi
icin de 10 saat is giiciine ihtiya¢ vardir. Isletmenin deposunda 300 metre tahta
mevcuttur ve 110 saat is giictine sahiptir. Bir adet masanin satisindan elde edilen kar
6 TL, bir adet sandalyenin satisindan elde edilen kar ise 8 TL’dir. Isletmenin amaci
maksimum kér elde etmektir ve bu ama¢ dogrultusunda marangoz igletmesinin ne
kadar masa ve sandalye iiretmesi gerektigini belirlemek istemektedir.

Yukarida verilen bilgilerden faydalanarak problemi dogrusal programlama
modeli grafik yontemine gore ¢oziiniiz (Ekmekei, 2015).

Max Z = 6X; + 8X;
Kisitlayicilar

30X; + 20X, <300
5X; +10X; <110

Modelin sinirlariin koordinat sisteminde eksenlere tasinmasi i¢in sinirlarda
yer alan X; ve X; karar degiskenlerinin degerleri hesaplanmalidir. Bulunan degerler
icin 1. ve 2. kisitlarda yer alan dogru denklemleri ¢izilmelidir.

1. kisit denklemi i¢in: 30X; + 20X, < 300 esitsizligi

30X; + 20X, = 300 esitligine doniistiiriilerek,

X1 =0 i¢in X3 =15 ve X; =10 i¢in X, =0 degerleri bulunur.
2. sinir denklemi icin: 5X; + 10X, < 110 esitsizligi

5X1 + 10X, =110 esitligine doniistiiriilerek,

X1 =0 i¢in X3 =11 ve X; =22 i¢in X3 =0 degerleri bulunur.
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Sekil 4.1: Grafik Yontemi Ornek Coziimii

Koordinat sisteminin birinci bolgesi modelin sinirlarint ve pozitiflik sartini
saglayan bolgedir. Dogrularin kesistikleri bolgelerin altinda kalan alan uygun ¢6ziim
alan1 olarak belirlenir. Amag fonksiyonun maksimize edilmesi i¢in uygun ¢6ziim
alaninin kdse noktalar1 belirlenir ve en uygun ¢6ziim burada aranir. Sekil 4.1°de
goriildiigi gibi, hesaplanan X; ve X, degerleri uygun ¢oziim alaninda A, B, C ve D
olmak {izere dort kose noktasi olarak isaretlenmistir. Kose noktalar1 amag
fonksiyonuna yerlestirilerek en yiiksek deger olarak 96 D noktasinda bulunur. Bu
deger modelin en uygun ¢ézliimiinii vermektedir.

A(0,0) noktas1 i¢in 6X; +8X,=6*0+8+x0=0
B(10,0) noktas1 i¢in 6X; + 8X; =610+ 8 * 0 =60
C(0,11) noktas1 i¢in 6X; + 8X, =6 * 0+ 8 * 11 = 88

D(4,9) noktas1 igin 6X; + 8X; =6 x4+ 8 %9 =96

4.4.2. Simpleks Yontemi

Dogrusal programlama problemleri iki degiskenli oldugunda grafik yontemiyle
¢cOziilmesi kolaydir fakat bu gercek hayati yansitmamaktadir. Gergek hayattaki
dogrusal programlama problemleri genellikle ¢ok fazla degiskene sahiptir. Bundan

dolay1 ikiden fazla degiskenli problemlerin ¢6ziimiinii igin yeni bir teknige ihtiyag
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duyulmus, yiizlerce kisit ve degiskenli dogrusal programlama modellerinin
¢cozlimiinde etkili olarak kullanilan simpleks yontemi olarak adlandirilan algoritma
gelistirilmistir (Web 4, 2021).

Simpleks yonteminde, ilk olarak sinir denklemlerinin ve amag¢ fonksiyonunun
yerlestirildigi baslangi¢c simpleks tablosu olusturulur. Baslangicta ¢oziim bolgesinin
bir kdse noktasi ile cebirsel isleme baslanir ve sayet sz konusu kdse optimum
¢Ozlimii vermezse yeni bir adimla (iterasyon) amag¢ fonksiyonunu iyilestiren (veya
ayni birakan) baska bir komsu koseye gegilir. Bu matematiksel hesaplamalar en iyi
¢dziimii buluncaya kadar siirdiiriiliir. Onceki kistmda grafik yonteminde bahsedildigi
gibi, aslinda her yeni tabloya ge¢is kdse noktalar1 arasinda bir noktadan daha iyiyi

verecek yeni bir noktaya yani optimum ¢6ziime gegistir (Biiylikkeklik, 2007).
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5. VERI ZARFLAMA ANALIZI

Veri Zarflama Analizi’nin literatiirde degisik tamimlar1 mevcuttur. Bu
tanimlardan bazilar1 asagidaki gibidir:

Veri Zarflama Analizi (VZA), dogrusal programlama prensiplerine dayanan,
girdiyi ¢iktiya doniistiirme siirecinden sorumlu birimler olarak tanimlanan karar
verme Dbirimlerinin  (KVB) goreceli etkinliklerini 6lgmek {izere tasarlanmig
parametrik olmayan bir yontemdir (Ramanathan, 2003).

Charnes, Cooper ve Rhodes (1978) tarafindan gelistirilen veri zarflama analizi,
baz1 ortak fonksiyonel 6zelliklere sahip olan bir dizi kurulusun goreceli etkinligini
hesaplamak icin kullanilan dogrusal programlama teknigidir (Mahgary and
Lahdelma, 1995).

Charnes, Cooper ve Rhodes (1978) tarafindan kir amaci giitmeyen kamu
kuruluslarinin performanslarini degerlendirmek amaciyla gelistirilen VZA giiglii bir
hizmet yonetimi ve kiyaslama yontemidir (Sherman and Zhu, 2006).

VZA, homojen karar verme birimlerinin izafi etkinliklerini 6lgmek igin
kullanilan ¢ok etkenli verimlilik analizi modelidir (Bal ve Orkeii, 2011).

VZA, dogrusal programlama teorisinin ilkelerine dayanan ve her bir KVB’nin
izafi etkinligini ayr1 ayri tespit etmek icin tasarlanmig parametrik olmayan bir
yontemdir (Y1ldiz, 2007).

Tanimlardan da anlagilacag: lizere VZA parametrik olmayan bir yontemdir ve
etkin sinirin  olusturulmasina dayanir. Etkinlik yaklagimlarinda kullanilan simir
fonksiyonlarinin elde edilmesine iliskin kullanilan yontemler arasindaki en 6nemli
ayrim “parametrik” kelimesinden gelmektedir. Bu fark, sinir fonksiyonlarini
belirleme evresinde kullanilan yontemlerin “parametrik yontemler” ve “parametrik
olmayan yontemler” seklinde siniflandirilmasina sebep olmustur.

Parametrik yontemlerde, uygulama yapilacak endiistri alanina iligkin olarak
islevsel sekli onceden belir olan ve sinirli sayida parametreye sahip bir iiretim
fonksiyonundan soz edilebilir. Bu tiir yontemlerde gaye, onceden bilinen iiretim
islevinde yer alan parametreleri tahmin etmektir.

Parametrik istatistiksel yontemlere en uygun 6rnek olarak regresyon analizi
verilebilir. Bu metotta, birden fazla girdi faktori ile tek bir ¢ikt1 faktorii agiklanmaya

calisilmaktadir.
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Bu nedenle gerekli iiretim fonksiyonu parametrik olarak bulunmaktadir. Bir
karar biriminin kullandig1 girdi miktarlar1 bilindiginde, iiretim vetiresi i¢in gegerli
oldugu diistiniilen tiretim fonksiyonu sayesinde {iretilebilecek ¢ikti miktar1 tespit
edilebilmektedir. Incelenen ciktinin, regresyon analizi neticesinde bulunan iiretim
fonksiyonunun verdigi ¢iktidan fazla olmasi halinde, karar biriminin verimliliginin
beklenenden yiiksek oldugu sonucuna ulasilmakta, aksi halde verimsizlik olarak
degerlendirilmektedir. Bu ydntemin sakincalarindan en oOnemlisi, tim goézlemleri
belirli bir potada eriterek tiim gozlemler i¢in gegerli olan vasati bir iiretim
fonksiyonu belirlemesidir. Oysa Farrell tarafindan temelleri atilan parametrik
olmayan smir yaklasiminda, ortalama veya merkezi egilimi aksettiren bir iiretim
sinir1 yerine, en iyi gézlemlerin meydana getirdigi bir iiretim sinir1 kullanilmaktadir.
Farrell’in yaklagiminda, vasati bir performans yerine karar birimleri en iyi
performanslar ile mukayese edilmektedir.

Parametrik yontemlerin alternatifi olarak ortaya ¢ikan parametrik olmayan
yontemler ise ekseriyetle dogrusal programlama teknigi ile ¢dziimlenmektedir.
Parametrik olmayan yontemler, tiretim fonksiyonunun ardinda herhangi bir analitik
seklin var oldugunu 6ngdrmezler. Bu tiir yontemlerde ilgili tiretim teknolojisi i¢in,
belirli sayida parametresi olan ve fonksiyonel sekli belirlenmis olan bir fonksiyonel
sinifa ait olma varsayimi yapilmamistir. Parametrik olmayan yontemlerin bir bagka
ozelligi ise parametrik yontemlerde ki kiriksiz dogrusal sinirin aksine, sinirin pargali
dogrusal olarak tanimlanmig olmasidir. Parametrik olmayan yontemler, belirli bir
gozlem kiimesinden hareket ederek, bu kiime i¢inde en az girdi bilesimini kullanarak
en ¢ok ¢ikti bilesimini meydana getiren en iyi (en etkin) gozlemleri tespit eder.
Bundan sonra tespit edilen sinir1 referans kabul edilerek etkin olmayan birimlerin bu
sinira  olan mesafelerini radyal olarak Olger. Parametrik olmayan metotlarin
genellikle girdi ve ¢iktilarin birimlerine bagimli olmamasi, iretim siirecinde
kullanilan bir¢ok faktoriin ayni anda 6l¢iilmesine olanak saglamaktadir. Bu odlgiitler,
her bir karar birimi i¢in izafi etkinligi hesaplarken amag¢ fonksiyonlarini en iyi
yapacak olan faktor agirliklarinin tespit edilmesini temin ederler.

Kisaca, parametrik olmayan yontemlerin 6nceden tespit edilmis bir iiretim
fonksiyonuna gerek duymamasi, karar birimlerinin vasati bir performans yerine en
Iyi karar birimlerinin performanslari ile mukayese edilmesi, ayni anda birden fazla
girdi ve ¢ikt1 unsurunu dikkate alabilmesi, bu teknigin parametrik yontemlere kiyasla

avantajlar1 olarak ifade edilmektedir.
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Veri Zarflama Analizi, parametrik yontemlerin bahsedilen dezavantajlarini
elimine eden parametrik olmayan etkinlik 6l¢iim yontemlerinden biridir. Yontem ilk
olarak 1978 yilinda Charnes, Cooper ve Rhodes tarafindan, Farrell’in 1957 yilindaki
etkin siir yaklagimini ifade ettigi ¢alismasini esas alarak gelistirilmis ve CCR olarak
adlandirilmigtir. Bu model, “m” adet girdi ve “n” adet ¢ikt1 icin gdzlemlerden
hareketle etkin smirin tespit edilmesi, etkin sinir iginde kalan etkin olmayan karar
birimlerinin merkeze olan radyal uzakliklarinin hesaplanmasi problemini dogrusal
programlama tabanli olarak ¢6zmektedir. Charnes ve digerlerinin Veri Zarflama
Analizi adim1 verdikleri bu metot sayesinde farkli olgeklerle Sl¢iilmiis ya da farkl
Ol¢ii birimlerindeki birden ¢ok girdi ve ¢iktiya sahip karar birimlerini mukayese
etmek miimkiin olmustur.

Uretim faktorlerinin ortak bir paydada bulusturulmasi ¢abasi icinde basvurulan
0znel olabilecek agirlik arayislarina son vermesi, farkli ihtisaslari olan, lakin ayn1 tiir
tirtinleri iireten ya da hizmetleri sunan birden fazla girdi ve ¢iktisi bulunan karar
birimlerinin 6zelliklerini dikkate alabilmesi, tiretim ekonomisinin teorik ¢ergevesiyle
uyum i¢inde olmasi, etkinlik skorunu olusturan etkinlik bilesenlerini tespit
edebilmesi ve karar vericilere farkli alternatifler sunabilmesi, yontemin oldukga

genig bir yelpazede tatbik alani bulmasina ve hizla gelismesine sebep olmustur
(Kaynar, 2004).

5.1. Veri Zarflama Analizi’nin Tarihsel Gelisimi

Isvigreli-italyan iktisat¢1 Vilfredo Pareto, Politik Ekonomi EI Kitabi'nda
(1906), modern “refah ekonomisi” nin temelini atti. Pareto optimumu; toplumdaki
iiretici, tiiketici ve faktor sahiplerinden birinin durumunu kétiilestirmeden bunlardan
bir bagkasinin vaziyetini iyilestirmenin miimkiin olmadig1 kaynak tahsisi halidir.
Yani toplumdaki bireylerden birinin refahin1 artirmak igin en az birinin refahini
azaltmak gerekiyorsa toplumun refahi1 optimumdur. Bdylelikle bazilarin
kazanglarinin degeri ile digerlerinin kayiplar1 arasinda karsilastirma yapma ihtiyaci
Onlenebilir.

Refah ekonomisinde kullanildigi sekliyle “Pareto kriteri” olarak bilinen bu
ozellik, Koopmans (1951) tarafindan diizenlenen Uretim ve Tahsis Faaliyet Analizi

kitabina tasginmis ve uyarlanmistir. Koopmans tarafindan bu 6zellik "nihai mallar”
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icin uyarlanmis, bunlarmn tiimii sinirlandirilmig, bdylece bu iyilestirme bir veya daha
fazla nihai malin kotiilesmesiyle sonuglanirsa higbir nihai malin iyilestirilmesine izin
verilmemistir. Bu nihai mallar yani ¢iktilar ongoriilen miktarlarda karsilanacak,
girdiler ise her ¢ikt1 i¢in digsal olarak sabitlenen fiyatlara ve miktarlara yanit olarak
en uygun sekilde belirlenecektir. Daha sonra Koopmans, nihai mallar i¢in 6nceden
tayin edilmis talepleri karsilamak i¢in kaynaklarin yani girdilerin verimli tahsisi ile
iliskili fiyatlar olan "verimlilik fiyatlarina" yogunlagmustir.

Pareto ve Koopmans, tiim ekonomilerin analizleriyle ilgileniyorlardi. Bu
baglamda, girdi fiyatlarinin ve miktarlarinin nihai talepleri karsilama yeteneklerine
gore belirlenmesine izin vermek mantikliydi. Ancak Farrell, Pareto-Koopmans
teorisini ¢iktilarin yani sira girdilere de genisletti ve fiyatlarin ve / veya ilgili
"degisim mekanizmalarinin" her tiirli kullannomindan agik¢a kagindi. Daha da
onemlisi, diger KVB'lerinin performansini, kullandiklar1 ¢iktilar ve girdilere gore her
bir KVB'nin davranmigini degerlendirmek i¢in kullandi. Bu, goreli verimliliklerini
belirlemek i¢in deneysel olarak ilerlemeyi miimkiin kildi.

Sonugta ortaya ¢ikan ve "Farrell verimlilik 6l¢ilisii" olarak adlandirilan 6lgek,
Farrell tarafindan "teknik verimlilik" veya herhangi bir girdi veya ¢iktiy
kotiilestirmeden ortadan kaldirilabilecek "atik" miktari ile sinirlt olarak kabul edildi.
Bu daha sonra Farrell tarafindan ekonomi literatiiriinde uyarlandig: sekliyle "tahsis"
ve  "Olcekleme"  verimliliklerinden aywrt edildi.  Farrell’in  verimlilik
degerlendirmelerine yonelik yaklagim, "Farrell oOl¢limi" nde somutlastirildigi
sekliyle, tim KVB'leri tarafindan girdilere esit erisim oldugu varsayimini tasir.
Ancak bu, tiim KVB'lerinin ayni girdi miktarlarin1 kullandig1 anlamia gelmez ve
aslinda verimlilik degerlendirmelerinin bir kismi, her bir KVB tarafindan kullanilan
girdi miktarlaria ve tirettikleri ¢iktilara baglidir.

Bu "esit erisim varsayimi”, veri kullanilabilirligi s6z konusu oldugunda hafif
bir varsayimdir. Performansin "ayirma" veya "kapsam" ve "Olgek verimliligi" gibi
yonleriyle ugragmak icin gereken verilerden ve diger gereksinimlerden daha az
zahmetlidir. Ayrica, bu varsayim gevsetilebilir. Ornegin, bir KVB yonetiminin
kontrolii disindaki kosullarin iistesinden gelmek igin, her bir KVB i¢in farklilik
gosterebilen "digsal olarak" sabit kaynaklar biciminde "istege bagli olmayan
degiskenler ve kisitlamalar" getirilebilir. Degerlendirmelerin benzer 6zelliklere sahip
KVB'leri referansla gergeklestirilmesini saglamak igin “kategorik degiskenler” de
eklenebilir.
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Elbette, "Genisletilmis Pareto-Koopmans Verimliligi" ve "Goreceli Verimlilik"
olarak bahsedilen verimlilik tanimi, Farrell'den ziyade Charnes, Cooper ve Rhodes
tarafindan sekillendirildi. Bu tanimlar hem Farrell'in modellerine hem de Farrell'in
bunlar1 kullanma sekline uygundu ve Charnes, Cooper ve Rhodes c¢alismalarina
rehberlik etmek icin kullandilar (Cooper et al., 2004).

VZA tam olarak Edwardo Rhodes’in Carnegie Melon Univeritesi'nde W. W.
Cooper danismanliginda yaptigr “Sehir ve Kamu” konulu doktora ¢aligmasiyla ortaya
cikmistir. Rhodes bu calismada o6zellikle dezavantajli 6grenciler i¢in gelistirilmis
olan ve Federal Hiikiimet’in destegi ile ABD’deki devlet okullarina uygulanan
“Program Follow Through” adli egitim programinin, programa katilanlar ve
katilmayanlar acisindan etkinliklerini incelemek icin istatistiksel regresyon ve
korelasyon metotlar1 kullanma girisimleri tatmin edici sonuglar vermediginden,
baska yontemler aramistir. Bu nedenle yaptigi arastirmalar sonucunda Farrell’in
VZA ile es bi¢imli bir yaklagimi tarif eden makalesini fark ederek gelistirdigi kesirli
programlama modelinin isine yarayabilecegini diisiinen Rhodes, model iizerinde
yaptig1 c¢alismalar sonucunda VZA olarak isimlendirilen dogrusal programlama
modeline ulagmistir (Cooper, 2005; Lorcu, 2008; Erpolat, 2011; Yasar,2019).

Farrell’in deneysel calismasi tek c¢ikti durumlariyla smirli oldugu igin
“Program Follow Through™'da yer alanlar gibi biiyiik veri kiimelerine yonelik birden
cok ciktiya uygulamada yeterli olmadi. Bundan dolayi, Charnes, Cooper ve Rhodes
ikili dogrusal programlama problemleri ciftini gelistirdiler. Daha sonra Farrell'in
Olglimiiniin, karigim verimsizlikleriyle baglantili oranlardaki degisikliklerin (hem
ciktilarda hem de girdilerde) bulundugu sifir olmayan gevseklikleri hesaba katmakta
basarisiz oldugu fark edildi.

Cooper ve Rhodes tarafindan tasarlanan ikili problemler, her KVB igin her bir
girdi ve her ¢iktidaki verimsizlikleri tespit edebilecek sekillerde, birden ¢ok ¢iktiya
ve birden ¢ok girdiye kolayca genisletti. Yine de, 6zet tedbirler agisindan daha
fazlasi isteniyordu. Bu noktada Cooper, A.Charnes'i, ¢ok verimli bir arastirma alani
vaat eden bu yontemde kendisine ve Rhodes'a katilmaya davet etti. "Kesirli
programlama" alanini kuran Charnes ve Cooper'in (1962) onceki c¢alismalarini
kullanarak Charnes, Cooper ve Rhodes tarafindan tasarlanan ikili dogrusal
programlama problemlerini esdeger oran formuna koyabildi ve bu, VZA'da
yapilanlari, miihendislik ve ekonomi gibi diger alanlarda kullanilan verimlilik

degerlendirmesi ve analizine yonelik uzun siiredir devam eden yaklasimlarla
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birlestirmek i¢in bir temel sagladi. VZA igin gelistirilen bu ilk modeller sabit getiri
varsayimina dayali CCR modelleridir.

VZA i¢in diger bir model ¢esidi Banker, Charnes ve Cooper tarafindan
gelistirilmistir. CCR modelinden sonra ortaya atilan bu model 6lgege gore degisken
getiriyi esas alan BCC modeli olmustur (Banker, Charnes and Cooper, 1984). CCR
formlarina konvekslik kisitinin eklenmesiyle BCC modelleri elde edilmislerdir.
Banker, Charnes ve Cooper (1984), degisken getiriyi esas alan etkinlik 6l¢iim
modelleriyle, VZA’daki etkinligin teknik etkinlik ve oOlgek etkinligi olarak
ayrilmasini saglamiglardir (Ji and Lee, 2010).

