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Giinden giine gelisen ve pazar paywni siirekli artiran lojistik sektorii, uluslararast ticaretin ayrilmaz bir parcasidir. Bu
kapsamda etkin bir finansal yénetim, sektorde yer alan isletmelerin, rakiplerine oranla dne ¢ikmasinda énemli bir
husustur. Bu ¢alismada, Borsa Istanbul’da (BIST) islem géren lojistik sektorii isletmelerinin finansal etkinliklerinin
belirlenmesi ve bunlarin degerlendirilmesi amaclanmistir. Calismada, kiiresel dlgekte faaliyet gésteren lojistik
isletmelerinin finansal performansinda etkili oldugu degerlendirilen ve eikon datastream veri tabanindan elde edilen
2020 ve 2021 yillarina ait finansal performans géostergeleri kullanilarak ¢ok kriterli karar verme teknikleri (Entropi
tabanli CODAS) kullamilmigtir. Iki farkli yontemin kullamildigi calisma sonucunda; analize konu 10 lojistik isletmesi
arasinda genel olarak siralamanin ¢ok degiskenlik géstermedigi belirlenmistir. Boylece her iki yontemin giivenilir
sonuglar tirettigi anlasilan ¢aligma sonuglarina gore 2020 yilinda finansal agidan gii¢lii olan ve ilk siralarda yer alan
isletmelerin, 2021 yiinda da bu yapilarimi koruduklari gézlenmistir. Lojistik sektorii, hizmet sunumu kapsaminda ele
alimmakta ve dogrudan iiriinle ilgili olmamakla birlikte iiriin fiyatlar iizerinde ve dolayisiyla isletmeler agisindan karlilik
ve rekabet edebilirlik yonlerine dogrudan etki etmektedir. Calismanin, lojistik isletmelerinin etkinlik siralamasi
yapilmasinda farkli ¢ok kriterli karar verme tekniklerinin biitiinciil olarak kullanilmasi ve iki yil icin karsilastirmali bir
degerlendirme yapilmis olmast bakimindan ozgiinliik tasidigi degerlendirilmektedir.
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ABSTRACT

The logistics sector, which is developing day by day and constantly increasing its market share, is an important part of
international trade. In this context, an efficient financial management is an important issue for the companies in the sector
to stand out compared to their competitors. In this study, it is aimed to determine and evaluate the financial efficiency of
logistics sector enterprises traded in Borsa Istanbul (BIST). In the study, multi-criteria decision making techniques
(Entropy-based CODAS) were used by using financial performance indicators for the years 2020 and 2021, which are
evaluated to be effective in the financial performance of logistics businesses operating on a global scale and obtained
from the eikon datastream database. As a result of the study in which two different methods were used; It was determined
that the ranking did not show much variation among the 10 logistics enterprises subject to the analysis. Thus, according
to the results of the study, which are understood to produce reliable results from both methods, it has been observed that
the companies that are financially strong in 2020 and that are in the first place maintain this structure in 2021 as well.
The logistics sector is handled within the scope of service provision and although it is not directly related to the product,
it has a direct impact on product prices and therefore on profitability and competitiveness aspects for businesses. It is
considered that the study is original in terms of using different multi-criteria decision-making techniques holistically in
ordering the efficiency of logistics enterprises and making a comparative evaluation for two years.
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GIRIS

Kiiresellesme ve teknolojik gelismeler sonucunda istenilen herhangi bir iirlinlin, diinyanin herhangi bir
yerinden tedarik edilmesi miimkiin hale gelmistir. Dolayisiyla iilkelerin gelismisliginin 6nemli bir gostergesi
olan iiretim giicli ifade edilirken, iiretilen tirlinlerin miisterilere ulastirilmasi da dikkate alinmak durumundadir.
Bu noktada lojistik, 6nemli bir kuvvet ¢carpani olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Zira Friedman (2006) Diinya
Diizdiir adl1 eserinde, diinyanin diizlem haline geldigini belirterek bu konuya vurgu yapmis ve lojistik ve
tedarik zinciri kavramlarini, 6ne ¢ikarttigi on temel diizlestirici ile bir arada degerlendirmistir. Bu haliyle ele
almdiginda, bir lilkenin 6ncii lirtinler tiretmesi tek bagina yeterli olmamakta, bu {irlinleri diinya ile bulusturacak
giiclii bir lojistik altyapisina da sahip olmasi gerekmektedir. Ancak diinya 6l¢eginde faaliyet gdsteren lojistik
sektoriiniin en 6nemli sorunlarinin basinda ise finansal performanslarinin siirekli analiz edilmesi ve titizlikle
takip edilmesi gelmektedir.

Lojistik sektorii insanlik tarihiyle birlikte var olan, ancak son yillarda 6zellikle uluslararasi ticaretin
yayginlagmasiyla birlikte 6nem kazanarak bilimsel yaklagimlarla iizerinde durulan bir faaliyet alanidir. Bir
hizmet tretimi kapsaminda ele alman lojistik siirecleri hassas igerigi ve miisterinin algisini dogrudan
etkilemesi nedeniyle titizlik gerektirmektedir. Buna gore esasen miisteri agisindan herhangi bir katma deger
yaratmayan lojistik siireglerin hem hatasiz ve hem de maliyet etkin bir sekilde karsilanmasi Gnem
kazanmaktadir. Rekabetgi pazar kosullarinda miisteri beklentilerinin zamaninda, dogru bir sekilde ve miimkiin
olan en uygun maliyetle karsilanmasi hem siirdiiriilebilirlik ve hem de miisteri sadakati agisindan énemlidir.

Ancak bu husus 6nemli bir altyap1 ve ekonomik gii¢ gerektirmektedir. Giiniimiiz diinyasinda herhangi bir
iirlinlin, hammadde tedarikinden baglayarak {iretim siireci boyunca gecirecegi tiim asamalarin birbirine oldukga
benzerlik gosterdigi dikkate alinirsa, igletmeler agisindan maliyet etkinligin olusturulabilecegi en kritik
noktanin lojistik fonksiyon sahalari oldugu belirtilebilir. Bu durumda lojistik sektdriiniin maliyet etkinligi
ayrica onem kazanmaktadir. Zira mevcut mali giiciin etkin olarak yonetimi, giiclii bir mali etkinlikten cok daha
onemlidir.

Giliniimiizde isletmelerin finansal acidan durumlarmi takip etmek ve paydaglarmi bilgilendirmek
maksadiyla kullandiklar1 ¢ok ¢esitli finansal performans gostergesi bulunmaktadir. Nakit akis tablosu, gelir
tablosu, bilanco gibi ¢esitli kapsamlarda elde edilen bilgileri iceren finansal performans gostergeleri kiiresel
Olcekte faaliyet gosteren lojistik igletmelerinin sayisinin artmasiyla birlikte, bu alandan da 6nem kazanmaya
baglamistir. S6z konusu finansal performans gostergeleri yardimiyla rekabet¢i ortamda faaliyet gdsteren
lojistik isletmeleri, kendilerinin ne dl¢iide verimli ve finansal agidan giiglii olduklarini izleyebilmenin yani sira
yatirimeilarinin ve paydaslarinin da konu hakkinda bilgilenmelerini saglayabilmektedirler.

