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0OZGUN ARASTIRMA

BIST te islem Goren Tekstil Firmalarinin Finansal Performanslarinin Dinamik
Sezgisel Bulanik WASPAS Yontemi ile Degerlendirilmesi

Bahadir Fatih YILDIRIMY, Havva Nur CIFTCI2

Ozet

Bu calismanin amaci, Borsa Istanbul’da BIST Tekstil, Giyim ve Deri sektériinde islem gdéren isletmelerin finansal
performanslarinin ¢ok kriterli karar verme tekniklerinden biri olan dinamik sezgisel bulanik WASPAS yéntemi ile
degerlendirilmesidir. Tekstil sektérii hammadde, iiretim, ar-ge, lojistik anlaminda bircok sektorle etkilesim igerisinde
olmasi ve iilke ekonomisine olan dogrudan etkisi nedeniyle secilmistir. Calismada kullanilan kriterler sektériin dinamikleri
dikkate alinarak belirlenmigstir. Calismada kesin sayilar iizerinde hesaplanmis finansal oranlar yerine, sektor
dinamiklerine, diger alternatiflerin skorlarina ve celisen/destekleyen kriter skorlarina gére degerlendirmeye olanak
saglayan dilsel ifadeler kullanilmistir. Analiz sonuglarina gére 2015-2019 dénemi icin BIST te islem géren tekstil firmalari
arasinda finansal performansi en yiiksek isletme Yatas isletmesi olarak belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Tekstil Sektorti, Finansal Performans, Finansal Oran Analizi, Cok Kriterli Karar Verme, WASPAS
Yéntemi.
JEL Kodu: C61, M41, M49

Evaluation of Financial Performance of Textile Companies Traded in BIST Using Dynamic
Intuitionistic Fuzzy WASPAS Method

Abstract

This study aims to evaluate the financial performances of companies traded in BIST Textile, Clothing, and Leather sectors
in Borsa Istanbul with dynamic intuitionistic fuzzy WASPAS method which is one of the multi-criteria decision-making
techniques. The textile sectors has been chosen due to its interaction with many sectors in terms of raw materials,
production, R&D, logistics, and its direct impact on the country's economy. The criteria used in the study were determined
by considering the dynamics of the sector. In the study, instead of financial ratios calculated on exact numbers, linguistic
expressions that allow evaluation according to sectors dynamics, scores of other alternatives, and conflicting/supporting
criteria scores were used. According to the analysis, the company with the highest financial performance among the textile
companies traded in BIST between 2015 and 2019 was determined as Yatas.

Keywords: Textile Sector, Financial Performance, Financial Ratio Analyze, Multi-Criteria Decision Making, WASPAS
Method
JEL Codes: C61, M41, M49

1. GIRIS degerinin  %15’ini olusturmakla birlikte,
imalat sanayinde yaratilan katma degerin
%16’s1n1 saglamaktadir. (Sanayi ve Teknoloji
Bakanligt Rapor, 2019) Ayrica sektor
hammadde ag¢isindan tarim, hayvancilik ve
kimya sektorleri basta olmak iizere mamul
Uretimi agisinda hazir giyim ve konfeksiyon alt

Tekstil, giyim esyas1 ve deri sektori Tirkiye
ekonomisine, Uretimine, ihracatina oOnemli
derecede katki saglayan ve istihdama katkisi
acisindan en fazla katma deger yaratan
sektorlerden biridir. Sagladig istihdam ve dig
ticaret fazlasi ile imalat, sanayi ve uretim
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sektorleri ile lojistik ve perakendecilik
sektorleriyle de siirekli etkilesim igerisindedir.

Serbest piyasa ekonomisinin gelisimi ve
rekabetin  artmasiyla  birlikte  yatirim
seceneklerinin ¢esitlenmesi yatirimcilarin
kararlarina etki eden kriterlerin 6nemini
arttirmistir. Yatirinm karar1 verilmeden o6nce
ele alinan isletmenin finansal tablolarina
dayanilarak hesaplanan finansal oranlar
lizerinden isletmelerin performanshlarinin
degerlendirilmesi yatirimcilar ve analistler
tarafindan siklikla kullanilan bir yontemdir.
Ancak finansal oranlarin gesitliligi ve birbiri ile
olan etkilesimi nedeniyle tek bir kriter
belirlenerek  yapilan analizlerin  yanlis
yorumlanmasina neden olmaktadir. Bir kriter
acisindan yiiksek performans gosteren bir
isletmenin diger kriterlerin de dikkate
alinarak incelenmesi sonucunda diisiik
performansh bir isletme olma ihtimali karar
siirecinde risk attirict bir durum ortaya
cikarmaktadir. Bu nedenle birden ¢ok kriterin
dikkate alinarak degerlendirilip tek bir ¢ikti
elde edilmesini amaglayan Cok Kriterli Karar
Verme (CKKV) tekniklerinin kullanislilig
giderek artmaktadir.

Artan kriter ve alternatif sayisi incelenen karar
probleminin kompleks bir yaplya
donlismesine neden olmaktadir. Kompleks
karar problemlerinin ¢6ziimii icin gelistirilmis
bircok CKKV yontemi bulunmaktadir. Ayrica
arastirmacilar tarafindan kompleks karar
siireclerinde etkin karar almay1 saglamak,
karar vericiden ve karar siirecindeki bilgi
eksikliginden kaynakli muglakligin iistesinden
gelmek maksadiyla bulanik sistem teorisi ve
uzantilari kullanilarak modeller
genisletilmistir.

Bu calismanin amaci; Borsa Istanbul’da BIST
Tekstil, Giyim Esyasi1 ve Deri sektoriinde islem
goren  isletmelerin, 2015-2019  yillan
arasindaki finansal tablolarinda hareketle
sektoriin dinamiklerini temsil eden 16 finansal
oran yardimiyla, finansal performanslarinin
degerlendirilmesidir. Bu calismanin
kapsamina tekstil, giyim ve deri sektdriinde
islem goren 23 isletmeden belirtilen donem
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araligindan finansal tablolarina ulasilan 21
isletme dahil edilmistir. Calismada incelenen
karar problemi CKKV yontemlerinden biri olan
WASPAS  yontemi  kullanilarak  analiz
edilmistir. Onerilen model ile etkin karar
verme siireci isletilebilmesi icin ydntem
sezgisel  bulanik  sayillar  kullanilarak
genisletilmistir. Sezgisel bulanik sayilar
kullanilarak karar vericinin dilsel degiskenler
yardimiyla etkin karar vermesine olanak
saglanirken ayni zamanda karar siirecinin
icerdigi belirsizlik ve eksik bilgi sahibi durumu
olma gibi muglaklik durumunun da iistesinden
gelinmesi amaglanmigtir. WASPAS yontemi
sezgisel bulanik sistem teorisi gibi bir¢ok

sistem  teorisi  ile  entegre olarak
kullanilabilmekte ve diger CKKV yontemleri ile
bitiinlesik  olarak uygulanabilen, analiz

