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BIST’de Kayitl Otomotiv Imalat Sektérii Sirketlerinin Finansal
Performanslarinin TOPSIS Yo6ntemi ile Incelenmesi

Seleuk Kendirlit, Muhammed Veysel Yildirim?

Ozet

Otomotiv sektorii Tiirkiye’de oldugu gibi tiim gelismekte olan iilkelerin lokomotifi konumundadir. Ayrica baglantil oldugu sektérler bakimindan
da tilke ekonomileri i¢in vazgegilmez sektorlerden birisidir. Sektoriin temel tiriinii olan motorlu tasitlar; insaat, tarim, turizm, altyapi ve ulagtirma
sektorlerinin ihtiyag duydugu her ¢esit motorlu tagit ihtiyacini kargilamaktadir. Gelismekte olan iilke ekonomileri imalat sektorii i¢inde, 6nemli bir
pay1 olan otomotiv sektoriiniin finansal performans analizlerinin yapilmas: bu sektoriin geligebilmesi ve otomotiv sektdriine yatirim yapacak
yatirimeilara yol gostermesi bakimindan énem arz etmektedir. Bu amagla galisma da, Borsa Istanbul’ da islem goren 11 otomotiv imalat sirketinin
2015 - 2019 yillan arasindaki finansal tablolart TOPSIS yontemi ile incelenmistir.

Anahtar Kelimeler: Otomotiv Imalat Sektorii, Finansal Performans, BIST, TOPSIS.
Jel Kodlari: G11, G32, O16.

Investigation of Financial Performances of Automotive Manufacturing Sector Companies Registered in BIST
With TOPSIS Method
Abstract

The automotive sector is the engine of all developing countries as well as in Turkey. In addition, it is one of the indispensable sectors for the
country's economies in terms of the sectors it is linked to. Motor vehicles, the main product of the sector; It meets all kinds of motor vehicle needs
that the construction, agriculture, tourism, infrastructure and transportation sectors need. Making financial performance analyzes of the automotive
sector, which has an important share in the manufacturing sector of developing country economies, is important for the development of this sector
and to guide the investors who will invest in the automotive sector. For this purpose, the financial statements of 11 automotive manufacturing
companies traded in Borsa Istanbul between 2015 and 2019 have been analyzed by TOPSIS method.
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1.Giris

Kiiresellesen diinya ekonomisinde, otomotiv sektorii hizla gelismekte ve tilke ekonomileri igin ¢ok 6nemli
bir sektor haline gelmektedir. Tiirkiye’de otomotiv sektorii; olusturdugu katma degeri, vergi gelirleri, is
giiciine katkis1 ve bircok sektor icin itici gii¢ olmasiyla iilke ekonomisine biiyiik katkilar saglamaktadir.
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Ayrica otomotiv sektdrii, gelismis teknolojileri iilkeye kazandirmaktadir.

Giinlimiiz ekonomisinde karar alicilarin degerlendirme yapmasinda yalnizca mali tablolarin kullaniimasi
yeterli olmamaktadir. Bilgi teknolojilerindeki gelismelerle birlikte sirketler ve yatirimcilar finansal oranlar
kullanarak cesitli programlarla ¢ok sayida analiz yapabilmektedirler.

Bu calismada, otomotiv sektdriinde faaliyet gosteren sirketlerin 2015 — 2019 yillar arasindaki mali
tablolarindan alinan veriler TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. Sirketlerin 2015 — 2019 yillar1 arasindaki
veriler analize tabi tutulduktan sonra en iyi sirketten en kotii sirkete dogru siralanmis ve sonug¢ kisminda
degerlendirilmistir.

Finansal anlamda performans, isletmelerin hedeflerine ulagsma diizeyi olarak ifade edilebilir. Bir isletmenin
varhgin siirdiirebilmesi ve elde ettigi basariy: siirekli hale getirebilmesi performans 6lgiimiine baglidir.
Isletme yoneticilerinin en &nemli gdrevlerinden birisi performansi siirekli izlemek, performansin
arttirlmasi igin ¢aligmalar yapmak ve olumsuz durumlarda bunun nedenlerini arastirarak sorunlara
¢oziimler bulmaktir. Buna gore finansal performans; isletmelerin durumlarini goérebilmek, sektdrdeki rakip
sirketler ile kiyaslama yapabilmek, gelir-gider ve kaynaklarini en iyi sekilde yoneterek hissedarlar igin
daha yiiksek satis, karlilik elde etmek amaciyla kullanilan finansal bir 6l¢ii olarak tanimlanabilir (Acar,
2003: 21).

Giintimiizde teknolojik gelismelerin hiz kazanmasi ve bilgi teknolojisindeki gelismeler, performansi
yiikseltmeye yonelik yapilan faaliyetleri 6nemli 6lciide etkilemektedir. Isletmelerin bu gelismelere ve
degisimlere uyum saglayabilmesi i¢in, kapasitelerini giiclendirmeleri, degisime duyarlilik gosterecek bir
organizasyon yapis: olusturmalar1 ve performanslarini siirekli kontrol etmeleri gerekmektedir (Zerenler,
2003: 194).

