Cag Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi Gelis Tarihi / Received: 20.11.2019

Cilt 16, Say1 2, ss. 87-101, 2019 Kabul Tarihi / Accepted: 25.12.2019
ISSN: 1’30 4-83,92 | ’ Arastirma Makalesi / Research Article

https://dergipark.org.tr/cagsbd

Isletmelerde Finansal Performans ve Ihracat Diizeyi Arasindaki liski:
Tiirkiye Otomotiv Sanayi Ornegi

Nuray TEZCAN*

0OZ: Otomotiv sanayi, Tiirkiye ekonomisinde ihracat bakimindan tiim sanayiler arasinda en yiiksek
paya sahiptir ve bu nedenle otomotiv firmalarimin finansal agidan saglamliligi biiyiik 6nem
tasimaktadir. Calismanmn amaci, 2016-2018 déneminde Borsa Istanbul (BiST)’da islem goren
otomotiv firmalarimin finansal performanslari ile ihracat diizeyleri arasindaki iliskiyi belirlemektir. Bu
noktadan hareketle, isletmelerin finansal performanslarini analiz etmek i¢in TOPSIS yontemi
kullanilmis ve daha sonra finansal performans ile ihracat diizeyi arasindaki iliskiyi incelemek igin
Spearman Sira Korelasyon Katsayisi hesaplanmistir. Analizlerden elde edilen bulgulara gore, 2016 yili
icin giiclii ve istatistiki olarak 6nemli bir iligki bulunurken, ayni sonucun 2017 ve 2018 yillar igin
gecerli olmadig1 goriilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Performans, Otomotiv Sanayi, TOPSIS, Thracat
JEL Kodu: G30, C44

The Linkage Between Financial Performance and Export Level in Firms: Evidence from
Turkey Automotive Industry

ABSTRACT: Automotive industry has the highest level in Turkish economy in terms of export
behaviour among all industries and therefore financial soundness of the automotive firms gain great
importance. The purpose of this study is to determine relationship between financial performance and
import level of the automotive firms listed on Borsa Istanbul (BIST) between 2016-2018. From this
point, TOPSIS method is used for analyzing financial performance of the firms and after that
Spearman Rank Correlation Coefficient is calculated to reveal relationship between financial
performance and export level. According to findings obtained from analyses, although it has been
found that strong and statistically significant relationship for the year 2016, however, this result is
invalid for the years 2017 and 2018.
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1.Giris

Tiirkiye ekonomisinde lokomotif sanayi olma o6zelligi tasiyan otomotiv sanayi yarattigi
katmadeger, istihdam, siirekli artma trendinde olan iiretim, ihracat ve yatirim potansiyeli sayesinde son
20 yildir 6nemli bir gelisme gostermistir. Otomotiv sanayi ayrica demir-gelik, petro-kimya, plastik,
cam, tekstil ve elektronik gibi diger sektorlerin iiretmis oldugu mamullerin alicis1 durumundadir ve
ayrica tarim, turizm, ingaat, altyapi, ulastirma ve savunma sektorlerine ihtiyag¢ duyduklar motorlu kara
tagitlarim tedarik etmektedir (Pigkin, 2017). Bu durum otomotiv sanayinin diger sektorleri etkileme
giiclinli ve kapsayiciligini gostermektedir. Otomotiv sanayi ayrica, Tlirkiye’de en fazla ihracat yapan
sektorler arasinda ilk sirada yer almaktadir.

2019-2023 donemini kapsayan On Birinci Kalkinma Planinda Tirkiye ekonomisinin, verimlilik
odakli, sanayi sektoriiniiniin esas alindigi ihracat temelli biiylimeye modeline dayali olacag
belirtilmistir. Bu dogrultuda, 2018 yilinda 167.9 milyar dolar olan yillik toplam ihracatin 2023 yilinda
226,6 milyar dolara ulagmas1 hedeflenmektedir Bu toplam ic¢inde ise imalat sanayinin paymin 158,8
milyar dolardan 210 milyar dolara ¢ikmasi planlanmaktadir. Ayni kalkinma planinda desteklenmesi
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planlanan oncelikli sektorler arasinda otomotiv sektorii yeralmaktadir (T.C. Resmi Gazete, 2019:29-
57).

Bu noktadan hareketle calismanin amaci, Tiirkiye otomotiv sanayinde faaliyet gdsteren
isletmelerin 2016-2018 doneminde finansal performanslar ile ihracat diizeyleri arasinda iliski olup
olmadigimi arastirmaktir. Bu dogrultuda ¢aligmanin ikinci boliimiinde otomotiv sanayinin Tiirkiye
ekonomisindeki yeri ve onemi aciklanacak, iiciincii bolimde konu ile ilgili literatiir verilecektir.
Dordiincii boliimde 6rneklem, veri ile yontem ve ayrica elde edilen analiz sonuglari verilecek ve son
boliimde elde edilen bulgular tartisilarak degerlendirme yapilacaktir.

2.Tiirkiye Ekonomisinde Otomotiv Sektériiniin Yeri ve Onemi

Tirkiye ekonomisinde faaliyet gosteren sanayiler gozoniine alindiginda ihracatta lokomotif olan
sanayinin otomotiv sanayi oldugu gorilmektedir. Tiirkiye’nin 1996 yilinda Avrupa Giimriik Birligi’ne
dahil olmasiyla birlikte ticaret ve yatinm ortaminin saglanmasi nedeniyle otomotiv sanayindeki
gelisme hizi artmustir. Giiniimiize gelindiginde Tiirkiye kiiresel dlgcekte onemli bir otomotiv iiretim
merkezi haline gelmistir. 1996 yilindan bu yana otomotiv ana sanayinde iiretim kapasitesi 3, {iretim ise
6 katina gikarak, ihracat ise 39 bin adetten 1 milyon 330 bin seviyelerine gelmistir. Ayrica, Ar-Ge
merkezi sayis1 121, toplam istihdam ise 500 bin kisi seviyesine ulasmistir (OSD, 2018).

