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0z

Ana metal sanayi sektorii sahip oldugu istihdam giici ve ekonomideki dnemli
rolii nedeniyle iilke ekonomilerinin basta gelen sektdrlii konumundadir. S6z konusu
sektorde faaliyet gosteren isletmelerin yogun rekabet ortaminda ayakta kalabilmesi i¢in
basarili bir finansal yapiya ve strdiriilebilir bir performansa sahip olmalar
gerekmektedir. Bu ¢alismada Borsa Istanbul’da ana metal sanayi sektoriinde faaliyet
gosteren 17 isletmenin sektor bazli finansal performans oOlglimlerinin yapilmasi
amaglanmistir. 2016-2020 donemini kapsayan c¢alismada ilk once, isletmelerin ve
sektoriin performanslarini belirlemek i¢in finansal oranlar hesaplanmistir. Daha sonra
CRITIC yontemiyle oranlarin agirliklari tespit edilmis, WASPAS yontemiyle ise
isletmelerin ve sektdriin performans siralamalari tespit edilmistir. Calisma sonucunda
2016 ve 2020 yillarinda 7, 2017, 2018 ve 2019 yillarinda da 8 isletme sektoriin

performansinin lizerinde performans sergiledigi belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Ana Metal Sanayi, Borsa Istanbul, Finansal Performans,
CRITIC, WASPAS.



ABSTRACT

The basic metal industry sector is the leading sector of the country’'s economy
due to its employment power and its important role in the economy. Businesses
operating in the sector, must have a successful financial structure and sustainable
performance in order to survive in an intensely competitive environment. In this study,
it is aimed to make sector-based financial performance measurements of 17 companies
operating in the basic metal industry sector in Borsa Istanbul. In the study covering the
period of 2016-2020, firstly, financial ratios were calculated to determine the
performances of businesses and basic metal industry sector. Then, the weights of the
ratios were determined with the CRITIC method, and the performance rankings of the
enterprises and the sector were determined with the WASPAS method. As a result of the
study, it was determined that 7 enterprises in 2016 and 2020, and 8 enterprises in 2017,
2018 and 2019 outperformed the sector.

Keywords: Basic Metal Industry, Borsa Istanbul, Financial Performance,
CRITIC, WASPAS.
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ARASTIRMANIN KONUSU

Ana metal sanayi sektorli, sahip oldugu istihdam giicii, ihracat hacmi,
otomotivden ulasima, dayanikli tiiketim mallarindan insaat sektoriine kadar pek ¢ok
onemli sektore etkisinden dolayr iilke ekonomilerinin basta gelen sektori
konumundadir. Yogun rekabetin yagsandigi bu sektorde isletmelerin ayakta kalabilmesi

icin basarili bir finansal yapiya sahip olmalar1 gerekmektedir.

Isletmelerin surekliligi ve basarili bir faaliyet donemi gecirmeleri isletmenin
performansiyla yakindan iligkilidir. Bu sebepten 6tlri performans 6lglimu isletmeler
icin son derece 6nemlidir. Performans 6l¢iimii ile hem isletmenin mevcut durumu hem
de sektor igindeki konumu ortaya konulup, saglikli bir degerlendirme yapmak miimkiin

olabilmektedir.

ARASTIRMANIN AMACI VE ONEMI

Bu calismada, Borsa Istanbul’da islem géren ve ana metal sanayi sektdriinde
faaliyet gosteren isletmelerin sektor bazli finansal performanslarinin belirlenmesi
amaglanmistir. Literatirde finansal performans 6lgiimiiniin biiyiik oranda isletme bazli
olarak gergeklestirildigi goriilmektedir. Bu ¢alismada, ana metal sanayi sektoriinde
faaliyet gosteren isletmelerin sektdor bazli finansal performans Ol¢iimiiniin

gerceklestirilmesi ile literatiire katki saglanacagi diisiiniilmektedir.

ARASTIRMANIN YONTEMIi

Calismada oncelikle, analiz kapsamina alinan 17 ana metal sanayi sektori
isletmesi ve sektoriin geneline ait mali tablolardan elden edilen veriler kullanilarak
2016-2020 donemine iliskin finansal oranlar hesaplanmistir. Daha sonra performans
degerlendirme kriteri olarak kullanilan finansal oranlarin agirliklandirilmasinda CRITIC
yontemi, isletmelerin ve sektorin genelinin performans siralamasinin belirlenmesinde
ise WASPAS yontemi kullanilmistir. Isletmelerin mali tablolarina ait bilgiler Kamuyu
Aydmlatma Platformu’nun (KAP) resmi internet sitesinden, ana metal sanayi
sektorilinlin geneline ait mali tablo bilgileri ise Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin

(TCMB) resmi internet sitesinden elde edilmistir.
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KAPSAM VE SINIRLILIKLAR/KARSILASILAN
GUCLUKLER

Ana metal sanayi sektorliinde faaliyet goésteren isletmelerin sayisi ¢ok fazla
olmakla birlikte bunlarin tamamina ulasip verilerin elde edilmesinin olanaksizlig
nedeniyle ¢alisma sadece Borsa Istanbul’da islem goren isletmelerle siirli tutulmustur.
Borsa Istanbul’da ilgili sektdrde islem goren isletme sayis1 Mayis 2022 itibariyle 22
olmakla birlikte bunlardan bazilarinin yeni islem gérmeye baglamasi nedeniyle ¢calisma
kapsamia 17 isletme dahil edilebilmistir. Ayrica caligmada farkli degerlendirme
kriterlerinin kullanilmasi veya kriterlere farkli agirliklar verilmesi sonucunda ¢aligma
kapsamina alian isletmelerin finansal performanslarinda degisiklikler olabilecegi g6z
ontinde bulundurulmalidir. Bununla birlikte analiz déneminin farklilastirilmasi veya
farkli degerlendirme yontemleri kullanilmasinin da finansal performans siralamalari

tizerinde etkili olabilecegi unutulmamalidir.
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BiRINCIi BOLUM

1.1. Ana Metal Sanayi Sektoriine iliskin Genel Bilgiler

Avrupa’da 18. yiizyilda baslayan sanayi devrimi ile fabrikalarda Uretim
yapilmaya baslanmis ve metal sanayi sektériiniin temelleri atilmigtir. GUnimuzde metal,
hammadde olarak bir¢ok sektorde kullanilmaktadir. Bu sektorlere; otomotiv, altyapi,

silah, elektronik ve insaat sektorleri drnek verilebilir.

Ana metal sanayi; yukarida da bahsedildigi gibi farkli iiretim alanlarinda
kullanilmas: i¢in metal iiretim siirecini icermektedir. Metal, makinelerin ve cesitli
yapilarin lretilmesinde ve yapi endiistrisinde sik¢a kullanilmaktadir. Metal iiriinler
ayrica otomotiv parga ve techizatlari, silah sanayi ve tip alaninda kullanilan ekipmanlar
icin de kullanilmaktadir. En fazla kullanilan metal bilesenler arasinda sac metal, yapisal
celik, boru stoku, dokiim, donanim ve kaynak teli yer almaktadir. Ana metal sanayi
alaninda faaliyet gosteren sirketler, imalat kismi ve makine imalat kismi olarak

siiflandirilmaktadir (Bozkurt & Nayci, 2021, s. 180).

Ana metal sanayi sektorii TUIKin ISIC Rev. 3. verilerine gére demir-gelik ana
sanayi ve demir-gelik haricindeki ana metal sanayi alt sektorlerinden olusan bir yapidir.
Demir-gelik disindaki ana metal sanayi degerli metal, aliiminyum, kursun, ¢inko, kalay,
bakir ve demir haricindeki diger metallerin tiretimini i¢erir (Y1ldiz O. , 2019, s. 3). Tablo
1’de ana metal sanayi 6zelinde, TOBB’un hazirlamis oldugu raporda ana metal sanayi
toplam 15 farkli faaliyet alam igerisinde toplanmistir. Uretim kodlarinmn
siniflandirilmasi 2410 numaradaki ana demir ve ¢elik iriinleri ile ferro alasimlarin
imalati ile baglayip 2454 numaranin konusunu olusturan diger demir digt metallerin

dokimi ile sonlanmaktadir.
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Tablo 1. Ana Metal Sanayi Faaliyet Alanlar1 ve Ilgili Uretim Kodlar.

Uretim Kodu Faaliyet Alam

2410 Ana demir ve gelik tirlinleri ile ferro alagimlarin imalati

2420 Celikten tﬁp}er, borular, i¢i bos profiller ve benzeri baglanti
parcalarimin imalati

2431 Barlarm soguk ¢ekilmesi

2432 Dar seritlerin soguk haddelenmesi

2433 Soguk sekillendirme veya katlama

2434 Tellerin soguk ¢ekilmesi

2441 Degerli metal {iretimi

2442 Alliminyum Uretimi

2443 Kursun, ¢inko ve kalay liretimi

2444 Bakar iiretimi

2445 Demir dis1 diger metallerin Uretimi

2451 Demir dokim

2452 Celik dokimu

2453 Hafif metallerin dokimi

2454 Diger demir dig1 metallerin dokiimii

Kaynak: Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi. (2022). Ana Metal Sanayii. Ocak 17, 2022 tarihinde TOBB

Web Sitesi: https://sanayi.tobb.org.tr/kitapl nace.php?kod=24 adresinden alindi

Sekil 1’de, Konya Sanayi Odasi’nin hazirlamis oldugu raporda ana metal sanayi
alt sektorleri demir esasli metaller ve demir dis1 metaller olarak smiflandirilmistir.
Demir esasli metaller karbon ¢eligi alasimlari, dokme demir ve alagimli geliklerden

olusurken; demir dis1 metaller ve alagimlari ise kursun, ¢inko, kalay, magnezyum, nikel,

bakir ve aliminyum maddeleri olusturmaktadir.

—

METALLER
-~
Demir Esash Demir Digs1 Metaller
Metaller ve Alagimlan
AN
/’
Aliminyum, bakir,
Karbon Celigi . . nikel, magnezyum,
5 Alagiml likl
Alasimlar Dékme Demir sumls Gelilcler cinko, kalay ve
kursun
o

Kaynak: Konya Sanayi Odasi. (2008). Ana Metal Sanayi Sektérel Analiz Raporu. Ocak 13, 2022

tarihinde Konya Sanayi Odast Web Sitesi: https://www.kso.org.tr/yayin/14/ana-metal-sanayi-

Sekil 1. Ana Metal Sanayi Alt Sektorlere Dagilimi.

sektorel-analiz-raporu adresinden alindi
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Ana metal sanayinin en énemli alt sektorlerinden birisi metal dokim sektoridr.
Metal dokim sektorli, metallere katma degerin katildigi en fazla 6nem iceren
sektorlerden bir tanesidir. Giindelik hayatin her safhasinda, madem islemeden, agir
sanayiye, tarim aletlerinden gemicilik sektoriine varincaya dek ¢ok cesitli sektorlerde
dokim yontemi ile elde edilen malzemeler kullanilmaktadir. Dokiim sektorii, metaliirjik
Ozelliklerine gore 4 ayr1 gruba ayrilmistir. Bunlar; demir (pik, sfero, temper), ¢elik, bakir

alasimlar1 ve aliiminyum alasimlaridir (Uygurtirk & Korkmaz, 2012, s. 99).

1.1.1. Ana Metal Sanayinin Onemi

Ana metal sanayi, iiretimin biiylik oranda sinirl kaynaklara bagli olmasi ve genis
sektor grubuna etki etmesi sebebiyle ekonomik gelismede biiyiik 6neme sahiptir.
Dolayistyla, sektoriin biiylimesi ve bu alanda yapilan ihracat ekonomiyi genel olarak
etkilemektedir. Bu sebepten dolay1 sektorde olup bitenler, dengeli ve istikrarl bitylime
hedefiyle calisan politika yapicilar tarafindan dikkatle takip edilmektedir (Kurmas,
Chadwick, Saygili, & Saygili, 2019, s. 3).

Ulke ekonomilerine etkisi agisindan bakildiginda ana metal sanayi, bir tlkedeki
finansal gelisimin kritik faktorlerinden biridir. Ekonomik krizin yasandigi donemlerde
sektorlin kiiciilmesi, istthdami ve ekonomiyi olumsuz yonde etkilemektedir (Sengiil,
2020, s. 161). Sektoriin teknoloji bakimindan durmaksizin gelismesi, kiiresel ticaretteki
paymin yiiksek olusu, yiiksek istihdam saglamasi, kiiresel ekonomik faaliyetlerin
artmaya devam etmesi ve ulke ekonomilerinde g6zlenen biyimenin sonucu olarak
demir celik Urlnlerine olan talep artmaya devam etmektedir (T.C. Calisma ve Sosyal
Givenlik Bakanligi, 2011, s. 11).

Sektorlerin dnem derecesini istthdama olan katkisi, ithracat igindeki paylar1 ve
uretim faktorleriyle belirlemek mimkindir. S6z konusu yontem, tretim faktorinin
hammadde ve tabi kaynaklara bagli oldugu sektorlerde daha etkindir (Hirschman, 1958,
S. 124). Ana metal sanayi sektorii i¢in bu yontem gegerli oldugundan dolay1 sektoriin
onemini anlamak i¢in istihdama olan katkisina, ihracat i¢indeki pay oranina ve uretim
asamasinin isleyisine bakmakta yarar vardir. Turkiye ekonomisinin en dinamik ve en
uretken sanayi kollarindan biri olan ana metal sanayi sektort, imalat sanayinin igerisinde
yer almaktadir. Tiirkiye nin ihracat gelirinin yaklasik olarak %90’lik kismi bu alandan

elde edilmektedir. Imalat sanayi, iilkeyi yalmzca ekonomi baglaminda etkilemekle
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kalmamakta, ayrica toplumun sosyoekonomik mevcudiyetini ve yasam standardini da
dogrudan etkilemektedir. Bununla birlikte gelisen sanayi ortaminda isletmelerin
performanslar1 da son derece 6nem arz etmektedir (Akbulut & Rengber, 2015, s. 118).
Metal sanayiye ait toplam geri ve ileri baglanti katsayilarinin imalat sanayi sektorleri

arasinda en basta gelmesi de bu yiksek 6nemin gostergesidir (Sahinkaya, 2012, s. 614).

1.2. Ana Metal Sanayi Sektoriiniin Gelisimi

Sanayi devriminden sonra buharli motorlarin icat edilmesi ve kullanilmaya
baslanmasi hizli bir degisimi beraberinde getirmistir. Bu degisimle beraber isletmeler
teknolojik anlamda rekabet edebilmek icin siirekli gelisim gostermisler ve bu degisime
ayak uyduramayan igletmeler ayakta kalamamislardir. Yasanilan bu devrimin bir etkisi
olarak ticari manada ¢elik yapim siireci 1856 yilinda Henry Bessemer in Ingiliz Patent
Enstitiisii tarafindan kabul edilen 1292 patent numarali celik Uretim prosesi ile
baslamistir (Saglam, 2006, s. 2).

Gundmauzin kiiresellesen diinyasinda ana metal sanayi sektoriindeki gelisim son
hizla devam etmektedir. Gelecekte de bu durumun degismeyecegi ve ana metal

sanayinin dnemini koruyacag1 dngoriilmektedir.
1.2.1. Dulnya’da Ana Metal Sanayi Sektoriiniin Gelisimi

Demir islemeye yonelik ilk fabrikalar Avrupa’da en siki ormanlik alanlarin yer
aldig1 daglik bolgelerde kurulmustur. Kaynaklarin yer aldigi bu bdlgeler, eritme igin
gerek duyulan odun komiiriinii sagliyorlardi. Biitiin bunlar cevher yataklar1 ve ormanlik
alanlarda yer alan Asya demir sanayi tesisleri igin de gegerliydi. 18. yiizyilin ikinci
yarisina kadar dnemini koruyan “Pas de fer sans foret” “Ormansiz demir asla” diigiincesi
orta ¢agda demir isleme tesislerinin konumlanmasinda ormanlarin 6nemini ortaya
koymustur (Duman, 2008, s. 7). 1860 yilindan 6nceki bu dénemde celik, kiguk
miktarlarda tiretilen ve ¢cogunlukla kilig, alet ve ¢atal bigak takimi i¢in kullanilan pahali
bir iiriindii. Celik iiretimi, Avrupa ve Amerika pazarlarina tedarik saglayan Ingiltere,
Sheffield ve Middlesbrough'da merkezlenmisti. Ucuz c¢eligin piyasaya siiriilmesi,
Ingiltere'de yapilan iki teknolojik gelisme olan Bessemer ve agik ocak siireclerinden

sonra ortaya ¢ikmistir.
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[Ik Sanayi Devrimi, 1760-1840 yillar1 arasinda siiren biiyiik bir teknolojik,
kilturel ve sosyoekonomik degisim donemiydi. Bu donemde kirsal ve tarimsal
toplumlar sanayilesmis, kentsel toplumlara kaymistir. Birinci Sanayi Devrimi, 6zel
amagcli makineler, fabrikalar ve seri iiretim kavramlarini 6n plana ¢ikarmistir. Celik gibi
yeni malzemelerin ve buhar gibi yeni enerji kaynaklarinin gelistirilmesiyle birlikte

birgok yeni teknoloji icat edilmistir (Texas Iron & Metal, 2021).

Yasanilan bu devrimden sonra demir ve c¢elige ulasimin daha ucuza
saglanmast c¢esitli endiistrilerin biiylimesinde temel unsur olmustur. Takim
tezgahlarinin gelistirilmesi hassas demir islemeyi miimkiin kilmistir. Bunlarin
yani sira endiistrinin gelismesiyle beraber iyilestirilmis yollar, su yollar1 ve
demiryollar1 gelisim gostermistir. Hammaddeler ve iretim hattindan ¢ikmis
urinler her zamankinden daha hizli ve daha ucuza tasinabilme imkani
bulmustur. Gelismis ulagim ayni zamanda insanlarin yeni yerlere tasinmasina,
fikirlerin ve bilgilerin daha kolay yayilmasina imkan saglamistir (POSCO
Newsroom, 2015).

1.2.1.1. Bessemer Sureci

Bessemer sireci, seri iiretim i¢in kullanilan ilk ¢elik tiretim yontemin adidir.
Henry Bessemer tarafindan ortaya konulan bu siireg, ¢eligin biiylik ¢apta iiretimini
saglamigtir. Bessemer adi verilen 5 ile 30 ton arasinda kapasiteye sahip olan
dontstiiriiciilerde eritilen metallere oksidasyon tamamlandiktan sonra demir, karbon,
manganez gibi ek elementler eklenerek farkli 6zellikteki celiklerin Gretimi mimkin
olmustur (Science Direct, 2021). Sekil 2°de alttan iiflemeli Bessemer doniistiiriiciiye yer

verilmistir.
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Sekil 2. Alttan Uflemeli Bessemer Déniistiiriicii.

Kaynak: Birat, J. P. (2004). The relevance of Sir Henry Bessemer's ideas to the steel industry in
the twenty-first century. Ironmaking & Steelmaking, s. 184.

1.2.1.2. Siemens-Martin Yontemi

Hurda geligin ve erimis ham demirin beraber kullanilmasi, hurda hammaddenin
yeniden tretimini saglayan bir yontemdir. S6z konusu yontemde, firina Uigte bir oraninda
hurda ile kiregtagi konulur ve 3 saat 1sitilir. S6z konusu firilarin kapasitesi genellikle
100 ile 300 ton arasindadir. Diger yontemlere kiyasla verim orani diigiik olmasi
nedeniyle gegerliligini kaybetmis bir yontemdir. Yakit olarak kullanilan petrol ve gazlar

nedeniyle maliyeti yuksek olmaktadir (Asil, 2007, s. 30).

Sekil 3’te Siemens-Martin firminin galisma prensibi gosterilmistir. Siemens-
Martin firin1 alternatif atesleyiciye ve isitma odalarina sahiptir. Gaz ve sivi yakit ile

calisan bu sistemde erimis metaller dokiim deliginden ¢elik potasina aktarilir.
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Gaz veya

siv yakat Alternatif

atesleyici

Atesleyici

Isitma odasi Curuf potasi ~ Celik potasi Isitma odasi

Sekil 3. Siemens-Martin Firinu.

Kaynak: Asil, S. (2007). Demir cevheri numunelerinde X-isin: floresans yontemiyle
molibden ve kalay tayini. Yiiksek Lisans Tezi. Istanbul: Istanbul Teknik Universitesi,
s. 19.

1.2.1.3. Yuksek ve Bazik Oksijen Firinlar

Yiksek firinlar, gilinimiizde kullanilan sivi ham demir {diretiminin
gerceklesmesini saglayan firmlardir. Diinya’da 2021 yili itibariyle faal olan yaklasik
3.000 adette yiiksek firin bulunmaktadir (Cigerli, 2021, s. 6). Yiksek firinin temel
yakitlar yiiksek derecede demir elementi igeren ham demir, ciiruf ve baca gazlaridir.
Yiiksek Firin Sistemi Sekil 4’te gortlmektedir. Giliniimiizde hala kullanilan 2 tiretim
yonteminden digeri olan bazik oksijen firinlarda ise saatte yaklasik 275 ton ¢elik

uretilebilir (Y1lmaz, 2003, s. 11).

Sekil 4’te yiiksek firin sisteminin ¢aligma prensibi bulunmaktadir. Yiiksek firin
sistemi hazne, karin, bel, gdvde ve bogaz kisimlarindan olusan bir yapidir. Bu firinlarin
yapi itibariyle uzun olmasi isminin ytiksek firin sistemi olarak adlandirilmasinda etkili

olmustur.
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Tepe Gazi

bogaz
Malzeme
Katmanlar
Kok Yariklari
govde
Kohezif Bolge
Aktif Kok Bdlgesi bel
Olii Bélge
Kanal karin
Hazne
Dokum Deligi ——

Sekil 4. Yiiksek Firin Sistemi.

Kaynak: Gengoglu, A. (2020). Yiiksek firinlardaki islak tip tepe basinci
tirbinlerinde elektrik tretimini etkileyen parametrelerin incelenmesi. Yiiksek
Lisans Tezi. Hatay: Iskenderun Teknik Universitesi, s. 17.

1.2.2. Tiirkiye’de Ana Metal Sanayi Sektoriiniin Gelisimi

Gilinlimiizde sanayinin ekonomi ag¢isindan onemli yer tuttugu Tiirkiye’de,
sanayilesme siireci ge¢ baslamistir. Bundan dolay1 cumhuriyetin ilanindan sonra metal
sanayinin gelistirilmesi i¢in gayret gosterilmistir. Ik baslarda 6zel sektdr eliyle sanayi
gelistirme ¢abalari sonrasinda devlet eliyle gelistirilmeye ¢alisilmistir (Bakirci, 2012, s.
46).

Ekonomik refahin yeniden iyilestirilmesi, finansal bagimsizlik ve milli kalkinma
hedefiyle cumhuriyetin ilk donemine ait ekonomi politikalarinin belirlendigi ve 17 Subat
1923 tarihinde yapilmis olan Izmir Iktisat Kongresi’nde, yerli ve yabanci yatirimcilar:
tesvik eden, tarimsal iiretimin piyasaya iiretim yapmasini tesvik eden, yerel halkin
ekonomik hayata hakim olmasini kolaylastiran ve kalkinma amaci giiden politikalar
kabul edilmistir (Polat, 2011, s. 26). Turk demir-celik sanayinin temelleri izmir iktisat
Kongresi’nde kabul edilen bu politikalardan 3 yil sonra resmi gazetede yayimlanan
kanun ile atilmistir. S6z konusu kanun 17 Mart 1926 tarihinde yiiriirliige giren Demir
Sanayinin Tesisine Dair 786 Sayili Kanun’dur (29 Mart 1926 tarih ve 334 Sayili Resmi
Gazete). Bu kanun yiirirlige girdikten 2 yil sonra gelik Uretim fabrikas: kurmak igin
arastirmalar baglatilmistir. Bu arastirmalardan sonra 1928 ve 1932 yillar1 arasinda farkli

uzman ve kurullara yaptirilan ¢alismalar sonrasinda ilk ¢elik Uretim fabrikasi 1932
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yilinda Kirikkale’de Askeri Fabrikalar Genel Midirliigli'ne bagli olarak faaliyete
gecmistir (Yasar, 2009, s. 45). Tirkiye’nin sanayi hamleleri durmamis Kirikkale’de
acilan ilk fabrikadan sonra bu sanayilesme hamlesinin bir pargasi olarak 1939 yilinda
Siimerbank’a bagli, Karabiik’te, Karabiik Demir ve Celik Fabrikalari (KARDEMIR)
kurulmustur. Karabiik ili, komiir hammaddesinin havzalarina yakin olusu, demiryolu
rotasinin  yakiminda bulunmasi  sebebiyle secilmisti. KARDEMIR, Tiirkiye
Cumbhuriyeti’nin ilk entegre tesisidir (Oztiirk & Findik, 2012, s. 1262).