2. Tiirkiye’de Otomotiv Sektorii

Sanayilesme hareketleri Avrupa’da 18. ve 19. yiizyillarda baslamigken; Tirkiye’de ancak Cumhuriyetle
birlikte ele alinmaya baglamis ve sanayilesmeye devlet dnciiliik etmistir. 1929 yilinda Istanbul Serbest
Bolgede Ford Motor Sirketi, ilk montaj uygulamasina baslanmustir. Uretilen traktdr, kamyon ve
otomobillerin bir kisminin, Sovyetler Birligi’ne ihra¢ edilmesi planlanmistir (Kaynak ve Ari, 2011: 49).
Ancak 1930°da tiim diinyay etkisi altina alan ekonomik krizden dolayi iiretim durmustur (Tiirko, 2002).
Tiirkiye’de, 1954 yilinda Turk Willys Overland Limited Sirketi’nin Tirk ordusuna jeep ve kamyonet
iiretmesi ile otomotiv sanayi iiretimi baslamistir (Ozkan, 2018: 72). ikinci Diinya Savasi’min yikici
etkilerinin giderilmeye baslanmasiyla birlikte, ‘Ford Motor Sirketi’ ve ‘Kog¢ Ticaret Sirketi’ is birligi
yaparak, otomobil iiretmek igin ilk girisimi baslatmislardir (Ozertem, 1998: 48). 1961 yilinda ilk yerli Tiirk
otomobili olan ve ‘‘Devrim’’ adi verilen otomobil Eskisehir Devlet Demiryollar1 fabrikasinda tiretilmistir
(Kiligarslan, 2015: 19-20). 1966 yilinda Otosan, “Anadol” adi verilen otomobilin iiretimine baglamigtir
(Unsal, 1989: 79-80). 1968 yilinda, TOFAS firmasi, Kog ve Italyan Fiat ortakliginda kurulmustur. 1969
yilinda ise, OYAK-RENAULT firmasi, OYAK (Ordu Yardimlasma Kurumu) ile Fransiz RENAULT
ortakligi ile kurulmustur. 1960’11 yillarindan beri, kendi yerli otomobilini iiretmek i¢in hayaller kuran
Tiirkiye’de, ilk yerli ve milli elektrikli aracin tiretimi i¢in, Tiirkiye nin Otomobili Girisim Grubu Sanayi ve
Ticaret A.S. (TOGG) 25 Haziran 2018'de kurulmustur.

Otomotiv sektorii, Tiirk ekonomisi i¢in, son derece dnemli bir yer tutmaktadir. Giiniimiiz verilerine gore,
Tiirkiye’nin ihracat kalemleri igerisinde birinci siray1r almakta ve en Onemli kismi olusturmaktadir.
Otomotiv sektoril, bugiin oldugu gibi gelecekte de hayati 6nem tasiyan konumunu koruyacaktir. Tiirkiye
ekonomisinin bilylimesine 6nemli katki saglayan otomotiv sektori; istihdama, kamu gelirlerine ve
O0demeler dengesine biiyiik katkilar yapmaktadir. Tiirkiye ekonomisinde otomotiv sektorii, 14. kez ihracat
sampiyonu olmus ve 2019 yilinda 30.6 milyar dolar ihracat yaparak toplam ihracat i¢indeki pay1 %16,5
olarak gerceklesmistir (www.hiirriyet.com.tr). 2017 yili i¢in Tirkiye’de motorlu kara tagitlari imalat:
istihdam:1 191.080 kisi olmustur. imalat sanayi toplam istihdami i¢inde motorlu kara tasitlar istihdam:
yiizde 5,02 pay almigtir (Otomotiv Sektorii Raporu, 2019). Otomotiv sektdriinde teknolojik gelismelerle
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birlikte siiriiciisiiz, elektrikli ve ugan araglar i¢in ¢aligmalar yapilmaktadir. Otomotiv sektoriiniin, ihracat
rakamlari neticesinde Tiirkiye ekonomisine olan katkisini ve sektor liderligini siirdiirmeye devam edecegi
diisiiniilmektedir.

Otomotiv sektdriiniin dnemi kisaca ifade edildikten sonra, sektdrde faaliyet gosteren ve BIST da kotasyon
saglamus ve faaliyet gosteren firmalarin performansi incelenmistir. Degerlendirme i¢in Cok Kriterli Karar
Verme Tekniklerinden TOPSIS yonteminin kullanilmasina karar verilmistir.

3. Literatiir Taramasi

Yurdakul ve Yusuf (2003) yaptiklar1 galismada, otomotiv sanayiinde faaliyet gosteren ve Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi’'nda (IMKB) islem gormekte olan bes biiyilk o6lcekli otomotiv
firmasi analiz edilmistir. Calismada firmalarin bilangolar1 kullanilarak, finansal oranlart olusturulmustur.
Calismada, TOPSIS yontemi kullanilarak, firma performanslari bir puanlama cetveline cevrilerek
degerlendirilmistir.

