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Borsa Istanbul’da Islem Géren Otomotiv Imalat Sektorii
Firmalarimin Finansal Performanslarimin AHP, TOPSIS, ELECTRE ve
VIKOR Yontemleri ile Analizi

Lokman YANIK!
Tamer EREN?

Ozet

Firmalarin finansal performanslarinin analizi yatirim ve isletmelerle rekabet edebilme agisindan ¢ok
onem arz etmektedir. Ozellikle otomotiv gibi imalat sanayisinde gok dnemli bir yeri olan sektdr igin
finansal performans analizi mutlaka incelenmesi gereken bir konudur. Bu hususta dogru karari
vererek getiri elde etmek amaciyla en uygun yatirimi se¢gmek 6nemli bir karar problemidir. Bu amagla
caligmada, li¢ ayr1 uygulama yapilmigtir. Uygulamada BIST-100 de islem goren otomotiv imalat
sektoriindeki 11 ayr1 firma incelenmistir. Isletmelerdeki karar vericilerin, ellerinde bulunan birgok
finansal verinin diizenlenip tek bir skor halinde sunulmasinda, ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden TOPSIS, VIKOR, ELECTRE yontemleri kullanilmistir. Karar vermede kullanilacak
kriterlerin birbirlerine gore agirliklar1 biitiin yontemlerde AHP yontemi kullanilarak elde edilmistir.
Elde edilen skorlarn 2011-2015 yillarina ait finansal performanslart ve performans siralamasi
bulunmusgtur.

Anahtar Kelimler: Cok Olgiitlii Karar Verme Yontemleri, Finansal Performans, AHP, TOPSIS,
ELECTRE, VIKOR

Analysis of Financial Performances of Automotive Manufacturing
Sector Companies Which is Tradedin Istanbul Stock Exchange by
AHP, TOPSIS, ELECTRE and VIKOR Methods

Abstract

Analysis of the financial performance of the companies is very important for investment and ability to
compete for businesses. For the sector that has a very important place especially in manufacturing
industries such as automotive, the financial performance analysis is an issue that surely must be
examined. In order to obtain a return by giving the right decision on this issue, selecting the most
appropriate investment is an important decision problem. For this purpose, three separate
implementations were done in study. In practice, 11 different companies which istraded in BIST-100
in automotive manufacturing sector were examined. In arranging and presenting in a single score of
many financial data in the hands of decision in businesses, TOPSIS, VIKOR, and ELECTRE methods
of multicriteria decision-makingmethods were used. Weights relative to each other of the criteria to
be used in decision making were obtained by using AHP method in all methods. Financial
performance for the years 2011-2015 of the obtained scores and performance ranking were found.

Key words: Multi Criteria Decision Making, Financial Performance, AHP, TOPSIS, ELECTRE,
VIKOR

Giris

Globallesen Diinya’da otomotiv sektorii hizla gelisen ve iilkelerin ekonomileri i¢in
gittikce 6nemi artan bir sektordiir. Tiirkiye’de otomotiv sektoriiniin imalat sanayi
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toplam iiretimi igindeki pay1 imalat sanayi sektorler ortalamasinin {izerindedir.
Karar verme problemlerinin temelinde bulunan sorularin yanitlarini veren
isletmelerin yonetim faaliyetlerinde yoOnetimin odak noktasi, verilen kararlarin
yerine getirilmesinde ve eyleme dokiilmesindeki etkinlik derecesi olmalidir. Birden
fazla secenegin arasindan birisi se¢me isi karar verme problemi olarak
tanimlanmaktadir. Bu se¢imi yaparken ele alinan problem igin detayli ve yeterli
bilginin toplanmasi ve ¢dziim siireci i¢in analizlerin yapilmasi gerekmektedir. Bu
analizlere gore ic¢lerinden en uygun olanin1 segmek problemi ¢ézme faaliyetidir.
Giiniimiizdeki ekonomik sartlarinda isletmelerin degerlendirilmesinde yalnizca
mali tablolardan elde edilen oranlarin kullanilmasi yeterli olmamaktadir. Bu agidan
son yillarda kullanmilan ¢ok Olgiitlii karar verme yoOntemleriyle, birbirleriyle
celigebilen kriterlerin basit diizeyde karar almaya yardimci olmalariyla ¢ok
kapsamli bir alana sahip olmuslardir. Finans literatiiriinde de ¢ok sayidaki analiz
sonuglarim bir tek skora indirmek i¢in ¢aligmalar mevcuttur. Cok 6l¢iitlii karar
verme yontemleri AHP, TOPSIS, VIKOR, ELECTRE, PROMETHEE vb.
gelistirilen yontemlerden bazilaridir.

Bu uygulamada otomotiv sektériindeki firmalarin finansal performanslar1 2011-
2015 yillarindaki mali tablolarindan elde edilen veriler 1s1ginda, belirli Kriterler
dahilinde AHP, TOPSIS, VIKOR ve ELECTRE yontemleri ile analiz edilmistir.
Firmalarin 2011-2015 yillar1 arasindaki getiri oranlarina gore en iyiden en kotiiye
dogru siralamalar1 bulunmus ve sonug kisminda degerlendirilmistir.

Yapilan ¢aligmanin plan1 su sekildedir: Calismanin birinci boliimiinde finansal
performanstan ve dneminden bahsedilmistir. Ikinci béliimiinde otomotiv sektoriine
deginilmistir. Uciincii boliimiinde ¢ok Kriterli karar verme tekniklerinden
bahsedilmis, bunlardan AHP, TOPSIS, ELECTRE ve VIKOR yontemlerine ait
bilgiler verilmistir. Dordiincii boliimde literatiirde yapilan ¢alismalar incelenmistir.
Besinci boliimde uygulamaya gegilmistir. Daha sonra sonu¢ ve degerlendirme
yapilmistir. Son kisimda ise kaynakgaya yer verilmistir.

1. Finansal Performans Kavram ve Onemi

Bir is veya gorev verildiginde o anda ve sonunda gostermis oldugu basari derecesi
gibi tanimlamalar1 olan performans kavrami; temelde, bireylerin veya orgiitlerin
verilen iste elde edilen sonucun gerceklesmesini istedikleri hedefle ne kadar
ortiistiigiiniin hem nicel hem de nitel gdstergesidir (Biiyiik Larousse, 1992; Karakag
ve Ak, 2003).

Gilinlimiizde yonetim anlayisina gore performans kavrami degismistir. YoOneticiler
isletmenin basarisini yani amagclarina ulasimdaki yeterliligi performans kavrami
olarak belirtmektedirler. Isletmenin ve bireyin birlikte gerceklestirmis olduklart
basar1 ve uyum olarak gosterilen bu kavramin 6nemi, 6zellikle niceliksel getiriler
ile ol¢iildiigii zaman giderek artmaktadir (Biger, 1997; Mistepe, 1998).

Isletme alani icin bu kavram sorgulandifi zaman aymi cercevede tanimlarin
yapildig1 goriilmektedir. Isletmelerin elde ettikleri ¢iktilar daha ¢ok finansal olarak
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Oon plana c¢ikartildiginda bu sonuglarin ayni zamanda isletme amacimin ve
gorevlerinin yerine ne 0l¢iide getirildiginin derecesini de 6l¢gmektedir (Akal, 2000).
Isletmenin nicel ve nitel ¢iktilar arasindaki iliskilerin Slciilmesi, bu sonuclarin
birlikte degerlendirilmesi gerekmektedir. Uretim veya hizmet olarak ele
alindiginda hitap ettikleri alanlarin farkliligina bakilmaksizin igletme yararlarmi
gozetmek hem bireylerin hem de yonetici Orglitlerinin esas gorevidir (Benligiray,
1999). Temel ama¢ ve misyon stratejik planlamalarda ¢ok onemlidir. Bununla
birlikte bu stratejik planlamalar performans olarak degerlendirilen basari ¢iktisi ile
ayni ¢izgiye sahip olmalidir. Yani i¢inde bulunduklar 6rgiite katkida bulunabilecek
yeterlilikte ve etkinlikte olmak zorundadir (Grady, 1991).