KARDEMIR’in faaliyete gegmesinden sonra Tiirkiye’nin yassi iiriin talebini
karsilamak i¢in 1965 yilinda Eregli Demir Celik Fabrikalari (ERDEMIR) kurulmustur
(Oyak Maden Metalirji Grubu, 2018, s. 4). Daha sonra 1970°1i yillara gelindiginde Turk
ekonomisinde kalkinmanin ivmelenmesi ve metal sanayi endiistrisinin diger
alanlarindaki gelisim durmamis; sanayinin uzun {iriin ve yari irilin ihtiyacina yanit
vermek icin 1977 yilinda Tiirkiye nin iigiincii entegre tesisi olan, Iskenderun Demir-

Celik Fabrikalar1 (ISDEMIR) kurulmus ve faaliyete gegmistir (Atgir, 2006, s. 31).

Turkiye, 1939 yilinda KARDEMIR’in faaliyete ge¢gmesinden sonra 140.000
ton/yil ile baslayan demir celik iiretimini 1999 yilinda 14 milyon ton/yil iiretime
ulastirarak bu alanda kayda deger bir gelisim gostermistir. Bu siire¢ igerisinde birgok
sanayi kolunun gelismesine, insaat sektoriiniin su anki konuma gelmesine, 40.000‘e
yakin insana is olanagi saglamasiyla, agir sanayinin ihtiyag duydugu nitelikli ve
tecribeli elemanlarin yetistirilmesine, demir madenciliginin gelisimine 6nayak olmus
ve bu faktorlerle birlikte demir ¢elik dev bir sektor haline gelmistir (TMMOB Maden
Miihendisleri Odasi, 2010).

Yakin tarihe bakildiginda 1980 yilindan 2014 yilina kadar olan Gretim surecinde,
Tirkiye’nin demir ¢elik tiretimi 10 katin {istiinde bir artis géstererek 3 milyon tondan 34
milyon tona ulasmigtir ve sektor blyumeye devam etmektedir. Bu blylmenin sebebi
olarak alt yapi, insaat, otomotiv gibi sektorlerde blylk bir gelisme gosteren ve
gelismekte olan ulkeler arasinda bulunan Turkiye’nin iretim ihtiyacinin fazla olmasi
gosterilebilir (Dirie, 2017, s. 8).
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1.3. Ana Metal Sanayi Sektdrinde Mevcut Durum

1.3.1. Dunya’da Ana Metal Sanayi Sektériinde Mevcut Durum

Son yillarda, Dinya ham celik Gretimi ve ticaretinde, kiresel pazarlardaki
belirsiz ortam ve krizlerden kaynaklanan dalgalanmalar yasanmistir. 2000-2008 yillar
arasinda ihracatta istikrarli bir artig gézlenirken, 2008-2009 senelerinde yasanmis olan
ekonomik krizin de etkisiyle ihracat rakamlar1 %25 oraninda azalma gostermistir. Grafik
1’de de gorildiigii gibi kriz doneminin ardindan, 2010 yilinda hizli bir yiikselis
yasanmig, 2013 yilindaki diisiisiin ardindan bir toparlanma yagsanmig ve 2017 yilinda
ihracat 463 milyon ton seviyesinde ger¢eklesmistir (T.C. Kalkinma Bakanligi, 2018, s.
19).

B @ @40,0

35,0

- 25,0

. v v v ' . . T T Y 20,0
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

memm ihracat (milyon ton) == ihracatin Uretimdeki Pay1 %

Grafik 1. Diinya Celik Thracat1 ve Ihracatin Uretim Icerisindeki Payz.

Kaynak: T.C. Kalkinma Bakanhgi. (2018). On Birinci Kalkinma Plani Ana Metal
Sanayii Calisma Grubu Raporu, s. 19

Yasanan Covid-19 kiresel pandemisinin de etkisiyle kuresel ham celik Gretimi
2020 yilinda 2019 yilina kiyasla 9%0,9 diistisle 1.864 milyon ton olarak gerceklesmistir
(Worldsteel, 2021). Grafik 2’de de goriildigii gibi Cin, kiresel ham celik Gretiminde
lider konumdadir ve tek basina diger tiim tilkelerin toplamindan fazla {iretim yaparak bu

alanda 6nemli bir rol oynamaktadir.
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Grafik 2. Kiresel Ham Celik Uretimi (milyon ton).

Kaynak: Worldsteel. (2021, Ocak 26). Worldsteel Association. Ocak 17, 2022 tarihinde Global
crude steel output decreases by 0.9% in 2020: https://worldsteel.org/media-centre/press-
releases/2021/global-crude-steel-output-decreases-by-0-9-in-2020/ adresinden alindi

Tablo 2’de bulunan 2019-2020 yillart Uretim verilerine {ilke bazinda

baktigimizda 2019 yilinda ilk 10 siralama Cin, Hindistan, Japonya, ABD, Rusya, Giiney

Kore, Tiirkiye, Almanya, Brezilya ve iran seklinde olusurken; 2020 yilinda ABD %17,2

pazar kaybi yasayarak 4. siradaki yerini Rusya’ya kaptirmistir. Cin 52 milyon ton artisla

pazar hakimiyetini pekistirmistir. Tiirkiye ise pozitif anlamda degisim géstermistir.

Tablo 2. Ham Celik Uretiminde Basta Gelen Ulkeler (milyon ton).

Siralama Ulke 2019 2020 Degisim (%)
1 Cin 1001,3 1053,0 5,2
2 Hindistan 1114 99,6 -10,6
3 Japonya 99,3 83,2 -16,2
4 Rusya 71,6 73,4 2,6
5 ABD 87,8 72,7 -17,2
6 Glney Kore 71,4 67,1 -6,0
7 Turkiye 33,7 35,8 6,0
8 Almanya 39,6 35,7 -10,0
9 Brezilya 32,6 31,0 -4,9
10 Iran 25,6 29,0 13,4

Kaynak: Worldsteel. (2021, Ocak 26). Worldsteel Association. Ocak 17, 2022 tarihinde Global crude
steel output decreases by 0.9% in 2020: https://worldsteel.org/media-centre/press-releases/2021/global-
crude-steel-output-decreases-by-0-9-in-2020/ adresinden alind
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Tablo 3’te Diinya’da en cok celik Ureten 10 isletme gosterilmistir. Bu
isletmelerden 7 tanesi Cin merkezlidir. Liksemburg merkezli Arcelor Mittal 2. sirada,
Japonya merkezli Nippon Steel Corporation 5. sirada, Giiney Kore merkezli POSCO ise
6. sirada bulunmaktadir. Tiirkiye’deki en biiyiik iiretici konumundaki ERDEMIR 48.

sirada bulunmaktadir.

Tablo 3. Celik Uretiminde Onde Gelen Isletmeler.

Siralama Ulke Isletme Ad1 Uretim (ton)
1 Gin China Baowu Group 115.29
2 Liksemburg ArcelorMittal 78.46
3 Cin HBIS Group 43.76
4 Cin Shagang Group 41.59
5 Japonya Nippon Steel Corporation 41.58
6 Glney Kore POSCO 40.58
7 Cin Ansteel Group 38.19
8 Cin Jianlong Group 36.47
9 Cin Shougang Group 34.00
10 Cin Shandong Steel Group 31.11
48 Turkiye ERDEMIR 8.53

Kaynak: Worldsteel. (2021). Top Steel-Producing Companies 2020. Ocak 25, 2022 tarihinde
Worldsteel Web sitesi: https://worldsteel.org/steel-by-topic/statistics/top-producers adresinden alinda.

Ana metal sanayi icerisinde yer alan énemli en 6nemli sektorlerden birisinin
dokiim sanayi olmast sebebiyle bu sektérdeki mevcut duruma bakmakta yarar vardir.

Diinya dokum sanayinin mevcut durumu asagida belirtilmistir (Yaylali, 2014, s. 23):

e Diisiik kér ile faaliyet gosteren isletmelerin kapanmasi, birden fazla tesisten
olusan isletmelerde tretim tesislerinin tek cati altinda toplanmasi, dokiim
fabrikalarinin Diinya’da ve Tiirkiye’de sayisinin azalmasina yol agmustir.

e Gelismis llkelerdeki yatirimlara géz atildiginda sifirdan yeni dokiimhaneler
yapmak yerine mevcut tesislerin ¢agdaslastirilmas: ve rekabet giiclinii artirmak
icin birlesmeler tercih edilmektedir. Almanya bu konuyla alakali olarak yiiksek
is¢cilik maliyetlerini azaltan otomasyon sistemlerine yatirim yapmaktadir.

e Uzun yillardir iiretim sathasinda kayda deger bir degisim gostermeyen dokiim
sektdriinde, son 60 yil igerisinde dnemli bir yapisal degisim gozlenmistir.

e Yeni Uretim yontemleri ve karbon fiber, kompozit malzemeler, plastik sistemler
ve elektrikli otomobiller gibi yeni malzemelerin kullaniminin artiyor olmasi

dokiim isleminin alternatiflerini ortaya ¢ikarmaktadir.
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e Teknolojinin ve yeni dretim yontemlerinin gelistirildigi 21. yiizyilda dokiim ile
uretilen Urunlerin yeni teknoloji ve Uretim yontemleriyle Uretilen Grunlerle

rekabet edebilmesi i¢in yeni atilimlar yapmak gerekmektedir.

Teknolojik gelisim ve yeni iiretim yontemleriyle rekabet edemeyen isletmelerin
kapanmasi kaginilmaz olmaktadir. Bundan dolay1 Diinya’da dokiim isletme sayis1 yillar
itibariyle azalmaktadir. Ancak gelismekte olan iilkelerin katkilartyla kiiresel tretim artig

gostermektedir.

2019 yilinda dokum sanayi sektoriindeki Gretim 109,059 milyon ton olarak
gerceklesmistir. Tablo 4’te, en fazla metal dokim Uretimi yapan 10 Ulkenin Uretim
rakamlar1 milyon ton cinsinden yer almaktadir. Cin 48,75 milyon ton ile zirvede yer
alirken; Hindistan 11,49 milyon ton ile 2., ABD 11,30 milyon ton ile 3., Japonya 5,27
milyon ton ile 4., Almanya 4,95 milyon ton ile 5., Rusya 4,20 milyon ton ile 6., Meksika
2,85 milyon ton ile 7., Giiney Kore 2,38 milyon ton ile 8., Turkiye 2,31 milyon ton ile
Diinya’da 9. ve Brezilya 2,28 milyon ton ile 10. sirada yer almaktadir. Bu verilere gore
Turkiye, Avrupa’da Almanya’dan sonra en ¢ok metal dokimi yapan ulke

konumundadir.

Tablo 4. Diinya Metal Dokiim Uretimi Siralamas1 — 2019.

Siralama Ulke Uretim Miktar1 (milyon ton)
1 Cin 48,75
2 Hindistan 11,49
3 ABD 11,30
4 Japonya 5,27
5 Almanya 4,95
6 Rusya 4,20
7 Meksika 2,85
8 Glney Kore 2,38
9 Turkiye 2,31
10 Brezilya 2,28

Kaynak: Modern Casting. (2021, Ocak). Total Casting Tons Dip in 2019, s. 28.
1.3.2. Tiirkiye’de Ana Metal Sanayi Sektériinde Mevcut Durum

Ana metal sanayi, Tiirkiye’de imalat sanayideki iiretimin ve ihracatinin en
onemli tetikleyicisidir. 2015 itibariyle sektoriin tiretim ve ihracatinda yiiksek bir ivime
kaydedilmistir. Fakat, ana dis pazarlardaki talebin azalmaya baslamasi, Avrupa Birligi

(AB) ve Amerika Birlesik Devletleri (ABD) gibi biiyiik ticari ortaklarin s6z konusu
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donemde ylriirliige koyduklar1 ticaret hacmini daraltan uygulamalar1 sektoriin ihracat
rakamlarini negatif anlamda etkilemistir. Bununla beraber, global 6l¢ekte sektoriin bir
numaralar1 Ureticisi konumunda bulunan Cin Halk Cumhuriyeti’nin tretim ve ihracata
dayali stratejik hamleleri Tirkiye dahil olmak (zere ¢ok sayidaki ulkenin rekabet

gucind dogrudan etkilemektedir (Kurmas, Chadwick, Saygili, & Saygili, 2019, s. 2).

Makine, otomotiv sanayi ve metal ilk sirada olmak {izere sanayi kollarina girdi
saglayan en Onemli sanayi kolu olan ana metal sanayi sektoriinde Tiirkiye nin
Diinya’daki yerine bakildiginda, demir-gelik iiretiminde ilk siralarda Rusya, Japonya,
Cin, Hindistan, ABD, Almanya ve Brezilya gibi {ilkelerin yer aldig: listede ilk 10
icerisinde bulundugu goriilmektedir. Tirkiye Cumhuriyeti, Dinya demir-gelik
uretiminin yaklasik %3-4 kadarini karsilamaktadir (Kog, Senel, & Kaya, 2018, s. 22).

Turkiye’deki Uretim sektoriiniin igindeki pay dagilimina bakildiginda ise gida,
icecek ve tutlin mamulleri tiretimi %23 ile yabanci yatirimlarda ilk 3 siradayken, bunu
%16 ile bilgisayar, elektrik ve elektronik tirtin imalati, %14 ile kimyasal iirlinler ve
eczacilik trtinleri ve %13 ile ana metal sanayinin takip ettigi goriilmektedir. Kapasite
kullanim oran1 perspektifinden ana metal sanayi sektorli ele aldiginda yillar itibariyle
oranda bir artis s6z konusudur. Ana metal sanayi sektorii dis ticaret agisindan rekabet
giicii siralamasina gore diger 34 ana sektdr icinde 9. siradadir (Ozden & Hagikoglu,

2017, s. 14).

Tablo 5’te Tiirkiye’nin 2016-2021 yillar1 arasindaki toplam ham c¢elik {iretim
miktarlart milyon ton cinsinden verilmistir. Verilere gore, 2016 ve 2017 yillar1 arasinda
%10’dan fazla bir artis gergeklesmisken; 2017 yilindan 2019 yilina kadar iiretimde
diisiis gerceklesmis ve 2020 yilinda iiretim rakamlarinda toparlanma gozlemlenmistir.
2021 yilinda da bu artis %12,7 oraninda gergeklesmis olup iiretim 40 milyon tonun
Uzerine ¢ikmistir. Bu veriler sektoriin  Tirkiye’de biiylimeye devam ettigini

gostermektedir.
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Tablo 5. Turkiye 2016-2021 Ham Celik Uretimi.

Yillar Miktar (milyon ton)
2016 33,1
2017 37,5
2018 37,3
2019 33,7
2020 35,8
2021 40,36

Kaynak: Worldsteel. (2021, Ocak 26). Ocak 17, 2022 tarihinde Global crude steel output decreases by
0.9% in 2020: https://worldsteel.org/media-centre/press-releases/2021/global-crude-steel-output-
decreases-by-0-9-in-2020/ adresinden alind.

Uriin ¢esidi agisindan bakildiginda Turkiye celik tiretiminde yass: iiriinlerde i¢
pazardaki tiikketimi karsilayacak kapasiteye sahip olmakla birlikte, uzun drunlerde
ihracat¢1 konumundadir. Uretim sonucunda elde edilen gelik iiriinlerinin gesitliliginin
artmasi, katma deger oranmin yiikseltilmesi, Ulke ekonomisine sagladigi katkilarin
optimum seviyeye ¢ikarilmasi ve gelecek planlamasi gibi pek kriterin iyilestirilmeye
calisildigr Turk celik sektoriinde, katma degeri gorece daha fazla olan yassi {iriinlere
gecis yapilarak ticaret pazarlari korunmali, dahasi ise yeni pazarlarda pay sahibi
olunmasi i¢in caligmalar yiriitlilmesi gerekmektedir (T.C. Sanayi ve Teknoloji
Bakanligi, 2020, s. 15).

2020 yilinin haziran ayindan sonra, Covid-19 pandemisi esnasinda yasanan
uretim kesintilerinin ardindan piyasalarin canlanmaya baglamasi ile Tiirkiye’nin ham
celik liretimi artis egilimine girmistir. Dinya’da 2021 yilinda korumacilik 6nlemleri,
hammadde ve enerjinin kit olusu, karbon salinimini azaltma hedefi dogrultusundaki
tiretim kisitlamalari sebebiyle piyasada gesitli problemler yasanmistir. Yasanan tiim bu
olumsuz faktorlere ragmen Tirk celik sektorii olduk¢a parlak bir yili arkasinda
birakmistir. Tablo 5’ten de gortldigi gibi 2021 yilinda ham gelik tiretimi 2020 yilina
kiyasla %12,7 artisla 40 milyon tonu asmis ve tiim zamanlarin en yiiksek iiretim
miktarina ulasilmistir (Tiirkiye Celik Ureticileri Dernegi, 2022). Bu gostergeler, Tirk

ana metal sanayisinin gelecegi i¢in pozitif beklentiler olusturmaktadir.

2021 yili Ocak ayinda yayinlanan sanayi kapasite raporuna gore ana metal

sanayinin Tirkiye’deki tiim sektorler i¢indeki pay1 %2,92 olmakla birlikte, bir 6nceki
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yila gore %5,11 oraninda biiyiime saglamistir (Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi, 2021,
s. 1).

Tirkiye’de ana metal sanayi sektoriiniin gelisimini olumsuz etkileyen

faktorlerden bazilar1 sunlardir (Ozden & Hagikoglu, 2017, s. 15);

o Fiyattaki artiglara kars1 korunma mekanizmasinin olmamasi.

e Tiirkiye’nin komsu tilkelerinde siyasi belirsizliklerin olmasi.

e Faiz oranlariin yiiksek olusu.

¢ Finansman maliyetlerinin artis egiliminde olmasi.

e Metal fiyatlarinin stokgular tarafindan manipule edilmesi.

e Tiirk lirasindan kaynakli kur riski.

e Sermaye birikiminin diisiik seviyede olusu.

e Sermaye birikim araglarinin etkin diizeyde kullanilamamas.

e Biiyiik 6l¢ekteki sanayi tesislerinin az olusu.

e Sanayi ¢eligi, celik ¢ekme boru, dovme c¢elik ve karbon celik ithalatina
getirilen vergiler.

e Tirkiye’nin hammaddeye biyik oranda bagimli olusu.

e Kiiresel kuruluslarin olmamasi.

Kapasite kullanim oran1 (KKO), bir isletmenin maksimum tiretim kapasitesinin
yiizde kagimi kullandigini gosteren bir orandir. Tam kapasite ¢alismayan bir tesisin
verim orani1 diisiik olacagr icin KKO isletmeler icin son derece Onemlidir ve
stirdiiriilebilirligin muhafaza edilmesi agisindan da hayati dnem tagimaktadir. Sekil 6°da
Ocak 2013 ve Aralik 2021 tarihleri arasindaki Tiirk imalat sanayi KKO ve mevsimden
arindirilmis KKO (KKO-MA) verileri bulunmaktadir. Ocak 2020’de kiiresel Covid-19
salginindan dolay1 iiretimde ¢ikan aksakliklarin da etkisiyle biiyiik bir diisiis yaganmistir.
Ancak, Temmuz 2020’den sonraki déonemde diizelme trendine girilmistir. 2022 Ocak

ayinda KKO %77,6 olarak gerceklesmistir.
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Sekil 6. imalat Sanayi KKO ve KKO-MA (2013-2021).

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi. (2021, Ocak). fmalat Sanayi Kapasite
Kullanim Orani. Ocak 17, 2022 tarihinde Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast Web sitesi:
https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/portlet/FNY LFW4ykjc%3D/tr adresinden alind1

2020 yili itibariyle Tulrkiye, Avrupa’da demir dokiim miktar: olarak 2., demir
dis1 metal dokiim miktar1 olarak ise 3. sirada bulunmaktadir. Kapasite kullanim orani
demir ¢elik dokiimde %65, basingli dokiimde ise %90 olarak saptanmistir. Bu veriler
1s1ginda Tiirk dokiimhaneler, mevcut pazarlarindaki paylarint muhafaza ederken yiiksek
basingli dokiime yatirim yaparak pazar paylarini artirma egilimindedirler. S6z konusu
yatirimlar, yiiksek basingli alliminyum dokiim endiistrisinde yer alan tedarikgiler icin

biiytik firsatlar yaratmaktadir (Foundry-Planet , 2020, s. 7).

Dokum sektoriindeki kiresel dretim degisimi 2012-2019 yillarint kapsayan
donem bazinda ele alindiginda 2012-2018 yillar1 arasinda bir artis s6z konusuyken;
2019’da bir azalma gerceklesmistir. Grafik 3’te Diinya’daki toplam Uretimde azalis
yasanirken s6z konusu donemde Tiirkiye’'nin iiretim miktarindaki artisin siirdiigii
gozlemlenmektedir. Bu veri, Tiirkiye nin dokiim sektdriiniin gelisim gostermeye devam

ettigini kanitlar niteliktedir.
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Grafik 3. 2012-2019 Yillar1 Arasinda Dokiim Sektorii Uretiminde Onceki Yillara Gore
Degisim (%).

Kaynak: Worldsteel. (2021, Ocak 26). Worldsteel Association. Ocak 17, 2022 tarihinde Global crude

steel output decreases by 0.9% in 2020: https://worldsteel.org/media-centre/press-releases/2021/global-
crude-steel-output-decreases-by-0-9-in-2020/ adresinden alindi.

Ana metal sanayinin en 0nemli alt sektorlerinden birisi olan dokim sanayi
sektérinde Turkiye, Dlnya pazarindaki paymi artirmaya devam etmektedir. Grafik
4’ten gorildigi Uzere, 2014 yilinda Tirkiye’nin pazardaki payr %1,69 iken, 2015
yilinda %1,78e, 2016 yilinda %1,82’ye, 2017 yilinda %1,96’ya, 2018 yilinda %2’ye ve
2019 yilinda %2,12’ye ¢ikmustir. Cin Halk Cumhuriyeti’nin pazardaki agirligi ve her y1l
pazardaki hakimiyetini artirmasina ragmen Tirkiye’nin yillar itibariyle sektordeki

payin1 koruyup artirmasi oldukga olumlu bir durum olarak yorumlanabilir.
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Grafik 4. Tiirkiye'nin Diinya Dékiim Sektérii Igindeki Pay1.

Kaynak: Worldsteel. (2021, Ocak 26). Worldsteel Association. Ocak 17, 2022 tarihinde
Global crude steel output decreases by 0.9% in 2020: https://worldsteel.org/media-
centre/press-releases/2021/global-crude-steel-output-decreases-by-0-9-in-2020/
adresinden alindi

Bir diger 6nemli alt sektor ise metal dokim sektorudir. Turkiye metal dokum
sektoriinde son yillarda biiyiik gelisim kaydetmistir. Grafik 5°te gorildiigi gibi 2015
yilindan 2019 yilina kadar pozitif yonlii bir egilim yasanmistir. Ancak, 2019 yilinda 2,31
milyon ton olan iretim 2020 yilinda 2,17 milyon tona gerilemistir. Bu durumun

olugmasinda kiiresel salgindan dolay1 yasanan aksakliklarin blyik etkisi bulunmaktadir.
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Grafik 5. Tiirkiye Metal Dokiim Uretimi Miktar1 (2015-2020).

