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OZ | Kiiresellesen diinyada iiretimin ve

ticaretin ayrilmaz bir pargast haline gelen
ulastirma sektdriiniin  6nemi giinden giine
artmaktadir. Ulastirma sektdriinde yer alan
isletmelerin verimliligi iligkili oldugu diger
sektorleri ve tim ekonomiyi etkilemektedir.
Isletmelerin finansal performansi yapmalar
gerekenleri ne kadar dogru yaptiklarimi ifade
eden bir 6l¢iit olarak goriilmektedir. Ekonomik
kriz donemlerinde gii¢lii finansal performansa
sahip olan isletmelerin konjonktiirel
dalgalanmalardan daha az hasarla ¢ikabilmeleri
miimkiin olabilmektedir. Covid-19 pandemisi
yarattig1 ekonomik kriz tiim sektdrlerde oldugu
gibi ulastirma sektoriinde de yasanmaktadir.
Calisma  kapsaminda  BIST  Ulastirma
endeksinde islem goren isletmelerin 2019 ve
2020 senelerinde gostermis olduklar: finansal
performanslari, IDOCRIW ve MARCOS
yaklagimlart  birlikte  kullanilarak  analiz
edilmistir. Sonuglar degerlendirildiginde
ekonomik kriz ortamina gii¢li finansal
performans ile girmenin 6nemi ortaya ¢ikmuistir.
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AB STRACT | The importance

of the transportation sector, which has become
an integral part of production and trade in the
globalizing world, is increasing day by day. The
efficiency of the companies in the transport
sector affects other related sectors and the whole
economy. Financial performance of enterprises
is seen as a measure that expresses how
accurately they do what they need to do. In times
of economic crisis, it is possible for businesses
with strong financial performance to overcome
conjunctural fluctuations with less damage. The
economic crisis caused by the Covid-19
pandemic is experienced in the transportation
sector, as in all sectors. Within the scope of the
study, the financial performances of the
enterprises listed in the BIST Transportation
index in 2019 and 2020 were analyzed using
IDOCRIW and MARCOS approaches.
Considering the results, the importance of
entering the economic crisis environment with
strong financial performance has emerged.

Keywords:  Financial performance, BIST,
transportation.

Jel codes: C44, G00, L91

Scope: Business Administration
Type: Research



KAUIIBFD 12(23), 2021: 263-294

1. GIRIS

Ulkelerin ekonomi alaninda faaliyet gosteren tiim is kollartyla yakindan
iligkisi olan ulastirma sektorii bu agidan tiim sektorler i¢in 6nemli bir gorevi
iistlenmektedir. Ulagim firmalar1 vasitalariyla yapilan {iretim girdi ve {iriin
sevkiyatlari ile bir¢ok is kolunun igleyisi siirdiiriilebilmektedir. Kiiresellesmekte
olan diinyada artan ticaret iligkileri ve yeni ticaret rotalari ile ulastirma sektoriiniin
ekonominin igleyisinde agirligi artmistir.

Ulastirma sektorii diger ekonomik sektorlerle yakin iligkili olmasi
nedeniyle karsilikli olarak bu sektorlerle etkilesim halinde olmaktadir. Ulagtirma
sektoriindeki isletmelerin ekonomik acidan etkin sekilde yonetilmesi diger
sektorleri de pozitif yonde etkilemektedir. Bu nedenle bir iilkenin ekonomik
kalkinmasinda ulagtirma sektoriiniin finansal performansi ve etkinligi 6nemli bir
yer teskil etmektedir.

Finansal performans degerlendirmesi ise isletmeler icin finansal
basarilarinin ne Olglide saglandigini ortaya koyabilen bir kistas olarak
goriilmektedir. Finansal performans analiziyle, firmalarin gelecekte ne yapmalari
gerektigi ve mevcut stratejilerin etkinligi belirlenebilmektedir.

Ote yandan finansal performans analizleri firmalarn neyi dogru yapip
yapmadiklarini onlara gdsteren olgiitler olarak ta ortaya ¢ikmaktadir. Bir firma
finansal acindan daha iyi olabilmek i¢in ilk dnce performansini dlgebilmeli ve
kendi sektoriinde ne durumda oldugunu rekabet etti§i firmalar nezdinde
gorebilmelidir. Akabinde, gelecek plan ve stratejilerini bu ol¢iim sonucu
yapilacak analizler cergevesinde sekillendirmelidir. Firmalar zayif yonlerini
gelistirecek adimlar1 atarken, gii¢lii yonlerini ise muhafaza edecek tedbirleri
alabilmelidir.

Covid-19 pandemisi o6zellikle 2020 yilinin tamamim etkileyen ve
ekonomik anlamda bircok sektdrii olumsuz etkileyen bir kriz olarak
nitelendirilmektedir. Ulagtirma sektoriiniin de bu krizden olumsuz etkilendigi
bilinmekte ve isletmelerin bu krizi en az hasarla atlatabilmeleri i¢in etkin finansal
performans, yap1 ve yonetimlere sahip olmalart gerekmektedir.

Finansal performans analizi i¢in cogunlukla genel kabul gérmiis finansal
tablo ve oranlar kullanilmaktadir. Birden ¢ok finansal oranin degerlendirmede
yer almasindan otiirii analiz asamasinda literatiirde biiyiik 6lgiide Cok Kriterli
Karar Verme Teknikleri (CKKV) tercih edilmektedir. CKKV yaklagimlari bir
karar probleminde birden c¢ok kriter ve alternatif bulundugunda, bu kriterler 15181
altinda, karar verme asamasinda, analitik anlamda rol iistlenerek karar alicilara
destek olmaktadir.

Bu ¢alisma kapsaminda, ulastirma alaninda yer alan isletmelerin finansal
performanslarmin degerlendirilmesinde, daha 6nceden birlikte kullanilmamis
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CKKYV tekniklerinden olan Objektif Kriter Agirliklarimin Biitiinlesik Olarak
Belirlenmesi IDOCRIW (Integrated Determination of Objective CRlteria
Weights- Objektif Kriter Agirliklarinin Biitiinlesik Belirlenmesi) ve MARCOS
(Measurement Alternatives and Ranking according to Compromise Solution-
Uzlasma Coziimiine Gore Alternatiflerin Olgiimii ve Siralanmasi) birlikte
kullanilmustir.

Calismada 2019-2020 yillar1 i¢in BIST Ulastirma endeksinde yer alan
firmalarin finansal performansi analiz edilmis olup, Covid-19 pandemisinin
firmalarin finansal performans siralamasina etkileri degerlendirilmistir. Bu
calismada, IDOCRIW ve MARCOS yaklasimlarmin ilk kez bir arada
kullanilmasi ve ulastirma sektoriindeki finansal performans analizinde Covid- 19
pandemisi etkisinin degerlendirilmesi nedeniyle iki farkli agidan alan yazina
faydasi olacagi diigiiniilmektedir.

2. LITERATUR

Finansal performans degerlendirmede birden ¢ok sayida kriter kullanan
calismalarda siklikla CKKV teknikleri kullanilmaktadir. Bu dogrultuda sektorde
yapilan finansal performans analiz ¢alismalar1 bu kisimda incelenmis ve ayrica
bu ¢alismada kullanilan CKKYV tekniklerinin literatiirdeki yeri aragtirilmistir.

Ulagtirma sektdriinii konu alan finansal performans analiz ¢aligmalarina
bakildiginda; Feng ve Wang (2000) caligmalarinda ulasim sektoriinde yer alan
bes adet havayolu firmasimin finansal performansini degerlendirmislerdir.
Performans olgiitleri olarak baslangigta isgiicii, filo, ugus ekipmani ve varlik
verimliligi ile likidite ve devir hizlarindan olusan 22 adet orami belirlemislerdir.
Gri Iliskisel Analiz (GIA) kullanarak 15 kriter ile bu 6lgiitleri temsil eden bir yap1
olusturmuslar ve TOPSIS ile performans siralamasini gergeklestirmiglerdir.

Lee, Lin ve Shin (2012) tarafindan yapilan ¢alismada Kore ve Tayvan’da
faaliyet gosteren deniz tasimaciligi ile ilgili firmalarin finansal performansini
siralamiglardir. Likidite, karhilik, yatirim getirisi, faaliyet, kaldirag ve nakit akist
oranlarindan 21 tanesini kriter olarak kullanmislardir. Entropi yontemi ile kriter
agirliklar belirlenirken, siralama GIA ile yapilmustir.