Giliniimiizde yasanan teknolojik gelismeler ve sosyal faaliyetler performansi
arttirmaya yonelik yapilan degisimleri énemli Ol¢lide etkilemektedir. Ekonomik
kosullarin beraberinde getirdigi gereklilikler igletmelere bu gelismeleri takip etme
zorunlulugu olusturmustur. Isletmelerin bu takibi yapabilmeleri icin ekstra
duyarlilik gosteren bir organizasyon yapisi olusturmalar1 ve kapasitelerini gerektigi
durumlarda gelistirmeleri ve performanslarini1 bu gelismelerde es dl¢iide tutmalari
gerekmektedir (Zerenler, 2003).

2. Tiirkiye’deki Otomotiv Sektorii ve Ekonomideki Pay1

Yasanan teknolojik gelismelerde Diinya’da on plana ¢ikan otomotiv sektorii
ekonomik anlamda biiylik 6l¢iide dnem kazanmustir. Sektdrdeki firmalar arasinda
artan rekabetin etkisi ayni zamanda gosterilen performanslarda da dikkat
¢ekmektedir. Artan performans degerleri beraberinde verimlilik artisini,
kaynaklarin etkin kullanildigini, organizasyonlardaki yonetim giiclinii ve
yetkinligini 6n plana ¢ikarmistir. Bu kapsamda rekabette onem arz eden stratejik
adimlar yapilan AR-GE destekleri, isgiicii istthdami gibi niceliksel ve niteliksel
yatinnmlar ile es degerdir.

Uretimdeki pay1 degerlendirildiginde 6nde gelen sektdrlerden olan otomotiv
sektorii ise olusturdugu katma degerler ile ekonomide ¢ok 6nemli bir yere sahiptir.
Otomotiv sektorii farkll sektorler ile i¢ ice oldugu icin iilkenin ekonomisine katkida
bulunmaktadir. Otomotiv sektoriiniin diger sektorler tizerinde de etkilerinin olmasi
teknolojik gelismelerle paralel gitmesine olanak saglamaktadir. Bu nedenle
sektorde yasanan degisimler yakindan takip edilmelidir. Her sektoriin oldugu gibi
otomotiv sektoriiniin de zayif ve giiclii yanlart bulunmaktadir. Kapasite
kullanimindan kaynaklanan verimsizlikler, artan iiretim maliyetleri veya ana ve yan
sanayi arasindaki iletisim yetersizliginden kaynaklanan sinerji eksikligi sektoriin
zayilf yanlarmi olusturmaktadir. Esnek imalat kabiliyeti, diinya standartlarinda
olusturulan ve siirekli gelistirilen kalite sistemi ve giiglii sermaye yapisi gibi
ozelliklerde sektdriin giiglii yanlarimi gostermektedir.

Ar-Ge ve iiretim birimlerine yapilan 85 Milyar Euro’luk yatirimlar ve bu
yatirimlar1 yapan iilkelerin 433 Milyar Euro {izerindeki vergi gelirleri otomotiv
sektoriiniin diinya genelinde en fazla yatinmlarin yapildigi sektorlerden biri
oldugunu gostermektedir. Ekonomik pay1 bu kadar giiglii olan sektoriin istihdama
yaptig1 katki da ¢ok fazladir. Yapilan arastirmalara gore otomotiv sektdrii dolayli
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olarak 50 milyondan daha fazla kisiye hitap ederken dogrudan 8 milyondan fazla
istihdama sahip oldugu goriilmiistiir.

Tiirkiye’deki otomotiv sektoriiniin pay1 incelendiginde ise 1960’11 yillardan bu
yana Onemli gelismeler kat etmistir. Thracat alaminda atilan yeni adimlar ile
Tiirkiye’de onemli bir konum haline gelmistir. 2016 yili TUIK verileri
incelendiginde otomotiv sektorii iilkedeki toplam ihracatin %15’ine hitap
etmektedir. Aynm1 zamanda Tiirkiye’den toplamda 140 iilkeye 1,1 milyar dolar, AB
iiyeligi olan 27 iilkeye ise 4,4 milyar dolar ihracat yaptigi kayit altina alinmstir.
Uluslararas1 Motorlu Tasit Ureticileri Dernegi (OICA)’nin yaptig1 istatistiklere
gore 2014 yilindaki kiiresel ¢apta otomotiv iiretimi 2015 yilinda %1 artmis ve bu
rakam 90 milyon 683 bin 72'ye ulagmistir. Ayrica otomotiv sanayinde toplam
iiretim subat ayindaki yine dnceki yila gore %11 artis gostermistir.

2016 yili subat ay1 “Motorlu kara tasitlari, traktorler, bisikletler, motosikletler ve
diger kara tasitlar1” ithalat1 gegen yilin ayni ayina gore %8,7 artarak 1 milyar 352
milyon dolar, ihracati %17,4 artarak 1 milyar 651 milyon dolar olmustur ve
yaklasik 300 milyon dolar dis ticaret fazlasi vermistir. 2016 Ocak-Subat donemi
“Motorlu kara tasitlari, traktorler, bisikletler, motosikletler ve diger kara tasitlar1”
ithalati gegen yilin ayn1 donemine gore %0,7 azalarak 2 milyar 42 milyon dolar
olurken, ihracat1 %1,6 artarak 2 milyar 885 milyon dolar oldu ve yaklasik 843
milyon dolar dis ticaret fazlas1 vermistir.

3. Cok Olciitlii Karar Verme Yontemleri

Chen ve Hwan (1992) tarafindan Hwang ve Yoon’un (1981)’un galigmalarindan
temel alinarak gelistirilen TOPSIS yontemi ¢ok Olgiitlii karar verme yontemleri
arasinda gosterilmektedir. Karar verme problemlerinde yasanan karmasiklara
¢Oziim getirebilme amagli gelistirilen bu yontemde, alternatif segenek kiimesi
arasinda belirli faktorler degerlendirilerek etkili olan kriterlerin alacagi maksimum
ve minimum degerlerin ideal durumla karsilastirilmasi olarak tanimlanmaktadir
(Yurdakul ve I¢, 2003). “n” sayida alternatif ve “m” sayida kriteri bulunan problem
teoride “m” boyutlu uzayda “n” noktalari ile gosterilmektedir. Alternatifler ¢oziim
siireclerindeki aldiklar1 degerler ile ideal ¢oziim noktasina olan mesafelerinin
degerlendirmesini yapan TOPSIS yontemi en uygun alternatifin se¢imine yonelik
mantikla ¢aligmaktadir (Eleren ve Karagiil, 2008).

1980’de Saaty tarafindan gelistirilen Analitik Hiyerarsi Prosesi (AHP) yontemi ise
yine karmasik karar verme problemlerin ¢éziimiine yardimci olarak kullanilan ¢ok
Olciitlii karar verme yontemlerinden birisidir. Cesitli alanlarda uygulanma imkéni
bulan bu yontem 6zellikle ekonomi, planlama, portfoy yonetimi gibi alanlarda bas
gostermektedir. Cok 0l¢iitlii karar verme yontemlerinden bir diger yontem olan
VIKOR yontemi ise karmasik ve kompleks sitemler igin gelistirilmistir
(TzengandHuang, 2011). Yu (1973) ve Zeleny (1982) tarafindan ilk olarak
temelleri atilan uzlasik ¢6ziim, celiskili kriterler arasinda karar vermeye yardimci
uzlagik ¢oziim araci olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu yontem ideale en yakin
alternatif ¢oziimii karar vericilere sunmaktadir. Trajkovic vd. (1997), tarafindan
temellendirilen bu yontem secenek kiimesinde bulunan birden fazla alternatifi
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sirlama ve se¢me lizerinde ¢alisirken nihai kararda uzlasmaci ¢oziimleri belirler
(Demirel ve Yiicenur, 2011).

ELECTRE yontemi ilk olarak Beneyoun(1966) tarafindan ortaya atilmis g¢ok
Olciitlii karar verme yOntemidir. Yontem, her bir Kriter i¢in alternatifler arasinda
ikili istiinliik karsilagtirmasina dayanir. Ayrica bu yontem One geg¢me veya
baskinlik iligkisine dayanan bir yontemdir, her bir Kriter i¢in bir verimlilik bir de
onem oOl¢iisii tespit edilir. Belirlenen verimlilik kriterleri tizerinden her bir secenege
puan verilir.