Kaynak: TUDOKSAD (2021), Ocak 31, 2022 tarihinde Tirkiye Metal Dokim Sektdri
https://akademi.tudoksad.org.tr/document/view?id=132 adresinden alind1
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Konu {iriin ¢esitliligi acisindan ele alindigr zaman Tiirkiye’de metal dokiim
sektdrlindeki tiretim hattinda 4 ¢esit iiriinlin bulundugu sdylenilebilir. Bunlar kisaca; pik
dokiim, sfero dokiim, ¢elik dokiim ve demir dis1 dokiimdiir. Pik dokiim veya diger adiyla
ham demir dokiimii kisaca sivilagtirllmis metale uygulanan dokiim ¢esididir. Sfero
dokiim veya diger adiyla grafitli dokiimde ise farkli bir demir tiirli kullanilmakta olup
magnezyum elementiyle giiclendirme islemi yapilmaktadir. Celik dokiim adindan da
anlasilacagi gibi gelik {iretimi i¢in yapilan dokiimdiir. Demir dis1 dokiim ise demir
disindaki maddeler igin yapilan dokiimu ifade etmektedir. Tiirkiye’de 2015 ve 2020
yillar1 arasinda metal dokiim tiretimindeki dagilim Grafik 6’da verilmistir. Tiirkiye’de
miktar olarak en ¢ok sfero dokiim yapilirken; en az celik dokiim yapilmaktadir. 2015
yilinda pik dokiim en ¢ok kullanilan dokiim tiirliyken; Sonraki yillarda sfero dokiim

liderligi ele almistir.
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Grafik 6. Dokiim Tirlerine Gore Dagilim.

Kaynak: TUDOKSAD (2021), Ocak 31, 2022 tarihinde Tirkiye Metal Dokim Sektori
https://akademi.tudoksad.org.tr/document/view?id=132 adresinden alind1

2022 yilina gelinmesine ragmen Covid-19 salgini etkisini strdiirmeye devam
etmektedir. S6z konusu salginin ortaya ¢ikardigi tahribatlardan birisi de kiresel
ekonomiye olan ciddi olumsuz etkilerdir. Birgok sektorde oldugu gibi Tirk ana metal

sanayisi de bu salgindan olumsuz etkilenmektedir. Tiirk ana metal sanayisinin yasadigi
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ve yasamasi muhtemel olumsuzluklar sunlardir (T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi,
2020, s. 30):

e Tedarikci ve miisteri firmalar arasindaki ticaretin sekteye ugramasi.
e Yasanan biiyiik ¢aptaki iiretim kesintileri.

e Salgindan kaynakli yasanan belirsizlikler.

o Salgin kaynakl iggiiclinde yasanan kayiplar.

e Salgin kaynakli yasanan seyahat kisitlamalar1 ve sevkiyatta yasanan

aksamalar.
o Tirkiye plakali kamyonlarin sevkiyat yapmasinin kisitlanmasi.
o Salgin kaynakli yasanan talep kitligi.
o Hammadde tedarikinde yasanan problemler.

Yasanan tiim bu olumsuzluklara ragmen Tiirk ana metal sanayisi biiylimeye
devam etmektedir. Yasanan enerji kesintilerinin, salgin kaynakli olumsuzluklarin
etkisini yitirmesi ve yeni yatirimlarin devreye girmesiyle birlikte Turk ana metal

sanayisinin daha kararli ve gii¢lii bir sekilde bityiimeye devam edecegi 6ngoriilmektedir.
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IKiINCi BOLUM

2.1. Performans Kavrami

Performans, kelime anlami olarak yerine getirilmesi gereken belirli bir i veya
gorevde gosterilen basart derecesi olarak ifade edilmektedir. Performans kavrami
isletmeler acisindan ele alindiginda ise baska tanimlamalar da s6z konusu olmaktadir.
Isletmeler agisindan performans kavrami, isletmelerin belirli bir zaman dilimindeki
hedeflerini gergeklestirme derecesi olarak tanimlanmaktadir (Akal, 2005, s. 17). Baska
bir deyisle performans, isletmelerin basari diizeyini tanimlamakta olan ¢ok boyutlu bir
kavramdir (Karaman, 2009, s. 411). Performansin saptanabilmesi igin etkinlik
sonucunun degerlendirilmesi gerekmektedir. Bu deger ise, ortaya ¢ikan sonucun somut
ve nesnel olarak ifade edilmesinde kullanilan 6l¢tidiir (Akal, 2005, s. 17). Hedeflere ve
ulagilmas1 amaglanan noktaya ne kadar yakinlagildigini saptamak amaciyla kullanilan
performans kelimesinin isletmeler agisindan bazi farkli tanimlamalar1 da asagidaki
gibidir (Seneldir, 2008, s. 4):

e Isletme personellerinin basar1 diizeylerini ifade etmektedir.

e Isletme igerisinde bir hedef dogrultusunda gergeklestirilen eylemin basariya
ulagma diizeyini nitel veya nicel olarak ortaya koymaktadir.

e Isletmenin bulundugu sektor icerisinde belirli bir zaman araliginda sergiledigi

faaliyetlerinden elde edilen sonuglardir.

Performans kavraminin isletmeler i¢in kritik diizeyde 6nemli olmasindan dolay1
performans konusuyla alakali tanimlar1 bilmekte yarar vardir (Haciahmetoglu, 2019, s.
26). Bunlardan bazilar1; Performans yodnetimi, performans denetimi, performans
standardi, performans hedefi, performans etkinligi, performans etkenligi ve performans

acigidir.

Performans Yonetimi: Performansin artirilmasi igin isletme iginde gelistirilen

sistemin yonetimini ifade etmektedir.

Performans Denetimi: Performansla ilgili donuUsleri inceleyen ve performans

ol¢iitiindeki problemleri tespit etmeyi saglayan kontrol sistemidir.

Performans Standard: ve Performans Hedefi: Performans olgiimii yapilirken

kabul edilen standartlar1 etkileyen faktorler bulunmaktadir. Bunlar; Griniin hangi
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Olcekte liretiminin yapildigi, maliyet diizeyinin ne oldugu, kalite diizeyinin ne oldugu ve
liretimin yapilmasi i¢in harcanan zamandir. Performans hedefi ise, ulasilmasi1 hedeflenen
performans duzeyini ifade etmektedir. Performans Ol¢iimii yapilmadan oOnce bu

standartlarin ve hedefin belirlenmis olmasi gerekmektedir.

Performans Etkinligi, Performans Etkenligi ve Performans A¢igi: Performans
etkinligi hedeflere erisim diizeyini, performans etkenligi ise tiretim yapilirken tiiketilen
kaynaklarin hangi Ol¢iide etken oldugunu ifade etmektedir. Etkenlik ol¢ullrken
kullanilan kaynaklarin maliyet degerinin standart olan degere orantisi saptanir.
Performans agig1 ise ulasilmasi beklenen performans diizeyiyle ulasilmis olan
performans diizeyi arasindaki farki ifade etmektedir. Performans acgigi performansin

yeterli olmadig1 durumlarda ortaya ¢ikmaktadir.

2.1.1. Performans Kavramimin Boyutlar

Isletmeler agisindan performans kavramimin boyutlarmmn tanimi zamanla
degisim gostermistir. Tk zamanlarda kar ve maliyet odakli boyutlar ortaya ¢ikmisken,
sonraki donemlerde bunlara verimlilik boyutunun da eklenmesiyle beraber kéar-maliyet-
verimlilik ti¢cgeni ortaya c¢ikmistir. Son donemlerde ise bunlara, ¢alisanlarin
davraniglarini, pazardaki durumu, {irtin liderligini ve kamu sorumlulugunu elen alan yeni

boyutlar eklenmistir.

Performans kavrami igletme literatiiriinde 7 boyutta incelenmistir. Bunlar (Akal,

2005, s. 34):

e Yenilik boyutu

e Etkenlik boyutu

e Verimlilik boyutu

o Kalite boyutu

e Karlilik ve biit¢eye uygunluk

e Verim ve girdilerden yararlanma

e (alisma yasaminin kalitesi
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2.1.2. Yenilik Boyutu

Yonetim, isletmenin sahip oldugu kaynaklarin yonetimini ve bu kaynaklardan
maksimum oranda fayda saglamay: ifade etmektedir. Bununla beraber, gelecekle de
ilgilidir. Gelecegini planlayan isletmeler, yonetim plani yaparken gelecekte ulasmak
istedigi noktaya varmak i¢in diizenleme yapmak mecburiyetindedirler. Bunu saglamak
icin isletmenin yenilik¢i olmasi, risk almasi ve girisimcilik faaliyetleri siirdiirmesi
gerekmektedir (Akal, 2005, s. 53). Yenilikcilik yakin tarihe kadar isletmenin sahip
olmasiin zorunlu oldugu bir 6zellik olarak gorilmezken, ginimizde tim isletmelerin
sahip olmasinin zorunlu oldugu bir 6zellik haline gelmistir (Altuntug, 2008, s. 363).
Isletmeler agisindan yenilikler dort kategoride siniflandirilmistir. Bunlar (Akal, 2005, s.
55):

Uriin ve hizmet yenilikleri

Uretim slireci veya Uretim yontemlerinde yenilik

Kullanim yenilikleri

Pazar yenilikleri

Uriin ve Hizmet Yenilikleri: Bu smiflandirma igerisinde yer alan yenilikler
teknoloji alanindaki degisimlerden kaynakli yeni meydana gelmis ihtiyaclari karsilarlar.
Tuslu telefonlardan dokunmatik telefonlara gecilmesi ve akaryakit kullanan araclardan

elektrikli otomobillere gecilmesi bu siniflandirma igerisinde yer alir.

Uretim Siireci veya Uretim Yontemlerinde Yenilik: Bu smiflandirma igerisinde
yer alan yenilikler bilginin giincellenmesiyle ortaya ¢ikar. Ornegin, maliyeti diisiirmek
adina uygulanan yenilik ve kalite oranini artiran yenilikler bu siniflandirma igerisinde

yer alir.

Kullamim Yenilikleri: Bu smiflandirma igerisinde yer alan yenilikler var olan
teknolojiyi farkli bir iiriin olarak kullanmay1 veya halihazirda kullanilan Grlnleri yeni
alanlarda kullanmay1 ifade etmektedir. Ornegin Eskimo’lara buzdolabi pazarlayip satis

gerceklestirilmesi kullanim yeniligi 6rnegidir (Akal, 2005, s. 55).

Pazar Yenilikleri: Bu smiflandirma igerisinde yer alan yeniliklerin konusunu
kentlerdeki niifus yogunlugundaki farklilasma, ekonomideki ve sosyal sartlardaki

degisimler, toplumlardaki ve uluslararasi iliskilerdeki degisimler olusturmaktadir.

37



Bilimdeki veya sosyal alandaki degisiklikler pazar yenilikleri ig¢in zemin
hazirlamaktadir. Bu smiflandirma igerisinde yer alan yenilikler, tek bir bilgi ¢esidi

yerine birden fazla bilginin kullanilmasini gerekli kilabilmektedir (Altan, 2018, s. 129).

2.1.3. Etkenlik Boyutu

Hedeflere ulagsmak icin kullanilmakta olan araglar etkinliklerdir. Etkenlik ise,
isletmenin hedeflerine ulasmak igin gergeklestirdigi faaliyetlerden elde edilen
gostergelerdir (Akal, 2005, s. 36). Gergeklesen ¢iktinin beklenen ¢iktiya orani etkenligi
ifade etmektedir. Tirkge diliyle yazilmis yayimnlarda etkenlik, yeterlilik derecesi olarak
da ifade edilmektedir (Agir, 2007, s. 13). Bununla beraber Gretim baglaminda etkenlik,
isletmenin belirli bir ddnem sonunda planladig: iiretim miktarina hangi 6l¢iide ulastigin
ifade etmektedir. Eger bir isletmenin rekabet ettigi isletmelerin {iretim orani1 daha
fazlaysa soz konusu olan isletme etkin kabul edilmemektedir (Torkul, 2019, s. 78).
Etkenlik Olcumleri performans gelisimi agisindan, mevcut kosullar altinda tim
kaynaklarin tam kapasitede kullanilmasini1 ve 6rgutlin maruz kaldig: kisitlamalar1 yok
sayarak ideal potansiyeline ulasmasini olanakli hale getirmektedir. Etkenlik, isletmeler

acisindan Sl¢iimii yapilirken en ¢ok teknik ve ekonomik gostergeler kullanilmaktadir.
Bunlar (Akal, 2005, s. 38):

e Uretim Etkenligi
e Ekonomik Etkenlik

Uretim etkenligi, Uretim kalemleriyle hesaplanan etkenlik &lgUtudur.
Gergeklesen iiretim miktarin planlanan {iretime oranlanmastyla hesaplanmaktadir. Bu
sayede Uretimde ne kadar etken olundugu saptanir. Ekonomik etkenlik ise Kkar
rakamlariyla ilgilenir.  Gergeklesen karin  planlanan kira oranlanmasiyla
hesaplanmaktadir. Ekonomik etkenlik, karliligin mevcut durumunun ortaya konulmasi

acisindan 6nem arz etmektedir.

2.1.4. Verimlilik Boyutu

Verimlilik, tretim veya hizmetler sonucunda ortaya ¢ikan kiimiilatif rakamin,
tretim veya hizmetler icin harcanan giderlere orani seklinde tanimlanabilir (Orlicli &
Kanbur, 2008, s. 88). Eger iiretim yapan bir tesis, Uretim i¢in ayn1 oranda tiikettigi

kaynaklarin sonucunda bir 6nceki doneme kiyasla miktar ve kalite olarak daha iyi bir
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cikt1 elde etmisse o tesisteki verimlilik orani artmis olacaktir. Buna gore verimlilik
kavrami {iretim siirecinde ortaya ¢ikan tiim degisimlerin girdi ve ¢ikt1 diizeyi tizerindeki
iliskisinin tespit edilmesini konu almaktadir. Isletmelerin verimlilik diizeylerini artirmak

I¢in yogunlastig1 noktalar sunlardir (Akal, 2005, s. 46):

e Ayni girdi ile daha fazla cikt1 elde etmek.
e Ayni ciktiy1 daha az girdi miktar1 ile elde etmek.

e Ciktiy, girdi artisindan daha fazla miktarda artirmak.

2.1.5. Kalite Boyutu

Isletmelerin bulunduklari rekabet ortamini g6z 6niinde bulundurarak, kendilerini
farklilastiracak stratejileri planlamalar1 gerekmektedir. Bu husus, yiksek kalitede
hizmet sunulmasiyla saglanabilir. Hizmet kalitesinin tatmin edici diizeyde olmasinin,
misteri memnuniyetini artirmakla beraber miisteri sadakatine yol agtig1 saptanmigtir
(Kheng, Mahamad, Ramayah, & Mosahab, 2010, s. 57). Kalite kavraminin farkli
tanimlamalar1 bulunmaktadir. Ortak bir tanim yapilacak olursa kalite, sunulan
hizmetlerin veya iriinlerin miisterilerin ihtiyaclarini karsilama duzeyini, hatasizlik
diizeyini ve Urinlerin teknik belirlemelerine uygun olusunu ortaya koyan ¢ok boyutlu
kavramdir (Akal, 2005, s. 50). Tablo 6’da bu boyutlara ve tanimlarina yer verilmistir.
Kalite algisinin olusmasinda kritik 6nem igeren bu yedi boyut, isletmelerin rekabet

diizeyini artirmas1 ve gelisim gostermesi i¢in oldukca 6nemlidir.

Tablo 6. Kalite Kavraminin Boyutlari.

Boyut Tanim

Islevsellik Mal veya hizmetin amacini gerceklestirme derecesi.

Uygunluk Mal veya hizmetin standartlara, belirlemelerine ve belgelerine
uygun olma dizeyi.

Guvenirlik Mal veya hizmetin yasam egrisindeki performans istikrari.

Dayaniklilik Mal veya hizmetin kullanim émriiniin tatmin edici olmas.

Hizmet Gorarlik Mal veya hizmetle alakali problemlerin kolay ¢6zime
ulastirilmasi.

Estetik Mal veya hizmetin alicilar iizerinde uyandirdigi cezbedici
duygular ve albenisi.

Itibar Mal veya hizmetin moda degeri, marka degeri ve yaratmis
oldugu alg:.

Kaynak: Akal, Z. (2005). Isletmelerde Performans Olgiim ve Denetimi (6 b.). Ankara: Milli Prodiiktivite
Merkezi, s. 50.
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Kalite kavraminin olduk¢a fazla taniminin olmasina ragmen kullanildigi nokta
¢ogunlukla iiriin veya iiretimle alakali siireglerle kisith kalmaktadir. Oysaki kalite
kavrami bir anlayis bicimi olarak bir isletmenin her alaninda yaygin olarak
benimsenmelidir. Tablo 6’da yer alan boyutlarin timiini benimseyen igletmeler yalnizca
tretim ile alakali siireglerle kisitli kalmayacak, kalite kavramini anlayis olarak

benimsemis olacaklardir.

2.1.6. Verim ve Girdilerden Yararlanma

Verim ve girdilerden yararlanma bir isletmenin iiriin veya hizmet irettigi
asamadaki kaynaklardan yararlanma oranini veya iiretimde kullanilan bu kaynaklar1 ne
sekilde kullandigin1 gosteren kavramdir. Performans boyutu olarak bu kavram isleri
dogru yapmak seklinde de ifade edilmektedir. Verim ve girdilerden yararlanma
boyutundan elde edilen sonuglar isletmenin hangi durumda oldugunu ve nasil daha iyi
performans gdsterebilecegini saptama noktalarinda fayda saglamaktadir. Verim,
etkenlik boyutunda oldugu gibi isletmedeki ¢iktilarla degil, kaynaklarla alakalidir. Diger
bir ifadeyle, sonuca degil iiretim araglarina odaklanmigtir (Akal, 2005, s. 36).

Verim ve verimlilik kavramlar1 birbirini etkileyen ve yakin iliski i¢erisinde olan
kavramlar olsalar da farkliliklar igermektedir. Yakin iliski igerisinde olduguna,
isletmedeki verim orani artis gosterdiginde verimlilik oraninin da artmasi O6rnek
gosterilebilir. Fakat, verim daha 6nce de bahsedildigi gibi kaynaklarla baska bir deyisle
girdilerle ilgilenirken verimlilik, {iretim giiciinii ele almaktadir (Erdem, 2007, s. 46).
Verim analizleri, ana metal sanayi gibi imalata dayali sektorler icerisinde faaliyet
gosteren isletmeler i¢in blylk ©6nem tasimaktadir. Bunun nedeni olarak, verim
analizinin tretkenligi nicel anlamda ele almasi ve kaynaklarin kullanimimin nasil

minimize edilecegi konulari izerinde durmasi gosterilebilir.

Verim boyutu icerisinde kullanilan oranlar formulleriyle birlikte Tablo 7’de
verilmistir. Bu oranlar verim orani, girdilerden yararlanma orani, randiman orani ve

ekonomik verim oranidir.
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Tablo 7. Verim Boyutunda Kullanilan Oranlar.

Oran Formdl

Verim Orani (TUketilmesi  Beklenen  Kaynaklar/Tiketilen
Kaynaklar) x 100

Girdilerden Yararlanma Oran1  (Gercek Girdi / Kullanilabilir Girdi) x 100

Randiman Oran (Girdiler — Kayiplar) / Girdi

Ekonomik Verim Orani (Girdi + Kar) / Girdi

Verim Orami: Isletme i¢i ve dis1 nedenlerden dolay1 en basarili organizasyonlar
dahi kaynaklarindan maksimum diizeyde faydalanamamaktadir. Fakat, optimum bir
dizeyin varlig1 s6z konusudur. Verim orani, s6z konusu bu optimum dizeye ne 6lcude
yaklasildigr konusunda bilgi saglamaktadir. Verim oram1 her girdi tirii igin
kullanilabilmektedir (Akal, 2005, s. 41). S6z konusu oranin formiilii Tablo 7’de yer
almaktadir. Oranin 1 degerinden kiigiik olmasi verimin yeterli olmadiginin, 1 degerinin

istiinde olmasi ise verimin yliksek seviyede oldugunu gostermektedir.

Girdilerden Yararlanma Orani: Girdilerden yararlanma orani Tablo 7’de
gosterildigi gibi gercek girdi ile kullanilabilir girdi arasindaki orani saptamak igin
kullanilmaktadir. Girdilerden yararlanma orani, verim boyutunun igerisinde yer alan
oranlardandir (Ercis, 2012, s. 58). Verim oranlar1 ile yararlanma oranlar1 arasinda bazi
farklar mevcuttur. Verim oranlarinda hesaplama optimum girdi miktari temel alinarak
yapilirken; yararlanma oranlarinda hesaplama potansiyel girdi miktar1 temel alinarak

yapilmaktadir (Akal, 2005, s. 43).

Randiman Orani: Randiman oram1 daha ¢ok teknik alanda faaliyet gdsteren
isletmelerin kullandigi, verimlilik oranlart icerisinde yer alan bir orandir. Randiman
orant ayni zamanda teknik verim orani olarak da adlandirilmaktadir. Kapsam olarak
daha dar olmakla birlikte ele aldig1 siire¢ daha kisadir (Ercis, 2012, s. 58). S6z konusu
oranin formiilii Tablo 7 igerisinde yer almaktadir. Bu oran genellikle mihendislik

alaninda kullanilan bir orandir.

Ekonomik Verim Orani: Girdi ve karm girdiye boliinmesiyle elde edilen
ekonomik verim orani temelde ekonomik analizlerde kullanilmaktadir. Randiman
oraninin mihendislik alaninda kullanildig: gibi bu oran da genellikle muhasebe alaninda

tercih edilmektedir (Akal, 2005, s. 44). Isletmenin kir edebilmesi igin oranmn 1
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degerinden biiyiik olmas1 gerekmektedir. Oranin 1 degerinden kiigiik olmasi isletmenin

zarar ettigi anlamina gelmektedir.

2.1.7. Cahsma Yasaminin Kalitesi

Calisma yasaminin kalitesi isletme calisanlarinin sergiledikleri davraniglar1 ve
oOrgiit icerisinde ¢alisanlarin maruz kaldig1 maddi ve manevi sartlar1 ele alan kavramdir.
Bu kavram, isletmedeki ¢alisma ortaminin kalitesini, sirket ¢alisanlarinin disiincelerini
ve davranislarini ele alir (Akal, 2005, s. 58). Boyut agirlikli olarak ¢alisanlarin ¢alisma
deneyiminin kalitesine odaklanmistir. Diinya pazarindaki rekabet ortaminin daha zorlu
héle gelmesiyle beraber kavrama olan ilgi artmistir. Calisma yasaminin kalitesinin
tyilestirilmesiyle isletme ici liretkenligin artirilmasi ve ¢alisma sartlarinin iyilestirilmesi

amaglanmaktadir (Walton, 1973, s. 11).

Calisma yasaminin kalitesi tizerinde etkili olan faktorler sunlardir (Akal, 2005,
s. 61):

o Adaletli tcretlendirme,

e Maddi ve maddi olmayan tesvik edici sistemlerin gelistirilmesi,

¢ Uygun caligma kosullarinin saglanmasi ve giivence verilmesi,

e Egitim faaliyetlerinin ve terfi imkanlarinin saglanmasi,

e (alisanlarin yonetimde sz sahibi olmasi, grup halinde calismalar yapilmasi
ve amaca hizmet eden bir yonetim anlayisi sergilenmesi,

e Kalite kontrol ve Oneri sistemlerinin kullanilmasi.

