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Kiiresellesmenin etkisiyle 1990’ yillarda finans piyasalardaki yeniden yapilanma siireci igletmeleri
etkinlik ve verimliligi arttirict onlemler iizerinde odaklanmaya yoneltmistir. Giiniimiizde, kaliteden
odiin vermeden maliyet tasarrufu saglayabilme acgisindan ulastirma yonetimi biiyiik onem
tasimaktadir. Bu ¢alismada, Tiirkiye ekonomisinin en biiyiik 500 biiyiik isletmesi i¢inde yer alan ve
ulastirma sektoriinde faaliyet gosteren sekiz isletmenin finansal performansi Gri Iligkisel Analiz
yontemi ile analiz edilmigtir. Orijinal Capital 500 swalamasinda sadece ciro faktorii goz dniine
alimirken, bu ¢alismada ciro, ihracat, vergi éncesi kar, ¢alisan sayisi, toplam aktif ve 6z sermaye
kriterleri temel almmustir. Caliymamin ilk asamasinda degerlendirme kriterlerinin egit onem
derecesine sahip oldugu varsayilirken, ikinci asamada uzman goviisii temel alinarak belirlenen farkl
kriter agrhiklarindan yararlanmimistir. Calisma sonuglarina gore sektorde yer alan isletmelerin
finansal performansmi etkileyen faktérlerin basinda calisan sayisi, ozsermaye ve toplam aktifler
gelmektedir.

Anahtar Kelimeler: Cok Kriterli Karar Verme, Finansal Performans, Gri [liskisel Analiz, Ulastirma
Sektorii

Jel Kodlar: C44, D81, 018

ABSTRACT

Because of globalization, reorganization process of 1990’s financial markets led companies to focus
on the productivity and efficiency improvement policies. Nowadays, transportation management is
found highly important for cost savings without compromising the quality. In this study, financial
performances of nine logistics companies, listed in Top 500 Companies List of Turkey, have been
analyzed using Gray Relational Analyses method. While the original Capital Top 500 list ranks
companies based on sales, in this study export, profit before tax, number of employees, total assets
and capital stock criteria have been also considered. During first stage of the study, it was assumed
that all of the assessment criteria are equally important. In the second stage, expert opinions used to
determine the importance weights of each criteria. The findings of the study suggest that number of
employees, capital stock and total assets significantly affect the financial performance of the
companies in the industry.

Keywords: Gray Relational Analysis, Financial Performance, Multi Criteria Decision Making,
Tranportations Industry.
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GIRIS

Sinirlarin ortadan kalktigi, rekabetin arttigi
giiniimiiz diinyasinda yasanan bu degisimi
en fazla etkileyecek olan sektorlerden biri
ulastirma sektoriidiir. Sanayilesmenin hizla
gelismesine, niifus artigina ve yerlesim
merkezlerinin  yayginlasmasina  paralel
olarak, ulastirma sistemleri de konfor, hiz

ve giivenirlik yoniinden devamli gelisme
halindedir (Yenidiinya, 2008:1).

Ulastirma, kiiresellesme ve bdlgesellesme
baglaminda toplumun {iriin-yagsam kalitesini
arttiran bir kaldirag gorevi iistlenmektedir
(Karahan, 2016:3). Ekonomik ve sosyal
olarak toplumlari ve devletleri siirekli
etkileyen, etkilerken de birbirlerine
yaklastiran bir yapiya sahip olmasi
nedeniyle; karayollari, demiryollari,
havayollar1, denizyollar1 ve boru hatlari
iilke ekonomisinin en temel ulagtirma

sistemleridir.  Bu  ylizden ulastirma
sektoriindeki ~ herhangi  bir  gelisme,
serbestlesen diinya ticaretini dogrudan

etkilerken, diger yandan da farkl stratejiler
ve politikalarm olusmasimi saglamaktadir
(Aydemir, 2013:1).

Ulastirma sektoriinde yer alan isletmeler, is
siireglerine yapilan yatirimlara yonelik
operasyonel ulasim ve tagimaciliin
evrimlesmesine katki saglayan dogru
kararlarin  alinmasi, etkin bir finans
yonetimiyle miimkiin olmaktadir. Bu
nedenle tagima sistemlerinin
optimizasyonunda  lojistik  faaliyetlerin
gelisimi s6z konusu isletmelere finansal
acidan  katki  sunmaktadir. Isletmelerin
gelisen piyasa sartlarina uyum
saglayabilmesi i¢in ulastirma ve tagimacilik
aglarin1 gelisen teknolojiye uygun olarak
cesitlendirmesiyle  miimkiin  kilinabilir
(Speranza, 2016: 831).

Calisma {i¢ ana boliimden olusmaktadir.
Calismanin ik  boliimiinde  ulagtirma
sektoriinde performans kavrami hakkinda
bilgi verilmektedir. ikinci béliimiinde gri
iliskisel analiz kavram incelendikten sonra

diglinci  bolimde Tirkiye’nin ilk 500
isletmesi listesinde yer alan ulastirma
sektoriindeki isletmelerin finansal

performanslarinin analizine yer verilmistir.
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1. ULASTIRMA SEKTORUNDE
PERFORMANS OLCULMESI
Ulastrma  sektorii, literatiirde  hizmet

sektorii igerisinde goriilmektedir. Ulagsmay1
hizmet sektoriiniin bir alt smufi olarak
gérmek yerine, liretim ve hizmet alaninda
faaliyet — gOsteren  sektorlere  maliyet
acisindan tamamlayict rol oynamaktadir.
Ciinkii ulagtirma sektdrii iiretim yoniiyle
gerekli hammaddeyi iletme, tiiketme
yonilyle ise flretilen mallarm tiiketiciyle
bulusturulmasi konusunda diger sektorleri
yakindan ilgilendiren ve onlar etkileyen bir
sektor olarak tanimlanir (Kurt, 2010:6-7).

