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Ozet

Diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de kagit ve kagt tiriinleri sektorii ¢ok énemli bir yer tutmaktadir.
Bu sektdr, hem is hayatinda hem de o6zel hayatta ihtiyaclarimizin &nemli bir kismim
kargilamaktadir. Tuirkiye’de kagit ve kagit iirtinleri tiretimi 2022 yilinda 1,2 miyar dolarlik islem
hacmine ulagmigtir. Teknolojik gelismeler ve yasanan Covid 19 gibi krizler sektoriin
genislemesine ve degisime ugramasina neden olmustur. Sektorde yasananlar beraberinde kagit
ve kagit tireticisi sirketlerin varlik ve kaynak dengelerini optimum diizeyde tutmalarim gerekli
kilmaktadir. Aksi halde yasanan gelismeler sirketlerin finansal yapilarinin da bozulmasina
neden olabilir. Dolayisiyla kagit ve kagit iirlinleri {ireticisi sirketlerinin performanslarinin
analizi bu sirketlerin stirdiiriilebilirlikleri acisindan biiyiik 6nem tasimaktadir. Caligmanin
amact; BIST kagit ve kagit iirtinleri sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin finansal
performanslarinin analiz edilmesidir. Calismada ELECTRE ve COPRAS yontemlerinden
faydalanilmaktadir. Bu sirketlerin performanslarinin analizinde 2017-2021 yillarinda BIST kagit
ve kagit tirtinleri sektoriinde faaliyet gOsteren sirketlere ait finansal tablolar kullanilmustir.
Calismanin sonucunda her iki yontemle elde edilen bulgularin birbirleriyle ortiistiigii ve 2017-
2021 yillarinda en yiiksek performanst “KARTN” kodlu sirketin gosterdigi tespit edilmistir.
Literatiirde kagit ve kagit tirtinleri sektoriiniin finansal performansinin ELECTRE ve COPRAS
yontemleri ile analizinde yeterli amprik calisma bulunmamaktadir. Literatiirdeki bu agig:
kapatmak igin c¢alismada kagit ve kagit driinleri sektoriindeki sirketlerin finansal
performanslarini incelenmektedir. Caligma kagit ve kagit iiriinleri sektoriindeki karar alicilarin
yatirim ve finansman gibi kararlarinin kolaylastirilmas: ve giiclendirilmesini saglayacak bilgiyi
sunarak bu sektoriin finansal performansimi inceleyen aragtirmacilar igin literatiire katki
saglamaktadir.
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Abstract

As in the world, the paper and paper products sector has a very important place in Turkey. This sector
meets a significant part of our needs in both business and private life. Paper and paper products
production in Turkey reached a transaction volume of 1.2 billion dollars in 2022. Technological
developments and crises such as Covid 19 have caused the sector to expand and change. Experiences in
the sector, together with the paper and paper producer companies, make it necessary to keep the balance
of assets and resources at the optimum level. Otherwise, the developments may cause the financial
structures of the companies to deteriorate. Therefore, the analysis of the performance of paper and paper
products manufacturing companies is of great importance for the sustainability of these companies. The
aim of the study is to analyze the performances of companies operating in the BIST paper and paper
products sector. ELECTRE and COPRAS methods are used in the study. In the analysis of the
performances of these companies, financial statements of companies operating in the BIST paper and
paper products sector for the years 2017-2021 were used. As a result of the study, it was determined that
the findings obtained by both methods overlap with each other and the company with the code "KARTN"
showed the highest performance in the findings obtained by both methods in 2017-2021. There are not
enough empirical studies in the literature to analyze the financial performance of the paper and paper
products industry with ELECTRE and COPRAS methods. In order to close this gap in the literature, the
financial performances of companies in the paper and paper products sector are examined in the study.
The study contributes to the literature for researchers examining the financial performance of the paper
and paper products sector by providing information that will facilitate and strengthen the decisions of
decision makers such as investment and financing.

Keywords: Paper and Paper Products Industry, ELECTRE Method, COPRAS Method, Performance
Analysis.
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1. GIRIS

Matbaanin icat edilmesinden bu yana yasanan teknolojik ilerlemeler kagit ve kagit {iriinlerine
olan talebi her gegen giin daha fazla artirmaktadir. Tiirkiye'de kagit ve kagt irtinleri tiretiminin
2023 yilinda 35 milyar Euro’ya ulasacagi beklenmektedir. Sektér ambalaj, etiket, temizlik,
kirtasiye gibi alanlarda sayisiz iiriin gelistirerek, piyasadaki talebi her gecen giin daha fazla
artirmaktadir. Yasanan teknolojik gelismelerin kagit tiiketimini azaltacagi diistiniiliirken
tamamen tersi olmustur.

Diinya genelinde kagit ve kagit tirlinleri sektoriinde faaliyet gosteren sirketler teknolojik
gelismelerden, COVID 19 gibi kriz donemlerinden, hammadde krizleri gibi Onemli
degisikliklerden faydalanabilmeleri icin kaynaklarimi optimum diizeyde tutmay: basarmalar
zorunludur. Sirketlerin pazar paymi korumalari, rekabet edebilmeleri, iiretime devam
edebilmeleri varliklarini en iyi sekilde yOnetmeleri ile birlikte kaynaklarin1 verimli ve etkin
kullanmalarina baghdir.