2.2.  Performans Olguimii

Hedeflere ulagsmak i¢in ortaya konulan planli tiim gabalarin sonuglarinin belli
bagli yontemler araciligiyla degerlendirilmesi anlamina gelen performans 6l¢iimii, kisi,
grup ya da isletmeler icin gerceklestirilebilmektedir. Performans 6lgiimiinde, veriler
objektif bir sekilde toplanmakta ve oOnceden belirlenmis bir yonteme gore basari
diizeyinin 6lglilmesi amaglanmaktadir (Uygurtirk & Korkmaz, 2012, s. 96).

Isletmelerin faaliyetlerini siirdiirebilmesi ve istikrarli bir bilyiime saglamasi
sektdrdeki diger isletmelerle rekabet edebilme giiciiyle iliskilidir. Isletmenin rekabet
edebilme giiclinlin dogru sekilde saptanabilmesi de s6z konusu isletmenin finansal

performansinin Slgiilmesi ve analiz edilmesini gerekli kilmaktadir. isletmelerde karar
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alma, planlama ve denetim islevlerinin etkili olarak yerine getirilmesi, diizenli olarak
finansal analiz yapilmasini gerekli kilmaktadir. Bundan dolay1, yoneticilerin en basta
gelen yiikiimliiliikleri arasinda finansal performansin 6l¢timii ve analizi yer almaktadir
(Acar, 2003, s. 20). Performans 6l¢iimii, genis agidan organizasyonun, dar agidan ise

personellerin performansini 6lgmek icin kullanilmaktadir (Seneldir, 2008, s. 6).

Isletmelerin performanslarmi degerlendirilirken en ¢ok kullanilan ydntemlerin
basinda, gelir tablosu ile bilango kalemleri arasindaki iliskiyi ele alan oran analizi
yontemi gelmektedir. Bu durumun olusmasinda, borsada yer alan halka agik isletmelerin
finansal performanslarinin, borsada gosterdikleri performanslar ile herhangi bir
iliskisinin var olup olmadiginin giinimiize kadar merak konusu olmasinin ve arastirilmig
olmasinin biiyiik oranda etkisi vardir (Akbulut & Rencber, 2015, s. 118). 21. yiizyil
sartlarinda isletmelerin degerlendirilmesinde finansal tablolardan saglanan oranlarin tek
basina kullanilmasi yeterli gelmemektedir. Son yillarda kullanilan ¢ok kriterli karar
verme yontemlerinin, birbirleriyle ¢elisebilen kriterleri basit diizeyde ele alarak karar
almaya yardimci olmalari bunlarin farkli kullanim alanlarina sahip olmalarini
saglamistir. Bundan dolayr ¢ok sayidaki analiz verisini tek gdstergeye indirgemek

amaciyla ¢alismalar gergeklestirilmistir (Saldanli, 2014, s. 186).

2.2.1. Performans Ol¢iimiiniin Onemi

Isletmenin siireklilik gdstermesi ve basar1 elde etmesi o isletmenin
performansiyla ilintilidir. Bu sebepten 6tiirli performans kavrami igletmeler i¢in son
derece dnemlidir. Ayrica her isletmenin amacinin maksimum performans ile faaliyet
gostermek oldugu bilinmektedir (Akal, 2005, s. 22). Biitin bu faktorlerden dolay:
performans Ol¢limiiniin yapilmasi ve yapilan bu Ol¢limiin degerlendirilmesi, isletme
icinde kararlar alinirken ve isletmenin planlama yaptig1 asamalarda biiylik faydalar

saglamaktadir (Akal, 2005, s. 67).

Her ne sekilde ve her ne amagla yapiliyor olursa olsun her organizasyon
performans Ol¢iimii yapmaktadir. Genel itibariyle isletmeler asagidaki nedenlerden

dolay1 performans 6l¢timii yapmaktadirlar (Carney, 1999, s. 4):

e Isletmenin genel durumunu ortaya koymak,
e Potansiyel yatirimcilar, kredi kuruluslari ve miisteriler gibi gruplara bilgi

saglamak
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e Sorunlu kisimlar1 saptamak ve verimliligi artirmak,

e Gergeklestirilen faaliyetler hakkinda bilgi sahibi olmak ve potansiyel olarak
gerceklestirilebilecek yeni faaliyetleri kesfetmek,

e Miisteri memnuniyet oranini 6grenmek ve miisterilerin arzu ettigi hizmetlerin

sunulup sunulmadigini saptamak.

Y oneticilerin ana sorumluluklarindan bir tanesi yoneticisi olduklari isletmelerin
hedef ve stratejilerini en iyi sekilde gercgeklestirmektir. Bu hedef ve stratejilerin
gerceklestirilmesi ise performans 6l¢limiiniin yapilmasiyla dogrudan alakalidir (Grady,
1991, s. 49). Baska bir deyisle performans 6l¢iimii, isletmedeki yoneticilerin isabetli
kararlar almalar1 ve bunun neticesinde s6z konusu isletmedeki basar1 oraninin
yiikselmesi ve isletmenin var olus amacini gergeklestirmesi i¢cin olduk¢ca 6nem arz
etmektedir (Bayyurt, 2007, s. 578). Bu ana sorumlulugun farkinda olan basarili
yoneticiler, yonetiminde bulundugu isletmeleri yetkin bir performans 6l¢me sisteminden
edindigi bilgiler aracilhigiyla takip etmektedir. Isletmenin cevresinde gosterdigi
performansin yeterli diizeyde olmasi kadar isletme i¢i performans diizeyinin de istenilen
diizeyde olmasi gerekmektedir. Bundan dolay1 isletmedeki yoneticiler sirket ici
performansi da dl¢melidirler. Bununla baglantili olarak kurum i¢i performansin 6l¢iimii
yoneticilere, ¢alisanlarin performanslari hakkinda bilgiler saglamakla beraber ise alma,
personeli dddllendirme, personelin pozisyonunun degisikligi ve isten ¢ikarma gibi insan
kaynaklari biriminin muhatap oldugu konulara da veri saglamaktadir. Performans
Olclimii yapilmadig: takdirde calisanlarin basar1 dereceleri, basarisizligin nedenleri ve
basarinin artmasi i¢in neler yapilmasi gerektigi ortaya konulamamaktadir (Kara, 2010,

s. 88).

2.2.2. Performans Olciim Yontemlerinin Gelisimi

Performans Olcum yoOntemleri, organizasyondaki performans diizeyinin
artirilmast igin organizasyonun planlariyla paralel bigimde organizasyon i¢i unsurlarin
sergiledigi performansin tespit edildigi, degerlendirilmeye tabi tutuldugu ve geri
bildirim sureci ile performans diizeyinin gelisimine fayda saglandigi sistemlerdir
(Sekreter, Akyliz, & Cetin, 2004, s. 140). Performans 6l¢tim yontemleri ile ilgili literattr
iki asamada gruplandirilabilir. {1k asama, 1880'li yillarda baslamistir ve 1980'li yillarda

sona ermistir. Bu asama kar, yatirnm getirisi ve tretkenlik gibi finansal performans
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olcitlerini vurgulamistir. Ikinci asama, miisteri gereksinimlerini degistiren, yeni
teknolojilerin, iiretim ve yoOnetim felsefelerinin uygulanmasini zorlayan Kkiresel
rekabetin bir sonucu olarak 1980'lerin basinda baslamistir (Ghalayini, Noble, & Crowe,
1997, s. 208). Ik asamada bahsedilen Kar, yatirrm getirisi ve iiretkenlik kavramlari
ekonomik boyut altinda incelenmistir, bundan dolay1 performans él¢iminin ekonomik
boyutu bilinen en eski boyuttur (Akal, 2005, s. 22).

[Ik asamanin icinde yer alan 1925 ve 1980 yillar1 arasinda ydnetim
muhasebesinde 6nemli bir gelisme olmamustir. 1980’11 yillara gelindiginde, geleneksel
muhasebe Olgiitleri yetersiz bulunmus ve elestiri almaya baslamistir. Bu elestiriler
ozellikle kisa vadeli karar vermeyi tesvik ettikleri ve modern iiretim tekniklerine
uygulanamamalar1 noktalarinda yogunlagsmistir (Bourne, Neely, Mills, & Platts, 2003,
S. 4). Siire¢ sirasiyla, tekil siire¢ inceleme ile baslayip sistem yaklasimina, daha

sonrasinda finansal dl¢iitlerden finansal olmayan dlgiitlere dogru gelisim gostermistir.

II. Diinya Savasi’nin sona ermesinden sonra yasanan ekonomik sikintilarin da
etkisiyle ekonomik boyutun ardindan ikinci bir boyut ortaya ¢ikmistir. Ortaya ¢ikan bu
boyut verimlilik boyutudur (Akal, 2005, s. 23). Verimlilik boyutunun ortaya
cikmasindan sonra 1960’11 yillar itibariyle insan kaynaklari yonetim muhasebesi
kullanilmaya baglanmis, 1970’11 yillar itibariyle finansal girdiler agirlik kazanmistir. Bu
sireglerin ardindan geleneksel olmayan performans sistemleri kullanilmaya
baslanmustir (Yiiregir & Nabikoglu, 2006, s. 546). Ik zamanlarda verimlilik boyutu
kaynaklardan faydalanma oran1 iizerinde yogunlagsmisken, sonraki zamanlarda
O0zkaynak ve enerji kaynaklart konulari {izerinde yogunlagmistir. Bu degisimin
olusmasindaki en biiyiik etken is giicii ve hammadde kaynaklariin teknoloji gelistikce
zamanla sabit gidere doniismesidir. Ornek olarak, teknoloji gelistikce isgiicline ihtiyag
azalmis ve makinelesme yayginlagmistir. Kisaca Ozetlemek gerekirse, performans
boyutlar1 baslarda kar ve maliyet {izerinde durmusken, sonrasinda kar maliyet ve
verimlilik iizerinde durmustur. Daha sonrasinda bu kavramlara kalite, miisteri tatmini,
pazar durumu, iiriin liderligi ve kamu sorumlulugu boyutlar1 eklenmistir (Akal, 2005, s.
23). Sekil 5°te isletmeler agisindan performans boyutlarinin birbiriyle iligkisi

gosterilmistir.
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Calisma Yasaminin Kalitesi

Etkin
i “Basarili”
Orijinal
Verimli Vermmly/Verimlilik | —> <— Karlilik —>|  Sistem
T Performansi
Kalite | Yenilik |

Sekil 5. Performans Boyutlarinin Birbiriyle Iliskisi.

Kaynak: Ercig, S. (2012). Tirkiye'deki deviet ve vakf tiniversitelerinin spor miisabakalarindaki
verimliliklerinin veri zarflama analizi (VZA) ile goreceli olarak degerlendirilmesi ve karsilastirilmasi.
Doktora Tezi. Erzurum: Atattrk Universitesi, s. 36

Geleneksel performans olgiitleri standart bir formata sahiptirler. Bundan dolay1
geleneksel oOlgiitler esnek degildirler ve bir isletme igerisinde her birimin kendine has
ozellikleri oldugu gercegini gormezden gelirler. Bu ozellikleri geleneksel performans
Olgiitlerinin yeni yaklagimlarla senkronize olmasini engellemistir. Bu nedenle
imalathane operatdrlerine iiretim alanlarinda daha fazla sorumluluk ve 6zerklik veren
yeni yonetim tekniklerine uygulanamamislardir. Bu sinirlamalarin bir sonucu olarak

arastirmacilar, yeni performans olgutleri gelistirilmesi gerektigini savunmuslardir.

1980°li yillarin sonlar1 ve 1990°lh yillarin baslarinda geleneksel Olgiim
sistemlerinin yetersizliklerinden dolay1, “dengeli” veya “cok boyutlu” performans
6l¢iim yapilar1 ortaya ¢ikmistir. Ortaya ¢ikan bu yapilarin dis kaynak bazli olmasina ve
gelecegi ele almasina 6nem verilmistir (Bourne, Mills, Wilcox, Neely, & Platts, 2000,
S. 754).

Yeni sistemlerden bazilari, Tablo 7'de gosterilen geleneksel olmayan performans
oOlgltlerinin igerdigi 6zellikleri benimseyerek bu eksikliklere yanit vermistir (Ghalayini,
Noble, & Crowe, 1997, s. 208). Geleneksel performans 6l¢itlerinde sistem temeli
muhasebe standartlar1 (zerine kurulmusken, geleneksel olmayan performans
Olcutlerinde sistem temeli isletme stratejisi tizerine kurulmustur. Geleneksel olmayan
performans olcitlerinde kriter tlrlerine, geleneksel performans 6lgtttindeki kriterlere ek
olarak operasyonel kriterler eklenmis, geleneksel performans Olcutlerinde hedef kitle
orta ve Ust diizey yoneticilerken, geleneksel olmayan performans olgitlerinde hedef
Kitleye tiim ¢alisanlar dahil edilmistir. Geleneksel performans 6l¢iitleri haftalik ve aylik
verileri baz alirken geleneksel olmayan performans oOlgiitleri eszamanli verileri baz

almigtir. Bununla birlikte geleneksel olmayan performans o&lgutlerinin geleneksel
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performans Olcutlerinin aksine gerceklikle ve dretim dizeyiyle dogrudan baglantisi
vardir. Degisken bir formata sahip olan geleneksel olmayan performans olcutleri
dinamik olmakla beraber duruma gore degisiklik gosteren esnek yapilardir. S0z edilen
bu dinamiklik 6zelligi de geleneksel performans yontemlerinin sahip oldugu kati yapinin

ve stabil olusunun eksikligini gidermistir.

Tablo 7. Geleneksel ve Geleneksel Olmayan Performans Olgiitlerinin Karsilastirilmast.

Karakteristik Geleneksel Performans Geleneksel Olmayan
Olgutleri Performans Olgutleri

Sistem temeli Muhasebe standartlari Sirket stratejisi

Kriter tlr Finansal Operasyonel ve finansal

Hedef kitle Orta-Ust dlzey yoOneticiler ~ Tiim calisanlar

Frekans Haftalik veya aylik Gergek zamanlh

Gergeklikle baglantisi Dolayli, yaniltici Dogrudan

Uretim diizeyiyle ilgisi flgisi yok Mgili

Format Sabit Degisken

Yerel, kuresel alaka Statik, degisken olmayan  Dinamik, duruma bagh

dizeyi

Stabilite Statik, degismeyen Dinamik, duruma bagh

Amag Izleme Gelisim

Yeni yaklasimlarla uyumu  Adapte olmasi zor Uygulanabilir

Siirekli gelisim tizerindeki  Engeller Destekler

etkisi

Kaynak: Ghalayini, A., Noble, J., & Crowe, T. (1997). An integrated dynamic performance measurement
system for improving manufacturing competitiveness. International Journal of Production Economics, s.
208.

Tablo 8’de 1969 ve 1996 yillar1 arasinda gelistirilen bazi performans dlgiim
yontemleri yer almaktadir. 1990’11 yillara kadar yalnizca finansal konularla ilgili 6l¢iitler
ortaya atilmisken, daha sonraki yillarda finansal konulara ek olarak pazardaki rekabet
kosullarinin daha zorlu héle gelmesiyle inovatif ve pazarlamayla alakali Olgltler
gelistirilmistir. Bunlara yenilikgilik, promosyon ve miisteri hizmetleri maddeleri 6rnek

olarak gosterilebilir.
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Tablo 8. 1969-1996 Yillar1 Arasinda Gelistirilen Bazi Performans Olgiim Y dntemleri.

Yazar Yil Performans Olcitleri

Skinner 1969 Uretkenlik, hizmet, kalite, yatirimin geri doniisii

Campanella & Corcoran 1983  Kalite seviyesi (hata yuzdesi), kalite maliyetleri

Richardson, Taylor & Gordon 1985  Cikt1 hacmi, birim bagma maliyet, kalite
zamaninda teslim, is giicii verimliligi, yeni iiriin
sunma yetenegi, iiriin esnekligi, hacim esnekligi

Rosenfield, Shapiro & Bohn 1985  Maliyet-teslim suresi

Skinner 1985  Maliyet-teslim siiresi

Fine 1986  Maliyet ve etkinlik, rln kalitesi/glvenirlik, teslim
stiresi ve gilivenirliligi, yatirim, {iriin esnekligi,
hacim esnekligi

Miller & Roth 1988  Uygunluk testi  (hatali olmama  orani),
maliyet=degerleme mal+koruma mal +hata mal

Ferforws & De Meyer 1990  Fiyat, kalite tutarlilig@ (uygunluk), yiiksek
tiretkenlik, esneklik, hizli hacim degisimi, hizli
teslim, gilivenilir teslim, satig sonrasi hizmet,
promosyon

Ferforws & De Meyer 1990  Kalite, birim iiretim maliyeti, envanter degisimi,
gelisme hizi, zamaninda teslim, yigm biiytikligii,
genel maliyetler

Miller & Kim 1990  Genel maliyetler, iiretim maliyeti, teslim hizi, yeni
iirlin gelistirme hizi, stok hizi, kalite

Schonberger 1990  Isletme siiresini azaltma, is giicii iiretkenligi, girdi
cikt1 kalitesi, tretim birim maliyeti, tahmin
uygunlugu

New 1992 Isletme siiresi, teslimat giivenirliligi, kalite, fiyat,
tasarim esnekligi, hacim esnekligi

Carbett & Van Wassenhove 1993  Maliyet, zaman (esneklik, hizmet, teslim,
yenilikgilik,  kalite  (guvenirlik,  uygunluk,
dayaniklilik, hizmet verebilirlik, esneklik)

Flynn, Filippinii & Forza 1996  Teslim siiresi, kalite tutarliligi/yetenegi, tiretkenlik,
satis maliyeti

Mapes 1996 Imalat maliyetleri, kalite tutarlilig1, isletme siiresi,
teslimat giivenirligi, yeni {iriin sunum hiz1 ve orant,
iiriin gesitliligi

New & Szwejczewski 1996  Uretkenlik, miisteri hizmeti

Kaynak: Serbet¢i, B. (2007). Isletmelerde performans yonetim sistemleri ve bir uygulama. Yiiksek Lisans

Tezi. Bursa: Uludag Universitesi, . 5

Bir isletmenin kullanacagi performans Olcim yontemini segmesi veya

gelistirmesi igin Oncelikli olarak performans kriterlerini dogru saptamasi gerekmektedir.

Bunun icin de performans kriter dlgtimleri yapilmalidir. Bu kriterlerden en fazla 6nem

ifade edenlerinden birisi verimlilik kriteridir. Ozellikle imalat faaliyetlerinde bulunan

her isletmenin amaci verimlilik diizeyini artirmaktir. Uretimdeki verimliligin artmas1 kar

oranin1 dogrudan etkilemektedir. Ancak, verimliligin ol¢iimiiniin yapilmasi kolay

degildir. Bunun nedenleri asagidaki gibi siralanabilir (Serbet¢i, 2007, s. 6);

e Verimlilik kavramimin ¢esitli tanimlar1 vardir ve bu anlam karmasasina yol

acmaktadir.
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e Sektorler itibariyle ciktilar degisim gostermektedir. Bu yiizden c¢iktilar ortak
deger olusturmamaktadir.

e Girdi kalemlerindeki niteliksel degisimleri saptamak niceliksel degisimleri
saptamak kadar kolay degildir.

e Her girdi i¢in kullanilan 6l¢iim sistemleri degisiklik gosterebilir. Tek bir lcutte

6lcim yapmak zordur.

2.2.3. Performans Olguimunin Segimi

Performans 6l¢iim sisteminin olusturulmasindaki 6nemli problem, sisteme hangi
performans Sl¢iimiiniin dahil edilecegine iligkin karar1 vermektir. Bir organizasyonun
performansi degerlendirilirken organizasyonel acidan iyilestirme saglayacak herhangi
bir gosterge ilgili bir kriter olarak kabul edilir. Maliyet isletmelerinde bu kriterlere 6rnek
olarak par¢a basina maliyet, kusurlu Griin yuzdesi gibi konular ornek verilebilir
(Globerson, 1985, s. 640). Performans Olcutleri incelendiginde, finansal performans
Olciitleri ve finansal olmayan performans oOlgiitleri seklinde ikiye ayrildigi
gorulmektedir. Genellikle performans 6l¢iiliirken bagvurulan 6l¢iit finansal 6l¢iitlerdir.
Isletme yéneticileri karar alma siirecinde genelde 8lciimii kolay olan géstergeleri tercih
etmektedirler. Finansal performans Olgltlerine odaklanan ydneticiler, isletmedeki
performansina biiyiik oranda etki eden, fakat Olclimii kolay olmayan bazi 6nemli
boyutlar1 gézden kacirmaktadirlar. Bunun sonucunda, muhasebe alaninda hazirlanan
finansal gostergelere fazla Onem verilirken, gelecek performansin nasil olacagina
yonelik  tahmin ve c¢ikarimda bulunan gostergelere yeteri kadar Onem

gosterilmemektedir.

Performans oOl¢limii yapmak i¢in baz1 noktalarin dogru saptanmasi
gerekmektedir. Bunlardan bazilari, isletmenin hedefledigi nokta, bu hedef noktasina
ulagmak i¢in gerekli dogru performans alanlarinin belirlenmesi, performans 6lcimu
yapmak i¢in hangi analiz yonteminin kullanilacagi ve bu dl¢limiin yapilacagi analiz
yonteminde hangi kriterlerin 6n planda tutulacagidir. Kriterlerin 6nem duzeyi
isletmeden isletmeye degisim gostermektedir. Ornegin, imalat sanayinde agirlig yiiksek
olan bir faktoriin farkli bir sektordeki isletmelerde onemi ve agirligi daha diisiik
olabilmektedir. Bu gergeklikler performans Ol¢limiiniin kiiresel bir standardinin

olmasini engellemektedir (Akal, 2005, s. 175). Kullanilacak performans yontemi, s6z
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konusu isletmenin hangi sektdrde faaliyet gosterdigine, isletmede hakim olan kultlr
yapisina ve isletmenin misyonuna gore farklilik gostermektedir. Isletmeler performans
olgltlerini olusturmadan dnce ilk olarak, vizyon, misyon ve stratejisini belirlemeli ve
daha sonrasinda performans amaglari, dlgiitleri ve hedeflerini sekillendirmelidir. Biitiin

bunlarin sonucunda ortaya konulan yeni sistemle (Ataman, 2004, s. 74):

e Saglam, dengelenmis, aktif,
e Miisterine kaliteli hizmet saglayan,

e Sonuclardan en yiiksek diizeyde deger ortaya koyan, bir isletme olusturulacaktir.

Bir isletme performans 6lgum sistemini secerken asagidaki hususlara dikkat
etmelidir (Globerson, 1985, s. 640):

e Secilen performans 6lcuim sistemi isletmenin hedeflerine hizmet etmelidir.

e Bulunulan sektor iginde kullanilan performans sistemi se¢ilmelidir. Bu durum,
sektor i¢inde rakip firmalarla kiyaslama imkani1 saglayacaktir.

e Performans 0l¢iim sisteminin amaci acik olmalidir.

e Veri toplama ve 6l¢cim yapma yontemleri agik olmalidir.

e Performans 6l¢lim sistemi degerlendirilen isletmenin kontrolii altinda olmalidir.

Her organizasyon icin uzun bir performans oOlcum kriterleri listesi
olusturulabileceginden, daha iyilerinin segilebilecegi bir se¢im siireci gelistirmeye
ihtiyag vardir. Yoneticilerin daha iyi performans ol¢iim Kriterlerini segmelerini
kolaylastirmak i¢in farkli yaklagimlar gelistirilmistir. Bu yaklagimlara 6rnek olarak
Globerson ve Darom’un 1982 yilinda performans 6l¢iim kriterlerini dnem agisindan
siralamak igin gelistirdigi ti¢ agirliklandirma teknigi asagida acgiklanmistir. Bu
tekniklerden ilki ¢ift karsilagtirma teknigidir. Performans Ol¢im kriterlerini
degerlendiren kisiden her iki performans 6l¢iim kriterini bagil agirliklara atayarak
karsilagtirmasimin istendigi bu teknikte agirliklarin toplami 100’diir. S6z konusu

sistem Sekil 6’da yer almaktadir.
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Sekil 6. Cift Karsilastirma Teknigi ile Performans Olgiim Kriterlerine Goreli

Agirliklarin Atanmasi.

