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MAKALE BILGISI 07/

Gelis Tarihi: 03.05.2019 Cok olciitlii karar verme yontemlerinden birisi olan TOPSIS (Technique
Kabul Tarihi: 26.09.2019 for Order Preference by Similarity to Ideal Solution) yontemi
Cevrimigi Kullanim isletmelerin finansal performansinin Olgiimiinde yaygin kullanilan

Tarihi: 23.10.2019

Makale Tiivi: Arastuma yontemlerden birisidir. TOPSIS yoOnteminin temelinde en diisiik

maliyetli, en yiliksek fayda saglayan secenek optimum secenektir.

makales TOPSIS yonteminde kullanilacak finansal oranlarin, performansi
Olciilecek igletmelere gore isabetli secilmesi yapilacak analizin
basarisim1  olumlu etkilemektedir. Uretim isletmelerinde, TOPSIS
yontemi ile yapilan finansal performans analizinde mali tablolardan elde
edilen maliyet ve karlilik oranlarimin kullanilmasi, yontemin &ziine
olduk¢a uygun diismektedir. Bu ¢alismanin amaci, iiretim isletmelerinde
Anahtar Kelimeler: TOPSIS yontemi ile yapilacak finansal performans analizinde maliyet
Cok Olgitlii Karar ve karlilik oranlarinin basarisini test etmektir. Bu dogrultuda, Borsa
Verme, TOPSIS, Istanbul Ana Metal Sanayi Endeksine kote olan bir sirketin basarisi
Maliyet ve Karlilik yillara gore hesaplanmis ve elde edilen sonuglarin dogrulugu ve
Oranlari, Finansal altindaki ekonomik nedenler incelenmistir. 2008 ile 2017 yillar
Performans arasindaki maliyet ve karlihk oranlarina gére 2008 yili en bagarili yil
Degerleme, Demir iken 2015 yili en az basarili yil olarak tespit edilmistir. Analiz
Celik sonucunda elde edilen bulgular temel analiz sonuglar1 ile dogrulanmakla

birlikte sektorde yasanan ulusal ve uluslararasi gelismeler analizin
sonuclarini desteklemektedir. Sonug olarak yapilan ¢alismada kullanilan
maliyet ve karlilik oranlar1 TOPSIS yontemi ile isabetli sonuglar ortaya
koymustur.

Bu makale 4-6 Nisan 2019 tarihlerinde Karabiik Universitesi’'nde diizenlenen 4. Uluslararasi Demir-Celik
Sempozyumu’nda sunulan “TOPSIS Yéntemiyle Maliyet ve Karlihk Performansinin Degerlendirilmesi: Bir Demir Celik
[sletmesi Ornegi” adl1 bildirinin genisletilmis halidir.
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Measurement of Financial Performance by Using Cost and Profitability Ratios in
TOPSIS Method: The Case of a Company in the Iron and Steel Industry

ARTICLE INFO ABSTRACT

igggi"tz‘;{ gg-ggggig TOPSIS method which is one of the multi-criteria decision-making
Avaigble' online: 23.10.2019 methods, is one of the most widely used methods in measuring the
Article Type: Research financial performance of enterprises. In the TOPSIS method, the most
article cost-effective, the highest-benefit option is the optimal option. For

accurate selection of financial ratios to be used in the TOPSIS method,
the features of the enterprise whose performance is to be measured
should be considered and such a selection process has a positive effect
on the success of the analysis. The use of the cost and profitability
ratios, obtained from financial statements, in the financial performance
analysis carried out with the TOPSIS method in production enterprises

Keywords: IS quite appropriate to the essence of the method. The aim of this study
Multi-Criteria is to test the success of cost and profitability ratios in the financial
Decision-Making, performance analysis which will be carried out with the TOPSIS
TOPSIS, Cost and method in production enterprises. Accordingly, the success of a
Profitability Ratios, company listed in the Istanbul Stock Exchange Basic Metal Industry
Financial Performance Index was calculated by years and the accuracy of the obtained results
Valuation, Iron and and the economic reasons underneath were examined. According to the
Steel cost and profitability ratios between 2008 and 2017, 2008 was the most

successful year and 2015 was the least successful year. Although the
findings of the analysis are confirmed by the results of the fundamental
analysis, national and international developments in the sector support
the results of the analysis. As a result, the use of cost and profitability
ratios with the TOPSIS method in the study revealed accurate results.

1. Giris

Kiiresel rekabet ortaminda yasanan ekonomik, sosyal ve kiiltiirel alandaki degisim, gelisim ve
doniisiimler, siyasi sinirlarin 6nemini yitirdigi ve ekonomik bolgelerin 6nem kazandigi diinya pazarim
olugturmustur. Ortaya ¢ikan kiiresel anlamdaki bu pazar kavrami, isletmeleri diinya capindaki
rakiplerini ve gelismeleri dikkate alarak karar vermeye zorlamaktadir (Uslu, 1985, s. 19). Dolayisiyla
isletmeler kiiresel rekabet ortaminda hayatta kalabilmek ve daha iyi bir konuma gelebilmek hatta bunu
siirdlirebilir olarak saglamak igin stratejik planlamalar1 esnasinda performanslarini gelecege 1sik
tutabilecek sekilde degerlendirmelidirler (Bakirc1 vd., 2014, s. 9-19). Bu baglamda isletmelerde
yapilan performans degerlendirmelerini dikkate alarak karar verme konumunda olan ydneticiler,
alacaklar1 kararlarda rasyonel davranig sergilemelidir. Yoneticilerin, rasyonel hareket etmeleri adina
alacaklar kararlarda; etkin, verimli ve tutumlu olmalar1 gerekmektedir. Karar almada etkinlik; karar
vericinin dogru karar1 vermesini, verimlilik; verilen kararin fiilen gerceklesme diizeyini, tutumluluk
ise; verilen kararin uygun zamanda ve makul maliyette gergeklestirilmesini ifade etmektedir. Rasyonel
karar vermek i¢in Oncelikle karar vericinin dogru karar1 almasi saglanmalidir. Bu amag dogrultusunda,
almacak kararlarin objektif ve bilimsel temellere dayandirilmasi alinacak kararlarin rasyonellik
diizeyini artiracaktir.