Dumanoglu (2010) yaptig1 ¢alismada, IMKB’de islem géren 15 ¢imento sirketini incelemeye almistir.
Caligmada veri seti olarak, 2004-2009 yillar1 arasi verileri kullanilmigtir. Calismada isletmelerin mali
tablolarindan elde edilen, 8 adet finansal oran ile finansal performansin TOPSIS yoéntemi ile analizi
yapilmistir. Calismadan elde edilen sonuglara gore, Bolu Cimento ve Mardin Cimento isletmelerinin en
yliksek performansa sahip oldugu ifade edilmistir.

Sadeghzadeh ve Salehi (2011) yaptiklari ¢alismada, hava kirliliginin onlenmesine yonelik olarak
kullanilacak enerji pillerinin se¢imi i¢in TOPSIS yontemini kullanmiglardir. Caligmada, otomotiv
endiistrisinde donistiriiciiler olarak yakit hiicrelerinin, teknik-ekonomik agidan uygun gelistirme
¢oziimlerini aragtirmislardir. Bu kapsamda, endiistriyel ve laboratuvar dlgeginde ve ¢oklu secenekler
arasindan ihtiya¢ duyulan bilgi, uzmanlagmis insan giicli ve ekipman belirleme ¢alismas1 yapmislardir.
Calismada TOPSIS yaklagimini kullanmiglardir.

Hosseini ve digerleri (2013), yaptiklari ¢caligmada Tahran Borsasi’ni degerlendirmeye almiglardir. Yapilan
calismada, Tahran Borsasi’nda en iyi performans degerine sahip isletmelerin belirlenmesi hedeflenmistir.
Caligmada, 2009-2011 yillar1 arasindaki finansal oranlar AHP-TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir.
Yapilan ¢alismada, belirleyici degisken olarak, faaliyet oranlari, karlilik oranlari, likidite oranlart ve
finansal yap1 Oranlari veri olarak kullanilmusgtir.

Koyuncu ve Ozcan (2014) yaptiklar1 caligmada, otomotiv sektdriinde faaliyet gdsteren bir iiretim
isletmesinde personel se¢imi ¢alismasini TOPSIS yéntemi ile yapmuslardir. Calismada, firmada ¢alisacak
olan miihendislerin, Analitik Hiyerarsi Siireci ve TOPSIS yontemlerine gore degerlendirilmeleri
yapilmstir.

Sari ve Timor (2015) yaptiklar1 galismada, otomotiv lireticilerinin tedarik¢i seciminde ANP ve Taguchi
yontemi ile ANP ve TOPSIS yontemi karsilastirmali olarak kullanilmigtir.

Kendirli ve Kaya (2016) yaptiklar1 ¢alismada BIST ulastirma sektoriinde faaliyet gosteren firmalar
TOPSIS yo6ntemi ile analiz etmislerdir. Calismada, BIST-Ulastirma endeksinde yer alan isletmelerin mali
performanslarinin dl¢iilmesi amaciyla ulastirma sektdriinde yer alan yedi firmanin 2010-2013 yillarina ait
dort yillik mali tablolari esas alinmistir. Caligmada analize esas olacak likidite, mali yap, faaliyet ve karlilik
oranlarindan toplam 18 adet oran kullanilmustir.

Gilinay (2017) yaptigi ¢aligmada, Tirk Telekom A.S.’nin 6zellestirme Oncesi ve Ozellestirme sonrasi
performansii TOPSIS yontemi ile analiz etmistir. Calismada, firmanin 2005-2016 yillarina ait finansal
tablolardan alinan verileri kullanilmistir. Yapilan TOPSIS analizi sonucunda, 2016 en kétii yil, 2007 yili
ise en iyi y1l olarak belirlenmistir.

Yanik ve Eren (2017) ¢alismalarinda, Borsa Istanbul’da islem géren 11 otomotiv sirketinin 2011- 2015
yillar1 arasindaki finansal performanslarint TOPSIS, VIKOR, ELECTRE yontemlerini kullanarak analiz
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etmislerdir. Analiz sonuglarina bakildiginda, sirastyla Federal-Mogul izmit Piston ve Pim Uretim Tesisleri
A.S. (FMIZP), Ege Endiistri ve Ticaret A.S (EGEEN) ve Bosh Fren Sistemleri Sanayi Ticaret A.S.
(BFREN) firmalarinin, yillar itibariyla iist siralarda oldugu goriilmistiir.

Kayali ve Aktas (2018) yaptiklar1 calismada, Borsa Istanbul’da kayitli olan 7 otomotiv sirketinin
performansint degerlendirmistir. Calismada, 2010-2015 yillar1 arasindaki finansal veriler kullanilmigtir.
Analiz yontemi olarak TOPSIS yontemi tercih edilmistir. Analiz sonucuna gore sirasiyla Tiirk Traktor ve
Ziraat Makineleri A.S., Dogus Otomotiv Servis ve Ticaret A.S. ve Ford Otomotiv Sanayi A.S. ilk ii¢ sirada
yer almistir.