Ulastirmanin en iyi sekilde
anlagilabilecegine dair ortaya c¢ikan bir
anlayis, cesitli siireclerden ve etkilerden

olusan temel dontistimii finansal
performans ile saglamaktir. Ulastirma
sistemlerinde  gelistirilen ~ optimizasyon

yontemleri, ulasim sistemlerinin verimli
hale getirilmesine, karmasik tagimacilik ve
lojistik sorunlarinin giderilmesinde finansal
Olciitler ulastirma isletmelerine rekabet
avantaji  sunmaktadir (Speranza, 2016:
830).

Finansal performans, bir isletmenin mevcut
kaynaklarmin ve yeterliliklerinin
anlasilmasina bagli olup, biiyiik 6l¢iide g6z
ardi edilmistir. Birgok sektorde oldugu gibi
ulastirma sektoriinde isletmeler, mevcut
imkanlar dahilinde gelecege yonelik yatirim
yapmasina ve karar almasina yardimci
olacak rasyonel anlamda en gigli
fonksiyonu finansal gostergelerdir. Gelisen
irlin ve teknolojilere yonelik ulagtirma
sistemlerinin  gelistirilebilmesi ig¢in, $0z
konusu isletmelerin  6ncelikle finansal
6lciitlerinde sagladigi performansa bagldir.
Bu yiizden, ulagtirma isletmelerinin modern
cagin ulasim sistemlerine yonelik uyum
saglayabilmesi ve gelecege doniik yatirim
karar1 alabilmesi, s6z konusu sektor
isletmelerinin finansal performans
gostergeleriyle dogru orantilidir (Yuen vd.
2017: 2).

Rekabetin
sektoriinde,

giderek  arttigni  ulastirma
bagsarinin Olgiilebilmesi i¢in
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finansal performans en 6nemli faktorlerden
birisidir. Finansal performans; ciro, ihracat,
vergi Oncesi kar, ¢alisan sayisi, toplam aktif
ve 6z sermaye gibi finansal tablolarda yer
alan hesap kalemleri arasindaki iligkilerin
kurulmasint ve yorumlanmasini kapsayan
bir stiregtir (Baki ve Simsek, 2004: 490).

Literatiirde performans Olciimiinde
genellikle oran analizi veya regresyon
analizi  kullamlmaktadir. 1ki finansal
degisken arasindaki iliskiyi gosteren oran
analizlerinin, kolay hesaplanabilmesi ile
sektorel karsilagtirma yapilabilmesi gibi
avantajlarina ragmen, tek boyutlu olmalar
ve isletmeler arasi karsilastirmalarda sadece
grup ortalamasini dikkate almasi gibi
kisitlar1 bulunmaktadir. Regresyon analizi
gibi parametrik yontemlerde ise bagimli
degisken olarak tek bir ¢ikt1i degiskeni
kullanilabildiginden analizde yer alan ¢ikti
faktorlerinin tek bir degere indirgenme
zorunlulugu  bulunmaktadir.  Belirtilen
kisitlar nedeniyle s6z konusu yontemler
giiniimiiz dinamik is ¢evresinde artik uygun
teknikler olarak kabul edilmemektedir.

Parametrik olmayan yontemler arasinda en
¢ok tercih edilen analiz yontemi ise
Charnes vd. (1978) tarafindan gelistirilen
bir etkinlik o6l¢iim teknigi olan Veri
Zarflama Analizi (VZA)’ dir (Cakir ve
Pergin, 2013:450). Klasik regresyon
tekniginin direkt olarak uygulanamadigi
coklu girdi ve coklu ¢iktilar igin {iretim
iliskilerinde performans
karsilagtirmalarinda kullanilmaktadir
(Omiirbek vd., 2013:22). Bununla birlikte

VZA’ nin temel uygulanma amaci
isletmeleri performanslarina gore
siralamaktan daha ¢ok ilgili igletmelerin
etkin olup olmadiklarin1  belirleyerek,

etkinsizlik durumunda bunun nedenlerini
saptamaktir.

Performans 6l¢timiinde kullanilan diger bir
alternatif yontem ise Cok Kriterli Karar
Verme (CKKV) teknikleridir. Son yillarda
CKKYV tekniklerinin kullanildig1r ¢aligsma

sayisinda artis  goriilmektedir. CKKV
yontemleri karar vericilerin yargilarini
dikkate almasi bakimindan subjektif,

matematiksel algoritmaya dayali olmalari
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bakimindan objektif analiz ydntemleri
olarak degerlendirilmektedir.  Giiniimiiz
modern isletmelerinin ¢ok boyutlu olmalari
nedeniyle isletmeler arasi performans
kiyaslamasinda CKKYV teknikleri etkilidir
(Cakir ve Pergin, 2013:450). Bu c¢aligmada
ise literatiirde yer alan bosluk dikkate
almarak ulastirma sektoriindeki isletmelerin
performanst CKKV yontemlerinden biri
olan Gri iliskisel Analiz ydntemiyle ele
almmustir.

2. GRI ILISKISEL ANALIZ (GiA)

Cok kriterli karar verme yontemlerinden
biri olan Gri Iligkisel Analiz yontemi ilk
defa 1982 yilinda Tayland’da Julong Deng
tarafindan ortaya atilmustir.

Gri terimi, zayif, eksik ve belirsizligi ifade
eder ve gri ifadesi, genellikle bilgi kavrami
ile iliskili olarak kullanilir (Sen, 2013:15).
Gri Iliskisel Analiz ise, faktorler arasindaki
korelasyonlarin  belirlenmesine ve bu
faktorlerin analiz edilmesine yardimei olur
(Basdegirmen ve Tunca, 2017:328).

Cok degiskenli istatistiklerle dagilim
gereksinimi ihtiyact olmayan, yeterli veri
icermeyen ve  belirsizlik  nedeniyle
modellenemeyen problemlerde gri iliskisel
analiz ¢dziim dnermektedir. Son yirmi yilda
gri sistem teorisi, farkli disiplinlerde
kullanilan popiiler bir analiz yontemi
olmustur (Sisman vd. 2013:413-414).