Kagit ve kagit tiriinleri {ireticisi sirketlerin iiretim yapmaya devam edebilmesi igin mevcut
kaynaklarini etkin kullanmasi biiyiik 6nem tasimaktadir. Sirket kaynaklarinin analizi ve
analizden sonra eksikliklerin giderilmesi icin gerekli tedbirlerin alinmas: gerekir.

Kagit ve kagit tirtinleri tireticisi sirketlerinin iiretim faktorlerini tasarlamalar1 ve c¢iktilarin
belirlenen amag dogrultusunda tek boyutlu sorgulanmasi uygun degildir. Sirketlerin sektordeki
diger sirketlerle karsilastirilmasi daha rasyonel kararlar verilmesine olanak saglar. Ayrica
sektordeki sirketlerin etkinligi beraberinde verimliligin artmasina ve yeni politikalarin
gelistirilmesini saglar (Akyiiz, vd., 2015, 24).

Kagit ve kagit ftrlinleri {ireticisi sirketlerinin performanslarinin analizi bu sirketlerin
siirdiiriilebilirlikleri agisindan 6nem tasimaktadir. Bu sirketlerin performans analizinde rasyo
analizi, parametreli yontemler ve parametresiz yontemler kullanilmaktadir. ELECTRE, TOPSIS,
SAW, COPRAS gibi yontemler parametrik yontemlerdir.

Calismada Kagit ve kagit firiinleri sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin finansal
performanslar1 ELECTRE ve COPRAS yontemleri kullarularak incelenmis ve literatiirde bu
alanda yeterli amprik calisma bulunamamistir. Calisma kagit ve kagit iiriinleri sektoriinde hem
karar alicilarin yatirim ve finansman gibi kararlarinin kolaylastirilmasini ve giiglendirilmesini
saglayacak bilgiyi sunmus hem de bu sektoriin finansal performansin inceleyen arastirmacilar
icin literatiire katki saglamistir.

Calismanin amact BIST kagit ve kagit tirtinleri sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin finansal
performanslarinin  incelenmesidir. Calismada ELECTRE ve COPRAS yodntemlerinden
faydalanilmaktadir. Bu sirketlerin performanslarinin analizde 2017-2021 yillarinda Borsa
Istanbul kagit ve kagit iiriinleri sektdriinde faaliyet gosteren sirketlere ait finansal tablolar
kullanilmaktadir.

Calisma literatiir taramasi, arastirmanin kapsami ve veri seti, arastirma yontemi, arastirmada
elde edilen bulgular ve sonug boliimlerinden olusmaktadir.

2. LITERATUR TARAMASI

Kagit ve kagit sektoriiniin finansal performansinin analizi konusunda ELECTRE ve COPRAS
yontemleri kullanilarak yapilan amprik ¢alismalar oldukga kisitlidir. Bu nedenle ELECTRE ve
COPRAS yontemleri kullanilarak farkli sektorlerin analiz edildigi ve son 20 yil igerisindeki
amprik ¢alismalar literatiir taramasina dahil edilmistir. Literatiir taramasi uluslararas: ve ulusal
olarak iki baglik altinda incelenmektedir

176



N. Ergiil - C. Cevik, 4 (2): 174-188

Uluslararasi literatiirde taranan amprik ¢alismalar asagidaki gibidir.

Kaklauskas, wvd. (2006), COPRAS yontemini kullanarak en wuygun miitahhit se¢imi
yapilabilecegini saptamisken Karagiannidis ve Perkoulidis (2009) evsel kati atiklarin anaerobik
sindiriminde kullanilabilecek bes farkli teknolojiyi ELECTRE-IIl yontemini kullanarak
karsilagtirmiglardir ve ¢alismanin sonucunda alternatiflerin siralanmasinin kriter agirliklaria
bagli olarak biiyiik ol¢lide degistigini ifade etmislerdir. Xidonas, vd. (2009) ise ¢alismada en
uygun hisse senedi se¢iminde ELECTRE-III yonteminin bagarili bir bigimde kullanilabilecegi
sonucuna ulagsmiglardir.

ELECTRE-SS yontemini El-Hanandeh & El-Zein (2010), Sidney'in MSW'sindeki bozulabilir
fraksiyonu islemede en uygun alternatifi belirlemek i¢in kullanmistir. Bu ¢alismada anaerobik
clirlitme ve enerji geri kazanimli depolamaya daha fazla dikkat edilmesi gerektigini ifade
etmiglerdir. Bagka bir ¢alismada Popovic, vd, (2012), COPRAS yonteminden faydalanarak en
bagarili yatirim projesi se¢iminin yapilabilecegini tespit ederken Zolfani, vd. (2012), COPRAS
yontemini kullanarak personel se¢imi yapmislar ve bu yontemin personel seciminde
kullanilabilecegi sonucuna ulasmislardir.