Isletme diizeyinde ya da sektdr bazinda yapilacak olan finansal degerlendirmeler, isletmelerde
karar alict1 konumunda olan yoneticiler agisindan 6nem tasimakla birlikte finansal bilgi kullanicilar
acisindan da onem arz etmektedir (Peker, 1988, s. 16). Diger bir anlatimla, isletme yoneticileri
tarafindan alinacak rasyonel kararlar tiim ¢ikar gruplarmin yararina olacaktir. Dolayisiyla dinamik
ekonomik kosullarin gegerli oldugu kiiresel piyasalarda, finansal performans degerlendirmesi gerek
isletme bazinda gerekse sektdér bazinda zorunlu hale gelmistir (Bakirct vd., 2014, s. 9-19). Isletme
adina alinacak kararlarda bilimsel yontemlerden yararlanilarak; objektif degerlendirme sonuglariyla
almacak olan kararlar desteklenmeli, bu sayede karsilasilmasi muhtemel olan riskler ve olusabilecek
kayiplarin minimuma indirilmesi saglanarak rasyonel kararlarin alinmasma katki saglanmalidir
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(Akyliz vd., 2011, s. 73-92). Bu baglamda, ¢ok 0Olgiitlii karar verme teknikleri, farkli alternatif karar
kriterlere ve agirliklara gore optimum sonucu elde etmeyi amaclamasi noktasinda, isletme
yoneticilerinin finansal degerlendirmelerle rasyonel kararlar almasin1 saglamak amaciyla, karar araci
olarak kullanilabilmektedir (Akbulut ve Rengber, 2015, s. 117-136). Bu ¢aligma, iiretim igletmelerinde
TOPSIS yontemi ile yapilacak finansal performans analizinde maliyet ve karlilik oranlarinin basarisini
test etmeyi amaglamaktadir.

TOPSIS yontemi, isletmelerin finansal performans Ol¢limiinde yaygin olarak kullanilan
yontemlerden birisidir. TOPSIS yonteminin 6ziinde, en diisiik maliyetli, en yliksek fayda saglayacak
segenek optimum olarak kabul edilmektedir. Yapilacak analizde kullanilacak finansal oranlarin,
performanst Olgiilecek isletmelere gore isabetli secilmesi yapilacak analizin basarisini olumlu
etkileyecektir. Ozellikle TOPSIS yontemi ile iiretim isletmelerinin finansal performansi analiz
edilirken maliyet ve karlilik oranlarinin kullanilmasi, yontemin 6ziine uygun diismektedir. Finansal
performans analizlerinde kullanilan finansal oranlar kullanim amaclarina gore degisim gostermekle
birlikte TOPSIS yonteminin dogasinda olan maliyet minimizasyonu ve fayda maksimizasyonunu
yansitmakta yetersiz kalabilmektedir (Sakarya ve Akkus, 2015, s. 109-123). Bu noktada, calismada
kullanilan “maliyet ve karlilik oranlar1” sayesinde, TOPSIS yontemiyle daha basarili sonuglar elde
edilebilecegi diislinlilmektedir. Bununla birlikte literatiirdeki c¢aligmalar incelendiginde TOPSIS
yontemini kullanarak, sadece maliyet ve karlilik performansinin degerlendirildigi ¢alisma yok denecek
kadar azdir. Bu baglamda calismanin, alanda yapilacak calismalara katki saglayacagi
diistintilmektedir.

2. Literatiir ozeti

1981 yilinda Hwang ve Yoon tarafindan olusturulan TOPSIS yontemi; isletmelerin karar verme
siirecine katki saglamaktadir. TOPSIS yontemi isletmelerin performanslarinin 6lgiimiinde birgok
sektorde gerek ulusal gerekse uluslararasi caligmalarda, kullanilmaktadir. Bu gercevede isletme
performanslarmin TOPSIS yontemiyle degerlendirildigi yurticinde gerceklestirilen ¢aligmalardan
bazilar1 agsagida 6zetlenmistir:

Yurdakul ve I¢ (2003), 1998 ile 2001 déneminde Borsa Istanbul'a kote olan bes biiyiik otomotiv
sanayi sirketinin finansal performansini TOPSIS yontemiyle analiz etmislerdir. Her yil icin elde edilen
performans puaniyla, ilgili sirketin hisse senedinin o yil ki degeri karsilastirilmistir. Elde edilen
bulgular sonucunda, ilgili sirketlerin finansal performanslar ile hisse senedi degerleri arasinda biiyiik
Olciide uyum oldugunu saptamiglardir.