Charnes, Cooper ve Rhodes’in tarafindan yazilan makalenin 1978 yilinda
yayinlanmasinin ardindan VZA ile ilgili ¢caligmalarin hizli bir sekilde arttigi tespit
edilmistir. Seiford "un VZA ile ilgili yaptig1 bibliyografik aragtirmalarda, 1978- 1995
donemine ait 700, 1978-1999 doneminde ise 1500°e¢ yakin esere ulasildigi
bildirilmistir (Lorcu, 2008).

Tavares (2002), 1978-2001 donemine ait igerisinde kitap, arastirma raporu,
kitap boliimii, makale, tez ve vakalarin bulundugu VZA ile ilgili 3203 yayin tespit
etmistir. Bu yaymlara dair yaptig: istatistiki calismada; yaynlarla ilgili dergilerin
tasnif edilmesi, iilkelere gore dagilimlari, ¢alismasi bulunan yazarlarin sayisi vb.
farkli bilgiler bulunmaktadir. Calisma sonucunda, 1978-1997 yillar1 arasinda yayin
sayisinda hizli bir artis oldugu, 1997-1999 yillar1 arasinda VZA ile ilgili yaym
sayilarinin sabit kaldigi, 2000 ve 2001 yillarinda ise diisiis gosterdigi agiklanmistir
(Tavares, 2002).

2008 yilinda yapilan kapsamli literatiir taramasi sonucunda veri zarflama
analizi ile ilgili dergilerde ve kitap boéliimlerinde yayinlanmis 4000°den fazla
arastirma makalesi tespit edilmistir. Yayinlanmamis tez calismalari, konferanslarda
ve etkinliklerde sunulan makaleler dikkate alindiginda bu rakamin 7000’1 asacagi
belirtilmistir (Emrouznejad et al., 2008). Calismalar, birgok farkl iilkede yapilmis
olan hava kuvvetleri, polis kuvvetleri, banka subeleri, {iniversiteler gibi birbirinden

¢ok ayri alanlarin etkinlik analizini igermektedir.(Cooper et al., 2007)
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5.2.

Veri Zarflama Analizinin Avantajlari, Dezavantajlar

Veri Zarflama Analizi, dogru sekilde kullanildiginda etkin bir aragtir. VZA’nin

avantajlar1 asagidaki gibi siralanabilir (Cooper et al., 2000).

VZA, birden fazla girdi ve ¢iktiy1 isleyecek kabiliyettedir.

VZA, dogrusal model disinda, girdi ve ¢iktilar iligskilendiren bir fonksiyonel
modele ihtiyag duymadan, KVB’nin etkinligini, tim KVB’lerinin etkin
sinirda veya altinda yer almasimin basit bir kisitlamasiyla diger tiim KVB’ne
gore Olcebilmektedir (Arnade, 1994). Yani, VZA, girdi ve ¢ikt1 degiskenleri
arasindaki baglantilar islevsel bir sekille iliskilendirmeden etkinlik analizini
yapabilmektedir (Diamond and Medewitz, 1990).

VZA ile etkinlikleri hesaplanan KVB’ler ortalama etkinlige sahip KVB ‘ler
yerine goreli olarak tam etkinlige sahip olanlarla karsilagtirilarak sonuglarin
daha giivenilir olmasi saglanir.

Girdiler ve ciktilar farkli birimlere sahip olabilirler. Boylece, onlar1 ayni
bigimde 6l¢ebilmek igin ¢esitli teoriler kullanmaya, doniisiimler uygulamaya
gerek yoktur.

VZA, Xkarar vericilerin girdi ve c¢ikti degiskenlerini kendilerinin tespit
etmesine imkan tanir. Boylece, liretim siirecini daha iyi tanimalarini
saglayabilir (Erpolat, 2011).

VZA, girdi ve ¢ikti agirliklarini herhangi bir varsayima gereksinim duymadan
saptayabilme 6zelligine haizdir (Kocakog, 2003).

VZA, etkin olmayan KVB’ler i¢in farkli alternatif iyilestirme yollar1 sunarak,
karar vericilerin bu KVB’lerinin etkin hale getirilebilmesi i¢in en uygun
alternatifi se¢gmesini saglar (Erpolat, 2011).

VZA, benzer iretim yapan bagdasik birimlerin kiyaslanmasinda
kullanilabilmektedir (Dinger, 2011).

VZA’nin dezavantajlar ise asagidaki gibi siralanabilir (Erin, 2010).

VZA, ug noktalardan etkilenen bir metot oldugu i¢in 6l¢lim hatasina kars1 ¢ok
duyarhdir.

VZA, KVB’lerinin izafi etkinliklerini 6lgmek acisindan yeterlidir, fakat bu
degerlendirmenin mutlak etkinlik bazindaki yorumu ile ilgili herhangi bir

bilgi vermemektedir.

29



VZA, parametrik olmayan bir yontem oldugu i¢in, elde edilen sonuglarin
dogrulugunu istatistiksel hipotez testleri ile tespit etmek oldukga zordur.
VZA, statik bir analiz seklindedir, bir tek donemde degerlendirilen modeldir.
Gergek hayatta KVB’lerin bazi girdilerini ¢iktilara dontistiirmesi birden fazla
donemde gerceklesebileceginden dolayi iiretim siireci uzun olup dinamik bir
ozellik gostermektedir.

Her KVB i¢in farkli bir dogrusal programlama modelinin ¢oziimii
gerektiginden, biiyiik boyutlu problemlerin VZA ile ¢o6ziimii, hesaplama
bakimindan oldukg¢a zaman alici olabilir (Dinger, 2011).

VZA uygulamasinda ¢ok fazla kiigiik veya biiylik girdi ve/veya c¢ikti
degerlerine haiz KVB’lerin olmasi, etkinlik smirinin  olugmasini
gliclestirmektedir (Kecek, 2010).

VZA’da niteliksel girdi ve ¢ikt1 degerleri neticeleri zayiflatabilmektedir.

5.3. Veri Zarflama Analizinde Temel Modeller

VZA, dogrusal programlama tabanl bir tekniktir. VZA modellerinde sinirlayici

kisitlar altinda amag¢ fonksiyonu engoklanir veya enazlanir. Ayrica dogrusal

programlama i¢in gecerli olan dogrusallik (oransallik), toplanabilirlik, boliinebilirlik,

kesinlik, pozitiflik varsayimlari VZA i¢inde gecerlidir.

VZA’da zarflama sekli ve etkin olmayan birimlerin etkin smira olan

mesafelerine gore farklt modeller mevcuttur.

Zarflama bigimine gore;

1.

Charnes, Cooper ve Rhodes (CCR) tarafindan 1978 yilinda Onerilen sabit
getiri kuramu altindaki VZA modeli ve
Banker, Charnes ve Cooper (BCC) tarafindan 1984 yilinda onerilen 6lcege

gore degisken getiri kurami altindaki VZA modeli mevcuttur.

Etkin olmayan birimlerin etkin sinira olan uzakliklarina gore;

1.

Girdi odakli (Cikti miktarin1 degistirmeden, bu ¢ikti seviyesine en etkin
sekilde ulasmak maksadiyla girdi bilesiminin ne kadar diisiilmesi gerektigini

arastiran) VZA modeli ve
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2. Cikt1 odakli (Girdi miktarii degistirmeden, bu girdi seviyesiyle en etkin
duruma ulagsmak amaciyla ¢ikt1 bilesiminin ne kadar ¢ogaltilmasi1 gerektigini

arastiran) VZA modeli mevcuttur (Ozdemir, 2016) .
5.3.1. CCR Modelleri

5.3.1.1.Girdi Odakli CCR Modeli

Ciktt miktarin1 degistirmeden, bu c¢ikti seviyesine en etkin sekilde ulagsmak
maksadiyla girdi bilesiminin ne kadar azaltilmasi gerektigini aragtiran modeldir ve su

sekilde formiile edilmistir.

N

Z UrYro

r=1
Max
m
Z ViXio
i=1
Kisitlar;
S
Z UrYrj
r=1
j=12,...n
m
i=1
vi,ur =0 r=1,2,..,s i=12,..,m (5.1)
Burada,
n : KVB sayisi j=1,2,...,n
s : ¢ikt1 sayis1 r=1,2,...,s
m : girdi sayisi i=1,2,....,n

ur : 0. KVB tarafindan r. ¢iktiya verilen agirlik degeri

v;: 0. KVB tarafindan i. girdiye verilen agirlik degeri
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Xio : 0. KVB tarafindan kullanilan i. girdi miktar1
Yro : 0. KVB tarafindan iiretilen r. ¢iktt miktari
xij : j. KVB tarafindan kullanilan i. girdi miktar1
yrj : j. KVB tarafindan tiretilen r. ¢ikti miktari

Goriildiigii gibi agirliklandirilmis  ¢iktilarin - toplaminin - agirlhiklandirilmis
girdilerin toplamina orani1 engoklandirilmistir.

VZA problemleri her girdi ve her ¢ikt1 i¢in sayisal verilerden olusur. n adet
KVB’nin girdi ve ¢ikt1 verilerinden olusan bir 6rnek kiimesinde her bir KVB;’nin
izafi etkinligi Olgiilirken n tane optimizasyon modeli ¢oziiliir. Etkinligi tespit
edilmek istenen KVB;‘ye KVB, olarak adlandirilmistir ve o, j= 1, 2, ..., n kiimesinin
bir elemanidir.

Yukaridaki bu model, bir kesirli programlama formudur. Amag fonksiyonu en
fazla 1 degerini alabilir ve model ¢o6ziildiigiinde 0. KVB’ye ait u; ve v; agirliklar

tespit edilir. Kesirli form, su sekle getirilebilir:

N

Max Z Ur¥Yro

r=1

Kisitlar, (5.2)

m
Z ViXio — 1

i=1

N m

ZurYrj = Zvixij

r=1 i=1
j=1,2,..1

vi,ur > ¢ r=12,...,s i=12,....,m
¢ : yeterince kiiciik bir say1 (€ < 10 %)

KVBy‘ya atanan agirliklarin (u; ve vj) pozitif deger almasi (sifir olmamasi) i¢in
dogrusal modelde yeterince kiiclik bir say1 olarak ifade edilen € tanimlanmistir. Bu €
ayrica dual formdaki amag¢ fonksiyonunun aylak degiskenlerden (si ve s;*)

etkilenmesini Onler.
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Bilindigi iizere her dogrusal programlama problemine ait dual bir problem
mevcuttur ve bu dual problemin ¢6ziimii, primal probleme gore daha kolay olabilir.

Yukarida ¢iktinin engoklandigi primal problemin duali su sekildedir:

m m
Min@ — ¢ (Zsi_+ ZsiJr)
i=1 i=1

Kisitlar; (5:3)
n
le]/'l]_exl0+sl_=o i=12,..,m
j=1
n
+

Yrjtj = Yro—sr =0 r=12..s
j=1
A, sit, it =0 r=1,2,.,;s i=12,.m Jj=12..n
Burada,

0 : KVB,‘nun girdilerinin radyal olarak ne kadar azaltilabilecegini belirten biiziilme
katsay1s1
A; :J. KVB’nin aldig1 yogunluk degeri ya da o. KVB’nin referans kiimesinin alacagi
deger
si : KVBy‘nun i. girdisine dair aylak girdi degeri
sy KVBy‘nun r. ¢iktisina dair aylak ¢ikt1 degeri
CCR Etkinligi: Primal modelde amag fonksiyonu degeri 1’e esit olursa KVB,
etkindir, aksi halde KVB, etkin degildir. Dual modelde ise, 6=1 ve si =s, =0 olmasi
durumunda KV B, etkindir, aksi takdirde KVB, etkin degildir ve 0 <6 < 1 olur.
Etkin olmayan KVB’lerin etkin hale getirilmesi i¢in iki metot mevcuttur.
1) Aylak degisken yontemi: 6<1 olmasi halinde KVBy‘nun etkin hale
getirilmesi icin yapilmast gerekenler dual modelin kisitlarindan tespit

edilebilir. Bilindigi gibi dual modelin kisitlari
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n

le]/"']_gxlo+sl_:0 I,: 1,2,,m
j=1
n
+
Yrjdj = Yro—sr =0 r=L12..,s
j=1
Aj,sim,srt =0 r=1,2,..,s i=1,2,.,m J=12..n

seklindeydi ve burada 6=1 ve s;= s;'= 0 oldugu zaman KVB, etkin olarak

nitelendiriliyordu. O halde etkin durumda

n
injAJ':xfo i=12,...m
j=1

n
Zyrj)lj = Yo r=12,..,8
j=1

elde edilir. xio ve yro igin sirastyla Yj_; xjjAj ve Xj_; yrjd; degerleri KVBo'nun

etkin olmasi durumunda almalar1 gereken degerlerdir. Boylelikle

. -
Xip = O0xjp — 5]

* +
Yro = Yro — Sr

yazilabilir ve buradan KVB,‘y1 etkin hale getirmek icin her bir girdisini Oxio—s;
degerine ve her bir ¢iktisini yro+ s degerine getirmesi gerektigi anlagilir.
2) Yogunluk degeri yontemi: Yogunluk degeri olarak isimlendirilen 4;‘ler, etkin
KVB’lerin etkin olmayan KVB, lizerinde ne 6l¢iide etkili oldugunu gosteren
degerlerdir. Bunlar vasitasiyla etkin olmayan KVB,‘nun etkin olmasi i¢in

gerekli olan girdi ve ¢ikt1 degerleri hesaplanir (Erpolat, 2011).

Ornek; Tek girdi ve tek ¢ciktiya gore girdi odakli CCR modeli
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Tablo 5.1: A, B, C ve D isletmelerinin girdi ve ¢ikt1 degerleri

KVB A B C D
Girdi (birim) |8 16 20 4
Cikt1 (birim) | 6 10 8 2

Tablo 5.2: A, B, C ve D isletmelerinin primal CCR ¢ikti maksimizasyonu

A isletmesi

B isletmesi

C isletmesi

D isletmesi

Primal (Cikt1 Maksimizasyonu)

Max 6 uy

8v; =1
6u, —8v; <0
10u; —16v, <0
8u; —20v; <0

Max 10 u,
16v, =1
6u, —8v, <0
10u, —16v, <0

8u, —20v, <0

Max 8 us
20v; =1
6uz —8v; <0
10uz — 16v3 <0
8uz —20v3 <0

Max 2 u,

4v, =1
6u, —8v, <0
10u, —16v, <0

8u, —20v, <0

2u —4v, <0
U,V = €

vy = 0,125

u; = 0,1667

6u; = 1

2u, —4v, <0

Uy, Vp = €
v, = 0,0625
u; = 0,0833

10u; ~ 0,833

2uz; —4v3 <0

U3, V3 = €
vz = 0,05
u; = 0,0666

8u; =~ 0,533

2u, —4v, <0
Uy, Vy = €
v, = 0,25
uy = 0,333
2uy = 0,667

Tablo 5.3: A ve B isletmelerinin dual CCR ¢ikt1 maksimizasyonu

Aisletmesi

B isletmesi

CCR Dual

Min 6 — &(s{ + s{)
811+16424+20A3+444—80+s; =0
6A1+10A2+83+24:—6—s; =0
M, A2, 23 A4, 87,57 =0

=21 =1

— *

*
2 =

N
3= Ay =51 =57 =0

Minf — &(s; +s3)
8A1+16124+20A3+444—166+s;, =0
6A1+10A2+843+244—10—s5 =0
M, A2, 23 A4, 85,55 =0
6= 0,833
£ = 1,667

*_
2 =

_ * %k
3= A3 =5;

:s;*:()
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Tablo 5.4: C ve D isletmelerinin dual CCR ¢ikti maksimizasyonu

C isletmesi

D isletmesi

CCR Dual

Min 6 — &(s3 +s37)
811+1612+20A3+444—200+s3 =0
611+1012+8A3+214—8—s5 =0

A1,22,23 A4, 85,55 =0

Min 6 — e(s; +s5)
811+16A2+2043+444—40+s, =0
6A41+1012+843+244—2—5s =0

M, A2, 23 A4, 85,5 =0

*=0,533
A =1,333

I L T L L

6*= 0,667
* =0,333

Yukaridaki ¢6ziimlere gore A, B, C ve D isletmeleri arasinda goreceli etkin
isletme, A isletmesidir. A isletmesini, sirasiyla B, D ve C isletmeleri takip
etmektedir. A isletmesi diger li¢ isletme icin de referans isletme gorevini
gormektedir ¢iinkii B, C ve D isletmelerine dair modellerde 27> 0 ¢ikmistur.

B isletmesi, A isletmesi kadar etkin olmak isterse c¢ikti miktar1 sabit
kalmali ve girdi miktar1 x{53=0,833-16=13,328 birim olmalidir.

C isletmesi, A isletmesi kadar etkin olmak isterse ¢ikti miktar1 sabit
kalmali ve girdi miktar1 x,=0,533-20=10,66 birim olmalidir.

D isletmesi, A isletmesi kadar etkin olmak isterse ¢ikti miktar1 sabit

kalmali ve girdi miktar1 x,=0,667-4=2,668 birim olmalidir.
5.3.1.2. Cikt1 Odaklh CCR Modeli

Girdi miktarin1 degistirmeden, bu girdi diizeyiyle en etkin seviyeye
ulasmak icin ¢kti bilesiminin ne kadar artirilmasi gerektigini arastiran

modeldir ve su sekilde tanimlanmistir:

Zﬁl ViXio

Min
?il Yr Yro

Kisitlar;

(5.4)
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2?% UiXij

< =
r=1Yr Yrj

Vi, Ur = € r=1,2,..s i=1,2,..m

Goruldugi gibi agirhiklandirilmis girdilerin toplaminin agirhiklandirilmis
ciktilarin toplamina orani enazlandirilmigtir.

Bu model, bir kesirli programlama modelidir ve amag¢ fonksiyonu en fazla
1 degerini alabilir. Model ¢oziildiginde o. KVB'ye iliskin ur ve v; agirliklari
bulunur.

Kesirli model, soyle degistirilebilir:

m
Min Z ViXio
i=1
Kisitlar; (5.5)
S
z UrYro =1
r=1
S m
Zuryrj SZvixij j=12,..,n
r=1 i=1
Ui, Ur 2 € r= 1: 2: S l: 1, 2, e ,m

Problemin duali su sekildedir:

i=1 i=1
Kisitlar; (5.6)
n
inj#j_xioﬂi— =0 i=12,..,m
j=1
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n
Yrjlj = $Yro = st =0 r=12,..,5
=1
Wi, Si,sH >0 r=1,2,....,s i=1,2,... m j=12,..n
Burada,

@ : KVBy‘nun girdilerinin radyal bi¢imde ne oOl¢ilide artirilabilecegini belirten
genisleme katsayisi
i J. KVB’nin aldig1 yogunluk degeri ya da 0. KVB’nin referans kiimesinin alacagi
deger
CCR Etkinligi: Primal modelde KVBy’nun etkin olmasi i¢in amag fonksiyonu
degerinin 1’¢ esit olmas1 gerekir, aksi takdirde KVB, etkin degildir. Dual modelde,
=1 ve s; = s; = 0 olursa KVB, etkindir, aksi durumda KVB, etkin degildir ve ¢>1
olur.
Etkin olmayan KVB’lerin etkin duruma getirilmesi i¢in iki metot vardir.
1) Aylak degisken metodu: ¢@>1 olmasi halinde KVB,‘nun etkin duruma
getirilmesi i¢in yapilmasi gereken dual modelin kisitlarindan tespit edilebilir.