COPRAS yontemini Esbouei ve Ghadikolaei (2013), Tahran'da yedek parga iiretimi yapan
sirketlerin finansal performanslarinin degerlendirilmesinde kullanirken Rabbani, vd. (2014)
calismada petrol {reticisi sirketlerin finansal performansimi COPRAS  yontemiyle
degerlendirmislerdir. Calismada COPRAS yoOnteminin en basarili petrol iiretici sirketinin
se¢ciminde kullanilabilecegini tespit etmislerdir. Bir diger ¢calismada Ghorabaee, vd. (2017), pazar
segmenti analiz ve seciminde COPRAS yontemini kullamirken Wei, vd. (2021), COPRAS
yontemini yesil tedarikgilerin belirlenmesinde kullanmislar ve yontemin tedarik¢i seg¢iminde
kullanilabilir oldugu sonucuna ulasmislardir.

Ulusal literatiirde taranan amprik ¢alismalar asagidaki gibidir.

Baysal ve Tecim (2006), atik depolama alanmin se¢iminde TOPSIS ve ELECTRE yontemlerini
kullanmuslardir. Bu yontemlerin atik depolama alanin seg¢iminde faydali oldugu sonucuna
ulagmuslardir. Onut ve Soner (2008) ise ELECTRE ve AHP yontemlerini kullanarak havalandirma
ve klima tiretici olan bir sirket i¢in en uygun tedarikgiyi saptamiglardir. Bir diger calismada
Kilicogullarr vd. (2009), ELECTRE ve TOPSIS yontemlerini kullanarak en uygun akaryakit
istasyonunu belirlemisler ve her iki yontemle elde edilen sonuglar Ortiismiistiir. Calisma
sonucunda yatirimcilar igin en uygun sirketin ALPET oldugunu belirlemislerdir.

Ergiil ve Oktem (2011), insaat ve bayindirlik sirketlerinin performanslarim analiz etmiglerdir.
Calismada bu yontemlerin en basarili insaat ve bayindirlik sirketinin belirlenmesinde faydali
oldugu ifade edilmistir. Bagka bir c¢alismada Cag:l (2011), 2006-2010 donemine ait verileri
kullanarak bankalarin performanslarini ELECTRE yontemiyle analiz etmis ve finansal kriz
siireclerinde bankalarin performanslarinda sapmalar oldugunu belirlerken Sisman ve Eleren
(2013) calismada karar vericinin kendisi icin en uygun kriteri belirleyerek ELECTRE ve Gri
Iliskisel Analiz yontemlerinin otomobil se¢iminde kullanabilecegi sonucuna ulasmislardir.

TOPSIS ve ELECTRE yontemlerinden faydalanarak Omiirbek ve Mercan (2014), imalat
sektoriiniin finansal performansini incelemislerdir. Calisma sonucunda kdmiir ve rafine petrol
iirtinleri imalat sektdriiniin en yiiksek performansi gosterdigini ifade etmigledir. Bir diger
calismada Tus ve Adali (2016), tekstil sektoriinde en uygun personelin belirlemesinde COPRAS
yoénteminin bagarili bir yéntem oldugunu saptamus olup Omiirbek ve Eren (2016), 2005-2014
donemine ait verileri baz alarak gida sirketlerinin performanslarin1 COPRAS ydntemi gibi ¢oklu
karar verme yontemleri ile incelemisler ve sektorde en yiiksek performansin gosterildigi yilin
2014 oldugunu belirlemislerdir.
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ENTROPIL, ARAS, MOOSRA ve COPRAS yontemlerini kullanarak Omiirbek, vd. (2017),
bankalarin siirdiiriilebilirlik performanslarini incelemislerdir. Bir diger calismada Tuncel, vd.
(2017), ELECTRE I yontemini ile otomobil markalarinin farkli satin alma &zellikleri baz alarak
siralamiglar ve otomobil markalar: siralamasinda farkli sonuglar elde etmislerdir. Baska bir
calismada Aycin ve Cakin (2019), BIST KOBl'de islem goren sirketlerin performanslarin
MACBETH-COPRAS yontemlerini kullanarak analiz etmigler ve Politeknik, RTA ve Vanet
sirketlerinin en yiiksek performansh sirketler olduklar1 sonucuna ulasmislardir.

Kabaday: ve Dag (2020), Bayi performans analizinde DEMATEL ve ELECTRE yontemlerini
kullanmislardir.  Calismanin  sonucunda ELECTRE  yonteminin  bayi  performans
degerlendirilmesinde kullanilabilecek bir yontem oldugunu saptamislardir. Katranc: ve Kundakci
(2020) ise, Denizli'deki soguk hava depolar1 SWARA ve COPRAS yontemlerinde ile incelemisler
ve bu yontemlerin ciftcilere en uygun olan soguk hava deposunu tespit etmislerdir. Bagka bir
calismada Sakarya ve Giirsoy (2020), COPRAS ve ARAS yontemlerinden faydalanarak mevduat
bankalarinin performanslarimi arastirmiglardir. Calismada elde edilen sonuglarin ortiistiigii
belirlenmistir. Bu ¢alismada en yiiksek performans gosteren bankanin Halk bankasi oldugu
tespit edilmistir.