Demireli (2010), calismasinda ulusal olarak hizmet sunan kamu bankalarinin finansal performans
Ol¢timiini TOPSIS yontemi ile yapmustir. 2001 ile 2007 yillart arasinda kamu bankalarina ait finansal
oranlarin kullanildig1 ¢aligma sonucunda ilgili kamu bankalarinin kiiresel ve yerel finansal krizlerden
etkilendikleri, finansal performans puanlarinin yillar itibariyle gelismelere bagl olarak dalgalanmalar
gosterdigi ve ilgili donemde bankacilik sektoriinde gbze carpan iyilesmenin yasanmadigl sonucuna
varmistir.

Dumanoglu (2010), tarafindan yapilan calismada Borsa Istanbul’da islem gormekte olan on bes
¢imento firmasinin finansal performans1 TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. 2004 ile 2009 yillar
arasinda ilgili sirketlerin finansal tablolarindan elde edilen oranlar, TOPSIS yontemi ile puanlara
donistiiriilmiis ve elde edilen performans sonuglarinin degerlemesi ve karsilagtirilmasi yapilmstir.

Dumanoglu ve Ergiil (2010), ¢calismalarinda Borsa Istanbul’da islem gérmekte olan on bir adet
teknoloji firmasimin finansal performans dlgiimiinii TOPSIS y&ntemini kullanarak yapmslardir. Tlgili
sirketlerin 2006 ile 2009 yillar1 arasindaki finansal oranlarinin kullanildigi analiz neticesinde, elde
edilen bulgular temel analiz sonuglari ile 6rtigmektedir.

Conkar vd. (2011), tarafindan yapilan calismada Borsa Istanbul kurumsal y&netim endeksinde
islem goren sirketlerin finansal performanslariyla kurumsal yonetim notlar1 arasindaki iliski
arastirilmigtir. 2007 ve 2008 yillart igin girketlerin finansal oranlart TOPSIS yontemi yardimiyla basari
puanlarina doniistiiriilerek, bu puanlarla, ilgili sirketlerin kurumsal yonetim notlar1 arasinda iliski olup
olmadigr arastirilmigtir. Yapilan degerlendirmelerin sonucunda kurumsal yonetim notlari ile finansal
performans puanlari arasinda anlamli bir iligki bulunamamustir.
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Uygurtiirk ve Korkmaz (2012), ¢calismalarinda Borsa Istanbul'a kote olan on {i¢ ana metal sanayi
sirketinin finansal performansin1 TOPSIS y6ntemi ile analiz etmislerdir. Ilgili sirketlerin 2006 ile 2010
yillarina ait finansal oranlar1 kullanilarak, hesaplanan performans puanlarina goére isletmeleri
siralamiglardir. Ana metal sanayi sektoriinde faaliyette bulunan bu sirketlerin ilgili donemde
performanslarinda dalgalanmalar oldugu saptanmistir.

Tiirkmen ve Cagil (2012), tarafindan yapilan ¢alismada Borsa Istanbul bilisim endeksine kote
olan on iki adet sirketin finansal performansi, TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. 2007-2010
donemi igin hesaplanan finansal oranlar TOPSIS yoOntemiyle puanlara doniistiiriilerek sirketlerin
finansal performans derecelendirmeleri yapilmustir.

Ergiil (2014), calismasinda Borsa Istanbul’a kote olan turizm ortakliklarmin finansal
performanslarmin 6l¢iimiini ELECTRE ve TOPSIS yontemi ile yapmus, elde edilen bulgular
karsilastirmali olarak analiz etmistir. 2005-2012 yillarina ait finansal oranlarin kullanildig1 calismada
ELECTRE ve TOPSIS yo6ntemlerinin karar vermeyi saglayan basarili yontemler oldugu belirlenmistir.

Kahveci ve Turna (2016), calismalarinda Borsa Istanbul’a kote olan turizm ortakliklarnin
finansal performans Ol¢limiinii TOPSIS yontemi ile yapmuiglardir. 2010-2015 yillarina ait finansal
oranlar kullanilarak hesaplanan finansal performans puanlarina gore sirketler bir siralamaya tabi
tutulmus ve sektdrde faaliyet gosteren sirketlerin performans puanlarinin belirlenmesinde etkili olan
oncelikli finansal oranlar belirlenmistir.

Bayramoglu ve Basarir (2016), calismalarinda Borsa Istanbul’a kote olan alti adet sigorta
ortakliginin finansal oranlarini kullanarak TOPSIS yontemi ile finansal performans degerlendirmesini
yapmiglardir. 2011 ile 2014 yillarina ait finansal oranlarin kullanildigi ¢alismada dort ortakligin, farkli
diizeylerde olmakla birlikte, finansal agidan basarili oldugunu; iki sigorta sirketinin ise basarisiz
oldugunu saptamislardir.

Orcun ve Eren (2017), calismalarinda Borsa Istanbul’a kote olan teknoloji ortakliklarinin finansal
performans Sl¢limiinii TOPSIS yontemini kullanarak yapmuglardir. 2010 ile 2015 yillar1 igin elde
edilen finansal performans siralamasi ile borsa getiri siralamalar1 karsilastirilmig ve herhangi bir
anlaml iligki tespit edilememistir.

Metin vd. (2017), calismalarinda Borsa Istanbul’a kote olan on bir adet enerji sirketinin finansal
performansin1 TOPSIS ve MOORA yontemleri ile analiz etmiglerdir. 2010-2015 yillar1 arasindaki
finansal oranlarin kullanildig1 ¢alismada, TOPSIS ve MOORA yo6ntemlerinin sonuglarinin degiskenlik
gosterdigi ve sadece li¢ firmanin finansal performans siralamasinin ayni ¢iktigi belirlenmistir. Bununla
birlikte, tiim yillarda en iyi ve en kotii finansal performans gosteren tek bir sirketin olmadigim
belirlemislerdir.