Wang (2014) calismasinda Tayvan’da faaliyet gosteren 3 adet konteyner
tagimaciligi firmasinin finansal performans analizini gergeklestirmistir. Finansal
yapi1, 6deme giicii, devir hizlar1 ve karlilik oranlarindan 21 tanesini dncelikle ele
alarak GIA kullanarak bu oranlari farkli kiimelere ayirmis ve bu kiimeleri temsil
eden 15 adet orani ise ¢alismasinda kriter olarak kullanmistir. Kriterler uzman
goriisleri ve bulanik mantik yardimiyla agirliklandirilmis olup siralamada ise
bulanik TOPSIS yonteminden faydalanilmistir.

Kendirli ve Kaya (2016) ulastirma sektoriinde bulunan 7 firmanin 2010-
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2013 wyillann arasindaki finansal performansim siralamiglardir. Kriter olarak
likidite, mali yapi, faaliyet ve karlilik oranlarindan sirasiyla 4, 6, 5 ve 3 tanesini
belirlemislerdir. Kriter agirliklandirmada dort ana grupta ele aldiklari kriterleri
ana gruplann ve grup iglerini esit agirliga gore belirlemislerdir. TOPSIS
yontemine gore yapilan siralama sonucunda DOCO tiim yillarda ilk ikide CLEBI
ise ilk dortte yer almugtir.

Bagdegirmen ve Isildak (2018) calismalarinda ulagtirma sektoriinde
faaliyet gosteren ve 2017 y1li i¢in ilk 500 biiyiik isletme arasinda yer alan 8 adet
firmanin finansal performansini degerlendirmislerdir. Kriter olarak bazi finansal
biiyiikliikleri tercih ettikleri ¢aligmada kriterleri esit agirlikli ve uzman agirlikli
olmak iizere iki farkli plana gore derecelendirmislerdir. GIA yaklagimi ile
siralamalar sonucu her iki planda da ilk dort siradaki firmalar degismemistir.

Oral ve Kipkip (2019) BIST Ulastirma endeksine tabi olan sekiz firmanin
2014-2018 yillar1 arasinda finansal performans siralamasi yapilmistir. Calismada,
likidite, finansal yapi, faaliyet ve karlilik oranlarindan sirasiyla 2, 4, 2 ve 2 adeti
kriter olarak kullanilmigtir. Kriterler esit agirliga gore derecelendirilmis olup
firmalar hem TOPSIS hem de PROMETHEE yontemlerine gore siralanmigtir.
TOPSIS yontemine gére TLMAN tiim yillarda ilk 2 sirada yer alirken CLEBI de
her zaman i¢in ilk iicte yer almistir.

Gumiis ve Cibik (2019) ¢aligmalarinda BIST Ulastirma endeksine kayitli
8 adet firmanin 2016-2017 yillar arasindaki finansal performans siralamalarini
gerceklestirmislerdir. Kriter olarak kullandiklar finansal oranlardan 12’sini de
finansal tablolar yardimiyla olusturmuslardir. Kriter agirliklar1 bulanik Analitik
Hiyerarsi Prosesi (AHP) ile belirlenirken MOORA ve VIKOR yontemleri ile ayr1
ayr1 siralama gerceklestirilmistir. VIKOR yontemine gore siralamada TLMAN
her iki yilda da birinci sirada yer almistir. Ote yandan MOORA ve VIKOR
yontemleri ile yapilan siralamalarda benzerlikler oldugu ifade edilmistir.

Ersoy (2020) yaptig1 ¢alismada, BIST Ulastirma endeksinde yer alan 8
adet isletmenin 2016-2018 yillar1 arasinda finansal performans analizine yer
vermistir. Likitide, mali yap1, karlilik ve faaliyet oranlarindan sirasiyla 3, 3, 4 ve
3 tanesine kriter olarak yer verilen ¢aligmada bu kriterlere esit agirlik verilmistir.
GIA yardimiyla isletmelerin siralanmasi sonucunda BEYAZ tiim yillarda ilk
ikide CLEBI ise ilk iigte kendine yer bulmustur.

Sakarya ve Aksu (2020) ¢aligmalarinda BIST Ulastirma endeksinde
islem goren ve ayni zamanda Tiirkiye’de biiyiikliik agisindan ilk 500°de yer alan
firmalarin 5’inin finansal performans analizini 2013-2017 yillar1 arasinda
gergeklestirmislerdir. Caligmalarinda yer verdikleri kriterler finansal oranlardan
olugmakta olup likidite, finansal yapi, faaliyet, karlilik ve biiylime oranlarindan
sirastyla 2, 3, 3, 4 ve 2 tane kullanilmistir. Kriterleri entropi yontemi ile
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agirhiklandirirken, isletmeleri TOPSIS yoOntemine gore siralamislardir.
Siralamalarin yillara gore farklilik barindirdiginmi ifade ederken CLEBI firmasi
her zaman i¢in siralamalarda ilk ticte yer almistir.

Zavadskas ve Podvezko (2016) ilk defa IDOCRIW objektif kriter
derecelendirme yaklagimini ortaya atmis olup, bu teknige calismalarinda yer
verenlerin bazilarina bakilirsa; Zavadskas, Cavallaro, Podvezko, Ubarte ve
Kaklauskas (2017) Litvanya’daki bir sechirde yer alan yasam alanlarini
yasanabilirlik acisindan incelemislerdir. Kriterleri IDOCRIW yaklagimi ile
degerlendirdikleri analizde siralama islemi icin COPRAS, SAW, EDAS ve
TOPSIS yontemlerine basvurmuslardir. Cere$ka, Zavadskas, Bucinskas,
Podvezko ve Sutinys (2018) alternatif olarak belirledikleri ¢elik kablolar i¢in
hangisinin daha dayanikli oldugunu belirlemek i¢in kriter 6nem derecelerini
IDOCRIW teknigi ile saptamiglardir. Podvezko, Zavadskas ve Podviezko (2020)
tarafindan yapilan ¢alismada bulanik IDOCRIW yaklagimlar1 ortaya atilmistir.
Luo, Zhang, Qin, Yang ve Liang (2021) calismalarinda ¢evrimigi yorumlara gore
duygu yonelim analizi kullanarak en ¢ok turist ¢eken yerlere dair olasilikli dilsel
terim kiimeleri olusturmuslardir. Sonrasinda ise karar matrisi olarak kullandiklar1
bu yapidaki kriterleri IDOCRIW ile agirliklandirmislar ve turist ¢ceken mekanlar
COCOSO yaklagimu ile siralamiglardir.

Stevi¢, Pamucar, Puska ve Chatterjee (2020) tarafindan ilk defa ortaya
atilan MARCOS yaklasimi oldukca yeni olmasina ragmen bir¢ok calismada
kendine yer bulmustur. Stankovi¢, Stevi¢, Das, Suboti¢ ve Pamucar (2020)
bulantk MARCOS yaklagimini yollarin trafik risk analizinde siralama yapmak
i¢in kullanmiglardir. Stevi¢ ve Brkovic (2020) bir ulastirma firmasindaki insan
kaynagimin degerlendirilmesinde MARCOS’dan yararlanmiglardir. Mitrovic vd.
(2020) bulamik MARCOS’u geometrik parametrelere gore yol boliimlerinin
giivenligini  degerlendirmede kullanmislardir. Badi ve Pamucar (2020)
calismalarinda ¢elik sanayinde tedarik firma se¢imi probleminde Gri MARCOS
yardimiyla ¢6ziime ulagmiglardir. Ulutas vd. (2020) lojistik sistemi i¢inde yer
alacak palet tastyici secimi probleminde MARCOS yaklasimint igeren hibrit bir
yontem Onermislerdir. Puska, Stojanovi¢, Maksimovi¢ ve Osmanovi¢ (2020)
proje yonetimi yazilimi degerlendirmesinde MARCOS teknigini kullanmiglardir.

3. YONTEM

Caligmada finansal performans kriterleri olan finansal oranlar
degerlendirmede entropi ve CILOS yaklagimini barindiran IDOCRIW objektif
kriter agirliklandirma metodu kullanilirken, alternatifleri kiyaslamada ise
MARCOS yaklagimindan yararlanilmistir. Bu nedenle entropi, CILOS,
IDOCRIW ve MARCOS yontemlerine ¢alismada deginilmistir.
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3.1. Entropi Yaklasimi

Wang ve Lee (2009) entropi fonksiyonu ile CKKV’de objektif
agirhiklandirma  yapilabilecegini  ve  kriterlerdeki  degiskenligin  ifade
edilebilecegini belirtmislerdir.