adimlari gorece az ve basit matematik islemler
ile sonuglanabilen bir yontem oldugu ic¢in
tercih edilmistir. Ayrica birden ¢ok dénemin
analize dahil edilmesi, donemlerin karar
surecinde temsilini belirtecek agirliklarin
hesaplanmasi yoluyla problemin dinamik
yapisl karar siirecine yansitilmistir. Calismada
mevcut literatiirden farkli olarak finansal
oranlarin kesin say1 cinsiden analize dahil
edilmesi yerine sezgisel bulanik dilsel
degiskenler yardimiyla degerlendirilmesi ve
degiskenlerin sezgisel bulanik say1 karsiliklari
ile analiz edilmesi esas alinmistir. Literatiirde
finansal performans analizini donemsel olarak
inceleyen c¢alismalarda her yilin tekil bir
degerlendirmesi  ve  analizi  yapilarak
yorumlandigi ya da yillarin ortalamasinin tek
bir karar matrisi olusturacak sekilde analiz
edildigi goriilmektedir. Literatiire katki olarak
bu calismada incelenen 2015-2019 donemi
icin yapilan tekil degerlendirmeler, karar
verici tarafindan her yil icin belirlenmis
sezgisel bulanik agirliklara gore sezgisel
bulanik birlestirme operatori kullanilarak tek
bir karar matrisinde birlestirilmis ve siirecin
dinamik yapisi modele dahil edilmistir.

Calismanin birinci boélimiinde ¢alismanin
onemi, cok kriterli karar verme tekniklerinin
kullanim amac1 ve ¢alismada yer alan yontem
kisaca  anlatimistir.  Calismanin  ikinci
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boliimiinde literatiir yer alan ¢alismalara yer
verilmistir. Ugiincii  boliimde, ¢alismada
kullanilan yontemler teorik olarak
aciklanmistir. Dordiincli boliimde ¢alismanin
uygulamasindan  bahsedilmis,  kullanilan
finansal oranlar, yapilan analiz ve yapilan
arastirmanin sonuclar1 ag¢iklanmistir. Son
bolim olan besinci bélimde g¢alismanin
sonucuna yer verilmistir.

2. LITERATUR

Calismada literatiir, (i) finansal performans
degerlendirmesinin CKKV yontemleri ile
yapildigi  ¢alismalar ve (ii) WASPAS
yonteminin farkli modellemeler ile kullanildig1
calismalar ayriminda incelenmistir.

Finansal oranlar  kullanilarak  tekstil
sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin
finansal performanslarini 6l¢mek amaciyla
yapilmis bir¢ok calisma bulunmaktadir. Bu
calismalarin genelinde finansal oranlar -elde
edildigi sekilde- kesin sayilar cinsinden
kullanilarak  analizlerin  gergeklestirildigi
gorilmektedir. Bu c¢alisma ise mevcut
literatiirden farkli olarak finansal oranlarin
sezgisel bulanik dilsel degiskenler kullanilarak

degerlendirmesi ve yapilan
degerlendirmelerin sezgisel bulanik say1
karsiliklar1  kullanilarak analiz edilmesine

dayanmaktadir.

Altas ve Giray (2005) tarafindan yapilan
calismada Borsa Istanbul’da islem goéren
tekstil  sektorinde  faaliyet — gosteren
isletmelerin ~ mali  basarisizhk  riskini
belirlenmek icin ¢ok degiskenli istatistiksel
yontemler kullanilarak model gelistirilmesi
amac¢lanmistir. Bu amagla ilgili sektorde
faaliyet gosteren isletmelerin 2001 yili mali

tablolar1 kullanilarak hesaplanan finansal
oranlar yardimiyla isletme riski modelin
olusturulmasi ve modelin anlamli

degiskenlerinin belirlenmesi icin o©ncelikle
faktor analizi uygulanmis, elde edilen sonuglar
bagimsiz degisken olarak alinarak lojistik
regresyon analizi yapilmistir. Mali
basarisizligin incelenmesinde en Onemli
oranin likidite oranmi oldugu ve bu oranin
onemli farklilik yarattig1 sonucuna ulasilmistir.
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Cetin (2006) tarafindan Borsa Istanbul’da
islem goren tekstil isletmelerinin etkinlikleri
2004 yihi verileri kullanilarak Veri Zarflama
Analizi yontemi ile arastinlmstir. Ilgili
calismada etkin olmayan isletmelerin etkin ve
verimli olabilmeleri i¢in kullandiklar1 girdi-
cikti  miktar1 ile etkin konumda olan
isletmelere gore ne oranda iyilestirilmeleri
gerektiginin  belirlenmesi  hedeflenmistir.
Calisma kapsamina dahil edilen 22 isletmenin
4 tanesi goreceli olarak tam etkin
bulunmustur.

Selimoglu ve Orhan (2015) tarafindan Borsa
Istanbul’'da islem géren dokuma, giyim esyasi
ve deri isletmelerinin finansal basarisizliga
ugrama riskinin 6l¢iilmesinde yararlanilacak
finansal oranlarin belirlenmesi amaciyla
yapilan c¢alismada; 23 adet finansal oran
kullanilarak yapilan ¢ok degiskenli istatistik
analiz sonucunda 7 finansal oranin anlamh
farklilik gosterdigi sonucuna ulasilmistir.

Temizel ve Baycelebi (2016) tarafindan
yapilan ¢alismada; tekstil sektoriinde faaliyet

gosteren isletmelerin muhasebe temelli
finansal oranlarin piyasa temelli getiri
degerleri arasindaki iliski TOPSIS yontemi ile
degerlendirilmistir. Calismada TOPSIS
yonteminin uygulanmasiyla elde edilen
siralama degerleri ile isletmelerin yillik
ortalama getirileri arasindaki korelasyon

incelenerek yontem sonuclarinin gerceklesen
getiri degerleri arasindaki iliski arastirilmistir.
Bu kapsamda Borsa istanbul’da islem goren ve
faaliyet konusu dokuma, giyim esyasi ve deri
imalati olan 15 adet isletmenin 2011-2014
yillarini kapsayan dénem icin finansal tablolari
araciligi ile hesaplanan finansal oranlar karar
noktalar1 olarak kullanilmistir. Her isletmenin
4 wyillik doénemde elde etmis oldugu
performans siralamasi Ozetlenerek 4 yillik
ortalamalar lzerinden genel bir performans
siralamasi yapilmistir.

Konak vd. (2018) tarafindan yapilan
calismada; 2010-2015 doénemlerinde Borsa
Istanbul’da islem goren ve tekstil sektoriinde
faaliyet gosteren 23 isletme TOPSIS ve MOORA
cok kriterli karar verme teknikleri kullanarak
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basar1 puanlarina ulasilmis ve elde edilen
basar1 puanlariyla performanslarina gore
siralanmistir. Analiz sonucunda isletmelerin
performans puanlarinin her bir dénem ve her
iki yonteme gore benzerlik gosterdigi tespit
edilmistir.