Gri Iligskisel Analiz’in temel varsayimi,
oncelikle  tim  alternatif  kriterlerin
performanst karsilastirilabilir olmasidir. Bu
adim gri iligkisel derecelendirme olarak
kabul edilir. Bu diziler, ideal bir amag
dizisine gore tamimlanir. Veri setlerine, bir
referans dizisi tanimlanmigtir. Sonra tiim
karsilagtirtlabilir dizeler ve ornek dizeler
arasindaki  gri  iligkisel  katsayilar
hesaplanir. Son agamada ise gri iliskisel

katsayilara dayanan, Ornek dizi ve
karsilagtirlabilir ~ diziler —arasinda  gri
iliskisel derecesi hesaplanir. Bir

alternatiften doniistiiriilen karsilastirilabilir
ormmek ve alternatif diziler arasindan
secilecek olanlar en yiiksek gri iliskisel
dereceye sahiptir. Gri Iliskisel Analiz akis
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semast Sekil 1°de gosterilmektedir (Kuo vd.  2008;81).

Sekil 2.1: Gri Iliskisel Analiz

Gri Tliskisel Uretim

1L

Ornek Dizi Tanimlamasi

L

Gri iligkisel Katsayinin
Hesaplanmasi

Gri Iliskisel Derecelendirmenin
Hesaplanmast

Kaynak: KUO, Y., YANG, T. ve HUANG, G.W. (2008), “The Use of Grey Rational Analysis in
Solving Multiple Attribute Decision-Making Problems”, Computers & Industrial Engineering, 80-93.

Gri Iliskisel Analiz yontemi asagidaki Vo@D  ¥,(2).. y,(n)
adimlardan olugmaktadir (Kong; Liu,

) i@ %2 yi(n)
2006): .
Adim 1. Karar veri matrisinin belirlenmesi: Y=|" ' ' @

Bu adimda 6nce karar dizileri belirlendikten
sonra alternatifler degerlendirilerek spesifik ' ' '

bir soruna ideal ¢dziimiin saglanmasi i¢in Y Vo@D Y. (2)... y,(n)
matrisiyle elde edilir.

Referans serisi Yo = (Yo(1) ,Yo(2), ... , yo(j),
.. ,yo(n)) seklindedir. Burada:
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Yo(i); pozitif ideal ¢6ziim dizisinin i. degeri,
yj(1); j. alternatif dizinin i. degeri.
Biiytiklik kaybi olmaksizin, tahmin edilen

biitiin endeksler fayda saglamaktadir ve

Y, (i) = max ; {yj (I)} normalize
degerlerin igindeki en biiyiik degeri ifade
etmektedir.

Adim 2. Karar veri  matrisinin
standartlagtirilmasi:

%@ X(2).. X(n)

%@ x(2)... x(n) 2
¥ :

;<m ® ;<m (n)... ;<m(n)
Burada;

Xj(i) ; j alternatif dizinin standartlagtiktan
sonra i. degeri.

Genel olarak, ilgili degerler i¢cin asagidaki
denklemden yararlanilir:

X ()= ©)

Adim 3. Ideal ¢oziim ve alternatif

arasindaki farkli matrisin hesaplanmast:
AWM A2 AN

82) 8@ Ay(N) @)

A Ay Ay ()

VOESPAORSAO) (5)

A ”daha iyi ideal deger” i¢in istenilen ideal
degeri gostermektedir.

Adim 4. Ideal ¢éziim ve diger alternatifler

arasinda iliski katsay1 matrisinin
hesaplanmasi:
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50 &©@).. &)
&EQ &@)- ()
s . .
&@ &, &.(n)
Burada; (6)

§;(0); j. alternatif uyum icindeki gri iliskisel
katsayisinin i. diziye gore ideal ¢oziimii.

N _ A(min)+pA(max)
fj (l) - Aj(i)+pA(max) (7)
. min min ,
A(min) = i RO} (8)
max max .
A(max) = j i {Aj 0} C)]
Adim 5. Hesaplanan gri iligski derecesi R;,
ideal ¢6ziim ile alternatifler arasinda
degerlendirilmesi:
n
R =2 w¢;(0) (10)
i=1

Burada;
Wi: i. dizinin agirhigidir.

Adim 6. Gri iligki derecesi degerlerine gore
alternatiflerin skorlarinin siralanmasi:

Bu derece, karsilastirilabilir seri ve referans
arasindaki korelasyon seviyesini gosterir.
Gri iligkisel derecenin biiyiikligi, iliskinin
kuvvetli oldugunu gostermektedir. Biiyiik
degerli gri iliski derecesinden kiigiik
derecelere dogru alternatiflerin siralanmasi
sonucunda, gri iligskisel derecesi ne kadar
genis olursa ya da yiiksek dereceye sahipse;
ideal ¢oziime ve daha iyi alternatife o kadar
yakin olur.

2.1.Literatiir Taramasi

Literatiirde Gri Iliskisel Analiz yontemi
kullanilarak karar problemlerinin
¢coziimlenmesine yonelik yapilan belli bagh
caligsmalar su sekildedir:

Gable  (1996), gri analizin  temel
kavramlariyla  agik¢a  tanimlanamayan
problemlerin ¢oziime olanak saglayarak,



BASDEGIRMEN - ISILDAK

problemlerin  siniflandirilmasiyla  birlikte
uygulamali agiklamalara yer verilmistir.

Twala (2012) Gri {liskisel Analiz yontemini
veri islemede, bilgi belirsizligi ve dizisiz
Olglim modeli Kapula ile birlestirilip,
uygulamigtir. Simiile edilmis veri setleri
iizerindeki kiyaslama sonuglar1 Gri Iliskisel
Analiz kullanimini, mevcut yontemlerle
karsilagtirildiginda dizisiz Olctimleri
islemenin en uygun yontem oldugunu
gostermektedir.