Jain ve digerleri (2018) yaptiklar1 ¢alismada, tedarik¢i se¢imi, tedarik zincirinde satin alma yonetimini
incelemislerdir. Calismada, Hintli bir otomobil sirketindeki tedarik¢i se¢im problemi ele alinmustir.
Calismada, Analitik Hiyerarsi Siireci (AHP) ve ideal ¢6ziime benzerlige gore tercih sirasi teknigi (TOPSIS)
kullanilmistir. Elde edilen sonuglara gore, tedarik¢i se¢im problemleri i¢in bulanik yaklagimlarin mevcut
yaklasimlardan daha etkili ve daha dogru olabilecegi tespit edilmistir.

Arslan (2019) yaptig1 calismada, Borsa Istanbul’da islem goren otomotiv sektorii isletmeleri degerlendirme
kapsamina almistir. Calismada, firmalarin 2013-2017 yillar1 arasindaki mali tablolarindan alinan veriler
kullanilmigtir. Calisma kapsaminda, firmalarin degerlendirilmesi, finansal analiz ¢esitlerinden,
karsilagtirmali tablolar analizi, yiizde yontemi ile analiz, egilim yiizdeleri analizi ve oran analizi ile
yapilmistir.

Anthony ve digerleri (2019) yaptiklar1 ¢aligmada, Hindistan’da faaliyet gosteren 7 firmanin analizini
gerceklestirmiglerdir. Calismada, firmalarin 2010-2018 yillar1 arasindaki finansal performanslart
incelenmistir. Analiz yontemi olarak, TOPSIS, COPRAS ve DEA yontemleri kullanilmistir. Yapilan
analizden elde dilen sonuglara gore, sirketlerin tam etkin oldugu tespit edilmistir.

Kendirli ve digerleri (2020) yaptiklar1 ¢alismada, Borsa Istanbul’da kotasyon saglamis Kiigiik ve Orta
Olgekli Isletmeleri (KOBI) analiz etmislerdir. Calismada veri seti olarak 2016-2018 yillar1 verileri
kullamlmistir. Analiz yéntemi olarak TOPSIS yontemi kullanilmistir.

Kendirli ve digerleri (2021) yaptiklar1 calismada, Borsa istanbul'da islem goren elektrik gaz ve buhar
sirketlerinin, 2016-2019 dénemine ait finansal performanslarini, TOPSIS yéntemi ile incelemislerdir.
Caligmada, degisken olarak likidite oranlari, faaliyet oranlari, finansal yap1 oranlar1 ve karlilik oranlar
kullanilmistir. Yapilan ¢calismadan elde edilen sonuglara gore, yillar itibar1 ile Ayen Enerji Anonim Sirketi,
Akenerji Elektrik Uretim Anonim Sirketi en iyi performansi gdstermistir.

4. Cok Kriterli Karar Verme Yontemi: TOPSIS (Technique For Order Of Preference By Similarity
To Ideal Solution)

20. yiizyilin ortalarinda karar vermeye destek olusturacak bazi tekniklere ihtiyag duyulmasi ile ortaya
cikmigtir. Karar verilmesi gereken segenekler i¢in birgok Olgiitiin yer aldigi ve se¢im igin g6z oniine
alinacak olgiitlerin her birinin kendine 6zgi tstiinlik ve zayifliklarinin oldugu durumlarda tercih yapmak
zorlagsmaktadir. Bu gibi durumlarda karar verici, kararsizliktan bir an dnce kurtulmak adina yanlis kararlar
verebilecektir. Cok 6l¢iitlii karar verme yontemlerinin kullanim amaci; birden fazla segenek ve 6lgiit olan
durumlarda karar verici tarafindan siireci kontrol edebilmek, ¢iktilari miimkiin olan en kisa siire ve en kolay
sekilde elde etmeye yardimei olmaktir (Heriscakar, 1999: 240).

TOPSIS yontemi, segilen alternatifin, pozitif ideal ¢dziimden en kisa, negatif ideal ¢dziimden en uzak
mesafeye sahip olmasi gerektigi kavramina dayanmaktadir (Hwang ve Yoon, 1981: 128). (n) sayida boyuta
sahip alanda yer alan, (m) noktali geometrik bir sistem olarak, (m) segenekli ¢ok 6l¢titlii bir karar verme
teknigidir (Akyiiz ve Kiling, 2016: 593-594). TOPSIS, 6zellikle siralama i¢in verilerini tercihler tizerinden
alir, yani tercihler i¢in bir miktar agirhklandirma gereklidir. C6ziim, karar verici tarafindan verilen
agirhiklara baglidir (Hwang ve Yoon, 1981: 137).

Ozellikle finansal bir kiyaslama igin birgok secenek ve dlgiitiin degerlendirildigi karar verme yontemleri
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tercih edilmelidir. Kiyaslama ve bir siralamanin olusturulabilecegi ¢ok dl¢iitlii bir yapr olusturulamadigi
durumlarda yasanabilecek olasi hatalardan dolayr ¢ok Olgiitlii karar verme yontemleri birden fazla,
birbirinden bagimsiz ve degisik bigimlerde tanimlanan faktorleri dikkate alarak analiz yapmasindan dolay:
en uygun ve en ¢ok kullanilan yontemler olarak tercih edilmektedir. Finansal performansa gore siralama
veya kiyas yapilmasi, birden fazla 6lgiitiin ve bu Olgiitlerin timiiniin degerlendirildigi matematiksel
yontemler ile yapilabilir (Urfalioglu ve Geng, 2013: 331).