Bilindigi gibi dual modelin kisitlari

n

inj.“j Xio + S; 0 i=12,..,m

j=1

n

ZJ’rj#] (pyTO_Sr—'F =0 r= 1'2' S

j=1

Wi, Si »sy =0 r=1,2,...,s i=1,2,....m Jj=1,2,....n

seklindeydi ve burada ¢=1 ve s; = s;7 = 0 oldugu zaman KVB,’nun etkin oldugu

sOylenebiliyordu. O halde etkin durumda
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n
Zyrjuj = Yo r=12,..,8
j=1

elde edilir. xio Ve yro igin sirasiyla 3.7, x; juj Ve Xi=1 Yrjuj degerleri KVBo‘nun

etkin olmasi durumda almalar1 gereken degerlerdir. Boylece

* — . _ -—
Xio = Xjo — S;

Yio = @Yro + 57

yazilabilir ve buradan KVB,‘nun etkin olmasi i¢in her bir girdisinin x;— s; degerine
getirilmesi ve her bir c¢iktisinin  @yro+ s degerine getirilmesi gerektigi
anlasilmaktadir.
2) Yogunluk degeri metodu: Girdi odakli CCR modelinde belirtildigi gibidir.
Ancak A;‘lerin yerini p;‘ler alir.
Bir KVB, girdi odakli CCR modelinde etkin ¢ikmissa ¢ikti odakli CCR

modelinde de etkin ¢ikar ve bu iki model arasinda <p=% iligkisi bulunur. Buna gore,

girdi odakli CCR modelinde her daim 8 < 1 olur ve ¢ikt1 odaklit CCR modelinde ¢ >
1 olur. Bunun disinda girdi odakli CCR modelinde % degerleri, ¢iktt odakli CCR

modelindeki B; degerlerini verir. Girdi odakli CCR modelinde % degerleri, ¢ikti

odakli CCR modelindeki aylak degiskenleri verir.
Ornek; Tek girdi ve tek ¢iktiya gore ¢ikt1 odakh CCR modeli

Tablo 5.1: A, B, C ve D isletmelerinin girdi ve ¢ikt1 degerleri

KVB A B C D
Girdi (birim) |8 16 20
Cikt1 (birim) | 6 10 8 2
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Tablo 5.5: A, B, C ve D isletmelerinin primal CCR girdi minimizasyonu

A isletmesi B isletmesi

Cisletmesi

D isletmesi

Min 8 v,
6u1 = 1

Min 16 v,

10u, =1
6u; —8v; <0 6u, —8v, <0
10u; —16v, <0 10u, —16v, <0
8u; —20v; <0 8u, —20v, <0

2u —4v, <0 2u; —4v, <0

Min 20 v,

8uz; =1
6u; —8v; <0
10u; — 16v3 <0
8u; —20v3 <0

2uz; —4v3 <0

Min4v,

2u, =1
6u, —8v, <0
10uy — 16v, <0
8u, —20v, <0

2uy, — 41, <0

Vy,Up = E Vy,Upy 2 € U3, V3 = € Uy, Vy = €
v; = 0,125 vy = 0,075 vz = 0,09375 v = 0,375
u; = 0,1667 u, = 0,10 u; = 0,125 uy = 0,50

8vy =1 16v; = 1,20 20v; = 1,875 4vy; = 1,50

Tablo 5.6: A ve B isletmelerinin dual CCR girdi minimizasyonu

A isletmesi

B isletmesi

Max ¢ + e(s{ +s7)

<o

u1+16u2+20u3+4pus—8+s; =0
6u1+10p2+8us+2us—6¢@ —sf =0
Ui, U2, U3 , Ua, ST, ST =0

@ = 1,00

W =1,00

* * * —% __ +*x__
Po= Uz = Hy =51 =55 =0

Max ¢ + €(s; +53)
Bui1+16u2+20us+4us—16+s, =0
6u1+10p2+8u3+2us—10¢@ —s5 =0
Ui, U2, U3 , Ua, S5 , S5 =0
0 =1,20
W= 2,00

* __ * * —% __ +x*x__
Po= Uz = [y =S, =53 =0

Tablo 5.7: C ve D isletmelerinin dual CCR girdi minimizasyonu

Cisletmesi

D isletmesi

Max ¢ + €(s3 +s3)
8 u1+16412+20u3+4pa—20+s3 = 0
6u1+10u2+8u3+2us—8p—s3 =0
Wi, B2, M3, 4,85, 55 20
@*= 1,875
ui = 2,50

* * * =% Fx_
Pa = Mz = [y =53 =53 =0

Max ¢ + e(s; +55)
Buit+16u2+20us+4pus—4+s, =0
6u1+10u2+8us+2us—2¢p—sf =0
Ui, U2, U3 , s, Sg , S5 =0
¢*=1,50
Ui = 0,50

* __ * * =% Fx__
o= 3= fg =5, =5, =0
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Yukaridaki ¢oziimlere gore A, B, C ve D isletmeleri arasinda izafi etkin
isletme, A isletmesidir. A isletmesini, sirasiyla B, D ve C isletmeleri takip
etmektedir. A isletmesi diger ii¢ isletme i¢in de referans isletme gorevini gormektedir
¢linkii B, C ve D isletmelerine iliskin modellerde p7> 0 ¢ikmustir.

B isletmesi, A isletmesi kadar etkin olmak isterse girdi miktar1 sabit kalmali ve
¢iktt miktar1 y;5=1,2 - 10 = 12 birim olmaldir.

C isletmesi, A firmas1 kadar etkin olmak isterse girdi miktar1 sabit kalmal1 ve
ciktt miktar1 y;-=1,875 - 8 = 15 birim olmalidir.

D isletmesi, A isletmesi kadar etkin olmak isterse girdi miktar sabit kalmali ve

¢iktt miktar1 y;p==1,5 - 2 = 3 birim olmalidir.

5.3.2. BCC Modelleri

5.3.2.1.Girdi Odaklh BCC Modeli

Girdi odakli BCC modeli su sekilde tanimlanmaistir:

s
r=1Ury,, — Up

Max
?;1 Vi Xio

Kisitlar, (5.7)

S

r=1Ury,.. —Up .

T <1, i=1,2..n
YtV X

Vi, Ur > € r=12,....8 i=1,2,...m
Burada

Uo : 0. KVB’nin serbest isaretli degiskeni

Kesirli model, su sekle doniistiiriilebilir:

N

Max Z Upy, . — U

r=1
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Kisitlar;

m
Zvixio =1

i=1

s m

Zuryrj—u()SZvixij j=1,2,...,7’l

Vi, Ur > € r=1,2,....s i=1,2,...m

Yukaridaki primal problemin duali su sekildedir:

m m
Min@—e(Zs[+Zsr+>
i i

Kisitlar; (5:8)
n

lejlj_exlo-}sl_:o i = 1,2,,m

j=1

n

ZYTjAj_Yro_S;r:O r=12..,s

j=1

n
2. 4=
j=1

Aj,siv,srt=>0 r=1,2,..8 i=12,..m j=12,..n

Burada agikca goriildiigii gibi CCR ve BCC modelleri arasindaki farklar, BBC
modelinde CCR modeline ilave olarak Z}’zl/lj =1 konvekslik kisitinin ve serbest
isaretli degisken uo,‘nun BCC modelinde olmasidir. Bundan dolayr etkin sinr,
dogrusal yap1 yerine konveks bir yap1 halini alir.

BCC etkinligi: Primal modelde amag¢ fonksiyonu degeri 1’e esit olmasi halinde
KVB, etkindir. Dual modelde, 6=1 ve si—= s,¥=0 olmas1 halinde KVB, etkindir
denilebilir, aksi durumda KVB, etkin degildir ve 0 < 8 < 1 olur.
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Etkin olmayan KVB’leri etkin hale getirmek i¢in CCR modelinde oldugu gibi

dual model kisitlart uygulanir ve ayni neticeler elde edilir.
Ayrica girdi odaklt BCC modelinin optimal ¢dziimiinde, uo < 0 ¢ikarsa Olcege

gore artan getiri, uo, > 0 cikarsa Olgege gore azalan getiri ve u, = 0 ise Olcege gore

sabit getiri vardir.

Ornek; Tek girdi ve tek ¢iktiya gore girdi odakli BCC modeli

Tablo 5.1: A, B, C, ve D isletmelerinin girdi ve ¢ikt1 degerleri

KVB A B C D
Girdi (birim) |8 16 20
Cikt1 (birim) | 6 10 8

Tablo 5.8: A ve B isletmelerinin dual BCC c¢ikti maksimizasyonu

B isletmesi

A isletmesi

Min 6 — &e(s; +s3)

Min 6 — &(s; +s7)
811+1612+20A3+414—80+s; =0
611+1012+8A3+204—6—s; =0
M+A+A3+ =1
M, A2, 23 A4, 85,55 =0
o =2y =1
+— )

* * =% __
3= Ag =51 =57

*—
g =

811+1642+20A3+414—160+s; =0
6A1+10424+8434+244—10—s5 =0
M+A2+ 3+ A4=1
M, A2, 23 A4, 85,55 =0
O-=215=1

X=23= =5 =5"=0

Tablo 5.9: C ve D isletmelerinin dual BCC ¢ikti maksimizasyonu

D isletmesi

Cisletmesi
Min 6 — &(s3 +s3)
811+164,+2043+41,—200+s5 =0
6A41+101,+813+214,—8—s3 =0
A+t A3+ A44=1
A, A2, A3 A4, 83,83 >0
6+=0,60
A5 =25 =050

* P S

Min 6 — &(s; +s7)
811+164,+20A3+41,—46+s, =0
6A:+101,+8A3+22,2-s =0
M+t A+ A3+ A44=1
M2, 23 Mg, Sq .84 >0
g=25=1

A== A=spt=si=0

43




Buradaki ¢oziimlere gore dort isletme i¢inden A, B ve D isletmeleri etkindir.
Etkin olmayan tek isletme C isletmesidir. C isletmesi i¢in referans igletmeler A ve B
isletmeleridir ¢iinkii C isletmesine iliskin modelde A7 > 0 ve A5 > 0 ¢ikmustir.

C isletmesi, etkin olmak isterse ¢ikti miktar1 sabit kalmal ve girdi miktar1 x;.=

0,6-:20=12 birim olmalidir.

5.3.2.2.Cikt1 Odakhh BCC Modeli

Cikt1 odakli BCC modeli su sekilde tanimlanmastir:

m
Zr:l ViXip — Vy

Max =
r=1Ur Yro
Kisitlar; (5.9)
Y Py, j=1,2..,n
21":1 u‘l" y‘l"]

Vi, Ur > & r=12,....8 i=1,2,...m
Burada;
Vo : 0. KVB’nin serbest isaretli degiskeni
Kesirli model, su sekle doniistiiriilebilir:

m

Min z ViXij — Y,

i=1

Kisitlar;
N
z Up Yro = 1
r=1
N m

Zuryrj—uOSZvixU—vo j=12,..,n
r=1 i=1
Vi, Ur > € r=1,2,....s i=12,...m
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Yukaridaki primal problemin duali su sekildedir:

m m
Min0—3<25[+ sﬁ)
=1

i=1 i
Kisitlar; (5.10)

n

lejuj_xlo+sl_:0 i:1,2,...,m
j=1

n
Z}’rjyj_fl’J’ro_S;:O r=1,2..,5
j=1

n
Z.Uj: 1
j=1

Wi, Si—,srt=0 r=1,2,..,S i=1,2,..m j=1,2,.n

BCC etkinligi: Primal modelde amag¢ fonksiyonu degerinin 1’e esit olmasi
halinde KVB, etkindir, aksi halde KVB, etkin degildir. Dual modelde, ¢=1 ve s;—=
s* =0 olmas1 halinde KVB, etkindir, aksi halde KVB, etkin degildir ve ¢>1 olur.

Etkin olmayan KVB’leri etkin hale getirmek icin CCR modelinde oldugu gibi

dual model kisitlar1 uygulanir ve ayni sonuglar elde edilir.
Ornek; Tek girdi ve tek ¢iktiya gore ¢ikt1 odakli BCC modeli

Tablo 5.1: A, B, C ve D isletmelerinin girdi ve ¢ikt1 degerleri

KVB A B C D
Girdi (birim) |8 16 20 4
Cikt1 (birim) |6 10 8 2
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Tablo 5.10: A ve B isletmelerinin dual BCC girdi minimizasyonu

Aisletmesi

Maxg + &(sy +s7)

B isletmesi

8u1t+16u2+20us+4pus—8 +s;y =0
6u1+10p2+8u3+2us—6¢9—s; =0
pur+ e+ pus+ua=1
Hi, M2, 43 4, ST, 87 =0
pr=p =1
My = fi3 = g

:Sl_*zsf*zo

Maxg + &(s; +s3)
Bui1+16u2+20u3+4us—16+s;, =0
6u1+10p2+8us+2us—10p—s; =0
pr+ pztpus+pus=1
M1, M2, U3 4, S5, S5 =0
pr=py=1

ko k. k o —k L x__
P1= Hz3= Py =5; =5; =0

Cisletmesi

Tablo 5.11: C ve D isletmelerinin dual BCC girdi minimizasyonu

D isletmesi

Maxp + &(s3 +s3)
8u1+16p2+20u3+4u4—20+s5 =0
6u1+10u2+8u3+2us—8p—s3 =0
pur+ e+ puz+us=1

{1, U2, 43 4, S5, 83 =0

@*=1,25
py =1
s3 =4

Maxp — e(s; + i)
Bu1t+16u2+20u3+4ps—4+s, =0
6u1+10u24+8us+2us—2¢—s; =0
pur+ e+ puz+us=1
Ui, U2, U3 U4, Sy , S5 =0
pr=u=1

* * * —% +*__
H1= Ha = U3 =S4

=s, =0

Buradaki ¢ozlimlere gore dort isletme iginden A, B ve D isletmeleri etkindir.

Etkin olmayan tek isletme C isletmesidir. C isletmesi i¢in referans isletme B

isletmesidir ¢iinkii C isletmesine iligkin modelde 5 > 0 ¢ikmuistir.

C isletmesi, etkin olmak isterse girdi miktar1 x;.= 20 — 4 = 16 birim ve ¢ikt1

miktar1 y;-=1,25-8=10 birim olmalidir (Ozdemir, 2016).
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6. BIST100 SIRKETLER UZERINE BIR
UYGULAMA

Calismada Karar Verme Birimi (KVB) olarak BIST 100 isletmeleri sektor
bazinda ele alinmigtir. Boussofiane vd. (1991) ve Cooper vd. (2000) 6nerdigi gibi
KVB sayisinin belli bir seviyenin altinda olmasi halinde analiz sonuglarinda hata
olabilecegi i¢in baz1 sektorler kapsam dis1 birakilmislardir. Bunlar; insan saglhigi ve
sosyal hizmetler, sigorta sirketleri, tekstil giyim esyas1 ve deri, insaat ve bayimdirlik
isleri, girisim sermayesi yatirim ortakliklari, finansal kiralama ve faktoring sirketleri,
aract kurumlardir.

Pandemi doneminde isletmeler girdi kullanim1 ve ¢ikt1 iiretimi acisindan ¢ok
farkli karakteristik ozellikler sergiledikleri i¢in ¢alismada pandemi 6ncesi donemler

ve pandemi donemi ayr1 birer KVB olarak ele alinmustir.

6.1. Cahiysmada Kullanilacak Girdi ve Cikti Degiskenlerinin

Belirlenmesi

Girdi ve cikt1 degiskenlerini belirlemek icin literatiirde detayli bir inceleme
yapilmistir. 2016 senesinden itibaren BIST de yer alan sirketlerin VZA ile goreceli
etkinligini tespit etmek amaciyla yapilan ¢aligmalar incelenmistir. Bu ¢alismalar ile

ilgili aciklama Tablo 6.1° de verilmistir.

Tablo 6.1: 2016 tarihinden itibaren BIST de yer alan sirketlerin VZA
analizinde kullamlan girdi ve ¢ikt1 degiskenleri

Yazar Yontem Calisma Girdi Degiskenleri Cikt1
Degiskenleri
Kose ve VZA BIST SINAI Cari Oran, Stok Piyasa Degeri /
Cekici, 2016 Endeksi Devir Hizi, Alacak Defter Degeri,
(2011 — 2015) | Devir Hizi, Finansal Aktif Karlilik
Kaldira¢ Orant, Orani,
Finansman Orani Ozsermaye
Karlilik
Orani, Fiyat
Kazang¢ Oranmi
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Tablo 6.1’in devami

Yazar Yontem Calisma Girdi Degiskenleri Cikt
Degiskenleri
Kaya ve VZA | BIST Gida, icki ve Toplam Net Kar /
nglilén’ Tiitiin Bor¢/Ozkaynaklar, Ozkaynaklar,
(2009 — 2013) Toplam Varliklarin | Net Kar / Net
Yiizdelik Degigimi, Satiglar
Satislarin Yiizdelik
Degisimi, DV/TV,
Donen V./KVYK
Oztiirk, VZA BIST Cimento Satislarin Aktif Karlilig,
2016 Sektorii Maliyeti/Satislar, Ozkaynak
(2010 — 2014) Genel Yonetim Karlilig
Giderleri/Satislar,
Pazarlama Satis ve
Dagitim
Giderleri/Satiglar
Kogyigit, VZA BIST Cimento Ortalama Cari Varlik Karliligi,
2016 Isletmeleri Oran, Alacak Devir Ozkaynak
(2009 — 2013) Hiz1, Stok Devir Karlilig1, Net
Hizi, Calisma Kar Marji
Sermayesi Devir
Hiz1, Varlik Devir
Hiz1, Ozkaynak
Devir Hizi
Sahin ve VZA BIST Cari Oran, Alacak | Net Kar Marju,
Akgiin, Sturdiiriilebilirlik Devir Hizi, Stok Aktif Getiri
2016 Endeksi Devir Hizi, Orani ve
(2012 - 2015) Borg¢/Toplam Aktif, Ozsermaye
Ozsermaye/Toplam |  Getiri Oran1
Aktif
Tatl ve VZA BIST Otomotiv Oz Kaynaklari, Toplam Ciro,
Bayrak, (2010 — 2014) Personel Thracat
2016 Maliyetleri, Degerleri, Net
Hammadde Kar
Maliyetleri, Ar-Ge
Yatirimlari
Celik, VZA BIST Turizm Oda Sayist, Doluluk Orani,
2016 Sektoriinde Yer Personel Sayisi, Faaliyet
Alan Konaklama Toplam Aktif, Gelirleri,
Isletmeleri Faaliyet Giderleri Faaliyet
(2015) Kari
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Tablo 6.1’in devami

Girdi Degiskenleri Cikt1
Yazar Yontem Calisma Degiskenleri
Sekeroglu | VZA BIST Kurumsal Net Kar / Hisse Senedi
ve Acar, Yonetim Endeksi Ozkaynaklar, Net Piyasa Fiyati
2017 (2009 — 2016) Kar / Toplam
Aktifler, Toplam
Borg / Toplam
Aktif, Hisse Basina
Kar
Celik ve VZA BIST Imalat Aktif Devir Hiz, Aktif Karlilik
Ayan, Sanayii Oz Sermaye Devir Orani, Oz
2017 (2010 -2014) Hizi, Duran Varlik Sermaye
Devir Hizi, Alacak | Karlilik Orani,
Devir Hizi, Stok | Faaliyet Karlilik
Devir Hizi, Orani, Net
Toplam Aktif Satiglar
Ozgelik ve |  VZA BIST imalat Cari Oran, Likidite | Net Kar Marj,
Kandemir Sektorii Oran, Stok Devir Ozsermaye
2017 (2012 — 2014) Hiz1 Karliligi, Aktif
Karlhlik Oranlar
Yasar ve VZA BIST100 Imalat Cari Oran, Alacak | Net Kar Marju,
Yavuz, Sektori Devir Hizi, Stok Ozsermaye Kar
2017 (2012 — 2014) Devir Hiz, Marj1, Aktif Kar
Finansal Kaldirag Marji
Orani, Duran
Varliklar /
Devamli Sermaye
Hancioglu BIST Aktif Karlilig
ve Suirdirilebilirlik Cari Oran,
Tiirkoglu, VZA Endeksi Finansal Kaldirag
2017 (2013 — 2015) Orani
Citak ve VZA BIST Teknoloji Ar-Ge Yogunlugu, | Aktif Karlilik
Iltas, 2017 Endeksi Ar-Ge/Aktifler Orani, Piyasa
(2013- 2015) Degeri/Defter
Degeri Orani
Abacioglu | VZA ve BIST Dokuma, Kaldirag Orani, Ozkaynak
ve Unal, Sirali Giyim Egyas1 ve Borg/Ozkaynak Karliligi, Aktif
2017 Lojistik Deri Sektorii Orani Karlilig1, Net
Regr. (2013 — 2016) Kar Marji,
Faaliyet Kar
Marji, Alacak
Devir Hizi, Stok
Devir Hizi
Giirbiiz ve VZA BIST Oz Kaynaklar, Net Kar, Aktif
Dumlu, Sturdiriilebilirlik Toplam Borglar, Karlilik Orana,
2018 Endeksi Toplam Varliklar Oz Kaynak
(2015 - 2016) Karlilik Orani
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Tablo 6.1’in devami

Yazar Y ontem Calisma Girdi Degiskenleri Cikt1
Degiskenleri
Miinyas, BIST Gayrimenkul Asit Test Orani, Net Kar Marji,
2018 VZA Yatirim Ozsermaye Fiyat / Kazang,
Ortakliklar Carpani, Finansal Hisse Basina

(2011 — 2017)

Kaldirag, Aktif
Devir Hizi, Alacak

Kar

Devir Hizi
Cenger VZA BIST Metal Esya, Ar-Ge Satislar, Briit
vd., 2018 Makine ve Gereg Harcamalari Kar, Esas
Yapim Sektorii Faaliyet Kari,

(2013 — 2016)