3.1. AHP Yontemi
Asagida AHP yonteminin adimlar1 verilmistir.

Adim 1: Karar verilecek problemin anlasilabilir ve degerlendirilebilir olmasi igin
hiyerarsik olarak diizenlemek gerekir. Bunun i¢in karar probleminin ana hedefi,
kriterler, alt kriterler ve alternatifleri hiyerarsik bir yapida hazirlanir. Karar
vericilerin degerlendirmelerine gore kriterlerin birbirleriyle karsilastiriimasidir.
Karsilastirmalar yapilirken daha ¢ok tercih 6lgegi kullanilmaktadir(Saaty,1980).

Adim 2: Normalizasyon kullanilarak ikili karsilastirma matrisinin her elemaninin
goreli onemi hesaplanmaktadir.

Adim 3: Bu asamada A X w = A4, X w esitligini saglayan A,,,,0zvektorii elde
edilmelidir. A karsilagtirma matrisini ifade ederken w ise elde edilen agirlik
matrisini ifade etmektedir. (3.1) ve (3.2)’deki formiiller araciligiyla tutarlilik orani
(CR) bulunur. CI, tutarlilik indeksini ve RI’ da rassallik gostergesini ifade
etmektedir. Rassallik gostergesi matrisin boyutuna gore farkli degerler alan sabit
degerlerden olusmaktadir. CR<0,1 olmasi uygulamanin tutarl oldugunu gosterir.

C[:M (3.1)
o
CR = = (3.2

Adim 4: Bu adimda, her bir kriterin hesaplanan agirhig: ile alternatifin o kritere
goreagirliklarinn carpimlar toplamu ilgili alternatifin 6ncelik degerini verecektir.

3.2. TOPSIS Yontemi

Asagida TOPSIS yonteminin adimlar1 tanimlanmaistir.

Adim 1: Karar Matrisinin (A) Olusturulmast

Baslangic matrisi olarak adlandirilan karar matrisinin satirlarinda istiinliikleri
siralanmak istenen karar noktalar1 yer alirken siitunlarinda ise karar vermede

kullanilacak degerlendirme faktorleri bulunmaktadir. Karar matrisi asagidaki gibi
gosterilir:
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Aij Matrisinde m karar noktasi sayisini, n degerlendirme faktorii sayisini verir.

Adim 2: Standart Karar Matrisinin (R) Olusturulmasi

Standart Karar Matrisi, A matrisinin elemanlarindan yararlanarak ve asagidaki
formiil kullanilarak hesaplanir.

j = —F—— 3.3)

Adim 3: Agirlikli Standart Karar Matrisinin (V) Olusturulmasi
Oncelikle degerlendirme kriterlerine iliskin agirliklar w; belirlenir. Daha sonra

matrisinin her bir siitunundaki elemanlar ilgili agirlik degeri ile carpilarak V
matrisi olusturulur.

Adim 4: ideal (A") ve Negatif ideal (A™) Céziimlerin Olusturulmasi

Ideal ¢dziim setinin olusturulabilmesi i¢in V matrisindeki siitun degerlerinin en
biiyiikleri segilir. Ideal ¢oziim setinin bulunmasi asagidaki formiilde gosterilmistir.

A= {(m_ax "

jeJ),(miinvij|j ea} (3:4)

(3.4) formiilinden hesaplanacak set A Z{VI,V;---,V:} seklinde gosterilebilir.

Negatif ideal ¢oziim seti ise, V silitun degerlerinin en kiiciikleri segilerek
olugturulur. Negatif ideal ¢6ziim setinin bulunmas1 asagidaki formiilde
gosterilmistir.

A = {(n?in Vj;

jeJ),(miaxvij|jeJ'} (3.5)

(3.5) formiiliinden hesaplanacak set A~ = {Vl_ Vo,V } seklinde gosterilebilir.
Formiillerde yer alan J fayda (maksimizasyon), J  ise kayip (minimizasyon)
degerini gostermektedir.

Adim 5: Ayirim Olgiilerinin Hesaplanmasi

TOPSIS yonteminde her bir karar noktasina iligskin degerlendirme faktér degerinin
ideal ve negatif ideal ¢oziim setinden sapmalar1 bulunmaktadir. ideal ayirim (Si")
oOlgiisiiniin hesaplanmasi (3.6) formiiliinde, negatif ideal ayirim (Si) olgiisiiniin
hesaplanmasi ise (3.7) formiiliinde goésterilmistir.
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S’ = /i(vii —v})? (3.6)

Si = Z(Vij _Vj_)z 3.7)
=
Adim 6: Ideal Coziime Goreli Yakinligin Hesaplanmasi (Ci")
Karar noktalarindan her birinin ideal ¢éziime goreli yakinliginin hesaplarken ideal

ve negatif ideal ayirim olgiilerinden faydalanilir. ideal ¢dziime goreli yakinlik
degerinin hesaplanmasi agsagidaki formiilde gdsterilmistir.

cr=_ >

L 3.8
'S +S, (38)

Burada C;" degeri 0< Ci*<1 araliginda deger alir ve C;"=1 ilgili karar noktasmnin
ideal ¢oziime, Ci"= 0 ilgili karar noktasinin negatif ideal ¢oziime mutlak yakinligimi
ifade etmektedir.

3.3. VIKOR Yéntemi

Asagida VIKOR yo6nteminin adimlari verilmistir.

Adim 1: Her bir degerlendirme kriteri i¢in en iyi ( fi*) ve en koti( fi - ) degerler
belirlenir. i =1,2,...,n i¢gin; (3.9) formiili kullanilir.

fi =max;fy, fir =minfy; (3.9)

Adim 2:Her bir degerlendirme birimi i¢in S;ve R;degerleri hesaplamr. w; , Kriter
agirliklarini temsil etmektedir.

Sj=Ximawi(fif — i)/ (i — i) (3.10)

R; = max[w;f;" — fi))/ (fif — fi )] (3.11)

Adim 3: Her bir degerlendirme birimi i¢in Q jdegerleri hesaplanir.

Q) = v(S; = /(S =5 + (1 - v)((R; - R)/(R” - R")) (3.12)

S *=minj5j; S§7=max;S; ; R*=mianj; R™=max;R; degerlerini ifade etmektedir. v
degeri, grup faydasinda maksimum strateji agirligini ifade etmek ic¢in kullanilirken,
(1 —v) degeri ise karsit goriistekilerin minimum pigsmanliginin agirhgm ifade

etmektedir (Opricovic ve Tzeng, 2007). Literatiirde v degeri genellikle v = 0,5
olarak kullanilir (Lixin vd., 2008; Wu vd., 2010).
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Adim 4: Q; ,S;, R degerlerinin siralanmasidir. En kiigiik Qj degerine sahip olmak
alternatif grubu igerisindeki en iyi secenek oldugunu belirtilmektedir.Elde edilen
sonuglarin gecerliligin saglanmasi i¢in iki kosul bulunmaktadir. Bu kosullar
saglandiginda, minimum @ degerine sahip alternatif, en uygun olarak ifade
edilebilmektedir.

Kosul 1 (C1) - Kabul edilebilir avantaj: En iyi ve en iyiye en yakin segenek
arasinda belirgin bir fark oldugunu ifade eder.

Q(P2) —Q(P) = D(Q) (3.13)
Bu esitsizlikte Py , en diisiik Q degerine sahip olan birinci en iyi alternatif, P,ise en
iyi ikinci alternatiftir. D(Q) = 1/(j — 1) seklinde gosterilirkenj, degerlendirme

birimi sayisini ifade etmektedir. Degerlendirme birimi sayisi 4’ten kiiciik oldugu
durumlarda D(Q) = 0,25alinmaktadir (Chen ve Wang, 2009).

Kosul 2 (C2) - Kabul edilebilir istikrar: En iyi Q degerine sahip P; alternatifi S
ve R degerlerinin az bir tanesinde en iyi skoru elde etmis olmasi gerekmektedir.
Belirtilen iki kosuldan bir tanesi saglanmadigi durumlarda uzlasik ¢oziime
gidilmektedir:

2 Kosul saglanmiyorsa P; ve P, alternatifleri,

1.Kosul saglanmiyorsa Py, Py , ...... , Py alternatifleri Q(Py) - Q(P;) > D(Q)
esitsizligi dikkate alinarak ifade edilir. (Opricovic ve Tzeng, 2004).