Benzer sektorde faaliyet gosteren diger isletmelerle kendilerini kiyaslamada finansal performans
gostergeleri, isletmeler agisindan farkli sekillerde kullanilmaktadir. Bu kapsamda kullanilan bazi teknikler;
kargilagtirmali analiz, oran analizi veya egilim analizi gibi basit yontemleri igermektedir (Soy Temiir, 2022:
184). Ayrica bir¢ok farkli alanda kullaniminin yayginlagmasi ve sagladiklari uygulama kolayligina bagli olarak
daha detayl analiz yapma olanag1 saglayan ¢ok kriterli karar verme teknikleri de bulunmaktadir. Son yillarda
literatiirdeki birgok calismada, farkli sektorlerin finansal performansimi analiz etmek ve karsilagtirmasinm
yapmak {izere ¢ok kriterli karar verme tekniklerinin kullanildigi goriilmektedir.

Bu kapsamda Borsa Istanbul’a kayith lojistik isletmelerinin 2020 ve 2021 yillart icin finansal
performanslarinin belirlendigi ve karsilagtirildigi ¢alisma 4 boliimden olugmaktadir. Girig boliimiiniin ardindan
literatiir taramasima yer verilmis ve konuya iliskin dnceki ¢alismalardan ornekler sunulmustur. Ugiincii
béliimde ¢alismanin amaci, kapsami ve kullanilan yontemler hakkinda bilgi verilerek Borsa Istanbul’da islem
goren 10 lojistik isletmesinin finansal performans degerlendirmeleri yapilmistir. Nihayet dordiincii boliimde,
yapilan analizlerin sonuglar1 paylasilmis ve bunlara iliskin degerlendirmelerde bulunulmustur.

1. LITERATUR ARASTIRMASI

Literatiir aragtirmasinda; turizm (Soy Temiir, 2022), bilisim (Uygurtiirk ve Yildiz, 2021), bankacilik
(Karahan ve Kizkapan, 2022) gibi farkli sektorler i¢in finansal performans degerlendirmesini i¢eren ¢ok sayida
caligmaya rastlanmustir. Ancak farkli bir teknikle uygulama yapilacak olan bu galigma gerek alternatif olarak
belirlenen lojistik firmalar itibariyle ve gerekse performans gostergesi olarak segilen kriterler itibariyle 6zgiin
nitelik tagimaktadir. Lojistik isletmelerinin finansal performanslarin1 degerlendirmeye yonelik olarak ¢ok
kriterli karar verme teknikleriyle yapilan bu ¢alismalardan bazilar su sekilde 6zetlenebilir;

Sakarya ve Aksu (2020) Entropi temelli TOPSIS teknigi kullanarak yaptiklar1 ¢alismalarinda; Borsa
Istanbul’da faaliyet gosteren ulasim sektdriindeki 5 isletmenin (Beyaz Filo Oto Kiralama A. S., Celebi Hava
Servisi A. S., Pegasus Hava Tagimacilig1 A. S., Reysas Tasimacilik ve Lojistik A. S. ve Tiirk Hava Yollar1 A.
0.) finansal performansini degerlendirmislerdir. 2013-2017 yillar1 arasindaki; cari oran, likit oran, finansal
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kaldirag orani, toplam bor¢/6zsermaye, maddi duran varlik/6zsermaye, aktif devir hizi, alacak devir hizi,
Ozsermaye devir hizi, aktif karlilik orani, esas faaliyet kar marj1, net kar marji, 6zsermaye karlilik orani, aktif
biliylime ve esas faaliyet kar biiyiime kriterlerinin kullanildig1 ¢calisma sonucunda analize konu isletmelerin
farkli yillarda birbirlerine {istiin geldikleri belirlenmistir.

Gorgiin (2019) yaptig1 calismada; Orta Asya Tiirk Cumhuriyetlerinin (Tiirkiye, Azerbaycan, Tiirkmenistan,
Kazakistan, Tacikistan, Ozbekistan ve Kirgizistan) lojistik ve tasimacilik performanslarini belirlemistir. Bu
kapsamda ¢aligmanin girdileri olarak; isgiicii, karayolu ag1, karayolu filo, demiryolu ag1, demiryolu filo, vagon
sayisi, gemi sayisi, lojistik terminal, lojistik yatirimlar ve ithalat verileri kullanilmistir. Ayni sekilde ¢ikti
verileri de GSMH, milli gelir, GSMH (Ulastirma), ihracat, tasian yiik, yillik elleglenen yiik (ton), yillik
elleglenen yiik (TEU) ve yillik biiylime orani seklinde siralanmustir. Analizler sonucunda en yiiksek
performans degerine sahip {lilkenin Tiirkiye oldugu belirlenmistir. Tiirkiye’yi sirastyla Azerbaycan, Kazakistan
ve Ozbekistan izlemistir.

Avct ve Cinaroglu (2018) calismalarinda; Avrupa’nin 6nde gelen 5 havayolu isletmesinin (Tiirk Hava
Yollari, Lufthansa Havayollari, Ryanair, Air France-KLM Havayollari, Easy Jet) 2011-2016 yillar1 arasindaki
donem boyunca finansal performansa gore siralamasini yapmuslardir. Analitik hiyerarsi siireci ve TOPSIS
yontemleriyle yaptiklari analizlerde cari oran, nakit oran, finansal kaldirag orani, 6zsermaye ¢arpani, aktif devir
hizi, 6zsermaye devir hizi, 6zsermaye karliligi ve aktif karliligi verilerini kriter olarak kullanmiglardir.
Caligmanin analizlerinin sonucunda Ryanair en iyi finansal performansa sahip isletme olarak belirlenmistir.
Digerleri de sirasiyla; Easy Jet, Tiirk Hava Yollari, Air France-KLM Havayollar1 ve Lufthansa Havayollar1
seklinde siralanmustir.

Ozbek ve Demirkol (2018) Gri iliskisel Analiz ve SWARA tekniklerini kullanarak gerceklestirdikleri
caligmalarinda Fortune 500 listesinde yer alan 8 lojistik firmasmin (Ekol, Netlog, Mars, Omsan, Horoz,
Reysas, Alisan, Isik) ekonomik performansini degerlendirmislerdir. Analizlerde; net satis, net satis degisimi,
faiz ve vergi Oncesi kar, faiz ve vergi oncesi kar degisimi, aktif toplam, 6zkaynak, ihracat ve ¢alisan sayisi
kriterlerini kullanilmigtir. Yapilan analizler sonucunda analize konu isletmeler; Netlog, Ekol, Mars, Omsan,
Reysas, Isik, Horoz ve Alisan sirasiyla konumlanmislardir.

Cakir ve Pergin (2018) ¢aligmalarinda; CRITIC, SAW, Borda Sayim, TOPSIS ve VIKOR tekniklerini
kullanarak hibrit bir uygulama gerceklestirmislerdir. Ozkaynaklar, aktifler, kaldirag orani, ¢alisan sayisi, net
satiglar ve esas faaliyet kar marji1 kriterlerinin kullanildig1 ¢alismada Fortune 500 listesinde yer alan 10 lojistik
firmast (Netlog, Omsan, Horoz, Ekol, Borusan, Mars, Reysas, Taha, Alisan ve Siirat Kargo)
degerlendirilmistir. 2011 y1l1 verileri ile yapilan analizlerde en etkin firma olarak Borusan ilk siray1 alirken bu
firmay1 Omsan ve Reysas takip etmislerdir.

Ayaydin vd. (2017) Fortune 500 listesinde yer alan 10 lojistik isletmesinin finansal performansini
belirlemek i¢in yaptiklar1 caligmalarinda gri iligkisel analiz teknigini kullanmiglardir. Karar kriterleri;
O0zkaynak biyikligi, aktif blylkligi, satis blyiikligl, faiz ve vergi oncesi kar marji, aktif kar marji,
0zsermaye kar marj1 ve aktif devir hiz1 seklinde siralanan ¢alismanin sonucunda finansal performans agisindan
en etkin firmalarin sirasiyla; Reysas, Omsan ve Borusan oldugu belirlenmistir.