Literatiirde WASPAS yontemi yakin donemde
literatiire Onerilmis olmasina ragmen birgok
karar  problemine  uygulanmis, farkh
calismalarda farkh sistem teorileri
kullanilarak genisletilmistir. Ayrica bir¢ok
CKKV  yontemi ile butiinlesik olarak
kullanildig1 goriilmektedir.

Chakraborty ve Zavadskas (2014), WASPAS
yontemini imalat isletmelerinin yiizlestigi
karar = problemlerini  incelemek iizere
yaptiklari arastirmada isletmelerin karsilastigi
8 muhtemel karar problemini WASPAS
yontemi ile incelemislerdir. Calismada ayirici
katsayinin alternatif siralamasina etkisine test
etmek amaciyla duyarhlik analizi de
yapilmistir.

Turskis vd. (2015), Bulanik AHP ve Bulanik
WASPAS yontemlerini biittinlesik kullandiklar:
calismalarinda Vilnius sehrinde kurulacak
alisveris merkezi icin en ideal lokasyon se¢imi
problemini incelemislerdir. Calismada Bulanik
AHP yontemi ile kriterlerin 6nem dereceleri
belirlenmis, elde edilen agirliklar Bulanik
WASPAS yonteminde kullanilarak alternatif
lokasyonlar siralanmistir. Zavadskas vd.
(2015) ise gri  sayillar  kullanarak
modelledikleri WASPAS yontemi ile miiteahhit
secimi problemini incelemislerdir.

Keshavarz Ghorabaee vd. (2016) aralik degerli
tip 2 bulanik sayilar kullanarak modelledikleri
WASPAS  yontemi ile yesil tedarikei
degerlendirme karar problemini
incelemislerdir. Kahraman vd. (2018) ise
calismalarinda tip 2 sezgisel bulanik sayilar ile
genisletilmis WASPAS yontemini 6nermis ve
bir telekomiinikasyon firmasinin Kkarar
problemi tizerinde uygulamiglardir. Stoji¢ vd.
(2018) PVC kaplama isletmesi icin tedarikgi
secimi karar problemini kaba (rough) sayilar
ile biitiinlesik kullanilan WASPAS yo6ntemi ile
incelemislerdir. ~Zavadskas vd. (2016),
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calismalarinda WASPAS yontemini tek degerli
notrosofik kiime teorisi ile biitiinlesik
kullanarak kursun-cinko flotasyon devre
tasarimi seciminde kullanmislardir. Nie vd.
(2017) ise aralik degerli notrosofik kiime
teorisi ile genisletilmis WASPAS yo6ntemi
kullanarak giines ve rilizgar enerji istasyonu
kurulumu i¢cin lokasyon alternatiflerini
siralamiglardir. WASPAS yodnteminin kiiresel
bulanik sayilar kullanilarak genisletildigi
calismada Gindogdu ve Kahraman (2019),
onerdikleri yeni yaklasimi endiistriyel robot
se¢cimi probleminde uygulamislardir. Peng ve
Dai (2017) calismalarinda  tereddiitlii
(hesitant)  bulanik  sayilar  kullanarak
genislettikleri WASPAS yontemini MABAC ve
COPRAS yontemleri ile kiyaslamali olarak

ornek karar problemleri lizerinde
incelemislerdir.

Stanujki¢ ve KarabaSevi¢ (2019), sezgisel
bulanik  WASPAS  yontemi  kullanarak
literatiirde daha oOnce incelenmis olan bir
website degerledirme problemini
incelemislerdir. Sezgisel bulanik WASPAS

yonteminin kullanildig1 bir diger calismada
Mishra vd. (2019), cep telefonu operatoérlerini
(servis saglayicilarinil) degerlendirmislerdir.
Gireesha vd. (2020), calismalarinda Aralik
Degerli Sezgisel Bulanik WASPAS yontemi
kullanarak Bulut servis saglayici secimi
problemini incelemislerdir. Zhang vd. (2020)
ise ¢alismalarinda gelistirdikleri yamuksal
sezgisel bulanik sayilarin kullanildig1 CRITIC-
WASPAS hibrit modeli ile tiglincii parti lojistik
servis saglayici secimi problemi iizerinde
uygulamislardir. Calismada CRITIC yontemi
kriter agirliklarini belirlemede kullanilirken
WASPAS yontemi ile alternatif siralamasi elde
edilmistir.

I[Ilbahar vd. (2020), Tirkiye icin yenilenebilir
enerji  altnernatiflerini degerlendirdikleri
calismalarinda WASPAS yoOntemini pisagor
bulanik sayilar ile genislettikleri WASPAS
yontemini kullanmiglardir. pisagor bulanik
sayllarin tercih edildigi bir diger c¢alismada
Kahraman vd. (2019), GSM operatorlerini
degerlendirmislerdir. ilbahar ve Kahraman
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(2018) ise calismalarinda WASPAS y6ntemini
aralik degerli pisagor bulanik sayilar ile
genisleterek perakende satis magazalarinin
performanslarini degerlendirmislerdir.
Boltirk ve Kahraman (2020) Otomatik
Depolama ve Erisim Sistem alternatiflerini
degerlendirdikleri  ¢alismalarinda  aralik
degerli pisagor bulanik WASPAS yontemini
kullanmiglardir.

Bu c¢alismada mevcut literatiire katki olarak
isletmelere ait finansal oranlar sezgisel
bulanik  dilsel  degiskenler = yardimiyla
incelenen 5 doénem icin tekil olarak
degerlendirilmis, yapilan degerlendirmeler
sezgisel bulanmik birlestirme operatoru
kullanilarak karar verici tarafindan belirlenen
onem derecesinde karar silirecinde temsil
edilecek sekilde tek bir karar matrisinde
birlestirilmis ve bir¢ok donemi temsil eden bir
siralama yaklasimi 6nerilmistir.

3. YONTEMLER

Calismanin bu boélimiinde sezgisel bulanik
kiime teorisi, WASPAS yontemi ve dinamik
sezgisel bulanik WASPAS yontemleri teorik
olarak anlatilmistir.

3.1. Sezgisel Bulanik Kiime Teorisi

Uzun bir donem boyunca sadece olasilik
teorisinin bir elemani olarak rassallik ile
esanlamli olarak kullanilan belirsizlik kavrami,
60'h1 yillara gelindiginde sadece olasilik
teorisinin bir 6gesi olarak goren bakis acisinin
terk edilmesi ile cok boyutlu bir kavram olarak
ele alinmaya baslanmistir (Xu, 2007a). Bu
dontisim, belirsizligi farkli boyutlan ile
karakterize eden teorilerin gelistirilmesinde
etkili olmustur (Yildirim, 2019).

Bu teoriler arasinda yer alan ve Zadeh (1965)
tarafindan gelistirilen Bulanik Kiime teorisi,
gercek diinya problemlerinde 6zellikle insan
yargl ve dusiincelerinin s6z konusu oldugu
karmasik sistemlerde 0 ya da 1 degerinden
ibaret olan ikili liyelik fonksiyonu ile ifade
edilen klasik kiimelerin yetersiz kalmasindan
yola c¢ikarak gelistirilmistir. Bulanik kiime
teorisi gelistirilme amaci bakimindan yukarida
sayillan karmasik sistemlerdeki belirsizlik ve
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muglakligin listesinden gelmede etkin bir arag
olarak  ekonomi, miihendislik, isletme
problemleri gibi bir¢ok farkli alanda basari ile
uygulanmistir.