Tsai vd. (2003) tarafindan satic1 gelisimini
degerlendirmek icin Gri Iliskisel Analiz
yontemi  kullanilmistir.  Uretim  talebini
karsilamak ic¢in uygun bir satict secilmesi
tiretim igletmelerinin sikint1 yasadigi ortak
sorundur. Bu nedenle, bu c¢alismada
saticilart segmek icin tam ve dogru bir
degerlendirme modeli olarak Gri Iliskisel
Analiz tercih edilmistir.

Ogrenim  burslarimin ~ dagitimn  icin
uygulanan bir c¢alismada, Yu vd. (2005)
Tunghai Universitesi’nde ydnetimin adil
burs dagitimini saglayabilmek i¢in Gri
Iliskisel Analiz yonteminden yararlanmistir.
Buna  gore  burs standart  ders
karsilagtirmasinda burs i¢in Mubhasebe,
Iktisat, Istatistik, Ingilizce ve Bilgisayar
boliimlerinde yalnizca en iyi bes 6grencinin
bu hakk: kullanarak aldiklar1 puanlara gore
sahip olacagi burs oranlar tespit edilmeye
calisilmugtir.

Lu vd. (2008) Tayvan’da motorlu araglarda
Gri lliskisel Analiz’den yararlanarak enerji
tiketimi {izerine bir g¢alisma yapilmustir.
Ulasim sisteminin gelisim siirecinde yakit
fiyati, gayri safi yurt i¢i hasila, motorlu arag
saylst ve seyahat eden ara¢ sayisinin
kilometre basma enerji artisinin goreceli
etkisini  degerlendirmek ve  dinamik
ozellikleri yakalamak igin gergeklestirilen
calismada uygulamada yer alan ayrigma
etkilerinin Gri Iliskisel Analiz ile benzer
sonuglar verdigi gorlilmiistiir.  Ayrica
kilometrede arag bagina diisen yakit
tiketimi nispeten ayrildiginda ekonomik
gelismislik ile vyakit fiyatlar1 arasinda
baglantinin otomobiller ve motosikletler
iizerindeki etkileri ortaya konulmustur.
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Kuo vd. (2008) tarafindan Gri Iliskisel
Analiz  yontemi kullanilarak  ekipman
tedarik¢ilerinin degerlendirmesi yapilmistir.
Bu aragtirma bir ekipman tedarik¢i segimi
olusturmak i¢in  gofret  fabrikalarini
incelemeyi amaglanmigtir. Buna gore,
ekipman satin alma kararlar1 icin isletme
sahipleri tarafindan kullanilan test cihazlar
diger degerlendirme modellerine gore
nispeten daha etkilidir.

Sofyalioglu ve Oztiirk (2012), bir tasarim
Hata Modu Etki Analizi  modelinin
uygulamasinda, hata tiirlerini
onceliklendirmede kullanilabilecek ii¢ farkli
yontemi karsilagtirmistir.  Bu  yOntemler
sirastyla risk faktorlerinin agirliklarinin esit
oldugu varsaymm altinda Gri Iliski Analizi
ve risk faktorlerine farkli agirliklar
verilmek iizere Gri Iliski Analizi ve Bulamk
Analitik Hiyerarsi Prosesi’nin birlikte
uygulanmasindan olugmaktadir. Elde edilen
bulgulara gore Gri Iliskisel Analiz ve
bulanik Analitik Hiyerarsi Prosesi ile
birlikte kullanildiginda olusan siralamanin,
agirliklarm  esit  oldugu  varsayimina
dayanan siralamaya gore farkli oldugu
gbzlemlenmistir.

Bas ve Cakmak (2012) c¢aligmalarinda
isletmelerde finansal basarisizligt 6ngorii
calismasinda bagimsiz degiskenlerin Gri

Iliskisel Analiz yardimryla
degerlendirilmesini amaglamistir.
Boylelikle, Borsa Istanbul biinyesinde

tekstil ve deri sektoriinde iglem goéren 35
isletmenin bilangco ve gelir tablolarindan
yararlanilarak, isletmelere ait finansal oran
belirleme asamasinda daha basarili sonuglar
elde edildigi bulgusuna ulagilmistir.

Borsa  Istanbul  Gelisen  Isletmeler
Piyasa’nda islem goren isletmelerin bilango
ve gelir tablolarindan yararlanilarak net kar,
toplam varlik, 6z sermaye, satiglar, donen
varliklar ve kisa vadeli yabanci kaynaklar
kriterlerine dayanarak elde oranlar Gri
Iliskisel Analiz yontemiyle Bektas ve Tuna
tarafindan (2013) degerlendirilmistir.

Altan ve Candogan (2014), bankalarin
giivenilirligi, sermaye giicii ve istikrar
bakimindan c¢esitli finansal kalemlerden
olusan karlilik, sermaye ve likidite gibi
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finansal gostergeler vasitasiyla Gri ligkisel
Analiz Yontemi ve diger Cok Kriterli Karar
Verme yontemleri arasindaki  6l¢im
farkliliklarini kargilastirmstir.

Jia ve An (2015), petrol fiyatlarindaki
dalgalanmalarin  global etkisini 6lgmek
amactyla Gri Iliskisel Analiz Yontemi
kullanilmigtir.  Toplam 26 farkli grupta
incelenen fiyat dalgalanmalar1 bolgesel ve
kiiresel anlamda dikkat g¢ekici ozellikleri
yansitarak, kiiresel mali krizler oncesi ve
sonrasi incelenmistir.

Ayaydin vd. (2017), Tirkiye’de lojistik
sektoriiniin  gelisimi ve Onemi hakkinda
bilgiler vererek, sektorde faaliyet gésteren
firmalarin performans Ol¢timlerini
gerceklestirilerek ilk 500 firma listesinde
yer alan 10 lojistik firmasinin performansi
incelenmistir.