Kaynak: Globerson, S. (1985). Issues in developing a performance criteria system for an organization.
International Journal of Production Research, s. 641.

Ikinci teknik, degerlendiriciden Sekil 7'de goriildiigii gibi her bir performans

Olcim  kriterinin 6nem derecesinin bir olgekte isaretlemesinin istendigi grafiksel

tekniktir. Bu sistem gorinti olarak daha sade olmakla birlikte 6lgek tizerindeki satir 10

pargaya bolinmistlr. Sol taraftan sag tarafa dogru 6nemsizden 6nemliye dogru 1 ve 10

degerleri arasinda se¢im yapilmaktadir.
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Onemeiz Onemli

Verimlilik

Kusur Yilzdesi ®

Mlemnuniyet X

Karhlik X

Eirdaldi Biiviime ®

Uriin Bag: Maliyet W

Tepld Siresi %

Sekil 7. Grafik Teknigi ile Performans Olgiim Kriterlerine Goreli Agirliklarin Atanmas.

Kaynak: Globerson, S. (1985). Issues in developing a performance criteria system for an organization.
International Journal of Production Research, s. 641.

Uciincii teknik, eszamanl karsilastirma teknigidir. Burada degerlendiriciden,
agirliklarin toplami 100'e esit olacak sekilde tiim performans kriterlerine agirlik vermesi
istenmektedir. Sekil 8’¢ bakildiginda verimlilik, kusur yilizdesi, memnuniyet, karlilik,
kardaki bliyiime, tiriin bagt maliyet ve tepki suresi kriterlerinin yizdelik dilime gore

goreceli agirliklart saptanmistir.

Performans Eriteri Goreceli A Suhk
Verimlilik 15
Fusur Yiizdesi 10
Memnunivet 25
Karhhk 25
EKardalki Biiyiime 15
Uriin Basi Malivet 14
Tepki Siiresi L
Toplam LW

Sekil 8. Eszamanl Karsilastirma Teknigi ile Performans Olgiim Kriterlerine Goreli
Agirliklarin Atanmasi.

Kaynak: Globerson, S. (1985). Issues in developing a performance criteria system for an organization.
International Journal of Production Research, s. 641.
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2.2.4. Performans Ol¢iimiiniin Faydalar

Performans Olciiminin isletmelere sagladigi faydalar sOyle siralanabilir
(Yiiregir & Nabikoglu, 2006, s. 546):

e Elde edilen veriler hizmet ve iiriin kalitesini iyilestirmek i¢in kullanilir.

e Siireglerle alakali problemlerin tespit ve teshisine yardim eder.

e Elde edilen nesnel ve kantitatif verilerden karar verme siirecinde faydalanilir.

e Isletmedeki amag ve stratejik planlar1 destekler.

e Nesnel verilerle degerlendirme yapilmasindan dolay1 6nyargilart engeller ve
calisanlardaki sorumluluk duygusunu pekistirir.

¢ Biit¢e hazirlama ve planlama safhalarinda yarar saglar.

e Is paylasiminda esitligi saglar.

e Isletmenin basarisini dlcer.

e Elde edilen verilerle isletme, sektordeki rakipleriyle kendini kiyaslama
imkani bulur.

¢ Ciddi sonuglar dogurabilecek hatalarin erkenden tespitini saglar.

2.3. Finansal Oranlar
Finansal oranlar, finansal tablolar icerisinde bulunan iki degisken arasindaki
iliskilerdir. Isletmeyi finansal acidan analiz ederken gelir tablosu ve bilanco gibi mali

tablolarin analizinde kullanilan bu oranlar 5 ayr1 kategoride incelenebilmektedir. Bunlar

(Ozgcomak & Giindiiz, 2012, s. 459):

¢ Likidite Oranlar

e Finansal (Mali) Yap1 Oranlari

e Faaliyet (Varlik Kullanim) Oranlari
e Karlilik Oranlari

e Borsa Performans Oranlari

Borsa performans oranlar1 disindaki 4 grupta yer alan oranlar hesaplanirken gelir
tablosu ve bilangodaki veriler kullanilirken, borsa performans oranlari hesaplanirken
ayrica isletmenin piyasada islem goren hisse senediyle alakali veriler de
kullanilmaktadir. Isletmeler oran analizi sayesinde finansal performans &l¢iimii

yapabilmektedirler. Isletmelerin faaliyet, karlilik, likidite ve finansal yap1 oranlariyla
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degerlendirme yapmalari, isletmenin mevcut durumunu degerlendirebilmeleri ve
hedeflerini gerceklestirmeleri acisindan son derece énemlidir (Ors, Takil, & Altin, 2015,

. 63).

Finansal oranlarla performans 6l¢imu iki bigimde yapilmaktadir. Bunlardan ilki
organizasyonun kendi performansini Ol¢tiigii organizasyon ici Ol¢iim, ikincisi ise
organizasyonun ayni sektor i¢inde faaliyet gosteren rakipleriyle kendini kiyasladigi
organizasyonlar aras1 dlciimdiir. Isletme iginde yapilan Slciimde isletmenin gegmis
yillara ait finansal verilerinden elde edilen oranlarla mevcut durum karsilastirilmaktadir.
Bu 0l¢iim sayesinde organizasyonun hedefledigi finansal hedeflerin ne oranda
gerceklestigi bilgisine sahip olunmaktadir. Organizasyonun rakipleriyle kendini
kiyaslamak i¢in yaptig1 organizasyonlar arasi Ol¢climde ise organizasyonun kendi
finansal performans verilerine ek olarak kiyaslanma yapilmak istenen diger
organizasyonlarin da ayni finansal kalemleri hesaplamakta ve rakip firmalarla
performans kiyaslamasi yapilabilmektedir. Bu finansal élgtimlerden elde edilen veriler
yatirimeilar, finansal analiz yapan uzmanlar, akademik calisma yapan kisiler tarafindan

kullanilmaktadir (Uygurtiirk & Korkmaz, 2012, s. 100).

2.3.1. Likidite Oranlari

Likidite, elde bulunan varliklarin olasi en az maliyetle ve en hizli bigimde nakit
forma dontistiiriilebilmesini ifade etmektedir (Ceylan & Korkmaz, 2013, s. 48). Bir
isletmenin giinliik operasyonlarin1 yiiriitirken likidite ve karlilik arasinda denge
saglamasi gerekmektedir. Likidite, isletmelerin kisa vadeli yiikiimliilikklerini yerine
getirebilmelerini ve sirekli nakit akisin1 garanti edilebilmesini saglamak i¢in bir 6n
kosuldur (Padachi, 2006, s. 45). Likidite oranlar1 isletmenin elinde bulunan ve kolay bir
sekilde alimi satimi yapilabilecek varliklarindan meydana gelen oranlardir. Likidite
oranlart igletmenin tahsilat zamani1 gelen borglarimi karsilayabilecek yeterlilikte olup
olmadigini ortaya koymaktadirlar (Peker & Birdogan, 2011, s. 10). Likiditenin yeterli
dizeyde olmasi bir isletmenin hayatta kalmasi i¢in blylk 6nem tagimaktadir. Vadesi
gelen yukumlaltkleri (nispeten yakin bir gelecekte 6denmesi gereken borglari)
karsilamak i¢in isletmenin elinde likiditesi yuksek kaynaklar1 bulundurmasi
gerekmektedir. Bazi likidite oranlari, elde tutulan likit kaynaklar ile yakin gelecekte
O0denmesi gereken borglar (alacaklilar) arasindaki iliskiyi inceler (Atrill & McLaney,
2006, s. 169).
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Likidite oranlar1, formiilleri ve tanimlariyla birlikte Tablo 9°da yer almaktadir.

Tablo 9. Likidite Oranlari.

Oran Formiil Tanm
Cari Oran Donen Varliklar / Kisa Vadeli ~ Doénen varliklarin toplaminin
Yabanci1 Kaynaklar kisa vadeli borglar1 karsilama

gucunu gosterir.
Asit-Test Orant (Donen Varliklar - Stoklar) / Stoklar digindaki donen

(Likidite Oran1)  Kisa Vadeli Yabanci varliklarin kisa vadeli borcu
Kaynaklar karsilama gucuni gosterir.

Nakit Orant (Hazir Degerler + Menkul En likit varliklarla kisa vadeli
Kiymetler) / Kisa Vadeli borglarin 6denebilme
Yabanci Kaynaklar durumunu gosterir.

Cari Oran: Cari oran isletmelerin kisa vadeli bor¢ 6deme giiciinii ortaya koyan
ve oran analizinde yer alan oranlar arasinda bilinirligi en yiiksek orandir. Cari oran
donen varliklar ile kisa vadeli yabanci kaynaklarin birbirine oranini ifade eder (Sumer
& Perek, 2013, s. 47). Soz konusu oran kredi taleplerinin degerlendirilmesi igin
kullanilmakta olan en eski oranlardandir (Ceylan & Korkmaz, 2013, s. 49). Cari oran ne
kadar biyukse, isletmenin bor¢larin1 6deyebilme giicii 0 oranda kuvvetlidir. Cari oranin
genel olarak 2 olmasi beklenmektedir (Peker & Birdogan, 2011, s. 10).

Cari oranin sektor standartlarinin altinda olmasi su sekilde yorumlanabilir (Ayar,

2020, s. 9):

e Isletmenin sabit varliklar1 kismen kisa vadeli yiikiimliiliiklerle
karsilanmaktadir.

e Isletme kisa vadeli borglarmi zamaninda 6deyememektedir.

e Isletme yeterli isletme sermayesine sahip degildir ve bu nedenle duran

varliklarin1 verimli bir sekilde kullanamamaktadir.

Asit-Test Orani: Asit test orani veya bilinen diger adiyla likidite orani, likit
varliklar1 kisa vadeli borglarla iliskilendirir. Asit test oran1 hesaplanirken, stoklar donen
varliklardan ¢ikarilir ve bulunan sonug kisa vadeli borglara boliiniir (Ayar, 2020, s. 10).
Oranin 1 olmasi, kisa vadeli bor¢larin tiimiiniin nakit ve hizlica nakde ¢evrilme imkani
bulunan varliklarla karsilanabilecegini gostermesinden dolay1 genellikle yeterli

bulunmaktadir. Fakat, oranin 1 degerinden kiigiik ya da biiyiik olmasi, nakit durumunun
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kesinlikle iy1 ya da kotli durumda oldugunu géstermez. Oranlarin degerlendirilmesinde

etkili olan stoklar vb. gibi farkl faktorler de dikkate alinmalidir (Yanik, 2017, s. 26).

Nakit Orami: Nakit Oranin asit-test oranindan daha kati1 bir 6l¢ii oldugu
sOylenebilir. Nakit oran, isletmenin satig faaliyetlerinin durdugu ve alacakli oldugu
kalemlerin tahsilatin1  gergeklestiremedigi durumlarda, isletmenin kisa vadeli
yiikiimliiliiklerini karsilayabilme yetisini saptamayi saglamaktadir (Derekdy, 2020, s.
3509). Likidite oranlar1 arasinda nakit orani, 6deme giiciiniin en hassas gostergesi olarak
kabul edilir. Sektore gore degismekle birlikte oranin genellikle %20 olmas1 beklenir.
Nakit oran1 %20’nin altina diiserse isletme kredi bulmakta zorluk yasayabilir ve nakit

sikigikligi yasanabilir (Ayar, 2020, s. 10).
2.3.2. Finansal Yapi Oranlar

Finansal yap1 veya mali yapi oranlar1 isletmelerin hangi bicimde finanse
edildigini ortaya koyan, finansman riskini 6lgen oranlardir. Bu oranlara kaldirag oranlari
da denilmektedir. Finansal yap1 oranlar1 isletmede bulunan varliklarin hangi sekilde
finanse edildigini saptamak i¢in kullanilir (Ulun & Yetim, 2016, s. 75). Finansal yap1
oranlar1 formiilleri ve tanimlariyla birlikte Tablo 10 i¢erisinde yer almaktadir. Bu oranlar
kaldirag orani, kisa ve uzun vadeli yabanci kaynak orani, 6zkaynak orani ve yabanci

kaynaklarin 6zkaynaklara oranidir.
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Tablo 10. Finansal Yap1 Oranlari.

Oran Formul Tanim
Kaldirag Oram Toplam Yabanci Varliklarin ne kadarlik
Kaynaklar/Pasif Toplam:  bolumiinin yabanci

kaynaklarla finanse
edildigini gosterir.

Kisa Vadeli Yabanci Kisa Vadeli Yabanci Varliklarin ne kadarlik

Kaynak Oran Kaynaklar/Pasif Toplam kisminin kisa vadeli
yabanc1 kaynaklarla
karsilandigin1 gosterir.

Uzun Vadeli Yabanci Uzun Vadeli Yabanci Varliklarin ne kadarlik

Kaynak Oran Kaynaklar/Pasif Toplam kisminin uzun vadeli
yabanci kaynaklarla
karsilandigini gosterir.

Ozkaynak Orani Ozkaynaklar/Pasif Varliklarin ylizde kaginin

Toplam isletme sahip ve ortaklari

tarafindan finanse
edildigini gosterir.

Yabanci Kaynaklarin Toplam Yabanci Yabanci kaynaklar ve

Ozkaynaklara Orani Kaynaklar/Ozkaynaklar 0zkaynaklar arasindaki
iliskiyi gosterir.

Kaynak: Giimiis, U. T., Sakar, Z., Akkin, G., & Sahin, M. (2017). Finansal Analizde Kullanilan Oranlar

ve Firma Deger Iliskisi: BIST’de Islem Géren Cimento Firmalar1 Uzerine Bir Analiz. Karadeniz Sosyal
Bilimler Dergisi, s. 4.

Sektorden sektore degismekle beraber kaldirag oraninin ve 6zkaynak oraninin
%50 seviyesinde olmasi istenir. Toplam yabanci kaynaklarin pasif i¢indeki payinin
%350’den fazla olmasi isletmeler igin risk teskil etmektedir. Bu durum isletmenin
agirlikli olarak 6zkaynaklarla degil, isletme dis1 kaynaklarla finanse edilmis oldugu
gostermektedir.

2.3.3. Faaliyet Oranlar:

Faaliyet oranlart, bir isletmedeki faaliyetlerin devam edebilmesi igin gerekli olan
varliklarm satilar ile ilgili kalemlerle iligkisini ortaya koyan oranlardir. Isletmeler
faaliyetlerini surdirebilmek igcin makina, tesis ve teghizat gibi uzun doénemli yatirimlara
ihtiya¢ duymaktadir. Yapilan yatirimdan maksimum oranda kar realizasyonu saglayan
isletmeler en verimli isletmelerdir. Yatirima s6z konusu olan bu varliklarin isletmenin
faaliyetlerinde ne denli etkin oldugu, faaliyet oranlariyla saptanmaktadir (Akdeniz,
2020, s. 16). Kisaca, bu oranlar isletmedeki varliklarin ne 6l¢iide etkin kullanildiklarini

gosterirler (Ceylan & Korkmaz, 2013, s. 60). Faaliyet oranlari, belirli 6zelliklerin
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etkililigini 6lgmek i¢in de kullanilabilmektedirler. Bu oranlara aktivite oranlari da
denilmektedir (Atrill & McLaney, 2006, s. 169).

Faaliyet oranlar1 genel olarak isletmenin yaptig1 satislar ile varliklar1 arasindaki
oranlar ele almaktadir (Giimiis, Sakar, Akkin, & Sahin, 2017, s. 4). En ¢ok bilinen

faaliyet oranlart formiilleri ve tanimlar1 Tablo 11°de yer almaktadir.

Tablo 11. Faaliyet Oranlari.

Oran Formul Tamm
Stok Devir Hiz1 Satilan Ticari Mallarin Stoklarin bir yil sure
Maliyeti/Ticari Mal Stoku icinde ka¢ defa paraya
doniistiiglinii ifade eder.

Stok Devir Siresi 360/Stok Devir Hiz1 Stoklarin devir siiresini
glin cinsinden gosterir.
Alacak Devir Hizi Net Satiglar/Ticari Isletmenin alacaklarini
Alacaklar yilda kag defa tahsil
ettigini gosterir.
Alacaklarin Ortalama 360/Alacak Devir Hiz1 Alacaklarin ortalama kag
Tahsil Suresi giinde tahsil edildigini
gosterir.
Aktif Devir Hiz1 Net Satiglar/Aktif Isletmenin aktiflerini ne
Toplam1 kadar verimli kullandigini

gosteren orandir.

Stok devir hizinin yiiksek, stok devir siiresinin diisiik olmasi beklenmektedir.
Alacaklarin devir hizinin yiiksek ve alacaklarin ortalama tahsil siirelerinin diigiik olmasi
isletmedeki nakit akiginin saglikli olmasi ve finansal darbogaz yasanmamasi igin

olduk¢a 6nemlidir. Aktif devir hizinin ise yliksek olmasi arzu edilen bir durumdur.

2.3.4. Kéarhhk Oranlarn

Isletmelerin genellikle oncelikli hedefleri arasinda kar elde etmek gelmektedir.
Karlilik oranlari, bu amaca ulasmadaki basar1 derecesine dair bir fikir vermektedir.
Karlilik oranlari, finansal tablolardaki ig kaynaklariyla ilgili olarak elde edilen kar: ifade
ederler (Atrill & McLaney, 2006, s. 169). Karlilik oranlar1 formiilleri ve tanimlartyla
birlikte Tablo 12 igerisinde yer almaktadir.
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Tablo 12. Karlilik Oranlari.

Oran Tanim

Briit Satis Kar1 (Zarar1)/Net Satislar  Net satiglarin yiizde kag1 oraninda briit satis
kar1 oldugunu gosterir.

Faaliyet Kar1 (Zarar1)/Net Satiglar ~ Bir isletmenin esas faaliyetinden ne oranda
Kar ettigini ortaya koyar.

Net Kar (Zarar)/Net Satislar Net karin satislar icindeki payini1 gosterir.

Net Kar (Zarar)/Aktif Toplami Varliklarin ne 6l¢iide verimli kullanildigini
ortaya koyar.

Net Kar (Zarar)/Ozkaynaklar Isletme sahibi ve ortaklarin finansa etmis

oldugu bir birime diisen kar payini gosterir.
Kaynak: Giimiis, U. T., Sakar, Z., Akkin, G., & Sahin, M. (2017). Finansal Analizde Kullanilan Oranlar
ve Firma Deger Iliskisi: BIST’de Islem Géren Cimento Firmalar1 Uzerine Bir Analiz. Karadeniz Sosyal
Bilimler Dergisi, s. 4.

Isletmelerin karlilik durumunun yeterli olup olmadigina karar verirken asagidaki
faktorlere dikkat etmekte fayda vardir (Haciahmetoglu, 2019, s. 36).

e Sektor icindeki rakip isletmelerin kar oranlari,
e Ekonomideki mevcut durum,

e Hedeflenen kar rakamlari,

e Sermaye maliyeti,

o Alternatif sektorlerden saglanabilecek potansiyel Kar.

2.3.5. Borsa Performans Oranlar1

Internetin ve teknolojinin gelismesinin bir sonucu olarak Diinya’nin her
noktasindan borsalara erisim olanakli hale gelmistir. Bundan dolayi, farkl tilkelerde
faaliyet gosteren halka acik isletmelere yatirnm yapmak kolaylagsmis ve borsada islem
goren isletmeler ulusal 6l¢egin de Otesinde, kiiresel Olgekte yatirrm c¢ekme sansi
kazanmislardir. Biitiin bunlarin bir sonucu olarak borsadaki isletmelerin performansini
belirlemek i¢in bazi finansal Glgiitler ortaya ¢ikmistir (Senol & Ulutas, 2018, s. 88).

Tablo 13’te bu oranlara ve formiillerine yer verilmistir.
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Tablo 13. Borsa Performans Oranlari.

Oran Formdl

Fiyat/Kazang Hisse fiyati / Hisse basina kar

Piyasa degeri/Defter degeri Isletmenin piyasa degeri / Ozkaynaklar
Hisse basina kar Donem net kar1 / Hisse senedi sayisi

Fiyat/Kazan¢ Oram: Fiyat-kazang orani, isletmenin mevcut hisse fiyatinin
hisse basina kazancina oranidir. Bu oran isletmelerin beklenen performansimi 6lgmek
icin yaygin olarak kullanilan bir 6lgiittir (Anderson & Brooks, 2006, s. 456). Bu oran
yiiksekse, yatirim yapanlarin yiuksek kar payr bekledigini ve hisse senedi Uzerindeki
riskin diistik oldugu seklinde yorumlanir (Ceylan & Korkmaz, 2013, s. 73).

Piyasa Degeri/Defter Degeri Orami: Piyasa degeri/defter degeri (PD/DD)
isletmenin piyasa degerinin 0zkaynaklara oranlanmasiyla hesaplanmaktadir. Bu oran,
hisse senedinin 1 liralik defter degeri karsiliginda yatirim yapanlarin kag lira 6demeyi
kabul ettigini gostermektedir (Ceylan & Korkmaz, 2013, s. 73). Ayrica PD/DD, borsada
islem goren hisse senedinin fiyatinin hak ettigi degerden ucuz veya pahali islem
gordiigiinii saptamay1 saglamaktadir. Bununla birlikte, 1 degerinin iizerinde ¢ikan
PD/DD orani igletmenin hisse senedinin olmasi gerekenden pahali fiyatlardan iglem
gordiglinti; 1 degerinin altinda ¢ikan PD/DD oram ise, isletmenin hisse senedinin

piyasada ucuz fiyattan islem gordiigiinii ifade etmektedir (Hologlu, 2019, s. 2).

Hisse Basina Kar Orani: DOnem net karinin hisse senedi sayisina boliinmesiyle
elde edilen bu oran, lot basina diisen kar miktarin1 belirlemek i¢in kullanilmaktadir.

Oranin yiiksek olmas1 arzu edilen bir durumdur (Ceylan & Korkmaz, 2013, s. 74).
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UCUNCU BOLUM

3.1. Calismaya Iliskin Literatiir Arastirmasi ve Kapsam
3.2. Literatiir Arastirmasi

Calismanin bu kisminda ilk olarak ana metal sanayi sektorliyle ve finansal
performans Olcimi ile alakali ¢alismalara, ikinci olarak ise CRITIC ve WASPAS

yontemlerinin kullanildigi ¢alismalara yer verilmistir.

Bourne vd. (2000) imalat sektortinde faaliyet gosteren isletmelerde performans
Ol¢iim sistemlerini tasarlarken, uygularken, kullanirken ve giincellerken karsilasilan
problemleri incelemislerdir. Imalat sektdrii ozelinde performans olgim sistemi
gelistirirken tutarli stratejileri iceren kararli bir Sl¢lim sisteminin olusturulmasinin
Oonemine vurgu yapmislardir. Calismanin sonucunda, olusturulan performans 6lgiim
sisteminin iyi tanimlanmis bir stratejik basar1 modeli ile birlestirildiginde stratejik

yonetim siireci tizerinde olumlu etkilerin ortaya ¢ikacagi sonucuna varilmistir.

Ertugrul ve Isik (2008) ana metal sanayinde faaliyet gosteren 13 isletmenin 2003-
2007 yillar1 arasindaki bilangolarindan yola ¢ikarak s6z konusu isletmelerin
etkinliklerini ve verimliliklerini 6l¢miislerdir. Calismada Veri Zarflama Analizi yontemi
kullanilmistir. Yapilan analizlerin sonucunda 2003 ve 2007 yillart arasindaki etkin
isletmeler siralanmig ve ardindan c¢iktilarda yapilmasi gereken potansiyel iyilestirme
oranlar1 saptanmis ve etkin isletmelerin karlilik oranlarinin yiiksek oldugu sonucuna

varilmistir.