Istanbul Sanayi Odasi (ISO) tarafindan her yil yapilan 500 Biiyiikk Sanayi Kurulusu
arastirmasinda, Tiirkiye’nin sanayi faaliyet kolunda yer alan isletmeler {iretimden satiglarinin
biiyiikliiklerine gore siralanmakta ve bdylelikle hem sanayinin hangi alt kollarinda, yillara gore nasil
bir ilerleme oldugu anlagilmakta hem de isletmelerin cesitli finansal gostergeler bakimiindan
karsilastirilmast miimkiin olmaktadir (ISO, 2019b). ISO 500 Biiyilk Sanayi Kurulusu 2018
arastirmasinda ilk onda yer alan isletmelerden bes tanesi ve ayrica ihracata gore yapilan siralamada ilk
4 isletme otomotiv sektdriinde yer almaktadir (1SO, 2019a).

Tiirkiye’de otomotiv sektdriinde faaliyet gdsteren isletmelerin 2008-2018 donemindeki {iretim
ve ihracat adetleri ile ihracattan elde edilen gelir Sekil 1 ve Sekil 2’de verilmektedir. Buna gore 2017
yilinda yaklagik 1 milyon 750 bine ulasan tretim adedi, 2018 yilinda yasanan ekonomik sorunlar
nedeniyle 1 milyon 587 bine gerilemistir.

1.800.000,00
1.600.000,00
1.400.000,00
1.200.000,00
1.000.000,00

800.000,00
600.000,00
400.000,00
200.000,00

0,00

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Uretim Adedi ® ihracat

Sekil 1:Otomotiv Sanayii Firmalarimn Uretim Adetleri (bin)

Kaynak: Otomotiv Sanayii Dernegi (OSD) (2019a)

Ayrica, otomotiv sanayi firmalarinin yapmis oldugu ihracatin degeri 2008-2018 déneminde artig
gostermis, 2018 yilinda yaklagik 22 milyar dolara ulasmustir.

88



Isletmelerde Finansal Performans ve Ihracat Diizeyi Arasindaki Iliski: Tiirkive Otomotiv Sanayi Ornegi

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

25

20

15

1

o

w

o

Sekil 2: Otomotiv Sanayi Firmalarinin Thracati (Milyar $)
Kaynak: OSD, 2019b

Otomotiv ana ve yan sanayi tarafindan yapilan toplam ihracata bakildiginda 2016 yilinda
yaklagik 24.5 milyar dolar, 2017 yilinda 29 milyar dolar ve 2018 yilinda 32.2 milyar dolara ulastigi
goriilmektedir (OSD, 2019a:15). 2018 yilinda toplam otomotiv sanayi ihracati, Tirkiye toplam
ihracatinin %18.82’ine ulasmis ve sektorler arasinda birinci sirada yer almigtir ve bu durum 13 yildan
bu yana devam etmektedir (OSD, 2019c).
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Sekil 3: Diinya’da Otomotiv Uretimi (adet)
Kaynak: OICA (International Organization of Motor Vehicle Manufacturers)

Diinya’da otomotiv iiretimine bakildiginda ilk ii¢ sirada Cin, A.B.D ve Japoya’nin geldigi
goriilmektedir. Tiirkiye otomotiv {iretiminde diinyada 15, Avrupa’da ise 5. Sirada yer almaktadir. Sekil
3’de diinyadaki ilk 20 otomotiv iireticisi verilmektedir.

Tiirkiye’de en fazla Arastirma-Gelistirme (Ar-Ge) harcamasi yapan sektdrlerin baginda
otomotiv sanayi gelmektedir. 2012-2018 déneminde TUBITAK tarafindan desteklenen 6zel sektor
sanayi projelerine 8.5 milyar TL destek saglanmis ve bu destegin %]17’si otomotiv sektoriine
aktarilmustir (T.C. Sanayi ve Ticaret Bakanligi, 2019).

Otomotiv sanayinde meydana gelen bu gelismelere paralel olarak bazi zorluklarda
yasanmaktadir. Yiiksek oranli vergiler, girdi maliyetlerindeki artis, talebin yetersiz kalmasi ve ithal
otomobil tercihi bu zorluklardan bazilar1 olup, nitelikli isgiicii, giiclii yan sanayi ve yabanci
ortakliklarin varligi, cografi konum gibi avantajlara sahip olmaktadir. (Yayar & Yilmaz; 2016)
Ayrica, sektorde ithalata dayali Giretim yapilmasi, gelisen teknoloji ile birlikte uluslararasi pazarda
rekabet edebilmek i¢in ¢evre dostu araglar liretmek igin yurtigi iireticilerin yeterli diizeyde hazir
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olmamalart mevcut diger zorluklardir. Bu duruma ek olarak, iilke ekonomisindeki belirsizlikler
otomotiv sanayi i¢in daralmalar yaratmaktadir (KPMG, 2019)

3.Literatir Taramasi

Literatiirde otomotiv sektoriinde veya diger sektorlerde faaliyet gosteren isletmelerin finansal
performanslarinin degerlemesini TOPSIS yontemi ile yapan ¢ok sayida ¢alisma bulunmaktadir.

Yurdakul ve i¢ (2003), otomotiv sektdriinde 1998-2001 déneminde Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’nda (IMKB) islem goren 5 firmanm finansal performansim TOPSIS yéntemi ile incelemistir.
Finansal performansin 6l¢iilmesinde likidite orani, varlik kullanim orani, bor¢ yapisi orani, karlilik
oranlart ve verimlilik orami kullanilmigtir. Kiriterlerin agirliklari 10-lu puan 6lgegine gore
belirlenmistir.

Bulgurcu (2012) IMKB’de islem géren 13 teknoloji firmasmin 2009-2011 dénemindeki finansal
performanslarin1 TOPSIS yontemiyle analiz etmis ve siralamalar ile firmalarin piyasa degerlerini
kasilastirmistir.  Yine Bulgurcu (2013), 2009- 2012 déneminde IMKB’de islem géren ve otomotiv
sektoriinde faaliyet gosteren 10 firmanin finansal performansini entropi temelli TOPSIS yontemi ile
analiz etmistir. Analiz sonuglari, daha biiylik ve daha giiglii olarak kabul edilen firmalarin her zaman
en yiiksek puana sahip olmadiklarini gostermistir. Ayrica firmalarin ¢ogu igin finansal performans
siralamalari ile piyasa degerleri arasinda uygunluk oldugu sonucuna varilmstir.