Vergi Oncesi
Kari, Dénem
Net Kan

Kavak ve VZA

BIST Sigorta

Personel Sayist,

Prim Uretim

Cihangir, Sirketleri Acente Sayisi, Miktar1, Teknik
2019 (2013 - 2017) Ozkaynaklar Kar
Ozgelik ve |  VZA BIST Gida ve Satiglarin Maliyeti | Aktif Karliligy,
Avci Icecek Endeksi / Satig Hastilati, Ozkaynak
Oztiirk, (2015 - 2017) Y 6netim Gideri Karlilig1, Net
2019 /Satis Hasilati, Kar Marju,
Pazarlama Gideri Faaliyet Kar
/Satig Hasilati Marji1
Ozdemir VZA BIST Petrol Cari Oran, Ozsermaye
ve Goktas, Isletmeleri Kaldirag Orani, Karlilik Orani,
2019 (2017) Uzun Vadeli Aktif Karlilik
Yabanci Orani
Kaynaklar/Pasif
Toplam, Maddi
Duran
Varliklar/Aktif
Toplam
Boz vd., VZA BIST Kurumsal Pay Sahipleri, Kurumsal
2019 Yonetim Endeksi Kamuyu Y 6netim
(2017) Aydinlatma ve Endeksine
Seffaflik, Menfaat | Toplam Uyum
Sahipleri, Yonetim | Puani, Kurumsal
Kurulu Sosyal
Sorumluluk
Arslan, VZA BIST Dokuma Cari Oran, Mali Rantabilite,
2019 Giyim Egyas1 ve Kaldira¢ Orani, Aktif Karlilik,
Deri Sektori Borg / Oz sermaye, | Piyasa Degeri/
(2017) Alacak Devir Hizi, | Defter Degeri,
Stok Devir Hizi, Fiyat/Kazang
Aktif Devir Hiz1 Orani
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Tablo 6.1’in devami

Girdi Degiskenleri Cikt1
Yazar Yontem Calisma Degiskenleri
Ozdemir, VZA, BIST Cari oran, Finansal Ozkaynak
2019 Malmqui | Sirdirilebilirlik Kaldirag Orant, Karliligi, Varlik
st TFV Endeksinde Yer Ozkaynak / Karlilig1, Satig
alan Imalat Toplam Varliklar, Karlilig
Isletmeleri Kisa Vadeli
(2013 - 2016) Borglar / Toplam
Kaynaklar, Maddi
Duran Varliklar /
Ozkaynaklar, Net
Satiglar /Toplam
Varliklar, Net
Satiglar /
Ozkaynak
Ag, 2019 VZA BIST Sigorta Net Hasar Prim Ozkaynaklar /
Sirketleri Orani, Esas Toplam Aktifler,
(2018) Faaliyetlerden Likit Aktifler /
Alacaklar / Toplam | Toplam Aktifler,
Aktif Aktif Karliligi,
Ozkaynak
Karlilig
Cengerve | VZA BIST Lokanta ve Pazarlama Briit kar, Esas
Poyraz, Oteller Giderleri, Faaliyet Kari,
2019 (2013 - 2016) Pazarlama Vergi Oncesi
Yogunlugu Kar, Donem Net
Kari
Glin ve VZA BIST TUM Ar-Ge Yogunlugu, Net Satislar
Yerdelen Endeksi Maddi Olmayan | Biiylime, Aktif
Kaygin, (2010 - 2019) Duran Varlik Karlihigi, Oz
2020 Orani, Kaldirag Sermaye
Karlihig
Bardi, VZA, | BIST Gidaigecek | Cari Oran, Asit- | Net Kar Marj,
2020 Veri Endeksi Test Orani, Aktif Karlilik
Madenci (2014 — 2018) Kaldira¢ Orant,
ligi Kisa Siireli Borg /
Toplam
Aktifler Orani,
Duran Varlik /
Toplam Aktifler
Orani, Uzun Siireli
Borg / Toplam
Aktifler
Ozcan, VZA BIST Teknoloji Ve Toplam Oz sermaye
2020 Bilisim Sektorii Bor¢/Oz sermaye, Karliligi, Net Kar
(2017:03 ve 2019:06 | Alacak Devir Hizi, Marji
arasi Cari Oran
ceyrek donemlik
veriler)
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Tablo 6.1’in devami

Girdi Degiskenleri Cikt1
Yazar Yontem Calisma Degiskenleri
Soylu, VZA BIST Teknoloji Personel Sayisi, Donem Kari,
Maddi Olmayan .
2020 (2018 — 2019) Duran Varhl?l/ar, Satis Geliri
Pazarlama
Giderleri
Sengiil, VZA BIST Ana Metal | Likidite orani, Cari Net Gelir,
2020 Sanayii oran, Toplam Ozkaynak
(2010 - 2018) Bor¢/Ozsermaye, Karliligi, Net
Toplam Aktifler Kar Marj,
Tobin Q
Cari Oran, Borg- Durap Varlik
- Devir Hiz,
Ozkaynak Orani, Ozkaynak
o Borg Aktif Orani, Karlilig
Yildiz vd., BIST I'r.nfl.lat Stok Devir Hiz1 Aktiflerin
2020 VZA Sektorii Or;am, Alacak Karlilig, Esas
(2012 — 2017) Devir Hiz1 Orani, I ; K
Satiglarin Faa‘ Iyet. ar
A Marji, Piyasa
Maliyetinin Net 200
Satislara Orani Degeri -Defter
Degeri Orani
Ag ve VZA BIST Enerji Cari Oran, Duran Varliklar
Kuloglu, Isletmeleri Ozsermaye / / Aktif, Esas
2020 (2019) Maddi Duran Faaliyet Kar
Varliklar Marji,
Aktif Karlilig,
Ozsermaye
Karhilig
Killi ve VZA BIST Tekstil, Satiglarin Maliyeti | Aktif Karliligi,
Uludag, Giyim Esyas1 ve / Satiglar, Genel Ozkaynak
2020 Deri Sektorii Yonetim Giderleri Karlilig
(2017 — 2019) / Satislar,
Pazarlama, Satis ve
Dagitim Giderleri /
Satiglar
Ozcan, VZA BIST Turizm Ve Cari Oran, Aktif
2021 Ulastirma Finansal Kaldirag Karlilik, Net
Sektorleri Orant Kar Marj1 Orani,
(2019 birinci Faaliyet
ceyrek ve 2020 Giderleri,
tictlincii geyrek Satislarin
arasi) Maliyeti/Satislar

Yapilan literatiir taramas1 neticesinde, tiim sektorler i¢in uygulanabilir ve temel

nitelikte olmas1 bakimindan girdi degiskenleri olarak 6denmis sermaye, briit calisma

sermayesi, faaliyet giderleri; ¢ikt1 degerleri olarak donem net kari, faaliyet kari, net
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kar marj1 verileri kullanilmigtir. Veriler Kamuyu Aydinlatma Platformu’nun web
sitesinden isletmelerin 2018, 2019, 2020 ilk alti aylik mali tablolarindan elde
edilmistir. Salginin zamanlamasi ve ekonomik etkileri géz oniine alinarak alt1 aylik

donem finansal tablolarindan faydalanilmistir.

6.2. Calismada Kullanilacak Normalizasyon Yonteminin

Belirlenmesi

Veri Zarflama Analizi kosullari arasinda girdi ve ¢ikt1 degiskenleri verilerinin
pozitif olmasi gerektigi vurgulanmaktadir (Park ve Park, 2009). Calismada
isletmelerin baz1 donemler zarar etmesinden kaynaklanan negatif degerler mevcuttur.
Negatif olan bu verilerin elemine edilmesi icin D Min Max normalizasyonu

yontemi kullanilmigtir (Dogan vd., 2007; Yavuz ve Deveci, 2012).
Xi : 0,8(X-Xmin)/(Xmax-Xmin)+0,1 (6.1)

Burada; Xi normalize edilmis x degerini, Xmin ve Xmax veri seti i¢cindeki minimum
ve maksimum degerleri gostermektedir.

Normalizasyon yontemi belirlenirken 2016 tarihinden itibaren BIST’de yer
alan isletmeler lizerine yapilan VZA c¢alismalarinda kullanilan normalizasyon

yontemleri incelenmistir. Yontemler Tablo 6.2. de gortildiigi gibidir.

Tablo 6.2: 2016 tarihinden itibaren BIST de yer alan sirketlerin VZA
analizinde kullanilan normalizasyon yontemleri

Cahisma Normalizasyon Yontemi

Kogyigit, 2016 Negatif degere sahip olan isletmeler calisma
kapsamina alinmamistir

Kaya ve Coskun, 2016 Min — Max Normalizasyon

Sahin ve Akgiin, 2016 Negatif verileri bulunan firmalar arastirma diginda
tutulmus

Oztiirk, 2016 Veri zarflama analizinin faktorlere iliskin pozitif olma

varsayiminin saglanabilmesi i¢in incelenen donem
aralig1 zarar eden firmalar analiz kapsaminin disinda
birakilmig

Kose ve Cekici, 2016 Negatif degerlere sahip olan 8 sirket analize
alinmamis

Ozgelik ve Kandemir, 2017 | Min — Max Normalizasyon
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Tablo 6.2’nin devami

Cahisma

Normalizasyon Yontemi

Yasar ve Yavuz, 2017

Min — Max Normalizasyon

Celik ve Ayan, 2017

Min — Max Normalizasyon

Miinyas, 2018

En biiyiik negatif degerden 0,1 fazlasi tiim siituna
eklenmis

Ozcelik ve Aver Oztiirk,
2019

Min — Max Normalizasyon

Ozdemir, 2019

Diizeltme islemi en biiyiik negatif deger kadar biitiin
cikt1 degiskenler arttirilarak yapilmig

Ozdemir ve Goktas, 2019

Doniistiirme islemi en biiyilk negatif deger kadar
biitiin degiskenler arttirilarak yapilmig

Bardi, 2020

Negatif en diisiik degere sahip olan veri 0,0001 kabul
edilmis ve o yila ait tiim veriler i¢in basit bir toplama
islemi yapilmig

Killi ve Uludag, 2020

Min — Max Normalizasyon

Yildiz vd., 2020

Negatif degere sahip olan

kapsamina alinmamigtir

isletmeler calisma

Soylu, 2020

Min — Max Normalizasyon

Sengiil, 2020

Negatif deger alan degisken degerleri pozitif olacak
sekilde say1 eklenmis ve bu say1 o degiskene ait tiim
degerler eklenmis

6.3. Arastirma Verileri, Analizi ve Sonuclar

Tablo 6.3: Elektrik Gaz Su / Elektrik Gaz Buhar Sektorii Girdi Degiskenleri

Verileri
Girdi Degiskenleri
Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
AKSEN 2018/ 2 613.169 1.957.062 26.366
AKSEN 2019/2 613.169 2.723.817 47.555
AKSEN 2020/ 2 613.169 3.435.221 59.992
ODAS 2018 /2 135.750 343.130 12.845
ODAS 2019/2 294.742 528.169 11.461
ODAS 2020/ 2 600.000 638.640 16.284
ZOREN 2018 /2 2.000.000 1.747.877 97.167
ZOREN 2019/2 2.000.000 3.314.315 117.692
ZOREN 2020/ 2 2.000.000 3.867.813 143.509
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Tablo 6.4: Elektrik Gaz Su / Elektrik Gaz Buhar Sektorii Cikt1 Degiskenleri

Verileri
Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Kan
AKSEN 2018/ 2 133.330 315.574 0,06477710
AKSEN 2019/ 2 228.629 11.492 0,09884672
AKSEN 2020/ 2 291.101 505.412 0,08396550
ODAS 2018 /2 -145.907 3.430 -0,34179223
ODAS 2019/ 2 -123.430 48.026 -0,26182986
ODAS 2020/ 2 -226.877 84.338 -0,47403215
ZOREN 2018 /2 66.949 507.077 0,02415823
ZOREN 2019/2 -29.036 711.555 -0,00804074
ZOREN 2020/ 2 25.925 757.164 0,00635526

Tablo 6.5: Elektrik Gaz Su / Elektrik Gaz Buhar Sektorii Girdi Degiskenleri
Normalizasyon Sonugclar:

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
AKSEN 2018 /2 0,304873 0,466315 0,190300
AKSEN 2019/2 0,304873 0,640346 0,318672
AKSEN 2020/ 2 0,304873 0,801814 0,394020
ODAS 2018 /2 0,100000 0,100000 0,108385
ODAS 2019/2 0,168228 0,141998 0,100000
ODAS 2020/ 2 0,299222 0,167072 0,129220
ZOREN 2018 /2 0,900000 0,418837 0,619241
ZOREN 2019/2 0,900000 0,774372 0,743590
ZOREN 2020/ 2 0,900000 0,900000 0,900000

Tablo 6.6: Elektrik Gaz Su / Elektrik Gaz Buhar Sektorii Cikti Degiskenleri
Normalizasyon Sonuclari

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj1
Karn

AKSEN 2018/ 2 0,656328 0,431304 0,852423
AKSEN 2019/ 2 0,803514 0,108557 0,900000
AKSEN 2020/ 2 0,900000 0,632795 0,879219
ODAS 2018/ 2 0,225056 0,100000 0,284667
ODAS 2019/ 2 0,259770 0,147333 0,396331
ODAS 2020/ 2 0,100000 0,185874 0,100000
ZOREN 2018/ 2 0,553805 0,634562 0,795701
ZOREN 2019/2 0,405559 0,851591 0,750736
ZOREN 2020/ 2 0,490444 0,900000 0,770840
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1,0100
1,0000
0,9900
0,9800
0,9700
0,9600
0,9500
0,9400
0,9300
0,9200
0,9100

AKSEN

ODAS

ZOREN

m2018/2

1,0000

1,0000

1,0000

m2019/2

1,0000

1,0000

0,9770

2020/2

1,0000

0,9877

0,9420

Sekil 6.1: Elektrik Gaz Su / Elektrik Gaz Buhar Sektorii Analiz Sonuclari

Elektrik Gaz Su / Elektrik Gaz ve Buhar sektorii VZA sonuglarina gore 2018

yil1 her ii¢ sirketin etkin oldugu donemdir. AKSEN her ii¢ donemde %100 etkinligini

korumustur. 2019 yilinda ZOREN’in etkinlik degerinde diisiis tespit edilmistir. 2020
senesinde ise ODAS ve ZOREN’in etkinlik degerleri 2018 ve 2019 senelerine gore

diistis gostermistir.

Tablo 6.7: imalat / Ana Metal Sanayi Sektorii Girdi Degiskenleri Verileri

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
BRSAN 2018 /2 141.750 2.068.903 108.431
BRSAN 2019/2 141.750 2.602.326 142.943
BRSAN 2020/ 2 141.750 2.734.393 143.661
CEMTS 2018 /2 100.975 358.702 22.127
CEMTS 2019/2 100.975 380.320 24.535
CEMTS 2020/ 2 100.975 403.520 24.089
EREGL 2018 /2 3.500.000 17.822.713 307.060
EREGL 2019/2 3.500.000 22.088.293 341.674
EREGL 2020/ 2 3.500.000 29.162.120 374.290
ISDMR 2018 /2 2.900.000 7.473.714 101.793
ISDMR 2019/2 2.900.000 8.821.645 132.260
ISDMR 2020/ 2 2.900.000 12.332.239 142.849
KRDMD 2018 /2 1.140.000 3.068.156 39.187
KRDMD 2019/2 1.140.000 3.206.355 45.401
KRDMD 2020/ 2 1.140.000 4.105.722 55.031
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Tablo 6.8: Imalat / Ana Metal Sanayi Sektorii Cikt1 Degiskenleri Verileri

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj
Kan

BRSAN 2018/2 74.212 147.164 0,0441476
BRSAN 2019/ 2 83.833 191.306 0,0359621
BRSAN 2020/ 2 -21.721 45.598 -0,0118687
CEMTS 2018/ 2 55.864 79.477 0,1643963
CEMTS 2019/ 2 44.013 42.724 0,1211848
CEMTS 2020/ 2 40.652 31.061 0,1272045
EREGL 2018/ 2 2.687.862 3.485.377 0,2311272
EREGL 2019/2 2.413.110 2.913.520 0,1653402
EREGL 2020/ 2 926.858 1.956.754 0,0672457
ISDMR 2018/2 1.920.980 2.275.884 0,2840581
ISDMR 2019/2 1.470.821 1.654.403 0,1718605
ISDMR 2020/ 2 673.421 1.185.834 0,0931846
KRDMD 2018/2 438.925 766.693 0,1722159
KRDMD 2019/ 2 170.159 233.036 0,0519513
KRDMD 2020/ 2 -267.780 -83.838 -0,0822691

Tablo 6.9: imalat / Ana Metal Sanayi Sektorii Girdi Degiskenleri
Normalizasyon Sonuclari

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
BRSAN 2018 /2 0,109597 0,147500 0,296055
BRSAN 2019/2 0,109597 0,162315 0,374455
BRSAN 2020/ 2 0,109597 0,165984 0,376086
CEMTS 2018 /2 0,100000 0,100000 0,100000
CEMTS 2019/2 0,100000 0,100600 0,105470
CEMTS 2020/ 2 0,100000 0,101245 0,104457
EREGL 2018 /2 0,900000 0,585054 0,747275
EREGL 2019/2 0,900000 0,703528 0,825907
EREGL 2020/ 2 0,900000 0,900000 0,900000
ISDMR 2018 /2 0,758783 0,297616 0,280975
ISDMR 2019/2 0,758783 0,335054 0,350186
ISDMR 2020/ 2 0,758783 0,432559 0,374241
KRDMD 2018 /2 0,344547 0,175254 0,138755
KRDMD 2019/2 0,344547 0,179092 0,152871
KRDMD 2020/ 2 0,344547 0,204072 0,174747
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Tablo 6.10: Imalat / Ana Metal Sanayi Sektorii Cikt1 Degiskenleri
Normalizasyon Sonuclari

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Doénemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Kar
BRSAN 2018/ 2 0,192567 0,151777 0,376074
BRSAN 2019/ 2 0,195171 0,161670 0,358198
BRSAN 2020/2 0,166600 0,129012 0,253743
CEMTS 2018/2 0,187600 0,136605 0,638678
CEMTS 2019/2 0,184393 0,128367 0,544311
CEMTS 2020/2 0,183483 0,125753 0,557457
EREGL 2018/2 0,900000 0,900000 0,784407
EREGL 2019/2 0,825633 0,771825 0,640739
EREGL 2020/ 2 0,423351 0,557376 0,426516
ISDMR 2018/ 2 0,692429 0,628906 0,900000
ISDMR 2019/ 2 0,570585 0,489607 0,654978
ISDMR 2020/ 2 0,354754 0,384583 0,483163
KRDMD 2018/ 2 0,291283 0,290637 0,655754
KRDMD 2019/ 2 0,218536 0,171024 0,393116
KRDMD 2020/2 0,100000 0,100000 0,100000
1,2000
1,0000
0,8000
0,6000
0,4000
0,2000
0:0000 BRSAN CEMTS EREGL ISDMR KRDMD
m2018/2| 0,9666 1,0000 0,9463 1,0000 1,0000
m 2019/2 1,0000 0,9829 0,7310 0,7590 0,6232
2020/2| 0,8303 0,9781 0,4534 0,5428 0,3069

Sekil 6.2: imalat / Ana Metal Sanayi Sektorii Analiz Sonuclari

Imalat / Ana Metal Sanayi sektdriinde etkin isletmeler 2018 yili ikinci
déneminde CEMTS, ISDMR, KRDMD olmustur. 2019 yil1 ikinci déneminde ise
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BRSAN’nin goreceli etkinlik degeri yiiksektir. 2020 ikinci donemi s6z konusu bes

isletme i¢inde etkinlik oranlarinin diisiis yasandigi donemdir.