Ata ve Yakut (2009) calismalarinda imalat sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerin 1996-2006 yillar1 arasindaki finansal 6lctimiind ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden olan VZA ile 6l¢miis ve yil bazinda etkinlik oranlarini hesaplamiglardir.
Yapilan analizler sonucunda, imalat sanayinde etkinlik oraninin en diisiik oldugu yilin
2002 yil1 ve oranimn 0,82 oldugu ortaya ¢ikmustir. Imalat sanayinin etkinlik oranmin 1

olarak gerceklestigi yillarin ise sirasiyla 1997, 1999 ve 2001 oldugu saptanmustir.

Uygurtiirk ve Korkmaz (2012) Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda faaliyet
gOsteren ana metal sanayi isletmelerinin finansal performanslarini Slgmiislerdir.
Calisma kapsaminda 2006 ve 2010 yillart arasindaki mali tablo verileri kullanilmistir.

Calismaya 13 isletme dahil edilmistir. Calismada ¢ok kriterli karar verme
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yontemlerinden olan TOPSIS yontemi kullanilmistir. Calisma sonucunda, isletmelerin
performans diizeylerinin degiskenlik gosterdigi ve TOPSIS y6ntemi sonucunda yiiksek
performans sergileyen isletmelerden olusan portfoyiin daha yiiksek getiri sagladigi

sonucuna ulasilmistir.

Sandanli (2012) IMKB 100 icerisinde yer alan ve imalat sektoriinde faaliyet
gosteren isletmelerin likidite ve karlilik durumlar ile ¢alisma sermayesi durumlari
arasindaki iligskiyi oran analizi yontemi ile incelemistir. Calismada coklu regresyon
analizi kullanilmistir. Elde edilen bulgulara gore, nakit oran ve cari oran digindaki

oranlarin karlilik tizerinde anlaml1 bir etkisi bulunmadig1 sonucuna varilmaistir.

Bektas ve Tuna (2013) calismalarinda Borsa Istanbul’da Gelisen Isletmeler
Piyasasinda islem goren 11 isletme i¢in performans 6l¢iimii yapmiglardir. 2011 yilina
ait mali tablolardan elde edilen oranlarin kullamldig1 ¢alismada, Gri iliskisel Analiz
yontemi ile islemler gergeklestirilmistir. Analiz sonucunda, en karli durumda bulunan

isletmenin Denge Yatirim Holding A.S. oldugu tespit edilmistir.

Bakirct vd. (2014) Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren ana metal sanayi
isletmelerinin finansal performanslarini analiz etmislerdir. Calismada VZA Siiper
Etkinlik ve TOPSIS yontemleri kullanilip sonuglar karsilastirilmigtir. Calismanin zaman
araligir 2009-2011 yillar1 olarak belirlenmistir. Elde edilen bulgular sonucunda bazi
isletmelerin yontemler arasi bulgulart benzer iken, bazi isletmelerin bulgularinin

farklilik gosterdigi tespit edilmistir.

Kurtaran vd. (2015) firma degeri ile finansal oranlarin aralarinda anlamli bir
iliski olup olmadig1 konusunu inceledikleri ¢alismalarinda 2008-2012 yillar1 arasinda
BiST’te yer alan 45 isletmeyi kapsama almiglardir. Oran analizinden elde edilen
verilerin kullanildig1 ¢alismada ¢oklu regresyon analizi yontemi kullanilmigtir. Calisma
sonucunda, asit-test orani, aktif karlilik Kriterleri ve firma degeri arasinda anlamli ve

olumlu yonde bir iliskinin varligi tespit edilmistir.

Balakrishnan (2016) Hindistan'daki ¢elik endustrisinin performansini karlilik,
varliklarin kullanimi, performans artisi, finansal gii¢c ve sermaye yapisi gibi parametreler
kapsaminda analiz etmistir. Secgilen isletmelerin toplam varliklarinin 6nemli 6lgiide

arttigl, ancak toplam varliklarin ciro orani ortalamasinin zamanla azaldigi tespit
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edilmistir. Ayrica cari oran, nakit oran ve stok devir hizi gibi oranlarin 6zkaynak

karliligini olumlu etkiledigi ortaya ¢ikmistir.

Irandoust (2017) metal fiyatlar1 ve borsa performansi arasinda ampirik bir
baglanti olup olmadigini arastirmistir. Arastirmanin zaman araligr 2011-2016 olarak
belirlenmistir. Arastirma kapsami dahilinde 10 Avrupa iilkesi (Almanya, Fransa, Italya,
Ingiltere, Ispanya, Belgika, Isve¢, Hollanda, Danimarka ve Finlandiya) bulunmaktadir.
Granger Nedensellik Testi’nin kullanildig1 ¢alisma sonucunda metal fiyatlari ile hisse
senedi fiyat endeksi arasinda pozitif yonli ve anlamli bir iligkinin varligi tespit

edilmistir.

Sit vd. (2017) Borsa Istanbul’da Ana Metal Endeksi icerisinde yer alan
isletmelerin performansini 6lgmek adina yaptiklart ¢aligmalarinda ¢ok kriterli karar
verme yOntemlerinden olan TOPSIS yontemini kullanmislardir. Arastirmanin zaman
araligt 2011-2015 olarak belirlenmis ve c¢alismaya 16 isletme dahil edilmistir.
Calismadan elde edilen bulgular sonucunda isletmelerin finansal performanslarinin

2011-2015 yillar arasinda degiskenlik gosterdigi saptanmustir.

Nassar (2019) Amerika Birlesik Devletleri’ndeki demir-celik endustrisinin
finansal gériunimind ve ilerleyen ekonomideki roliinl inceledigi ¢alismasinda Cin ile
icinde bulunulan kiiresel ticaret savasinin ve ABD'nin uyguladigi tarifelerin yerel gelik
piyasasinin basarisi lizerinde olumsuz etkilerinin oldugunu, ileride gelik Gretimindeki
otomasyon oraninin daha da artacagimi ve bundan dolay1 da sektoriin sagladigi

istihdamin azalacag1 sonucuna varmistir.

Canakgioglu (2020) Borsa Istanbul’da ana metal sektorii gatis1 altinda faaliyet
gosteren 17 isletmeyi performanslart agisindan incelemistir. Calismada kullanilan
veriler 2013 ve 2018 yillar1 arasindaki mali tablo rakamlarindan olugmaktadir. Mali
tablolardan elde edilen veriler Entropi ve WASPAS (Weighted Aggregated Sum Product
Assessment) yontemleri kullanilarak analiz edilmistir. Bu asamalardan sonra elde edilen
bulgular Borda sayim yontemiyle tekrar siralanmistir. Calisma sonucunda, en iyi

performans gdsteren isletmenin Iskenderun Demir ve Celik A.S oldugu saptanmistir.

Acar ve Sariyer (2021) ana metal sanayi alaninda faaliyet gosteren isletmeleri
incelemislerdir. Yapilan c¢alismanin amaci, Tiirkiye’deki demir celik sektoriiniin

performans analizi olarak belirlenmistir. Calisma kapsamina Borsa Istanbul’da 2017
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yilinda faaliyet gosteren 17 ana metal sanayi isletmesi dahil edilmistir. Calismada, mali
tablo rakamlarindan yola ¢ikarak oran analizi yodntemiyle elde edilen veriler
kullanilmistir. Caligmadaki kriter agirliklar1  Analitik Hiyerarsi Siireci (AHP)
yontemiyle saptanmis, ardindan TOPSIS yontemi kullanilarak performans siralamasi
gerceklestirilmistir. Calismada elde edilen siralama, 2017 yilindaki hisse senedi kapanis

fiyatlariyla kiyaslanmis ve sonuglarin tutarli oldugu ortaya konulmustur.

CRITIC ve WASPAS yo6nteminin kullanildigi caligmalarin bazilar ise bu kismin

devaminda yer almaktadir.

Chakraborty ve Zavadskas (2014) gunimiz kiresel rekabet ortaminda ayakta
kalabilmek i¢in iiretim yapan kuruluslarin kit kaynaklarimi etkin kullanma konusunda
hizli ve dogru kararlar almalarinin gerektigi noktasindan yola ¢ikarak makine imalati
alaninda faaliyet gosteren isletmelerin karar verme problemlerini ¢6zmek i¢in ¢alisma
yapmislardir. S6z konusu ¢alismada WASPAS yontemini tercih etmislerdir. Calisma
sonucunda, WASPAS yonteminin {iretim asamasinda karar verilirken basariyla
kullanilabilirligi oldugu ve yontemin, gesitli isleme operasyonlarinda hem tekli hem de
coklu optimizasyon problemleriyle basa ¢ikma konusunda benzersiz bir yetenege sahip

oldugu ifade edilmistir.

Karande vd. (2016) WASPAS yodntemini bir robot segme problemini ¢ozmek
amaciyla caligmalarinda kullanmislardir. Calismada, WASPAS yonteminin bir yontem
olarak uygulanabilirligi ve kullamigliligit 6rnek kullanilarak dogrulanmistir. TUm
problemler icin WASPAS yontemiyle elde edilen siralamalarin ge¢mis arastirmacilar

tarafindan elde edilen siralamalarla yakindan ortiistiigli gzlemlenmistir.

Karabasevi¢ vd. (2016) calismalarinda insan kaynaklari problemlerinden biri
olan personel se¢imi noktasinda SWARA ve WASPAS yontemini kullanmislardir.
Calisma s6z konusu yontemlerin personel se¢imi noktasinda kullanilabilirligi i¢in bir
yaklasim onermistir. Onerilen yaklasimm etkinligini ve uygulanabilirligini gdstermek
icin sayisal bir 6rnek yapilmistir. Caligma sonucunda SWARA-WASPAS yaklagiminin
uyarlanabilir, uygulanabilir ve personel seciminde kullaniminin kolay oldugu

belirtilmistir.

Tus ve Adal1 (2019) guniimuzde isletmelerin verimlilik oranlarini artirmada ve

devamlilig1 6l¢mek i¢in ¢esitli yazilimlar kullandiklarini belirtmisler ve ¢alismalarinda
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bu alanda yer alan bazi yazilimlar bir hastanenin se¢im yapma amacina dayali olarak
CRITIC ve WASPAS yontemlerini kullanarak siralamislardir. Kriterlerin agirliklar
CRITIC yontemiyle hesaplandiktan sonra en uygun alternatifi tespit etmek igin
WASPAS yontemi kullanilmistir. Calismada, yontemlerin giiglii ve zayif yonleri tespit

edilmis ve CRITIC adimlarin1 gergeklestiren bir yazilim gelistirme onerisi sunulmustur.

Altintas (2021) c¢alismasinda Avrupa Birligi’'ne mensup iilkelerin lojistik
performanslarini incelemistir. Calismada CRITIC, WASPAS ve COPRAS ydntemleri
kullanilmistir. Caligma sonucunda performansi en yiliksek c¢ikan 3 iilke sirasiyla
Almanya, Isve¢ ve Belgika olarak tespit edilmistir. Bununla birlikte WASPAS ve
COPRAS yontemlerinden elde edilen verilerin birbiriyle tutarli oldugu sonucu ortaya

cikmustir.

Acevedo vd. (2019) agik tabakali siirtiinme zeminlerinin naylon ve polipropilen
liflerle gii¢lendirilmis versiyonlarinin fonksiyonel ve mekanik performansini CRITIC
ve WASPAS yontemlerini kullanarak degerlendirmislerdir. Bu amagla, fiber tipi,
baglayici igerigi ve fiber igerigi olarak adlandirilan {i¢ kontrol faktorii gbz Oniinde
bulundurularak bir deney tasarimi yapilmigtir. Toplam hava bosluklari, birbirine bagli
hava bosluklari, kuru kosullarda partikiil kayb1 ve 1slak kosullarda partikiil kayb1 gibi
farkli reaksiyonlar kaydedilmistir. Calisma sonucunda, CRITIC-WASPAS metodolojisi
ile ¢ok amagl bir optimizasyon gerceklestirilmis ve Kuru-islak kosullarda asinma

direncinin artmasinda naylon lif ilavesinin etkisi saptanmustir.

Kiiciikonder ve Sismanoglu (2020) Borsa Istanbul’da yer alan tekstil
isletmelerinin finansal performanslarini 6lgmiislerdir. Calismanin uygulama kisminda
EATWIOS, MAUT ve WASPAS yontemleri kullanilmistir. Kullanilan yontemler
birbirlerinden bagimsiz sonuglar ortaya koymustur. Bundan dolay1, elde edilen veriler
son olarak Borda Sayim Yontemiyle tekrardan siralanmigtir. Caligma sonucunda, tekstil
sektoriinde faaliyet gosteren isletmeleri siralamak i¢in en uygun ve en dogru sonuglari

saglayan yontemin WASPAS oldugu ortaya ¢ikmustir.

Singh ve Modgil (2020) c¢imento endustrisindeki tedarikci se¢imi problemini
¢ozmek i¢cin yaptiklart ¢alismalarinda SWARA ve WASPAS yontemlerini
kullanmislardir. Calisma kapsamina 5 tedarik¢i adayr dahil edilmistir. Tedarikci

secimini etkileyen faktorler, ilgili literatlir taramasi ve uzmanlarin yardimiyla
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belirlenmistir. Tedarik¢i se¢iminin farkli kriterlerine gore agirliklarin belirlenmesi icin,
farkli ¢imento isletmelerinden satin alma, tedarik zinciri ve kalite departmanlarindan
yoneticilere damigilmigtir. Toplanan veriler aykirt degerlerin ¢ikarilmasi ile analiz
edilmistir. SWARA’dan elde edilen kriter agirliklart ve WASPAS yardimiyla bes farkli
tedarik¢inin analizi yapilmistir. Calisma sonucunda, SWARA-WASPAS yaklasiminin,
tedarikcilerin secim sureci icin uygulanabilir, uyarlanabilir oldugu ve kullaniminin

kolay oldugu ifade edilmistir.

Luki¢ vd. (2021) tarim alanlarindaki verimlilik faktoriiniin 6neminden
bahsettikleri c¢alismalarinda tarim alanlarinin verimliligini ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden olan WASPAS ile degerlendirmislerdir. Calismanin zaman aralig1 2014
ve 2019 yillari arasi olarak belirlenmistir. Calismada Sirbistan’daki tarim isletmelerinin
verimliliginin bir dizi mikro ve makro faktorlerden dolay1 olumlu yonde ilerledigi tespit
edilmis ve arastirma kapsami dahilinde verimliligin en yiiksek oldugu yilin 2018 oldugu
belirlenmistir. Ayrica ¢alisma sonucunda, WASPAS yonteminin tarimsal isletmelerin
verimliligini degerlendirmek i¢in ¢ok uygun ve basit bir yontem oldugu sonucuna

varilmigtir.

3.3. Calismanin Amaci, Yontem ve Veriler

3.3.1. Calismanin Amaci

Ana metal sanayi gerek sagladigi istihdam ve gerekse de sanayi sektorl icindeki
oynadigi rol itibariyle {ilke ekonomilerinin en 6nemli sektorleri arasinda yer almaktadir.
Teknolojide yasanan gelismelere paralel olarak ana metal sanayi sektorii de kendini
yenilemekte ve 6nemini daha da artirmaktadir. Bu calismada Borsa Istanbul’da ana
metal sanayi sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal performanslarinin sektor

odakli olarak belirlenmesi amaglanmustir.

3.3.2. Caliymamin Yontemi

Calismada nicel arastirma yontemleri kullanilmistir. 2016-2020 donemini
kapsayan ¢alismada, Borsa Istanbul’da ana metal sanayi sektoriinde yer alan ve eksiksiz
veriye sahip olan 17 isletme ve ilgili sektor analize dahil edilmistir. Calismada 6ncelikle
isletmelerin ve ana metal sanayi sektoriiniin 2016-2020 dénemindeki bilango ve gelir

tablolarinda yer alan bilgilerden yola ¢ikilarak finansal oranlar hesaplanmistir. Daha
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sonra CRITIC yontemiyle kriterlerin agirliklandirilmasi yapilmis, sonrasinda WASPAS
yontemiyle isletmelerin ve sektoriin genelinin performans siralamasi belirlenmistir.
Isletmelerin mali tablolarmna ait bilgiler Kamuyu Aydimlatma Platformu’nun (KAP)
resmi internet sitesinden, ana metal sanayi sektoriiniin geneline ait mali tablo bilgileri
ise Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin (TCMB) resmi internet sitesinden elde

edilmistir.

3.3.2.1. CRITIC Yontemi

CRITIC (Criteria Importance Through Intercriteria Correlation) yontemi, 1995
yilinda Diakoulaki, Mavrotas ve Papayannakis tarafindan Onerilmistir. YOntem,
kriterlerin agirligin1 belirlemek i¢in kullanilmaktadir (Alinezhad & Khalili, 2019, s.
199). CRITIC yontemi, degerlendirmede yer alan tiim bilgilerin ¢ikarilmasi igin
degerlendirme matrisinin analitik incelemesine dayanmaktadir (Diakoulaki, Mavrotas,
& Papayannakis, 1995). CRITIC yontemi, objektif agirliklandirma yontemlerinden biri
olarak Kriter agirliklarini objektif olarak hesaplarken dogrudan karar matrisini kullanir.
Diger agirliklandirma yontemlerinde oldugu gibi karar vericilerin yargilarini veya ikili

karsilagtirmalar1 esas almamaktadir (Tus & Adali, 2019).

CRITIC yontemi 5 adimdan olusmaktadir. Karar matrisinin olusturulmasi,
alternatiflerin ve kriterlerin ifade edilmesine dayanmaktadir. Adimlar karar matrisinin
olusturulmasiyla baslaylp kriter agirliklarinin  hesaplanmasiyla sonlanmaktadir.

Yontemin adimlart agagida yer almaktadir (Alinezhad & Khalili, 2019).

Adim 1: Karar Matrisinin Olusturulmasi

Farkli alternatiflerin gesitli kriterlere gore aldigi degerler ile X karar matrisi
olusturulmustur. Esitlik (1) ile gosterilen karar matrisinde; i alternatifleri, j ise kriterleri
gOstermektedir. xij, i. alternatifin j. kritere gore degerini ifade etmektedir.

A [X11 X120 Xan (1)
X—[ ] _ Ay | X111 X2 7t Xon
= WXijl, = : : :
Am Xmi Xm2 " Xmn
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Adim 2: Karar Matrisinin Normalize Edilmesi

Fayda kriterleri icin (degerinin yiiksek olmasi istenen) Esitlik (2), maliyet
kriterleri i¢in (degerinin diisiik olmasi istenen) Esitlik (3) kullanilarak karar matrisinin
normalizasyonu saglanmaktadir. Bu durumda, karar matrisinin elemanlar1 xijj’den,

normalize edilmis degerler olan rij’ye doniistiiriilmiis olmaktadir.

min
= _max _ min
Xj Xj
max
- xj —xl-j (3)
J = _max _ min
Xj j

Burada xj"**: j. kriterin karar alternatifleri arasindaki en yiiksek degerini, x]m‘".

j. kriterin karar alternatifleri arasindaki en kii¢iik degerini ifade etmektedir.

Adim 3: Kriterler Arasi iliski Derecesinin Belirlenmesi

Normalizasyon islemi sonrasinda elde edilen rij degerleri kullanilarak Esitlik (4)

yardimiyla j ve K kriterleri arasindaki korelasyon degerleri P hesaplanir.

(T — r; )-(rae— 11) _ 4)

2 G k=12, ..,n)
- — 2
Jz:nm(n, 5 T = i)

Adim 4: C; Degerlerinin Hesaplamasi

Kriterler arasindaki korelasyon katsayilarinin hesaplanmasindan sonra Esitlik (6)
yardimiyla Cj degerleri hesaplanmaktadir. g;: j. kriterinin standart sapma degerini (j= 1,

., n) ifade etmektedir.

gj

— 5
_ ]Eﬁl("v— ") ©)

m

- (6)
}:1 py) G=12,..,m)

Adim 5: Kriter Agirhklarmin Hesaplamasi

Yontemin son asamasinda Esitlik (7) yardimiyla kriter agirliklart

hesaplanmaktadir. w;: j. degerlendirme kriterinin agirhgini gostermektedir.
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_ G — (7)
==, k=12,..,n
Wi =g oY )

3.3.2.2. WASPAS Yontemi

WASPAS (Weighted Aggregated Sum Product Assessment), iyi bilinen iki ¢ok
kriterli karar verme yaklagimmin (WSM ve WPM) benzersiz bir kombinasyonudur.
(Chakraborty & Zavadskas, 2014). WASPAS 5 adimdan olusmaktadir. YOntemin
adimlar1 asagidaki gibidir (Alinezhad & Khalili, 2019).

Adim 1: Karar Matrisinin Olusturulmasi

Bu adimda “m” alternatifli ve “n” kriterli karar verme probleminin mxn boyutlu

karar matrisi Esitlik (8)’deki gibi olusturulmaktadir.

X11 X120 Xin (8)
X11  X22 Xon

X = .
Xm1 Xm2 " Xmn

=1,2,....mvej=1,2,....m

Burada xij, i. alternatifin j. kritere gore performans degerini ifade etmektedir.
Adim 2: Karar Matrisinin Normalize Edilmesi
Bu agsamada fayda ve maliyet kriterleri icin iki ayr esitlik kullanilmaktadir.

Fayda kriteri icin;
x;‘j=L i=1,2,..,mvej=12,..,n )
max;(x;;)

Maliyet kriteri igin;

. mini(xij) (10)

X i=12,..,mve j=1,2,..,n

ij X

Esitlikleri kullanilmaktadir. Esitliklerdeki x;; normalize edilmis degeri ifade etmektedir.
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Adim 3: Agirhiklhh Toplam Modeline (WSM) Gore i. Alternatifin Toplam

Nispi Oneminin Hesaplanmasi

WASPAS yonteminde, iki modele (WSM ve WPM) dayali olarak ortak bir
optimallik durumu aranmaktadir. ilk optimallik modeli WSM yo6ntemini esas
almaktadir. WSM yontemine dayali olarak, i’inci alternatifin toplam goreli 6nemi
asagidaki Esitlik (11) yardimiyla hesaplanmaktadir (Chakraborty & Zavadskas, 2014, s.
3). Formilde normalize edilmis i. alternatif degeri, kriterlerin agirlhik degerleriyle
carpilmakta, sonrasinda sonuglar toplanarak Ql.(l) degeri hesaplanmaktadir. Formuldeki

w; kriterlerin agirhigini ifade etmektedir.

n
(11)
QY = Zx?}wj

j=1
Adim 4: Agirhikh Carpim Yontemine (WPM) Gdore i. Alternatifin Toplam

Nispi Oneminin Hesaplanmasi

Bu adimda WPM y0Ontemine gore i. alternatifin toplam goreli 6nemi

hesaplanmaktadir. Esitlik (12) kullanilarak Qi(z) degerleri elde edilmektedir.

n
=1

Adim 5: Agirhkh Toplam (WSM) ve Agirhkh Carpim (WPM) Modelleri

(12)

icin Agirhiklandirilmis Ortak Genel Kriter Degerinin Hesaplanmasi

Bu adimda WSM ve WPM modelleri dikkate alinarak her bir alternatif i¢in
birlesik optimallik degeri Esitlik (13) yardimiyla hesaplanmaktadir.

(13)

1v 1
€Y 2 _ " AW/
Q,.0.5%Q;” +0.5%Q;” = Ez x;w; + En(xif) J
j=1 j=1
Son olarak alternatifler Qi degerlerine gore siralanirlar. En yiiksek Qi degerine

sahip alternatif, en iyi alternatif olarak secilmektedir.
(14)
1 n n e
Quy Q"+ (1 -1 QP = Az xjw; + (1 =) n(x;;.) i
j=1 j=1
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A bir parametre olup 0 ile 1 arasinda deger almaktadir. A degeri 0 oldugunda
WASPAS, WPM yoéntemine, A degeri 1 oldugunda ise WSM yo6ntemine doniismektedir.
Burada A degerinin se¢imi, karar vericiye baglidir. Uygulamada 0.5 degeri yaygin olarak

kullanilmaktadir.