Ege vd. (2013) Borsa Istanbul (BIST) Kurumsal Yonetim Endeks’inde yer alan 18 isletmenin
finansal performanslart TOPSIS yontemiyle incelenmis ve kurumsal yonetim notlart ile
karsilastirilmigtir. 2009-2011 donemi igin yapilan aragtirmada varlik kullanim oranlari, karlilik
oranlar1 ve borsa performans oranlar1 Kriter olarak analize dahil edilmis ve agirliklar esit olarak kabul
edilmistir. Arastirma bulgularina gore, isletmelerin finansal performanslari ile kurumsal endeks
notlarinin birlikte hareket etmedikleri goriilmiistiir.

Moradi ve Janatifar (2014) iran Tahran Borsasi’nda islem goren 6 otomotiv isletmesinin
finansal performansini 6lgerek siralama yapmistir. Calismada likidite, borg yapisi, varlik kullanim ve
karlilik oranlar1 kullanilmig ve kriter agirliklart Logaritmik Bulanik Tercih Programlama yontemi ile
belirlenmistir. Buna gore, sirasiyla likidite oranlari, borg yapisi, karlilik ve varlik kullanim oranlar1 en
yiiksek agirliga sahip olmustur. Elde edilen performans puanlarina gore yapilan siralamada, ilk sirada
yer alan igletme 0.974 gibi yiiksek puana sahip olmustur.

Otomotiv sektorii icin yapilan bir diger calismada, BIST-100’de otomotiv sektdriinde islem
goren 11 isletmenin finansal performansi ¢ok kriterli karar verme (CKKYV) yontemleri olan
ELECTRE, VIKOR ve TOPSIS ile 6l¢iilmiis ve sonuglar karsilastirtlmistir. 2011- 2015 dénemi igin
yapilan ¢aligmada likidite oranlari, bor¢ yapist oranlari, varlik kullanim oranlar1 ve karlilik oranlari
kullanilmis ve kriter agirliklar1 Analitik Hiyerarsi Prosesi kullanilmigtir. Buna gore, donem net
kari/6zkaynak kriterinin en 6nemli kriter oldugu ve ayrica ii¢ farkli yonteme gore elde edilen
sonuglarin benzerlik gosterdigi goriilmistiir (Yanik ve Eren, 2017:165-188).

Kayali ve Aktas (2018), 2010-2015 doneminde otomotiv sektoriinde faaliyet gosteren ve
BiST’de pay senetleri islem géren 7 isletmenin finansal performanslarini TOPSIS ydntemiyle
Olemiistiir. Calismada cari oran, varlik kullanim orani, bor¢ yapisi oranlari, karlilik oranlari ve
verimlilik orani olmak {izere toplam 10 finansal oran esit agirliklara sahip olduklari kabul edilerek
finansal performans kriteri olarak kullanilmistir. Analiz bulgularma gore, baz1 isletmelere ait
stralamalarin yillara gore istikrarli oldugu bazilarmin ise degiskenlik gosterdigi goriilmektedir. Tlk
grup i¢in kaynak yatirnmlarinin varligr ikineci grup i¢in ise yabanci kaynak kullaniminin yiiksekligi
etkin sebep olarak belirlenmistir.

Omiirbek vd., (2016), Borsa Istanbul’da otomotiv sektdriinde islem géren 6 isletmenin 2014
yilina ait finansal performanslarmi CKKV yontemleri olan MAUT ve SAW yontemleriyle
arastirmustir. Likidite orani, borsa performans oranlari ve karlilik oranlarinin finansal kriter olarak
kullanildig1 ¢alismada agirliklar entropi yontemi ile hesaplanmistir. Buna gore, satis gelirleri, hisse
senedi degeri ve piyasa degeri kriterleri en yiiksek agirliga sahip olan kriterler olarak belirlenmistir.
Her iki yontem ile elde edilen finansal performans puanlari siralanarak karsilagtirildiginda, ilk dort
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sirada yer alan isletmelerin farklilastigi bununla birlikte, son iki sirada yer alan isletmelerin ise ayn
oldugu gorilmiistir.

Yadav ve Kapoor (2018), Hindistan’da 2012-2016 doneminde otomotiv sektoriinde faaliyet
gosteren 11 isletmenin finansal performanslarint TOPSIS yontemiyle analiz etmistir. Kriter agirliklar
entropi yontemi ile belirlenen ¢alismada, siralamada birinci sirada yer alan isletme inceleme dénemi
boyunca degismezken, siralamada son sirada yer alan isletme her yil farklilik gostermistir.

Literatiirde ayrica farkli sektorlerde ve TOPSIS yontemiyle performans Olglimii yapan
caligmalar bulunmaktadir.

Uygurturk ve Korkmaz (2012) BIST’de ana metal sanayi endeksi kapsaminda islem géren 13
isletmenin 2006-2010 donemindeki finansal performanslarint TOPSIS yontemiyle analiz etmis ve
finansal oranlar, likidite, bor¢ yapisi, varlik kullanimi ve karlilik oranlari arasindan segilmistir.
Calisma sonunda yillara gore elde edilen siralamalarin farklilik gosterdigi goriilmiistiir. Ayrica
siralamalar arasinda iligki olup olmadig1 Sperman Korelasyon Katsayisi ile arastirilmistir.

Omiirbek ve Mercan (2014) imalat sanayinde yer alan 22 alt sektoriin finansal performanslarin
TOPSIS ve ELECTRE yontemleriyle incelemistir.  Likidite, faaliyet, karlilik ve borgluluk
oranlarindan olusan 9 kriter uzman goriislerine gore agirliklandirilmistir. Analiz sonugarina gore, kok
komiirii ve rafine edilmis petrol tiriinleri imalati sektorleri her iki yontemde de ilk sirada yer almustir.

Ozgelik ve Kandemir (2015), BIST’de islem goren 7 turizm isletmesinin 2010-2014
donemindeki finansal performanslarint TOPSIS yontemi ile 6lgmiistiir. Likidite, bor¢luluk, faaliyet ve
karlilik oranlarindan olusan 8 finansal performans gostergesinin kullanildigi ¢alismada, isletmelerin
siralamalarinin yillar itibariyla farklilik gosterdigi goriilmiistiir.