3. TURKIYE’NIN iLK 500 iSLETMESI

LiSTESINDE YER ALAN
ULASTIRMA SEKTORUNDEKI
ISLETMELERIN FINANSAL
PERFORMANSLARININ GRi
ILISKISEL ANALIZ ILE
INCELENMESI

Isletmelerin mevcut kaynaklari, imkanlari
ve zamani etkin bir bigimde yiiriitiilebilmesi

igin diizenli araliklarla finansal
performanslarinin analizini zorunlu
kilmaktadir. Bu nedenle, isletmenin
stirdiiriilebilir  yapisina katki  saglamak
amaciyla finansal performansin O6lgiilmesi
ve Onlemler alimmasi en  Onemli

sorumluluklari arasinda yer almaktadir. Bu
sorumluluk kapsaminda gelecege yonelik
stirdiiriilebilir hedeflerin yerine
getirilebilmesi i¢in, igletmenin
performansinin dogru bigimde yansitacak
kriterlerin neler oldugu, kriterlere bagh
verilerin nasil toplanabilecegi ve toplanan

verilerin nasil degerlendirilmesi
gerektiginin  bilinmesi  gerekir  (Acar,
2003:21-22). Bu yiizden, siirdiiriilebilir
performans  hedeflerinin  net  olarak

belirlenmesi Tiirkiye’de ilk 500 biiyiik
isletmeden beklenen baslica ylikiimliliikler
arasinda yer almalidir.
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Ulastirma  sektord, iilkemizin jeopolitik
konumu itibariyle son yillarda hizla
bliylime gosteren sektorler arasinda yer
alirken, kendi iginde alt gruplara ihtiyag
dogmustur. Tasimacilik, yolcu miktari, yol
uzunluklari, taginan kargo, depolama,
giimriikleme ve nihai pazarlara erigimi de
kapsayan ulastirma hizmetlerinin diinya
genelindeki hacmi giderek artmaktadir.
Ulastirma  altyapist  gelismis iilkelerin
ticaret faaliyetlerinin daha etkili ve verimli
oldugu goriilmektedir (Kalkinma Bakanligi,
2013:107). Bununla birlikte, son yillarda
yasanan kiiresel krizlere bagli olarak petrol
fiyatlarindaki dalgalanmalar ulagim
maliyetlerini olumsuz yonde etkileyerek
tretim agisindan birim maliyeti etkileyen
ciddi bir unsur halini almaktadir. Bu
baglamda, ulastirmanin performansinin
iyilestirilebilmesi agisindan performansi
etkileyen  temel  finansal  kriterlerin
dikkatlice  belirlenip  degerlendirilmesi
6nem arz etmektedir.

3.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Capital Dergisi tarafindan her yil
Tiirkiye’de faaliyet gosteren “ilk 500
Biiyiik Isletme” listesi yaymlanmaktadir
(Capital, 2017). Listede yer alan
siralamalarda sadece ciro temel alinmakta
olup diger finansal kriterler
degerlendirmeye dahil edilmemektedir. Bu
calisma, bir isletmenin finansal
performansini  sadece ciro biiyiikliigiine
gore degerlendirmenin yanilgilara sebep
olabilecegi varsayimi temel alinarak diger
finansal kriterlerin de Cok Kriterli Karar
Verme  yontemlerinden  yararlanilarak
performans Ol¢limiiniin gerceklestirilmesini
amaclamaktadir.

Bu amagla, bu c¢alismada Cok
Kriterli Karar Verme modellerinden Gri
Iligkisel Analiz yonteminden yararlanilarak
Tirkiye’deki ilk 500 biyiik igletme
arasinda yer alan ulastirma sektdriinde
faaliyet gosteren isletmelerin finansal
performanslar1 incelenmistir. Arastirmanin
temel hipotezi “Belli bash finansal
kriterlerin temel alinmast ile
gergeklestirilen finansal performans
siralamalariin sadece ciro temel alinarak
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yapilan performans siralamasina  gore
farklilik gosterecegi”dir. Bu farklilik, hangi
faktorlerin isletmelerin finansal
performansint daha fazla etkilediginin de
tespit edilmesinde yardimci olabilecektir.

Capital Dergisi tarafindan yaymlanmakta
olan “Ilk 500 Biiyiik Isletme” listesinde
isletmelerin genel siralamasinin yani sira
isletmeler 38 farkli sektér altindan
gruplandirilarak sektorel siralamalar da

2018

2017 wyilinda yayimlanan (Capital-2016)
verilerinde yer alan “flk 500 Biiyiik
Isletme” iginden lojistik sektdriinde yer alan
dokuz isletme degerlendirmeye alinmistir.
“fIk 500 Biiyiik Isletme” listesinde yer alan
lojistik isletmelerine ait finansal performans
kriterlerine ait veriler listede yer alan ciro
temelli finansal performans siralamasina
gbre Tablo 1’de sunulmustur. Analizde yer
alan “C, E, G ve H” isletmeleri ihracat

digi i¢in bu kalemde degerleri
sunulmaktadir. Bu g¢alisma kapsaminda, yapmadigt - 1¢in egerient
yoktur.
Tablo 3.1: Ulastirma Isletmelerine Ait Ciro Temelli Performans Siralamasi

Lojistik

 Sektori . . Vergi Oncesi| Calisan I
Isletmeleri Ciro Ihracat N Toplam Aktif | Ozsermaye
Orijinal Kar Sayisi

Siralama

1) A

isletmesi | 29-468.000.00024.988.000.000 2.000.000; 24.000, 65.074.000.000/17.899.000.000]
2) B

igltmesi |  3.707.471.135  531.933.474 -143.669.576 5257 5.618.017.995 1.575.439.911
3) C

Isletmesi 3.450.223.000 0 702.051.000 15.624 11.505.470| 2.994.224.000
4) D

islotmesi |  3.281.487.26424.212.461.608 -33.473.440) 3.747) 3.405.727.779 539.762.750
5) E