Cinaroglu (2022) calismada emeklilik sirketlerinin finansal performanslarinin analizinde EDAS
ve CODAS yontemlerini kullanmistir. Calismanin sonucunda bireysel emeklilik sistemine yeni
gececeklerin ya da emeklilik sirketini degistirecek katimecilar igin faydali olacagini ifade
etmistir. Baska bir ¢alismada ise Ceyhan ve Demirci (2022), 2009-2020 donemindeki verileri temel
alarak Tiirk deniz kiyisinda yiik tasimaciligl yapan sirketlerin performanslarimi COPRAS
yontemi ile degerlendirmislerdir. Calismada 2009-2020 doneminde en yiiksek performansin
2012 yilinda, en diisiik performansin ise 2011 yilinda gerceklestigini belirlemislerdir.

Ulusal ve uluslararast yapilmis calismalar COPRAS ve ELECTRE yontemlerinin sirketlerin
degerlendirilmesinde basarili bir bicimde kullanildigini ifade etmislerdir.

3. ARASTIRMANIN KAPSAMI VE VERI SETI

Calismada 2017-2021 yillar1 arasinda ELECTRE ve COPRAS yo6ntemlerinden faydalanarak BIST
kagit ve kagit tiriinleri sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin performanslarinin incelenmesi
amaclanmaktadir. Bu sirketlerin performanslarini analiz etmek icin 2017-2021 yillarinda BIST
kagit ve kagit tirtinleri sektoriinde faaliyet gosteren sirketlere ait finansal tablolar ¢alisma
kapsamina alinmistir. Calismada kullanilan rasyolar/kriterler i¢in literatiirdeki kaynaklardan
faydalanilmistir. Finansal tablolar ise KAP-Kamuyu Aydinlatma Platformu’ndan alinmustir.
Hesaplamalar 2017-2021 doneminde her yil igin ayr1 ayr1 yapilmustir.

Calismada kullanilan sirketler (alternatif) asagida listelenmektedir.
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Tablo 1: 2017-2021 Kagit ve Kagit Uriinleri Sirketleri

Sira Kod Sirket Unvam

Z
&

ALKA |ALKIM Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.
BAKAB |BAK Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.
DURDO |DURAN DOGAN Basim ve Ambalaj Sanayi A.S.
KAPLM |KAPLAMIN Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.
KARTN |KARTONSAN Karton Sanayi ve Ticaret A.S.
MNDTR |MONDI Turkey Oluklu Mukavva Kagit ve Ambalaj Sanayi A.S.
PRZMA |PRIZMA Pres Matbaacilik Yaymcilik Sanayi ve Ticaret A.S.
SAMAT |SARAY Matbaacilik Kagitcilik Kirtasiyecilik Ticaret ve Sanayi A.S.
VEKING |VIKING Kagit ve Seliilloz A.S.

(el T I I o N U T N SR R SO

Calismada KAP’dan temin edilen veriler kullanilarak, rasyolar (kriterler) hesaplanir. Calismada
Al-cari oran, A3-nakit orani, B2-bor¢lanma orani, B4-6zsermaye orani, B5-finansman orani, C1-
alacak devir hizi, C2-stok devir hizi, D1-satislarin karlilig1 orani, D2-aktif karlilik orani1 ve D3-
0zsermaye karlilig1 orani kullanilmaktadir.

4. ARASTIRMADA KULLANILAN YONTEM

Calismada BIST kagit ve kagt tiriinleri sektoriinde 2017-2021 yillar1 arasinda faaliyet gosteren
kagit ve kagit {ireticisi sirketlerinin finansal performanslar1 degerlendirilmektedir. Caligmanin
ilk asamasinda her bir kagit ve kagit iireticisi sirket icin rasyolar hesaplanmaktadir. Tkinci
asamada ELECTRE ve COPRAS yontemleri kullanilarak kagit ve kagit iireticisi sirketlerin
performanslari siralanmaktadir. Ugiincii ve son asamada ise her iki yontemle elde edilen
siralamalar temel analiz sonuglari ile kiyaslanmaktadir.

4.1. ELECTRE Yontemi

Beneyoun 1966 yilinda ELECTRE yontemini gelistirmistir ve her bir degerlendirme faktorii ile
alternatif karar noktalar1 arasindaki ikili iistiinliik kiyaslamasi yapilmaktadir (Erdin ve Ozkaya,
2019, 22). ELECTRE yonteminin asamalar1 asagida agiklanmaktadir (Triantaphyllou, 2000).

Birinci Asama Karar Matrisinin Olusturulmasi (Sevim, vd. 2022,792).

. iy
Gy Ay Ay,

.‘iﬁ =
_a.'rrl a.‘wl a.‘w.'r

Ikinci Asama Standart Karar Matrisinin Olusturulmasi.
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a.
o i 1
.1;]:'? - m \ ( )
>
=l

Uciincii Asama Agirlikh Standart Karar Matrisinin Olusturulmas: (Yertutan ve Cetinyokus,

2021, 38).

Wiy WaXpy . WXy, |
WXy WiXym . Wl |
¥,=
v
WXy Wilpg o Wiylp |

Dordiincii Asama Uyum ve Uyumsuzluk Matrislerinin Olusturulmasi (Kabaday1 ve Dag, 2020,
245).