Entropi yontemi ile kriter agirliklarinin elde edilisi asagidaki gibidir

(Wang & Lee, 2009, s. 8982);
C= chf :
Asama 1: Herhangi bir (n*m) karar matrisi i¢in degerlendirme
matrisi olugturulmus olsun. Satir ve siitun sayilari n ve m olan karar matrisinde

C.. .
Y i. alternatifin, j. kriter i¢in fayda derecesini belirtmektedir. Ik agamada karar
matrisinin her bir kriter i¢in Esitlik 1°deki gibi normalize edilmesi gerekmektedir.

Cij

> <
i=1 (1)

Asama 2: Kriterler igin entropi degerleri ise FEsitlik 2’deki gibi

hesaplanmaktadir;
-1 &
ej = Zi’ij Inz;
In(n) @)

Asama 3: Kriterlerin agirlik degerleri ise entropi degerlerinin normalize

edilmesiyle Esitlik 3’teki gibi bulunur;
l—ej

7y

wej = -
m—Zej
/=1 3)

Entropi yonteminde, karar matrisinde bulunan sifir ve negatif degerlerin
logaritmalar1 alindiginda sonu¢ olarak karsimiza sonsuz ve karmasik sayilar
cikmakta ve ortaya ¢ikan hesaplama degerleri anlamsizlasmaktadir. Bu nedenle
Zhang, Wang, Li ve Xu (2014) tarafindan 6nerilen Z-skor standardizasyonu bu
tip durumlarda kullanilabilmekte ve Esitlik 4 ile 5°teki gibi
gergeklestirilmektedir.
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Cij_
Zij = ij—C;
o/ )
ZAj=zi+A  (A>|minz|) .

Esitlik 4’te karar matrisi 7 elemanlarindan bulunduklar1 siitunun

ortalamasi ¢ikartilarak, siitunun standart sapmasina boliinmesi ile 7 doniistimii
saglanmaktadir. Akabinde ortaya c¢ikan matris elemanlarim Esitlik 5°te oldugu

sekilde A gibi ve min 2y degerine ¢ok yakin bir degerle toplayarak islem
tamamlanmig olmaktadir.

3.2. CILOS Yaklasim

Her bir kriterde olusan kaybin degerine gore Olciilen objektif kriter
derecelendirme yontemi olan CILOS tekniginde kriterlerden bir tanesinin en
onemli kriter olarak belirlenmesi halinde diger kriterlerdeki etki kaybolma
derecelerine bakilmaktadir (Cereska et al., 2016, s. 7).

CILOS yonteminde, Entropi yaklasiminda varolan ve bir kriterde
alternatif degerlerinin benzer olmasi halinde kriter 6nem derecesinin azalmasi
durumu bulunmamaktadir (Cereska et al., 2016, s. 8).

Yontemin baslangicinda, objektif veya siibjektif degerlendirmelerle

Ha" (*m) seklinde bir karar matrisi alternatifler satirlarda, kriterler siitunlarda

olacak bi¢gimde Esitlik 6’da goriildiigii gibi olusturulmasi gerekmektedir.

1 Ao --- g,y
dr1 oo --- Ay,
A = - -
_anl a,> --- Ay ] (6)
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Karar matrisinde bulunan tiim kriterlerin fayda yonlii olmast
beklenmektedir, eger maliyet yonlii kriterler mevcutsa Esitlik 7 ile fayda yonlii
hale getirilmektedir (Podvezko et al., 2020, s. 64);

. 1’1’111"1 a i
a, = :
v a.
ij (7)

Esitlik 7°de her bir maliyet kriter siitunu, kriterde minimum degere sahip
alternatifin stitundaki degerlere boliinmesi ile kriter fayda yoniine ¢evrilmektedir.
Bu islem sonrasinda Esitlik 8’de oldugu gibi karar matrisi normalize edilmektedir
(Podvezko et al., 2020, s. 68);

(]
aij
T T o
aij
i=1 )
X =|x,
Normalize iglemi sonucunda elde edilen matris ” v ” i¢in sirastyla
max x;

her bir stitundaki maksimum degere sahip i elemaninin bulundugu satirlar

R=|r,
olarak ifade edilen ly ’lar siralanarak yeni bir kare matris ” kf” elde

edilmektedir. R matrisinde ise kosegenler > de tiim kriterler icin en iyi degerler

P=|py

bulunmaktadir. Her bir kriterin goreli kaybin1 gdsteren matrisi ise

Esitlik 9°da oldugu gibi hesaplanmaktadir.

X~y

Py =
g X.

! )

P matrisi elemant P¥ , k. kriter en 6nemli belirlendiginde j. kriterdeki

T _
onem kayip miktarin1 belirtmektedir. Kriter 6nem dereceleri 9/ ise Fq = 0
denklemi ¢Oziimii ile hesaplanmaktadir. Buradan ortaya c¢ikan degerler,

normalizasyon sonucu kriter onem derecelerine karsilik gelmektedir.F matrisi
Esitlik 10°da oldugu sekilde belirlenmektedir.
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- E , Pr1 P> Prn (10)
=1
7z
P> _z Pr> --- Py
_ =1
-
P P2 .- _Zpkn
| k=1 _J

3.3. IDOCRIW Metodu
Farkl1 yontemlerle elde edilmis olan kriter agirliklarinin bir potada eritilmesi

ile elde edilen IDOCRIW, "¢ entropi ve 97 CILOS agirhiklann kullanilarak

Esit

272

lik 11°deki gibi hesaplanmaktadir (Zavadskas & Podvezko, 2016, s. 8).
__4q;*we;
- m

D q; *we;

- (11)

IDOCRIW’da entropi yontemindeki kriterin degiskenligi ve CILOS’daki
kriter etki kaybi birbirini dengeleyen unsurlar olarak goriilmektedir
(Zavadskas & Podvezko, 2016, s. 8).

3.4. MARCOS Yaklasim

MARCOS yaklasimi, ideal ve anti ideal referans noktalar1 ile
alternatiflerin  arasindaki  iliskinin fayda fonksiyonu yardimiyla
derecelendirilmesine dayanmaktadir. Fayda fonksiyon degerleri iizerinden
elde edilen alternatife ait degerler ideal ¢oziime en yakin fayda fonksiyonuna
sahip alternatif en iyi alternatif olarak ifade edilmektedir (Stevic et al., 2020,
s. 4).

MARCOS yaklagimi altt asamada alternatif siralamasi saglamaktadir
(Stevic et al.,, 2020, s. 4-5).

Asama 1: Baslangi¢c Karar Matrisinin Olugumu: Siitunlarinda kriterlerin
ve satirlarinda alternatiflerin bulundugu baslangic karar matrisi Esitlik

wj

12°deki B Hb’jH seklinde tanimlanabilmektedir. Matristeki b; eleman
degeri j. kriter igin i. alternatif skorunu temsil etmektedir. Grup karar
vermede uzmanlarin degerlendirmeleri bir araya getirilerek tek bir karar
matrisi olusturulmaktadir.
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by by - by,
by byy ..o by,

_b}’ll bf’l2 cee bnm_ (12)

Asama 2: Genisletilmis Karar Matrisinin Olusturulmasi: MARCOS
yonteminde, ideal ve anti ideal ¢oziimlerin matrise eklenmesi ile matris
genisletilir. Anti ideal ¢6ziim (AID), matrisin en iist satir1 olacak sekilde
matrise eklenirken Esitlik 13’ gore elde edilmektedir. Ideal ¢dziim (ID)
matrisin en alt satir1 olacak sekilde Esitlik 14’deki gibi elde edilirken burada
Fye M sirastyla fayda ve maliyet yonlii kriterleri ifade etmektedir.

Islemler sonucunda ortaya cikan genisletilmis matris BG Esitlik 15°te
verilmektedir.

AID = min b, eger jeF vemaxb, eger jeM
i i (13)
ID = max b, eger jelF veminb, eger jeM
; j (14)
baidl baid2 baidm
1 b By,
1 bn o by,

BG =
b, b, .. b
_bidl bid2 bidm_

(15)

Asama 3: BG Matrisinin  Normalizasyonu: Normalize edilmis

N =[n. .
genisletilmis matris [ i ]("+2) m
sekilde elde edilmektedir.

b,

idj

=—— eger jeM
b,
i (16)

Esitlik 16 ve 17°ye gore asagidaki

n,
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b,
j ~— .
n,; = 5 eger jelF
@ (17)
Asama 4: Agirliklandirilmiy Matrisin Hesaplanmasi: Agirliklandirilmig
|
matrisi H Y1l Esitlik 18°de oldugu gibi kriter agirliklar: ile normalize
edilmis matris N elemanlart ile carpilarak hesaplanmaktadir.
— g %
Vi =W (18)

Asama 5: Alternatiflerin  Fayda Derecelerinin  Hesaplanmasi:

Alternatiflerin fayda dereceleri Ki , ideal ve anti ideal ¢6ziime gore Esitlik
19 ve 20’ye gore hesaplanmaktadir.