Ozbek ve Erol (2017) yaptiklar1 calismada; Borsa Istanbul’da islem goren bir lojistik firmasinin 2009-2016
yillar1 arasindaki finansal analizini gri iligkisel analiz teknigi ile incelemislerdir. Karar kriterleri olarak; cari
oran, asit test orani, toplam bor¢/toplam aktifler, 6zkaynaklar/toplam aktifler, finansman orani, 6zkaynak
karlilig, aktif karlilig1 ve net kar marj1 verilerinin kullanildig1 ¢alismada karar alternatifleri analize konu olan
yillar seklinde belirlenmistir. 2013 yilinda en etkin finansal performansa sahip oldugu belirlenen firmanin son
yillarda, onceki yillara gore finansal performansimin diisme egilimi gosterdigi bulgulanmigtir.

Omiirbek ve Kinay (2013) calismalarinda; farkli finansal gostergelerde birbirlerine gore iistiinliikleri
bulunan, biri Borsa Istanbul’da digeri ise Frankfurt Menkul Kiymetler Borsasi’nda faaliyet gdsteren iki
havayolu tagimaciligi sirketinin finansal performanslarini biitiinciil bir yaklagimla incelemislerdir. Cok kriterli
karar verme tekniklerinden TOPSIS teknigi ile 2012 yil1 igin yapilan ¢alismada; faaliyet karliligi, net karlilik,
cari oran, likidite orani, finansal kaldirag, nakit oran, 6zkaynak karliligi ve yolcu doluluk orami kriterleri
kullanilmustir. Caligma sonucunda Borsa Istanbul’da faaliyet gdsteren havayolu tasimacilig1 sirketinin finansal
performans agisindan daha etkin oldugu belirlenmistir.

Yapilan literatiir aragtirmas1 da dikkate alinarak bu ¢alismada; toplam bor¢ (USD), toplam &zsermaye
(USD), dénem varliklar (USD), cari oran, varlik devir hizi, alacaklar devir hizi, ticari bor¢ 6deme siiresi ve
duran varlik devir hizi1 kriterleri ele alinmustir.
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2. LOJISTIK SEKTORU ISLETMELERININ FINANSAL PERFORMANS ANALIZi
2.1. Arastirmanin Amaci, Kapsam ve Veri Seti

Performans Ol¢iimii, hedeflere ne derece ulasilabildigini géz Oniinde tutmak icin kullanilan en etkili
yontemlerdendir. Buna gore isletmeler gesitli performans dl¢timii yontemlerini kullanarak mevcut piyasa
kosullarinda gerek kendilerinin ve gerekse rakiplerinin durumlarini siirekli takip ederler ve gelecege yonelik
stratejilerini belirlerlerken bu dlgiimlerden yararlanirlar. Bu kapsamda BIST te yer alan ve lojistik sektoriinde
faaliyet gosteren 10 lojistik isletmesinin finansal performanslarinin degerlendirilmesi amaglanmaktadir.
Finansal performans gostergeleri olarak 2020 ve 2021 yillarina ait verilerden yararlanilmustir.

Firmalarin, iskoluna yonelik olarak varliklarimi ne denli iyi kullandiklarinin ve bunu gelire
dondistiirebildiklerinin 6nemli bir 6l¢iisii seklinde tanimlanan finansal performans, ayn1 zamanda firmalarin
belirli bir donem igerisindeki finansal sagliginin genel bir 6l¢iisii olarak kullanilir ve sektorel olarak benzer
olan firmalarin karsilastirilmasinda yararlanilir (URL1). Bu anlamda ticari isletmelerin finansal durumlari hem
varliklarini siirdiirmek hem de rekabet avantajlarini korumak agisindan son derece 6nemlidir.

Calismada BIST’te yer alan 10 lojistik isletmesi degerlendirilmistir. Bu isletmeler; Beyaz Filo Oto
Kiralama AS. (BEYAZ.IS), Pegasus Hava Tasimacilign AS. (PGSUS.IS), Trabzon Liman Isletmeciligi AS.
(TLMANL.IS), Tureks Turizm Tasimaciligr AS. (TUREX.IS), Giir Sel Turizm Tasimacilik ve Servis Ticaret
AS. (GRSEL.IS), Celebi Hava Servisi AS. (CLEBIIS), Reysas Tasimacilik ve Lojistik Ticaret AS.
(RYSAS.IS), TAV Havalimanlar1 Holding AS. (TAVHL.IS), GSD Denizcilik Gayrimenkul Ingaat Sanayi ve
Ticaret AS. (GSDDE.IS) ve Tiirk Hava Yollar1 AO. (THYAO.IS) seklindedir.

Calismada karar kriterleri olarak tiim igletmeler i¢in eikon datastream veri tabaninda (URL 2) ulasilabilen
verilerden yararlanilmistir. Bu kriterler; K1-toplam bor¢ (USD), K2-toplam &zsermaye (USD), K3-dénem
varliklar (USD), K4-cari oran, K5-varlik devir hiz1, K6-alacaklar devir hizi, K7-ticari bor¢ 6deme siiresi ve
K8-duran varlik devir hiz1 seklindedir. Bu kriterlerden K1 ve K7 maliyet yonlii olarak ele alinirken diger tiim
kriterler fayda yonlii olarak ele alinmustir.

Caligmada lojistik isletmelerinin finansal performans Ol¢limiinde kriter olarak kullanilan ve literatiir
arastirmasi sonucunda belirlenen gostergeler su sekilde tanitilabilir (Candas ve Vural, 2020; Aktas, 2008: 142);

Toplam Bor¢ (USD) (K1); Varliklarin ne kadarmmin borgla finanse edildigini gosteren bir finansal
performans gostergesidir. Caligmada maliyet yonlii bir kriter olarak degerlendirilmistir.

Toplam Ozsermaye (USD) (K2); Toplam varliklar ile toplam borg arasindaki farki ifade eden 6z sermaye;
bir sirketin vergi ya da bagka bir kalemden herhangi bir borcu yoksa, kullanabilecegi varliklarinin toplamidir.
Caligmada fayda yonlii bir kriter olarak degerlendirilmistir.

Dénem Varliklar (USD) (K3); isletmenin, normal faaliyet dénemi i¢inde paraya doniisen varliklarini ifade
eder. Donen varliklar nakit hazir degerler, menkul kiymetler, hazir olabilir degerler, alacaklar ve stoklardan
olusmaktadir. Bu kapsamda kisa siireli bor¢ 6deme de nakit hazir bir varliktir. Calismada fayda yonli bir kriter
olarak degerlendirilmistir.

Cari Oran (K4); Donen Varliklar/Kisa Vadeli Borglar seklinde hesaplanan ve isletmenin mali giiciinii
gosteren bir endeks olarak yaygin sekilde kullanilan cari oran, isletmenin kisa siireli ylikiimliilikklerini 6deme
giiclinlin degerlendirilmesinde kullanilan likidite oranlarinin basinda gelir. Calismada fayda yonlii bir kriter
olarak degerlendirilmistir.

Varhik Devir Hiz1 (K5); Isletmenin varliklardan yararlanma derecesini belirten bir performans gostergesi
olan varlik devir hiz1 varliklarimin kag kati satig yapabildigini gdsterir. Bu oran ne kadar yiiksekse aktifleri
kullanmadaki etkinlik o kadar yiiksek demektir. Oran degerinin diisiik olmasi atil kapasite olduguna isaret
etmektedir. Caligmada fayda yonlii bir kriter olarak degerlendirilmistir.