Tablo 6.11: imalat / Gida, icecek ve Tiitiin Sektorii Girdi Degiskenleri Verileri

Girdi Degiskenleri

Sirketler Dénemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
AEFES 2018 /2 592.105 12.436.956 2.544.826
AEFES 2019/2 592.105 13.028.237 3.066.754
AEFES 2020/ 2 592.105 15.009.125 3.240.885
CCOLA 2018 /2 254.371 6.996.775 1.148.060
CCOLA 2019/2 254.371 5.760.439 1.223.556
CCOLA 2020/ 2 254.371 6.807.174 1.294.213
KERVT 2018/2 662.000 1.816.534 144.838
KERVT 2019/2 662.000 2.183.960 144.900
KERVT 2020/ 2 662.000 1.724.588 156.652
TATGD 2018/2 136.000 588.646 100.950
TATGD 2019/2 136.000 767.804 81.388
TATGD 2020/ 2 136.000 937.655 81.963
ULKER 2018 /2 342.000 5.502.709 389.657
ULKER 2019/2 342.000 7.670.659 483.324
ULKER 2020/ 2 342.000 10.298.815 598.255

Tablo 6.12: imalat / Gida, icecek ve Tiitiin Sektorii Cikt1 Degiskenleri Verileri

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj1
Kar

AEFES 2018/ 2 86.626 682.925 0,0105465
AEFES 2019/2 280.638 836.452 0,0252069
AEFES 2020/ 2 382.267 733.881 0,0330003
CCOLA 2018/ 2 180.876 661.125 0,0360045
CCOLA 2019/2 348.972 750.879 0,0570472
CCOLA 2020/ 2 545.156 804.036 0,0874441
KERVT 2018/ 2 -60.082 69.033 -0,04753
KERVT 2019/ 2 79.913 178.312 0,0623519
KERVT 2020/ 2 35.699 130.544 0,0258251
TATGD 2018/ 2 24.182 30.228 0,0443314
TATGD 2019/ 2 33.237 51.903 0,0581847
TATGD 2020/ 2 60.846 96.356 0,0816319
ULKER 2018/ 2 410.388 351.637 0,1488209
ULKER 2019/2 545.380 574.481 0,1449377
ULKER 2020/ 2 495.331 740.598 0,1095679

59




Tablo 6.13:imalat / Gida, I¢ecek ve Tiitiin Sektorii Girdi Degiskenleri
Normalizasyon Sonuclari

Girdi Degiskenleri

Sirketler Dénemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
AEFES 2018 /2 0,793696 0,757305 0,723754
AEFES 2019/2 0,793696 0,790107 0,855909
AEFES 2020/ 2 0,793696 0,900000 0,900000
CCOLA 2018 /2 0,280032 0,455502 0,370087
CCOLA 2019/2 0,280032 0,386914 0,389202
CCOLA 2020/ 2 0,280032 0,444983 0,407093
KERVT 2018 /2 0,900000 0,168119 0,116066
KERVT 2019/2 0,900000 0,188503 0,116082
KERVT 2020/ 2 0,900000 0,163018 0,119057
TATGD 2018 /2 0,100000 0,100000 0,104953
TATGD 2019/2 0,100000 0,109939 0,100000
TATGD 2020/ 2 0,100000 0,119362 0,100146
ULKER 2018 /2 0,413308 0,372616 0,178055
ULKER 2019/2 0,413308 0,492886 0,201772
ULKER 2020/ 2 0,413308 0,638688 0,230873

Tablo 6.14: imalat / Gida, icecek ve Tiitiin Sektorii Cikt1 Degiskenleri
Normalizasyon Sonugclar:

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj1
Karn

AEFES 2018/2 0,293846 0,747658 0,336623
AEFES 2019/2 0,550195 0,900000 0,396355
AEFES 2020/ 2 0,684478 0,798221 0,428108
CCOLA 2018/ 2 0,418379 0,726027 0,440348
CCOLA 2019/ 2 0,640485 0,815088 0,526083
CCOLA 2020/ 2 0,899704 0,867834 0,649930
KERVT 2018/ 2 0,100000 0,138505 0,100000
KERVT 2019/ 2 0,284976 0,246941 0,547696
KERVT 2020/ 2 0,226556 0,199542 0,398873
TATGD 2018/ 2 0,211338 0,100000 0,474274
TATGD 2019/2 0,223303 0,121508 0,530717
TATGD 2020/ 2 0,259783 0,165617 0,626249
ULKER 2018/ 2 0,721634 0,418928 0,900000
ULKER 2019/2 0,900000 0,640051 0,884178
ULKER 2020/ 2 0,833870 0,804886 0,740070

60




1,2000
1,0000
0,8000
0,6000
0,4000
0,2000

0,0000

AEFES

CCOLA

KERVT

TATGD

ULKER

m 2018/2

0,4838

0,8852

0,4869

0,9710

1,0000

m 2019/2

0,5407

1,0000

0,9426

0,9332

1,0000

2020/2

0,4307

1,0000

0,7971

1,0000

1,0000

Sekil 6.3: Imalat / Gida, Icecek ve Tiitiin Sektorii Analiz Sonuclar:

Imalat / Gida, Igecek ve Tiitiin sektdriinde ULKER’in her {i¢ donem igin
etkinlik degeri yiiksektir. CCOLA 2019 ve 2020 y1l1 ikinci doneminde etkin firmadar.

TATGD 2020 yili ikinci doneminde bir dnceki doneme gore ylikselis gostererek

etkin firma haline gelmistir. KERVT 2020 yil1 ikinci doneminde bir 6nceki doneme

gore diisiis yasamis olsa da 2018/02 verilerine gore daha yiiksektir. AEFES’in
2020/02 doneminde 2018/02 ve 2019/02 donemine gore etkinlik degeri diigmiistiir.

Tablo 6.15: imalat / Kimya, flac, Petrol, Lastik ve Plastik Uriinler Sektorii
Girdi Degiskenleri Verileri

Girdi Degiskenleri

Sirketler Do6nemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
AKSA 2018 /2 185.000 2.407.681 69.933
AKSA 2019/ 2 185.000 2.078.840 82.297
AKSA 2020/ 2 323.750 2.189.392 80.833
ALKIM 2018/ 2 24.725 283.838 18.472
ALKIM 2019/2 24.725 348.312 27.618
ALKIM 2020/ 2 150.000 436.768 29.548
AYGAZ 2018 /2 300.000 1.304.717 249.612
AYGAZ 2019/ 2 300.000 1.671.799 294.708
AYGAZ 2020/ 2 300.000 1.895.981 294.176
BAGFS 2018 /2 45.000 361.623 21.459
BAGFS 2019/2 45.000 461.499 20.417
BAGFS 2020/ 2 45.000 685.462 17.428
BRISA 2018 /2 305.116 1.545.593 181.267
BRISA 2019/2 305.116 2.206.974 205.557
BRISA 2020/ 2 305.116 2.509.133 200.392
DEVA 2018 /2 200.019 910.342 135.847
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Tablo 6.15’in devami

Girdi Degiskenleri
Sirketler Dénemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
DEVA 2019/2 200.019 1.081.703 164.638
DEVA 2020/ 2 200.019 1.600.490 189.662
GOODY 2018/2 270.000 912.365 79.258
GOODY 2019/2 270.000 1.367.206 94.630
GOODY 2020/ 2 270.000 1.127.091 112.569
GUBRF 2018/2 334.000 2.499.661 249.421
GUBRF 2019/2 334.000 2.256.905 256.077
GUBRF 2020/ 2 334.000 2.398.646 343.970
HEKTS 2018 /2 75.857 476.288 22.503
HEKTS 2019/2 75.857 810.128 35.210
HEKTS 2020/ 2 227.571 1.205.842 51.501
PETKM 2018 /2 1.650.000 7.299.590 180.289
PETKM 2019/2 2.112.000 8.526.796 208.948
PETKM 2020/ 2 2.112.000 10.158.517 241.147
SASA 2018/2 605.000 1.278.227 41.557
SASA 2019/2 830.000 1.557.517 59.888
SASA 2020/ 2 830.000 1.798.874 79.673
SODA 2018/2 1.000.000 2.070.640 230.707
SODA 2019/2 1.000.000 3.573.961 320.161
SODA 2020/ 2 1.000.000 4.951.663 331.630
TUPRS 2018 /2 250.419 21.951.521 545.239
TUPRS 2019/2 250.419 29.730.712 793.066
TUPRS 2020/ 2 250.419 27.389.948 977.205

Tablo 6.16: imalat / Kimya, flac, Petrol, Lastik ve Plastik Uriinler Sektorii Cikt1
Degiskenleri Verileri

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj1
Kar

AKSA 2018/2 100.051 294.750 0,0591422
AKSA 2019/ 2 137.050 275.580 0,0733353
AKSA 2020/ 2 47.355 227.543 0,0295489
ALKIM 2018/ 2 36.981 57.941 0,1463348
ALKIM 2019/ 2 62.177 82.719 0,1757872
ALKIM 2020/ 2 86.615 111.531 0,234398
AYGAZ 2018/ 2 203.626 115.291 0,047515
AYGAZ 2019/2 130.795 121.876 0,0256647
AYGAZ 2020/ 2 -185.595 27.170 -0,0447179
BAGFS 2018/ 2 -81.898 -37.078 -0,3566256
BAGFS 2019/2 29.970 53.140 0,0693801
BAGFS 2020/ 2 -39.366 13.061 -0,0762337
BRISA 2018/ 2 23.282 144.856 0,0164644
BRISA 2019/ 2 16.693 138.221 0,0101873
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Tablo 6.16’nin devami

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Kar

BRISA 2020/ 2 96.923 158.696 0,0571922
DEVA 2018 /2 63.245 122.861 0,1253444
DEVA 2019/ 2 137.405 205.605 0,2020983
DEVA 2020/ 2 285.190 340.000 0,3209402
GOODY 2018 /2 97.652 153.529 0,0878353
GOODY 2019/ 2 28.991 135.840 0,0201798
GOODY 2020/ 2 -2.370 32.215 -0,0020351
GUBRF 2018/ 2 51.416 143.780 0,0226517
GUBRF 2019/2 2.666 156.890 0,0010385
GUBRF 2020/ 2 220.674 139.502 0,0822264
HEKTS 2018 /2 74.342 103.988 0,2483248
HEKTS 2019/2 93.105 164.781 0,2036159
HEKTS 2020/ 2 80.442 111.392 0,1697056
PETKM 2018 /2 482.077 590.199 0,1139165
PETKM 2019/2 439.243 703.323 0,0739397
PETKM 2020/ 2 135.416 445.617 0,0270401
SASA 2018 /2 268.454 263.530 0,2814688
SASA 2019/2 498.647 140.406 0,3955083
SASA 2020/ 2 198.984 303.013 0,1067977
SODA 2018 /2 657.083 365.143 0,4424608
SODA 2019/2 661.014 422.257 0,3256023
SODA 2020/ 2 729.637 581.500 0,3254457
TUPRS 2018 /2 1.422.077 1.756.478 0,0424473
TUPRS 2019/2 523.609 1.560.633 0,0117241
TUPRS 2020/ 2 -2.411.376 -1.437.791 -0,0919701

Tablo 6.17: imalat / Kimya, flac, Petrol, Lastik ve Plastik Uriinler Sektorii
Girdi Degiskenleri Normalizasyon Sonuclari

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
AKSA 2018 /2 0,161429 0,157700 0,143764
AKSA 2019/2 0,161429 0,148766 0,154070
AKSA 2020/ 2 0,214609 0,151769 0,152850
ALKIM 2018 /2 0,100000 0,100000 0,100870
ALKIM 2019/2 0,100000 0,101752 0,108494
ALKIM 2020/ 2 0,148015 0,104155 0,110102
AYGAZ 2018 /2 0,205506 0,127735 0,293532
AYGAZ 2019/2 0,205506 0,137708 0,331120
AYGAZ 2020/ 2 0,205506 0,143798 0,330677
BAGFS 2018 /2 0,107771 0,102113 0,103360
BAGFS 2019/2 0,107771 0,104827 0,102491
BAGFS 2020/ 2 0,107771 0,110911 0,100000
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Tablo 6.17’nin devami

Girdi Degiskenleri
Sirketler Dénemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
BRISA 2018/ 2 0,207467 0,134279 0,236564
BRISA 2019/2 0,207467 0,152247 0,256811
BRISA 2020/ 2 0,207467 0,160456 0,252505
DEVA 2018/ 2 0,167186 0,117021 0,198705
DEVA 2019/2 0,167186 0,121676 0,222704
DEVA 2020/ 2 0,167186 0,135770 0,243562
GOODY 2018 /2 0,194008 0,117076 0,151537
GOODY 2019/ 2 0,194008 0,129432 0,164350
GOODY 2020/ 2 0,194008 0,122909 0,179303
GUBRF 2018/ 2 0,218537 0,160199 0,293372
GUBRF 2019/ 2 0,218537 0,153603 0,298920
GUBRF 2020/ 2 0,218537 0,157454 0,372182
HEKTS 2018/ 2 0,119598 0,105228 0,104230
HEKTS 2019/2 0,119598 0,114298 0,114822
HEKTS 2020/ 2 0,177746 0,125049 0,128401
PETKM 2018 /2 0,722927 0,290601 0,235749
PETKM 2019/2 0,900000 0,323941 0,259637
PETKM 2020/ 2 0,900000 0,368271 0,286476
SASA 2018 /2 0,322405 0,127015 0,120112
SASA 2019/ 2 0,408642 0,134603 0,135392
SASA 2020/ 2 0,408642 0,141160 0,151883
SODA 2018/ 2 0,473798 0,148543 0,277774
SODA 2019/2 0,473798 0,189385 0,352336
SODA 2020/ 2 0,473798 0,226813 0,361896
TUPRS 2018/ 2 0,186503 0,688658 0,539945
TUPRS 2019/2 0,186503 0,900000 0,746515
TUPRS 2020/ 2 0,186503 0,836407 0,900000

Tablo 6.18: imalat / Kimya, flac, Petrol, Lastik ve Plastik Uriinler Sektorii Cikt1
Degiskenleri Normalizasyon Sonuclar:

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj1
Karn

AKSA 2018/ 2 0,624108 0,533912 0,516243
AKSA 2019/2 0,631829 0,529111 0,530453
AKSA 2020/ 2 0,613110 0,517080 0,486616
ALKIM 2018/ 2 0,610946 0,474604 0,603535
ALKIM 2019/ 2 0,616204 0,480810 0,633022
ALKIM 2020/ 2 0,621304 0,488025 0,691699
AYGAZ 2018/ 2 0,645723 0,488967 0,504603
AYGAZ 2019/ 2 0,630523 0,490616 0,482727
AYGAZ 2020/ 2 0,564496 0,466897 0,412264
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Tablo 6.18’in devami

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Doénemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj1
Kar
BAGFS 2018 /2 0,586137 0,450807 0,100000
BAGFS 2019/ 2 0,609482 0,473401 0,526493
BAGFS 2020/ 2 0,595013 0,463364 0,380713
BRISA 2018/ 2 0,608087 0,496372 0,473517
BRISA 2019/2 0,606712 0,494710 0,467232
BRISA 2020/ 2 0,623455 0,499838 0,514291
DEVA 2018 /2 0,616427 0,490863 0,582521
DEVA 2019/2 0,631903 0,511586 0,659363
DEVA 2020/ 2 0,662744 0,545245 0,778340
GOODY 2018/ 2 0,623607 0,498544 0,544969
GOODY 2019/ 2 0,609278 0,494114 0,477236
GOODY 2020/ 2 0,602733 0,468161 0,454996
GUBRF 2018 /2 0,613958 0,496102 0,479711
GUBRF 2019/ 2 0,603784 0,499386 0,458073
GUBRF 2020/ 2 0,649280 0,495031 0,539354
HEKTS 2018 /2 0,618742 0,486136 0,705642
HEKTS 2019/2 0,622658 0,501362 0,660882
HEKTS 2020/ 2 0,620015 0,487991 0,626933
PETKM 2018 /2 0,703832 0,607907 0,571080
PETKM 2019/2 0,694893 0,636239 0,531058
PETKM 2020/ 2 0,631488 0,571697 0,484104
SASA 2018/ 2 0,659251 0,526093 0,738824
SASA 2019/2 0,707290 0,495257 0,852994
SASA 2020/ 2 0,644754 0,535982 0,563953
SODA 2018/ 2 0,740354 0,551542 0,900000
SODA 2019/2 0,741174 0,565846 0,783008
SODA 2020/ 2 0,755495 0,605728 0,782851
TUPRS 2018 /2 0,900000 0,900000 0,499529
TUPRS 2019/2 0,712499 0,850951 0,468771
TUPRS 2020/ 2 0,100000 0,100000 0,364958
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1,2000

1,0000

0,8000

0,6000
0,4000
0,2000 B

0,0000

AKSA | ALKIM | AYGAZ | BAGFS | BRISA | DEVA | GOODY | GUBRF | HEKTS | PETKM | SASA | SODA | TUPRS

M 2018/2 | 0,7893 | 1,0000 | 08274 | 09395 | 0,7789 | 0,8838 | 0,8972 | 0,6525 | 1,0000 | 0,5480 | 0,9370 | 0,9035 | 1,0000

®2019/2 | 0,7494 | 1,0000 | 0,7507 | 0,9818 | 0,6847 | 0,8872 | 0,8044 | 0,6850 | 0,9307 | 05208 | 0,9450 | 0,6490 | 0,9455

2020/2 ( 0,7190 | 1,0000 | 0,6841 | 0,9848 | 0,6564 | 0,8631 | 0,8027 | 0,6750 | 0,8232 | 0,4241 | 0,8000 | 0,5637 | 0,3091

Sekil 6.4: imalat / Kimya, Ilag, Petrol, Lastik ve Plastik Uriinler Sektorii Analiz
Sonugclari

Sektordeki 2018/2. donem etkin firmalart ALKIM, HEKTS, TUPRS’dir.
ALKIM her ii¢ donemin etkinlik degeri yiiksek olan firmasidir. 2020/2.dénemde bir
onceki doneme gore toplam 11 firmanin etkinlik degerlerinde diisiis olmustur.

Ozellikle TUPRS 1 etkinlik degerinde agresif bir diisiis saptanmustir.

Tablo 6.19: imalat / Metal Esya, Makine, Elektrikli Cihazlar ve Ulasim Araglar
Sektorii Girdi Degiskenleri Verileri

Girdi Degiskenleri
Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
ARCLK 2018 /2 675.728 16.368.709 2.870.484
ARCLK 2019/2 675.728 22.751.842 3.786.920
ARCLK 2020/ 2 675.728 25.233.483 4.015.972
EGEEN 2018 /2 3.150 376.797 17.231
EGEEN 2019/2 3.150 611.340 35.499
EGEEN 2020/ 2 3.150 608.382 20.481
FROTO 2018 /2 350.910 7.184.722 593.790
FROTO 2019/2 350.910 9.121.732 707.946
FROTO 2020/ 2 350.910 11.753.806 667.517
KARSN 2018 /2 600.000 887.424 58.689
KARSN 2019/2 600.000 1.342.164 64.232
KARSN 2020/ 2 900.000 1.378.209 55.031
KLMSN 2018 /2 33.000 655.995 37.668
KLMSN 2019/2 39.600 955,511 56.003
KLMSN 2020/ 2 39.600 1.164.251 56.148
OTKAR 2018 /2 24.000 1.724.195 166.961
OTKAR 2019/2 24.000 2.375.810 283.599
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Tablo 6.19’un devam

Girdi Degiskenleri

Sirketler Dénemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
OTKAR 2020/ 2 24.000 2.741.313 237.530
TOASO 2018 /2 500.000 7.440.652 358.550
TOASO 2019/ 2 500.000 7.721.795 378.139
TOASO 2020/ 2 500.000 8.074.997 363.254
TMSN 2018 /2 115.000 344.474 39.084
TMSN 2019/ 2 115.000 443.198 35.256
TMSN 2020/ 2 115.000 700.379 43.020
TTRAK 2018/ 2 53.369 2.151.692 167.992
TTRAK 2019/2 53.369 2.336.388 143.836
TTRAK 2020/ 2 53.369 2.027.574 168.340
VESTL 2018/ 2 335.456 9.451.324 1.122.800
VESTL 2019/2 335.456 9.313.716 1.193.077
VESTL 2020/ 2 335.456 10.699.461 1.304.707

Tablo 6.20: imalat / Metal Esya, Makine, Elektrikli Cihazlar ve Ulasim Araclar
Sektorii Cikt1 Degiskenleri Verileri

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Doénemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Kari

ARCLK 2018/2 322.177 1.111.365 0,0273168
ARCLK 2019/2 458.089 1.303.710 0,0298823
ARCLK 2020/ 2 668.008 1.485.262 0,042822
EGEEN 2018/ 2 113.356 101.594 0,4794829
EGEEN 2019/2 163.199 167.757 0,298186
EGEEN 2020/ 2 99.365 67.466 0,5085626
FROTO 2018/2 918.519 1.138.547 0,0593652
FROTO 2019/2 888.288 1.214.723 0,0482523
FROTO 2020/ 2 909.437 1.264.518 0,0602519
KARSN 2018/ 2 -19.906 111.504 -0,0242485
KARSN 2019/2 8.322 146.451 0,0087592
KARSN 2020/ 2 -7.480 195.387 -0,0106236
KLMSN 2018/2 3.884 48.880 0,0096356
KLMSN 2019/2 89.726 83.298 0,1489157
KLMSN 2020/ 2 4.295 32.195 0,0088868
OTKAR 2018/ 2 -78.719 -39.445 -0,1612569
OTKAR 2019/ 2 195.330 266.265 0,1521385
OTKAR 2020/ 2 172.317 221.242 0,1516544
TOASO 2018/2 692.974 650.861 0,0712283
TOASO 2019/2 733.203 829.195 0,077018
TOASO 2020/ 2 634.642 622.321 0,082462
TMSN 2018/ 2 -6.229 -4.522 -0,0278726
TMSN 2019/ 2 -18.078 -7.612 -0,1019427
TMSN 2020/ 2 -2.742 12.647 -0,0106727
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Tablo 6.20’nin devami

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Kar
TTRAK 2018/ 2 136.754 220.320 0,0643595
TTRAK 2019/2 21.358 119.945 0,012276
TTRAK 2020/ 2 160.561 220.202 0,0736992
VESTL 2018/ 2 109.819 91.587 0,0159291
VESTL 2019/2 50.935 531.856 0,0065085
VESTL 2020/ 2 626.138 455.985 0,0749453

Tablo 6.21: imalat / Metal Esya, Makine, Elektrikli Cihazlar ve Ulasim Araglar
Sektorii Girdi Degiskenleri Normalizasyon Sonuglari