Co=Uorp 23, ) o)

Uyum matrisi (C) elemanlar1 formdil 3 ile hesaplanur.

Cyy = Zu'j (3)

Uyumsuzluk matrisinin (D) elemanlari formdil 4 ile hesaplanr.

max |_1-&j —_1-,5,-|

g - jeDy, “4)
H - 1
max |_1-&J.,- —_1-,5,-|
j
- d d. o
d, - d, .d
D=
d. d. d -

Besinci Asama Uyum Ustiinliik (F) ve Uyumsuzluk Ustiinliik (G) Matrislerinin Olusturulmasi.

Uyum esik degeri (9) formdil 5 ile hesaplanir (Tungel, vd., 2017, 1076).
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m m

€= ;w(m—l)nz:Z ¥ (%)

k=1 =l

Uyumsuzluk esik degeri (g ) formiil 6 ile hesaplanur.

mm

d= o Ty 22 (6)

m (m V=T

Altinci Asama Toplam Baskinlik Matrisinin (E) Olusturulmasi: Toplam Baskinlik Matrisinin (E)
9w

matrislerine bagli olarak "MXM boyutludur ve yine 1 ya da 0 degerlerinden olusur.

elemanlar1 (ekI ) i ve elemanlarinin  kargilikli garpimina esittir. E matrisi C ve D

Yedinci Asama Karar Noktalarimin Onem Sirasmnin Belirlenmesi: E matrisi hesaplandiginda,

e, =1, e, =1 ve e, = 1=12,.,m

I degerlerini alir. Karar noktalar: A ( ) semboliiyle ifade

edildiginde, karar noktalarinin 6nem sirasi AS, A, ve Al seklinde olusur (Ertugrul ve
Karakasoglu, 2010, 31).

- 0 0

4.2. COPRAS Yontemi

Zavadskas ve Kaklauskas 1996 tarihinde COPRAS yontemini gelistirmislerdir. Bu yontem
sayisal ve sayisal olmayan kriterleri analiz edebilen ¢oklu kriterli karar verme yontemidir (Say,
2022, 515). COPRAS yontemi kriterlerin 6nem derecelerini tespit ederek alternatifleri
degerlendirip siralar. Yontemde kriter degerleri, dlciit hesaplamasinda fayda kriterinin iistte
cikartilmast ve faydasiz kriterlerin aza indirgenmesiyle belirlenir (Uluskan, vd., 2022, 27).
COPRAS Yontemi ¢oklu kriterler ve ¢oklu alternatifleri kapsayan sorunlarin kolaylikla
¢Oziilmesini saglayan bir yontemdir (Zavadskas vd., 2001: 170).

COPRAS yonteminin agsamalar1 asagida yer almaktadir (Podvezko, 2011: 138-139).

Asama 1: Karar Matrisi Olusturulur.

Ay X1 X1z X13 . Xin
A, | X212 Xaz Xz - Xop
D=A;|%31 Xzz Xzz . Xan
‘d-m x?ﬂ.l xTﬂZ x?ﬂ3 - xmn

Asama 2: Karar Matrisinin Normallestirilir.
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Asama 3: Normallestirilmis Karar Matrisinin Agirliklandirilmasi Yapilir.

Asama 4: Agirlikli Normalize Indeksleri Toplanir.

fayda yonlii kriterler

maliyet yonlii kriterler

Asama 5: Goreceli Onem Dereceleri Hesaplanur.

Asama 6: Karar Alternatifleri Siralanir.

Asama 7: COPRAS yonteminde en iyi secenek igin fayda derecesi 100 kabul edilir, diger

seceneklerin performans indeks degerleri biiyiikten kiiciige dogru dizilir.

5. ARASTIRMADAN ELDE EDILEN BULGULAR

Calismada 2017-2021 yillart arasinda ELECTRE ve COPRAS yontemlerinden faydalanarak BIST
kagit ve kagit tirtinleri sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin performanslari incelenmistir.
Calismanin bu boliimiinde ELECTRE ve COPRAS yontemlerinden elde edilen bulgular
agiklanmustir.

5.1. ELECTRE Yontemi

Calismada kagit ve kagit tiriinleri {ireticisi sirketlerin performans diizeyinin belirlenmesinde
faydalanilan rasyolar secilmistir. Bu rasyolar her bir sirket i¢in hesaplanmistir. Hesaplanan
rasyolar ELECTRE ile olusturulacak 2017-2021 yillarina ait karar matrislerinde kullanilmisgtir.
Olusturulan karar matrislerinin satirlarinda sirketleri; siitunlarinda rasyolardan olusan standart
karar matrisleri asagida yer almaktadir.
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Tablo 2. 2017-2021 Yillarina Ait Yillik Standart Karar Matrisleri