Aras vd. (2018a), Tiirkiye Sermaye Piyasasi’nda 2005-2016 doneminde faaliyet gdsteren araci
kurumlarin finansal performanslarini TOPSIS yontemiyle Ol¢miistiir. Kriter agirliklarinin entropi
yontemiyle belirlendigi aragtirmada “faaliyet karliligi”nin en bilyiik agirliga sahip oldugu goriilmiistiir.
Belirtilen dénem boyunca araliksiz olarak faaliyet gsteren araci kurumlarin performans ortalamasinin
diger arac1 kurumlarin performans ortalamasindan biiyiik oldugu ve siralamada ilk onda yer alan araci
kurumlarin performans bakimindan digerlerinden 6nemli dlgiide farklilastigi goriilmiistiir. Yazarlarin
yaptig1 bir diger ¢alismada ise, 2013 yilinda Tiirk Bankacilik Sektoriinde faaliyet gosteren 7 bankanin
stirdiiriilebilirlik performans1 TOPSIS yontemiye ol¢iilmistiir. Caligmada 86 kriter Entopi yontemiyle
agirliklandirilarak onerilen bes boyutlu (ekonomik, sosyal, ¢evresel, finansal, kurumsal yonetim)
stirdiiriilebilirlik performans 6lgiim modeli ile bankalarin siirdiiriilebilirlik performanslari dlgiilmiistiir.
Ikinci asamada boyut bazinda ve biitiinsel olarak hesaplanan performans puanlari ile bankalarin piyasa
degerleri arasinda bir iliski olup olmadig1 Spearman Korelasyon Katsayisi ile aragtirilmistir. Finansal
boyut ile piyasa degeri arasinda yiiksek ve istatistiki olarak anlamli bir iliski bulunmustur (Aras vd.,
2018b)

4.Uygulama

Calismanin bu bolimiinde analize dahil edilen isletmelerin ve degiskenlerin belirlenmesi ve
ayrica kullanilan yontem konusunda bilgi verilmektedir.

4.1.Veri ve Orneklem

Finansal performansin olgiilmesi amaciyla otomotiv sektoriinde yer alan ve hem Borsa
Istanbul’da islem géren hem de ISO 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu 2018 ¢alismasinda siralamaya giren
isletmeler ¢alismaya dahil edilmistir. Bu amagla, “Motorlu KaraTasiti, Treyler ve Yar1 Treyler” alt
sanayi kolunda faaliyet gdsteren 48 isletme arasindan halka agik olan 6 igletme belirlenmis ve
isletmelerin isimleri Tablo 1’de verilmistir.

ISO 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun yarattigi toplam katma deger Tiirkiye ekonomisinde
O6nemli bir yere sahiptir. Tiirkiye sanayinde temel fiyatlarla yaratilan briit katma degerin 2016°da
%19.7°si, 2017°de %19.8’1 ve 2018’de ise %16.4’ii 500 Biiyliik Sanayi Kurulusu tarafindan
yaratilmustir (ISO, 2019:29).
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Isletmelerin finansal bilgileri Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) ndan (KAP, 2019), ihracat
tutarlar1 ise Tiirkiye Thracatgilar Meclisi (TIM) tarafindan yapilan “Tiirkiye nin Ik 1000 ihracatci
Firmas1 2018” arastirmasindan almmustir. Eksik ihracat verileri ISO 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu 2018
adli ¢aligmadan saglanmustir.

Tablo 1: Calisma Kapsaminda Analiz Edilen Isletmeler

BISTKODU  ISLETME ADI

ASUZU
FROTO
JANTS

KARSN
OTKAR
TOASO

Anadolu Isuzu Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S.
Ford Otomotiv Sanayi A.S.

Jantsa Jant Sanayi ve Ticaret A.S.

Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S.
Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S.
Tofas Tiirk Otomobil Fabrikas1 A.S.

4.2.Degiskenlerin Belirlenmesi

Otomotiv sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal performanlarini degerlendirmek
amaciyla kullanilacak finansal gostergelerin belirlenmesi i¢in literatiirde yapilmis benzer ¢alismalarda
kullanilan finansal oranlar incelenmis ve Tablo 2’de verilmistir. Ayrica degiskenlerin temel finansal
oran gruplarindan (Likidite, karlilik, kaldirag, varlik kullanim oranlar1) olmalarina dikkat edilmistir.

Tablo 2: Literatiirde Kullanilan Finansal Oranlar

Cari Oran Esas Faaliyet Karlilig1
Yli/red?lgul Stok Devir Hizi Net Kar Marji
2003 Kisa Vadeli Borglar / Toplam Borg Calisan Kisi Bagina Net Satislar
Briit Satig Karlilig
Cari Oran Duran Varlik Devir Hizi
Likidite Orant Net Kar Marji
Bulgurcu .
2013 Kaldirag Orani Ozkaynak Karlilig
Toplam Borg/Ozkaynaklar Isletme Sermayesi Devir Hizi
Donen Varlik Devir Hizi Aktif Karlilig
Cari Oran Duran Varlik Devir Hizi
Yanik ve Likidite Oram Net Kar Marji
Eren Kaldirag Orani Ozkaynak Karlilig:
2017 Maddi Duran Varliklar(Net)/Ozkaynaklar Aktif Karlilig:
Aktif Devir Hiz1
Cari Oran Alacak Devir Hizt
Moradi Likidite Oran1 Aktif Devir Hiz1
ve Nakit Orani Net Kar Marji
Jagg;i‘flar Kaldirag Orani Ozkaynak Karlihigi
Kisa Vadeli Borglar / Toplam Borg Aktif Karlilig
Toplam Borg/Ozkaynaklar
Net Kar Marji Toplam Borg/Ozsermaye
Yadav ve Ozkaynak Karlihgi Kaldirag Orani
Kapoor  Aktif Karlihig Duran Varlik Devir Hiz1
2018 Cari Oran Kar Pay1 Odeme Orani
Likidite Orani Net Satiglar/Toplam Aktifler
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Cari Oran Ozkaynak Karlihg
Kayali ve Kaldirag Orant Aktif Karlilig
Aktag Oz Sermaye/Toplam Aktif Briit Satig Karlilig:
2018 Kisa Vadeli Borg/Toplam Borg Esas Faaliyet Karlilig1
Stok Devir Hizi Calisan Kisi Bagina Net Satislar

Buna gore belirlenen finansal oranlar ve hesaplamalarinda kullanilan formiiller Tablo 3°de
verilmektedir (Cabuk ve Lazol, 1998).