Girdi Degiskenleri
Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
ARCLK 2018 /2 0,699947 0,615062 0,670830
ARCLK 2019/2 0,699947 0,820233 0,854175
ARCLK 2020/ 2 0,699947 0,900000 0,900000
EGEEN 2018 /2 0,100000 0,101039 0,100000
EGEEN 2019/2 0,100000 0,108578 0,103655
EGEEN 2020/ 2 0,100000 0,108483 0,100650
FROTO 2018 /2 0,410206 0,319864 0,215348
FROTO 2019/2 0,410206 0,382125 0,238186
FROTO 2020/ 2 0,410206 0,466727 0,230098
KARSN 2018 /2 0,632397 0,117452 0,108294
KARSN 2019/2 0,632397 0,132068 0,109403
KARSN 2020/ 2 0,900000 0,133227 0,107562
KLMSN 2018 /2 0,126627 0,110013 0,104089
KLMSN 2019/2 0,132514 0,119640 0,107757
KLMSN 2020/ 2 0,132514 0,126350 0,107786
OTKAR 2018 /2 0,118598 0,144348 0,129955
OTKAR 2019/2 0,118598 0,165293 0,153290
OTKAR 2020/ 2 0,118598 0,177041 0,144074
TOASO 2018 /2 0,543196 0,328090 0,168285
TOASO 2019/2 0,543196 0,337127 0,172204
TOASO 2020/ 2 0,543196 0,348480 0,169226
TMSN 2018 /2 0,199771 0,100000 0,104372
TMSN 2019/2 0,199771 0,103173 0,103606
TMSN 2020/ 2 0,199771 0,111440 0,105159
TTRAK 2018 /2 0,144796 0,158089 0,130162
TTRAK 2019/2 0,144796 0,164025 0,125329
TTRAK 2020/ 2 0,144796 0,154099 0,130231
VESTL 2018 /2 0,396421 0,392719 0,321183
VESTL 2019/2 0,396421 0,388296 0,335243
VESTL 2020/ 2 0,396421 0,432837 0,357576
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Tablo 6.22: Imalat / Metal Esya, Makine, Elektrikli Cihazlar ve Ulasim Araclar

Sektorii Cikt1 Degiskenleri Normalizasyon Sonug¢lar:

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Doénemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Kar

ARCLK 2018/ 2 0,421605 0,703820 0,325223
ARCLK 2019/ 2 0,530636 0,804741 0,328287
ARCLK 2020/ 2 0,699036 0,900000 0,343742
EGEEN 2018 /2 0,254086 0,174002 0,865269
EGEEN 2019/ 2 0,294070 0,208717 0,648736
EGEEN 2020/ 2 0,242862 0,156095 0,900000
FROTO 2018 /2 0,900000 0,718082 0,363500
FROTO 2019/ 2 0,875748 0,758051 0,350228
FROTO 2020/ 2 0,892714 0,784178 0,364559
KARSN 2018 /2 0,147181 0,179202 0,263636
KARSN 2019/2 0,169826 0,197538 0,303059
KARSN 2020/ 2 0,157149 0,223214 0,279909
KLMSN 2018 /2 0,166265 0,146343 0,304106
KLMSN 2019/2 0,235129 0,164402 0,470455
KLMSN 2020/ 2 0,166595 0,137589 0,303211
OTKAR 2018 /2 0,100000 0,100000 0,100000
OTKAR 2019/2 0,319846 0,260403 0,474304
OTKAR 2020/ 2 0,301385 0,236780 0,473726
TOASO 2018/ 2 0,719064 0,462197 0,377669
TOASO 2019/2 0,751337 0,555768 0,384584
TOASO 2020/ 2 0,672269 0,447223 0,391086
TMSN 2018 /2 0,158153 0,118324 0,259308
TMSN 2019/2 0,148647 0,116702 0,170842
TMSN 2020/ 2 0,160950 0,127332 0,279850
TTRAK 2018 /2 0,272856 0,236296 0,369465
TTRAK 2019/2 0,180283 0,183630 0,307259
TTRAK 2020/ 2 0,291954 0,236234 0,380620
VESTL 2018 /2 0,251248 0,168751 0,311622
VESTL 2019/2 0,204010 0,399756 0,300371
VESTL 2020/ 2 0,665447 0,359948 0,382108
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1,0000
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0,9307
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0,7190

1,0000

0,6841

0,9848
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0,8631

0,8027 0,6750

0,8232

0,4241

Sekil 6.5: Imalat / Metal Esya, Makine, Elektrikli Cihazlar ve Ulasim Araglar
Sektorii Analiz Sonuclari

Analiz sonucunda EGEEN her ii¢ donem igin etkin firma olarak saptanmuistir.

KARSN’nin etkinlik degerlerinde yiikselis seyri goriilmektedir fakat diger firmalarin

etkinlik degerlerinde diislis s6z konusudur. 2020/2.donemde sekiz firmanin etkinlik

degerinde bir 6nceki doneme gore diislis yasanmustir.

Tablo 6.23: Tas, Topraga Dayah imalat Sektorii Girdi Degiskenleri Verileri

Girdi Degiskenleri
Sirketler Do6nemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
AKCNS 2018 /2 191.447 848.425 41.204
AKCNS 2019/2 191.447 822.436 55.739
AKCNS 2020/ 2 191.447 865.847 52.765
ANACM 2018/ 2 750.000 1.668.500 248.981
ANACM 2019/ 2 750.000 2.898.898 367.114
ANACM 2020/ 2 750.000 3.317.725 495.470
BUCIM 2018 /2 105.815 569.453 50.939
BUCIM 2019/2 105.815 557.539 50.124
BUCIM 2020/ 2 180.000 740.512 49.087
CIMSA 2018/ 2 135.084 950.287 55.942
CIMSA 2019/2 135.084 1.097.884 72.982
CIMSA 2020/ 2 135.084 1.335.612 103.336
OYAKC 2018 /2 109.524 187.801 14.545
OYAKC 2019/2 109.524 140.323 13.579
OYAKC 2020/ 2 1.159.793 1.522.647 102.824
TRKCM 2018 /2 1.250.000 3.216.478 450.559
TRKCM 2019/2 1.250.000 5.475.715 684.287
TRKCM 2020/ 2 1.250.000 6.303.895 676.314
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Tablo 6.24: Tas, Topraga Dayal imalat Sektorii Cikti Degiskenleri Verileri

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Kar

AKCNS 2018/ 2 111.630 146.280 0,1313251
AKCNS 2019/2 24.975 54.888 0,0280502
AKCNS 2020/ 2 8.601 41.318 0,0102361
ANACM 2018/ 2 229.185 175.318 0,1658501
ANACM 2019/2 256.815 277.258 0,136083
ANACM 2020/ 2 239.258 412.032 0,0983512
BUCIM 2018 /2 72.402 105.157 0,1266615
BUCIM 2019/ 2 33.546 31.687 0,0649633
BUCIM 2020/ 2 32.159 22.359 0,0685256
CIMSA 2018 /2 122.366 193.570 0,143396
CIMSA 2019/2 9.647 94.388 0,0118796
CIMSA 2020/ 2 34.234 140.318 0,0352277
OYAKC 2018 /2 19.901 17.115 0,2059292
OYAKC 2019/2 6.285 -5.632 0,0888189
OYAKC 2020/ 2 1.364 36.557 0,0012467
TRKCM 2018 /2 522.544 464.123 0,2051897
TRKCM 2019/2 334.125 414.928 0,1023171
TRKCM 2020/ 2 7.964 -40.178 0,0029347

Tablo 6.25: Tas, Topraga Dayah imalat Sektorii Girdi Degiskenleri
Normalizasyon Sonuglari

Girdi Degiskenleri
Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
AKCNS 2018 /2 0,159873 0,191908 0,132950
AKCNS 2019/2 0,159873 0,188535 0,150287
AKCNS 2020/ 2 0,159873 0,194169 0,146740
ANACM 2018 /2 0,550406 0,298350 0,380780
ANACM 2019/2 0,550406 0,458049 0,521686
ANACM 2020/ 2 0,550406 0,512410 0,674785
BUCIM 2018 /2 0,100000 0,155699 0,144562
BUCIM 2019/2 0,100000 0,154152 0,143590
BUCIM 2020/ 2 0,151869 0,177901 0,142353
CIMSA 2018 /2 0,120465 0,205129 0,150529
CIMSA 2019/2 0,120465 0,224287 0,170854
CIMSA 2020/ 2 0,120465 0,255142 0,207059
OYAKC 2018 /2 0,102593 0,106162 0,101152
OYAKC 2019/2 0,102593 0,100000 0,100000
OYAKC 2020/ 2 0,836928 0,279419 0,206449
TRKCM 2018 /2 0,900000 0,499269 0,621216
TRKCM 2019/2 0,900000 0,792506 0,900000
TRKCM 2020/ 2 0,900000 0,900000 0,890490
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Tablo 6.26: Tas, Topraga Dayah imalat Sektorii Cikt1 Degiskenleri
Normalizasyon Sonuclari

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Karn
AKCNS 2018 /2 0,269256 0,395788 0,608410
AKCNS 2019/ 2 0,136242 0,250808 0,204762
AKCNS 2020/ 2 0,111109 0,229282 0,135135
ANACM 2018/ 2 0,449700 0,441853 0,743351
ANACM 2019/2 0,492112 0,603566 0,627007
ANACM 2020/ 2 0,465162 0,817365 0,479532
BUCIM 2018 /2 0,209042 0,330553 0,590183
BUCIM 2019/ 2 0,149399 0,214003 0,349036
BUCIM 2020/ 2 0,147270 0,199206 0,362959
CIMSA 2018/ 2 0,285735 0,470807 0,655590
CIMSA 2019/2 0,112714 0,313469 0,141559
CIMSA 2020/ 2 0,150455 0,386331 0,232815
OYAKC 2018 /2 0,128454 0,190887 0,900000
OYAKC 2019/ 2 0,107554 0,154802 0,442275
OYAKC 2020/ 2 0,100000 0,221729 0,100000
TRKCM 2018/ 2 0,900000 0,900000 0,897110
TRKCM 2019/2 0,610781 0,821959 0,495033
TRKCM 2020/ 2 0,110131 0,100000 0,106598
1,2000
1,0000
0,8000
0,6000
0,4000
0,2000
0,0000
AKCNS ANACM BUCIM CIMSA OYAKC TRKCM
M 201812 1,0000 0,8809 0,9791 1,0000 1,0000 1,0000
M 201972 0,5796 0,6715 0,6897 0,6658 0,7869 0,4947
2020/2 0,5145 0,6950 0,5798 0,8206 0,3457 0,0799

Sekil 6.6: Tas, Topraga Dayali imalat Sektorii Analiz Sonuclar

2018/2.dénemi Tas, Topraga Dayali Imalat sektdriinde biitiin firmalar icin en
yiiksek etkinlik degerlerinin tespit edildigi déonemdir. Bu dénemden sonra diisiis
trendine giren etkinlik degerlerinde 2020/2.donemde CIMSA VE ANACM igin

yiikselis goriinse de diger dort firmada diisiis devam etmistir.

72



Tablo 6.27: Madencilik ve Tas Ocake¢ihig1 Sektorii Girdi Degiskenleri Verileri

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
IPEKE 2018 /2 191.447 848.425 41.204
IPEKE 2019/2 191.447 822.436 55.739
IPEKE 2020/ 2 191.447 865.847 52.765
KOZAL 2018/ 2 750.000 1.668.500 248.981
KOZAL 2019/2 750.000 2.898.898 367.114
KOZAL 2020/ 2 750.000 3.317.725 495.470
KOZAA 2018/ 2 105.815 569.453 50.939
KOZAA 2019/ 2 105.815 557.539 50.124
KOZAA 2020/ 2 180.000 740.512 49.087

Tablo 6.28: Madencilik ve Tas Ocak¢iligi Sektorii Cikt1 Degiskenleri Verileri

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Karn

IPEKE 2018 /2 111.630 146.280 0,1313251
IPEKE 2019/2 24.975 54.888 0,0280502
IPEKE 2020/ 2 8.601 41.318 0,0102361
KOZAL 2018 /2 229.185 175.318 0,1658501
KOZAL 2019/2 256.815 277.258 0,136083
KOZAL 2020/ 2 239.258 412.032 0,0983512
KOZAA 2018 /2 72.402 105.157 0,1266615
KOZAA 2019/2 33.546 31.687 0,0649633
KOZAA 2020/ 2 32.159 22.359 0,0685256

Tablo 6.29: Madencilik ve Tas Ocakcihigi Sektorii Girdi Degiskenleri
Normalizasyon Sonugclar:

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
IPEKE 2018 /2 0,206345 0,184309 0,100000
IPEKE 2019/2 0,206345 0,176777 0,125597
IPEKE 2020/ 2 0,206345 0,189359 0,120360
KOZAL 2018 /2 0,900000 0,421996 0,465912
KOZAL 2019/2 0,900000 0,778609 0,673954
KOZAL 2020/ 2 0,900000 0,900000 0,900000
KOZAA 2018 /2 0,100000 0,103453 0,117144
KOZAA 2019/2 0,100000 0,100000 0,115709
KOZA 2020/ 2 0,192129 0,153032 0,113883
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Tablo 6.30: Madencilik ve Tas Ocakc¢ihigr Sektorii Cikt1 Degiskenleri
Normalizasyon Sonuclari

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Kan
IPEKE 2018 /2 0,432065 0,354410 0,722509
IPEKE 2019/2 0,152774 0,166782 0,191581
IPEKE 2020/ 2 0,100000 0,138923 0,100000
KOZAL 2018/ 2 0,810948 0,414025 0,900000
KOZAL 2019/ 2 0,900000 0,623309 0,746969
KOZAL 2020/ 2 0,843413 0,900000 0,552993
KOZAA 2018/ 2 0,305632 0,269985 0,698534
KOZAA 2019/2 0,180398 0,119150 0,381348
KOZAA 2020/ 2 0,175928 0,100000 0,399662
1,2000
1,0000
0,8000
0,6000
0,4000 —
0,2000 —
0,0000

IPEKE

KOZAL

KOZAA

M 201872

1,0000

1,0000

1,0000

W 20192

0,6367

0,7456

0,7208

2020/2

0,5681

0,7514

0,5994

Sekil 6.7: Madencilik ve Tas Ocakciligi Sektorii Analiz Sonuclar:

Sektérde bulunan ii¢ firma icin de 2018/2.donem en yiiksek etkinliklerin

tespit edildigi donemdir. 2019/2.dénemde yasanan etkinlik degerlerindeki diisiis
trendi 2020/2.donemde KOZAL disinda devam etmistir.

Tablo 6.31: Teknoloji / Bilisim, Savunma Sektorii Girdi Degiskenleri Verileri

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
ASELS 2018 /2 1.140.000 9.904.918 199.312
ASELS 2019/2 1.140.000 11.546.468 284.446
ASELS 2020/ 2 2.280.000 14.953.855 416.306
KAREL 2018 /2 58.320 514.496 32.917
KAREL 2019/2 58.320 613.565 33.602
KAREL 2020/ 2 58.320 1.002.484 32.919
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Tablo 6.31’in devamu

Girdi Degiskenleri

Sirketler Dénemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
LOGO 2018/ 2 25.000 168.448 76.610
LOGO 2019/2 25.000 253.617 101.197
LOGO 2020/ 2 25.000 380.782 123.493
NETAS 2018/ 2 64.864 1.480.682 50.965
NETAS 2019/2 64.864 1.752.513 74.915
NETAS 2020/ 2 64.864 1.475.555 78.834

Tablo 6.32: Teknoloji / Bilisim, Savanma Sektorii Cikt1 Degiskenleri Verileri

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Karn

ASELS 2018/ 2 941.806 1.033.821 0,2871556
ASELS 2019/ 2 1.335.324 1.235.643 0,2887552
ASELS 2020/ 2 1.847.971 2.259.313 0,353296
KAREL 2018/ 2 8.234 48.766 0,0265311
KAREL 2019/2 46.222 79.630 0,1173111
KAREL 2020/ 2 28.635 65.604 0,072483
LOGO 2018/ 2 34.914 36.776 0,2496978
LOGO 2019/2 36.702 39.587 0,2082478
LOGO 2020/ 2 51.128 54.785 0,2337323
NETAS 2018/2 -23.019 -52.463 -0,0564329
NETAS 2019/ 2 -92.202 -64.496 -0,163039
NETAS 2020/2 16.680 -26.252 0,0229361

Tablo 6.33: Teknoloji / Bilisim, Savunma Sektorii Girdi Degiskenleri
Normalizasyon Sonugclar:

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
ASELS 2018 /2 0,495565 0,626815 0,447209
ASELS 2019/ 2 0,495565 0,715635 0,624854
ASELS 2020/ 2 0,900000 0,900000 0,900000
KAREL 2018/ 2 0,111821 0,118724 0,100000
KAREL 2019/2 0,111821 0,124084 0,101429
KAREL 2020/ 2 0,111821 0,145128 0,100004
LOGO 2018 /2 0,100000 0,100000 0,191172
LOGO 2019/ 2 0,100000 0,104608 0,242477
LOGO 2020/ 2 0,100000 0,111489 0,289001
NETAS 2018 /2 0,114142 0,171002 0,137660
NETAS 2019/2 0,114142 0,185710 0,187635
NETAS 2020/ 2 0,114142 0,170724 0,195813
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Tablo 6.34: Teknoloji / Bilisim, Savunma Sektorii Cikt1 Degiskenleri
Normalizasyon Sonuclari

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Kan
ASELS 2018/2 0,526357 0,478109 0,797523
ASELS 2019/2 0,688618 0,547589 0,800002
ASELS 2020/2 0,900000 0,900000 0,900000
KAREL 2018/ 2 0,141413 0,138992 0,393716
KAREL 2019/2 0,157077 0,149617 0,534369
KAREL 2020/2 0,149825 0,144789 0,464914
LOGO 2018/2 0,152414 0,134864 0,739487
LOGO 2019/2 0,153152 0,135832 0,675265
LOGO 2020/2 0,159100 0,141064 0,714750
NETAS 2018/ 2 0,128527 0,104143 0,265174
NETAS 2019/2 0,100000 0,100000 0,100000
NETAS 2020/ 2 0,144896 0,113166 0,388146
1,2000
1,0000
0,8000
0,6000
0,4000
0,2000
00000 ASELS KAREL LoGO NETAS
2012 0.7600 0,9683 1,0000 07818
" 20192 0,960 1,0000 0,9889 0,618
202072 08133 0,9815 1,0000 0,8458

Sekil 6.8: Teknoloji / Bilisim, Savunma Sektorii Analiz Sonuclari

LOGO, 2018/2 ve 2020/2.donemlerinde sektoriin en etkin firmasi olurken,
2019/2.donem en etkin firmasit KAREL’dir. 2020/2.dénemde ASELS ve KAREL’in

etkinlik degerlerinde diisiis olmus, LOGO ve NETAS ta yiikselis tespit edilmistir.
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Tablo 6.35: Toptan ve Perakende Ticaret, Lokantalar ve Oteller Sektorii Girdi
Degiskenleri Verileri

Girdi Degiskenleri
Sirketler Dénemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
BIMAS 2018/ 2 303.600 3.842.098 1.949.838
BIMAS 2019/ 2 303.600 4.890.021 2.364.293
BIMAS 2020/ 2 607.200 9.368.421 3.074.096
BIZIM 2018 /2 60.000 606.248 132.423
BIZIM 2019/ 2 60.000 807.461 156.127
BIZIM 2020/ 2 60.000 922.982 196.675
DOAS 2018 /2 220.000 4.301.649 380.621
DOAS 2019/2 220.000 3.000.512 368.112
DOAS 2020/ 2 220.000 3.361.124 336.362
MAVI 2018/ 2 49.657 814.668 436.119
MAVI 2019/2 49.657 1.199.986 500.817
MAVI 2020/ 2 49.657 1.628.717 493.579
MGROS 2018/ 2 178.030 3.623.014 2.054.739
MGROS 2019/ 2 181.054 5.039.043 2.328.817
MGROS 2020/ 2 181.054 6.340.928 2.948.511
SELEC 2018 /2 621.000 5.764.599 314.281
SELEC 2019/2 621.000 6.660.858 378.652
SELEC 2020/ 2 621.000 7.694.002 431.423
SOKM 2018 /2 611.928 1.337.883 1.149.072
SOKM 2019/2 611.928 1.602.258 1.353.308
SOKM 2020/ 2 611.928 2.612.644 1.723.205

Tablo 6.36: Toptan ve Perakende Ticaret, Lokantalar ve Oteller Sektorii Cikti
Degiskenleri Verileri

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj1
Karn

BIMAS 2018/ 2 527.529 651.070 0,0357191
BIMAS 2019/ 2 562.296 997.373 0,0291788
BIMAS 2020/ 2 1.127.822 1.700.640 0,0423577
BIZIM 2018/ 2 5.749 8.762 0,0033348
BIZIM 2019/ 2 10.550 30.362 0,0049109
BIZIM 2020/ 2 11.203 35.743 0,0044705
DOAS 2018/ 2 137.531 301.954 0,0238382
DOAS 2019/2 -43.636 200.463 -0,0110012
DOAS 2020/ 2 230.403 404.475 0,0402335
MAVI 2018/ 2 52.782 122.430 0,0496783
MAVI 2019/2 31.593 160.510 0,0235748
MAVI 2020/ 2 -58.344 -43.126 -0,0630796
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Tablo 6.36’nin devami

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj
Kan

MGROS 2018/2 -531.492 128.981 -0,062799
MGROS 2019/2 -381.286 349.066 -0,0355319
MGROS 2020/2 -290.681 451.307 -0,0216723
SELEC 2018/ 2 230.596 306.254 0,0352255
SELEC 2019/ 2 454.672 559.328 0,053756
SELEC 2020/ 2 383.389 454 471 0,0374763
SOKM 2018/ 2 110.222 -43.860 0,0202115
SOKM 2019/ 2 -122.068 118.800 -0,0162429
SOKM 2020/ 2 55.600 341.517 0,0056086