3.4. ELECTRE Y o6ntemi

ELECTRE yo6ntemininin adimlarini su sekilde 6zetleyebiliriz:

Adim 1: Karar matrisinin (A) olusturulmasi

A;j matrisinde satirlarda yer alan m karar noktasi sayisini, siitunlarda yer alan n ise
degerlendirme faktorleri sayisini verir.

Adim 2:Standart karar matrisinin (X) olusturulmasi
A matrisinin elemanlar1 kullanilarak hesaplanan karar matrisinde maliyet ve fayda
kriteri i¢in farkli normalizsayon formiilleri kullanilmaktadir. Maliyet kriteri i¢in

(3.14) formiilii kullanilirken, fayda kriteri i¢in (3.15) formiilii kullanilmaktadir.

Xy = ——— i=1,2,...,mj= 1,2,....n (3.14)
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i=12,...,mj=1,2,....n (3.15)

Adim 3: Agirlikli standart karar matrisinin (Y) olusturulmasi

Karar verici oncelikle degerlendirme faktorlerinin agirliklarini
(w;)belirlenmektedir. Daha sonra X matrisinin her bir siitunundaki elemanlar ilgili
w;degeri ile ¢arpilarak agirlikli standart karar matrisi (Y) olusturulur.

Adim 4: Uyum ve uyumsuzluk setlerinin belirlenmesi

Y matrisinden yararlanilarak belirlenen uyum setlerinde her ikili alternatif
kiyaslamasi igin kriterler iki ayr1 kiimeye ayrilmaktadir.A,ve A4(1,2,...m ve p #
q) uyum kiimesinde A, A,’ya tercih edilir.

Congy = U Vpj 2 Vai} (3.16)

Ap, Ay dan daha kot bir alternatif ise uyumsuzluk seti olusturulur.

Dip,gy = U Vpj = Vgi} (3.17)

ELECTRE yonteminde uyum seti sayisi kadar uyumsuzluk seti sayis1 vardir.

Adim 5: Uyum ve uyumsuzluk indekslerinin hesaplanmasi

Uyum matrisinin (C) olusturulmasi i¢in uyum ve uyumsuzluk setlerinden

yararlanilir. C matrisinin elemanlar1 asagidaki formiilde gosterilen iligki yardimiyla
hesaplanir.

Cpa =2 W, (3.18)
]

Ornegin Cio= {1,4} ise, C matrisinin c,, elemanimin deferi c,= w; + w,
olacaktir. Uyumsuzluk matrisinin (D) elemanlar1 ise asagidaki formiil yardimiyla
hesaplanir:

max‘ykj - ylj‘
dk| _ jeDy (319)
max‘ykj - ylj‘
i

Adim 6: Ustiinliik karsilastirmasinin yapilmast
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Uyum {stiinliikk matrisi (F) m x m boyutludur ve matrisin elemanlar1 uyum esik
degerinin (C)uyum matrisinin elemanlartyla (Cpq) karsilastirilmasindan elde edilir.
Uyum esik degeri (C) asagidaki formiil yardimiyla elde edilir.

1
m(m-1)

C =

2p 2q Cpq (3.20)
Eger cpq = Cise fq = 1, eger cpq < Cise f,q = 0’ dir.

Uyumsuzluk iistiinlik matrisi (G) de m x m boyutludur ve F matrisine benzer
sekilde olusturulur. Uyumsuzluk esik degeri(D) asagidaki formiil yardimiyla elde
edilir:

= 1
D= N Dy (3.21)

Eger dpg = D ise g,q = 1, efer d,q < Cise gpq = 0’ dir.

Adim 7: Toplam baskinlik matrisinin olusturulmasi

Toplam baskinlik matrisinin (E) elemanlari (ep,) asagidaki formiilde gosterildigi
gibi f,4 Ve gpq elemanlarmin karsilikli garpimina esittir.

epq = fpa * 9pq (3.22)
4, Literatiir Taramasi

Acar (2003) tarimsal isletmelerin finansal performans degerlendirmesini nasil
yapilacagina ve nasil analiz edilecegine dair bir ¢alisgma yapmustir. Albayrak ve
Erkut (2005) hizmet sektdriinde yaptiklar1 uygulama ile finansal olan ve finansal
olmayan olgiitleri bir arada degerlendirme imkani veren bir degerlendirme modeli
kurmuslardir. AHP yontemini kullanarak sosyal kriterlerinde performans
degerlendirmede etkili oldugunu kanitlamislardir. Eleren ve Karagiil (2008),
TOPSIS yontemini kullanarak 1986-2006 donemindeki 7 ekonomik gosterge
degerlendirilerek Tirkiye ekonomisinin performansini incelemislerdir. Yalama ve
Sayim (2008) imalat sektoriindeki sirketlerin Veri Zarflama Analizi yardimiyla
performanslarmi karsilagtirmiglardir ve ortalama etkinlik skorunu hesaplamislardir.
Biilbiil ve Kdose (2009), TOPSIS ve ELECTRE yontemlerini gida sektdriinde
bulunan sektorleri ve sirketleri finansal performanslar1 agisindan degerlendirmek
icin kullanmiglardir. Nesrin ve Alptekin (2009), caligmalarimin amaci yatirim
fonlariin performansini degerlendirmektir. Bu amac1 gergeklestirmede TOPSIS
yontemi kullanarak 6 adet performans tekniginin sonuglarini tek bir skora
indirmiglerdir. Demireli (2010), ¢ok Olgiitlii karar verme yontemlerinden TOPSI
yontemini kullanarak kamu bankalarimin performanslarini degerlendirip bir
siralama yapmislardir. Dumanoglu (2010), 2004-2009 yillar1 arasindaki mali
tablolar1 kullanarak IMKB’deki 15 ¢imento isletmecinin finansal oranlarini
TOPSIS yontemi ile elde etmistir. Ozer vd. (2010), TOPSIS, Veri Zarflama Analizi
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ve Kiimeleme  yontemlerini  entegre halde  kullanarak  sonuglarini
kargilastirmuslardir. Akytiz vd. (2011), seramik sektoriinde faaliyet gosteren ve
IMKB’de yer alan bir isletmenin 10 yillik finansal performansini incelemislerdir.

Atmaca (2012) belirli bir déonem araliginda TOPSIS yo6ntemini kullanarak spor
hizmet sirketlerinin finansal performanslarini karsilastirmali olarak analiz etmistir.
Bulgurcu (2012), 2009-2011 yillar1 arasindaki mali performanslariin bulundugu
IMKB’den 13 teknoloji firmasinin 10 adet finansal oramni kullanarak TOPSIS
yontemi ile skorlandirmustir.  Uygurtiirk ve Korkmaz (2012), IMKB’deki 13 ana
metal sanayi igletmesinin belirli donemlerdeki finansal performanslarint TOPSIS
yontemi ile degerlendirmislerdir. Tiirkmen ve Cagil (2012), 12 igletmenin 3 yillik
bir donemdeki finansal oranlarmin TOPSIS yonteminde veri seti olarak
kullanmiglardir. Yayar ve Baykara (2012), Tiirkiye’deki katilim bankalarinin
performansini belirlemek {izere yaptiklari caligmada, banka finansal performans
gostergelerini etkinlik ve verimlilik basliklar1 altinda ayr1 ayri1 gostermislerdir.
Hosseini vd. (2013), Tahran Borsasinda 2009-2011 yillar1 arasinda en iyi
performans degerine sahip isletmelerin finansal oranlarinin  AHP-TOPSIS
yontemleriyle elde edilen skorlarimi karsilagtirmak tizere bir ¢alisma yapmuslar.
Calismalarinda, likidite, faaliyet, finansal yap1 ve karlilik gibi oranlar1 TOPSIS ve
AHP yénteminde veri olarak kullanmislardir. Omiirbek ve Kinay (2013) TOPSIS
yontemini kullanarak havayolu tasimaciligi sektoriinde hizmet veren BIST ve
XYZ’de yer alan firmalarin finansal performanslarmin karsilagtirmali analizini
yapmuglardir. Ayn1 zamanda ¢alisma igerisinde kullanilan yontemler farkli karar
verme problemlerinde uygulanma imkani bulan ve gesitli dlgiitlere gore analizler
yapan ¢ok Olgiitlii karar verme yontemleridir. Bu yontemler literatiirde ¢esitli
alanlar ve basliklar altinda incelenmistir. Bu ¢alismalardan bazilari;