2021 2020
Rasyo
Y ALKA [BAKAB [DURDO|KAPLM [KARTN|MNDRT|PRZMA|SAMAT|VKING| ALKA [BAKAB|DURDO | KAPLM [ KARTN IMNDRT| PRZMA |SAMAT|VKING
Al 2,60 121 1,07 1,06 3,09 1,25 1,79 0,94 0,31 3,63 1,46 1,22 0,94 4,14 097 1,92 1,14 0,38
A3 125 0,26 0,05 0,02 1,59 0,03 0,01 0,00 0,04 1,51 0,37 0,31 0,02 1,82 0,01 0,01 0,00 0,07
B2 039 | 070 0,87 076 025 0,67 030 | 076 | 096 | 028 0,60 0,80 0,74 0,18 0,70 024 066 | 108
B4 061 | 030 0,13 024 075 033 070 | 024 | 004 | 072 | o040 020 026 082 030 0.76 034 | -008
B5 154 | 043 0,15 031 300 | 050 | 238 | 031 | 04 [ 252 | o067 026 036 4,60 0,44 3,13 053 | -007
C1 427 244 3,52 2,36 9,06 1,29 2,90 1,83 5,05 485 432 4,19 2,54 9,64 2,62 142 5,05 4,98
C2 6,52 5,00 337 7,18 7,77 3,86 1,59 1,23 6,67 6,24 5,11 3,89 6,94 533 8,25 1,28 3,01 597
D1 0,26 0,09 0,00 0,07 024 0,20 0,02 -0,07 -0,35 0,21 0,05 -0,04 0,03 0,15 0,05 0,50 0,05 -0,11
D2 032 | 007 0,00 0,09 032 | 014 001 | -003 | 020 | 029 | 006 0,03 0,04 020 0,06 0,13 005 | -0,08
D3 053 | 023 0,02 039 | 043 | 041 001 | 012 | 518 [ 040 | 014 | -014 0,14 024 021 0,17 015 | 112
N 2019 2018
asyo
Y ALKA |BAKAB |DURDO|KAPLM [KARTN|MNDRT(PRZMA[SAMAT|VKING| ALKA | BAKAB|DURDO | KAPLM | KARTN [MNDRT| PRZMA [SAMAT|VKING
Al 3,04 1,32 1,56 0,94 4,02 0,93 339 0,99 041 3,03 1,31 1,13 1,04 4,00 0,98 5,09 1,31 0,48
A3 148 | 023 031 0,02 L9 | 002 005 | 000 | 003 [ 103 | 019 0,10 0,02 139 001 0,08 000 | 004
B2 032 | 058 0,74 071 017 | 068 017 | 08 | 098 | 031 061 0,73 0,68 0,16 0.70 0,11 078 | 090
B4 068 | 042 026 029 | 083 | o032 | o83 [ o11 | 002 | 069 | 039 027 032 0,84 030 0,89 022 | 010
B5 2,09 0,72 0,35 042 492 0,48 4,99 0,13 0,02 2,18 0,65 0,37 048 5,09 043 8,40 0,28 0,12
C1 6,90 4,54 4,64 2,65 1122 3,12 0,75 4,12 544 9,93 3,58 3,70 292 9,78 2,64 091 23381 6,34
Cc2 6,27 434 4,06 717 5,18 7,14 0,89 240 522 545 424 4,60 8,78 540 687 1,24 1,57 571
D1 011 | 003 0,04 002 | o1 | 002 [ 009 [ -012 [ -015 [ 013 [ 008 0,07 0,03 0,18 007 0,04 000 | -0,08
D2 019 [ 003 004 | -002 | 015 [ 002 | 002 | -006 | <012 | 021 | o008 0,06 0,04 023 0,09 0,01 000 | -007
D3 0,27 0,07 0,14 -0,07 0,18 -0,07 0,02 -141 -6,92 0,31 0,19 0,23 0,12 0,28 0,29 0,01 0,02 -0,70
2017
Rasyo
ALKA |BAKAB [DURDO|KAPLM [KARTN[MNDRT|PRZMA|SAMAT|VKING
Al 340 | 111 0,99 0.90 317 | 095 480 121 | o6l
A3 15 | 009 0,13 0,01 063 | 003 | 006 | 000 | 002
B2 027 | 062 0,73 067 | 017 | o7 012 | 077 | oss
B4 0,73 0,38 0,27 0,33 0,83 0,29 0,88 0,23 0,15
BS 2,66 0,61 0,37 049 5,00 0,42 7,53 0,30 0,18
c1 955 | 337 458 265 836 | 267 1,01 939 | 468
C2 606 | 432 546 927 587 | 771 244 122 | 688
D1 012 | 009 0,06 006 | 008 | 003 | 003 [ 000 [ -009
D2 0,15 0,08 0,06 0,06 0,10 0,03 0,01 0,00 -0,07
D3 0,21 0,22 0,24 0,19 0,12 0,12 0,01 -0,01 -045
Calismada daha sonra Tablo (2)'deki sirketler i¢in hesaplanmis Standart Karar Matrisleri,
ELECTRE yontemi kullanularak, kagit ve kagit diriinleri iireten sirketlerinin siralamasi
yapilmustir (Tablo 3).
Tablo 3: Sirketlerin ELECTRE Siralamalar:
Sirket 2021 2020 2019 2018 2017
irke
Sira No. | Sira No. | Sira No. | Sira No. | Sira No.
ALKA 2 2 2 2 2
BAKAB 4 3 3 3 3
DURDO 7 7 5 6 5
KAPLM 5 7 6 4 4
KARTN 1 1 1 1 1
MNDRT 3 5 4 5 7
PRZMA 6 4 3 7 6
SAMAT 8 6 7 8 8
VKING 8 7 7 9 8

Tablo (3)’'de 2017-2021 yillar1 arasinda kagit ve kagit tirtinleri iireten sirketler arasinda en
yliksek performansi gosteren sirketin “KART.
sirketlerin ise 2020 y1l1 hari¢ “VKING ve SAMAT” oldugu belirlenmistir.