3.3.3. Cahsma Kapsamina Alinan Isletmeler ve Finansal Oranlar

Calisma kapsamu dahilinde Borsa Istanbul’da ana metal sanayi sektériinde
faaliyet gosteren 17 isletmeye ait bilgiler Tablo 14’te yer almaktadir.

Tablo 14. Calisma Kapsamina Alman Isletmeler.

Sira Sirket Sirket Ada
Kodu
1 AYES Ayes Celik Hasir ve Cit Sanayi A.S.
2 BRSAN | Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S.
3 BURCE | Burgelik Bursa Celik Dokiim Sanayi A.S.
4 BURVA | Burgelik Vana Sanayi ve Ticaret A.S.
5 CELHA | Celik Halat ve Tel Sanayii A.S.
6 CEMAS | Cemas Dokiim Sanayi A.S.
7 CEMTS | Cemtas Celik Makina Sanayi ve Ticaret A.S.
8 CUSAN | Cuhadaroglu Metal Sanayi ve Pazarlama A.S.
9 DMSAS | Demisas Dokiim Emaye Mamulleri Sanayi A.S.

10 DOKTA | Doktas Dokiimciiliik Ticaret ve Sanayi A.S.

11 ERBOS | Erbosan Erciyas Boru Sanayi ve Ticaret A.S.

12 EREGL | Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S.

13 ISDMR Iskenderun Demir ve Celik A.S.

14 IZMDC | izmir Demir Celik Sanayi A.S.

15 KRDMD | Kardemir Karablik Demir Celik Sanayi ve Ticaret A.S.

16 SARKY | Sarkuysan Elektrolitik Bakir Sanayi ve Ticaret A.S.

17 TUCLK | Tuggelik Aliminyum ve Metal Mamiilleri Sanayi ve Ticaret A.S.

Calismada isletmelerin finansal performansini 6lgmek amaciyla toplam 8 oran
kullanilmistir. Kullanilan bu oranlar formiil ve kisaltmalariyla beraber Tablo 15°te yer

almaktadir.
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Tablo 15. Calismada Kullanilan Finansal Oranlar.

Oran Formul Kisaltma
Cari Oran Donen Varliklar/Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar (6{0)]
Yabanci Kaynak Oran1 | Yabanci Kaynaklar Toplami/Pasif Toplami YKO
Kisa Vadeli Yabanet Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar/Pasif Toplam1 KO
Kaynak Orani

Stok Devir Siiresi 360/Stok Devir Hiz1 SDS
Alacaklarin Ortalama | 30, A1, ok Devir Hizi AOTS
Tahsil Suresi

Aktif Devir Hiz1 Net Satiglar/Aktif Toplami1 ADH
Ozkaynak Karlilig Net Kar (Zarar) / Oz Kaynaklar OK
Kar Marj1 Net Kar (Zarar) / Net Satiglar KM

Tablo 15’teki oranlar, literatirde siklikla kullanilan oranlar baz alinarak

belirlenmistir. S6z konusu calismalara Balakrishnan (2016), Vijayakumar (2020),
Canakgioglu (2020), Ablanedo-Rosas vd. (2010), Sulaiman vd. (2001) ve Lin vd. (2011)

ornek teskil etmektedir. Calisma kapsaminda yer alan tim igletmeler ve sektoriin geneli

icin Tablo 15°teki finansal oranlar 2016-2020 yillar1 arasindaki her bir y1l bazinda ayri

ayr1 hesaplanmistir.
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DORDUNCU BOLUM

4.1. Bulgular

Analiz kapsamina alinan igletmeler ve sektoriin geneli ig¢in oncelikle finansal
oranlar hesaplanmistir. Ardindan, degerlendirmenin yapilmasi i¢in CRITIC ve
WASPAS yontemlerinin kullanildigi analiz asamasina gecilmistir. CRITIC yontemi
araciligiyla kriter olarak segilen 8 oranin agirligi hesaplanmistir. Daha sonrasinda,
WASPAS yontemi kullanilarak belirlenen kriter agirliklar1 da g6z oniline alinarak

isletmelerin ve sektoriin genelinin performans siralamasi yapilmaistir.

Analiz dénemindeki bazi yillarda ¢aligma kapsamina alinan igletmelerin karlilik
rakamlarinin negatif olmasi nedeniyle ilgili isletmelerin karlilik oranlar1 negatif degerli
olarak hesaplanmistir. Calismada kullanilan analiz yontemlerinin s6z konusu negatif
degerli oranlar nedeniyle yanlis sonuglar iretmemesi adina pozitif degere sahip olmayan
verilerin pozitife doniistiiriilmesi gerekmektedir. Bu amagla calismada, Zhang vd.
(2014) tarafindan tanitilan Z-skor standardizasyon yontemi kullanilmistir. Z-skor

standardizasyon yonteminin adimlar1 asagidaki gibidir (Zhang vd., 2014, s. 3).

Yontemin ilk adiminda karar matrisi elemanlari Esitlik (15) kullanilarak

doniistirilir.
(15)

Sj
Burada xyj, i. alternatifin j. kritere gore standartlastiritlmis degerini, X;; orijinal

veriyi, X, ve Sjise j. kriterinin ortalama degerini ve standart sapmasin1 gostermektedir.

Daha sonra Esitlik (16) yardimiyla veriler pozitif degerlere doniistiirtiliir.

(16)

x'i]- = xij + A A> |mlnxu|

x';j doniisiimden sonraki standart degeri temsil etmektedir. x';;>0

A degiskeninin belirlenmesinde, (minxij)’ye yakinlik dnemlidir. A, (minxi)’ye

ne kadar yakin deger secilirse, degerlendirme sonucu o kadar anlamli olacaktir.

73



4.1.1. CRITIC Ydntemiyle Elden Edilen Bulgular

Calismada, oncelikle degerlendirme kriteri olarak kullanilan finansal oranlarin
CRITIC yontemiyle agirliklarinin hesaplanmasi gergeklestirilmistir. Analiz islemlerinin
yapilisina ornek teskil etmesi agisindan 2020 yilina iliskin analiz siireci asagidaki
tablolarda verilmigtir. Analiz kapsamindaki diger yillar i¢cinde ayni islemler sirayla

gergeklestirilmistir.
Adim 1: Karar Matrisinin Olusturulmasi

Tablo 16’da yer alan 2020 yilina ait karar matrisinin siitunlarinda kriter olarak
kullanilan finansal oranlar, satirlarinda ise alternatifleri ifade eden ana metal sanayi
isletmeleri ve sektor yer almaktadir. Kriterlerin 4 tanesi (CO, ADH, OK ve KM) fayda
yonli iken, 4 tanesi (YKO, KO, SDS ve AOTS) maliyet yonliddr.

Tablo 16. 2020 Y1l Karar Matrisi.

Mak. Min. Min. Min. Min. Mak. Mak. Mak.

CO YKO KO SDS | AOTS | ADH OK KM

AYES 1.665 | 0.680 | 0.484 | 24.163 | 14.651 | 3.527 | 0.282 | 0.026

BRSAN 0.987 | 0.559 | 0.389 |123.474| 82.160 | 0.464 | -0.003 | -0.003

BURCE 1.023 | 0531 | 0.310 | 98.344 | 68.812 | 0.518 | 0.040 | 0.037

BURVA | 1615 | 0.681 | 0.503 | 75.246 | 53.836 | 1.655 | 0.040 | 0.008

CELHA | 0.826 | 0.906 | 0.850 | 97.883 | 89.867 | 1.312 | -0.339 | -0.024

CEMAS | 2870 | 0.188 | 0.123 | 86.171 |108.209 | 0.304 | 0.074 | 0.197

CEMTS | 5568 | 0.153 | 0.129 [124.703| 72.219 | 1128 | 0.234 | 0.176

CUSAN 1582 | 0509 | 0.446 |132.629|107.696| 0.857 | 0.115 | 0.066

DMSAS 1.718 | 0.627 | 0.404 | 65.670 |114.171| 1.023 | 0.111 | 0.041

DOKTA | 0.740 | 0.896 | 0.474 |108.427| 95402 | 0.652 | 0.395 | 0.063

ERBOS 3.084 | 0.262 | 0.227 |103.831|105916| 0.874 | 0.177 | 0.150

EREGL 3.022 | 0.291 | 0.163 [139.277| 42.999 | 0553 | 0.085 | 0.110

ISDMR 4601 | 0.224 | 0.099 |120.486| 27.253 | 0.597 | 0.110 | 0.143

1ZMDC 0.430 | 0904 | 0.709 | 68.972 | 5973 | 1.128 | -1.046 | -0.089

KRDMR | 1.024 | 0.639 | 0.445 |102.767| 61.327 | 0.695 | 0.016 | 0.008

SARKY 1456 | 0.722 | 0.565 | 49.805 | 67.786 | 2.240 | 0.296 | 0.037

TUCLK | 1.016 | 0.678 | 0.472 | 61.434 |153.868| 0.559 | 0.064 | 0.037

SEKTOR| 1.496 | 0.669 | 0.466 | 92.048 | 57.522 | 1.168 | 0.194 | 0.055

Karar matrisi igerisinde negatif degerler olmasi nedeniyle Esitlik (15) ve (16)’da

belirtilen Z-skor metodu kullanilarak matris diizeltilmis ve Tablo 17’de gésterilmistir.
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Tablo 17. 2020 Y11 Diizeltilmis Karar Matrisi.

Mak. Min. Min. Min. Min. Mak. Mak. | Mak.
CcO YKO KO SDS AOTS ADH OK KM
AYES 0.890 2.152 1.907 0.007 0.234 4157 | 4.239 | 1.563

BRSAN 0.402 1.655 1.439 3.225 2.019 0.209 | 3.330 | 1.176
BURCE 0.428 1.543 1.049 2411 1.666 0.279 | 3.468 | 1.713
BURVA 0.854 2.156 2.002 1.662 1.270 1.744 | 3.468 | 1.321
CELHA 0.285 3.071 3.715 2.396 2.223 1.302 | 2.261 | 0.884
CEMAS 1.758 0.147 0.125 2.016 2.708 0.004 | 3.576 | 3.904
CEMTS 3.701 0.001 0.154 3.265 1.756 1.066 | 4.087 | 3.615
CUSAN 0.830 1.454 1.722 3.522 2.695 0.716 | 3.708 | 2.116
DMSAS 0.928 1.933 1.514 1.352 2.866 0.930 | 3.695 | 1.769
DOKTA 0.224 3.029 1.861 2.737 2.370 0.452 | 4.597 | 2.076
ERBOS 1.912 0.447 0.642 2.589 2.648 0.738 | 3.905 | 3.258
EREGL 1.867 0.565 0.322 3.737 0.983 0.324 | 3.612 | 2.708
ISDMR 3.004 0.294 0.009 3.128 0.567 0.381 | 3.691 | 3.166
1ZMDC 0.000 3.064 3.022 1.459 0.004 1.065 | 0.007 | 0.006
KRDMR 0.428 1.984 1.718 2.554 1.468 0.507 | 3.389 | 1.325
SARKY 0.740 2.319 2.307 0.838 1.639 2498 | 4.283 | 1.716
TUCLK 0.422 2.140 1.851 1.215 3.916 0.331 | 3.544 | 1.718
SEKTOR | 0.768 2.104 1.822 2.207 1.368 1.117 | 3.959 | 1.966

Adim 2: Karar Matrisinin Normalize Edilmesi

CRITIC yonteminin ikinci adiminda, olusturulan karar matrisinin normalize
edilmesi yer almaktadir. Esitlik (2) ve (3) kullanilarak gerceklestirilen normalize edilmis

karar matrisi Tablo 18’de yer almaktadir.

Tablo 18. 2020 Y111 Normalize Edilmis Karar Matrisi.

Mak Min Min Min Min Mak Mak | Mak
CO YKO KO SDS | AOTS | ADH OK KM

AYES 0.240 0.299 0.488 | 1.000 | 0.941 | 1.000 | 0.922 |0.400
BRSAN 0.109 0.461 0.614 | 0.137 | 0.485 | 0.049 | 0.724 |0.300
BURCE 0.115 0.498 0.720 | 0.356 | 0.575 | 0.066 | 0.754 |0.438
BURVA 0.231 0.298 0.462 | 0.556 | 0.676 | 0.419 | 0.754 |0.337
CELHA 0.077 0.000 0.000 | 0.360 | 0.433 | 0.313 | 0.491 |0.225
CEMAS 0.475 0.952 0.969 | 0.461 | 0.309 | 0.000 | 0.777 |1.000
CEMTS 1.000 1.000 0.961 | 0.127 | 0.552 | 0.256 | 0.889 |0.926
CUSAN 0.224 0.527 0.538 | 0.058 | 0.312 | 0.171 | 0.806 |0.541
DMSAS 0.251 0.371 0.594 | 0.639 | 0.268 | 0.223 | 0.803 |0.452
DOKTA 0.060 0.014 0.500 | 0.268 | 0.395 | 0.108 | 1.000 |0.531
ERBOS 0.516 0.855 0.829 | 0.308 | 0.324 | 0.177 | 0.849 |0.834
EREGL 0.504 0.816 0.916 | 0.000 | 0.750 | 0.077 | 0.785 |0.693
ISDMR 0.812 0.905 1.000 | 0.163 | 0.856 | 0.091 | 0.803 |0.811
IZMDC 0.000 0.002 0.187 | 0.611 | 1.000 | 0.255 | 0.000 |0.000
KRDMR | 0.116 0.354 0.539 | 0.317 | 0.626 | 0.121 | 0.737 |0.338
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Mak Min Min Min Min Mak Mak | Mak

(6{0) YKO KO SDS | AOTS | ADH OK KM
SARKY 0.200 0.245 0.380 | 0.777 | 0.582 | 0.601 | 0.932 |0.439
TUCLK 0.114 0.303 0.503 | 0.676 | 0.000 | 0.079 | 0.770 |0.439
SEKTOR/| 0.208 0.315 0.511 | 0.410 | 0.651 | 0.268 | 0.861 |0.503

Adim 3: Kriterler Aras1 Iliski Derecesinin Belirlenmesi

Karar matrisinin normalizasyon isleminin tamamlanmasindan sonra Esitlik (4)

yardimiyla Kriterler arasindaki iliski derecesinin tespiti ger¢eklestirilmistir. S6z konusu

islem sonuglarina Tablo 19°da yer verilmistir.

Tablo 19. 2020 Y1l Kriter Ciftlerinin Korelasyon Matrisi.

CO YKO KO SDS | AOTS | ADH OK KM
CO 1.000 | 0.864 | 0.785 | -0.385 | 0.101 | -0.103 | 0.338 | 0.827
YKO 0.864 | 1.000 | 0.930 | -0.475 | -0.070 | -0.334 | 0.356 | 0.875
KO 0.785 | 0.930 | 1.000 | -0.448 | -0.056 | -0.392 | 0.482 | 0.866
SDS -0.385 | -0.475 | -0.448 | 1.000 | 0.097 | 0.700 | -0.073 |-0.384
AOTS | 0.101 | -0.070 | -0.056 | 0.097 | 1.000 | 0.436 | -0.321 |-0.253
ADH -0.103 | -0.334 | -0.392 | 0.700 | 0.436 | 1.000 | 0.124 |-0.281
OK 0.338 | 0.356 | 0.482 | -0.073 | -0.321 | 0.124 | 1.000 | 0.588
KM 0.827 | 0.875 | 0.866 | -0.384 | -0.253 | -0.281 | 0.588 | 1.000

Adim 4: C; Degerlerinin Hesaplamasi

Kriterler arasi korelasyon degerlerinin belirlenmesinden sonra Esitlik (5)

yardimiyla standart sapma degerleri, ardindan da Esitlik (6) kullanilarak her kriterin C;

degeri Tablo 20°de goriildiigii gibi hesaplanmustir.

Tablo 20. Standart Sapma ve C; Degerleri.

CO YKO KO SDS | AOTS | ADH OK KM
0j 0.270 | 0326 | 0.270 | 0.268 | 0.256 | 0.241 | 0.218 | 0.257
C; 1236 | 1581 | 1304 | 2136 | 1.807 | 1.649 | 1200 | 1.222
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Adim 5: Kriter Agirliklarinin Hesaplamasi

Son asamada Esitlik (7) kullanilarak Tablo 21’de gosterilen kriter agirliklar

hesaplanmustir.
Tablo 21. 2020 Y1li Kriter Agirliklari.
CO YKO KO SDS | AOTS | ADH OK KM
0j 0.270 | 0.326 | 0.270 | 0.268 | 0.256 | 0.241 | 0.218 | 0.257
G 1236 | 1581 | 1304 | 2.136 | 1.807 | 1649 | 1.200 | 1.222
w;j 0.102 | 0.130 | 0.107 | 0.176 | 0.149 | 0.136 | 0.099 | 0.101

Tablo 21°’den goriildigii Uzere CRITIC yontemiyle elde edilen sonuclar
dogrultusunda 8 finansal oran i¢cinden en yiiksek kriter agirligina 0.176°1ik deger ile stok
devir stiresi (SDS) sahip olmustur. Ikinci en yiiksek agirliga sahip olan kriter 0.149’luk
degeriyle alacaklarin ortalama tahsil suresi (AOTS) ve Uglincl en yiiksek agirliga sahip
olan kriter de 0.136’lik degeriyle aktif devir hizt (ADH) olmustur. Diger kriterler ise
0.099 ile 0.130 araliginda degisen degerler elde etmistir. CRITIC yontemi araciligiyla
saptanan kriter agirliklar1 WASPAS yontemi icerisinde analize dahil edilmis ve

alternatiflerin siralamasi yapilirken kullanilmistir.

Tablo 22. 2016-2020 Donemi Kriter Agirliklari.

CO YKO KO SDS AOTS| ADH OK KM
2020 0.102 0.13 0.107 | 0.176 0.149 | 0.136 | 0.099 |0.101
2019 0.101 | 0.125 | 0.122 | 0.159 0.117 | 0.163 | 0.093 |0.119
2018 0.102 | 0.112 | 0.127 | 0.188 0.154 | 0.130 | 0.092 [0.094
2017 0.123 | 0.121 | 0.117 | 0.183 0.141 | 0.137 | 0.092 |0.086
2016 0.115 | 0.101 | 0.105 | 0.138 0.175] 0.146 | 0.098 |0.122

Tablo 22°de 2016-2020 donemi kriter agirliklart yer almaktadir. Kriterlerin yillar

PR

itibariyle agirliklarinin degistigi gozlemlenmistir. Kriter agirliklarinin araliklari sirastyla
C0O 0.101- 0.123, YKO 0.101-0.13, SDS 0.138-0.176, AOTS 0.117-0.175, ADH 0.130-
0.146, OK 0.092-0.099, KM ise 0.086-0.122 olarak belirlenmistir.

4.1.2. WASPAS Yontemiyle Elden Edilen Bulgular

Kriter agirliklart CRITIC yontemi araciligiyla saptandiktan sonra WASPAS

yontemiyle analiz kapsamina alinan 17 ana metal sanayi isletmesi ve sektoriin geneline
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iliskin performans siralamasi gerceklestirilmistir. Ornek olmasi1 agisindan 2020 yilia

iliskin WASPAS yontemi islem adimlar1 asagidaki tablolarda gosterilmistir.
Adim 1: Karar Matrisinin Olusturulmasi

WASPAS yonteminin ilk adiminda Esitlik (8) kullanilarak karar matrisi
olusturulmustur. CRITIC yonteminde belirtildigi lizere, negatif degerli oranlarin yanlis
sonuglar iretmemesi adina pozitif degere ¢evrilmesi Z-skor standardizasyon yontemi ile
gerceklestirilmistir. WASPAS yonteminin temel baslangi¢ karar matrisi Tablo 16’da yer
alan matris olmakla birlikte bu matrise Z-skor standardizasyonu uygulanmis ve

olusturulan diizeltilmis karar matrisi Tablo 23’te gosterilmistir.

Tablo 23. 2020 Y1ili Diizeltilmis Karar Matrisi.

Mak Min Min Min Min Mak Mak Mak
CO YKO KO SDS AOTS ADH OK KM
AYES 0.890 2.152 1.907 0.007 0.234 4.157 4,239 1.563

BRSAN 0.402 1.655 1.439 3.225 2.019 0.209 3330 | 1.176

BURCE 0.428 1.543 1.049 2411 1.666 0.279 3.468 | 1.713

BURVA 0.854 2.156 2.002 1.662 1.270 1.744 3.468 | 1.321

CELHA 0.285 3.071 3.715 2.396 2.223 1.302 2.261 | 0.884

CEMAS 1.758 0.147 0.125 2.016 2.708 0.004 3.576 | 3.904

CEMTS 3.701 0.001 0.154 3.265 1.756 1.066 4.087 | 3.615

CUSAN 0.830 1.454 1.722 3.522 2.695 0.716 3.708 | 2.116

DMSAS 0.928 1.933 1.514 1.352 2.866 0.930 3.695 | 1.769

DOKTA 0.224 3.029 1.861 2.737 2.370 0.452 4597 | 2.076

ERBOS 1.912 0.447 0.642 2.589 2.648 0.738 3.905 | 3.258

EREGL 1.867 0.565 0.322 3.737 0.983 0.324 3.612 | 2.708

ISDMR 3.004 0.294 0.009 3.128 0.567 0.381 3.691 | 3.166

IZMDC 0.000 3.064 3.022 1.459 0.004 1.065 0.007 | 0.006

KRDMR 0.428 1.984 1.718 2.554 1.468 0.507 3.389 | 1.325

SARKY 0.740 2.319 2.307 0.838 1.639 2.498 4283 | 1.716

TUCLK 0.422 2.140 1.851 1.215 3.916 0.331 3.544 | 1.718

SEKTOR | 0.768 2.104 1.822 2.207 1.368 1.117 3.959 | 1.966

Adim 2: Normalize Edilmis Karar Matrisinin Olusturulmasi

WASPAS yonteminin ikinci adiminda karar matrisi normalize edilmistir.
Kriterlerin fayda ve maliyet durumlar1 g6z 6niine alinarak Esitlik (9) ve (10) yardimiyla

gerceklestirilen normalizasyon sonucunda olusan matris Tablo 24’te gosterilmistir.

Tablo 24. WASPAS Normalize Edilmis Karar Matrisinin Olusturulmasi

Mak Min Min Min Min Mak Mak Mak
CoO YKO KO SDS AOTS | ADH OK KM
AYES 0.241 0.000 0.005 1.000 0.017 1.000 0.922 | 0.401
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Mak Min Min Min Min Mak Mak Mak
CcO YKO KO SDS AOTS | ADH OK KM

BRSAN 0.109 | 0.001 0.006 0.002 0.002 | 0.050 0.724 | 0.301
BURCE 0.116 | 0.001 0.009 0.003 0.002 | 0.067 0.754 | 0.439
BURVA 0.231 | 0.000 0.005 0.004 0.003 | 0.420 0.754 | 0.338
CELHA 0.077 | 0.000 0.002 0.003 0.002 | 0.313 0.492 | 0.227
CEMAS 0.475 | 0.007 0.074 0.004 0.001 | 0.001 0.778 | 1.000
CEMTS 1.000 | 1.000 0.060 0.002 0.002 | 0.256 0.889 | 0.926
CUSAN 0.224 | 0.001 0.005 0.002 0.001 | 0.172 0.806 | 0.542
DMSAS 0.251 | 0.001 0.006 0.005 0.001 | 0.224 0.804 | 0.453
DOKTA 0.060 | 0.000 0.005 0.003 0.002 | 0.109 1.000 | 0.532
ERBOS 0.517 | 0.002 0.014 0.003 0.002 | 0.177 0.850 | 0.835
EREGL 0.504 | 0.002 0.029 0.002 0.004 | 0.078 0.786 | 0.694
ISDMR 0.812 | 0.004 1.000 0.002 0.007 | 0.092 0.803 | 0.811
IZMDC 0.000 | 0.000 0.003 0.005 1.000 | 0.256 0.001 | 0.001
KRDMR 0.116 | 0.001 0.005 0.003 0.003 | 0.122 0.737 | 0.339
SARKY 0.200 | 0.000 0.004 0.009 0.002 | 0.601 0.932 | 0.440
TUCLK 0.114 | 0.001 0.005 0.006 0.001 | 0.080 0.771 | 0.440
SEKTOR 0.208 | 0.001 0.005 0.003 0.003 | 0.269 0.861 | 0.504

Adim 3: Agirlikli Toplam Y6ntemine (WSM) Gore i. Alternatifin Toplam Nispi

Oneminin Hesaplanmasi

Agirlikli toplam modeli (WSM) kullanilarak her bir alternatifin toplam nispi
onemi hesaplanmustir. Esitlik (11) kullanilarak yapilan hesaplama sonuglar1 Tablo 25’te

yer almaktadir.