Yurtdisinda isletme performansinin TOPSIS yontemi ile analiz edildigi cesitli g¢alismalar
mevcuttur. Feng ve Wang (2000), yaptiklar1 ¢alismada, Tayvan’da faaliyet gosteren bes havayolu
sirketinin finansal gostergelerini kullanarak belirlenen yirmi iki adet degiskene gore sirketlerin
performans diizeyini TOPSIS yontemiyle incelemislerdir. Calismanin sonucunda havayolu
sirketlerinin performanslarinin  degerlendirilmesinde finansal gdstergelerin finansal olmayan
gostergelere gore daha etkili oldugunu belirlemislerdir.

Aliakbarzadeh ve Tabriz (2014), yaptiklar1 calismada, faizsiz kredi fonunun piyasadaki
performansini 6lgmeyi amaglamiglardir. Calismada 2013-2014 yillar1 arasinda Tose Asr Shomal adli
faizsiz kredi fonunun piyasadaki performansini TOPSIS yontemiyle analiz etmislerdir. Yapilan
TOPSIS analizinin devaminda fonun performansim 6lgmek icin anket uygulamasi da yapmuslardir.
Anket uygulamasinda hem finansal hem de finansal olmayan veriler birlikte kullanilmigtir. Daha sonra
anket sonuglariyla, Bulantk AHP ve TOPSIS yontemleri birlikte kullanilarak performans 6l¢iimiini
gerceklestirmislerdir. Calismanin sonucunda finansal kriterlerin finansal olmayan kriterlere gore daha
fazla 6neme sahip oldugunu belirlemislerdir.

Mandic vd. (2014), yaptiklar1 c¢alismada, 2005-2010 yillar1 arasmnda Sirbistan Bankacilik
sektoriinde faaliyet gOstermekte olan bankalar1 analiz etmiglerdir. Caligmada Kriterlerin
agirliklandirilmasi i¢in Fuzzy AHP kullanildiktan sonra bankalarin performanslarimin 6l¢iimi ve
siralamasi islemi i¢in TOPSIS yontemi kullanilmigtir. Yapilan performans 6l¢iimiinde performans
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olciitli olarak; sermaye, portfoy degerleri, kaynaklar, likit aktifleri, nakit kiymetler, net faiz geliri, esas
faaliyet net geliri, vergi oncesi kar degiskenleri kullanilmistir. Caligmanin sonucunda, Banca Intesa
adli bankanin en iyi performans degerine sahip oldugu belirlenmistir.

Behbamzadeh vd. (2015), yaptiklari calismada iran’da faaliyet gdsteren bankalarm hizmet
kalitesini bulanitk AHP ve TOPSIS yontemleriyle analiz etmislerdir. Calismada banka miisterilerinin
hizmet kalitesi ile ilgili goriisleri anket uygulamasi yontemiyle elde edilmistir. Calismanin sonucunda
bankalarin servis kalitesine gore siralamasi yapilmistir.

3. TOPSIS yontemi

TOPSIS yontemi, ilk olarak 1981 yilinda Hwang ve Yoon tarafindan gelistirilmistir. Bu yontemde
tim alternatiflerin pozitif ve negatif ideal ¢oziime olan uzakliklari hesaplanmaktadir. Yontemin
temelini secilen alternatifin, pozitif ideal ¢oziime en yakin ve negatif ideal ¢6zliime en uzak mesafede
olmasi olusturmaktadir (Chen, 2000, s. 1-2). Diger bir ifadeyle pozitif ideal ¢éziime en yakin mesafede
bulunan alternatif ayn1 zamanda da negatif ideal ¢6ziime en uzak alternatif olacaktir. TOPSIS yontemi,
pozitif ideal ¢oziime en yakin olan alternatifi en iyi alternatif olarak kabul etmektedir (Tong vd., 2004,
s. 436; Cheng vd., 2002, s. 983).TOPSIS yonteminde sayisal degerlerle ifade edilen kritik degerler ve
kritik 6nem agirliklar1 belirlenerek islem yapilir (Shanian ve Savadogo, 2006, s. 3). Pozitif ideal
¢Oziim; olusan faydanin en yiiksek veya maliyetin en diisiik oldugu ¢6ziim noktasi olmakta iken,
negatif ideal ¢ozlim; faydanin en diisiik veya maliyetin en yliksek oldugu ¢oziim noktasini ifade
etmektedir. O halde TOPSIS yontemine gore yapilacak finansal performans analizinde; minimum
maliyeti ve maksimum fayday: saglayacak ¢oziim, alternatifler arasindan segilir ve bu amaca uygun
olarak alternatifler arasinda performans siralamasi yapilir (Ozdemir, 2015, s. 134).