Alacaklar Devir Hiz1 (K6); Bu oran alacaklara baglanan fonun yilda kag¢ kez isletmeye geri dondiigiinii
gosterir. Dolayisiyla alacak tahsil siiresi de fonlarin ortalama olarak ne kadar siireyle kredili satislara
baglandigini gostermektedir. Calismada fayda yonlii bir kriter olarak degerlendirilmistir.

Ticari Bor¢ Odeme Siiresi (K7); Bir donemde borglarin kag defa 6dendigini, yani hangi hizla 6dendigini
gosteren katsayidir. Firmanin ticari alacaklar1 oldugu gibi ticari borglar1 da vardir. Firma alacaklarini ¢gabuk
tahsil etmek isterken borglarii ge¢ O0demek isteyecektir. Calismada maliyet yonlii bir kriter olarak
degerlendirilmistir.

Duran Varhk Devir Hiz1 (K8); Duran varlik devir orani olarak da bilinen bu performans gostergesi
firmalarin duran varliklarini ne kadar iyi ve etkili kullandigin1 gésteren bir etkinlik oranidir. Calismada fayda
yonlil bir kriter olarak degerlendirilmistir.

Lojistik isletmelerinin finansal performanslar1 2020 ve 2021 yillari i¢in ayr1 ayri analiz edilmistir. Buna
yonelik olarak oncelikle literatiir arastirmasinda belirlenen ve eikon datastream veri tabanindan elde edilen
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verilerden olusan bir baslangi¢c matrisi hazirlanmigtir. Bu kapsamda 2020 yili i¢in hazirlanan karar matrisi
Tablo 1°de, 2021 yil1 i¢in hazirlanan karar matrisi Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 1. 2020 Y1l Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
BEYAZ 4707057,15 20231358,97 47471336,10 168 335 6,07 17,64 119,05
PGSUS  1808314758,15  898160562,55 102371463542 1,28 0,64 1759 30,18 1,01
TLMAN 1312014,32 15521446,22 1623191547 2,73 046 395 70,44 1,88
TUREX 14716074,58 23209956,46 20278811,010 106 1,75 645 38,28 2,98
GRSEL 6508076,80 9131416,13 22939815,82 0,83 191 3,62 49,49 9,55

CLEBI 212001126,45 85774508,65  109762534,68 0,80 1,00 6,70 32,18 3,11
RYSAS 205304840,36 8870668,64 35816854,69 032 047 824 4648 1,58
TAVHL 130214559559 1478905006,39 1208497186,29 1,20 0,21 2,53 103,94 3,02
GSDDE 17681702,79 23615393,67 1652516,01 0,18 0,15 15,27 1,57 0,18
THYAO 13372000000,00 6863000000,00 4770000000,00 0,80 0,58 7,34 36,04 0,85

Tablo 2. 2021 Y1l Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
BEYAZ 1752303,55 20848990,85 51343616,79 156 3,73 7,72 26,01 107,27
PGSUS  2558139542,52  724760177,61 72101114505 0,82 0,19 11,48 51,33 0,28
TLMAN 343389,40 18562055,97 19722213,40 491 050 4,04 63,82 2,81
TUREX 13385142,63 29108023,41 18737038,48 1,27 1,34 574 37,86 2,26
GRSEL 6167856,57 22558961,25 19653011,30 1,09 1,45 358 55557 4,17

CLEBI 242957923,84 47982220,13  124569449,68 0,87 0,62 5,08 41,78 1,64
RYSAS 207476848,76 57586587,73 54535129,17 049 0,44 10,93 44,55 1,18
TAVHL  1627865637,52 1127001709,82 132475085491 0,85 0,08 0,84 263,27 1,18
GSDDE 15662944,03 23284580,19 3495559,74 0,17 0,16 12,83 1,17 0,17
THYAO 16701000000,00 5382000000,00 4178000000,00 065 0,27 3,65 57,13 0,37

2.2. Arastirmanin Yoéntemi ve Uygulama

Literatiirde ¢ok kriterli karar verme yontemlerinin, ¢ok farkli amagclarla kullanildig1 gériilmektedir (Ishizaka
ve Nemery, 2013: 3-4). Tiim c¢ok kriterli karar verme teknikleri uygulamalari; karar matrisinin
olusturulmasiyla baglayarak, kriterlerin agirliklandirilmast ve uygulanan teknigin parametrelerine gore
alternatiflerin siralanmasi agamalarini icermektedir. Caligmada tekniklerin tanitimini igeren matematiksel
altyapilari, uygulama asamalarindaki ¢oziimleriyle birlikte siirdiiriilmiistiir.

Cok kriterli karar verme tekniklerinin en fazla elestirilen kismi siiphesiz kriter agirliklandirma safthasidir.
Nitekim karara etki eden kriterler, bu asamada ¢ogu zaman bir veya birka¢ uzman goriisiine dayali olarak
agirliklandirilir. Bu da yontemlerin sonuglarinin subjektif olmasina neden olmaktadir. Zira bu asamada fikirleri
sorulan uzmanlarin, kendi deger yargilarinin tesinde tarafsiz karar vermeleri kolay bir islem olmayacaktir.
Dolayisiyla subjektif agirliklandirma yontemleri daha ziyade kisisel yargilardan olusurken, objektif kriter
agirhiklandirma yontemleri kriterlerin kendi nicel degerlerine bagli olarak ¢oziim saglamasi yoniiyle daha
rasyonel ve tarafsizdir. Iste bu noktada daha objektif bir degerlendirme saglayan Entropi teknigi, kriterlerin
agirliklandirilmasinda yararlanilan bir yontemdir. Bu yontemle kriterlerin agirliklandirilabilmesi i¢in sadece
karar matrisinin hazirlanmasi, diger bir deyisle kriterlerin skorlarmin bilinmesi yeterli olmaktadir (Atalik ve
Bakir, 2018: 621-623; Isik, 2019: 204-205). Bu kapsamda caligmanin kriter agirliklandirma asamasinda,
objektif bir yontem olan ve iirettigi sonuglar itibariyle daha giivenilir oldugu degerlendirilen Entropi teknigi
kullanilmustir.

2.2.1. Entropi Teknigi

Kelime anlamiyla bir belirsizlik 6l¢iisii olan ve ilk kez Rudolph Clausis (1865) tarafindan literatiirde
kullanilan ve termodinamigin ikinci yasas1 olan Entropi; bir sistemdeki diizensizligin ve belirsizligin dl¢iisii
olarak tanimlanmustir. Buna gore Entropi kavrami; evrende kendi haline, dogal sartlara birakilan tiim
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sistemlerin zamanla daginikliga, diizensizlige ve bozulmaya dogru gidecegini ifade eder (Topak ve
Canakgioglu, 2019: 119).

Son yillarda hemen hemen tiim bilim dallarinda kendine yer bulan ve giiniimiizde Fizik, Matematik ve
mithendislik alanlarinda da yaygin olarak kullanilan Entropi kavrami Claude E. Shannon (1948) tarafindan;
bilginin igerisindeki belirsizligin 6l¢iilmesi olarak tanimlanmis ve “bilgi” teorisine uyarlanmistir. Dogada
meydana gelen olaylarin biiyiik bir gogunlugu istatistiksel olarak bir dagilima ve dolayisiyla matematiksel bir
kaliba uymaktadir. Haliyle arastirilan olayin istatistiksel dagilimmin bilinmesi, arastirmaci i¢in 6nemli bir
avantaj saglamaktadir. iste Entropi kavrami bu noktada oldukca onemlidir ve arastirilan bir olaya dair
maksimum belirsizlik ya da minimum belirliligi agiklamada oldukga yarar saglayan bir yontemdir. Dolayisiyla
Entropi teknigi, mevcut verinin sagladig1 faydal bilginin miktarinin 6l¢iimiinde kullanilir (Akgakanat vd.,
2017: 290; Tunca vd., 2016: 7-10).