K =2

(19)
K' =

i
Sia (20)

Esitlik 19 ve 20°de yer alan Si , alternatiflere ait V' matrisindeki satir
toplamlarindan ibaret olup Esitlik 21°de hesaplanisi verilmistir.

m
S. :::E:‘b° i=1,2,....n
j=1

(21)
Asama 6: Alternatifler I¢in Fayda Fonksiyon Degerlerinin Belirlenmesi:

Fayda Fonksiyonuf (Ki)’ler ideal ve anti ideal ¢Oziimle alternatiflerin
arasindaki iligkide uzlasi noktasi olarak goriilmektedir ve Esitlik 22°deki gibi
hesaplanmaktadir.

f(Kz) = Ki +Ki_

1—](K7)+1—1(K;)
F(&) - S(K)

1+

(22)
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+

Esitlik 22°de bulunan ( ! ) alternatifin ideal ¢6ziimle iliskisini

ortaya koyan fayda fonksiyonu iken, ( ! )anti ideal ¢6ziimle alternatif
arasindaki iliskinin fayda fonksiyonu olarak ifade edilmektedir ve sirasiyla

Esitlik 23 ve 24’deki gibi hesaplanmaktadirlar.

N

f(Ki ) - K -K; (23)
N

/(&)= K o

Alternatiflerin nihai siralamasi ise en biiyiik f (Ki )degerine sahip
alternatif en iyi olacak sekilde yapilmaktadir.

4. BULGULAR

Bu calismada 2019-2020 yillar1 arasinda BIST Ulastirma endeksinde

bulunan firmalara yer verilmistir. Tablo 1’de ilgili firma adlar1 ve BIST kodlar1
verilmistir. Tablo 1’e gore BIST Ulastirma endeksinde ilgili yillarda sekiz adet
firma bulunmakta olup ulastirma sektoriinde finansal performans analizi igin
olasi alternatifler olarak bu firmalar belirlenmistir.

Tablo 1. Calismada Yer Alan Firmalar

BIST Kodu Firma Ad1
BEYAZ BEYAZ FILO OTO KIRALAMA A.S.
CLEBI CELEBI HAVA SERVISI A.S.
DOCO DO & CO AKTIENGESELLSCHAFT
GSD DENIZCILIK GAYRIMENKUL INSAAT SANAYI VE
GSDDE TICARET A.S.
PGSUS PEGASUS HAVA TASIMACILIGI A.S.
RYSAS REYSAS TASIMACILIK VE LOJISTIK TICARET A.S.
TLMAN TRABZON LIMAN iSLETMECILIGI A.S.
THYAO TURK HAVA YOLLARI A.O.

Kaynak: (https://www .kap.org.tr/tr/)
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Firmalarin finansal performanslarimi degerlendirmede siklikla turizm
sektoriinde kullanilan mali tablolarda yer alan finansal oranlardan
yararlanilmistir. Literatiirdeki, Kendirli ve Kaya (2016), Oral ve Kipkip (2019),
Gumiis ve Cibik (2019), Ersoy (2020), Sakarya ve Aksu (2020) tarafindan
ulastirma  sektorlindeki finansal performans analizi calismalarma gore
degerlendirme kriterleri belirlenmis olup ilgili kriterler Tablo 2’deki gibidir.

Tablo 2. Ulagtirma Sektoriindeki Firmalarin Finansal Performans
Degerlendirme Kriterleri

Kriter | Kriter No Kriter | Kriter Ad1 Hesaplama
Tipi Yonii
Likidite K1 | Fayda Cari oran Donen Varliklar/Kisa
Oranlar1 Vadeli Borglar
K2 | Fayda | Nakit oran (Hazir degerler + Menkul
Kiymetler)/Kisa Vadeli
Borglar
Finansal K3 | Maliyet | Borg oram Toplam Borg/Toplam
Yapi Oranlart Varliklar
K4 | Maliyet | Maddi duran Maddi duran varlik/6z
varlik-6z sermaye | sermaye
orant
Faaliyet K5 | Fayda Oz Sermaye Net Satislar / Oz Sermaye
Oranlari Devir Hiz
K6 | Fayda Aktif devir hiz Net Satislar / Toplam
Varlik
Karlilik K7 | Fayda Net Kar Marji Net Kar/Net Satiglar
Oranlari K8 | Fayda Oz Sermaye Net Kar/Oz Sermaye
Karlilik

2019-2020 yillar1 igin yapilacak olan finansal performans analizi igin
DOCO firmasinin 2020 y1ih finansal tablolara erisilememesi nedeniyle, ilgili
firma analiz diginda birakilmis ve analiz diger 7 firma ile gerceklestirilmistir.
Calismada kriter olarak kullanilan finansal oranlar, Kamuoyu Aydinlatma
Platformu (KAP) ortamindan toplanan finansal tablo degerleri yardimiyla
olusturulmustur (KAP, 2021). 7 firmaya ait 2019 ve 2020 yillar i¢in olusturulan
karar matrisleri Tablo 3’deki gibidir.
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Tablo 3. 2019 ve 2020 yil1 i¢in Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

2019 YILI

BEYAZ | 1.677 | 0.282 | 0.587 | 0.049 | 6.445 | 2.661 | 0.019 | 0.120

CLEBI 0.795 | 0.321 | 0.742 | 0.799 | 3.281 0.846 | 0.102 | 0.336

GSDDE | 0.178 | 0.092 | 0.436 | 0.168 | 0.294 | 0.166 | -0.139 | -0.041

PGSUS 1.278 | 0.879 | 0.746 | 0.314 | 2.064 | 0.524 | 0.121 | 0.250

RYSAS | 0319 | 0.197 | 0.956 | 7.194 | 10.447 | 0.464 | 0.010 | 0.101

TLMAN | 2.735 | 2.307 | 0.334 | 0.310 | 0.651 0.434 | 0.866 | 0.564

THYAO | 0.800 | 0.478 | 0.722 | 0.053 | 1.841 | 0.511 | 0.060 | 0.111

2020 YILI

BEYAZ | 1.565 | 0.269 | 0.618 | 0.119 | 8.390 | 3.203 | 0.029 | 0.244

CLEBI 0.868 | 0.545 | 0.838 | 1.096 | 3.454 | 0.558 | -0.110 | -0.379

GSDDE | 0.167 | 0.107 | 0.412 | 1.575 | 0.258 | 0.152 | -0.384 | -0.099

PGSUS | 0.824 | 0.554 | 0.815 | 0.266 | 0.892 | 0.165 | -0.409 | -0.365

RYSAS | 0.499 | 0.348 | 0.750 | 1.616 | 1.411 | 0.353 | -0.025 | -0.036

TLMAN | 4914 | 3.892 | 0.253 | 0.191 | 0.591 0.441 | 0.720 | 0.425

THYAO | 0.647 | 0.283 | 0.789 | 0.770 | 1.176 | 0.248 | -0.120 | -0.141

IDOCRIW agirliklarini elde etmede kullanilan entropi yontemi igin, ilk
oncelikle karar matrislerinde negatif degerlerin bulunmasindan 6tiiri Zhang vd.
(2014) tarafindan Onerilen Z-skoru standardizasyonu Esitlik 4 ve 5’¢ gore
yapilmis ve sonuglar Tablo 4’de oldugu gibi verilmistir.
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Tablo 4. Entropi Yontemi Z Skoru ile Diizenlenmis Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8