Tablo 3. Analizde Kullanilan Finansal Oranlar

Kisaltma Finansal Oran Hesaplama
C1l Cari Oran Donen Varliklar/Kisa Vadeli Borg
C2 Likidite Orani (Donen Varliklar-Stoklar)/Kisa Vadeli Borg
C3 Kaldirag Oram Toplam Borg/Toplam Pasif
C4 Toplam Bor¢/Ozkaynaklar Toplam Bor¢/Ozkaynaklar
C5 Kisa Vadeli Bor¢/Toplam Bor¢  Kisa Vadeli Bor¢/Toplam Borg
C6 Aktif Devir Hizt Net Satiglar/Toplam Aktifler
C7 Duran Varlik Devir Hizi Net Satiglar/Duran Varliklar(Net)
C8 Stok Devir Hizi Satilan Malin Maliyeti / Ortalama Stok
C9 Net Kar Marji Donem Net Kari/Net Satislar
C10 Ozkaynak Karlilig1 Donem Net Kari/Ozkaynaklar
C11 Aktif Karlilig: Dénem Net Kari/Toplam Aktifler
C12 Pay Basina Kazang Pay Bagina Kazang
4.3.Y ontem

Isletmelerin finansal performanslarini lgmek amaciyla CKKV tekniklerinden biri olan TOPSIS
(Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution) yontemi kullanilmistir. Hwang and
Yoon (1981) tarafindan gelistirilen bu yontemde, sayica fazla ve genellikle birbiriyle ¢atigsan kriterlerin
optimize edilmesi amacglanmaktadir. Yontemde, secilen alternatifin ideal ¢oziime en yakin, ideal
olmayan ¢oziime de en uzak noktada olmasi beklenmekte ve 0 ile 1 arasinda degisen bir puan
olusturularak, alternatiflerin mevcut kriterlere gore en iyiden en kotilye dogru siralamasi
yapilmaktadir. TOPSIS y&nteminin asamalari asagida verilmektedir (Yildirrm ve Onder, 2015:134-
139).

1.Adim: Karar Matrisinin Olusturulmasi

Karar verici tarafindan olusturulan matris mxn boyutlu bir matris olup satirlarda karar noktalar
gosterilirken, siitunlarda ise degerlendirme faktorlerine yer verilir. Karar matrisinde m karar noktasi
sayisini, n ise degerlendirme faktorii sayisini vermektedir.

2.Adim: Normalize Matrisin Elde Edilmesi

Karar matrisi olusturulduktan sonra standart karar matrisi, esitlik (1) yardimiyla elde edilecektir.
Faktor degerleri normalize edildikten sonra R = [Ti ]-] matrisinde gosterilir.

ai]-

T = —— (i=12,...,mvej=12,..,n) 1)

>
2
aij
i=1
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3.Adim: Agirhklandirilmis Normalize Matrisin Elde Edilmesi

Normalize edilmis matrise ait her bir degerlendirme faktorii i¢in ~ w; agirlik degerleri
belirlenmektedir (3}_; w; = 1) . Daha sonra, R matrisinin her bir siitunundaki elemanlar ilgili w;
degeri ile carpilarak V matrisi olusturulur.

4.Adim: Pozitif Ideal ve Negatif ideal Coziim Degerlerinin Elde Edilmesi

Elde edilen agirliklandirilmis normalize matris (V matrisi) isleminden sonra, ama¢ maksimizasyon ise
her bir siituna ait maksimum degerler yani ideal ¢6ziim degerleri tespit edilir. Sonrasinda ise, negatif
ideal ¢oziim degerleri olan bir siituna ait minimum degerler elde edilir. Ideal ve negatif ideal ¢coziim
degerleri asagidaki sekilde gosterilmektedir.

Pozitif ideal Coziim Degerleri: A* = (v, F,v,7, ..., v, )

Negatif ideal Coziim Degerleri: A~ = (v;7,v,7, ..., vy, 7)
5.Adim: Pozitif ideal ve Negatif ideal Noktalara Olan Uzaklik Degerlerinin Elde Edilmesi

Karar noktas: (alternatif) i’nin pozitif ideal ¢dziim setinden sapma miktarini ifade eden Pozitif ideal
Aymrm S; ve negatif ideal ¢oziim setinden sapma miktarmni ifade eden Negatif ideal Aymrm S;~
skorlar1 Euclidian Uzaklik Yaklagimindan yararlanarak esitlik (2) ve (3) ile hesaplanir.

st = (- vt i=12..,mj=12..,n @)

S = (- v), i=12..,mj=12..,n 3)

6.Adim: ideal Céziime Goreli Yakinhgin Hesaplanmasi

Her bir karar noktasinin (alternatifin) ideal ¢dziime olan goreli yakinhignin (C;*) hesaplanmasinda
ideal ve negatif ideal ayirim olgiilerinden yararlanilir. Burada kullanilan 6lgiit, negatif ideal ayirim
dlgiisiiniin toplam ayirim 6lgiisii i¢indeki payidir. Ideal ¢dziime goreli yakinligin hesaplanmasinda
asagidaki esitlik (4) kullanilmaktadir.

* Si
Ci = Si + Si+ (4)

C;" degeri 0 < C;" < 1 araliginda deger alip, C;* = 1 ilgili alternatifin ideal ¢6ziime, C;* = 0 ise
negatif ideal ¢6ziime mutlak yakinligini gostermektedir.