TOPSIS yontemi ile yapilacak bir se¢im sirali 6 agamadan olugmaktadir. Yontemin isleyis ve ilerleyisini
asagidaki gibi tablo haline getirmek miimkiindiir (Hwang ve Yoon, 1981: 130-132) (Ozdagoglu, 2011: 69-
75) (Okay ve Kose, 2015: 72-74) (Giingér ve Uzun Kocamis, 2018: 1850-1852).

Tablo 1. TOPSIS Yontemi Asamalari

Adim

Gergeklestirilen islemler Matematiksel ifade

o Alternatifler satirlara yerlestirilir.

. . .. L X11 " Xin
Karar Matrisi o Kriterler siitunlara yerlestirilir. A= | . .
< Olusturma e Alternatifler (i)=1,2, ..., m R X
. . m1l mn
e Kriterler j)=1,2,...,n
Xi]
Zij =
n 2
Normallestirilmis karar o Kriter degerlerinin kareleri toplanir. i=1 Xjj
o matrisi olusturma o Bu toplamin karekdkii alinir.
(vektor normalizasyonu) e (i=1,..,n;j=1,...,k) Z11 Zin
R=]|: : ]
Zm1 Zmn
W11 Win
o Kriterlerin agirlik degerleri, karar matrisi ile ¢arpilir. v=| i :
Normallestirilmis matrisin Wm1 Wmn

o agirliklandirma
Ar={yl+y2+, ..., yk+}
A={yl-y2~, ..., yk-}

Kk
Si = z (Yij—Yj+)2
j=1

e A* ve A-ideal noktalar1 tanimlanir

Pozitif ideal ¢6ziime

uzaklik degerlerini o Maksimum ideal deger ile aradaki uzaklik belirlenir.

~ olusturma *(i=1..n)

Negatlfldeval gozume e Minimum ideal deger ile aradaki uzaklik belirlenir. _ k _
. uzaklik degerlerini S Si = Z ij-y; )?

Ty} e(i=1,...n) ! =1 )
olusturma J
ideal ¢oziime goreceli o Alternatiflerden her birinin puant yandaki formiil ile S

< yakinlik degerlerinin hesaplanir. G = S+ _:_ S
hesaplanmasi ¢ Yakinlik katsayis1 0 ilel arasinda bir deger alir i i

% Uygun alternatifin o ideale yakiliklarina gore alternatifler siralanir. 15C>0

& secilmesi e En yiiksek deger en uygun alternatif olarak belirlenir. -

Calismanin amaci, Borsa Istanbul’da islem géren otomotiv imalat sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin,
2015-2019 yillarma ait finansal oranlar1t TOPSIS y6ntemi ile analiz edilerek sonuglarini ortaya koymaktir.
Mgili isletmelerin 2015-2019 yillar1 arasinda finansal tablolar1 Kamu Aydinlatma Platformu resmi internet
sayfasindan alinmigtir. Veri seti olusturulurken; finansal tablolarda siirekli olmayan ve verileri eksik olan
sirketler degerlendirme kapsamindan c¢ikarilmistir. Bu sartlar1 Tablo 2’de yer alan sadece 11 sirket
saglamstir,
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Tablo 2. BIST 100 Endeksinde Yer Alan Otomotiv imalat Sektorii Sirketleri

Kod
S1 Ford Otomotiv Sanayi A.S. (FROTO)
S2 Anadolu Isuzu Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S. (ASUZU)
S3 Bgsh Fren Sistemleri Sanayi Ticaret A.S. (BFREN)
S4 DITAS Dogan Yedek Parca Imalat ve Teknik A.S. (DITAS)
S5 Ege Endiistri ve Ticaret A.S. (EGEEN)
S6 Federal-Mogul izmit Piston ve Pim Uretim Tesisleri A.S. (FMIZP)
S7 Karsan Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S. (KARSN)
S8 Katmerciler Arag Ustii Ekipman Sanayi ve Ticaret A.S. (KATMR)
S9 Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S. (OTKAR)
S10 Parsan Makine Pargalari Sanayi A.S. (PARSN)
S11 Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi A.S. (TOASO)

Analiz kapsaminda tercih edilen TOPSIS yonteminde, firmalarm mali tablolarindan elde edilen oranlar
kullanilmaktadir. Caligmada kullanilan oranlar, daha 6nceden yapilmis olan caligmalar dikkate alinarak
belirlenmigtir. Literatiirdeki ¢aligmalarda tercih edilen oranlar, yapilan calismada da kullanilmistir.
Literattirden faydalanilarak tespit edilen ve ¢alismada kullanilan oranlar, oranlara ait kodlar ve agirliklar
Tablo 3°de verilmistir.