Isletmesi 925.308.844 0 28.997.774 9.667 257.857.332] 129.809.862
6) F

isletmesi 709.524.691 302.862.551 35.416.282 4387 689.822528  87.487.517
7) G

isletmesi 585.760.713 0 -16.709.701 5400  116.907.194  25.258.624
8) H

isletmesi | 568.371.954 0| -316.754.530, 1280 1.893.358.344]  9.299.942

Kaynak: Capital Dergisi, Agustos 2017, 5.150.
Calismada yer alan ulagtirma igletmelerin faaliyet alanlart Tablo 3.2°de yer almaktadir.
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Tablo 3.2: Arastirmaya Dahil Edilen Ulastirma Isletmelerinin Faaliyet Alanlari

isletme Ad1 Faaliyet Alam

Uluslararast Yolcu Hava Tasimaciligt
A Isletmesi Uluslararas: Kargo Hava Tasimaciligi

Uluslararas: Hizmetler

Uluslararasi Yolcu Hava Tagimaciligi
B Isletmesi Uluslararas1 Kargo Hava Tagimacilig1

Uluslararas1 Hizmetler

C Isletmesi

Uluslararas1 Havaliman Isletmeciligi
Uluslararas: Hizmetler
Giimriik Islemleri

D Isletmesi

Uluslararast Yolcu Hava Tasimaciligt
Uluslararas1 Kargo Hava Tagimaciligi
Uluslararas: Hizmetler

Hava Tagimaciliginda Yer Hizmetleri

E Isletmesi Kargo

- Depolama
- Tasmmacilik

F Isletmesi - Kargo

- Depolama
- Tasmmacilik

- Hava Tasimaciliginda Yer Hizmetleri

G Isletmesi -

- Uluslararasi Yolcu Hava Tagimacilig
Uluslararasi1 Kargo Hava Tagimaciligt
- Uluslararas1 Hizmetler

H Isletmesi

- Deniz Tagimacilig1
- Deniz Otobiisleri

- Gemi Kiralama

- Toplum Hizmetleri

Ulastirma isletmeleri tagimacilik  derece “0” ile “1” arasinda degerler
faaliyetlerinin yani sira modern tagimanin  almaktadir (Feng-Wang, 2000;137).
biitiin unsurlarini da icerisinde . .
barindirmaktadir. Bu baglamda tagimacilik, ggi%tlrﬁ?ngapsamllrﬁ?aé iagﬁil ;?)eorg];s ! mE
yer hizmetleri, kiralama, depolama, .-/ Yinda yayimianan = uyu
. . o . Isletme siralamasindaki ulastirma
giimriikleme, ve proje kargo gibi hizmetleri . . :
. . isletmelerine ait 2016 yili finansal
ulastirma biinyesinde bulundurmaktadir. o
verilerinden yararlanilmistir.

Tablo 3.2°de yer alan isletmelerin yeni
tagimacilik sistemlerine yonelik
faaliyetlerini yansitmaktadir.

3.2. Arastirma Yontemi ve Kapsam

Gri Tliskisel Analiz birden fazla kriterin
bulundugu durumlarda alternatifler
arasindan se¢im yapmak i¢in kullanilan
Cok Kriterli Karar Verme yontemlerinden
biridir. iki dizi arasindaki iliskiyi sayisal ve
mantiksal olarak degerlendirmek icin tercih
edilmektedir. Bu islemin yapilmasi igin
kiyaslanacak diziler arasindaki iliskiyi
sayisal olarak ifade etmektir. Analiz
sonucunda hesaplanan iliski derecesine Gri
Iliski Derecesi olarak tammlanir ve bu
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Degerlendirme kriteri olarak kullanilan
finansal veriler Tablo 3.1°de verilmis olup;
bu kriterler sirast ile ciro, ihracat, vergi
oncesi kar, calisan sayisi, toplam aktif ve 6z
sermayedir. Bu baglamda isletmelerin
finansal performanslar1 karsilagtirilirken iki
farkli senaryo olusturulmustur:

- Tim finansal kriterlerin esit Onem
derecesine sahip oldugu varsayimi
altinda ulastirma igletmelerinin finansal
performanslarinin karsilastiriimasi,

- Tim finansal kriterlerin farkli Onem
derecelerine sahip oldugu varsayimi
altinda ulastirma igletmelerinin finansal
performanslarinin karsilastiriimast.
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3.3. Finansal Kkriterlerin  esit Onem
derecesine sahip olmas1 durumunda
ulagtirma isletmelerinin finansal

performanslarinin karsilagtirilmasi

Arastirma verilerinin analizinde Tong’un
(2007) calismasinda kullanilan Microsoft

2018

Excel GRA makro modiilii mevcut verilere
uygun sekilde revize edilerek kullanilmustir.
Caligmanin  birinci  boliimiinde yer alan
adimlar asagidaki tablolarda sunulmus olup,
Tablo 3.3’te sektore ait isletmelerin finansal
oranlar1 temel alarak olusan karar matrisi
goriilmektedir.

Tablo 3.3: Karar Matrisinin Olusturulmasi

Ciro ihracat Vergi Calisan Toplam Aktif Ozsermaye
A 1,00 0,11 0,10 0,09 0,01 0,00
B 1,00 0,02 0,00 0,97 0,00 0,01
C 0,17 0,00 1,00 0,13 0,20 0,21
D 1,00 0,07 0,59 0,00 0,29 0,03
E 1,00 0,09 0,00 0,05 0,00 0,01
F 1,00 0,08 0,16 0,03 0,00 0,00
G 1,00 0,11 0,10 0,09 0,01 0,00
H 1,00 0,02 0,00 0,97 0,00 0,01

Tablo 3.4’te goriildiigi tizere, normalizasyon islemi sonrasinda elde edilen matris degerleri

0 ile 1 arasindadur.