Bedir ve Eren (2015) AHP ve Promethee yontemlerini birlikte kullanarak
perakendecilik sektoriinde personel seciminde, Ince vd. (2016) AHP yontemi il
hizmet sektdriinde talebi etkileyen faktorlerin degerlendirilmesinde, Ozder vd.
(2015) TOPSIS yontemini tedarik zinciri yonetimi konusu altinda tedarikei
seciminde, Ayan vd. (2016) AHP ve TOPSIS yontemlerinin entegre halini
ekokardiografi cihazi se¢iminde, Geyik vd. (2016) AHP ve TOPSIS yontemlerini
kitap basim evi se¢iminde, Alp ve Engin (2016) trafik kazalarinin nedenleri ve
sonucglart arasindaki iligkileri degerlendirmede ¢ok oOlgiitlii karar verme
yontemlerini kullanmiglardir. Caliskan ve Eren (2016) ¢ok olgiitlii karar verme
yontemlerini kullanarak bankalarin performanslarini degerlendirmislerdir. Mermi
vd. (2016) TOPSIS yontemini kullanarak ana haber biiltenlerinin analizini
yapmiglardir. Demirci vd. (2017) BIST te belli bir sektore ait igletmelerin finansal
performanslarma optimizasyon modeli gelistirmislerdir. Oyun teorisi ile portfoy
yonetiminde analizler yapmuglardir. Bedir vd. (2017) c¢alismalarinda ¢ok
Olgiitliikarar verme yontemlerinden AHP yontemi ile entegre yontem kullanarak
demontaj hatt1 dengeleme uygulamasi yapmislardir.

5. Uygulama

Uygulamanin amact otomotiv imalat sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler
tizerinde AHP, TOPSIS, ELECTRE ve VIKOR yontemleri kullanilarak elde edilen
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skorlarin nasil sonu¢ verdiklerini gormektir. Bu kapsamda ilk olarak Borsa
Istanbul’da 2011-2015 yillar1 aras1 islem goren otomotiv sektoriindeki 11 firmanin
mali oranlarinin veri olarak kullanildig: ii¢ uygulama yapilmustir.

5.1. ilk Uygulama

Calismada veri seti olarak Istanbul sanayi odasinin verilerine gore Tiirkiye’deki ilk
500 isletme arasindan ve BIST-100 kapsaminda yer alan otomotiv sektoriinde
faaliyet gosteren on bir isletme secilmistir. Ilgili isletmelerin finansal tablolari
kamu aydinlatma platformu resmi internet sayfasi araciligiyla 2011-2015 yillan
arasinda 5 yil olarak incelemeye dahil edilmistir. Veri seti edinilirken inceleme
asamasinda Tirkiye’deki ilk 500 isletme icerisinde olup finansal tablolarinda
siireklilik olmayan, eksiklik bulunan, BIST-100 endeksinde yer almayan ve ayni
sektorde bulunmayan isletmeler kapsam disinda birakilmistir. Bu kosulu saglayan
11 adet igletme ve kodlar1 Tablo 1’de gosterilmektedir.

Oran analizi hesaplarken isletmelerdeki mali bilgilerini iceren bilango ve gelir
tablosu kullanilarak yapilmaktadir. Yapilan analizlerde finansal tablolar i¢indeki
birbirleri ile iliskili kalemlerin oran seklinde ifade edildigi gosterilmektedir. Elde
edilen bu oranlarin daha sonra isletmelerin faaliyetleri ile finansal durumlar1 goz
oniinde bulundurulacak sekilde siniflandirilmasi yapilmaktadir. Bu siniflandirmaya
gore oranlar; likidite oranlari, finansal yapi1 oranlari, faaliyet oranlari, karlilik
oranlar1 olarak ele alinmistir. Calismada kullanilacak olan oranlar ve oranlara ait
kodlar Tablo 2’de gdsterilmistir.

Tablo 1: BIST-100 de Yer Alan imalat Sanayi isletmeleri

Kod BIST 100 de Yer Alan imalat Sanayii Isletmeleri

F1 Anadolu Isuzu Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S.

F2 Bosh Fren Sistemleri Sanayi Ticaret A.S.

F3 DITAS Dogan Yedek Parca imalat ve Teknik A.S.

F4 Ege Endiistri ve Ticaret A.S.

F5 Federal-Mogul izmit Piston ve Pim Uretim Tesisleri A.S.
F6 Ford Otomotiv Sanayi A.S.

F7 Karsan Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S.

F8 Katmerciler Arag Ustii Ekipman Sanayi ve Ticaret A.S.
F9 Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S.

F10 Persan Makine Pargalar1 Sanayi A.S.

F11 Tofag Tiirk Otomobil Fabrikasi A.S.

Tablo 2: Finansal Oranlar ve Kodlar1

Finansal Oranlar Kod
Cari Oran L1

Likidite Oran1 L2

Toplam Borglar / Toplam Pasifler FY1
Maddi Duran Varliklar (Net) / Oz kaynaklar FY2
Net Satislar / Toplam Aktifler FO1
Net Satiglar / Duran Varliklar (Net) F02
Donem net kar1 / Net Satiglar K01
Dénem net kar1 / Oz kaynaklar K02
Donem net kar1 / Toplam Aktifler K03
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Cari Oran

Cari oran igletmelerin galigma sermayesine sahip olup olmadigini gostermekte ve
briit isletme sermayesinin (donen varliklar) kisa vadeli borclara boliinmesi ile
hesaplanmaktadir. Cari oran isletmelerin likidite seviyesi ve bor¢ 6deme giicii
yeterliligini gostermektedir.

Likidite Oram

Cari orana gore daha hassas likidite 6l¢limii veren bir orandir. Dénen varliklardan
isletmenin stoklar1 diisiildiikten sonra kalan tutarin kisa vadeli bor¢ toplamina
boliinmesi ile bulunur. Bu oranin kullanilmasinmin ardinda stoklarin paraya en geg
cevrilebilen donen varlik kalemi olmasi diisiincesi bulunmaktadir. Oranla stoklar
diistikten sonra kalan likiditenin isletmenin kisa vadeli borglarmi 6deyip
O0deyemedigi sorusuna cevap aranir.

Toplam Borg¢lar/Toplam Pasifler

Toplam borglarin toplam pasiflere boliinmesi ile bulunan ve kaldira¢ orani olarak
da nitelendirilen bu oran igletmelerin toplam kaynaklarinin diger bir agidan toplam
varliklarinin ne kadarlik bir kisminin borgla finanse edildigini gosterir. Bu oranin
%50’nin altinda olmasi isletmeler i¢in olumludur. Oranin kiigiik olmasi giiglii bir
mali yapiy1 ifade eder.

Maddi Duran Varliklar(Net)/Ozkaynaklar

Maddi duran varliklarin 6zkaynaklara boliinmesi ile bulunan bu oran maddi duran
varliklarin finansmaninda 6z sermayenin ne oranda kullanildigimi ifade eder.
Oranin 1’den biiyiik ¢ikmasi duran varliklarin finansmaninda borg¢ kullanildigin
1’den kiigiik ¢ikmasi ise duran varliklarin tamamen Ozkaynaklarla finanse
edildigini ifade eder.

Net Satislar/Toplam Aktifler

Isletmedeki varlik kalemlerinin net satislar kalemine oranlanmasi ile isletmedeki
aktif varliklarin verimliligi dlgiilmektedir. Bu oran toplam aktiflerin isletmede ne
Olciide verimli kullanildigini gosteren orandir. Verimlilik oranlari ne kadar yiiksek
¢ikarsa isletme agisindan o derece olumludur. Yiiksek bir aktif devir hiz1 isletmenin
aktiflerini verimli kullandigini gosterir.