TOPSIS yontemiyle igletmelerin finansal performanslari belirlendiketen sonra ile performans ile
ihracat tutarlar1 arasindaki iligkinin varhi@mi arastirmak ig¢in Spearman Sira Korelasyon Katsayisi
kullanilmistir. Normal dagilim sartinin saglanamadigi ve kiigiik 6rneklemin analize dahil edildigi
durumlarda iki degisken arasindaki iliskinin varligini belirlemek i¢in kullanilan Spearman Sira
Korelasyon Katsayisi parametrik olmayan bir olgldiir (Siegel, 1956). Ayrica, ornekte yer alan
birimlerin degerlerinden ¢ok siralar1 Onemliyse ya da oOrnekte kayip gozlem bulunuyorsa yine
Spearman Korelasyon Katsayisi bagvurulan bir yontemdir. (Orhunbilge, 2002). Calismada kullanilan
isletme sayis1 6’dir ve bu nedenle Spearman Korelasyon Katsayisi tercih edilmistir ve analizler IBM
SPSS Statistics 21 paket programiyla yapilmustir.

(X1,Y1),(X2,Y2),...,(Xn, Yy n tane gbzlem ¢iftini ifade etmek lizere, X degiskeninin tiim
degerleri kiiciikten biiyiige dogru siralandiginda, bu X degiskeninin i. degerinin siras1 R(Xi) ile
gosterilir ve R(Xi)=1 ise; Xi, X tesadiifi degiskeninin gdzlenen en kiigiik degerini ifade etmektedir.
Aymn sekilde, Y degiskeninin tiim degerleri kiiciikten biiylige dogru siralandiginda, bu Y degiskeninin
1. degerinin siras1t R(Y1) ile gosterilir ve R(Y1)=1 ise; Yi, Y tesadiifi degiskeninin gézlenen en kiigiik
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degerini ifade etmektedir. Iki de@isken arasindaki iliskinin olgiisii ise, asagidaki formiille
hesaplanmaktadir.

Yiidf = YL [R(X) — R(YDI*  olmak iizere,

63, df
s = 1- n(Tl—l) (5)
Esitlik 5°de, her gozlem ¢ifti i¢in, X’in siras1, Y ‘nin sirasi ile ayni olursa, tim gézlem ciftleri
icin fark degerleri sifira esit olacagindan rg degeri +1 olacaktir. Bu durum, degiskenlerin siralar
arasinda ayni yonlii milkemmel bir iligkinin var oldugunun gostergesidir. rs degeri -1 oldugunda ise,
mitkemmel ters yonlii bir iligkinin varligi s6zkonusudur (Daniel, 1990:359-360).

4.4.Analiz Sonuclari

Finansal performanslar1 olgiilecek isletmeler ve kullanilacak finansal oranlar belirlendikten
sonra, 2016, 2017 ve 2018 yillart i¢cin TOPSIS yontemi uygulanmistir. Bu yontemde kullanilan
kriterlerin agirliklart esit kabul edilmistir. 2016 yili i¢in, 6 isletme ve 12 kriterden olusan karar
matrisini gosteren tablo Ek 1 de verilmektedir. Ayni sekilde 2017 ve 2018 yillar1 igin iglemler
tekrarlanmis ve performans puanlari elde edilmistir. Elde edilen finansal performans puanlari ve
ihracat degerleri Tablo 4” de verilmektedir.

Tablo 4 incelendiginde, 2016-2018 déneminde Ford Otomotiv, TOFAS Tiirk Otomobil, Otokar
Otomotiv, Anadolu Isuzu ihracat bakimindan ilk 4 isletme olmus, Jantsa Jant 2016 yilinda 5. sirada
yer alirken diger yillarda 6. sirada yer almustir. Thracatta siralama hemen hemen ayn1 kalirken, finansal
performans puani bakimindan siralama daha degiskendir. Incelenen donem boyunca Ford Otomotiv 1.
sirada yer almustir.

Elde edilen bir diger bulgu, baz1 isletmelerde donem i¢inde performans puaninin diigmesi bazi
isletmelerde ise dalgalanma gostermesidir.

Tablo 4 . Finansal Performans Puanlari ve ihracat Degerleri

_ 2016
Isletme Performans .
Puam Sira Ihracat ($) Sira
ASUZU 0.3085 5 55,062,586.66 4
FROTO 08143 1 3,909,433,937.37 1
JANTS 0.6404 3 33,556,024.86 5
KARSN 0.1648 6 20,361,238.54 6
OTKAR 05234 4 138,837,000.00 3
TOASO 0.7405 2 3,178,552,540.91 2
2017
ASUZU 02394 6 59,464,781.44 4
FROTO 0.7175 1 4,744,215,631.63 1
JANTS 06718 2 41,721,781.44 5
KARSN 02792 5 39,232,986.10 ¢
OTKAR 0.4265 4 138,801,000.00 3
TOASO 0.6077 3 3,194,184,689.91 2
2018

ASUZU 0.2047 5 94,844,94021 4
FROTO 07233 1 5,620,706,213.49 1
JANTS 06883 2 52,514,098.77 ¢
KARSN 01762 6 62,470,550.75 5
OTKAR 05101 4 211,556,000.00 3
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‘ TOASO ‘ 0.6270 3 2,983,861,469.97 2

Finansal performans ile ihracat diizeyi arasindaki iliskiyi belirlemek i¢in hesaplanan Spearman
Korelasyon Katsayisina iligkin sonuglar Tablo 5°de verilmistir. Buna gore 2016 yili i¢in finansal
performans ile ihracat diizeyi arasinda istatistiki olarak gii¢lii ve anlamli bir iligki bulunurken, 2017 ve
2018 yillart i¢in ayn1 bulguya rastlanmamustir.

Tablo 5. Korelasyon Analizi Sonuc¢lari

2016 2017 2018

Spearman Korelasyon Katsayisi ( 75) 0.829* 0.543 0.429
Anlamlilik Diizeyi 0.042 0.266 | 0.397
*p<0.05

5. Sonuc ve Tartisma

Isletmelerin finansal performanslarinin &lgiilmesi ve bu durumun siirekli olarak izlenmesi,
piyasada rekabet avantaji elde etmeleri agisindan yoneticilere 6nemli bir yol haritasi sunmaktadir.
Buna bagli olarak, isletmelerin yiiksek finansal performansa sahip olmasi diger fonksiyonlarini da
olumlu etkileyerek kurumsal siirdiiriilebilirligi saglamaktadir.