ENTROPI tekniginin islem adimlari su sekilde siralanabilir (Wang ve Lee, 2009: 8982-8983; Orhan, 2019:
1227-1228; Dinger, 2019: 36-38);

Karar Matrisinin Olusturulmasi; Bu asamada, i=1, 2, ..., m sayida karar alternatifi ve j= 1, 2, ..., n
sayida karar kriteri yer alacak sekilde m x n boyutlu bir karar matrisi olusturulur. Esitlik 1°de goriildiigii gibi
hazirlanan Karar Matrisi Tablo 1 ve Tablo 2’de sunulmustur.

Xo1 Xoz v Xon
X X e X1

x="10 T €
Xm1 X¥m2 . Xmn

Karar Matrisinin Normalize Edilmesi; Bu asamada, Esitlik 2 yardimiyla normalize edilen karar matrisi
Tablo 3 ve Tablo 4’te sunulmustur.

xij
ity Xij @)

rij =

Tablo 3. 2020 Yili Normalize Karar Matrisi (ENTROPI)

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

BEYAZ 00003 0,0021 0,0065 0,1544 0,3185 0,0781 0,0414 0,8312
PGSUS 0,1067 0,0953 0,1411 01176 0,0604 0,2262 0,0708 0,0071
TLMAN 00001 0,006 0,0022 0,2518 0,0437 0,0509 0,1653 0,0131
TUREX  0,0009 0,0025 0,0028 0,0974 0,1664 0,0830 0,0898 0,0208
GRSEL 0,0004 0,000 0,0032 00760 0,1815 0,0465 0,1161 0,0667
CLEBI 0,0125 00091 0,0151 0,0732 0,0954 0,0862 0,0755 0,0217
RYSAS  0,0121 0,0009 0,0049 0,0294 0,0449 0,1006 0,2090 0,0110
TAVHL 00768 0,1569 0,665 0,1101 0,0195 0,0325 0,2439 0,0211
GSDDE  0,0010 0,0025 0,0002 0,0164 0,0144 0,1964 0,0037 0,0013
THYAO 0,7892 0,7281 0,6574 0,0736 0,0553 0,0943 0,0846 0,0059

Tablo 4. 2021 Yih Normalize Karar Matrisi (ENTROPI)

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

BEYAZ 00001 0,0028 0,0079 0,1234 0,4248 0,1171 0,0405 0,8841
PGSUS  0,1197 0,0972 01107 0,0649 0,0218 0,1743 0,0799  0,0023
TLMAN  0,0000 0,0025 0,0030 0,3874 0,0574 0,0614 0,0993 0,0232
TUREX  0,0006 0,0039 0,0029 0,1000 0,1523 0,0871 0,0589 0,0186
GRSEL 0,0003 0,0030 0,0030 00860 0,1650 0,0544 0,0865 0,0344
CLEBI 0,0114 0,0064 0,0191 00684 0,0705 0,0771 0,0650 0,0135
RYSAS  0,0097 0,0077 0,0084 0,0390 0,0496 0,1658 0,0693 0,0097
TAVHL 00762 0,512 0,2033 0,0667 0,0093 0,0128 0,4098  0,0097
GSDDE  0,0007 0,0031 0,0004 00132 0,0187 0,1947 0,0018 0,0014
THYAO 0,7813 0,7221 0,6413 0,0510 0,0305 0,0554 0,0889 0,0031

Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Meslek Yiiksekokulu Dergisi, Yil: 2023 Cilt: 26 Say:: 2



Mehmet iNCE, Ayhan DEMIRCi 396

ENTROPI Degerlerinin (e ]-) Hesaplanmasi; Bu asamada, k = ﬁ olmak iizere sayist;
k=—=-L = 0,4343 olarak bulunmus ve Entropi degerleri (e;) Esitlik 3 yardimiyla hesaplanarak ve

" Inm - In10
sonuclar1 Tablo 5’te sunulmustur.

m
Ej =—k2rij*lnri]- (3)
i=1

Tablo 5. e; Degerleri

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

2020 -0,7504 -0,8552 -1,0233 -2,1078 -1,9404 -2,1389 -2,0936 -0,7599
2021 -0,7520 -0,9061 -1,0612 -1,9437 -1,7556 -2,1279 -1,8947 -0,5752

Farkhlasma Derecesi Degerlerinin (d;) Hesaplanmasi; Bu asamada Esitlik 4 yardimiyla farklilasma
derecesi degerleri (d;) belirlenir.

Tablo 6. d; Degerleri

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

2020 0,6741 0,6286 05556 0,0846 0,573 0,0711 0,0908 0,6700
2021 0,6734 06065 05391 0,1559 0,2375 0,0759 0,1771  0,7502

Kriterlerin Agirhik Degerlerinin Hesaplanmasi; Bu asamada, Esitlik 5 yardimiyla kriter agirlik degerleri
(w;) belirlenir. Belirlenen kriter agirlik degerleri Tablo 7°de sunulmustur.
d:
j
! Yis1 d;

Tablo 7. Kriter Agirhik Degerleri

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

2020 0,2299 0,2144 0,1895 0,0289 0,0537 0,0242 0,0310 0,2285
2021 0,2094 0,1886 0,1677 0,0485 0,0739 0,0236  0,0551  0,2333

2.2.2. CODAS Teknigi

CODAS (COmbinative Distance-based ASsessment - Birlestirilebilir Uzaklik Tabanli Degerlendirme)
yontemi, Ghorabaee vd. (2016) tarafindan onerilmistir. CODAS yo6nteminde alternatiflerin birbirlerine tercih
edilebilirligi, Oklid (Euclidean) ve Taksicab (Taxicab)" uzakliklar1 ile belirlenmektedir. Negatif ideal ¢oziime
gore karar verilen yonteme gore en uzak olan alternatif en iyi alternatif olarak tercih edilmektedir. Buna gore
oncelikle Oklid uzaklik belirlenmektedir. iki alternatifin esit veya birbirine ¢ok yakin Oklid uzakligina sahip
olmasi halinde ise Taksicab uzaklig1 kullanilarak ¢6ziime ulasilir (Ghorabaee vd., 2016: 25).

CODAS yénteminde Oklid uzaklik birincil 8lgiit olarak kullamlirken karsilastirilan alternatiflerin Oklid
uzakliklar1 birbirine esit ise ikincil &lgiit olan Taksicab uzaklik yaklasimi kullanilir. CODAS yénteminde Oklid
ve Taksicab uzaklig1 degerleri, sirastyla 12-norm ve 1'-norm kayitsizlik alanlari i¢in Slgiilmektedir (Bakir ve
Altekin, 2018: 1341).