TOPSIS yontemi, belirli sayidaki alternatifler arasinda en iyi olan alternatifin se¢imini saglamak
amaciyla gelistirilmis, daha sonra ise farkli alanlardaki bir¢ok konuda ¢ok olgiitlii karar verme
problemlerini ¢6zebilmek igin adapte edilerek yaygin kullanim alanma sahip olmustur (Ozdemir ve
Secme, 2009, s. 83). TOPSIS yontemi alt1 adimdan olusan bir hesaplama siirecini icermektedir. Bu
hesaplama siirecinin ayrintilar1 agsagida yer almaktadir (Dumanoglu ve Ergiil, 2010, s. 105-107):

Adim 1: Karar Matrisinin Olusturulmasi

Karar matrisi; satirlarinda siralanmasi istenen alternatiflerin, siitunlarinda ise siralama isleminin
yapilmasinda kullanilacak olan kriterlerin yazilmasi sayesinde elde edilir. N 6l¢ekli m alternatifli karar
matrisi mxn tipinde bir matristen olugsmaktadir. Karar matrisini, A ile gosterildigini kabul ederek,
asagidaki sekilde ifade etmek miimkiindiir (Alp ve Engin, 2011, s. 69):

A= 1)

11 ﬂln]
Qi " Qn

Adim 2: Karar Matrisinin Normalize Edilmesi

Karar matrisinin elemanlar1 asagidaki formill araciligiyla normalize edilerek tekrar yazilir
(Yurdakul ve Ig, 2003, s. 12). (i=1,2, ... ,m;j= 1,2, ... , n) (Normalize edilerek yazilmis matris B ile
gosterilsin).

— )

[=m _=
\!Eir_“”

b

ij =
Ly

Adim 3: Normallestirilen Karar Matrisinin Agirliklandirilmasi

A karar matrisinin normalize edilmesiyle olusan, normalize edilmis B matrisi, belirlenen
kriterlerin agirliklari ile garpilarak, agirliklandirilmig normalize matris elde edilir (Dumanoglu, 2010,
s. 331). (Agirliklandirilmis normalize matris L ile gosterilsin) wj, j inci kriterin agirligi olmak {izere,
seklinde agirliklarla ¢arpim islemi yapilir.

Iij = Wj.bij (3)
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Adim 4: Ideal ve Negatif Ideal Coziimlerin Olusturulmasi

Agirliklandirilmis normalize matris olan L matrisinden, pozitif ideal ¢6ziim (A+) ve negatif ideal
¢oziim (A-) belirlenir. Bu degerler belirlenirken, L matrisinin siitunlarindaki maksimum ve minimum
degerler alinir (Yurdakul ve I¢, 2003, s. 12).

A= {1713, ..., 1%} — Pozitif Ideal Coziim  (4)
A ={I{,13, .., 15} — Negatif ideal Coziim  (5)

Adim 5: Uzaklik Degerlerinin Hesaplanmasi

Her alternatifin pozitif ideal ¢oziimden olan mesafesi (& E+ ) ve negatif ideal ¢6ziimden olan
mesafesi (5;) asagidaki formiiller yardimiyla hesaplanir. Denklem (2.6) ve denklem (2.7)’den
goriilecegi iizere bu hesaplamalarda Euclidian Uzaklik Yaklagimi’ndan yararlanilmaktadir (Alp ve
Engin, 2011, s. 71):

5t = S @ 1Y (6)

5:=Jzﬁlﬂﬁ—gf @)

Adim 6: ideal Coziime Gore Goreli Yakinligin Hesaplanmasi

Her bir alternatifin ideal ¢oziime gore benzerliginin hesaplanmasinda (€) pozitif ve negatif ideal
¢Oziime olan uzaklik Olciilerinden yararlanilmaktadir. Pozitif ideal ¢oziime gore benzerligin
hesaplanis1 asagidaki formiil yardimryla yapilmaktadir (Jadidi vd., 2008, s. 765):

Cr=—S—,(0<Cf<li=1,2,..,n)  (8)

Buradaki € degeri 0 ile 1 arasinda deger almaktadir. € degerinin 1 olmasy, ilgili alternatifin
pozitif ideal ¢6ziim noktasinda oldugunu gostermekte iken; C :+ degerinin 0 olmasi ile ilgili alternatifin
negatif ideal ¢dziim noktasinda oldugunu gostermektedir (Ozdagoglu, 2012, s. 551).

Tiim adimlar diizenli olarak takip edildikten sonra, alternatifler negatif ideal ¢oziimden goreli
uzakliklarina gore biiyiikten kiigiige dogru siralanirlar. Boylelikle alternatiflerin 6nem siralar
belirlenmis olur. Degeri en biiyiik olan alternatif digerlerine gore en iyi alternatif olacaktir (Erséz vd.,
2011, s. 236).

4. Arastirma verilerinin analizi ve bulgular

Bu c¢alismada, maliyet ve karlilik oranlarinin basarisini test etmek icin, Borsa istanbul Ana Metal
Sanayi Endeksinde islem gormekte olan bir iiretim sirketinin, 2008-2017 yillar1 arasindaki finansal
performans1 TOPSIS yontemiyle analiz edilmistir. Bu ¢ergevede iki baglik altinda toplam yedi finansal
oran karar kriteri olarak kabul edilerek 2008 ile 2017 arasindaki donem igin basari siralamasi
yapilmustir. Bu amag dogrultusunda Borsa Istanbul Ana Metal Sanayi Sektdriinde islem goren sirketin
finansal verileri kamuyu aydinlatma platformundan (KAP) elde edilerek analiz gerceklestirilmistir.