2019 YILI

BEYAZ | 2.137 | 1.020 | 1.216 | 1.032 | 2.283 | 3.701 | 1.102 | 1.064

CLEBI 1.139 | 1.071 | 1.953 | 1.318 | 1.417 | 1.551 | 1.356 | 2.154

GSDDE | 0.440 | 0.775 | 0.499 | 1.078 | 0.600 | 0.745 | 0.620 | 0.251

PGSUS 1.686 | 1.792 | 1.972 | 1.133 | 1.084 | 1.169 | 1.414 | 1.720

RYSAS | 0.600 | 0.910 | 2.969 | 3.754 | 3.378 | 1.098 | 1.075 | 0.968

TLMAN | 3.335 | 3.639 | 0.015 | 1.132 | 0.697 | 1.063 | 3.687 | 3.305

THYAO | 1.144 | 1.274 | 1.858 | 1.034 | 1.023 | 1.154 | 1.227 | 1.018

2020 YILI

BEYAZ | 1.856 | 1.290 | 1.632 | 0.659 | 3.842 | 3.974 | 1.917 | 2.716

CLEBI 1.427 | 1.495 | 2.606 | 2.180 | 2.125 | 1.569 | 1.548 | 0.621

GSDDE | 0.996 | 1.170 | 0.721 | 2.926 | 1.012 | 1.200 | 0.819 | 1.562

PGSUS | 1.400 | 1.502 | 2.504 | 0.888 | 1.233 | 1.212 | 0.752 | 0.668

RYSAS | 1.200 | 1.349 | 2.217 | 2.990 | 1.414 | 1.383 | 1.774 | 1.774

TLMAN | 3915 | 3.979 | 0.017 | 0.771 | 1.128 | 1.463 | 3.755 | 3.325

THYAO | 1.291 | 1.301 | 2.389 | 1.673 | 1.332 | 1.287 | 1.521 | 1.421

Normalize edilmis karar matrisleri ise entropi yontemi i¢in Esitlik 1
kullanilarak bulunmus ve Tablo 5’te verilmistir. Akabinde Esitlik 2 ve 3
yardimiyla entropi degerleri ve entropi agirliklar1 elde edilmistir. Sonuglar Tablo
6’daki gibi gerceklesmistir.
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Tablo 5: Entro

pi Yontemi Normalize Karar Matrisi

K2 |K3 ‘K4 |K5 ‘K6 ‘m |K8

K1
2019 YILI
BEYAZ | 0.204 | 0.097 | 0.116 | 0.098 | 0.218 | 0.353 | 0.105 | 0.102
CLEBI 0.109 | 0.102 | 0.186 | 0.126 | 0.135 | 0.148 | 0.129 | 0.206
GSDDE | 0.042 | 0.074 | 0.048 | 0.103 | 0.057 | 0.071 | 0.059 | 0.024
PGSUS | 0.161 | 0.171 | 0.188 | 0.108 | 0.103 | 0.112 | 0.135 | 0.164
RYSAS | 0.057 | 0.087 | 0.283 | 0.358 | 0.322 | 0.105 | 0.103 | 0.092
TLMAN | 0.318 | 0.347 | 0.001 | 0.108 | 0.067 | 0.101 | 0.352 | 0.315
THYAO | 0.109 | 0.122 | 0.177 | 0.099 | 0.098 | 0.110 | 0.117 | 0.097
2020 YILI
BEYAZ | 0.154 | 0.107 | 0.135 | 0.055 | 0.318 | 0.329 | 0.159 | 0.225
CLEBI 0.118 | 0.124 | 0.216 | 0.180 | 0.176 | 0.130 | 0.128 | 0.051
GSDDE | 0.082 | 0.097 | 0.060 | 0.242 | 0.084 | 0.099 | 0.068 | 0.129
PGSUS | 0.116 | 0.124 | 0.207 | 0.073 | 0.102 | 0.100 | 0.062 | 0.055
RYSAS | 0.099 | 0.112 | 0.183 | 0.247 | 0.117 | 0.114 | 0.147 | 0.147
TLMAN | 0.324 | 0.329 | 0.001 | 0.064 | 0.093 | 0.121 | 0.311 | 0.275
THYAO | 0.107 | 0.108 | 0.198 | 0.138 | 0.110 | 0.106 | 0.126 | 0.118
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Tablo 6. Entropi Degerleri ve Kriter Agirliklar

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
2019 YILI
BEYAZ | -0.324 | -0.227 | -0.250 | -0.228 | -0.332 | -0.368 | -0.237 | -0.232
CLEBI -0.241 | -0.233 | -0.313 | -0.261 | -0.271 | -0.283 | -0.265 | -0.325
GSDDE | -0.133 | -0.193 | -0.145 | -0.234 | -0.164 | -0.188 | -0.167 | -0.089
PGSUS | -0.294 | -0.302 | -0.314 | -0.241 | -0.235 | -0.245 | -0.270 | -0.297
RYSAS | -0.164 | -0.212 | -0.357 | -0.368 | -0.365 | -0.236 | -0.234 | -0.220
TLMAN | -0.364 | -0.367 | -0.009 | -0.240 | -0.180 | -0.232 | -0.368 | -0.364
THYAO | -0.242 | -0.256 | -0.307 | -0.228 | -0.227 | -0.243 | -0.251 | -0.227
ej 0.906 | 0.920 | 0.871 | 0.925 | 0.911 | 0.922 | 0.920 | 0.901
wej 0.131 | 0.111 | 0.178 | 0.104 | 0.123 | 0.108 | 0.110 | 0.136
2020 YILI
BEYAZ | -0.288 | -0.239 | -0.270 | -0.159 | -0.364 | -0.366 | -0.292 | -0.335
CLEBI -0.252 | -0.259 | -0.331 | -0.309 | -0.306 | -0.265 | -0.263 | -0.152
GSDDE | -0.206 | -0.226 | -0.168 | -0.343 | -0.208 | -0.229 | -0.182 | -0.264
PGSUS | -0.250 | -0.259 | -0.326 | -0.192 | -0.233 | -0.231 | -0.173 | -0.160
RYSAS | -0.229 | -0.245 | -0.311 | -0.346 | -0.251 | -0.248 | -0.282 | -0.282
TLMAN | -0.365 | -0.366 | -0.009 | -0.176 | -0.221 | -0.256 | -0.363 | -0.355
THYAO | -0.239 | -0.240 | -0.320 | -0.274 | -0.243 | -0.239 | -0.261 | -0.252
ej 0940 | 0942 | 0.892 | 0.924 | 0.938 | 0.942 | 0.933 | 0.925
wej 0.107 ] 0.103 | 0.191 | 0.135 | 0.109 | 0.103 | 0.118 | 0.132

IDOCRIW agirliklarinda kullanilmak i¢in CILOS yaklasimi ile
agirliklart elde etmede oncelikle Tablo 3’deki karar matrisi degerleri
tizerinden Esitlik 7 kullanilarak tiim kriterler fayda yoniine ¢evrilmis ve
hesaplanmustir.
normalizasyon islemi Esitlik 8’de oldugu sekilde uygulanarak elde edilen

sonuglar
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normalize matris Tablo 8’de verilmistir.

Tablo 7. CILOS Fayda Yonlii Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
2019 YILI
BEYAZ 1.677 0.282 0.569 1.000 6.445 2.661 0.019 0.120
CLEBI 0.795 0.321 0.450 0.061 3.281 0.846 0.102 0.336
GSDDE | 0.178 0.092 0.766 0.292 0.294 0.166 -0.139 | -0.041
PGSUS 1.278 0.879 0.448 0.156 2.064 0.524 0.121 0.250
RYSAS 0.319 0.197 0.349 0.007 10.447 0.464 0.010 0.101
TLMAN | 2.735 2.307 1.000 0.158 0.651 0.434 0.866 0.564
THYAO | 0.800 0.478 0.463 0.925 1.841 0.511 0.060 0.111
2020 YILI
BEYAZ 1.565 0.269 0.409 1.000 8.390 3.203 0.029 0.244
CLEBI 0.868 0.545 0.302 0.109 3.454 0.558 -0.110 | -0.379
GSDDE | 0.167 0.107 0.614 0.076 0.258 0.152 -0.384 | -0.099
PGSUS 0.824 0.554 0.310 0.447 0.892 0.165 -0.409 | -0.365
RYSAS 0.499 0.348 0.337 0.074 1411 0.353 -0.025 | -0.036
TLMAN | 4914 3.892 1.000 0.623 0.591 0.441 0.720 0.425
THYAO | 0.647 0.283 0.321 0.155 1.176 0.248 -0.120 | -0.141
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Tablo 8. CILOS Yontemi Normalize Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 Ké6 K7 K8
2019 YILI
BEYAZ | 0.216 0.062 0.141 0.385 0.258 0.475 0.018 0.083
CLEBI 0.102 0.070 0.111 0.024 0.131 0.151 0.098 0.233
GSDDE | 0.023 0.020 0.189 0.112 0.012 0.030 -0.134 | -0.028
PGSUS 0.164 0.193 0.111 0.060 0.082 0.093 0.116 0.173
RYSAS 0.041 0.043 0.086 0.003 0.418 0.083 0.010 0.070
TLMAN | 0.351 0.506 0.247 0.061 0.026 0.077 0.833 0.391
THYAO | 0.103 0.105 0.114 0.356 0.074 0.091 0.058 0.077
2020 YILI
BEYAZ | 0.165 0.045 0.124 0.403 0.519 0.626 -0.097 | -0.695
CLEBI 0.092 0.091 0.092 0.044 0.214 0.109 0.368 1.080
GSDDE | 0.018 0.018 0.186 0.030 0.016 0.030 1.284 0.282
PGSUS 0.087 0.092 0.094 0.180 0.055 0.032 1.368 1.040
RYSAS 0.053 0.058 0.102 0.030 0.087 0.069 0.084 0.103
TLMAN | 0.518 0.649 0.304 0.251 0.037 0.086 -2.408 | -1.211
THYAO | 0.068 0.047 0.097 0.062 0.073 0.048 0.401 0.402