Tablo 3. Finansal Oranlar, Kodlar1 ve Agirliklar

Finansal Oranlar Kod Agirhk (wi)
Cari Oran LO1 0,10
Toplam Borglar / Toplam Aktifler MYO1 0,10
Oz Kaynaklar / Toplam Borglar MYO2 0,10
Oz Kaynaklar / Toplam Aktifler MYO3 0,10
KVYK / Toplam Pasifler MYO4 0,10
Duran Varliklar / Oz Kaynaklar MY QO5 0,10
Net Satiglar / Toplam Aktifler FO1 0,10
Net Satiglar / Oz Kaynaklar FO2 0,10
Dénem Net Kari / Oz Kaynaklar KO1 0,10
Donem Net Kari / Toplam Aktifler KO2 0,10

Caligmada elde edilen bulgular ise asagida agiklanmigtir. Bulgular kisminda yalnizca 2019 yilina ait
¢oziimler anlatilmistir. Diger yillara ait ¢éziimler buna benzer oldugu i¢in yalnizca analiz sonuglarina yer
verilmigtir. TOPSIS y6nteminin birinci agamasi karar matrisinin olugturulmasi agamasidir. Karar matrisinin
siitunlarinda birbiriyle karsilastirilan ve siralanmak istenen otomotiv sirketleri, satirlarinda ise
degerlendirmede kullanilan finansal analiz degerleri yer almaktadir. Karar matrisinin olusturulmasi Tablo
4’de gosterilmistir.

Tablo 4. Karar Matrisi (2019 Yili)

2019

S1 S2 S3 sS4 S5 S6 S7 S8 S9 S10 S11
LO1 117 100 265 122 369 6,59 0,94 3,35 1,87 069 114
MYO1 072 064 038 069 022 0,14 0,74 0,87 0,76 058 0,66
MYO2 040 056 163 045 3,58 5,95 0,35 0,15 0,31 072 051
MYO3 028 036 062 031 0,78 0,86 0,26 0,13 0,24 042 034
MYO4 053 054 027 045 0,16 0,12 0,54 0,26 0,39 024 048
MYO5 134 127 046 145 051 0,25 1,86 1,11 1,15 200 135

FO1 239 0,90 1,94 1,31 0,91 1,65 0,67 0,31 0,91 0,29 1,48
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FO2 841 2,52 3,13 4,22 1,17 1,93 2,57 2,47 3,81 0,68 4,36
KO1 042 0,04 0,40 0,04 0,29 0,53 0,03 -0,12 0,55 0,01 0,34
KO2 0,12 0,01 0,25 0,01 0,23 0,45 0,01 -0,02 0,13 0,01 0,12

Ikinci asamada, karar matrisinin ilgili satirlardaki degerlerin kareleri toplamimn karekokii alinarak matris
normalize edilmistir ve Tablo 5’de gdsterilmistir.

Tablo 5. Normalize Edilmis Karar Matrisi (2019 Yil1)

2019

S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8 S9 S10 S11
LO1 001 0,01 0,03 0,01 0,04 0,08 0,01 0,04 0,02 0,01 0,01
MYO1 017 0,5 0,09 0,16 0,05 0,03 0,17 0,20 0,18 0,14 0,15
MYO2 001 0,01 0,03 0,01 0,07 0,11 0,01 0,00 0,01 0,01 0,01
MYO3 012 0,15 0,25 0,13 0,32 0,35 0,11 0,05 0,10 0,17 0,14
MYO4 031 0,32 0,16 0,27 0,10 0,07 0,32 0,15 0,23 0,14 0,28
MYO5 0,07 0,07 0,03 0,08 0,03 0,01 0,10 0,06 0,06 0,11 0,08
FO1 0,12 0,05 0,10 0,07 0,05 0,09 0,04 0,02 0,05 0,01 0,08
FO2 0,05 0,02 0,02 0,03 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,00 0,03
KO1 0,37 0,03 0,35 0,04 0,25 0,46 0,03 -0,10 0,48 0,01 0,30
KO2 0,33 0,04 0,69 0,03 0,62 1,24 0,02 -0,04 0,36 0,01 0,32

Ucgiincii adimda degerlendirme faktorlerine ait agirlik degerleri (wi) belirlenmistir. Daha sonra normalize
edilmis karar matrisinde hesaplanan degerler, (wi) degeri ile ¢arpilarak agirliklandirilmis normalize karar
matrisi degerine ulasilmigtir. TOPSIS yoOnteminin tek subjektif yonii budur. Ancak calismada her bir
degerlendirme odlgiitiine esit agirlik verildigi i¢in subjektiflik biiyiik 6l¢iide ortadan kaldirilmigtir. Veriler
Tablo 6’daki gibidir.

Tablo 6. Agirliklandirilmig Normalize Karar Matrisi (2019 Y1l1)

2019

S1 2 83 S4 S5 S6 7 S8 S9 S10 sI1
LO1 0,00 000 000 000 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 000 0,00
MYO1 002 002 00L 002 001 0,00 0,02 0,02 0,02 00l 002
MYO2 000 000 000 000 001 0,01 0,00 0,00 0,00 000 0,00
MYO3 001 001 003 00l 003 0,03 0,01 0,01 0,01 002 001
MYO4 003 003 002 003 001 0,01 0,03 0,02 0,02 00l 003
MYO5 001 001 000 00I 000 0,00 0,01 0,01 0,01 001 0,01
FO1 00l 000 00L 00L 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 000 001
FO2 001 000 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00 000 0,00
KO1 004 000 004 000 003 0,05 0,00 -0,01 0,05 000 003
KO2 003 000 007 000 006 0,12 0,00 0,00 0,04 000 003

Dordiincii ve besinci asamada pozitif ideal ¢oziim (+A) ve negatif ideal ¢6ziim (—A) kiimeleri
olusturulmustur. (+A) seti i¢in V matrisinin her satirdaki en biiyiik, (—A) seti i¢in V matrisindeki her
satirdaki en kii¢iik degeri secilmistir. Veriler Tablo 7°de gosterilmistir.