Cok olgiitlii karar verme probleminin ¢6ziimiinde TOPSIS yontemi uygulanirken Onemli
asamalardan biri, hesaplamaya dahil edilen karar degiskenlerinin fayda maksimizasyonu mu yoksa
maliyet minimizasyonu mu hedeflediginin belirlenmesidir. Bu uygulamada; isletmenin maliyetlerini
temsil eden karar degiskenlerinin minimizasyonu, isletmenin karliligin1 temsil eden karar
degiskenlerinin ise maksimizasyonu hedeflenmis olup bu hedeflere iligkin bilgiler Tablo 1’de
gosterilmistir.
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Tablo 1. Maliyet ve Karlilik Degiskenleri

O’?;?]alrf;;u Finansal Oran Adi ve Hesaplama Yontemi ideal Agirhiklar
Isletmenin Maliyetlerini Temsil Eden Finansal Oranlar (Karar Degiskenleri)
MO1 Satiglarin Maliyeti / Hasilat Minimizasyon %12,50
MO2 Esas Faaliyet Giderleri / Hasilat Minimizasyon %12,50
MO3 Esas Faaliyetlerden Diger Giderler / Hasilat Minimizasyon %12,50
MO4 Finansman Giderleri / Hasilat Minimizasyon %12,50
Isletmenin Karlhiligini Temsil Eden Finansal Oranlar (Karar Degiskenleri)
KO5 Esas Faaliyet Kar1 veya Zarar1 / Hasilat Maksimizasyon %16,67
(Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Faaliyet
Kar1 veya Zarar1 — Finansman Geliri veya -
KOG Gideri gncesi Faaliyet Kar1 veya Zararl))// Maksimizasyon %16,67
Hasilat
KO7 Donem Kari veya Zarari / Hasilat Maksimizasyon %16,67
Agirhiklarin Toplam %100

Yontemin Uygulanmasi

TOPSIS yoOnteminin uygulanmasina iligkin adimlar asagida gerceklestirilmistir. TOPSIS
yonteminin birinci adimi karar matrisinin olusturulmasidir. Karar matrisinin olusturulmasinda maliyet
ve karlilik performans oranlar iki ana grupta toplanmis ve bu gruplara bagl yedi alt performans kriteri
tespit edilmistir. Kriterlerin finansal performansa etkisi toplamda 1 olacak sekilde agirliklandirilmis ve
agirlik katsayilar1 (W) tespit edilmistir. Analize iliskin karar matrisi Tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2. Karar Matrisi

Yillar MO1 MO2 MO3 MO4 KO5 KO6 KO7
2008 0,6766 0,0250 0,0274 0,0542 0,3204 0,2991 0,2374
2009 1,0465 0,0404 0,0107 0,0211 0,0907 0,0901 0,0911
2010 0,9395 0,0490 0,0071 0,0306 0,0303 0,0217 0,0209
2011 0,8057 0,0312 0,0264 0,0441 0,1464 0,1264 0,1168
2012 0,8412 0,0244 0,0126 0,0222 0,1309 0,0108 0,1152
2013 0,8500 0,0208 0,0294 0,0762 0,1093 0,0417 0,0552
2014 0,7647 0,0267 0,0184 0,0498 0,2028 0,0259 0,1689
2015 0,9158 0,0344 0,0459 0,1488 0,0370 0,1173 0,0096
2016 0,8936 0,0260 0,0823 0,1927 0,0584 0,1499 0,0530
2017 0,8310 0,0196 0,1039 0,1208 0,1256 0,0726 0,0633

W 0,1250 0,1250 0,1250 0,1250 0,1667 0,1667 0,1667

Ikinci adimda, standart karar matrisinin normalize edilmesi gerceklestirilmistir. Normalize edilmis
karar matrisi Tablo 3’de gosterilmistir.

Tablo 3. Normalize Edilmis Karar Matrisi

Yillar MO1 MO2 MO3 MOA4 KOS5 KO6 KO7
2008 0,2483 0,2549 0,1824 0,1817 0,6770 0,7524 0,6571
2009 0,3840 0,4118 0,0709 0,0706 0,1917 0,2266 0,2522
2010 0,3447 0,4996 0,0471 0,1026 0,0641 0,0547 0,0579
2011 0,2956 0,3179 0,1754 0,1480 0,3093 0,3178 0,3233
2012 0,3087 0,2493 0,0838 0,0745 0,2765 0,0272 0,3188
2013 0,3119 0,2124 0,1954 0,2557 0,2310 0,1050 0,1529
2014 0,2806 0,2721 0,1220 0,1671 0,4285 0,0650 0,4676
2015 0,3360 0,3510 0,3053 0,4988 0,0782 0,2950 0,0266
2016 0,3279 0,2653 0,5467 0,6463 0,1234 0,3771 0,1468
2017 0,3049 0,1998 0,6903 0,4051 0,2654 0,1827 0,1753
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Ugiincii adimda, normallestirilen karar matrisinin kriterleri, agirlk degerleri ile garpilarak
agirliklandirilmis karar matrisi elde edilmistir. Normallestirilen karar matrisinin agirliklandirilmasi
Tablo 4’de gosterilmistir.

Tablo 4. Agirliklandirilmis Normalize Edilmis Karar Matrisi

Yillar MO1 MO2 MO3 MO4 KO5 KO6 KO7
2008 0,031 0,032 0,023 0,023 0,113 0,125 0,110
2009 0,048 0,051 0,009 0,009 0,032 0,038 0,042
2010 0,043 0,062 0,006 0,013 0,011 0,009 0,010
2011 0,037 0,040 0,022 0,018 0,052 0,053 0,054
2012 0,039 0,031 0,010 0,009 0,046 0,005 0,053
2013 0,039 0,027 0,024 0,032 0,038 0,017 0,025
2014 0,035 0,034 0,015 0,021 0,071 0,011 0,078
2015 0,042 0,044 0,038 0,062 0,013 0,049 0,004
2016 0,041 0,033 0,068 0,081 0,021 0,063 0,024
2017 0,038 0,025 0,086 0,051 0,044 0,030 0,029

Dordiincii adimda, normalize edilmis ve agirliklandirilmig karar matrisindeki her siitundan ideal
pozitif ve negatif degerler secilerek ideal ¢oziim setleri belirlenir. Ideal ¢oziim setleri Tablo 5’da
gosterilmistir.