CODAS yo6nteminin uygulama asamalari su sekilde siralanabilir (Ghorabaee vd., 2016: 28-31; Badi vd.,
2018: 616-617);

Karar Matrisinin Belirlenmesi; Bu asamada, birbiriyle karsilastirilacak m sayida karar alternatifi (i = 1,
2, 3, ..., m) ve bu karsilastirmada esas alinacak n sayida karar kriteri (j = 1, 2, 3, ..., n) olmak iizere m x n

* Sadece dikey ve yatay giizergahta hesaplanmak iizere, koordinat sistemindeki iki nokta arasindaki uzaklig1 ifade etmektedir. Ornegin; A (0, 0) ve B
(3, 5) olmak tizere A ve B noktalari arasindaki Taksicab Uzaklik 8 br.dir. Diger bir ifadeyle Taksicab Uzaklik, koordinat sisteminde yer alan iki nokta
arasindaki en uzun giizergahi ifade etmektedir.
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boyutlu bir karar matrisi olusturulur. Hazirlanan karar matrisi Esitlik 1’de goriildiigii gibi olacaktir. Caligmada
kullanilan karar matrisleri Tablo 1 ve Tablo 2’de sunulmustur.

Karar Matrisinin Normalize Edilmesi; Bu asamada karar matrisinin normalize edilmesi saglanir. Bunun
icin fayda yonlii kriterlerin normalizasyonunda Esitlik 6’dan ve maliyet yonlii kriterlerin normalizasyonunda
Esitlik 7°den yararlanilir.

oo i
7 maxx; (6)
L
min x;;
nij = lx“ (7)
i

Bu kapsamda ¢alismada kullanilan kriterlerden; K1 ve K7 maliyet yonlii, diger tiim kriterler fayda yonlii
olarak ele alinmistir. Buna gore hesaplanan normalize karar matrisi Tablo 8 ve Tablo 9’da sunulmustur.

Tablo 8. 2020 Yili Normalize Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

BEYAZ 02787 0,0029 0,0100 0,6132 1,0000 0,3453 0,0890  1,0000
PGSUS 0,000 0,309 0,2146 04673 0,1895 1,0000 0,0520 0,0085
TLMAN 1,0000 0,0023 0,0034 10000 0,1373 0,2248 0,0223  0,0158
TUREX  0,0892 0,0034 0,0043 0,3870 05224 0,3669 0,0410 0,0251
GRSEL 0,2016 0,0013 0,0048 03017 0,5701 0,2056 0,0317 0,0802
CLEBI 0,0062 00125 0,0230 0,2909 0,2996 0,3812 0,0488 0,0261
RYSAS  0,0064 0,0013 0,0075 0,1167 0,1410 0,4687 0,0338 0,0133
TAVHL 00010 0,2155 02534 04374 0,0613 0,1436 0,0151 0,0254
GSDDE  0,0742 0,0034 0,0003 00652 0,0452 0,8682 1,0000 0,0015
THYAO 0,0000 11,0000 1,0000 0,2925 0,1737 04171 0,0436 0,0071

Tablo 9. 2021 Y1l Normalize Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

BEYAZ 01960 0,0039 0,0123 0,318 1,0000 0,6017 0,0451  1,0000
PGSUS 0,000 02347 0,1726 01676 0,0514 0,8953 0,0229  0,0026
TLMAN  1,0000 0,0034 0,0047 10000 0,1352 0,3153 0,0184 0,0262
TUREX  0,0257 0,00564 0,0045 0,2581 0,3585 0,4471 0,0310 0,0211
GRSEL 0,0557 00042 0,0047 02219 0,3883 0,2793 0,0211 0,0389
CLEBI 0,0014 00089 0,0298 01766 0,1660 0,3959  0,0281  0,0152
RYSAS  0,0017 0,0107 0,0131 0,1006 0,1168 0,8518 0,0264 0,0110
TAVHL  0,0002 0,2094 03171 0,1722 0,0219 0,0656 0,0045 0,0110
GSDDE  0,0219 0,0043 0,0006 0,0340 0,0440 1,0000 1,0000 0,0016
THYAO 0,0000 1,0000 1,0000 01317 0,0719 0,2844 0,0206 0,0035

Agirhklandirilmis Normalize Karar Matrisinin Elde Edilmesi; Her bir kriter i¢in diger bazi ¢ok kriterli
karar verme tekniklerinden veya uzman goriisiinden faydalanmak suretiyle bir agirlik degeri (w;) belirlenir.
Bu agirlik degerlerinin toplaminin “1”’e esit olmasi gerektigi unutulmamalidir. Daha sonra Esitlik 8 yardimiyla
normalize karar matrisinin agirliklandirilmasi saglanir.

Tij = Wjny; (8)

Calisma kapsaminda Entropi teknigi ile hesaplanan kriter agirlik degerleri kullanilmis ve buna gore
hesaplanan agirliklandirilmis normalize karar matrisi Tablo 10 ve Tablo 11’de sunulmustur.
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Tablo 10. 2020 Yili Agirhklandirilmis Normalize Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

BEYAZ 00641 0,0006 0,0019 0,0177 0,0537 0,0084 0,0028 0,2285
PGSUS  0,0002 0,0281 0,0407 0,0135 0,0102 0,0242 0,0016 0,0019
TLMAN  0,2299 0,0005 0,0006 0,0289 0,00/4 0,0055 0,0007 0,0036
TUREX  0,0205 0,0007 0,008 00112 0,0280 0,0089 0,0013 0,0057
GRSEL  0,0463 00003 0,0009 0,0087 0,0306 00050 0,0010 0,0183
CLEBI 0,0014 0,0027 0,0044 00084 0,0161 0,0092 0,0015 0,0060
RYSAS  0,0015 0,0003 0,0014 0,0034 0,0076 0,0114 0,0010 0,0030
TAVHL  0,0002 0,0462 0,0480 0,0126 00033 0,0035 0,0005 0,0058
GSDDE  0,0171 0,0007 0,0001 0,0019 0,0024 0,0210 0,0310 0,0004
THYAO 0,0000 02144 0,1895 0,0084 0,0093 0,0101 0,0013 0,0016

ns; 0,0000 0,0003 0,0001 00019 0,0024 0,0035 0,0005 0,0004

Tablo 11. 2021 Yili Agirhiklandirilmis Normalize Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

BEYAZ  0,0410 0,0007 0,0021 0,0154 0,0739 0,0142 0,0025 0,2333
PGSUS 0,0000 0,0254 0,0289 0,0081 0,0038 0,0211 0,0013  0,0006

TLMAN  0,2094 0,0007 0,0008 0,0485 0,0100 0,0074 0,0010 0,0061
TUREX 00054 0,000 0,0008 0,0125 0,0265 0,0106 0,0017 0,0049
GRSEL 0,0117 0,0008 0,0008 0,0108 0,0287 0,0066 0,0012 0,0091
CLEBI 0,0003 0,0017 0,0050 0,0086 0,0123 0,0093 0,0015 0,0036

RYSAS  0,0003 0,0020 0,0022 0,0049 0,0086 0,0201 0,0015 0,0026
TAVHL 00000 0,0395 0,0532 0,0083 0,0016 0,0015 0,0002 0,0026
GSDDE  0,0046 00008 0,000 00016 0,0033 0,0236 0,0551 0,0004
THYAO 0,0000 0,188  0,1677 0,0064 0,0053 0,0067 0,0011 0,0008
ns; 0,0000 0,0008 0,0001 00016 0,006 00015 0,0002 0,0004

Negatif ideal Coziim Degerinin (ns;) Belirlenmesi; Bu asamada Esitlik 9 ve Esitlik 10 yardimiyla negatif
ideal degeri belirlenir.

ns = [nsj]lxm (9)

ns; = miin 47} (10)

Buna gore hesaplanan negatif ideal ¢6ziim degerleri (ns;) Tablo 12°de sunulmustur.