Tablo 7. ideal Céziime Olan Pozitif ve Negatif Uzakliklarin Hesaplanmas1 (2019 Yil1)

2019
Oran A+ A-
LO1 0,01 0,00
MYO1 0,02 0,00
MYO2 0,01 0,00
MYO3 0,03 0,01
MYO4 0,03 0,01
MYO5 0,01 0,00
FO1 0,01 0,00
FO2 0,01 0,00
KO1 0,05 -0,01

KO2 0,12 0,00
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Altinc1 adimda, ideal 6lgiitlerin ideal ¢6ziime olan minimum ve maksimum uzakliklar1 kullanilarak ideal
¢oziime goreceli yakinlik degerleri hesaplanir ve ideale olan uzakliklarina gore performans siralamasi
yapilmustir. Hesaplamalar Tablo 8’de verilmistir.

Tablo 8. Alternatiflerin Arasindaki Mesafe Olgiilerinin Hesaplanmas1 (2019 Y1li)

2019
S1 S2 S3 S4 S5 S6 7 S8 S9 S10 S11
Si+ 00958 0,131 0062 0131 0072 00325 0,133 0,146 0,093 0,135 0,098

Si- 0,0676 0,034 0,089 0,031 0,081  0,1439 0,034 0,0198 0,075 0,024 0,061

Her bir karar noktasinin ideal ¢oziime goreli yakinligi Ci+, daha once verilen denkleme gore
hesaplanmistir. Cit+ degeri O ile 1 araliginda deger alir ve Ci+’in 1’e yaklasan degeri ilgili otomotiv
sirketinin pozitif ideal ¢oziime, Ci+’in 0’a yaklagsan degeri ise ilgili otomotiv sirketinin negatif ideal
coziime mutlak yakinligini gostermektedir. Siralamalar Tablo 9°da verilmistir.

Tablo 9. ideal Céziime Géoreli Yakinligin Hesaplanmasi (2019 Yilr)

2019
S1 S2 S3 S4 S5 S6 7 S8 S9 S10 SII
Ci+ 04138 00206 0589 0,189 0527 08158 0203 0,193 0445 0,149 0,383
5 7 2 9 3 1 8 11 4 10 6

Analiz sonuglarma gére 2015-2019 yillar arasindaki otomotiv sirketlerinin siralamasi agagidaki gibidir.

Tablo 10. Yillar Itibariyla, TOPSIS Yéntemine Gére Firmalarin Performanslarina Gére Siralanma Cetveli

2019 2018 2017 2016 2015
1 FMIZP FMIZP FMIZP FMIZP EGEEN
2 BFREN EGEEN EGEEN EGEEN FMIZP
3 EGEEN BFREN BFREN BFREN BFREN
4 OTKAR FROTO FROTO FROTO FROTO
5 FROTO TOASO TOASO TOASO TOASO
TOASO OTKAR OTKAR OTKAR KATMR
7 ASUZU DITAS DITAS KATMR OTKAR
8 KARSN KARSN KATMR PARSN AsUZU
9 DITAS KATMR PARSN ASUZU PARSN
10 PARSN ASUZU KARSN DITAS DITAS
11 KATMR PARSN ASUZU KARSN KARSN

Tablo incelenecek olursa, TOPSIS analizinden elde edilen sonuglara gore, Federal-Mogul Izmit Piston ve
Pim Uretim Tesisleri A.S. (FMIZP), incelenen yillar icerisinde sadece 2015 yilinda ikinci sirada
goriinmektedir. 2015 yilinda performans olarak ilk sirada Ege Endiistri ve Ticaret A.S. (EGEEN)
goriilmektedir. Daha sonraki yillarda 2019 yilina kadar EGEEN firmas: ikinci sirada performans
gergeklestirmistir. 2019 yilinda ise EGEEN iiglincli siraya gerilemistir. Firmalarin performansina
bakildiginda, 2019 yilinda 2. sirada ise Bosh Fren Sistemleri Sanayi Ticaret A.S. (BFREN) goriilmektedir.
Performans siralamasinin en altinda ise Katmerciler Ara¢ Ustii Ekipman Sanayi ve Ticaret A.S. (KATMR)
gelmektedir. 2018 yilindan sonra ise performans olarak iigiincii sirada BFREN firmasi goriilmektedir. Son
sirada ise Parsan Makine Pargalar1 Sanayi A.S. (PARSN) goriilmektedir. Diger yillarda ise, performansi
son sirada olan firmalar degismektedir.