Normalizasyon islemini takiben sadece kriterlerden olusan kare

matris R = Hrkj H hesaplanarak Tablo 9’da aktarilmistir.
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Tablo 9. CILOS Yontemi Kare Matris R

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
2019 YILI
Kl 0.351 0.506 0.247 0.061 0.026 0.077 0.833 0.391
K2 0.351 0.506 0.247 0.061 0.026 0.077 0.833 0.391
K3 0.351 0.506 0.247 0.061 0.026 0.077 0.833 0.391
K4 0.216 0.062 0.141 0.385 0.258 0.475 0.018 0.083
KS 0.041 0.043 0.086 0.003 0.418 0.083 0.010 0.070
K6 0.216 0.062 0.141 0.385 0.258 0.475 0.018 0.083
K7 0.351 0.506 0.247 0.061 0.026 0.077 0.833 0.391
K8 0.351 0.506 0.247 0.061 0.026 0.077 0.833 0.391
2020 YILI
Kl 0.518 0.649 0.304 0.251 0.037 0.086 -2.408 -1.211
K2 0.518 0.649 0.304 0.251 0.037 0.086 -2.408 -1.211
K3 0.518 0.649 0.304 0.251 0.037 0.086 -2.408 -1.211
K4 0.165 0.045 0.124 0.403 0.519 0.626 -0.097 -0.695
KsS 0.165 0.045 0.124 0.403 0.519 0.626 -0.097 -0.695
K6 0.165 0.045 0.124 0.403 0.519 0.626 -0.097 -0.695
K7 0.087 0.092 0.094 0.180 0.055 0.032 1.368 1.040
K3 0.092 0.091 0.092 0.044 0.214 0.109 0.368 1.080

R:Hr’V'H kare matrisinden P=H pij matrisi ise Esitlik 9°da

oldugu gibi hesaplanmis ve sonrasinda F matrisi Esitlik 10°da oldugu
bigimde elde edilmistir. Kriter 6nem dereceleri ¢; ise Fi qT = ( denklemi
¢Oziimii ile ortaya c¢ikan ¢ vektoriinlin normalize edilmesi ile
hesaplanarak F matrisi ile Tablo 10’da verilmistir.
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Tablo 10. CILOS Yontemi Kare Matris F ve CILOS Kriter Agirliklart

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
2019 YILI
Kl -1.657 0.000 0.000 0.842 0.938 0.837 0.000 0.000
K2 0.000 -2.670 0.000 0.842 0.938 0.837 0.000 0.000
K3 0.000 0.000 -1.513 0.842 0.938 0.837 0.000 0.000
K4 0.387 0.878 0.431 -5.203 0.383 0.000 0.978 0.787
Ks 0.883 0.915 0.651 0.993 -5.455 0.826 0.988 0.821
K6 0.387 0.878 0.431 0.000 0.383 -5.010 0.978 0.787
K7 0.000 0.000 0.000 0.842 0.938 0.837 -2.945 0.000
K3 0.000 0.000 0.000 0.842 0.938 0.837 0.000 -2.395
4 -0.466 -0.289 -0.511 -0.251 -0.366 -0.261 -0.262 -0.323
q 0.171 0.106 0.187 0.092 0.134 0.095 0.096 0.118
2020 YILI

Kl -3.700 0.000 0.000 0.377 0.930 0.862 2.760 2.121
K2 0.000 -4.510 0.000 0.377 0.930 0.862 2.760 2.121
K3 0.000 0.000 -3.160 0.377 0.930 0.862 2.760 2.121
K4 0.682 0.931 0.591 -2.575 0.000 0.000 1.071 1.644
Ks 0.682 0.931 0.591 0.000 -4.271 0.000 1.071 1.644
K6 0.682 0.931 0.591 0.000 0.000 -4.361 1.071 1.644
K7 0.832 0.858 0.690 0.553 0.894 0.948 -12.225 | 0.037
K8 0.823 0.860 0.698 0.891 0.588 0.826 0.731 -11.332
q 0.407 0.334 0.477 0.509 0.307 0.301 0.147 0.172
L 0.153 0.126 0.180 0.192 0.116 0.113 0.056 0.065

284



KAUIIBFD 12(23), 2021: 263-294

Son olarak Esitlik 11 kullanilarak IDOCRIW kriter 6nem dereceleri elde
edilmis ve Tablo 11°de verilmistir. Tablo 11°de her ii¢ yontem sonucunda olusan
kriter agirliklar1 i¢in 2019 yilinda CILOS ve IDOCRIW kriter 6nem siralari
tamamen ayn1 olurken Entropi yontemi ile siralamada digerlerine gore 3 farklilik
bulunmaktadir. 2020 y1l1 siralamalarinda CILOS ve IDOCRIW kriter siralamalari
bir farklilik disinda tamamen ayni olmustur. Bu yilda CILOS ig¢in ilk iki sirada
K3 ve K4 varken IDOCRIW’te bu iki kriter yer degistirmistir. K3 kriteri hem
2019 hem de 2020 yili igin her {i¢ yontem i¢in de onemli ¢ikarken bu kriter
IDOCRIW yoénteminde en 6n sirada bulunmustur. K4 kriteri ise 2020 yilinda bir
onceki yila oranla olduk¢a énemli hale gelmistir. Bu durumda BIST Ulastirma
endeksindeki firmalarin finansal performans analizinde kullanilan finansal
rasyolardan finansal yap1 oran1 olan “Maddi duran varlik-6z sermaye oran1” 2020
yilinda bir Onceki yila gére Onemini 6nemli derecede artirmistir. Bir diger
finansal yap1 orani olan “bor¢ orani” ise her iki yilda da finansal performans
analizinde agirhigiyla oldukca 6ne ¢ikmistir. Ote yandan entropi yontemine gore
kriter agirliklarinda daha biiylik degiskenlige sahip olan CILOS bu 6zelliginden
dolay1 IDOCRIW yontemiyle elde edilen agirliklar1 daha ¢ok etkiledigi ortaya
cikan siralama benzerliklerinden goriilebilmektedir.

Tablo 11. IDOCRIW, CILOS ve Entropi Yontemi Kriter Agirliklar: ve
Siralamalari

K1 K2 K3 K4 K5 Ké6 K7 K8

2019 YILI

Entropi wej | 131 | 0111 | 0178 | 0.104 | 0.123 | 0.108 | 0.110 | 0.136

SIRA 3 5 1 8 4 7 6 2

CILOS4i | 0171 | 0106 |0.187 |0.092 | 0.134 | 0095 | 009 | 0.118

SIRA 2 5 1 8 3 7 6 4

IDOCRIW

wj 0172 | 0.09 |0255 |0073 |o0.126 |0079 |0081 |0.123

SIRA 2 5 1 8 3 7 6 4
2020 YILI

Entropiwej | 6107 | 0103 | 0.191 |0.35 | 0109 | 0103 |0.118 | 0.132

SIRA 6 7 1 2 5 8 4 3
CILOSG | ¢ 53

0.126 0.180 0.192 0.116 0.113 0.056 0.065
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SIRA 3 4 2 1 5 6 8 7
IDOCRIW

W) 0127 | 0101 | 0266 | 0201 |0.098 | 009 |0.051 | 0066
SIRA 3 4 1 2 5 6 8 7

Calismada Tablo 11°de elde edilen IDOCRIW agirliklar1 kullanilarak
MARCOS yontemi ile firmalarin finansal performansi gergeklestirilmistir.
Oncelikle Tablo 3’deki karar matrisi verilerinden Esitlik 13 ve 14 yardimiyla
Esitlik 15’teki gibi genisletilmis karar matrisi olusturulmustur ve Tablo 12°de
verilmistir.