Tablo 5. ideal ve Negatif Ideal Céziim Setleri

MO1 MO2 MO3 MO4 KO5 KO6 KO7
Poz. ICS 0,031 0,025 0,006 0,009 0,113 0,125 0,110
Neg. ICS 0,048 0,062 0,086 0,081 0,011 0,005 0,004

Besinci adimda, pozitif ve negatif ideal ¢oziimlere olan uzaklik degerleri hesaplanmistir. Pozitif ve
negatif ideal ¢6zlime olan uzaklik degerleri Tablo 6 ve Tablo 7°de gdsterilmistir.

Tablo 6. Pozitif Ideal Coziime Uzaklik Degerleri

Yillar MO1 MO2 MO3 MO4 KOS5 KO6 KO7
2008 0,0000 0,0000 0,0003 0,0002 0,0000 0,0000 0,0000
2009 0,0003 0,0007 0,0000 0,0000 0,0065 0,0077 0,0046
2010 0,0001 0,0014 0,0000 0,0000 0,0104 0,0135 0,0100
2011 0,0000 0,0002 0,0003 0,0001 0,0038 0,0052 0,0031
2012 0,0001 0,0000 0,0000 0,0000 0,0045 0,0146 0,0032
2013 0,0001 0,0000 0,0003 0,0005 0,0055 0,0116 0,0071
2014 0,0000 0,0001 0,0001 0,0001 0,0017 0,0131 0,0010
2015 0,0001 0,0004 0,0010 0,0029 0,0100 0,0058 0,0110
2016 0,0001 0,0001 0,0039 0,0052 0,0085 0,0039 0,0072
2017 0,0001 0,0000 0,0065 0,0017 0,0047 0,0090 0,0064
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Tablo 7. Negatif Ideal Coziime Uzaklik Degerleri

Yillar MO1 MO2 MO3 MO4 KOS5 KO6 KO7
2008 0,0003 0,0009 0,0040 0,0034 0,0104 0,0146 0,0110
2009 0,0000 0,0001 0,0060 0,0052 0,0005 0,0011 0,0014
2010 0,0000 0,0000 0,0065 0,0046 0,0000 0,0000 0,0000
2011 0,0001 0,0005 0,0041 0,0039 0,0017 0,0023 0,0024
2012 0,0001 0,0010 0,0057 0,0051 0,0013 0,0000 0,0024
2013 0,0001 0,0013 0,0038 0,0024 0,0008 0,0002 0,0004
2014 0,0002 0,0008 0,0050 0,0036 0,0037 0,0000 0,0054
2015 0,0000 0,0003 0,0023 0,0003 0,0000 0,0020 0,0000
2016 0,0000 0,0009 0,0003 0,0000 0,0001 0,0034 0,0004
2017 0,0001 0,0014 0,0000 0,0009 0,0011 0,0007 0,0006

Altinct adimda, ideal ¢dziime gére nispi yakinlik hesaplanarak, basari siralamasi yapilmstir. Ideal
¢Oziime gore nispi yakinlik siralamasi Tablo 8’da gosterilmistir.

Tablo 8. Coziime Yakinlik Siralamasi

Pozitif Ideal Negatif Ideal Yakinhk Basar Siralamasi
Yillar (" (5) () % (©)
2008 0,0229 0,2115 0,9021 100% 1
2009 0,1406 0,1194 0,4592 51% 4
2010 0,1884 0,1056 0,3592 40% 7
2011 0,1127 0,1230 0,5218 58% 2
2012 0,1495 0,1247 0,4547 50% 5
2013 0,1587 0,0947 0,3738 41% 6
2014 0,1272 0,1369 0,5185 57% 3
2015 0,1766 0,0710 0,2866 32% 10
2016 0,1700 0,0716 0,2964 33% 8
2017 0,1686 0,0694 0,2917 32% 9

Tablo 8’da goriilebilecegi lizere isletmenin maliyet ve karlilik agisindan en basarili oldugu yil C;
(0,9021) degeri ile 2008 yil1 1. siradadir. Basari siralamasinda Ci (0,5218) degeri ile 2011 yili 2., C;
(0,5218) degeri ile 2014 y1l1 3., C; (0,4592) degeri ile 2009 yil1 4. ve C; (0,4547) degeri ile 2012 yil1 5.
sirada yer almistir. Isletmenin maliyet ve karlilik agisindan en az basarili oldugu yil Ci (0,2866) degeri
ile 2015 yil1 10. siradadir. Basar1 siralamasinda Ci (0,2917) degeri ile 2017 yil1 9., Ci (0,2964) degeri
ile 2016 yili 8., Ci (0,3592) degeri ile 2010 yili 7. ve Ci (0,3738) degeri ile 2013 yil1 6. sirada yer
almustir.