Net Satislar/Duran Varlhiklar(Net)
Net satislarin net maddi duran varliklara boliinmesi ile bulunan bu oran maddi

duran varliklarin devir hizim1 diger bir ifade ile verimliligini olger. Oran 1’ in
altinda olursa isletmenin maddi duran varliklar1 kadar dahi satiy yapamadigini
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gosterirken, oranin 1’den daha yiiksek ¢ikmasi maddi duran varliklar1 asan
miktarda satis yapildigin1 gostermektedir.

Donem Net Kari/Net Satislar

Satislara iliskin karlilik oranlari, ilgili kalemlerin dénem karlilik rakamlarina
boliinmesi ile bulunmaktadir. Isletmenin karlilik oranlari isletmenin basarisini
Olcen oranlar olarak da ifade edilmektedir. Donem net kari/ net satiglar orani
isletmenin net satiglarinin ne kadarinin isletmede kaldigini gosteren bir orandir. Net
kar rakami giderler ve vergi sonrasi kar1 ifade ettigi icin nihai olarak isletmenin
basarisini ifade etmektedir.

Dénem Net Kar/Ozkaynaklar

Doénem net karinin Ozkaynaklara bolinmesi ile bulunan bu oran igletme
ortaklarinin  koymus oldugu sermayenin ne kadar verimli kullanilip
kullanilmadigini gosterir. Diger bir ifade ile bir liralik bir 6zkaynagin ne kadar kar
olusturdugunu veren bir orandir. Isletme ortaklar1 ve yatirimcilar bu oram alternatif
firsatlar ile birlikte degerlendirerek yorumlamaktadirlar.

Doénem Net Kari/Toplam Aktifler

Donem net karinin toplam aktiflere boliinmesi ile bulunan bu oran isletmenin
Ozkaynaklar1 ve yabanci kaynaklari ile olusturdugu toplam aktiflerinin ne kadar
verimli kullanilip kullanilmadigi1 konusunda bilgi vermektedir (Akgii¢,1995)
Uygulamada kullanilacak olan verilerin agirliklart AHP yontemiyle belirlenmistir.
Kriterlere iliskin karsilastirma matrisi olusturulurken ¢esitli literatiir taramalar1
yapilmis ve uzman goriisleri alinmistir. Bu goriislerin tek bir deger olarak ifade
edilmesi iizerine geometrik ortalamalari alinmistir. Alinan uzman goriisleri ve
yapilan literatiir taramalarina gore uygulamada kullanilan kriterlere ait ikili
karsilastirma matrisi Tablo3’te gosterilmistir.

Tablo 3 kullanilarak AHP adimlarindan ikinci adimi uygulanarak karar matrisinin
satir toplamlar1 normalize edilmistir. Kriterlerin agirliklar1 hesaplanmig ve Tablo
4’te gosterilmistir.

Ikili karsilastirma matrisinin en biiyiik 6zdegeri olan Ama, EXCEL programi
kullanilarak hesaplanmis ve 9,81 bulunmustur. Buna bagh olarak tutarlilik
gostergesi (CI) ve tutarlilik oran1 (RI) asagidaki sekilde hesaplanmugtir.

.~ Amax-n _ 9,81-9 _

CI 0,10,
n-1 9-1
CR = ¢r_010 _ 0,069
T RI 145
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Tablo 3: Kriterlere iliskin ikili Karsilastirma Matrisi

1179

Kriterler L1 L2 FY1 FY?2 FO1 F02 K01 K02 K03
L1 1 3,277 0,70 1,440 0,790 0,790 0,560 0,966 0,677
L2 0,305 1 0,333 0,666 0,575 0,695 0,560 15 0,790
FY1 1,429 3,003 1 1 0,500 0,440 0,560 0,790 1,220
FY2 0,694 1,502 1 1 0,575 0,630 0,790 0,465 1
FO1 1,266 1,739 2 1,739 1 1 0,790 0,930 1,050
F02 1,266 1,439 2,273 1,587 1 1 0,966 1 0,500
K01 1,786 1,786 1,786 1,266 1,266 1,035 1 0,500 1,540
K02 1,035 0,667 1,266 2,151 1,075 1 2 1 2,070
K03 1,477 1,266 0,820 1 0,952 2 0,649 0,483 1

Tutarlilik oram1 (CR) degeri 0,1’den kiigiikk oldugundan karar vericilerin

degerlendirmelerinin tutarli oldugu sdylenebilir.

Tablo 4: Kriterleri Normalize Edilmis, Tiim Uygulamalarda Kullamlan Veriler ve Agirhk

Degerleri

Finansal Oranlar Kod Veri Agirhik

Cari Oran L1 0,11

Likidite Oram L2 0,08

Toplam Borglar / Toplam Pasifler FY1 0,10

Maddi Duran Varliklar (Net) / Oz kaynaklar FY2 0,08

Net Satiglar / Toplam Aktifler FO1 0,13

Net Satiglar / Duran Varliklar (Net) F02 0,12

Donem net kér1 / Net Satislar K01 0,13

Donem net kar1 / Oz kaynaklar K02 0,14

Doénem net kéri / Toplam Aktifler K03 0,11

Tablo 5: Karar Matrisi

Alternatif/Kriter L1 L2 FYl FY2 FO1 F02 K01 K02 K03
F1 0,833 0,469 1,171 0,320 1,062 6,344 0,019 0,055 0,020
F2 0,805 0,736 0,270 0,002 1,239 6,354 0,149 0,253 0,185
F3 1,620 1,091 0,636 0937 1,167 3,317 -0,003 -0,011 -0,004
F4 5549 4578 0,268 0,118 1,145 6,555 0,325 0,508 0,372
F5 9,199 8,512 0,095 0,216 1,276 4,858 0,270 0,381 0,345
F6 1,064 0,793 3,473 1,062 -1,766 -3,385 0,060 0,275 0,100
F7 1,020 0,774 0,855 1,863 -0,541 -0,813 -0,068 -0,290 -0,042
F8 1595 1,058 0,726 0534 1,359 6,035 0,060 0,297 0,081
F9 1,299 0,754 0,847 0,423 0,893 2,450 0,055 0,324 0,050
F10 1,037 0,621 0,403 1,207 0,247 0,283 0,111 0,046 0,027
F11 1,150 1,029 0,738 0,818 1,005 2,129 0,084 0,322 0,084

Tutarlilik tespit edildikten sonra Tablo 4’teki agirliklar kullanilarak daha once
belirtilen TOPSIS yontemiyle problem ¢6ziilmiistiir. Bu ¢alismada ise sadece 2015
yilina iligkin ¢6ziim gosterilecek olup diger yillarin da ¢éziim asamalari buna
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benzer oldugu igin yalnizca sonuglarina yer verilecektir. Verilerden elde edilmis
olan karar matrisi Tablo5’de gosterilmistir.

Tablo 6: 2015 Yilina Ait Verilere Gore isletmelerin TOPSIS Siralamasi

ra Isletmeler

Federal-Mogul {zmit Piston ve Pim Uretim Tesisleri A.S.
Ege Endiistri ve Ticaret A.S.

Katmerciler Ara¢ Ustii Ekipman Sanayi ve Ticaret A.S.
Anadolu Isuzu Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S.

Bosh Fren Sistemleri Sanayi Ticaret A.S.

DITAS Dogan Yedek Parca imalat ve Teknik A.S.
Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S.

Tofag Tiirk Otomobil Fabrikasi A.S.

Persan Makine Pargalart Sanayi A.S.

Karsan Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S.

Ford Otomotiv Sanayi A.S.

P RPOO~NOOR,WNERWV

= O

Karar vericiler tarafindan olusturulan karar matrisi TOPSIS y6nteminin adimlarina
gore analiz edilerek hesaplama islemleri yapilmistir. Yontem adimlarn tek tek
uygulanarak 2015 yilina ait hesaplamalar sonucu olusan TOPSIS siralamasi Tablo
6’de gosterilmistir. Bu sekilde diger yillara ait veriler kullanilarak 5 yillik getiri
siralamasi ayni islemlerin uygulanmasi sonucu bulunmustur. Tablo 7°de 2011-2015
yillar1 arasinda BIST-100 de islem goren otomotiv imalat sanayi isletmelerinden
kendi iginde yatirimcisina en iyi getiriyi saglayan ilk 11 isletme 5 yila iliskin
topyekiin olarak gosterilmistir. Tiim yillara iliskin genel siralama tablolarinda
firmalar1 ifade etmek icin isimlerinden ziyade kodlar1 kullanilmistir. Sonuglara
bakildiginda 2014 yili hari¢ diger yillarda F5 firmasinin en yiiksek performansa
sahip oldugu goriilmektedir. 2014 yilinda ise F4 firmasi birinci olmustur. Bu
degerlerde etkili olan en Onemli kriterler AHP yontemi ile agirliklandirilarak
siralama olugturulmustur. Bu siralamada 6nemli bir degere sahip olan donem net
kari/6zkaynaklar kriteri bakimindan uygun olan firmalar gosterilmistir.