Tablo 12. MARCOS Genisletilmis Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 Ké6 K7 K8
2019 YILI
AID 0.178 0.092 0.956 7.194 0.294 0.166 -0.139 | -0.041

BEYAZ | 1.677 0.282 0.587 0.049 6.445 2.661 0.019 0.12

CLEBI 0.795 0.321 0.742 0.799 3.281 0.846 0.102 0.336

GSDDE | 0.178 0.092 0.436 0.168 0.294 0.166 -0.139 | -0.041

PGSUS 1.278 0.879 0.746 0.314 2.064 0.524 0.121 0.25

RYSAS | 0.319 0.197 0.956 7.194 10.447 | 0.464 0.01 0.101

TLMAN | 2.735 2.307 0.334 0.31 0.651 0.434 0.866 0.564

THYAO | 0.8 0.478 0.722 0.053 1.841 0.511 0.06 0.111

D 2.735 2.307 0.334 0.049 10.447 2.661 0.866 0.564
2020 YILI

AID 0.167 0.107 0.838 1.616 0.258 0.152 -0.409 | -0.379

BEYAZ | 1.565 0.269 0.618 0.119 8.39 3.203 0.029 0.244

CLEBI 0.868 0.545 0.838 1.096 3.454 0.558 -0.11 -0.379

GSDDE | 0.167 0.107 0.412 1.575 0.258 0.152 -0.384 | -0.099

PGSUS 0.824 0.554 0.815 0.266 0.892 0.165 -0.409 | -0.365

RYSAS 0.499 0.348 0.75 1.616 1.411 0.353 -0.025 | -0.036

286



KAUIIBFD 12(23), 2021: 263-294

TLMAN | 4.914 3.892 0.253 0.191 0.591 0.441 0.72 0.425
THYAO | 0.647 0.283 0.789 0.77 1.176 0.248 -0.12 -0.141
D 4914 3.892 0.253 0.119 8.39 3.203 0.72 0.425

Genisletilmis matris Esitlik 16 ve 17°de oldugu gibi normalizayona tabi
tutularak normalize karar matrisi Tablo 13’de oldugu gibi elde edilmistir.
Agirliklandirilmis karar matrisi ise Esitlik 18 kullanilarak Tablo 14’deki gibi
hesaplanmustir.

Tablo 13. MARCOS Normalize Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
2019 YILI
AID 0.065 0.040 0.349 0.007 0.028 0.062 -0.161 -0.073
BEYAZ | 0.613 0.122 0.569 1.000 0.617 1.000 0.022 0.213
CLEBI 0.291 0.139 0.450 0.061 0.314 0.318 0.118 0.596
GSDDE | 0.065 0.040 0.766 0.292 0.028 0.062 -0.161 -0.073
PGSUS 0.467 0.381 0.448 0.156 0.198 0.197 0.140 0.443
RYSAS 0.117 0.085 0.349 0.007 1.000 0.174 0.012 0.179
TLMAN | 1.000 1.000 1.000 0.158 0.062 0.163 1.000 1.000
THYAO | 0.293 0.207 0.463 0.925 0.176 0.192 0.069 0.197
iD 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
2020 YILI
AID 0.034 0.027 0.302 0.074 0.031 0.047 -0.568 | -0.892
BEYAZ | 0.318 0.069 0.409 1.000 1.000 1.000 0.040 0.574
CLEBI 0.177 0.140 0.302 0.109 0.412 0.174 -0.153 | -0.892
GSDDE | 0.034 0.027 0.614 0.076 0.031 0.047 -0.533 | -0.233
PGSUS 0.168 0.142 0.310 0.447 0.106 0.052 -0.568 | -0.859
RYSAS 0.102 0.089 0.337 0.074 0.168 0.110 -0.035 | -0.085
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TLMAN | 1.000 1.000 1.000 0.623 0.070 0.138 1.000 1.000
THYAO |0.132 | 0.073 [0321 |0.155 |0.140 | 0.077 | -0.167 | -0.332
iD 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000 | 1.000
Tablo 14. MARCOS Agirliklandirilmig Karar Matrisi
Kl K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8
2019 YILI
AID 0.011 0.004 0.089 0.000 0.004 0.005 -0.013 -0.009
BEYAZ | 0.105 | 0.011 |0.145 |0.073 | 0.078 | 0.079 | 0.002 | 0.026
CLEBI 0.050 0.013 0.115 0.004 0.040 0.025 0.010 0.073
GSDDE | 0.011 | 0.004 | 0.195 | 0.021 | 0.004 | 0.005 | -0.013 | -0.009
PGSUS 0.080 0.034 0.114 0.011 0.025 0.016 0.011 0.055
RYSAS | 0.020 | 0.008 |0.089 |0.000 |0.126 | 0.014 | 0.001 | 0.022
TLMAN | 0.172 0.090 0.255 0.012 0.008 0.013 0.081 0.123
THYAO | 0.050 0.019 0.118 0.067 0.022 0.015 0.006 0.024
iD 0.172 1 0.090 | 0255 |0.073 |0.126 | 0.079 | 0.081 | 0.123
2020 YILI
AID 0.004 | 0.003 | 0.080 | 0.015 | 0.003 | 0.004 | -0.029 | -0.059
BEYAZ | 0.040 0.007 0.109 0.201 0.098 0.090 0.002 0.038
CLEBI | 0.022 | 0.014 |0.080 |0.022 |0.040 |0.016 |-0.008 | -0.059
GSDDE | 0.004 0.003 0.163 0.015 0.003 0.004 -0.027 | -0.015
PGSUS | 0.021 | 0.014 | 0.083 | 0.090 | 0.010 | 0.005 | -0.029 | -0.057
RYSAS | 0.013 [ 0.009 |0.090 |0.015 |0.016 |0.010 |-0.002 | -0.006
TLMAN | 0.127 0.101 0.266 0.125 0.007 0.012 0.051 0.066
THYAO | 0.017 | 0.007 | 0.085 | 0.031 | 0.014 | 0.007 | -0.009 | -0.022
iD 0.127 0.101 0.266 0.201 0.098 0.090 0.051 0.066
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Tablo 14°deki agirliklandirilmis karar matrisi sonuglarn degerlendirildiginde
icin likitide oranlarindan “cari oran” ve “nakit oran” bakimindan en yiiksek
performansa 2019 ve 2020 yilinda TLMAN sahip olmustur. Finansal yap1
oranlarindan “borg orani” i¢in 2019 ve 2020 yilinda TLMAN en biiyiik basarty
gosterirken, “maddi duran varlik-6z sermaye orani” bakimindan her iki yilda da
BEYAZ en yiiksek performansi sergilemistir. Faaliyet oranlarindan “6z sermaye
devir hiz1” orani i¢in 2019 yilinda RYSAS, 2020 yilinda BEYAZ en biiyiik
performansi gosterirlerken, “aktif devir hiz1” i¢in en yiiksek basarima her iki yilda
da BEYAZ imza atmustir. Karlilik oranlar1 bakimindan firmalar incelendiginde
“net kar marji” ve “6z sermaye karlilik” oranlar1 agisindan her iki yilda da
TLMAN performansi ile ilk sirada kendine yer bulmustur.