Tablo 6.37: Toptan ve Perakende Ticaret, Lokantalar ve Oteller Sektorii Girdi
Degiskenleri Normalizasyon Sonuclar:

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
BIMAS 2018 /2 0,455573 0,395438 0,594253
BIMAS 2019/2 0,455573 0,491115 0,706966
BIMAS 2020/ 2 0,880677 0,900000 0,900000
BIZIM 2018/ 2 0,114482 0,100000 0,100000
BIZIM 2019/2 0,114482 0,118371 0,106446
BIZIM 2020/ 2 0,114482 0,128918 0,117474
DOAS 2018/ 2 0,338516 0,437396 0,167498
DOAS 2019/ 2 0,338516 0,318600 0,164097
DOAS 2020/ 2 0,338516 0,351524 0,155462
MAVI 2018 /2 0,100000 0,119029 0,182591
MAVI 2019/2 0,100000 0,154209 0,200186
MAVI 2020/ 2 0,100000 0,193353 0,198218
MGROS 2018 /2 0,279749 0,375435 0,622782
MGROS 2019/2 0,283983 0,504721 0,697318
MGROS 2020/ 2 0,283983 0,623585 0,865847
SELEC 2018/ 2 0,900000 0,570965 0,149457
SELEC 2019/ 2 0,900000 0,652795 0,166963
SELEC 2020/ 2 0,900000 0,747123 0,181314
SOKM 2018/ 2 0,887297 0,166799 0,376482
SOKM 2019/ 2 0,887297 0,190937 0,432025
SOKM 2020/ 2 0,887297 0,283187 0,532620
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Tablo 6.38: Toptan ve Perakende Ticaret, Lokantalar ve Oteller Sektorii Cikti
Degiskenleri Normalizasyon Sonuclari

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj
Kan
BIMAS 2018/ 2 0,610583 0,418684 0,776498
BIMAS 2019/2 0,627345 0,577493 0,731714
BIMAS 2020/2 0,900000 0,900000 0,821954
BIZIM 2018/ 2 0,359018 0,124132 0,554755
BIZIM 2019/2 0,361333 0,134037 0,565547
BIZIM 2020/ 2 0,361648 0,136505 0,562531
DOAS 2018/2 0,422554 0,258585 0,695146
DOAS 2019/ 2 0,335209 0,212043 0,456593
DOAS 2020/ 2 0,467330 0,305599 0,807408
MAVI 2018/2 0,381694 0,176258 0,872079
MAVI 2019/ 2 0,371478 0,193721 0,693342
MAVI 2020/2 0,328117 0,100337 0,100000
MGROS 2018/ 2 0,100000 0,179262 0,101922
MGROS 2019/2 0,172418 0,280190 0,288626
MGROS 2020/ 2 0,216101 0,327076 0,383525
SELEC 2018/ 2 0,467423 0,260557 0,773118
SELEC 2019/2 0,575456 0,376612 0,900000
SELEC 2020/ 2 0,541089 0,328527 0,788529
SOKM 2018/2 0,409388 0,100000 0,670313
SOKM 2019/ 2 0,297394 0,174593 0,420702
SOKM 2020/ 2 0,383053 0,276728 0,570324
1,2000
1,0000
0,8000
0,6000 —
0,4000 —
0,2000 =
0,0000
BIMAS BIZIM DOAS MAVI MGROS SELEC SOKM
M 201872 0,7218 1,0000 0,8274 1,0000 0,3487 0,9483 0,6938
201972 0,8175 1,0000 0,7251 1,0000 0,5093 1,0000 0,6175
2020/2 0,8328 0,9770 1,0000 0,8596 0,5945 0,8605 0,6599

Sekil 6.9: Toptan ve Perakende Ticaret, Lokantalar ve Oteller Sektorii Analiz
Sonugclari

Sektordeki 2018/2.donem etkinlik degerleri yiiksek firmalar BIZIM ve
MAVTI’dir. 2019/2.donemde BIZIM ve MAVI etkin firma olma statiilerini korurken
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SELEC de bu donemde etkin firma olmustur. 2020/2.dénem etkin firmas1t DOAS’tir.
Bu donemde BIZIM, MAVI ve SELEC’in etkinlik degerlerinde diisiis olmustur.

Tablo 6.39: Ulastirma, Depolama ve Haberlesme Sektorii Girdi Degiskenleri

Verileri
Girdi Degiskenleri
Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
CLEBI 2018 /2 24.300 415.796 76.863
CLEBI 2019/2 24.300 540.403 105.595
CLEBI 2020/ 2 24.300 873.434 100.056
PGSUS 2018/ 2 102.272 4.060.123 220.873
PGSUS 2019/2 102.299 5.843.199 284.694
PGSUS 2020/ 2 102.299 6.595.872 203.980
TCELL 2018/ 2 2.200.000 17.690.806 1.230.069
TCELL 2019/ 2 2.200.000 20.303.603 1.192.052
TCELL 2020/ 2 2.200.000 20.031.169 1.031.267
THYAO 2018 /2 1.380.000 22.704.000 3.330.000
THYAO 2019/ 2 1.380.000 27.898.000 4.964.000
THYAO 2020/ 2 1.380.000 28.568.000 3.087.000
TTKOM 2018 /2 3.500.000 11.149.374 2.103.150
TTKOM 2019/2 3.500.000 11.243.562 2.371.762
TTKOM 2020/ 2 3.500.000 13.739.241 2.677.548

Tablo 6.40: Ulastirma, Depolama ve Haberlesme Sektorii Cikt1 Degiskenleri

Verileri
Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj1
Kar

CLEBI 2018/ 2 59.839 90.856 0,1105303
CLEBI 2019/2 31.559 133.190 0,0421471
CLEBI 2020/2 -150.704 19.249 -0,2307691
PGSUS 2018/ 2 -99.734 19.489 -0,0344814
PGSUS 2019/ 2 109.130 349.375 0,0248229
PGSUS 2020/2 -1.328.596 -1.024.157 -0,6546046
TCELL 2018/2 954.474 2.854.105 0,0967348
TCELL 2019/ 2 1.723.684 3.059.135 0,1452563
TCELL 2020/ 2 1.726.922 4.055.156 0,1271469
THYAO 2018/ 2 127.000 1.081.000 0,0052103
THYAO 2019/2 -1.120.000 -735.000 -0,0334169
THYAO 2020/ 2 -4.257.000 -2.812.000 -0,1979356
TTKOM 2018/ 2 -832.335 2.096.697 -0,0863712
TTKOM 2019/2 744.763 2.933.161 0,0667173
TTKOM 2020/ 2 1.641.173 3.381.983 0,1236561
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Tablo 6.41: Ulastirma, Depolama ve Haberlesme Sektorii Girdi Degiskenleri
Normalizasyon Sonuclari

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
CLEBI 2018 /2 0,100000 0,100000 0,100000
CLEBI 2019/2 0,100000 0,103541 0,104703
CLEBI 2020/ 2 0,100000 0,113005 0,103797
PGSUS 2018 /2 0,117947 0,203561 0,123574
PGSUS 2019/2 0,117953 0,254230 0,134021
PGSUS 2020/ 2 0,117953 0,275619 0,120808
TCELL 2018 /2 0,600780 0,590903 0,288774
TCELL 2019/2 0,600780 0,665151 0,282551
TCELL 2020/ 2 0,600780 0,657409 0,256231
THYAO 2018 /2 0,412041 0,733363 0,632522
THYAO 2019/2 0,412041 0,880961 0,900000
THYAO 2020/ 2 0,412041 0,900000 0,592744
TTKOM 2018 /2 0,900000 0,405016 0,431693
TTKOM 2019/2 0,900000 0,407692 0,475664
TTKOM 2020/ 2 0,900000 0,478612 0,525719

Tablo 6.42: Ulastirma, Depolama ve Haberlesme Sektorii Cikt1 Degiskenleri
Normalizasyon Sonugclar:

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj1
Karn

CLEBI 2018/2 0,677125 0,438173 0,865268
CLEBI 2019/2 0,673344 0,443104 0,796873
CLEBI 2020/ 2 0,648977 0,429831 0,523909
PGSUS 2018/ 2 0,655791 0,429859 0,720231
PGSUS 2019/ 2 0,683715 0,468289 0,779546
PGSUS 2020/ 2 0,491503 0,308278 0,100000
TCELL 2018/ 2 0,796730 0,760082 0,851470
TCELL 2019/ 2 0,899567 0,783967 0,900000
TCELL 2020/2 0,900000 0,900000 0,881887
THYAO 2018/ 2 0,686104 0,553521 0,759930
THYAO 2019/2 0,519390 0,341963 0,721296
THYAO 2020/ 2 0,100000 0,100000 0,556748
TTKOM 2018/ 2 0,557849 0,671846 0,668332
TTKOM 2019/2 0,768694 0,769291 0,821447
TTKOM 2020/ 2 0,888536 0,821578 0,878396
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1,2000

1,0000
0,8000
0,6000
0,4000
0,2000

0,0000

CLEBI

PGSUS TCELL

THYAO TTKOM

W 20182 0,7218

1,0000 0,8274

1,0000 0,3487

201972 0,8175

1,0000 0,7251

1,0000 0,5093

2020/2 0,8328

0,9770 1,0000

0,8596 0,5945

Sekil 6.10: Ulastirma, Depolama ve Haberlesme Sektorii Analiz Sonuclari

PGSUS ve THYAO 2018/2. ve 2019/2.donemlerinde sektOriin en etkin

firmalar1 olmasma ragmen 2020/2.dénemde etkinlik oranlar1 diigsmiistiir. CLEBI,

TCELL ve TTKOM un etkinlik oranlarinda ise yiikselis s6z konusudur.

Tablo 6.43: Mali Kuruluslar / Bankalar Sektorii Girdi Degiskenleri Verileri

Girdi Degiskenleri
Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
AKBNK 2018 /2 4.000.000 190.102.691 1.092.535
AKBNK 2019/ 2 5.200.000 179730637 3.368.272
AKBNK 2020/ 2 5.200.000 241640231 3.898.435
ALBRK 2018/ 2 900.000 22.052.530 258.991
ALBRK 2019/2 900.000 17.326.798 565.642
ALBRK 2020/ 2 1.350.000 23.625.605 643.742
SKBNK 2018/ 2 1.158.000 21.293.980 221.033
SKBNK 2019/ 2 1.158.000 18.313.488 581.620
SKBNK 2020/ 2 1.158.000 18.637.349 607.595
GARAN 2018 /2 4.200.000 204.447.712 1.718.108
GARAN 2019/ 2 4.200.000 195.462.892 4.889.235
GARAN 2020/ 2 4.200.000 246.056.895 5.636.036
HALKB 2018 /2 1.250.000 224.391.339 1.258.636
HALKB 2019/ 2 1.250.000 270.752.519 3.796.950
HALKB 2020/ 2 2.473.776 433.335.404 4.165.411
ISCTR 2018 /2 4.500.000 227.371.418 2.328.194
ISCTR 2019/2 4.500.000 228.827.421 8.419.582
ISCTR 2020/ 2 4.500.000 295.706.725 10.318.260
TSKB 2018 /2 2.800.000 9.363.554 66.096
TSKB 2019/2 2.800.000 10.479.817 124.063
TSKB 2020/ 2 2.800.000 12.177.674 151.550
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Tablo 6.43’in devam

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
VAKBN 2018/ 2 2.500.000 184.709.318 1.173.759
VAKBN 2019/ 2 2.500.000 216.489.994 4.159.271
VAKBN 2020/ 2 3.905.622 346.203.969 5.092.425
YKBNK 2018 /2 8.447.051 188337039 1.380.612
YKBNK 2019/2 8.447.051 200770545 3.505.326
YKBNK 2020/ 2 8.447.051 216697504 4.097.331

Tablo 6.44: Mali Kuruluslar / Bankalar Sektorii Cikt1 Degiskenleri Verileri

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Doénemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj
Karn

AKBNK 2018/ 2 3.279.582 4.161.812 0,1887892
AKBNK 2019/ 2 2.667.012 3.455.521 0,1225148
AKBNK 2020/ 2 2.885.312 3.860.808 0,1483517
ALBRK 2018/ 2 212.490 257.969 0,1411962
ALBRK 2019/ 2 66.320 75.325 0,0359098
ALBRK 2020/ 2 72.973 89.452 0,0403378
SKBNK 2018/ 2 70.709 79.932 0,0335536
SKBNK 2019/ 2 -280.436 -348.871 -0,1144923
SKBNK 2020/ 2 73.859 90.356 0,0408516
GARAN 2018/ 2 3.935.990 5.037.843 0,1987992
GARAN 2019/ 2 3.668.768 4.664.426 0,1397374
GARAN 2020/ 2 3.330.879 4.597.697 0,1496972
HALKB 2018 /2 1.845.408 2.282.654 0,1124284
HALKB 2019/ 2 600.376 461.629 0,0237095
HALKB 2020/ 2 2.565.245 2.222.789 0,0979495
ISCTR 2018/ 2 3.731.566 3.956.671 0,1745118
ISCTR 2019/ 2 2.870.636 2.599.433 0,1023002
ISCTR 2020/ 2 3.545.441 4.136.019 0,136324
TSKB 2018/ 2 309.334 405.049 0,2391769
TSKB 2019/ 2 382.855 476.466 0,2085916
TSKB 2020/ 2 318.976 394.876 0,1938514
VAKBN 2018 /2 2.256.880 2.802.773 0,1473929
VAKBN 2019/2 1.331.002 1.557.067 0,056889
VAKBN 2020/ 2 4.223.467 5.235.594 0,1794709
YKBNK 2018/ 2 2.471.291 3.119.492 0,1455373
YKBNK 2019/ 2 2.361.016 2.845.460 0,1017668
YKBNK 2020/ 2 2.460.857 3.097.538 0,1255202

83




Tablo 6.45: Mali Kuruluslar / Bankalar Sektorii Girdi Degiskenleri

Normalizasyon Sonuclari

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
AKBNK 2018/ 2 0,428605 0,441040 0,180095
AKBNK 2019/ 2 0,555807 0,421469 0,357676
AKBNK 2020/ 2 0,555807 0,538287 0,399046
ALBRK 2018/ 2 0,100000 0,123943 0,115052
ALBRK 2019/ 2 0,100000 0,115026 0,138981
ALBRK 2020/ 2 0,147701 0,126911 0,145075
SKBNK 2018/ 2 0,127348 0,122512 0,112090
SKBNK 2019/ 2 0,127348 0,116888 0,140228
SKBNK 2020/ 2 0,127348 0,117499 0,142254
GARAN 2018/ 2 0,449806 0,468108 0,228910
GARAN 2019/ 2 0,449806 0,451154 0,476361
GARAN 2020/ 2 0,449806 0,546621 0,534635
HALKB 2018/ 2 0,137101 0,505740 0,193057
HALKB 2019/ 2 0,137101 0,593219 0,391127
HALKB 2020/ 2 0,266823 0,900000 0,419879
ISCTR 2018/ 2 0,481606 0,511363 0,276517
ISCTR 2019/ 2 0,481606 0,514110 0,751842
ISCTR 2020/ 2 0,481606 0,640306 0,900000
TSKB 2018/ 2 0,301403 0,100000 0,100000
TSKB 2019/ 2 0,301403 0,102106 0,104523
TSKB 2020/ 2 0,301403 0,105310 0,106668
VAKBN 2018/ 2 0,269603 0,430863 0,186433
VAKBN 2019/ 2 0,269603 0,490831 0,419400
VAKBN 2020/ 2 0,418601 0,735590 0,492216
YKBNK 2018/ 2 0,900000 0,437708 0,202575
YKBNK 2019/ 2 0,900000 0,461169 0,368371
YKBNK 2020/ 2 0,900000 0,491222 0,414567

Tablo 6.46: Mali Kuruluslar / Bankalar Sektorii Cikt1 Degiskenleri

Normalizasyon Sonugclar:

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj1
Kar

AKBNK 2018 /2 0,732344 0,746176 0,786023
AKBNK 2019/ 2 0,623537 0,644996 0,636110
AKBNK 2020/ 2 0,662312 0,703056 0,694553
ALBRK 2018/ 2 0,187555 0,186933 0,678368
ALBRK 2019/ 2 0,161592 0,160768 0,440210
ALBRK 2020/ 2 0,162774 0,162792 0,450226
SKBNK 2018/ 2 0,162372 0,161428 0,434880
SKBNK 2019/2 0,100000 0,100000 0,100000
SKBNK 2020/ 2 0,162931 0,162921 0,451388
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Tablo 6.46’nin devami

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Karn
GARAN 2018/ 2 0,848937 0,871671 0,808666
GARAN 2019/2 0,801472 0,818178 0,675068
GARAN 2020/ 2 0,741455 0,808618 0,697597
HALKB 2018/ 2 0,477600 0,476978 0,613295
HALKB 2019/2 0,256453 0,216108 0,412613
HALKB 2020/ 2 0,605460 0,468402 0,580544
ISCTR 2018 /2 0,812627 0,716788 0,753727
ISCTR 2019/ 2 0,659705 0,522358 0,590385
ISCTR 2020/ 2 0,779567 0,742481 0,667347
TSKB 2018/ 2 0,204757 0,208002 0,900000
TSKB 2019/ 2 0,217816 0,218233 0,830816
TSKB 2020/ 2 0,206470 0,206545 0,797473
VAKBN 2018/ 2 0,550688 0,551487 0,692384
VAKBN 2019/2 0,386230 0,373034 0,487665
VAKBN 2020/ 2 0,900000 0,900000 0,764945
YKBNK 2018 /2 0,588772 0,596859 0,688187
YKBNK 2019/2 0,569185 0,557602 0,589178
YKBNK 2020/ 2 0,586919 0,593714 0,642908
1,2000
1,0000
0,8000 —
0,6000 —
0,4000 |
0,2000 |
0,0000
AKBNK ALBRK SKBNK GARAN HALKB ISCTR TSKB VAKBN YKBNK
M 201812 1,0000 1,0000 0,7960 1,0000 1,0000 0,8880 1,0000 0,9588 0,7747
201972 0,8006 0,8740 0,4664 0,9764 0,6011 0,7196 1,0000 0,6104 0,6257
2020/2 0,6977 0,7562 0,8301 0,8815 0,6890 0,7852 0,9354 0,9270 0,6116

Sekil 6.11: Mali Kuruluslar / Bankalar Sektorii Analiz Sonug¢lari

2018/2.donem en etkin bankalar1 AKBNK, ALBRK, GARAN, HALKB,
TSKB’ dir. 2019/2.déonem TSKB tekrar en etkin banka olurken 2020/2.dénem
etkinlik degeri diigmiistiir. 2020/2.dénemde bir 6nceki doneme gore bes bankanin
etkinlik degerinde diisiis goriilmistiir. 2020/2.donem 2018/2.dénem kiyaslandiginda

toplam sekiz bankanin etkinlik degerinde azalma tespit edilmistir.
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Tablo 6.47: Mali Kuruluslar / Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklar: Sektorii Girdi
Degiskenleri Verileri

Girdi Degiskenleri
Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
ALGYO 2018 /2 10.650 338.813 3.666
ALGYO 2019/ 2 10.650 578070 1.982
ALGYO 2020/ 2 10.650 147874 2.094
EKGYO 2018 /2 3.800.000 20.492.200 133.210
EKGYO 2019/ 2 3.800.000 19.380.526 138.503
EKGYO 2020/ 2 3.800.000 21.210.887 136.674
HLGYO 2018/ 2 858.000 334.878 7.337
HLGYO 2019/2 928.000 199.173 9.873
HLGYO 2020/ 2 928.000 112.873 11.973
ISGYO 2018/ 2 958.750 992.512 26.598
ISGYO 2019/2 958.750 724.664 24.653
ISGYO 2020/ 2 958.750 658.853 21.444
OZKGY 2018 /2 250.000 351.527 16.634
0ZKGY 2019/ 2 364.000 951.496 25.916
OZKGY 2020/ 2 364.000 1.937.861 15.111
TRGYO 2018 /2 1.000.000 2.580.045 26.242
TRGYO 2019/ 2 1.000.000 1.841.821 31.167
TRGYO 2020/ 2 1.000.000 1.665.449 35.818

Tablo 6.48: Mali Kuruluslar / Gayrimenkul Yatirnm Ortakhiklar: Sektorii Cikti
Degiskenleri Verileri