Demir ¢elik isletmeleri, sermaye yogun bir iiretim tarzina sahip olduklarindan dolayi, yiiksek
diizeyde faaliyet riskine maruz kalan isletmelerdir. Bu isletmelerin satis tutarlarinda meydana
gelebilecek degismeler maliyet ve karlilik performanslarinda 6nemli dalgalanmalara yol agmaktadir.
Isletmenin 2008 yilinda maliyet ve karlilik puaninda ortaya ¢ikan basarmin temelinde, diinya demir
gelik iiretimin ve tiikketiminin yarisini tek basina gergeklestirebilen Cin faktorii yatmaktadir. 2008
Pekin Olimpiyatlari, diinyada demir ¢elik {iriinlerine olan talebin artmasi1 ve demir ¢elik fiyatlarinin
agir1 yiikselmesine neden olmustur. Bu durum isletmenin 2008 yilindaki maliyet ve karlilik
performansi agisindan ulasilan dstiin basart durumunu Ci (0,9021) agiklar niteliktedir. 2015 yilinda
diinya demir ¢elik tiiketiminin daralmasi ile birlikte, Cin ve Rusya basta olmak {izere bazi iilkelerin
kapasite fazlaliklarin1 devlet destekli dampingli fiyatlardan diinya piyasalarma yoneltmeleri, s6z
konusu isletmenin hem yurtici hem yurt disi satiglarinin azalmasina neden olmustur. Bu durum
nedeniyle 2015 yilinda igletmenin en az basarili maliyet ve karlilik puanina C; (0,2866) ulastigt
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sOylenebilir. Cin ve Rusya gibi {ilkelerin devlet destekli dampingli iiriinleri hem Tiirkiye’nin demir
celik iirtinleri ihracatini olumsuz etkilemis hem de bu {irlinlerin Tiirkiye’ye ithalatini artirmistir. Bu
durum demir celik sektoriiniin ve dolayisiyla ilgili isletmenin maliyet ve karlilik puanini olumsuz
etkilemistir. Bu yoniiyle Tiirkiye’nin (US dolar bazinda) demir ¢elik ihracati ile maliyet ve karlilik
performans puanlar1 arasindaki iliskinin goriilmesi agisindan Sekil 1’in oldukga dikkat ¢ekici oldugu
diisiiniilmektedir. Sekil 1’de yillar itibariyle Tiirkiye’nin (US dolar bazinda) demir ¢elik ihracati ile
maliyet ve karlilik performans puanlar1 doniistiiriilerek® karsilastirilmigtir.

25.000
20.000
204
15.000 T
10.000 12.007
i 11.752 10797 11.500
9.021
5.000 . ¢ ¢ “
4592 3;92 5218 4547 2728 5185 e - -
0 : : 2866 2964 2917

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

—®—Tfhracat —®— Yakinlik (Ci)

Sekil 1. Tiirkiye'nin Demir Celik Thracati(Milyon USD) ve Isletmenin Maliyet ve Karlilik Puanlari ile
Karsilastirllmasi (Kaynak: Tiirkiye Demir ve Demir Dig1 Metaller Meclisi Sektor Raporu 2013-2017).

Sekil 1°de Tiirkiye’nin demir ¢elik ihracat1 ile isletmenin maliyet ve karlilik performansi arasinda
giiclii bir pozitif iliski oldugu goriilebilir. Bu iki degisken arasindaki korelasyon katsayisi (r) 0,854
olarak hesaplanmistir. Tiirkiye demir gelik iiriinleri ihracatinin 20.456 Milyon Dolar oldugu 2008
yilinda maliyet ve karlilik puanin C; (0,9021) olmas1 ve ihracatin 11.752 Milyon Dolar oldugu 2015
yilinda maliyet ve karlilik puanin C; (0,2866) olmas1 oldukca anlamlidir.

5. Sonug¢

Caligmada, tiretim isletmelerinde TOPSIS yontemi ile yapilacak finansal performans analizinde
Onerilen maliyet ve karlilik oranlarinin basarisi ortaya konulmaya c¢alisilmistir. Bu amag
dogrultusunda, Borsa Istanbul Ana Metal Sanayi Endeksine kote olan bir iiretim sirketinin, 2008-2017
yillar1 arasindaki maliyet ve karlilik oranlari, ¢ok Olgiitlii karar verme yontemlerinden TOPSIS
yontemiyle degerlendirilmis ve basar1 durumu siralanmustir.

Yapilan analiz sonucunda elde edilen maliyet ve karlilik puanlarina gore, ilgili igletmenin en
basarili oldugu yilin 2008 yili oldugu goriiliirken, en az basarili oldugu yilin ise 2015 yili oldugu
goriilmiistiir. Isletmenin satislarmda meydana gelen dalgalanmalarm, isletmenin finansal
performansinda dalgalanmalara yol actigi goriilmektedir. Bu durum sermaye yogun faaliyet gosteren
isletmeler icin olduk¢a normal bir durumdur. Ozellikle, diinya demir ¢elik iiriinlerine talebin tavan
yaptig1 2008 yilinin en basarili y1l olmasi; mevcut yerli ve yabanci pazarlarin kaybedildigi 2015 yilinin
ise en az basarili yil olmasi elde edilen sonuglarin isabeti bakimindan olduk¢a anlamlidir. Bu durum
ilgili donemde Tiirkiye demir celik iiriinlerinin ihracat rakamlari ile desteklenmektedir.

Analiz sonucunda elde edilen bulgular, TOPSIS yonteminin ve kullanilan oranlarin bagarisim
dogrulanmakla birlikte sektorde yasanan ulusal ve uluslararasi gelismeler analizin sonuglarim
desteklemektedir. Sonug olarak yapilan c¢alismada kullanilan maliyet ve karlilik oranlart TOPSIS

! lgili puanlar 1.000 ile ¢arpilarak aym grafikte gdsterilmesi saglanmustir.
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yontemi ile isabetli sonuglar ortaya koymustur. Calismada kullanilan maliyet ve karlilik oranlarinin
ozellikle tiretim isletmelerinin performans oOlgiimlerinde kullanilmasi bu alanda yapilacak diger
calismalara da katki saglayacaktir.
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