Bulanik Kiime kavraminin temelini olusturan
tyelik derecesi, niteliklerin dereceli tyelik
fonksiyonlariile ifade edilmesini 6nermekte ve
klasik kiime teorisinde 0 ya da 1 degeri ile
temsil edilen Tyelik dereceleri, bulanik
kiimelerde [0,1] araligindaki tim degerleri
alabilecek sekilde tanimlanmaktadir.

Zadeh'in 6nerdigi bulanik kiime teorisi yakin
donemde farkl arastirmacilarin farkli bakis
acilan ile yaptiklari genisletmeler ile farkh
yaklasimlar olarak onerilmistir. Bunlar
arasinda  Atanassov  (1986) tarafindan
gelistirilmis Sezgisel Bulanik Kiime Teorisi,
literatiirde kabul gérmiis ve bir¢cok alanda
uygulamalari yapimistir. Belirsizligin
ustesinden gelmede geleneksel bulanik kiime
teorisinden daha etkin oldugu yapilan
calismalar ile saptanmistir (Szmidt ve
Kacprzyk, 2008; Xu, 2007a, Xu, 2007b).

Atanassov'un Sezgisel Bulanik Kiime teorisinin
Zadeh'in Bulanik Kiime teorisinden ayrildig:
en temel nokta iiyelik derecesi olmustur.
Klasik bulanik kiime teorisinde sadece tiyelik
derecesi tanimh iken, Sezgisel bulanik kiime
teorisinde lyelik derecesine ek olarak tiye
olmama (non-membership) derecesi de
tanimlanmistir. Hem 1iiyelik hem de tye
olmama dereceleri [0,1] araliginda yer
almaktadir. Bu bakis acisl ile
degerlendirildiginde geleneksel bulanik kiime
teorisinde tyelik derecesi ve iliye olmama
derecesi toplami 1 olarak hesaplanmaktadir.
Oysa ki sezgisel bulanik kiime teorisinde bu iki
parametrenin toplami 1’den kiiciik
olabilmekte ancak hesistancy degree (tereddiit
derecesi) ismi ile tamimlanmis tglincii bir
parametre ile toplam 1’e esitlenmektedir.

X bos olmayan bir kiime olmak tizere X'de
taniml A sezgisel bulanik kiimesi

A={(X 11, (X) .V, (X)) [ X € X} (1)
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seklinde gosterilir. x elemanin kiimeye ait olma

(liyelik) derecesi u,(x):X —»[01] ve ait
olmama (ltye olmama) derecesi
V,4(x): X —[0,1] ile tanimlanur.

0< 1, (X)+V,(X)<1, ¥xeX (2)
sezgisel bulanik kiime teorisinde tUgiinci
parametre olarak tanimlanan tereddiit
derecesi 7, 0<z,(x)<1, vxe X kosulunu
saglar ve

7p =1= 1, (X) = v, (X) (3)

esitligi ile hesaplanir.

Sezgisel Bulanik Kiime teorisinde kullanilan
sezgisel bulanik sayilar (SBS) ile yapilacak
temel matematik islemler icin tanimlanmis
temel aritmetik operatorler (Yazdani, 2015;
Faizi vd., 2020):

a=(u,v,) ve b=(u,Vv,) sezgisel bulanik
sayilar olmak lizere,

a+b = (gt + 41, = a1y VoVy ) (4)
axb =g,V +V, —V,V, ) (5)
z.a=(1_(1—ya)",v;), A>0 (6)
a‘:(,u;,l—(l—va)’l), A>0 (7)
esitlikleri ile gosterilebilir.

3.2. WASPAS Yontemi

CKKV yontemlerinin onciillerinden olan

agirliklandirilmis toplam yontemi (Weighted
Sum Model), kriterlerin agirliklarinin karar
problemine yansitilmasina olanak saglayan bir
yaklasim olarak bir¢ok karar probleminde
uygulanmis, arastirmacilar tarafindan
gelistirilmek  tzere farkli  yaklasimlar
sunulmustur. En basit haliyle
agirliklandirilmis toplam yontemi, karar
probleminde yer alan her bir alternatifin her
bir kriterden elde ettigi performans
skorlarinin ilgili kriter agirhig ile carpilarak
genel bir toplam ile tek bir skora
doniistiiriilmesinden ibarettir.
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Agirliklandirilmis ¢arpim yontemi (Weighted
Product Model) ise benzer bir sekilde tek bir

skor elde etmek {lizere kriterlere gore
alternatiflerin performans skorlarinin
agirhiklar ile ssii  alinarak ¢arpimini

kullanmaktadir. (Bridgman, 1922; Miller ve
Starr, 1969)

m adet alternatif ve n adet kriterin bulundugu
bir karar probleminde, xij i. alternatifin j.
kritere gore performans skorunu, wj, j. kriterin
agirhigini (6nem derecesini) ve S; i. alternatifin
tim kriterlerden elde ettigi skoru gostermek
lzere agirliklandirilmig toplam ve
agirliklandirilmis ¢arpim modelleri sirasiyla,

=3 W, 1=120m j=12.000

=1

(8)

n

S, =1_[(xij)wj ,i=12,..,m j=12,..,n

j=1

(9)

esitlikleri ile gosterilir (Triantaphyllou ve
Mann, 1989; Bridgman, 1922; Miller ve Starr,
1969).

WASPAS yontemi Zavadskas vd. (2012)
tarafindan bu iki modelin biitiinlesik olarak

kullanilmasini 6neren bir model olarak
literatiire sunulmustur. WASPAS yoOntemi
oncelikle incelenen Kkarar probleminde

alternatiflerin skorlarinin kriterlere gore farkh
olceklerde olabilecegi varsayimindan hareket
ile karar matrisinin normalizasyonu ile analize

baslamaktadir.
— Xij

X, = (10)
max x;

Normalizasyon isleminin ardindan sirasiyla
alternatifler icin agirlikli toplam Q% ve

agirhkh  carpim  Q® degerleri  asagidaki

esitlikler yardimiyla hesaplanir.

Q=S AW, ()
-1

QY =TT)" (12)
j=1
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WASPAS yo6nteminin son adimindan agirhikh
toplam ve agirlikli carpim skorlar1 arastirmaci
tarafindan belirlenecek olan ve 0 ile 1
araliginda bir deger alan A ayirici katsayisi ve
bu degeri 1 tamamlayan bir katsay: ile
carpilarak toplanir.

Q=1-Q"+(1-2)-Q® ,0<1x<1 (13)

WASPAS  yonteminde alternatife ait
birlestirilmis skor, A =0oldugunda agirlikli
carpim, A=1oldugunda ise agirhikh toplam
model skoruna esit olmaktadir. Literatiirde A

ayrici katsayisinin genellikle 0,5 olarak modele
dahil edildigi goriilmektedir (Aycin, 2019).