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj1
Karn

ALGYO 2018/2 115.816 115.652 13,315245
ALGYO 2019/ 2 69.129 69.260 6,4037981
ALGYO 2020/2 106.700 107.795 11,199748
EKGYO 2018/ 2 1.130.805 1.359.109 0,4907833
EKGYO 2019/2 356.259 680.830 0,1125651
EKGYO 2020/ 2 257.232 410.969 0,1899465
HLGYO 2018/ 2 33.201 40.906 0,3281412
HLGYO 2019/2 25.133 28.586 0,5826456
HLGYO 2020/ 2 35.531 38.408 0,3650645
ISGYO 2018 /2 95.105 124.035 0,1268633
ISGYO 2019/ 2 -18.540 100.118 -0,0745965
ISGYO 2020/ 2 -11.907 83.713 -0,054139
OZKGY 2018/ 2 500 56.202 0,0071805
O0ZKGY 2019/ 2 -34.867 34.758 -0,4395683
OZKGY 2020/ 2 123.044 180.140 0,2663388
TRGYO 2018/ 2 -68.120 593.992 -0,0512994
TRGYO 2019/2 -197.317 297.098 -0,4539958
TRGYO 2020/ 2 -267.207 208.412 -0,5929434
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Tablo 6.49: Mali Kuruluslar / Gayrimenkul Yatirnm Ortakhiklar: Sektorii Girdi
Degiskenleri Normalizasyon Sonuclari

Girdi Degiskenleri
Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
ALGYO 2018 /2 0,100000 0,108567 0,109868
ALGYO 2019/ 2 0,100000 0,117639 0,100000
ALGYO 2020/ 2 0,100000 0,101327 0,100656
EKGYO 2018 /2 0,900000 0,872749 0,868984
EKGYO 2019/ 2 0,900000 0,830596 0,900000
EKGYO 2020/ 2 0,900000 0,900000 0,889282
HLGYO 2018/ 2 0,278891 0,108418 0,131380
HLGYO 2019/2 0,293669 0,103272 0,146241
HLGYO 2020/ 2 0,293669 0,100000 0,158546
ISGYO 2018/ 2 0,300161 0,133354 0,244247
ISGYO 2019/2 0,300161 0,123198 0,232850
ISGYO 2020/ 2 0,300161 0,120703 0,214045
OZKGY 2018 /2 0,150531 0,109049 0,185859
0ZKGY 2019/ 2 0,174599 0,131799 0,240251
OZKGY 2020/ 2 0,174599 0,169200 0,176935
TRGYO 2018 /2 0,308870 0,193551 0,242161
TRGYO 2019/ 2 0,308870 0,165559 0,271021
TRGYO 2020/ 2 0,308870 0,158871 0,298276

Tablo 6.50: Mali Kuruluslar / Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar: Sektorii Cikti
Degiskenleri Normalizasyon Sonuclari

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marj1
Karn

ALGYO 2018/ 2 0,319182 0,152350 0,900000
ALGYO 2019/2 0,292465 0,124456 0,502453
ALGYO 2020/ 2 0,313965 0,147626 0,778316
EKGYO 2018 /2 0,900000 0,900000 0,162336
EKGYO 2019/ 2 0,456773 0,492173 0,140581
EKGYO 2020/ 2 0,400106 0,329914 0,145032
HLGYO 2018 /2 0,271906 0,107408 0,152981
HLGYO 2019/ 2 0,267289 0,100000 0,167620
HLGYO 2020/ 2 0,273239 0,105906 0,155105
ISGYO 2018/ 2 0,307330 0,157390 0,141403
ISGYO 2019/2 0,242297 0,143010 0,129815
ISGYO 2020/ 2 0,246093 0,133146 0,130992
OZKGY 2018 /2 0,253193 0,116605 0,134519
OZKGY 2019/2 0,232955 0,103711 0,108822
OZKGY 2020/ 2 0,323318 0,191124 0,149426
TRGYO 2018 /2 0,213926 0,439960 0,131155
TRGYO 2019/2 0,139994 0,261447 0,107992
TRGYO 2020/ 2 0,100000 0,208123 0,100000
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1,2000

1,0000
0,8000

0,6000
0,4000
0,2000
0,0000

ALGYO

EKGYO

HLGYO

ISGYO

OZKGY TRGYO

M 201872 1,0000

0,6750

0,8094

0,7792

0,7493 1,0000

M 201972 0,9376

0,3674

0,8353

0,7213

0,5704 0,7064

2020/2 1,0000

0,2462

0,8818

0,7110

0,7316 0,5879

Sekil 6.12: Mali Kuruluslar / Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklar Sektorii Analiz

Sonuclan

2018/2.donemde ALGYO ve TRGYO sektordeki en etkin firma olmuglardir.

ALGYO’nun

etkinlik

degerinin

2019/2.donemde

diismesine

ragmen

2020/2.donemde tekrar en etkin firma olmustur. HLGYO etkinlik degerinin yiikselis

trendine karsilik EKGYO diisiis trendi yagamistir.

Tablo 6.51: Mali Kuruluslar / Holdingler ve Yatirim Sirketleri Sektorii Girdi
Degiskenleri Verileri

Girdi Degiskenleri
Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
AGHOL 2018 /2 243.535 16.217.232 2.793.480
AGHOL 2019/2 243.535 20923974 4.158.943
AGHOL 2020/ 2 243.535 24303723 6.466.199
ALARK 2018/ 2 223.467 1.211.992 52.696
ALARK 2019/2 435.000 1.377.868 64.816
ALARK 2020/ 2 435.000 942.225 56.189
DOHOL 2018 /2 2.616.938 8.362.770 280.534
DOHOL 2019/2 2.616.938 7.386.777 329.990
DOHOL 2020/ 2 2.616.938 7.143.135 326.230
ECILC 2018 /2 685.260 860.364 97.809
ECILC 2019/2 685.260 912.312 90.670
ECILC 2020/ 2 685.260 1.203.730 91.199
GSDHO 2018 /2 450.000 1.357.857 23.594
GSDHO 2019/2 450.000 1.408.800 21.929
GSDHO 2020/ 2 450.000 1.126.070 30.133
SAHOL 2018 /2 2.040.404 185.176.732 4.263.338
SAHOL 2019/2 2.040.404 208.578.468 4.857.852
SAHOL 2020/ 2 2.040.404 249.770.316 5.579.435
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Tablo 6.51’in devami

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
KCHOL 2018/ 2 2.535.898 60.660.366 4.845.524
KCHOL 2019/ 2 2.535.898 83.409.100 6.531.273
KCHOL 2020/ 2 2.535.898 310.164.894 9.731.729
NTHOL 2018/ 2 563.875 618.554 73.646
NTHOL 2019/ 2 563.875 608.991 83.131
NTHOL 2020/ 2 563.875 707.291 58.227
TAVHL 2018/ 2 363.281 4.291.430 446.590
TAVHL 2019/2 363.281 5.579.776 522.012
TAVHL 2020/ 2 363.281 8.846.984 502.681
TKFEN 2018/ 2 370.000 8.039.588 244 477
TKFEN 2019/ 2 370.000 8.944.033 386.429
TKFEN 2020/ 2 370.000 7.924.878 410.673
SISE 2018/ 2 2.250.000 9.361.244 1.237.230
SISE 2019/ 2 2.250.000 15.529.401 1.666.612
SISE 2020/ 2 2.250.000 18.613.017 1.763.511

Tablo 6.52: Mali Kuruluslar / Holdingler ve Yatirim Sirketleri Sektorii Cikt1

Degiskenleri Verileri

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Doénemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Kar

AGHOL 2018/2 -537.273 505.808 -0,0506503
AGHOL 2019/2 -301.415 916.576 -0,017023
AGHOL 2020/ 2 -379.390 1.269.314 -0,0137482
ALARK 2018/ 2 -111.428 151.636 -0,2643581
ALARK 2019/2 120.043 233.572 0,1533375
ALARK 2020/2 163.229 228.781 0,332049
DOHOL 2018/ 2 3.487.414 354.673 0,671778
DOHOL 2019/ 2 429.103 666.011 0,0688912
DOHOL 2020/2 562.331 589.922 0,1260968
ECILC 2018/2 173.673 112.101 0,482673
ECILC 2019/ 2 101.335 116.577 0,2522384
ECILC 2020/ 2 187.900 143.776 0,431956
GSDHO 2018/ 2 141.753 42.259 1,1541994
GSDHO 2019/2 100.937 58.485 0,7243728
GSDHO 2020/ 2 1.536 18.749 0,0140717
SAHOL 2018/ 2 4.264.069 4.920.472 0,1744279
SAHOL 2019/2 3.541.212 4.903.395 0,1165938
SAHOL 2020/ 2 4.047.577 5.495.178 0,1472396
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Tablo 6.52’nin devami

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Karn

KCHOL 2018/ 2 3.669.404 4.993.882 0,0634183
KCHOL 2019/ 2 3.012.309 5.395.156 0,0402987
KCHOL 2020/ 2 4.595.049 4.593.186 0,0621232
NTHOL 2018/ 2 -124.455 29.551 -0,3995999
NTHOL 2019/ 2 -75.874 57.479 -0,1911516
NTHOL 2020/ 2 -235.600 -73.766 -1,2040435
TAVHL 2018/ 2 471.397 918.686 0,1750683
TAVHL 2019/ 2 398.157 564.329 0,184816
TAVHL 2020/ 2 -1.066.176 -176.672 -1,0535607
TKFEN 2018/ 2 520.392 384.369 0,1019875
TKFEN 2019/ 2 1.179.361 1.283.489 0,141991
TKFEN 2020/ 2 141.422 68.188 0,0248967
SISE 2018/ 2 1.569.447 1.223.658 0,2314231
SISE 2019/ 2 1.349.254 1.359.588 0,1565737
SISE 2020/ 2 862.481 1.092.749 0,0976288

Tablo 6.53: Mali Kuruluslar / Holdingler ve Yatirim Sirketleri Sektorii Girdi
Degiskenleri Normalizasyon Sonuclar:

Girdi Degiskenleri
Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet
Sermaye Sermayesi Giderleri
AGHOL 2018 /2 0,106708 0,140337 0,328351
AGHOL 2019/2 0,106708 0,152501 0,440853
AGHOL 2020/ 2 0,106708 0,161235 0,630950
ALARK 2018 /2 0,100000 0,101558 0,102535
ALARK 2019/2 0,170703 0,101987 0,103534
ALARK 2020/ 2 0,170703 0,100861 0,102823
DOHOL 2018 /2 0,900000 0,120038 0,121307
DOHOL 2019/2 0,900000 0,117516 0,125381
DOHOL 2020/ 2 0,900000 0,116886 0,125072
ECILC 2018 /2 0,254351 0,100650 0,106252
ECILC 2019/2 0,254351 0,100784 0,105664
ECILC 2020/ 2 0,254351 0,101537 0,105707
GSDHO 2018 /2 0,175717 0,101935 0,100137
GSDHO 2019/2 0,175717 0,102067 0,100000
GSDHO 2020/ 2 0,175717 0,101336 0,100676
SAHOL 2018 /2 0,707298 0,576987 0,449454
SAHOL 2019/2 0,707298 0,637465 0,498436
SAHOL 2020/ 2 0,707298 0,743919 0,557888
KCHOL 2018 /2 0,872913 0,255194 0,497421
KCHOL 2019/2 0,872913 0,313984 0,636311
KCHOL 2020/ 2 0,872913 0,900000 0,900000
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Tablo 6.53’tin devami

Girdi Degiskenleri

Sirketler Donemler Odenmis Briit Calisma Faaliyet

Sermaye Sermayesi Giderleri
NTHOL 2018/ 2 0,213779 0,100025 0,104261
NTHOL 2019/2 0,213779 0,100000 0,105042
NTHOL 2020/ 2 0,213779 0,100254 0,102991
TAVHL 2018/ 2 0,146732 0,109517 0,134988
TAVHL 2019/2 0,146732 0,112846 0,141202
TAVHL 2020/ 2 0,146732 0,121290 0,139610
TKFEN 2018 /2 0,148978 0,119203 0,118336
TKFEN 2019/ 2 0,148978 0,121541 0,130032
TKFEN 2020/ 2 0,148978 0,118907 0,132029
SISE 2018/ 2 0,777354 0,122619 0,200130
SISE 2019/ 2 0,777354 0,138560 0,235507
SISE 2020/ 2 0,777354 0,146529 0,243491

Tablo 6.54: Mali Kuruluslar / Holdingler ve Yatirim Sirketleri Sektorii Cikt1
Degiskenleri Normalizasyon Sonuclari

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Doénem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Karn

AGHOL 2018/ 2 0,174740 0,196262 0,491272
AGHOL 2019/ 2 0,208070 0,254200 0,502680
AGHOL 2020/ 2 0,197051 0,303953 0,503791
ALARK 2018/ 2 0,234918 0,146307 0,418775
ALARK 2019/ 2 0,267627 0,157864 0,560472
ALARK 2020/ 2 0,273730 0,157188 0,621097
DOHOL 2018/ 2 0,743478 0,174945 0,736345
DOHOL 2019/ 2 0,311301 0,218858 0,531825
DOHOL 2020/ 2 0,330128 0,208126 0,551231
ECILC 2018/ 2 0,275206 0,140731 0,672194
ECILC 2019/ 2 0,264984 0,141362 0,594023
ECILC 2020/ 2 0,277216 0,145198 0,654989
GSDHO 2018/2 0,270695 0,130880 0,900000
GSDHO 2019/ 2 0,264927 0,133168 0,754187
GSDHO 2020/ 2 0,250881 0,127564 0,513228
SAHOL 2018/ 2 0,853228 0,818939 0,567627
SAHOL 2019/2 0,751080 0,816531 0,548007
SAHOL 2020/ 2 0,822636 0,900000 0,558403
KCHOL 2018/ 2 0,769195 0,829293 0,529968
KCHOL 2019/2 0,676340 0,885892 0,522125
KCHOL 2020/ 2 0,900000 0,772776 0,529529
NTHOL 2018/ 2 0,233077 0,129087 0,372896
NTHOL 2019/ 2 0,239942 0,133026 0,443609
NTHOL 2020/ 2 0,217370 0,114515 0,100000
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Tablo 6.54’tin devam

Cikt1 Degiskenleri
Sirketler Donemler Donem Net Faaliyet Kar1 | Net Kar Marji
Karn
TAVHL 2018/ 2 0,317278 0,254497 0,567844
TAVHL 2019/ 2 0,306928 0,204516 0,571151
TAVHL 2020/ 2 0,100000 0,100000 0,151049
TKFEN 2018/ 2 0,324201 0,179133 0,543052
TKFEN 2019/ 2 0,417322 0,305952 0,556623
TKFEN 2020/ 2 0,270648 0,134537 0,516900
SISE 2018/ 2 0,472446 0,297513 0,586961
SISE 2019/ 2 0,441330 0,316686 0,561570
SISE 2020/ 2 0,372543 0,279049 0,541574
1,2000
1,0000
0,8000
0,6000 —
0,4000 |
0,2000 —
0,0000 | GHOL[ALARK| DOHOL| ECILC | GSDHO| SAHOL |KCHOL| NTHOL | TAVHL| TKFEN | SISE
®2018/2| 0,9579 | 0,9929 | 1,0000 | 0,8771 | 1,0000 | 0,7744 | 1,0000 | 0,6467 | 0,9954 | 0,8858 | 1,0000
®2019/2| 1,0000 | 0,8371 | 0,8256 | 0,8194 | 0,9281 | 0,6962 | 0,9293 | 0,6948 | 0,9082 | 1,0000 | 0,9020
2020/2| 1,0000 | 0,8803 | 0,8264 | 0,8682 | 0,7927 | 0,6856 | 0,4259 | 0,5795 | 0,3299 | 0,8019 | 0,738

Sekil 6.13: Mali Kuruluslar / Holdingler ve Yatirim Sirketleri Sektorii Analiz

Sonugclari

DOHOL, GSDHO, KCHOL, SISE 2018/2.donemin, AGHOL, TKFEN
AGHOL 2020/2.dénemin

2019/2.donemin,

sektordeki

etkin

firmalandir.

2020/2.donemde bir dnceki doneme gore yedi firmanin etkinlik degerlerinde azalma

olurken, 2018/2.dénem ile kiyaslandiginda on firmanin etkinlik degerlerinde diisiis

oldugu goriilmektedir.
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7. SONUC, KISITLAR VE ONERILER

Bu galismada BIST100 endeksinde islem goren isletmeler sektorel bazda
incelenmistir. Toplam 13 sektérde 87 isletme analize tabi tutulmustur. Pandemi
doneminde isletmeler girdi kullanimi1 ve ¢ikt1 liretimi agisindan diger donemlere gore
farkli 6zellikler gosterdikleri i¢in ¢alismada pandemi Oncesi donemler ve pandemi
donemi ayr1 birer KVB olarak ele alinmistir. insan sagligi ve sosyal hizmetler,
sigorta sirketleri, tekstil giyim esyasi ve deri, ingaat ve baymdirlik isleri, girisim
sermayesi yatirim ortakliklari, finansal kiralama ve faktoring sirketleri, araci
kurumlar KVB sayisinin yeterli olmamasindan dolay1 kapsam dis1 birakilmislardir.

Pandemi doneminde isletmelerin kaynaklarini daha etkin kullanmalari
gerekmistir. Bu donemde isletmeler maliyet odakli ¢alismiglar, girdi maliyetlerini
diisiirmek daha onemli hale gelmistir. Kisithh kaynaklarin 6n plana ¢iktigr ve bu
kaynaklarin etkin kullanilmasi gereken bir donem yasanmaktadir. Bundan dolay1
calismada isletmelerin 2018, 2019 ve 2020/2.donem goreceli etkinlik degerleri
Olcege gore sabit getiri yaklasimina dayanan girdi odakli VZA yontemine gore tespit
edilmistir.

2020 yil1 Covid-19 salgin1 golgesinde gecmistir. Salginin dnlenmesi amaci ile
alman tedbirler biitlin hayatimizi etkisi altina almistir. Bu siire¢ yasam tarzimizi,
aliskanliklarimizi, tiiketim  egilimlerimizi, Onceliklerimizi, gereksinimlerimizi
degistirmistir. Bu donemde 6nceligimiz sagligimiz ve salgindan korunmak olmustur.
Bu siirecin isletmeler lizerindeki etkisini tespit etmek i¢in yaptigimiz ¢alismada bazi
sektorlerin ve firmalarin etkinlik oranlarinda belirgin farkliliklar tespit edilmistir.
2020/02.doneminde bir Onceki doneme goére 87 isletmeden 56’smin etkinlik
oranlarinda azalma tespit edilmistir. 2020/2.dénem 2018/2.donem ile kiyaslandiginda
61 isletmenin yani isletmelerin %70’inin etkinlik oranlarinda diisiis oldugu
goriilmektedir. Ana Metal Sanayi sektoriinde yer alan biitiin isletmelerin etkinlik
oranlarinin diistiigli saptanmistir. Ulagim firmalar1 olan PGSUS VE THYAO da
alinan onlemlerden (seyahat kisitlamasi) etkilenen isletmelerdendir. Ayrica etkinlik
oraninda agresif azalma tespit edilen firmalar; OYAKC, TUPRS, KRDMD, KCHOL
ve TAVHL dir. BIMAS ve MGROS’un etkinlik oranlarinda tespit edilen ytikselis,
dayaniksiz tiikketim mallariin bu donemde daha fazla ragbet gordiigiini

desteklemektedir. Ayni sekilde TTKOM ve TCELL firmalarinin etkinlik
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oranlarindaki yiikselis, sosyal hayatin izole edilmesinin iletisim ihtiyacim
beraberinde getirmesi diislincesi dogrultusundadir.

Literatiire bakildiginda pandemi kosullarinin BIST {izerinde olumsuz etkileri
tespit edilmistir. Gerek endeks fiyat c¢alismalarinda gerekse hisse hacim
calismalarinda ortaya c¢ikan bulgular ¢alismay1 destekler niteliktedir. Temur (2021)
calismasi sonucunda, Covid-19 salginmin finansal belirsizliklere sebep olarak
BIST100 endeksinde kisa dénemde diisiislere yol ac¢tig1 fakat 2000-2001 ve 2007-
2008 finansal krizleri ile kiyaslandiginda bu etkinin ¢ok daha kisa ve az oldugu,
incelenen endeks {iizerindeki en agir etkilerin 2000-2001 finansal Krizlerinde
yasandigi bulgularina ulagsmistir.

Analiz sonucunda sirketlerin etkinlik oranlarinin farkli dénemlerdeki kisisel
ihtiyaclar ve davraniglar ile baglantili oldugu, bu donemlerde degisen onceliklerin ve
tiiketimlerin bu oranlart da degistirdigi goriilmektedir. Pandemi gibi kritik donemler
ve kosullarda degisen davranig tarzlarinin sirket etkinliklerine yansimasinin tespiti,
isletmeler acisindan 6nemlidir. Bu bakimdan ¢alismanin literatiire ve taraflara katki
saglamas1 hedeflenmektedir.

Calismada ulasilan sonuglar kullanilan girdi ve ¢ikti veri seti ile sinirlidir.
Farkli girdi ve ¢ikt1 veri setlerinin kullanilmasi sonuglar1 degistirebilir. Ayrica Slgege
gore sabit getiri temeline dayali girdi odakli VZA yerine baska bir analiz teknigi
kullanilmas1 sonuglar1 farklilastirabilir.

Gelecek arastirmalarda Covid-19 salgininin etkisini tespit etmek amaciyla
BIST100’de yer alan isletmelerin, farkli girdi ve c¢ikti degiskenleri kullanilarak,
pandemi donemi sonrasi ¢alismaya dahil edilerek, goreceli etkinlik oranlart

saptanabilir ve karsilastirilabilir.
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