Tablo 25. Agirlikli Toplam Yontemine (WSM) Gore Alternatiflerin Toplam Nispi
Onemi.

CO | YKO| KO | SDS |AOTS|ADH | OK | KM | QW

AYES 0.0245 | 0.0001 | 0.0005 | 0.1761 | 0.0026 | 0.1359 | 0.0912 | 0.0403 | 0.4711
BRSAN | 0.0111 | 0.0001 | 0.0007 | 0.0004 | 0.0003 | 0.0068 | 0.0716 | 0.0303 | 0.1213
BURCE | 0.0118 | 0.0001 | 0.0009 | 0.0005 | 0.0004 | 0.0091 | 0.0746 | 0.0442 | 0.1416
BURVA | 0.0235 | 0.0001 | 0.0005 | 0.0008 | 0.0005 | 0.0570 | 0.0746 | 0.0341 | 0.1910
CELHA | 0.0079 | 0.0000 | 0.0003 | 0.0005 | 0.0003 | 0.0426 | 0.0486 | 0.0228 | 0.1230
CEMAS | 0.0484 | 0.0010 | 0.0079 | 0.0006 | 0.0002 | 0.0001 | 0.0769 | 0.1007 | 0.2358
CEMTS |0.1018 | 0.1303 | 0.0064 | 0.0004 | 0.0003 | 0.0348 | 0.0879 | 0.0932 | 0.4553
CUSAN | 0.0228 | 0.0001 | 0.0006 | 0.0004 | 0.0002 | 0.0234 | 0.0797 | 0.0546 | 0.1818
DMSAS | 0.0255 | 0.0001 | 0.0007 | 0.0009 | 0.0002 | 0.0304 | 0.0795 | 0.0456 | 0.1829
DOKTA | 0.0062 | 0.0000 | 0.0005 | 0.0005 | 0.0003 | 0.0148 | 0.0989 | 0.0535 | 0.1746
ERBOS | 0.0526 | 0.0003 | 0.0015 | 0.0005 | 0.0002 | 0.0241 | 0.0840 | 0.0840 | 0.2473
EREGL | 0.0514 | 0.0002 | 0.0031 | 0.0003 | 0.0006 | 0.0106 | 0.0777 | 0.0698 | 0.2137
ISDMR | 0.0827 | 0.0005 | 0.1075 | 0.0004 | 0.0011 | 0.0125 | 0.0794 | 0.0817 | 0.3656
1IZMDC | 0.0000 | 0.0000 | 0.0003 | 0.0009 | 0.1489 | 0.0348 | 0.0001 | 0.0001 | 0.1852
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CO | YKO| KO | SDS |AOTS|ADH | OK | KM | QW
KRDMR | 0.0118 | 0.0001 | 0.0006 | 0.0005 | 0.0004 | 0.0166 | 0.0729 | 0.0342 | 0.1370
SARKY | 0.0204 | 0.0001 | 0.0004 | 0.0015 | 0.0004 | 0.0817 | 0.0921 | 0.0443 | 0.2407
TUCLK | 0.0116 | 0.0001 | 0.0005 | 0.0010 | 0.0002 | 0.0108 | 0.0762 | 0.0443 | 0.1448

SEKTO
R 0.0211 | 0.0001 | 0.0005 | 0.0006 | 0.0004 | 0.0365 | 0.0851 | 0.0507 | 0.1951
w; 0.102 | 0.130 | 0.107 | 0.176 | 0.149 | 0.136 | 0.099 | 0.101

Adim 4: Agirlikli Carpim Yontemine (WPM) Gore i. Alternatifin Toplam Nispi

Oneminin Hesaplanmasi

Bu adimda agirlikli ¢arpim modeli (WPM) kullanilarak her bir alternatifin
toplam nispi 6nemi hesaplanmustir. Esitlik (12) kullanilarak yapilan hesaplama sonuglari
Tablo 26°da yer almaktadir.

Tablo 26. Agirlikli Carpim Yontemine (WPM) Gore Alternatiflerin Toplam Nispi
Onemi.

CO |YKO| KO | SDS |AOTS| ADH | OK | KM | ¥

AYES 0.865 | 0.371| 0.564 |1.000 | 0.546 | 1.000 | 0.992 | 0.912 | 0.089
BRSAN 0.798 |0.384 | 0.581 |0.341 | 0.396 | 0.666 | 0.969 | 0.886 | 0.014
BURCE 0.803 | 0.388 | 0.601 | 0.359 | 0.408 | 0.693 | 0.973 | 0.920 | 0.017
BURVA | 0861 |0.371| 0.561 | 0.383 | 0.424 | 0.889 | 0.973 | 0.897 | 0.023
CELHA | 0.770 | 0.355| 0.525 | 0.359 | 0.390 | 0.854 | 0.932 | 0.861 | 0.014
CEMAS | 0.927 |0.527 | 0.756 | 0.370 | 0.379 | 0.387 | 0.975 | 1.000 | 0.020
CEMTS | 1.000 | 1.000 | 0.739 | 0.340 | 0.404 | 0.831 | 0.988 | 0.992 | 0.083
CUSAN 0.859 [ 0.391| 0.570 | 0.336 | 0.379 | 0.787 | 0.979 |0.940 | 0.018
DMSAS 0.869 |0.377| 0.578 | 0.397 | 0.376 | 0.816 | 0.979 |0.923 | 0.021
DOKTA | 0.751 | 0.355| 0.565 |0.351 | 0.387 | 0.740 | 1.000 | 0.938 | 0.014
ERBOS 0.935 | 0.456 | 0.634 | 0.354 | 0.380 | 0.791 | 0.984 |0.982 | 0.028
EREGL 0.933 | 0442 | 0.683 | 0.332 | 0.441 | 0.707 | 0.976 | 0.964 | 0.027
ISDMR 0979 | 0481 | 1.000 | 0.343 0478 | 0.723 | 0979 | 0.979 | 0.053
1ZMDC 0.379 |0.355| 0.537 [ 0.392 | 1.000 | 0.831 | 0.524 |0.517 | 0.006
KRDMR | 0.803 | 0.375| 0.570 | 0.355| 0.415| 0.751 | 0.970 | 0.897 | 0.017
SARKY 0.849 | 0.368 | 0.552 | 0.432 | 0.409 | 0.933 | 0.993 | 0.921 | 0.026
TUCLK | 0.802 |0.372| 0.566 | 0.405|0.359 | 0.709 | 0.975 | 0.921 | 0.016
SEKTOR| 0.852 | 0.372 | 0.567 | 0.364 | 0.420 | 0.836 | 0.985 | 0.933 | 0.021

Adim 5: Toplamsal (WSM) ve Carpimsal (WPM) Metodlarin Agirliklandirilmis

Ortak Genel Kriter Degerinin Hesaplanmasi
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WASPAS yonteminin  son asamasinda, le) ve ng) degerlerinin
hesaplanmasindan sonra Esitlik (13) kullanilarak Q; degerleri hesaplanmis ve sonuglar

Tablo 27°de gosterilmistir.

Tablo 27. Toplamsal ve Carpimsal Metodlarin Agirliklandirilmig Ortak Genel Kriter
Degeri.

e | Q¥ | o

AYES 0.4711 | 0.089 | 0.280
BRSAN 0.1213 | 0.014 | 0.068
BURCE | 0.1416 | 0.017 | 0.079
BURVA 0.191 | 0.023 | 0.107
CELHA 0.123 | 0.014 | 0.068
CEMAS | 0.2358 | 0.02 0.128
CEMTS | 0.4553 | 0.083 | 0.269
CUSAN 0.1818 | 0.018 | 0.100
DMSAS | 0.1829 | 0.021 | 0.102
DOKTA | 0.1746 | 0.014 | 0.094
ERBOS | 0.2473 | 0.028 | 0.138
EREGL | 0.2137 | 0.027 | 0.121
ISDMR 0.3656 | 0.053 | 0.210
IZMDC | 0.1852 | 0.006 | 0.096
KRDMR | 0.137 | 0.017 | 0.077
SARKY | 0.2407 | 0.026 | 0.133
TUCLK | 0.1448 | 0.016 | 0.080
SEKTOR| 0.1951 | 0.021 | 0.108

WASPAS yonteminden elde edilen bulgulara gére 2020 yilinda 0.280°1lik deger
ile AYES performans siralamasinda ilk sirada yer almistir. Onu 0.269 ile CEMTS ve
0.210 ile ISDMR takip etmistir. 2020 yilinda sektdriin  genelinin
Q; degeri ise 0.108 olarak tespit edilmistir. Buna gore 2020 yilinda sektoriin

performansinin iizerinde performans sergileyen isletme sayis1 7 olarak belirlenmistir.

Calisma kapsaminda yer alan 17 isletmenin ve sektoriin genelinin 2016-2020
donemindeki WASPAS analiz sonuglar1 ve bu analiz sonuglarina gore olusan

performans siralamasi Tablo 28’de yer almaktadir.
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Tablo 28. Calisma Kapsamina Alinan Isletmelerin ve Ana Metal Sanayi Sektoriiniin
2016-2020 Donemi WASPAS Performans Siralamast.

2016 2017 2018 2019 2020

AYES 0.324 |ISDMR 0.430 | AYES 0.257 |CEMTS | 0.366 | AYES 0.280

ISDMR 0.267 | AYES 0.268 |CEMTS | 0.234 | AYES 0.273 |CEMTS | 0.269

CEMTS | 0.240 | EREGL 0.144 |ISDMR 0.219 |SARKY | 0.168 | ISDMR 0.210

ERBOS 0.202 | SARKY 0.134 |SARKY | 0.123 | ISDMR 0.151 |[ERBOS | 0.138

SARKY | 0.187 |CEMTS 0.133 |EREGL | 0.122 |ERBOS | 0.132 | SARKY | 0.133

EREGL | 0.185 | ERBOS 0.129 |1ZMDC | 0.116 | DOKTA | 0.128 | CEMAS | 0.128

CUSAN 0.178 |DOKTA | 0.106 |ERBOS | 0.114 |EREGL | 0.126 |[EREGL | 0.121

SEKTOR | 0.140 | CUSAN 0.098 |DMSAS | 0.102 |DMSAS | 0.125 |SEKTOR | 0.108

DOKTA | 0.138 |SEKTOR| 0.098 |SEKTOR | 0.097 |SEKTOR | 0.116 | BURVA | 0.107

TUCLK | 0.136 | BURVA 0.093 |CELHA | 0.094 |[CUSAN | 0.111 |DMSAS | 0.102

CELHA | 0.133 |CELHA 0.091 |KRDMR | 0.093 | TUCLK | 0.099 | CUSAN | 0.100

BRSAN 0.120 | DMSAS 0.081 | DOKTA | 0.089 |CELHA | 0.089 |1ZMDC | 0.096

BURVA | 0.114 |BRSAN 0.074 |BURVA | 0.087 |1ZMDC | 0.087 | DOKTA | 0.094

BURCE | 0.106 | TUCLK 0.067 | BRSAN 0.077 | KRDMR | 0.087 | TUCLK | 0.080

DMSAS | 0.099 | KRDMR | 0.062 |CUSAN | 0.073 | BRSAN 0.087 |BURCE | 0.079

1IZMDC | 0.095 |1ZMDC 0.054 |BURCE | 0.068 |BURVA | 0.080 | KRDMR | 0.077

KRDMR | 0.094 | BURCE 0.051 |TUCLK | 0.065 |BURCE | 0.062 |CELHA | 0.068

CEMAS | 0.074 |CEMAS 0.015 |CEMAS | 0.037 |CEMAS | 0.033 |BRSAN | 0.068

Tablo 28’¢ gore analiz doneminin ilk yili olan 2016 yilinda performans
siralamasinin ilk basamaginda 0.324°liikk degeri ile AYES yer almigtir. ISDMR 0.267
degeriyle ikinci, CEMTS 0.240 degeriyle performans siralamasinda {igiincii sirada yer
almustir. Qlgili yildaki sektdr ortalamasinin 0.140 oldugu goz &niine alindiginda bu
degerin iizerinde 7 isletmenin yer aldig1 tespit edilmistir. Performans siralamasinin ilk
basamaginda ISDMR isletmesinin yer aldigi 2017 yilinda, sektdriin performans
degerinin tizerindeki isletme sayisi bir artmakla birlikte siralamalarda onemli bir
degisiklik olmadig1 goriilmistiir. 2018 yilinda, 2016°da ilk sirada yer alan AYES’in
tekrardan ilk siraya yiikseldigi tespit edilmistir. 2018’de sektor degeri bir 6nceki yila
yakin bir deger olan 0.097 seviyesinde gerceklesmistir. Bu seviyenin {izerinde bir degere
sahip olan isletme sayist ise 8 olarak gerceklesmistir. 2019°da Onceki yillarda
siralamadaki yeri ilk 5 arasinda degisen CEMTS ilk siraya yiikselerek onemli bir
performans artis1 géstermistir. CEMTS isletmesini takip eden isletmelerin ise AYES ve
SARKY oldugu goriilmektedir. 2019 yilinda 2017 ve 2018’e benzer sekilde 8 isletme
sektoriin lizerinde bir performansa sahip olmustur. Calisma kapsamindaki son yil olan
2020 yilinda AYES tekrardan ilk sirada yer alma basarisin1 gostermistir. Sektoriin

performans degerinin 0.108 olarak gerceklestigi 2020 yilinda séz konusu degerin
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tizerinde performans sergileyen isletme sayisi bir 6nceki yila gore bir azalarak toplamda

yedi olarak gerceklesmistir.

Analiz dénemini kapsayan 2016-2020 donemindeki tim senelerde sektor
ortalamasinin lizerinde performans gosteren 6 sirketin ilgili senelerdeki borsada ilk
islem gilinii degerleri, son islem giinii degerleri ve senelik periyottaki hisse senedi fiyat

degisim oranlari Tablo 29°da yer almaktadir.

Tablo 29. Analiz Dénemini Kapsayan Tim Senelerde Sektoriin Uzerinde Yer Alan

Isletmelerin 2016-2020 Dénemi Hisse Senedi Fiyatlar1 ve Getirileri.

AYES | ISDMR | CEMTS | ERBOS | SARKY | EREGL
2016 ilk islem | 0.70 1.65 1.43 7.22 1.04 1.52
Guni
2016 Son islem | 1.33 0.95 2.23 8.22 1.03 2.84
Gunu
Degisim (%0) %90.0 | %-42.4 %55.9 %13.8 %-0.9 %86.8
2017 ik islem | 1.22 0.94 2.26 8.47 1.03 2.81
Gunu
2017 Son Islem | 1.55 2.97 3.80 18.90 1.84 5.94
Guni
Degisim (%0) %27.0 | %215.9 %68.1 %123.1 %78.6 %111.3
2018 ilk islem | 1.55 2.96 3.87 19.30 1.87 6.09
Guni
2018 Son islem | 1.35 3.44 5.72 14.87 2.00 4.59
Gunu
Degisim (%0) %-12.9 | %16.2 %47.8 %-22.9 %6.9 %-24.6
2019 ik islem | 1.38 3.35 5.60 14.43 2.00 4.45
Gunu
2019 Son islem | 2.15 5.88 7.94 24.42 3.08 6.80
Guni
Degisim (%0) %55.7 | %75.5 %41.7 %69.2 %54.0 %52.8
2020 ilk islem | 2.19 5.85 8.17 25.40 3.07 6.87
Guni
2020 Son islem | 11.17 7.61 15.56 41.00 8.57 11.53
Gunu
Degisim (%0) %410.0 | %30.0 %90.4 %61.4 %179.1 %67.8

Analiz déneminde tiim senelerde sektor ortalamasinin iizerinde yer alan AYES,
ISMDR, CEMTS, ERBOS, SARKY ve EREGL isletmelerinin tamaminin hisse senedi
fiyatlarinin analiz donemi baslangicina kiyasla biiyiik oranda artis gosterdigi tespit
edilmistir. AYES isletmesi, 2016 senesinde borsadaki ilk islem giiniinde 0.70 TL

degeriyle islem gormiisken; 2020 senesinin son islem giiniinde 11.17 TL degerinde
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islem gormiistiir. Analiz donemindeki artis oran1 %1495.7 olarak saptanmistir. ISMDR
isletmesi, 2016 senesinde borsadaki ilk islem giinlinde 1.65 TL degeriyle islem
gormiisken; 2020 senesinin son islem giintinde 7.61 TL degerinde islem gérmiistiir.
Analiz donemindeki artis oran1 %361.2 olarak saptanmistir. CEMTS isletmesi, 2016
senesinde borsadaki ilk islem giiniinde 1.43 TL degeriyle islem gdérmiisken; 2020
senesinin son iglem giliniinde 15.56 TL degerinde islem goérmiistiir. Analiz dénemindeki
artis oran1 %988.1 olarak saptanmistir. ERBOS isletmesi, 2016 senesinde borsadaki ilk
islem gilintinde 7.22 TL degeriyle islem gérmiisken; 2020 senesinin son islem gilintinde
41 TL degerinde islem gormistiir. Analiz donemindeki artis oram1 %467.8 olarak
saptanmistir. SARKY isletmesi, 2016 senesinde borsadaki ilk islem giiniinde 1.04 TL
degeriyle islem gormiisken; 2020 senesinin son islem giiniinde 8.57 TL degerinde islem
gormiistiir. Analiz donemindeki artis oran1i %724.0 olarak saptanmistir. EREGL
isletmesi, 2016 senesinde borsadaki ilk islem giiniinde 1.52 TL degeriyle islem
gormiisken; 2020 senesinin son islem giiniinde 11.53 TL degerinde islem gérmiistiir.

Analiz dénemindeki artis oran1 %658.5 olarak saptanmustir.
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SONUC

Ana metal sanayi sektOri sahip oldugu istihdam giicii ve ekonomideki 6nemli
roli nedeniyle Ulke ekonomilerinin basta gelen sektorii konumundadir. Otomotivden
ulasima, dayanikli tiiketim mallarindan insaat sektoriine kadar pek ¢ok dnemli sektore
etkisi bulunan ana metal sanayi ihracatta da kayda deger bir hacme sahiptir. Kurulum
maliyetleri yliksek olan s6z konusu sektorde faaliyet gosteren igletmelerin yogun rekabet
ortaminda ayakta kalabilmesi i¢in basarili bir finansal yapiya ve siirdiiriilebilir bir

performansa sahip olmalar1 gerekmektedir.

Bu calismada, Borsa Istanbul’da islem géren ve ana metal sanayi sektoriinde
faaliyet gosteren isletmelerin sektér bazli finansal performanslarinin belirlenmesi
amaglanmistir. Bu amag¢ dogrultusunda 17 ana metal sanayi sektorii isletmesi ve
sektérin geneline ait mali tablolardan elden edilen veriler kullanilarak 2016-2020
donemine iligkin finansal oranlar hesaplanmistir. Performans kriteri olarak kullanilan
finansal oranlarin agirliklandirilmasinda CRITIC yontemi, isletmelerin finansal

performans siralamasinin belirlenmesinde ise WASPAS yontemi kullanilmustir.

Calismada gergeklestirilen analiz sonuglaria gore 2016, 2018 ve 2020 yillarinda
AYES, 2017 yilinda ISDMR ve 2019 yilinda CEMTS finansal performans siralamasinda
ilk sirada yer alarak 6nemli bir basar1 sergilemislerdir. Sektoriin WASPAS performans
degeri 2016 yilinda 0.140, 2017 yilinda 0.098, 2018 yilinda 0.097, 2019 yilinda 0.116
ve 2020 yilinda 0.108 olarak saptanmistir. 2016 ve 2020 yillarinda 7, 2017, 2018 ve
2019 yillarinda da 8 isletme sektoriin finansal performansinin {izerinde performans
sergilemislerdir. AYES, ISDMR, CEMTS, ERBOS, SARKY ve EREGL analiz
doénemindeki tiim yillarda sektoriin {izerinde finansal performansa sahip olarak énemli
bir bagari sergilemislerdir. CUSAN 2016 ve 2017 yillarinda sektorden daha iyi finansal
performans sergilerken, 2018-2020 doneminde sektoriin altinda finansal performans
gostermistir. DMSAS, 2016 ve 2017 yillarinda sektoriin altinda bir finansal performans
gosterirken, 2018 ve 2019 yillarinda sektorin Uzerinde finansal performans
sergilemistir. 2020 yilinda ise DMSAS tekrardan sektor ortalamasinin altina inerek
analiz doneminde dalgali bir finansal performans sergilemistirr KRDMR 2016-2018
doneminde diizenli bir finansal performans artisi sergilemesine ragmen, 2019 ve 2020

yillarinda ilk baglardaki basarisinin tersine bir egilim sergilemis ve finansal performans
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siralamasinda son siralara gerilemistir. Diger isletmelerin finansal performans
siralamalarinda ise genel itibariyle 6nemli bir degisiklik olmamakla birlikte, finansal

performans diizeylerinin dalgali bir seyir izledigi tespit edilmistir.

Calismanin birtakim kisitlar1 bulunmaktadir. Ana metal sanayi sektoriinde
faaliyet gosteren isletmelerin sayisi ¢ok fazla olmakla birlikte bunlarin tamamina ulasip
verilerin elde edilmesinin olanaksizlig1 nedeniyle calisma sadece Borsa Istanbul’da
islem goren isletmelerle siirl tutulmustur. Borsa Istanbul’da ilgili sektdrde islem goren
isletme sayis1 Mayis 2022 itibariyle 22 olmakla birlikte bunlardan bazilarinin yeni islem
gormeye baslamasi nedeniyle ¢alisma kapsamina 17 isletme dahil edilebilmistir. Ayrica
calismada farkli degerlendirme kriterlerinin kullanilmasi veya kriterlere farkli agirliklar
verilmesi sonucunda ¢alisma kapsamina alinan isletmelerin finansal performanslarinda
degisiklikler olabilecegi gbz Oniinde bulundurulmalidir. Bununla birlikte analiz
doneminin farklilastirilmasi veya farkli degerlendirme yontemleri kullanilmasinin da

finansal performans siralamalar iizerinde etkili olabilecegi unutulmamalidir.

Literatiirde finansal performans 6l¢limiiniin biiyiikk oranda isletme bazli olarak
gerceklestirildigi goriilmektedir. Bu ¢alismada, ana metal sanayi sektoriinde faaliyet
gosteren isletmelerin sektor bazli finansal performans 6lglimiiniin gergeklestirilmesi ile
literatiire katki saglanacagi diistiniilmektedir. Calismada elde edilen bulgular, ana metal
sanayi sektorunde faaliyet goOsteren isletme yoneticilerine karar alirken ve sektorle
alakali degerlendirmeler yaparken yardimci olabilecektir. Bununla beraber bulgularin,
sektor ile ilgilenen arastirmacilara bilgi saglayabilecegi ve calismalarina referans
olabilecegi, mevcut ve potansiyel yatirnrmcilara da sektorin geneliyle ve analiz
kapsamina alinan isletmeler ile ilgili fikir verebilecegi diistiniilmektedir. Ayrica ulagilan
sonuclar, ana metal sanayi sektoruyle ilgili ileride yapilabilecek aragtirma sonuglari ile

karsilastirilarak, benzerlik veya farkliliklar ortaya konulabilecektir.
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