3.3. Dinamik Sezgisel Bulanik WASPAS
Yontemi

WASPAS y6ntemi adimlarinin sezgisel bulanik
sayilarin kullanildig1 karar problemlerinde
sezgisel bulanik aritmetik  operatorler
kullanilarak analiz edildigi yaklasim SB-
WASPAS yontemi olarak adlandirilmaktadir.
Sezgisel bulanik kiime teorisi karar stirecinin
dogasinda yer alan muglakligin giderilmesi,
karar vericinin bilgi eksikligi, yargilarindaki
tutarsizhgt  vb.  etkenlerden  kaynakh
belirsizligin  listesinden  gelinmesi icin
literatiirde bircok CKKV yontemi ile entegre
kullanilmaktadir.

SB-WASPAS yontemi bu ¢alismada, her biri bir
donemi temsil etmek ilizere aym kriter ve
alternatif setlerinden olusturulmus birden ¢ok
karar matrisinin incelenmesine olanak
saglamak tizere Dinamik SB-WASPAS yontemi
olarak modellenmistir. Dinamik SB-WASPAS
yonteminin adimlar1 asagidaki gibidir.

Adim 1. Karar Matrislerinin Olusturulmasi: K
adet donemin ele alindigt bir Kkarar
probleminde m adet alternatifin, n adet kritere
gore, k donemindeki performans skorlari x

ile gosterilmek lizere X ®) karar matrisi

[CORVY S I (9]

X X X

k) k)

0 _ X0 Xy

2.n ’ i:1121"'1m j:112)“'ln k:1|21---1K

y®

ml

x

m2 mn

(14)

seklinde gosterilir. SB-WASPAS yontemi ile
incelenen karar problemleri [0,1] araliginda
temsil edilen parametrelerden meydana gelen
sezgisel bulanik sayilardan olusturuldugu i¢in
tim alternatif skorlamalar1 homojen bir

yapidadir, dolayisiyla  bu  yaklasimda
normalizasyon adimina gerek
duyulmamaktadir.

Adim 2. Kriter Agirliklarinin Belirlenmesi:
Kriter agirliklart bir karar probleminde
kriterin toplam skora ne kadar Kkatki
yapacaginin  bir gostergesidir. WASPAS
yonteminde kullanilacak kriter agirliklarinin
hesaplanmasi i¢in bir adim bulunmamaktadir.
Bu durumda kriter agirliklar1 (i) 6nceden
biliniyorsa kullanilabilir, (ii) karar verici ya da
karar verici grup tarafindan sezgisel olarak
belirlenebilir, ya da (iii) literatiirde yer alan
agirhiklandirma  yontemleri  kullanilarak
hesaplanabilir.

Bu calismada kullanilan kriter setinin
belirlenmesinde sektor dinamiklerini
belirleyen secilmis finansal oranlar kullanildigi
icin tiim Kriterler esit onemli kabul edilmistir.

Adim 3. Doénem Karar Matrislerinin
Birlestirilmesi: K adet donemin incelendigi
karar probleminde her bir dénem igin
olusturulan karar matrisleri Dinamik Sezgisel
Bulanik Agirlikli Geometrik Carpim (DIFWG)
operatorii ile tek bir karar matrisinde
birlestirilir.

Bu islem i¢in 6ncelikle hangi dénemin nihai
karar matrisinde ne derece temsil edilecegini
gostermek Uzere bir A agirhg (6nem
derecesi) hesaplanacaktir. Hangi donemin ne

derece temsil edilecegine iliskin yapilan dilsel
degerlendirmeler
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7,
ut+7rt( t j
My +V,

Sl

t=1 M TV

(15)

A =

esitligi kullanilarak kesin sayilar ile temsil
edilen agirliklara doniistiirilir (Boran vd.,
2011). Elde edilen donem agirlhiklar1 DIFWG
operatoriinde kullanilarak birlestirilmis karar
matrisi elemanlari elde edilir (Park vd., 2013).

K K K K
— X % % K
DG, = fl -l flls-w ) -l |
(16)
Adim 4. Agirhk  Toplam  Skorlarin
Hesaplanmasi: Donem skorlarinin

birlestirilmesi ile elde edilen birlestirilmis
karar matrisinde yer alan her bir alternatif icin
Esitlik (11) baz alinarak Q® agirlik toplam

Qi(l)
kullanilan performans skorlar1 ve Kkriter
agirliklari sezgisel bulanik sayilardan olustugu

skorlar1 hesaplanir. hesaplamasinda

icin esitlikte sezgisel bulanik aritmetik
operatorler ile islem yapilir.
Adim 5. Agirhk  Carpim  Skorlarin

Hesaplanmasi: Birlestirilmis karar matrisinde
yer alan her bir alternatif i¢in Esitlik (12) baz

almarak Q¥  agirhk ¢arpim  skorlari
hesaplanir. Q/” hesaplamasinda kullanilan

performans skorlar1 ve kriter agirliklan
sezgisel bulanik sayilardan olustugu icin
esitlikte sezgisel bulanik aritmetik operatorler
ile islem yapilir.

Adim 6. Birlestirilmis Skorlarin Hesaplanmasi:
QY ve Q degerleri belirlenen ayirici katsay1

ve 1’e tamamlayani ile garpim toplami alinarak
birlestirilmis skora dontustirilir (Esitlik 13).
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Adim 7. Alternatif Skorlarinin Hesaplanmasi
ve Siralanmasi: Q, birlestirilmis skorlar

sezgisel bulanik say1 olarak elde edildiginden
kesin sayilara dontistiiriilerek siralanabilir. Bu
nedenle sezgisel bulanik sayilar ic¢in
tanimlanmis skor fonksiyonu kullanilarak
kesin say1 cinsinden elde edilen alternatif
skorlar1 (Esitlik 17) buyikten kuglge
siralanarak alternatif siralamasi elde edilir.

skor, = st —V, (17)

Qi
4, ANALIZ ve BULGULAR

Bu calismada Borsa Istanbul’da BIST Tekstil
Sektori altinda islem goren 21 isletmenin
finansal performanslar1 2015-2019 dénemleri
icin incelenmistir. Secilen donemler i¢in tekstil
sektorinin dinamiklerini temsil eden 16
finansal oran, kriter seti olarak belirlenerek
hesaplanmistir. 21 tekstil isletmesinin 2015-
2019 doénem faaliyetlerinin her biri ic¢in
hesaplanan finansal oranlar Ek 1.de
verilmistir. Calismada kullanilan kriter ve
alternatif setleri Tablo 1.de gosterilmistir.

Kesin sayilar cinsinden elde edilen finansal
oranlar, karar verici tarafindan Tablo 2.’de yer
alan dilsel ifadeler kullanilarak
degerlendirilmis (Ek 2), dilsel ifadelerin
sezgisel bulanik say1 karsiliklar1 kullanilarak
her bir donem i¢in karar matrisleri elde
edilmistir (Ek 3).