5.2. ikinci Uygulama

Uygulamada TOPSIS ¢o6ziimiinde oldugu gibi kriterlere karsilik gelen sayisal
veriler net olarak elde edinilebildiginden kriter agirliklandirilmasinda AHP metodu
kullanilmistir. Bu yontemle kriter agirliklan belirlenmis, sonrasinda bu agirliklar
VIKOR tekniginde kullanilmigtir. Bu uygulamanin sonunda VIKOR yontemi ile
analiz edilecek olan firmalar, kriterler ve 2011-2015 yillarina ait veriler
kapsaminda degerlendirilmistir. Bu boliimde ise sadece 2011 yilina iligkin ¢6ziim
gosterilecek olup diger yillarin da ¢6ziim asamalar1 buna benzer oldugu igin yalniz
sonuclarina yer verilecektir. 2011 yilina ait karar matrisi dikkate alinarak tiim
performans 6lgme birimlerinin her bir kriter kapsaminda en iyi en kotii degerleri
belirlenmistir. Bu degerler Tablo 8’de gosterilmistir.
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Tablo 7:isletmelerin AHP Agirhiklandirilmasi Kullamlarak Getirilerin TOPSIS Siralamasi

Stralama/Y1l 2011 2012 2013 2014 2015
1 F5 F5 F5 F4 F5
2 F6 F1 F1 F5 F4
3 F1 F2 F2 F3 F8
4 F4 F3 F6 F2 F1
5 F3 F8 F3 F1 F2
6 F2 F6 F8 F8 F3
7 F8 F4 F11 F11 F9
8 F9 F11 F9 F9 F11
9 F7 F9 F7 F10 F10
10 F11 F7 F10 F7 F7
11 F10 F10 F4 F6 F6

Tablo 8: Kriterler i¢in 2011 Yihna Ait En lyi ve En Kotii Degerler

Alternatif/Kriter L1 L2 FYl FY2 FOl1 FO2 KO1 KO2 KO3
F1 1590 0,810 0500 0,350 1,340 5,640 -0,030 0,076 0,038
F2 089 0830 0940 2,690 0,810 4,450 -0,030 0,400 0,020
F3 2,110 1,300 0,370 0,440 1,600 4,800 0,030 0,080 0,050
F4 2,050 1,300 0,560 0,380 1,120 4,950 0,170 0,420 0,190
F5 17,64 16,27 0,050 0,130 1,220 8,500 0,260 0,330 0,310
F6 1,290 0870 0570 0,580 2,360 7,840 0,060 0,350 0,150
F7 0,740 05550 0,670 1580 1,710 2,840 -0,040 -0,220 -0,071
F8 1,220 0410 0,750 0,610 0,730 3,270 0,030 0,080 0,020
F9 1,050 0,740 0,750 0,530 1,040 3,190 0,060 0,260 0,060
F10 2,100 1,210 0,170 0,590 0,530 0,730 0,200 0,130 0,110
F11 1,300 1,160 0,720 0,730 1,160 2,680 0,060 0,260 0,080
fi" 17,64 16,27 0940 2,690 2,360 8500 0,260 0,420 0,310
fir 0,740 0410 0,050 0,130 05530 0,730 -0,040 -0,220 -0,071

Her bir kriter bazinda degerlendirilerek belirlenen en iyi ve en kotii degerler
uygulanan yontemin diger bir adimina gore islem gormiis ve S, R, Q degerlerinin

kiigiikten biiylige dogru siralamasi Tablo 9’da verilmistir.
Tablo 9: S, R Ve Q Degerlerinin Kiiciikten Biiyiige Dogru Siralanmasi

Siralama
Sj S5 S6 S4 S2 S11 S9 S3 S1 S10 S8 S7
Rj R3 R4 R1 R5 R11 R6 R9 R2 R8 R10 R7

Qj Q5 Q6 Q4 Q2 Q3 Q11 Q9 Q1 Q8 Q10 Q7

Siralama islemi yapildiktan sonra kosullarin kontrol edilmesi gerekmektedir.

Kosul 1: Performans agisindan birinci ve ikinci siradaki birimlerin farki alinmali
ve alternatif sayisina bagl bir hesaplama yapilmalidir. Alternatif sayis1 11 oldugu

icin D(Q) = ]%1 formiilii yardimiyla D(Q) = 0,1 olarak bulunmustur.

Q(P,) — Q(P,) = D(Q)esitligini  incelemek  gerekmektedir. v = 0,5Kabul
edildiginde ikinci siradaki alternatif Q(P,) = Qg, birinci siradaki alternatif ise
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Q(P,;) = Qs olmaktadir. Qg =0,224471. Q5 =0,054246 seklinde bulunmustur.
Dolayistyla Qg — Q5 = 0,170225 > 0,1 oldugundan kosul 1 saglanmustir.

Kosul 2: Q5, S ve R degerlerinden en az bir tanesinde en iyi skoru elde ettiginden
kosul 2 de saglanmistir. Bu durumda tiim kriterler agisindan en iyi skoru Qs elde
etmistir. Onu Qg Ve @, takip etmistir. Kodlarm karsiligi olan firmalar ise; 1. Sirada
Federal-Mogul Izmit Piston ve Pim Uretim Tesisleri A.S, 2.sirada Ford Otomotiv
Sanayi A.S., 3.sirada ise Ege Endiistri ve Ticaret A.S.” tir. Bu sekilde VIKOR
yonteminin adimlar1 ve kontrol kosullari tiim kriter ve alternatifler icin diger yillara
da uygulanmistir. Tiim yillara ait firmalarin VIKOR skorlarina gére en iyiden en
kétiiye siralamasi Tablo 10° da gosterilmistir.

Tablo 10 incelendiginde 2011 ve 2012 yillarinda F5 firmasmin TOPSIS
yonteminde oldugu gibi birinci oldugu goriilmektedir. 2013 yilinda ise F1 firmasi
en st sirada yer alirken 2014 yilinda yine TOPSIS sonuglarinda oldugu gibi F4
firmasi en iyi performansa sahip olmustur ve 2015 yilinda TOPSIS ydnteminden
farkli olarak birinci olmustur. Genellemeye bakilarak en kotii performansin
VIKOR yo6ntemine gore F7 firmasina ait oldugu tespit edilmistir.

Tablo 10: VIKOR Yontemine Gore 2011-2015 Yillar1 Arasindaki Performans Siralamasi

SIRA/YIL 2011 2012 2013 2014 2015
1 F5 F5 F1 F4 F4
2 F6 F2 F4 F5 F5
3 F4 F6 F5 F3 F8
4 F2 F4 F2 F8 F11
5 F3 F11 FF6 F11 F2
6 F11 F9 F3 F9 F9
7 F9 F1 F11 F2 F3
8 F1 F8 F9 F10 F1
9 F8 F3 F7 F1 F10
10 F10 F10 F10 F6 F6
11 F7 F7 F8 F7 F7
5.3. Uciincii Uygulama

ELECTRE yonteminin kullanilma nedeni ¢aligmaya zenginlik katarak birden fazla
¢Oziim yontemi ile elde edilen sonuglarin daha tutarli ve dogru bir sonu¢ verecek
olmasidir. Bu boliimde ise sadece 2013 yilina iligkin ¢6ziim gosterilecek olup diger
yillarin da ¢6ziim asamalari buna benzer oldugu i¢in yalniz sonuglarma yer
verilecektir.

Kriterlerin ve alternatiflerin degerlendirildigi 2013 yilina ait karar matrisi Tablo
11’de gosterilmistir.