5. Sonug ve Degerlendirme

Giinlimiiz rekabet sartlarinda, isletmelerin, siirekliligini devam ettirmek isteyen sirketlerin, performans
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degerlendirmesi yaparak, durumlarmi kontrol etmeleri gerekir. Sirketlerin finansal performanslarinin
degerlendirilmesi ve performans diizeylerinin siralanmasi, yoneticiler ve yatirimcilar agisindan 6nem
tasimaktadir. Bu calismada, Borsa Istanbul’da islem géren 11 otomotiv imalat sirketinin 2015-2019 yillari
arasindaki finansal tablolarindan elde edilen oranlar, TOPSIS yontemi ile incelenmistir. Yapilan analizde
ilk olarak, finansal performans diizeylerini tespit etmede yardimci olacak olan finansal oranlar, her bir
analiz donemi i¢in ayr1 ayr1 hesaplanmigtir. Daha sonra TOPSIS yontemi uygulanarak sirketler performans
seviyelerine gore siralanmigtir. Elde edilen sonuglar, genel olarak tekrar incelenecek olursa;

- 2015 — 2019 yillar1 arasinda en iyi performans gdsteren sirket yillar bazinda Federal-Mogul Izmit
Piston ve Pim Uretim Tesisleri A.S. (FMIZP) olarak goriilmektedir. Sirket, analizin baslangig yili
olan 2015 yilinda ikinci sirada yer almis, diger yillarda ise en iyi performans gosteren sirket olarak
gbze carpmaktadir.

- So6z konusu yillarda firmalarin performansi incelendigi zaman, Ege Endiistri ve Ticaret A.S.
(EGEEN) firmas1 da goze carpmaktadir. Firma analizin baslangi¢ yili olan 2015 yilinda en iyi
performans gosteren firmadir. 2019 yilina kadar ise ikinci en iyi performans gosteren firmadir.
2019 yilinda ise ti¢iincii siradadir.

- Dikkat ¢eken diger bir firma ise Bosh Fren Sistemleri Sanayi Ticaret A.S. (BFREN) olmustur.
Firma, 2019 yilinda en iyi performans gosteren ikinci firmadir. Diger yillarda ise, en iyi
performansi gosteren ti¢ilincii firma olmustur.

- Yapilan analizler incelendiginde, performans olarak geri siralarda ise farkl firmalar goriilmektedir.
Analizin yapildig1 ilk y1l olan 2015 ve 2016 yillarinda en kétii performansa, Karsan Otomotiv
Sanayi ve Ticaret A.S. (KARSN) sahip olmustur. ilerleyen yillarda KARSN firmasi performansini
artirmis ve daha {ist siralarda gozlenmistir. Firma 2017 yilinda en koétii performansa sahip ikinci
firma konumundadir.

- 2017 yilinda en kotii performansa ise Anadolu Isuzu Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S. (ASUZU)
firmasi sahiptir. Firmanin 2018 yilinda performansi biraz iyilesmis ve daha sonraki yillarda ise
performansini daha fazla artirmistir.

- 2018 yilinda performansi en kotii olan firma ise, Parsan Makine Pargalar1 Sanayi A.S. (PARSN)
firmasidir.

- 2019 yilinda ise performansi en kétii olan firma Katmerciler Arag Ustii Ekipman Sanayi ve Ticaret
A.S. (KATMR) firmasi olmustur. Bu yilda performansi en kotii ikinci sirada ise Parsan Makine
Parcalar1 Sanayi A.S. (PARSN) firmasi1 bulunmaktadir.

- Yapilan analiz sonuglari, Yanik ve Eren’in (2017) yaptiklari ¢aligmayla benzerlik gostermektedir.
O calismada da, en iyi performansa sahip ilk iic sirket sirasiyla; Federal-Mogul izmit Piston ve Pim
Uretim Tesisleri A.S. (FMIZP), Ege Endiistri ve Ticaret A.S.(EGEEN) ve Bosh Fren Sistemleri
Sanayi Ticaret A.S. (BFREN) olarak tespit edilmistir. Buna gore ilk ii¢ sirket finansal istikrarini
siirdlirmiis ve yatirimcisina en iyi getiriyi saglamaya devam etmistir.

Yapilan bu ¢alisma, bu konuda akademik ¢alisma yapacak arastirmacilar igin; sirketleri, finansal oranlari,
agirhklarini ve gok kriterli karar verme yontemini degistirip, daha fazla y1l esas alarak elde edilen sonuglar
karsilagtinilabilir. Bu calisma, gerek sirket yoneticilerine, gerekse yatirimcilardan piyasanin diger
paydaslarina kadar, genis bir kitle i¢in finansal performans konusunda bilgi vermektedir. Caligma, otomotiv
imalat sektoriinde faaliyet gosteren sirketlere yatirim yapmay1 diistinen yatirimcilara yol gésterici olacaktir.
Son olarak bu ¢alisma, farkl: degerlendirme Slgiitlerini ortak paydada bir araya getirdiginden yoneticilere,
yatinmcilara ve karar alicilara tarafsiz bir degerlendirmeleri konusunda yardimer olacaktir.
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