Secilen dénemlerde yasanan ekonomik olaylar
ile sektorel finansal olaylar g6z oOnilinde
bulundurularak  dénemlerin  agirliklarini
hesaplamak tlizere Tablo 2.de yer alan dilsel
ifadeler kullanilmis ve donemler
degerlendirilmistir.

Karar vericinin donemlere iliskin
degerlendirmeleri Esitlik (15) kullanilarak
agirliklar hesaplanmis Tablo 3.’te
gosterilmistir.
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Tablo 1. Calismada Kullanilan Kriter ve Alternatif Setleri

Alternatif Kod
AKkin Tekstil Al
Arsan Tekstil A2
Bilici Yatirim A3
Birko A4
Birlik Mensucat A5
Bossa Ticaret A6
Dagi A7
Derimod A8
Desa A9
Diriteks Dirilis A10
Hateks All
Karsu Al12
Kordsa Al13
Liiks Kadife Al4
Menderes A15
Rodrigo Al6
Royal Hali A17
Soktas A18
Sénmez A19
Yatas A20
Yinsa A21

Kriter

Cari Oran

Nakit Oran

Kisa Vadeli Yabanci Kaynak/Toplam
Borg

Toplam Borg / Aktif

Toplam Finansal Bor¢/Toplam Borg
Briit Kar Marji

Faaliyet Kar Marji

Ozkaynak Karhilig

Finansman Gider/Satislar

Faiz Amortisman Vergi Oncesi
Kar/Satislar

Alacak Devir Hizi

Stok Devir Hizi

Ticari Bor¢ Devir Hiz1

Faaliyet Dongiisii

Nakit Dongiist

Ozkaynak Devir Hizi

Tablo 2. Dilsel ifadeler Olgegi ve Sezgisel Bulanik Say1 Karsiliklar:

Performans Degerlendirme Onefn lilik D_uzeyl
Degerlendirme

Dilsel ifade  Kisaltma Dilsel ifade

Kesinlikle Zayif KZ Kesinlikle Onemsiz

Cok Zayif CZ Cok Onemsiz

Zayif Z Onemsiz

Ortalama 0] Ortalama

Gliclii G Onemli

Cok Giiclii CG Cok Onemli

Kesinlikle Giiglii KG Kesinlikle Onemli

Hesaplanan dénem agirliklar1 Ek 3.’te yer alan

sezgisel bulanik performans skorlari DIFWG birlestirilmis

operatori kullanilarak birlestirilmis karar

matrisine dontstirilmistir. Secilen
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gosterilmistir.

Kod
C1
C2

C3

C4
C5
Cé
C7
C8
Cc9

C10

C11
C12
C13
C14
C15
Clé6

Sezgisel Bulanik

Say1 Karsiligi
Kisaltm
a
KO- (0,10; 0,90)
CO- (0,20; 0,65)
O- (0,35; 0,55)
0 (0,50; 0,50)
O+ (0,65; 0,25)
cO+ (0,80; 0,05)
KO+ (0,90; 0,10)

karar

matrisi Tablo

donemlere ait degerlendirmeleri barindiran

4.'te
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m
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Dilsel Degerlendirme

2015
2016
2017
2018
2019

O+
KO+
CO+
KO+
CO+

Tablo 4. Birlestirilmis Karar Matrisi

Al
A2
A3
A4
A5
A6
A7
A8
A9
A10
Al11
A12
A13
A14
A15
Al6
A17
A18
A19
A20
A21

Al
A2
A3
A4
A5
A6
A7
A8
A9
A10
A11
A12
A13
A14
A15
Al6
A17
A18
A19
A20
A21

c1
(0,61;0,32)
(0,5; 0,5)
(0,71; 0,22)
(0,31;0,22)
(0,18; 0,71)
(0,43; 0,52)
(0,69; 0,25)
(0,52; 0,47)
(0,5; 0,5)
(0,23; 0,68)
(0,5; 0,5)
(0,5; 0,5)
(0,5; 0,5)
(0,6; 0,34)
(0,41; 0,53)
(0,73; 0,18)
(0,4; 0,53)
(0,32;0,57)
(0,83;0,12)
(0,53; 0,46)
(0,5; 0,5)
c9
(0,9;0,1)
(0,63; 0,31)
(0,5; 0,46)
(0,33; 0,46)
(0,15; 0,78)
(0,64; 0,29)
(0,63; 0,31)
(0,82;0,12)
(0,84; 0,07)
(0,27; 0,66)
(0,77; 0,09)
(0,42;0,5)
(0,9; 0,1)
(0,44; 0,46)
(0,55; 0,42)
(0,74; 0,18)
(0,57; 0,35)
(0,4; 0,53)
(0,9; 0,1)
(0,9; 0,1)
(0,75; 0,15)

c2
(0,31; 0,67)
(0,47; 0,41)
(0,16; 0,81)
(0,1; 0,81)
(0,1;0,9)
(0,11; 0,88)
(0,82; 0,06)
(0,1; 0,9)
(0,1;0,9)
(0,1; 0,9)
(0,1;0,9)
(0,35; 0,65)
(0,14; 0,86)
(0,36; 0,58)
(0,12; 0,87)
(0,39; 0,48)
(0,1;0,9)
(0,1;0,9)
(0,88; 0,09)
(0,39; 0,56)
(0,1; 0,9)
c10

(0,31; 0,63)
(0,62; 0,35)
(0,82; 0,12)
(0,14; 0,12)
(0,29; 0,69)
(0,39; 0,6)
(0,31; 0,56)
(0,15; 0,83)
(0,18; 0,77)
(0,12; 0,87)
(0,33; 0,62)
(0,63; 0,31)
(0,31; 0,56)
(0,69; 0,25)
(0,33; 0,55)
(0,26; 0,66)
(0,2; 0,8)
(0,54; 0,44)
(0,68; 0,24)
(0,31; 0,56)
(0,26; 0,68)

c3
(0,5; 0,5)
(0,29; 0,59)
(0,58; 0,34)
(0,3; 0,34)
(0,38; 0,54)
(0,59; 0,35)
(0,29; 0,64)
(0,26; 0,68)
(0,32; 0,58)
(0,4; 0,58)
(0,28; 0,59)
(0,56; 0,41)
(0,5; 0,5)
(0,68; 0,21)
(0,43; 0,52)
(0,35; 0,55)
(0,31; 0,66)
(0,64; 0,27)
(0,36; 0,49)
(0,46; 0,51)
(0,14; 0,86)
c11

(0,74; 0,14)
(0,4; 0,53)
(0,19; 0,72)
(0,2; 0,72)
(0,24; 0,69)
(0,31; 0,58)
(0,42;0,5)
(0,1; 0,9)
(0,9; 0,1)
(0,82;0,12)
(0,38; 0,55)
(0,35; 0,55)
(0,5; 0,5)
(0,28; 0,59)
(0,9;0,1)
(0,23; 0,63)
(0,16; 0,82)
(0,54; 0,44)
(0,33; 0,57)
(0,82; 0,06)
(0,36; 0,56)