ELECTRE yonteminin adimlarina gore agirlikli normalize karar matrisindeki
veriler kullanilarak uyum ve uyumsuzluk kiimeleri olusturulmustur. Uyum ve
uyumsuzluk setleri belirlendikten sonra, bu setlere gére uyum ve uyumsuzluk
indeksleri bulunmustur. Bu indekslere baz alinarak uyum (C) ve uyumsuzluk (D)
matrisleri hesaplanmistir. Uyum ve uyumsuzluk matrislerindeki verilerden
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yararlanilarak uyum esik ve uyumsuzluk esik degerleri hesaplanmistir. Buna gore
uyum esik degeri C = 0,5, uyumsuzluk esik degeri D = 0,512126484 olarak
bulunmustur. Uyum matrisi ve uyum esik degerinden yararlanarak uyum {istiinliik
matrisi (F) hesaplanmistir. Uyumsuzluk matrisi ve uyumsuzluk esik degeri
kullanilarak uyumsuzluk istiinliik matrisi (G) bulunmustur. Uyum {istiinliik (F) ve
uyumsuzluk stlinliikk (G) matrislerinden yararlanilarak toplam baskinlik matrisi

(E) bulunmustur.

Tablo 11: 2013 yilina ait verilerden elde edilen karar matrisi

Alternatif/Kriter L1 L2 FY1l FY2 FO1 FO2 KOl KO2 KO3

F1 2,326 1,705 0436 0,178 0,995 6,923 0,308 0,544 0,307
F2 2,819 2,626 0317 0269 1,112 5849 0,125 0,204 0,139
F3 1,945 1,305 0484 0470 1,213 4,632 0075 0176 0,091
F4 3,321 2,406 0,321 0,233 -0,905 -3,664 0,170 0,318 0,216
F5 10,355 9,681 0,076 0,283 1166 3,877 0,204 0,258 0,238
F6 1,019 0,784 8,150 0,998 1,904 3,215 0,019 0,098 0,037
F7 2,012 1578 0677 0887 0885 1557 0,005 0,013 0,004
F8 1,224 0,723 0863 0,755 0,614 4,009 0,071 -0,243 -0,033
F9 1,161 0,728 0801 0,442 1,019 2428 0,069 0,353 0,070
F10 1,560 0956 0,203 0,754 0,324 0,393 0,082 0,033 0,027
F11 1,327 1,179 0680 0,664 1,187 2,790 0,062 0,229 0,073

Tablo 12: Toplam Baskinlik Matrisi

Alternatif Fl F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 F9 F10 F11
F1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F2 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0
F3 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F4 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0
F5 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F6 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0
F7 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0
F8 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F9 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0
F10 1 1 0 1 1 1 1 1 0 0 0
F11 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0

Toplam baskinlik (E) matrisine gore alternatiflerin (karar noktalarinin) birbirlerine
gore TUstlinlikkleri dikkate alinarak nihai siralama yapilmistir. ELECTRE
yonteminin 2013 yilina iligkin nihai sonug siralamasi Tablo 13’de gosterilmistir.
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Tablo 13: 2013 yilina gore ELECTRE siralamasi

SIRALAMA

Federal-Mogul izmit Piston ve Pim Uretim Tesisleri A.S
Anadolu Isuzu Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S.

Ege Endiistri ve Ticaret A.S.

Bosh Fren Sistemleri Sanayi Ticaret A.S.

Ford Otomotiv Sanayi A.S.

Karsan Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S.

Katmerciler Arag Ustii Ekipman Sanayi ve Ticaret A.S.
DITAS Dogan Yedek Parca Imalat ve Teknik A.S.
Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S.

Persan Makine Pargalar1 Sanayi A.S

Tofas Tiirk Otomobil Fabrikas1 A.S.

PP OO~NOOPR~WNPE

= O

Bu sekilde diger yillarda analize tabi tutulmug ve 2011-2015 yillar1 arasi firmalarin
ELECTRE siralamasi elde edilmistir. Sonuglar yillara goére Tablo 14’de
gosterilmistir.

Tablo 14:Yillara gore alternatiflerin ELECTRE siralamasi

Siralama/Yil 2011 2012 2013 2014 2015
1 F5 F5 F5 F5 F5
2 F2 F7 F1 F4 F3
3 F3 F8 F4 F3 F2
4 F6 F10 F2 F11 F4
5 F4 F1 F6 F8 F9
6 F1 F2 F7 F2 F3
7 F11 F6 F8 F9 F1
8 F7 F4 F3 F6 F6
9 F10 F9 F9 F7 F7
10 F9 F3 F10 F10 F11
11 F8 F11 F11 F1 F8

ELECTRE yonteminin sonuglari degerlendirildigine yine tiim yillarda diger
yontemlerde de oldugu gibi F5 firmasi en iyi performans degerine sahip olmustur.
Diger siralamalarda farklilik yontemlerin adimlarinin ve kullanilan metodolojinin
farkliligindan kaynaklanmaktadir. Fakat bu farkliliklarin 6nemli sayilabilecek
diizeyde olmadigi goriilmektedir. Yontemde 2011 ve 2015 yillarinda F8, diger
yillarda ise FI11 firmasinin en kotli performans degerine sahip oldugu
belirlenmistir.

Sonu¢ ve Degerlendirme

Yatirimeilar igletmelere yatirim yapmadan once o isletmelerin yatirim yapmaya
deger olup olmadigim, kendilerine kazang saglayip saglayamayacagi hakkinda
diistince sahibi olmak ister. Bu hedefle s6z konusu igletmelerin mali tablolarindan
finansal oranlarma bakarlar. Ancak bu oranlarin her biri farkli bir durumu ifade
eder. Bu verilerden biri olumlu bir diisiinceye kanaat getirirken bir digeri olumsuz
yonde diisinmeyi gerektirebilir. Dolayisiyla bu geliskiden kurtulma ihtiyaci her
zaman arastirma konusu olmustur. Bu amagla birgok finansal veriyi tek bir skor
haline indirgemek i¢in birden fazla yontem verilere uygulanmustir.
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Bu calismada da TOPSIS, AHP, VIKOR ve ELECTRE yonteminin otomotiv
imalat sektoriindeki isletmelerde finansal performans gostergesi olarak
kullanilabilecegini teyit amagla ii¢ ayr1 uygulama yapilmis ve isletmelerin mali
tablolarindan edinilen finansal oranlarma gore 2011-2015 yillar1 kapsaminda
performans skorlar1 belirlenmistir. Calismada AHP yonteminde agirliklandiriimak
iizere ele alinan kriterlere gore isletmeler arasinda siralama olusturulmustur.
Yiizdelik olarak ifade edildiginde aralarinda cok biiylik farklihik olmayan
kriterlerden en 6nemlisi donem net kar1/6z kaynak kriteri olmustur. Isletmelerin
sahip olduklar1 bu degere gore hesaplamalarda ve ayni zamanda elde edilen
satiglara iligkin kar oranin1 bularak isletmenin bagarilarina gore siralama
yapilmigtir. Yapilan bu kriter agirliklarinda finansal basarilarina gore siralanan
isletmeler bulunmustur.

Ilk uygulamada isletmelerin performanslart TOPSIS yontemine gore
degerlendirilmistir. Ikinci uygulamada VIKOR yontemi kullanilmustir. Ugiincii
uygulamada ise ELECTRE yontemi kullamlmistir. Ug ayr1 uygulamanin
sonuglarina bakildiginda sirasiyla F5, F4 ve F2 firmalarimin {ist siralarda oldugu
goriilmiigtiir. Ancak digerlerine gore yatirimcisina en ¢ok getiri saglayacak
firmanin Federal-Mogul izmit Piston ve Pim Uretim Tesisleri A.S. (F5) oldugu
rahatca soylenebilir.

Biitiin uygulamalarin sonuglarinin birbirine olduk¢a benzer ¢iktig1 goriilmektedir.
Dolayisiyla uygulamanin tutarli oldugu kanaatine varilmasinda higbir sakinca
yoktur.Bu ¢alisma baz alinarak ilerleyen ¢aligmalarda kullanilan ¢ok 6lgiitlii karar
verme yontemleri temel alinarak matematiksel model kurulabilir ve temel alinan
isletmeler i¢in performans kriterlerinden bazilar1 hedefe doniistiiriilebilir.
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