Tablo 12. Negatif ideal Co6ziim Degerleri (ns;)

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

2020 0,0000 0,0003 0,001 0,0019 0,0024 0,0035 0,0005 0,0004
2021 0,0000 0,0008 00001 0,006 0,0016 0,0015 0,0002 0,0004
OKlid (E;) ve Taksicab (T;) Uzakhk Degerlerinin Belirlenmesi; Bu asamada negatif ideal ¢oziim degeri
ile mesafenin belirlenebilmesi igin; Esitlik 11 yardimiyla Oklid Uzaklik Degeri (E;) ve Esitlik 12 yardimiyla
Taksicab Uzaklik Degeri (T;) belirlenir.

(11)
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m

Ti =Z|TU —nsjl (12)
j=1
Goreli Degerlendirme Matrisinin (Ra) Olusturulmasi; Bu asamada Esitlik 13 ve Esitlik 14 yardimiyla
Goreli Degerlendirme Matrisi olusturulur.

Ra = [hik]nxn (13)

hi = (E; — Ex) + (W(E; — Ex) * (T; — Ty.)) (14
Esitlik 14’te yer alan k indisi; k € {1,2, ..., n} seklindedir. Ayrica iki alternatif arasindaki Oklid Uzaklik
Degerinin esitligini tanimlamada kullanilan esik degeri olan v, Esitlik 15 yardimiyla bulunur.
leger|x| =1
V) = {0 eger |x| <t (15)
Esitlik 15°de yer alan 7 indisi; genellikle 0,01 ile 0,05 arasinda olmak {iizere karar verici tarafindan
belirlenen bir esik degeridir. ki alternatifin Oklid uzaklik degerleri arasindaki fark 7'dan kiiciikse, bu iki
alternatif de Taksicab uzaklik degerine gore karsilastirilir.
Alternatiflerin Degerlendirme Skorlarinin Hesaplanmasi; Bu asamada her bir alternatifin, degerlendirmeye
esas olmak iizere skorlar1 (H;) Esitlik 16 yardimiyla hesaplanir.
n

Hi = Z hik (16)
k=1

Siralama Degerinin Elde Edilmesi; Son olarak, alternatiflerin degerlendirme skorlarina gore siralamasi
yapilir. Burada CODAS yonteminin 6zelligi geregi (negatif ideal ¢oziim esas alindigindan) en kiigiik skora
sahip olan alternatif en iyi alternatif olacaktir.

Caligma kapsaminda yapilan hesaplamalar sonucunda elde edilen CODAS parametre degerleri ve analize
konu lojistik isletmelerinin siralamasi Tablo 13’te sunulmustur.

Tablo 13. CODAS Parametre Degerleri ve Alternatiflerin Siralamasi

2020 Y1 Parametre ve Sira Degerleri 2021 Yili Parametre ve Sira Degerleri

Sira Sira
E L H; Degeri Ei L H; Degeri
BEYAZ 0,2430 0,3686  0,5208 3 0,2480 0,3769  0,5947 2

PGSUS  0,0552 0,1114 -0,4428 5 0,0432 0,0829 -0,4975 6
TLMAN  0,2315 0,2680  0,5546 2 0,2149  0,2779  0,5242 3
TUREX  0,0349 0,0681 -0,5946 7 0,0295 0,0570 -0,5901 8
GRSEL  0,0576  0,1022 -0,4589 6 0,0325 0,0632 -0,5486 7
CLEBI 0,0179  0,0407 -0,6949 9 0,0161 0,0359 -0,6673 10
RYSAS 0,0101 0,0206 -0,7632 10 0,0204 0,0358 -0,6631 9

TAVHL 00675 0,1111 -0,4295 4 0,0660 0,1007 -0,4367 4
GSDDE  0,0391  0,0656 -0,5978 8 0,0593 0,0831 -0,4794 5
THYAO 0,2861 0,4258  1,5198 1 0,2518 0,3703  1,2828 1

Cok kriterli karar verme tekniklerinden Entropi tabanli CODAS teknigiyle BIST te yer alan 10 lojistik
isletmesinin finansal performanslarinin 2020 ve 2021 yillar1 i¢in belirlendigi analizlerde; toplam bor¢ (USD),
toplam 6zsermaye (USD), donem varliklar (USD), cari oran, varlik devir hizi, alacaklar devir hizi, ticari borg
Odeme siiresi ve duran varlik devir hiz1 kriterleri kullanilmistir. Kriter degerlerinin eikon datastream veri
tabanindan elde edildigi ¢alismada oncelikle Entropi teknigi kullanilarak kriter agirlik degerleri belirlenmistir.
Calismada Entropi tekniginin tercih edilmesinin en 6nemli nedeni, diger kriter agirliklandirma tekniklerinin
aksine Entropi tekniginin sadece veri setindeki degerlere gore ve objektif bir yaklagimla kriterleri
agirliklandirmaya olanak tanimasidir. Buna gore analize konu her iki yil i¢in de en yiiksek agirlik degerine
sahip kriterlerin; toplam bor¢ (USD) ve duran varlik devir hiz1 kriterleri oldugu goriilmiistiir.

Isletmelerin finansal performanslarini belirlemek amaciyla yapilan analizler igin belirlenen kriterler ve
kriter agriliklar1 kullanilmis ve BIST’te yer alan 10 lojistik isletmesi (Beyaz Filo Oto Kiralama AS.
(BEYAZ.IS), Pegasus Hava Tasimacilig1 AS. (PGSUS.IS), Trabzon Liman Isletmeciligi AS. (TLMANL.IS),
Tureks Turizm Tagimaciligi AS. (TUREX.IS), Giir Sel Turizm Tasimacilik ve Servis Ticaret AS. (GRSEL.IS),

Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Meslek Yiiksekokulu Dergisi, Yil: 2023 Cilt: 26 Say:: 2



Mehmet iNCE, Ayhan DEMIRCi 400

Celebi Hava Servisi AS. (CLEBLIS), Reysas Tasimacilik ve Lojistik Ticaret AS. (RYSAS.IS), TAV
Havalimanlar1 Holding AS. (TAVHL.IS), GSD Denizcilik Gayrimenkul insaat Sanayi ve Ticaret AS.
(GSDDE.IS) ve Tiirk Hava Yollar1 AO. (THYAO.IS)), 2020 ve 2021 yillar1 i¢in ayr1 ayr1 degerlendirilmistir.

CODAS teknigi ile yapilan analizler sonucunda finansal performanslarma gore siralanan lojistik
isletmelerinden Tiirk Hava Yollar1 her iki yil da ilk sirada yer almistir. Onu 2020 y1l1 i¢in sirastyla Trabzon
Liman Isletmeciligi ve Beyaz Filo Oto Kiralama izlerken 2021 yilinda bu isletmeler yer degistirmislerdir.
Dolayisiyla analize konu her iki y1l i¢in ilk ii¢ sira bu sekilde belirlenmistir.

Aym yillar i¢in yapilan analizler sonucunda Reysas Tagimacilik ve Lojistik ile Celebi Hava Servisi
dontisiimlii olarak son iki siray1 paylasmislardir.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Isletmelerin kiyasiya rekabet kosullarindaki yasamlari ve siirdiiriilebilirlikleri finansal olarak giiglii bir
altyapiya sahip olmalariyla dogrudan iliskilidir. Bu kapsamda kar elde etmek ve bulundugu sektdrdeki rekabet
kosullarinda hayatta kalmak i¢in her isletme, finansal durumunu yakindan takip etmek durumundadir.
Ozellikle bilyiime siirecinde yasanabilecek olasi finansal darbogazlarin zamaninda tespit edilerek onlem
alinmasinin kaginilmaz olacagi dikkate alinirsa, finansal performans Sl¢limiiniin 6nemi daha da belirgin bir
sekilde ortaya c¢ikacaktir.