Tablo 3.4: Normalizasyon Matrisi

Ciro Ihracat Vergi Cahsan ToplamAktif | Ozsermaye
A Isletmesi 0,00 0,89 0,90 0,91 0,99 1,00
B sletmesi | 0,00 0,98 1,00 0,03 1,00 0,99
Clsletmesi | 0,83 1,00 0,00 0,87 0,80 0,79
D Isletmesi 1,16 0,23 0,74 0,16 0,45 0,19
E Isletmesi 0,00 0,91 1,00 0,95 1,00 0,99
F Isletmesi 0,00 0,92 0,84 0,97 1,00 1,00
G Isletmesi 0,00 0,89 0,90 0,91 0,99 1,00
H Isletmesi | 0,00 0,98 1,00 0,03 1,00 0,99

Takip eden adimda elde edilen karsilastirmali mutlak degerler Tablo 3.5’te goriilmektedir:

Tablo 3.5: Kargilagtirmali Mutlak Degerler

Ciro Ihracat Vergi Cahsan ToplamAKktif Ozsermaye
Alsletmesi | 1,00 0,40 0,40 0,40 0,38 0,38
B Isletmesi | 1,00 0,38 0,38 0,95 0,38 0,38
C Isletmesi | 0,42 0,38 1,00 0,41 0,43 0,43
D isletmesi | 0,34 0,72 0,45 0,79 0,57 0,76
E Isletmesi | 1,00 0,40 0,38 0,39 0,38 0,38
F Isletmesi 1,00 0,40 0,42 0,38 0,38 0,38
G Isletmesi | 1,00 0,40 0,40 0,40 0,38 0,38
H Isletmesi | 1,00 0,38 0,38 0,95 0,38 0,38
Standardize  edilen  alternatifler  ile iligkiler hesaplanarak Tablo 3.6’da Gri

katsayilar1 arasindaki uyumu saglamak icin
ideal ¢6ziime yonelik degerler arasindaki

iliskisel katsay1 degerleri elde edilmistir.
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Tablo 3.6: Katsayilar Matrisi

Ciro ihracat Vergi Calisan ToplamAktif Ozsermaye

A Isletmesi 0,17 0,07 0,07 0,07 0,06 0,06
B Isletmesi | 0,17 0,06 0,06 0,16 0,06 0,06
C Isletmesi 0,07 0,06 0,17 0,07 0,07 0,07
D isletmesi | 0,06 0,12 0,07 0,13 0,10 0,13
E Isletmesi | 0,17 0,07 0,06 0,06 0,06 0,06

F 0,17 0,07 0,07 0,06 0,06 0,06
G Isletmesi | 0,17 0,07 0,07 0,07 0,06 0,06
H Isletmesi | 0,17 0,06 0,06 0,16 0,06 0,06

Analizin son adiminda, ulagtirma isletmelerine ait finansal performans skorlari elde edilmis
olup, Tablo 3.7°de en yiiksekten en diisiige dogru siralanmustir.

Tablo 3.7: Finansal Kriterlerin Esit Onem Derecesine Sahip Olmast Durumunda Ulagtirma
isletmelerinin Performans Siralamast

isletmeler GIiA Skoru (%)
A Isletmesi 79,39
D Isletmesi 55,36
C Isletmesi 50,31
G Isletmesi 48,64
H Isletmesi 46,43
F Isletmesi 45,06
B Isletmesi 44,59
E Isletmesi 41,85

Tablo 3.7’de gorildiigi iizere, analizlerden
elde edilen sonuglara gére sadece “A, C ve
F”  isletmeleri orijinal  siralamadaki
konumlarinda bir degisim goézlenmemistir.
Ciroya gore yapilan orijinal siralamada
ikinci sirada yer alan “B” igletmesi yedinci
siraya; besinci siradaki “E” isletmesi de
sekizinci siraya  gerilemistir.  Yedinci
siradaki “G” isletmesi dordiincii; sekizinci
siradaki “H” isletmesi de besinci siralara
yiikselmeleri dikkat c¢ekicidir. Dordiincii
sirada yer alan D isletmesi de analiz sonucu
ikinci siraya tirmanmaistir.

Tablo 3.7 genel olarak incelendiginde,
yliksek performans gosteren isletmelerin
Ozsermaye ve/veya toplam aktifleri diger
isletmelere gore daha yiiksek durumda iken,
calisan sayisinin az olmast Onem arz
etmektedir. Bu nedenle ulastirma sektorii
acisindan bu {i¢ kriterin orijinal siralamada
temel alman ciro ve diger kriterlere gore
finansal performansi daha fazla etkiledigi
diisiiniilebilir.

3.4. Finansal kriterlerin farkli 6nem
derecelerine sahip olmas1 durumunda
ulastirma isletmelerinin finansal
performanslarinin karsilastirilmasi

Onceki  bolimde  goriildiigii  iizere,
calismada kullanilan finansal kriterlerin
finansal performans iizerindeki etkileri ayni
diizeyde degildir. Bu baglamda, ¢aligmanin
ikinci asamasinda uzman goriisiinden
yararlanilarak her bir kriter i¢in ayri bir
agirhk katsayisi belirlenmistir. ilk asama
sonuglarindan bagimsiz olarak elde edilen
kriterlere ait onem dereceleri Tablo 8’de
goriilmekte olup ilk asamada elde edilen
bulgular1 dogrular sekilde en yiiksek 6nem
derecelerinin 6zsermaye ve toplam aktiflere
ait olmasi dikkat ¢ekicidir.
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Tablo 3.8: Uzman Gériisiine Dayali Onem Dereceleri

Kriterler Onem Dereceleri
Ciro %15
Thracat %15
Vergi Oncesi Kar %10
Calisan Sayist %5
Toplam Aktif %25
Ozsermaye %30

Onceki bsliimde sunulan tablolarda yer alan alternatifler standardize edildikten sonra Tablo
3.9°da goriilen Gri Iliskisel katsay1 degerleri elde edilmistir.