Tiirkiye ekonomisinde 6nemli bir yeri olan otomotiv sanayi toplam ihracattaki payini her gegen
yil arttirarak birinci siradaki yerini korumakta ve boylece ekonomik istikrar ve biiyiimede kilit rol
oynamaya devam etmektedir. Onbirinci Kalkinma Plani’nda ihracat temelli biiyiimeye odaklanan
Tiirkiye ekonomisinde, otomotiv sektorii ayni zamanda Oncelikli sektorler arasinda yer almaktadir. Bu
noktadan hareketle, caligmanin amaci otomotiv sektdriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal
performansi ile ihracat diizeyleri arasinda bir iliski olup olmadigini arastirmaktir. Bu amagla ISO 500
Biiyiik Sanayi Kurulugu 2018 arastirmasinda otomotiv sektdriinde siralamaya giren ve ayn1 zamanda
Borsa Istanbul’da islem goren isletmeler belirlenerek 2016-2018 dénemi icin finansal performanslar
TOPSIS yontemiyle analiz edilmistir. CKKV yontemlerinden biri olan TOPSIS, hem uygulama
kolayligi hem de alternatiflerin gesitli kriterlere goére siralanabiliyor olmasi nedeniyle literatiirde
siklikla kullamlan bir yontemdir. isletmelerin finansal performanlari ile ihracat diizeyleri arasindaki
iliski ise, Spearman Korelasyon Katsayist ile arastirtlmistir. TOPSIS yonteminde kullanilan kriterlerin
agirliklar esit olarak kabul edilmistir.

Calismadaki en onemli kisit calismaya dahil edilen isletme sayisinin azligidir. Veri elde
etmedeki zorluk nedeniyle sektorde faaliyet gosteren diger Onemli isletmeler caligmaya dahil
edilememistir. Ele alinan isletme sayisi arttirilarak, diger ¢ok kriterli karar verme yontemleri
kullanilarak, kriter agirliklar degistirilerek veya farkli arastirma donemi ele alinarak ileride yapilacak
calismalarda farkli ya da benzer sonuglar elde edilebilir.

Arastirma kapsaminda analiz edilen isletmeler Anadolu Isuzu, Ford Otomotiv, Jantsa Jant,
Karsan Otomotiv, Otokar Otomotiv ve Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi olarak belirlenmistir.
Isletmelerin finansal bilgileri KAP’tan, ihracat tutarlari ise TIM tarafindan yapilan “Tiirkiye’nin ilk
1000 Ihracatg1 Firmasi 2018” arastirmasindan alinmistir. Eksik ihracat verileri ISO 500 Biiyiik Sanayi
Kurulusu 2018 adli ¢alismadan saglanmistir.

Calismada elde edilen sonuglara gore, 2016-2018 doneminde isletmelerin ihracattaki
siralamalart  degisiklik gostermezken finansal performans puanlart ve dolayisiyla siralamalart
degismektedir. Ford Otomotiv, hem ihracat hem de finansal performans bakimindan 1. sirada yer
almaktadir. Finansal performans bakimindan Jantsa Jant ve Tofas Tiirk Otomobil 2. ve 3. sirada,
Otokar Otomotiv inceleme donemi boyunca 4. sirada, Anadolu Isuzu ve Karsan Otomotiv 5.ve 6.
sirada yer almislardir. Isletmelerin ihracat tutarlar1 incelendiginde Ford Otomotiv ve Tofas Tiirk
Otomobil’in diger isletmelerden biiyiik 6l¢iide farklilastigi ve buna bagli olarak, ti¢ yillik dénemde
siralamanin pek fazla degismedigi  gorilmektedir. Ayrica, Tofag Tirk Otomobil’in 2018 yili
ihracatinin bir 6nceki yila gore diisiis gosterdigi, Otokar Otomotiv’in 2016 ve 2017 yillarinda ihracat
diizeyinin ayni kaldigi, bununla birlikte diger isletmelerin ihracatlarin arttirdigi belirlenmistir.
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Gerek ihracat diizeyi gerekse finansal performans siralamasinda {ist siralarda yer alan Ford
Otomotiv ve Tofas Tiirk Otomobil incelendiginde, bu isletmelerin yabanci ortakli isletmeler oldugu
goriilmektedir. Ayrica bu isletmeler Otokar Otomotiv ile birlikte BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi 2018
kapsaminda degerlemeye tabii isletmeler arasinda yer almaktadir. Bu durum finansal agidan giiclii
olma ile siirdiiriilebilirlik arasindaki baglantiya dikkat cekmektedir.

Isletmelerin finansal performans: ile ihracat diizeyleri arasindaki iliskiyi analiz etmek icin
hesaplanan Spearman Korelasyon Katsayisina gore, ihracat diizeyi ve finansal performans arasinda
2016 y1l1 i¢in giiglii ve anlaml1 bir iliski bulunurken, diger yillar i¢in ayn1 sonug elde edilememistir.

2016-2018 doneminde igletmelerin ihracat siralamalarinda 6nemli bir degisim olmazken
finansal performanslarinin degiskenlik géstermesinde, son iki yilda iilke ekonomisinde yasanan
dalgalanmalarin etkisi biiyiiktiir. Doviz kurlarinda ve enflasyondaki oynaklik, faiz oranlarinin yiiksek
olmasi isletmeler i¢in zorluk yaratmakta ve ayrica azalan yurtigi talep nedeniyle karliliklariin
diismesine neden olmaktadir.

Yasanan ekonomik sikintilara ek olarak, son dénemde kiiresel 6l¢ekte meydana gelen teknolojik
gelismeler otomotiv ana sanayi ve yan sanayinde faaliyet gosteren isletmeleri etkilemektedir. Meydana
gelen degisim isletmeleri, ileri teknoloji ve ¢evre dostu arag iretmeleri konusunda zorlayarak
rakiplerine ayak uydurmak durumunda birakmaktadir. Bu tarz bir doniisiimiin yasanmasi ise biiyiik
Olgekli Ar-Ge yatirnmlari gerektirmekte ve sonug olarak, otomotiv sanayinde faaliyet gosteren
isletmelerin ¢esitli tesviklerle desteklenmesi zorunlu hale gelmektedir.