Sezgisel Bulanik Say1 Karsiligi

u
0,65
0,90
0,80
0,90
0,80

c4
(0,84; 0,07)
(0,77; 0,1)
(0,68; 0,25)
(0,56; 0,25)
(0,56; 0,37)
(0,32; 0,58)
(0,67; 0,24)
(0,22; 0,64)
(0,35; 0,55)
(0,38; 0,59)
(0,77; 0,1)
(0,2; 0,65)
(0,59; 0,35)
(0,68; 0,21)
(0,28; 0,59)
(0,52; 0,47)
(0,23; 0,68)
(0,2; 0,65)
(0,86; 0,08)
(0,43; 0,52)
(0,31;0,57)
c12
(0,33;0,57)
(0,35; 0,55)
(0,42; 0,46)
(0,21; 0,46)
(0,54; 0,36)
(0,46; 0,48)
(0,16; 0,82)
(0,9; 0,1)
(0,12; 0,87)
(0,24; 0,73)
(0,37; 0,55)
(0,37; 0,55)
(0,37; 0,55)
(0,22;0,7)
(0,3; 0,65)
(0,1; 0,9)
(0,37; 0,55)
(0,44; 0,47)
(0,37; 0,55)
(0,28; 0,67)
(0,28; 0,67)
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v
0,25
0,10
0,05
0,10
0,05

cs
(0,86; 0,08)
(0,25; 0,62)
(0,27; 0,58)
(0,45; 0,58)
(0,34; 0,61)
(0,33; 0,57)
(0,2; 0,65)
(0,77; 0,09)
(0,57; 0,35)
(0,2; 0,65)
(0,68; 0,21)
(0,2; 0,65)
(0,43; 0,53)
(0,26; 0,73)
(0,22; 0,63)
(0,64; 0,28)
(0,32; 0,58)
(0,35; 0,56)
(0,4; 0,6)
(0,57; 0,36)
(0,32; 0,58)
c13

(0,74; 0,13)
(0,22; 0,7)
(0,19; 0,72)
(0,58; 0,72)
(0,38; 0,57)
(0,67; 0,2)
(0,22; 0,64)
(0,4; 0,6)
(0,82;0,13)
(0,19; 0,72)
(0,62; 0,32)
(0,46; 0,48)
(0,44; 0,52)
(0,4; 0,54)
(0,62; 0,35)
(0,88; 0,09)
(0,59; 0,32)
(0,68; 0,21)
(0,41; 0,53)
(0,62; 0,32)
(0,52; 0,42)

w
0,10
0,00
0,15
0,00
0,15

6
(0,43; 0,52)
(0,33;0,57)
(0,7; 0,18)
(0,24; 0,18)
(0,58; 0,39)
(0,63;0,31)
(0,88; 0,09)
(0,2; 0,65)
(0,86; 0,08)
(0,1; 0,9)
(0,37; 0,54)
(0,4; 0,53)
(0,46; 0,51)
(0,73; 0,14)
(0,31; 0,57)
(0,84; 0,07)
(0,42; 0,43)
(0,73; 0,14)
(0,8; 0,05)
(0,9; 0,1)
(0,43; 0,52)
c14

(0,77; 0,09)
(0,61; 0,31)
(0,44; 0,49)
(0,18; 0,49)
(0,46; 0,49)
(0,64; 0,29)
(0,32; 0,55)
(0,35; 0,6)
(0,17; 0,78)
(0,45; 0,52)
(0,6; 0,29)
(0,62; 0,3)
(0,74; 0,13)
(0,41; 0,46)
(0,74; 0,13)
(0,1; 0,9)
(0,22; 0,77)
(0,73; 0,14)
(0,67; 0,22)
(0,67; 0,24)
(0,48; 0,41)

c7
(0,57; 0,43)
(0,6; 0,34)
(0,84; 0,07)
(0,1; 0,07)
(0,1; 0,9)
(0,61; 0,34)
(0,5; 0,5)
(0,5; 0,5)
(0,26; 0,74)
(0,1;0,9)
(0,26; 0,74)
(0,77; 0,16)
(0,61; 0,31)
(0,49; 0,46)
(0,4; 0,58)
(0,18; 0,82)
(0,14; 0,86)
(0,66; 0,25)
(0,84; 0,07)
(0,6; 0,34)
(0,43; 0,53)
c15

(0,8; 0,05)
(0,4; 0,53)
(0,24; 0,69)
(0,15; 0,69)
(0,4; 0,57)
(0,69; 0,26)
(0,23;0,7)
(0,4; 0,6)
(0,26; 0,66)
(0,38; 0,59)
(0,64; 0,27)
(0,53; 0,45)
(0,56; 0,41)
(0,24; 0,69)
(0,71; 0,25)
(0,17; 0,78)
(0,3; 0,64)
(0,78; 0,1)
(0,5; 0,5)
(0,78; 0,11)
(0,45; 0,43)

0,16
0,20
0,21
0,20
0,21

cs
(0,57; 0,43)
(0,67; 0,25)
(0,84; 0,07)
(0,22; 0,07)
(0,13; 0,83)
(0,55; 0,41)
(0,48; 0,45)
(0,52; 0,41)
(0,4; 0,55)
(0,1; 0,9)
(0,51; 0,43)
(0,26; 0,72)
(0,73; 0,14)
(0,51; 0,39)
(0,26; 0,65)
(0,51; 0,39)
(0,15; 0,85)
(0,1; 0,9)
(0,78; 0,1)
(0,86; 0,08)
(0,51; 0,46)
C16

(0,14; 0,83)
(0,22; 0,64)
(0,26; 0,61)
(0,22; 0,61)
(0,11; 0,88)
(0,67; 0,28)
(0,32; 0,58)
(0,88; 0,09)
(0,74; 0,18)
(0,13; 0,83)
(0,26; 0,68)
(0,8; 0,11)
(0,43; 0,52)
(0,16; 0,78)
(0,68; 0,26)
(0,43; 0,52)
(0,39; 0,57)
(0,68; 0,25)
(0,11; 0,88)
(0,77; 0,16)
(0,84; 0,07)
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Birlestirilmis karar matrisi elemanlar1 agirlikli
toplam Q® ve agirhkh ¢arpim Q® skorlarim
hesaplamak tizere Esitlik (11) ve Esitlik (12)
de kullanilir. Hesaplanan Q' ve Q® skorlar
Esitlik (13) yardimiyla birlestirilmis skor
degerine Q, donustirtlir. Bu islem i¢in ayirict
katsay1 olarak 0,50 belirlenmistir. Son olarak
Q, birlestirilmis skor degeri, Esitlik (17)'de
kullanilarak skor fonksiyonu hesaplanmistir.