Tablo 3.9: Katsayilar Matrisi

Ciro | TIhracat Vergi Calisan ToplamAKktif Ozsermaye
A Isletmesi | 0,15 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06
B Isletmesi | 0,15 0,06 0,06 0,14 0,06 0,06
C Isletmesi | 0,04 0,04 0,10 0,04 0,04 0,04
D Isletmesi | 0,02 0,04 0,02 0,04 0,03 0,04
E Isletmesi | 0,25 0,10 0,09 0,10 0,09 0,09
F Isletmesi | 0,30 0,12 0,13 0,11 0,11 0,11
G Isletmesi | 0,15 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06
H Isletmesi | 0,15 0,06 0,06 0,14 0,06 0,06

Son adimda ise uzman goriisiine

dayali elde edilen finansal performans skorlari elde

edilmis olup, ulastirma isletmelerinin siralamasi Tablo 3.10’da goériilmektedir:

Tablo 3.10: Finansal Kriterlerin Farkli Onem Derecelerine Sahip Olmasi Durumunda
Ulastirma Isletmelerinin Performans Siralamast

isletmeler GIA Skoru (%)
A Isletmesi 90,92
D Isletmesi 49,48
C Isletmesi 45,84
G Isletmesi 41,09
B Isletmesi 40,96
F isletmesi 40,21
H Isletmesi 40,14
E isletmesi 39,20

Tablo 3.10’a gbre uzman goriisii temel
almarak elde edilen farkli  Onem
derecelerindeki  finansal kriterlerden
yararlanilarak ulagilan sonuclara  gore
olusturulan performans siralamasinin Tablo
3.7°de sunulan esit agilikli finansal
kriterlere dayali siralama ile uyum iginde
oldugu goriilmektedir. “A, C ve F”
isletmeleri esit agirlik analizde oldugu gibi
farkli 6nem derecelerindeki sonuca gore

574

mevcut yerlerini korumuglardir.  Benzer
sekilde “D, G ve H” isletmeleri yukar
yonlii; “B ve E” isletmeleri ise asag1 yonlii

performans siralamast hareketliligi
gostermistir. Tablo 3.10’da yer alan
isletmelerin  finansal kriterlerine  gore,
calisan sayisi, toplam aktif ve 0z

sermayelerinin 6n planda olmasi sebebiyle
“D, G ve H” isletmeleri disinda Tablo 7’ye
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gore yer degistiren isletme
bulunmamaktadir.

“B ve E” isletmeleri sektérde ciro bazli
performanslarina gore sirasiyla 3. ve 4. en
fazla calisan sayist kriterine sahip olmasi
nedeniyle analizler sonucunda alt siralarda
yer aldigi gozlenmektedir. Dolayisiyla
ulastirma sektoriinde ¢aligan sayisinin fazla
olmas1 isletmelerin finansal performansin
olumsuz  etkiledigi ifade edilebilir.
Isletmelerin finansal performanslarinda 6z
sermaye kriteri sektor agisindan belirleyici
konumdadir.

SONUC VE ONERILER

Giintimiiziin kiiresel ekonomisinde, giderek
artan uluslararasi rekabet kosullarinda
isletmelerin ~ rekabet  istiinligli  elde
edebilmesi maliyetleri kontrol altinda
tutarak finansal performansi iyilestirme
¢abalarinin bir sonucu olarak
gerceklestirilebilecektir. Isletmelerin
finansal performanslarim1  dogru olarak
okuyabilmeleri onlarin performans
¢abalarinda O6nemli bir adim olarak
karsilarina ¢ikmaktadir. Boylelikle sektor
iginde durumunu net bir sekilde belirleyen
isletme 1iyilestirici tedbirler alabilecek
adimlar1 atma konusunda sikintilari da en
aza indirebilecektir.

Her sektor agisindan performansi etkileyen
farkli  finansal faktorler o6n  plana
¢tkmaktadir. Bu baglamda diisiiniildiigiinde
isletmelerin sadece ciro temel almarak

finansal performanslarinin
degerlendirilmesi sadece girisimcileri degil,
arastirmacilari  da  etkilemektedir. Bu

calismada belli bashi finansal kriterlerden
yararlanilarak Capital Dergisi’'nin 2017
yilinda yayimlanan “ilk 500 Biiyiik
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Isletme” siralamasindaki ulastirma
isletmelerinin ~ finansal ~ performanslari
incelenmistir.

Bu amacla, Gri Iliskisel Analiz
yonteminden yararlanilarak finansal

kriterlerin her birinin ayn1 ve farkli 6nem
derecelerine sahip olmalar1 durumunda,
sektorde yer alan igletmelerin finansal
performans siralamalarinin nasil degisim
gosterdigi irdelenmistir.

Calismanin bulgularindan goriildiigi iizere,
ulagtirma sektorii agisindan 6zellikle ¢aligan
sayisi, Oz sermaye ve toplam aktifler
finansal performans: etkileyen en Onemli
kriterler olarak 6n plana ¢ikarken, 6zellikle
ihracat ve vergi Oncesi kar Kriterlerinin daha
diisiik 6neme sahip oldugu anlasilmaktadir.
Bununla birlikte, genel siralamada temel
alinan cironun yani sira ihracat ve calisan
sayisinin da sektorde yer alan bazi
isletmeler agisindan 6nemli Ol¢iide finansal
performansi etkileyici olumlu ve olumsuz
etkilerinin oldugu gozlenmektedir.

Calismanin sadece Tirkiye’de yer alan tek
bir sektére ait isletmeler {izerinde
gergeklestirilmesinin yani sira sadece tek
bir yila ait verilerden yararlanilmasi
sebebiyle bulgularin genellenebilmesi igin
daha kapsamli verilerden yararlanilmasi
diistiniilebilir. Ayrica, ¢calismada sadece Gri
Iliskisel Analiz yonteminden yararlanilmis
olmakla birlikte, diger Cok Kriterli Karar
Verme yontemlerinden de yararlanilarak
sonuglar karsilastirilabilecegi gibi uzman
gOrlisii  agamasinda tek bir uzmandan
yararlanmak yerine daha fazla sayida
uzmanin goriigiine dayanarak, Analitik
Hiyerarsi Prosesi veya Entropi gibi
yontemlerle analiz edilerek
degerlendirmeye alinabilir.
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