Otomotiv sanayi, Tiirkiye ihracatinda ve dolayisiyla ekonomisinde 6nemli bir rol oynamaya
devam etmektedir. Bu durumun siirdiiriilebilir olmasi igin sektdrde faaliyet gosteren isletmelerin
finansal agidan giiclii olmalar1 saglanmali ve ihtiya¢ duyulan diizenlemeler yapilarak, gerekli her tiirlii
destek verilmelidir.
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Ek 1: 2016 Yili icin TOPSIS Asamalar

Karar Matrisi

Cag Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 16(2), 87-101, 2019

Cl c2 C3 c4 C5 C6 c7 c8 c9 C10 c11 C12
ASUZU | 18534 | 11433 | 07035 | 2.3721 | 0.6224 | 0.9376 | 4.9709 | 2.4227 | -0.0558 | -0.1765 | -0.0524 | -0.5516
FROTO | 1.0855 | 0.8407 | 0.6593 | 1.9353 | 0.7036 | 1.9695 | 3.9671 | 15.7726 | 0.0522 | 0.3020 | 0.1029 | 2.7200
JANTS 1.8904 | 11683 | 04623 | 0.3161 | 0.8625 | 0.8921 | 1.8412 | 3.4747 | 0.0862 | 0.1125 | 0.0769 | 1.3023
KARSN | 0.8010 | 0.6200 | 0.8002 | 4.0060 | 0.4822 | 0.4801 | 0.6948 | 6.0012 | -0.0964 | -0.2316 | -0.0463 | -0.0012
OTKAR | 13597 | 1.3130 | 0.8638 | 6.3439 | 0.6918 | 0.9161 | 4.8888 | 2.6570 | 0.0427 | 0.2870 | 0.0391 | 0.2910
TOASO | 1.0952 | 09336 | 0.7500 | 3.0000 | 0.6416 | 1.2034 | 2.5442 | 17.5544 | 0.0682 | 0.3281 | 0.0820 | 1.9400
Normalize Edilmis Matris
ASUZU | 05378 | 0.4534 | 04000 | 0.2743 | 0.3754 | 0.3300 | 0.5752 | 0.0975 | -0.3277 | -0.2869 | -0.3041 | -0.1516
FROTO | 0.3150 | 0.3334 | 0.3749 | 0.2238 | 0.4244 | 0.6932 | 0.4590 | 0.6345 | 0.3066 | 0.4907 | 05976 | 0.7473
JANTS | 05485 | 0.4633 | 0.2629 | 0.0366 | 0.5202 | 0.3140 | 0.2130 | 0.1398 | 0.5059 | 0.1828 | 0.4467 | 0.3578
KARSN | 0.2324 | 0.2459 | 0.4551 | 0.4633 | 0.2908 | 0.1690 | 0.0804 | 0.2414 | -0.5656 | -0.3764 | -0.2688 | -0.0003
OTKAR | 0.3946 | 0.5207 | 0.4912 | 0.7337 | 0.4173 | 0.3224 | 05657 | 0.1069 | 0.2504 | 0.4664 | 0.2270 | 0.0800
TOASO | 03178 | 0.3702 | 0.4265 | 0.3469 | 0.3869 | 04236 | 0.2944 | 0.7062 | 0.4000 | 05332 | 0.4764 | 05330
Agirhiklandirilmis Normalize Matris (Kriterlerin Agirhiklar Esit Kabul Edilmistir)
ASUZU | 0.0448 | 0.0378 | 0.0333 | 0.0229 | 0.0313 | 0.0275 | 0.0479 | 0.0081 | -0.0273 | -0.0239 | -0.0253 | -0.0126
FROTO | 0.0262 | 0.0278 | 0.0312 | 0.0187 | 0.0354 | 0.0578 | 0.0383 | 0.0529 | 0.0255 | 0.0409 | 0.0498 | 0.0623
JANTS | 0.0457 | 0.0386 | 0.0219 | 0.0030 | 0.0434 | 0.0262 | 0.0178 | 0.0116 | 0.0422 | 0.0152 | 0.0372 | 0.0298
KARSN | 0.0194 | 0.0205 | 0.0379 | 0.0386 | 0.0242 | 0.0141 | 0.0067 | 0.0201 | -0.0471 | -0.0314 | -0.0224 | 0.0000
OTKAR | 0.0329 | 0.0434 | 0.0409 | 0.0611 | 0.0348 | 0.0269 | 0.0471 | 0.0089 | 0.0209 | 0.0389 | 0.0189 | 0.0067
TOASO | 0.0265 | 0.0309 | 0.0355 | 0.0289 | 0.0322 | 0.0353 | 0.0245 | 0.0588 | 0.0333 | 0.0444 | 0.0397 | 0.0444
Pozitif ideal ve Negatif ideal Coziim Degerlerinin Elde Edilmesi
A+ 0.0457 | 0.0434 | 0.0219 | 0.0030 | 0.0242 | 0.0578 | 0.0479 | 0.0588 | 0.0422 | 0.0444 | 0.0498 | 0.0623
A- 0.0194 | 0.0205 | 0.0409 | 0.0611 | 0.0434 | 0.0141 | 0.0067 | 0.0081 | -0.0471 | -0.0314 | -0.0253 | -0.0126
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Isletmelerde Finansal Performans ve Ihracat Diizeyi Arasindaki Iliski: Tiirkive Otomotiv Sanayi Ornegi

Pozitif ideal ve Negatif ideal Noktalara Olan Uzakhk Degerlerinin Elde Edilmesi

Sit 0.1576
S+ 0.0387
Sst 0.0812
Syt 0.1751
Ss+ 0.1095
Set 0.0547
Si- 0.0703
So- 0.1695
Ss- 0.1446
Sy- 0.0345
Ss- 0.1203
Se- 0.1562

Ideal Coziime Goreli Yakinhigin Hesaplanmasi

C, 0.3085
C, 0.8143
Cs 0.6404
Cy 0.1648
Cs 0.5234
Cs 0.7405
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