Tablo 5. Alternatif Siralamasi

Qi(l) Qi(Z) Qi

Al (0,66;0,24) (0,53;0,41) (0,6;0,32)
A2 (0,49;0,42) (0,42;0,48)  (0,46; 0,45)
A3 (0,56;0,33) (0,42;0,48) (0,5;0,4)

A4 (0,29:0,33) (0,23;0,48) (0,26; 0,4)
A5 (0,33:0,62) (0,26:0,7)  (0,3;0,65)
A6 (0,53;0,4) (0,46;0,47)  (0,5; 0,44)
A7 (0,51;0,39) (0,39;0,51) (0,45; 0,45)
A8 (0,54:0,4) (0,36;0,6)  (0,46;0,49)
A9 (0,56;0,36) (0,37;0,58) (0,47 0,46)
A10 (0,3;0,65) (0,21;0,75)  (0,26;0,7)
A11 (0,5 0,39) (0,42;0,52) (0,46; 0,45)
A12 (0,5;0,43) (0,43:0,49) (0,46 0,46)
A13 (0,56;0,38) (0,48;0,47) (0,52; 0,43)
A14 (0,48;0,42) (0,41;0,51) (0,44;0,47)
A15 (0,51;0,42) (04;0,52)  (0,46;0,47)
A16 (0,52;0,39) (0,36;0,59)  (0,44: 0,48)
A17 (0,32;0,62) (0,27;0,69) (0,3; 0,65)
A18 (0,54:0,35) (0,42;0,51)  (0,48; 0,43)
A19 (0,69;0,22) (0,54:0,39) (0,62; 0,29)
A20 (0,68;0,25) (0,58;0,35) (0,63;0,3)
A21 (0,46;0,45) (0,37;0,58) (0,41;0,51)

Analiz sonuglarina gore 2015-2019 dénemi

icin BIST’te islem goren tekstil firmalarn
arasinda finansal performansi en yilksek
isletme Yatas (A20) isletmesi olarak
belirlenmistir. Bu isletmeyi sirasiyla Sonmez
(A19) ve Akin Tekstil (A1) isletmeleri takip
etmektedir. Finansal oranlar incelenerek
yapilan degerlendirmeler analizde
kullanildigin finansal performansi en dustik
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Bu adimlarda yapilan aritmetik islemlerde
sezgisel bulanik toplama, sezgisel bulanik
carpma ve sezgisel bulanik sayinin sabit ile
carpimi operatoérleri kullanilmistir.

Kesin say1 olarak elde edilen skor
fonksiyonlar1  biiyiikten  kiiglige  dogru
siralanarak  alternatif = siralamasi1  elde

edilmistir. Tablo 5.’te hesaplanan Q®“, Q®, Q.

, skor fonksiyonu degerleri ve alternatif
siralamasi gosterilmisti

Skor Siralama
Fonksiyonu
0,284 3
0,011 9
0,096 4
-0,139 18
-0,359 20
0,060 6
0,005 12
-0,032 15
0,016 8
-0,439 21
0,010 10
0,006 11
0,094 5
-0,021 14
-0,008 13
-0,035 16
-0,358 19
0,059 7
0,326 2
0,338 1
-0,097 17

isletme olarak Diriteks Dirilis (A10) isletmesi
belirlenmistir.

5. SONUC ve TARTISMA

Isletmelerin finansal performanslarinin tek
bir kriter tizerinden incelenmesi yetersiz
olmakla  birlikte yanhs degerlendirme
sonuclarina ulasilmasina neden olmaktadir. Bu
nedenle birden ¢ok Kkriterin bir arada énem
derecelerine gore agirlandirilarak karar
stirecine dahil edilmesi gerekmektedir.
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Finansal oranlarin kullanilarak finansal
performans analizinin yapildig1 ¢alismalarin
genelinde finansal oranlarin metrik olarak
kullanildig1 goriilmektedir. Bu calismada farkh
bir bakis acisiyla her bir firmanin her bir
donem icin her bir finansal orana gore
sergiledigi performans sezgisel bulanik sayilar
ile temsil edilen dilsel ifadeler kullanilarak
degerlendirilmistir.

Calismada onerilen yaklasim ile, karar verici
finansal orana gore firmanin performansini
degerlendirirken diger alternatif firmalarin
performanslarini, sektor ortalamalarini ve
secilen finansal oranin korelasyon iginde
bulundugu  diger oranlarda  firmanin
performansint  gozeterek  degerlendirme
yapabilmektedir. Boylece karar vericinin
degerlendirmesi daha kapsamli bir bakis
acisini ifade etmekte dolayisiyla karar verme
surecinin etkinligi ve gecerliligi artmaktadir.
Ayrica oOnerilen yaklasim ile elde edilen
bulgularin sadece tek bir donemi temsil etmek
yerine yakin donemi Kkapsayacak sekilde
secilen belirli donemleri temsil etmesine
olanak saglanmaktadir. Ozellikle yatirnma
konumunda bulunan karar vericilerin karar
noktasinda sadece son donem verilerinden
ziyade firma finansal performansinin zaman
icerisindeki seyrini takip ederek karar
aldiklari distinildigiinde, calismada
kullanilan dinamik model, bu bakis acisini
destekler sonuglar {retmek {lizere tercih
edilmistir. Dinamik SB-WASPAS yontemi ile
secilen donemlere agirlik atamak suretiyle
hangi donemin toplam performans skoru
lizerinde ne kadar etkisi olacagi
belirlenebilmektedir. Boylece karar verici
izledigi zaman periyodunda finansal olarak

biyiik etkilerin  (kriz, sektorel tesvik,
sinirlamalar) gerceklestigi donemlerin
modelde ne agirlikta kullanilacagina karar
verebilmekte, finansal olaylarin model
icerisinde etkin olarak temsil edilmesine
imkan taniyabilmektedir.

Calismada  kesin sayilar lizerinde
hesaplanmis  finansal oranlar yerine,
uzmanlarin bu oranlar1 yorumlayarak dilsel
ifadeler ile finansal performansini
degerlendirmelerine olanak saglanmistir. Bu
amacgla secilen WASPAS yontemi islem
adimlarinin kolayligi, sezgisel bulanik kiime
teorisi ile entegre modellenebilmesi ve
agirhklh  toplam ve  agirhkli  ¢arpim
yontemlerinin bir sentezi olmasi bakimindan
tercih  edilmistir.  izleyen ¢alismalarda
WASPAS yontemi yerine diger CKKV
yaklasimlar1  tercih  edilerek  analizler
tekrarlanabilir, bulgular WASPAS yontemi
bulgular1 ile kiyaslanabilir. Bu ¢alismada
kriterlerin 6nem dereceleri esit kabul edilmis;
donem agirliklarinin belirlenmesinde karar
verici gorusine dayali basit degerlendirme
modeli kullanilmistir. Literatiirde 6zellikle
agirliklandirmada siklikla kullanilan AHP,
ANP, SAW, DEMATEL vb. bir yontem
kullanilarak  kriter ve donmeler icin
agirliklarin  hesaplandigr hibrit ¢alismalar
yapilabilir. Ayrica arastirmacilar sezgisel
bulanik sayilar yerine,
belirsizligin/muglakhigin diizeyine gore farkh
sistem teorilerinden faydalanarak modeli
gelistirebilirler. Literatiir taramasinda
WASPAS yonteminin genisletildigi
calismalarda kullanilan sistem teorilerinden
bir ya da birkagi ile genisletilecek modeller ile
analiz tekrarlanarak, sonuglar kiyaslanabilir.
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