5.2. COPRAS Yontemi

”

oldugu, en diisiik performansi gosteren

Calismada kagit ve kagit tiriinleri {ireticisi sirketlerin performans diizeyinin belirlenmesinde

kullanulan rasyolar belirlenmistir. Bu rasyolar her sirket i¢in ayri1 ayri hesaplanmistir.
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Hesaplanan rasyolar COPRAS yontemi ile olusturulacak 2017-2021 donemine ait karar
matrislerinde kullanilmigtir. Karar matrislerinin satirlarinda sirketlerden; siitunlarinda
rasyolardan olusmaktadir. Bu matrisler Tablo 4’de aciklanmuistir.

Tablo (2)'deki Standart Karar Matrisleri, COPRAS yontemi kullanilarak, kagit ve kagit {irtinleri
iireten sirketlerin siralamasi yapilmistir. COPRAS yonteminin uygulanmasi sonucunda elde
edilen siralamalar asagida gosterilmistir.

Tablo 4: Sirketlerin COPRAS Siralamalar:

Sirket 2021 2020 2019 2018 2017
Puan |SiraNo.| Puan | SiraNo. | Puan | Sira No. Puan Sira No. Puan Sira No.

ALKA 79,15 2 90,11 2 99,96 2 80,22 2 80,34 2
BAKAB 28,26 6 33,89 4 25,68 5 36,54 5 46,93 4
DURDO 14,45 8 13,65 9 30,20 4 33,72 6 43,95 5
KAPLM 23,99 7 24,11 7 1,02 7 27,36 7 40,75 6
KARTN 100,00 1 100,00 1 100 1 100,00 1 100,00 1
MNDRT 34,37 5 29,69 5 1,92 6 37,77 4 29,49 7
PRZMA 35,18 3 66,92 3 51,19 3 53,71 3 56,55 3
SAMAT 6,76 9 26,84 6 -55,23 9 23,23 8 14,70 8
VKING 34,47 4 21,93 8 -38,97 8 -30,95 9 -27,81 9

Tablo (4)'da 2017-2021 yillar1 arasinda kagit ve kagit {iriinleri iireten sirketler arasinda en
yliksek performansi gosteren sirketin “KARTN” oldugu, en diisiik performansi gosteren
sirketin ise 2017-2018 yillarinda “VKING”, 2019 ve 2021 yillarinda “"SAMAT”, 2020 yilinda
“DURDO” oldugu tespit edilmistir.

ELECTRE ve COPRAS yontemleriyle elde edilen siralamalarin karsilagtirmali sonuglar: Tablo
5’de agiklanmaktadir.

Tablo 5: Sirketlerin ELECTRE ve COPRAS Siralamalarinin Karsilagtirmali Sonuglari

2022 2021 2020
Sirket | ELECTRE COPRAS ELECTRE COPRAS ELECTRE COPRAS
Sira No. Puan |SiraNo.| Sira No. Puan [SiraNo.| Sira No. Puan Sira No.

ALKA 2 89,715 2 2 79,15 2 2 90,11 2
BAKAB 5 27,529 6 4 28,26 6 3 33,89 4
DURDO 6 27,519 7 7 14,45 8 7 13,65 9
KAPLM 5 27,736 5 5 23,99 7 7 24,11 7
KARTN 1 100,000 1 1 100,00 1 1 100,00 1
MNDRT 3 32,352 4 3 34,37 5 5 29,69 5
PRZMA 4 42,735 3 6 35,18 3 4 66,92 3
SAMAT 7 20,131 8 8 6,76 9 6 26,84 6
VKING 8 -1,7582 9 8 34,47 4 7 21,93 8

2019 2018 2017
Sirket | ELECTRE COPRAS ELECTRE COPRAS ELECTRE COPRAS
Sira No. Puan [SiraNo.| Sira No. Puan ([SiraNo.| Sira No. Puan Sira No.

ALKA 2 99,96 2 2 80,22 2 2 80,34 2
BAKAB 3 25,68 5 3 36,54 5 3 46,93 4
DURDO 5 30,20 4 6 33,72 6 5 43,95 5
KAPLM 6 1,02 7 4 27,36 7 4 40,75 6
KARTN 1 100 1 1 100,00 1 1 100,00 1
MNDRT 4 1,92 6 5 37,77 4 7 29,49 7
PRZMA 3 51,19 3 7 53,71 3 6 56,55 3
SAMAT 7 -55,23 9 8 23,23 8 8 14,70 8
VKING 7 -38,97 8 9 -30,95 9 8 -27,81 9
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Tablo 5de ELECTRE ve COPRAS yontemleriyle elde edilen bulgulara gore; 2017-2021
yillarinda en yiiksek performansi “KARTN” kodlu sirketin gosterdigi tespit edilmistir.