Literatiirde ¢ok cesitli finansal performans gostergesinin bulundugu ve gesitli 6l¢lim yontemleriyle
isletmeler tarafindan yogun olarak kullanildiklar1 gériilmektedir. Bu agidan bakildiginda belirli bir finansal
performans gostergesindeki duruma odaklanmak ve belirli bir yontemle bunlarin izlenmesi zaman zaman
yaniltict sonuglara sebep olabilecektir. Zira cesitli bilimsel calismalardan da izlenebilecegi gibi bazi
gostergelere gore bir isletmenin finansal performansi olumlu olarak izlenebilirken, ayni doneme ait bagka
gostergeler ele alindiginda farkli sonuglarla karsilagilabilmektedir. Bu kapsamda yapilacak analizlerde
sektoriin  dinamiklerine uygun finansal gostergelerin secilmesi ve bunlar vasitasiyla analiz ve
degerlendirmelerin yapilmasi yerinde olacaktir.

Gilinlimiizde hemen hemen her iskolunun vazgegilmez aktéri durumunda olan ve isletmelerin
geleceklerinde onemli bir kuvvet carpani roliindeki lojistik isletmelerinin de bu agidan degerlendirilmesi
onemlidir. Uretim teknolojilerindeki ve hammadde fiyatlarindaki benzerlik dikkate alinirsa, isletmelerin
iiretim sonucundaki finansal gii¢lerinde ve buna bagh olarak karliliklarindaki en 6nemli belirleyici unsurun
lojistik faaliyetler oldugu goriilecektir. Dolayistyla diger iiretim asamalarinin neredeyse ayni oldugu
kosullarda, lojistik faaliyetlerde yapilacak bir iyilestirme, isletme karliligin1 ve rekabet giiclinii olumlu
etkileyecektir. Buna gore lojistik siire¢lerin hem hatasiz ve hem de maliyet etkin bir sekilde karsilanmasi 6nem
kazanmaktadir. Rekabet¢i pazar kosullarinda miisteri beklentilerinin zamaninda, dogru bir sekilde ve miimkiin
olan en uygun maliyetle karsilanmas1 hem siirdiiriilebilirlik ve hem de miisteri sadakati agisindan 6nemlidir.

Onemli bir tecriibe, teknik donanim ve ekonomik gii¢ gerektiren lojistik faaliyetler de finansal performansi
dikkatle takip edilmesi gereken bir sektor olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu yoniiyle isletmelerin, geleceklerine
yonelik bel bagladig1 lojistik faaliyetlerin finansal agidan gii¢lii olmasi, hizmet verdikleri isletmeler i¢in de
onemli bir girdi olarak kabul edilebilir. Zira gerek makro boyutta ekonomik biiyiimenin ve gerekse mikro
boyutta igletmelerin finansal giiclerinin kritik basar1 anahtar1 lojistik agidan giiclii bir yapiy1 zorunlu
kilmaktadir (Kevser ve Dogan, 2021).

Bu kapsamda c¢aligmada, bir isletmenin gelecege yonelik saglikli karar verebilmesi, planlama ve denetim
fonksiyonlarini agik ve paydaslarina kars1 giivenli bir sekilde yerine getirebilmesinin dnemi dikkate alinarak
(Basdegirmen ve Tunca, 2017: 332), lojistik isletmelerinin finansal performanslar1 odak noktasi olarak ele
almmistir. Mevcut mali giiclin etkin olarak yonetimi, giiglii bir mali etkinlikten ¢ok daha 6nemli oldugu
diisiincesiyle, lojistik sahada faaliyet gosteren ve giiglii altyapilariyla bu sahada hizmet sunan lojistik
isletmelerinin finansal varliklarinin gérece etkinlikleri belirlenmistir.

Cok kriterli karar verme tekniklerinin kullanildigi galismada; BIiST’te faaliyet gosteren 10 lojistik
isletmesinin (Beyaz Filo Oto Kiralama AS. (BEYAZ.IS), Pegasus Hava Tasimaciligi AS. (PGSUS.IS),
Trabzon Liman Isletmeciligi AS. (TLMAN.IS), Tureks Turizm Tasimaciligt AS. (TUREX.IS), Giir Sel Turizm
Tasimacilik ve Servis Ticaret AS. (GRSEL.IS), Celebi Hava Servisi AS. (CLEBLIS), Reysas Tasimacilik ve
Lojistik Ticaret AS. (RYSAS.IS), TAV Havalimanlar1 Holding AS. (TAVHL.IS), GSD Denizcilik
Gayrimenkul Insaat Sanayi ve Ticaret AS. (GSDDE.IS) ve Tiirk Hava Yollar1 AO. (THYAO.IS)) finansal
performanslarmin belirlenmesinde, 2020 ve 2021 yillari i¢in eikon datastream veri tabanindan elde edilen
toplam borg (USD), toplam 6zsermaye (USD), donem varliklar (USD), cari oran, varlik devir hizi, alacaklar
devir hiz, ticari bor¢ 6deme siiresi ve duran varlik devir hizi kriterleri kullanilmustir.
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Calisma i¢in segilen Entropi tekniginden, kriter agirlik degerlerinin belirlenmesinde yararlanilmistir. Kriter
agirliklandirmada bu yontemin tercih edilmesinde, teknigin uygulama asamalar1 geregi uzman gorisi
gerektiren diger bazi tekniklerin aksine rasyonel ve objektif bir yaklasim saglamasi belirleyici olmustur.
Entropi teknigi bu yonilyle tamamen veri setine gore kriterleri agirliklandiran bir teknik olarak one
cikmaktadir. Entropi teknigi uygulamasi sonucunda analize konu her iki y1l i¢in de en yiiksek agirlik degerine
sahip kriterler; toplam bor¢ (USD) ve duran varlik devir hiz1 kriterleri olarak belirlenmistir.

Entropi teknigiyle belirlenen agirlik degerlerinin baslangic matrisinde kullanilarak yiiriitilen CODAS
teknigi ile finansal performans yoniiyle siralanan lojistik isletmeleri arasindan en etkin isletmenin her iki yil
icin de Tiirk Hava Yollar1 oldugu belirlenmistir. 2020 y1l1 siralamasindan bunu takip eden iki isletme; Trabzon
Liman Isletmeciligi ve Beyaz Filo Oto Kiralama olmustur. 2021 y1l1 i¢in siralama ise Beyaz Filo Oto Kiralama
ve Trabzon Liman Isletmeciligi seklinde olusmustur. Buna gére BIST te faaliyet gosteren lojistik isletmeleri
arasinda en etkin olanlarin Tiirk Hava Yollar1, Beyaz Filo Oto Kiralama ve Trabzon Liman Isletmeciligi oldugu
belirtilebilir.

Analize konu yillar i¢in finansal performans agisindan en son siradaki isletmeler de yillar igerisinde
degismekle birlikte Reysas Tasimacilik ve Lojistik ile Celebi Hava Servisi olarak belirlenmistir.

Calismada kullanilan ¢ok kriterli karar verme teknikleri yerine belirlenebilecek baska tekniklerin
kullanilmas1 da miimkiindiir. Ayn1 sekilde farkli isletme gruplarn ve/veya farkli kriterlerle de ¢aligmanin
yinelenmesi miimkiindiir. Bundan sonraki ¢alismalarda bu hususun dikkate alinabilecegi
degerlendirilmektedir.
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