Calismada ELECTRE ve COPRAS yontemleriyle elde edilen bulgular sonucunda en yiiksek ve
en diisitk performans: gosteren kagit ve kagit {ireticisi sirketler secilmistir. Her iki yontemle
elde edilen bulgularin birbirleriyle oOrtiistiigii belirlenmistir. Ardindan ortiisen bu bulgular
temel analiz bulgulariyla karsilastirilmistir. Temel analiz sonuglarinin da ELECTRE ve COPRAS
bulgulartyla uyumlu oldugu tespit edilmistir.

Tablo 6" da ELECTE ve COPRAS yontemlerinin gore siralamada ilk ikiye giren kagit ve kagit
drtinleri iireten sirketleri gostermektedir.

Tablo 6: ELECTRE ve COPRAS Yéntemlerine Gore Siralamada Ilk Ikiye Giren Sirketler

2021 2020 2019 2018 2017
SiraNo| Sirket | ELECTRE | COPRAS | ELECTRE|COPRAS| ELECTRE | COPRAS | ELECTRE |COPRAS| ELECTRE |COPRAS
Sira No. Sira No. | Sira No. | Sira No. | Sira No. | Sira No. | Sira No. | Sira No. | Sira No. | Sira No.

1. KARTN 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
2. ALKA 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
6. SONUC

Kagit ve kagit tirtinleri sektoriinde zaman zaman kagit sikintis1 yasanmaktadir. Buda sirketlerin
iiretim kapasitesini olumsuz etkilemektedir. Kagit ve kagit iiriinlerinin hayatimizin her aninda
ihtiya¢ duydugumuz {irtinler olmalar1 sebebiyle kagit ve kagit tirtinlerinde yasanan sikintilar
herkesi etkiler. Buda sirketlerin kagit stoklarini optimum diizeyde tutmalarim gerekli kilar. Aksi
durumda bu sirketlerin finansal performansi olumsuz etkilenir. Bu sirketler aymi zamanda
varlik ve kaynak dengesini de optimum diizeyde tutmalar1 gereklidir. Boylece kagit ve kagit

drtinleri iireticisi sirketlerin stirdiiriilebilirlikleri saglanir.

Calismada 2017-2021 déneminde BIST kagit ve kagit sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin
performanslart ELECTRE ve COPRAS yontemleri kullanilarak incelenmistir. ELECTRE yontemi
ile elde edilen sonuglara gore; 2017-2021 yillar1 arasinda kagit ve kagit tiriinleri iireten sirketlerden
en yliksek performansi gosteren sirket “KARTN”, en diisiik performans1 gosteren sirket ise
“VKING” olmustur. COPRAS yontemi ile elde edilen sonuglara gire; 2017-2021 yillar: arasinda kagit
ve kagit {irlinleri {ireten sirketlerden en yiiksek performansi gosteren sirketin “KARTN”, en
diisiik performans gosteren sirket ise 2017-2018 yillarinda “VKING”, 2019 ve 2021 yillarinda
“SAMAT”, 2020 yilinda “DURDO” olmustur.

ELECTRE ve COPRAS yontemleriyle elde edilen bulgular kiyaslandiginda 2017-2021 yillarinda
en yliksek performansi “KARTN” kodlu sirketin gosterdigi belirlenmistir. Calismada ELECTRE
ve COPRAS yéntemleriyle elde edilen bulgular sonucunda en yiiksek ve en diisiik performansi
gosteren kagit ve kagit tireticisi sirketler segilmistir. Her iki yontemle elde edilen bulgularin
birbirleriyle ortiistiigli belirlenmistir. Ardindan ortiisen bu bulgular temel analiz bulgulariyla
karsilastirilmistir. Temel analiz sonuglarinin da ELECTRE ve COPRAS bulgulariyla uyumlu
oldugu tespit edilmigtir. Buda her iki yontemle yapilan uygulamanin giivenirligini
desteklemistir.

Calismada en yiiksek performans: gosteren kagit ve kagit iireticisi sirketlerin se¢iminde, bu

sirketlerin yeni kararlarinin alinmasi, yeni politikalarin olusturulmasinda, vizyon
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gelistirilmesinde ELECTRE ve COPRAS yontemlerinin basarili bir bigimde kullanilabilecegi

sonucuna ulagilmigtir.

Literatiirde kagit ve kagit tirtinleri sektoriiniin finansal performansinin ELECTRE ve COPRAS
yontemleri ile analizinde yeterli amprik calisma bulunmamaktadir. Literatiirdeki bu agig1
kapatmak igin c¢alismada kagit ve kagit drtnleri sektoriindeki sgirketlerin finansal
performanslarini incelenmektedir. Calisma kagit ve kagit tiriinleri sektoriindeki karar alicilarin
yatirim ve finansman gibi kararlarinin kolaylastirilmasi ve giiclendirilmesini saglayacak bilgiyi
sunarak bu sektoriin finansal performansini inceleyen arastirmacilar igin literatiire katk:
saglamaktadir.
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