Agirliklandirilmis  karar matrisi iizerinden Esitlik 19, 20 ve 21
kullanilarak alternatiflerin fayda dereceleri, Esitlik 22, 23 ve 24 kullanilarak da
alternatiflerin fayda fonksiyonlar1 hesaplanmistir ve nihai siralama ile Tablo
15°te verilmistir. Buna gére TLMAN ve BEYAZ her iki yilda da sirasiyla 1. ve
2. olarak en iyi finansal performanslar sergilerken, CLEBI 2020 yilinda bir
onceki yila gore 3 basamak gerileyerek son sirada yer almistir. GSDDE ise 2020
yilinda bir 6nceki yila gore 4 basamak iiste c¢ikarak 3. sirada kendine yer
bulmustur. PGSUS 2 basamak gerilemis ve 2020 yilinda 5. sirada, RYSAS tam
tersi olarak 2 basamak ilerlemis ve 4. sirada konumlanmistir. Son olarak THY AO
bir basamak inerek 6. siraya gerilemistir. Firmalarin ortalama olarak elde edilen
fayda fonksiyonlar1 pandemi yil1 olan 2020°de % 26.2°lik bir diisiis sergileyerek
ulagtirma sektOriiniin finansal acidan ne denli koti etkilendigini ortaya
koymustur. Siralamalar arasinda anlamli fark olup olmadigi Spearman Sira
Korelasyon testiyle arastirilmistir. Korelasyon katsay1 degeri 0.393 seklinde elde
edilirken p=0.396 biciminde hesaplanmis ve bu nedenden hicbir anlamlilik
diizeyinde anlamli iliski bulunamamistir. Covid-19 pandemisinde siralamanin
BIST Ulastirma endeksi isletmeleri finans performans kavrami agisindan
degistigi goriilmiistiir. Buna istinaden arastirmaya konu olan igletmelerin kriz
donemine farkl sekillerde tepki verdigi anlagiimaktadir.
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Tablo 15. MARCOS Yontemi Sonuclari ve Alternatif Siralama

2019

. Si Ki- Ki+ f(Ki-) f(Kit) f(Ki) SIRA
AID 0.091
BEYAZ |0.519 5712 0.520 0.083 0.917 0516 2
CLEBI |0.329 3.622 0.330 0.083 0.917 0.327 4
GSDDE | 0.218 2.398 0218 0.083 0.917 0217 7
PGSUS | 0.347 3.812 0.347 0.083 0.917 0.344 3
RYSAS |0.280 3.081 0.280 0.083 0.917 0.278 6
TLMAN |0.753 8.287 0.754 0.083 0.917 0.748 1
THYAO |0.322 3.538 0.322 0.083 0.917 0.320 5
iD 0.999 Ort. F(Ki) |0.393

2020
Si Ki- Ki+ f(Ki-) f(Ki+) fKi) SIRA
AID 0.022
BEYAZ |0.585 27022 |0.585 0.021 0.979 0.585 2
CLEBI | 0.128 5914 0.128 0.021 0.979 0.128 7
GSDDE | 0.150 6.941 0.150 0.021 0.979 0.150 3
PGSUS | 0.138 6.352 0.138 0.021 0.979 0.138 5
RYSAS |0.146 6.718 0.146 0.021 0.979 0.145 4
TLMAN | 0.756 34882 |0.756 0.021 0.979 0.755 1
THYAO |0.131 6.036 0.131 0.021 0.979 0.131 6
iD 1.000 Ort. F(Ki) | 0.290
5. SONUC

Ulastirma sektorii, kiiresellesen diinya iizerinde ticaretin ve sanayinin
isleyisi i¢in en onemli pargalardan biri haline gelmistir. Ne var ki 2020 yilinda
kiiresel bir krize yol agan Covid-19 pandemisi ulagtirma sektoriinii de oldukca
yiikiimliiliiklerini
getirebilmesi, ¢alisma diizenini koruyabilmesi ve hatta isletmenin siirekliligini

etkilemistir.
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koruyabilmesi oldukca zorlasmaktadir. Isletmelerin hayata tutunabilmeleri i¢in
yiksek finansal performansa sahip olmalar1 gerekmektedir. Gelecekte
karsilasilabilecek dar bogazlardan gegis, finansal performansin analiz edilerek
onceden alinacak tedbirlerle ancak miimkiin olabilecektir.

Caligma kapsaminda BIST Ulastirma sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerin finansal performanslarinin 6l¢iimiinde CKKYV tekniklerinden olan
objektif kriter agirliklandirma yaklagimi IDOCRIW kullanilmistir. IDOCRIW’in
yapisinda bulunan diger yontemler olan CILOS ve entropi ile benzer dogrultuda
ve tutarli sonuglar elde edilmistir. Ote yandan isletmeleri siralamada kullanilan
MARCOS yontemiyle yapilan siralamalarda kullanilan ve 2019 ile 2020 yillari
icin elde fayda fonksiyon degerlerine bakildiginda TLMAN ve BEY AZ disindaki
firmalarin 2020 yili i¢in bu degerlerinde azalis gergeklesmistir. 2019 yilinda
digerlerinden ayrilacak diizeyde daha yiiksek performansa sahip TLMAN ve
BEYAZ isletmeleri kriz yil1 olan 2020 yilinda performanslarin1 korumuslardir.
Bu durum krizlere giiglii finansal performans ile yakalanildiginda daha az zararla
cikilabilecegine de isaret etmektedir. Ozellikle 6nem agirliklari yiiksek olan
finansal yap1 oranlarinda gii¢lii performans gosteren TLMAN ve BEYAZ’in
genel basarilarinda bu rasyolarmn etkisi en bilyiik olmustur. Ote yandan 2020
yilinda siralamalarda diisiis sergileyen CLEBI, THYAO ve PGSUS agisindan bu
yilda son ii¢ sirada birlikte yer aldiklar1 “bor¢ orami”, “aktif devir hiz1” ve “6z
sermaye karlilik” oranlarinda daha yiiksek performans hedeflemeleri
gerekmektedir.

Calismada elde edilen sonucglar literatiirdeki  ¢alismalarla
kiyaslandiginda; Oral ve Kipkip (2019) ile Giimiis ve Cibik (2019) tarafindan
yapilan ¢alismalarda oldugu gibi TLMAN yiiksek performans gosterirken ayni
zamanda Ersoy (2020) ile benzer sekilde BEYAZ firmasimin sektorde giiclii
finansal performansa sahip oldugu belirlenmistir.

Bu calismada BIST Ulastirma endeksinde islem goren isletmelerin 2019
ve 2020 yillarindaki finansal performansi IDOCRIW ve MARCOS yontemlerinin
hibrit olarak kullanilmasi ile analiz edilmistir. Gelecek c¢aligmalarda kriz
donemlerinin finansal performansa etkilerinin farkli agilardan incelenmesinin ve
isletmelerin kriz ortaminda giiclii kalabilmeleri i¢in yapilmas1 gerekenlerin ortaya
konmasinin faydali olacag diistiniilmektedir.

6. CIKAR CATISMASI BEYANI

Yazarlar arasinda ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.

7. MADDI DESTEK

Bu ¢alismada herhangi bir fon veya destekten yararlanilmamaistir.

291



KAUIIBFD 12(23), 2021: 263-294

8. YAZAR KATKILARI

OP: Fikir;

OP: Tasarim;

OP: Denetleme;

OP: Kaynaklarin toplanmasi ve/veya islemesi;

OP: Analiz ve/veya yorum;

OP: Literatiir taramasi,

OP: Yaziy1 yazan;

OP: Elestirel inceleme

9. ETIK KURUL BEYANI VE FIKRI MULKIYET TELiF

HAKLARI
Calismada etik kurul iznine gerek olmamustir.

10. KAYNAKCA

Badi, I., & Pamucar, D. (2020). Supplier selection for steelmaking company by using
combined Grey-MARCOS methods. Decision Making: Applications in
Management and Engineering, 3(2), 37-48.

Basdegirmen, A., & Isildak, B. (2018). Ulastirma sektdriinde faaliyet gosteren
isletmelerin performanslarinin gri iliskisel analiz ile
degerlendirilmesi. Siileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi, 23(2), 559-577.

Cereska, A., Zavadskas, E. K., Bucinskas, V., Podvezko, V., & Sutinys, E. (2018).
Analysis of steel wire rope diagnostic data applying multi-criteria
methods. Applied sciences, 8(2), 260-281

Cereska, A., Zavadskas, E. K., Cavallaro, F., Podvezko, V., Tetsman, 1., & Grinbergiené,
1. (2016). Sustainable assessment of aerosol pollution decrease applying multiple
attribute decision-making methods. Sustainability, 8(7), 586-597.

Ersoy, N. (2020). Finansal Performansin Gri lliskisel Analiz Yéntemi Ile
Degerlendirilmesi: Borsa Istanbul Ulastirma Endeksi’ndeki Sirketler Uzerine
Bir Arastirma. Muhasebe ve Finansman Dergisi, (86), 223-246.

Feng, C. M., & Wang, R. T. (2000). Performance evaluation for airlines including the
consideration of financial ratios. Journal of Air Transport Management, 6(3),
133-142.

Giimiis, U. T. & Cibik, E. (2019). BIST’DE islem géren ulastirma sektoriindeki firmalarin
finansal performans analizleri: MOORA ve VIKOR uygulama. TURAN-
SAM, 11(41), 275-284.

KAP (2021) https://www .kap.org.tr/tr/ (Erisim: 16.03.2021)

Kendirli, S. & Kaya, A. (2016). BIST-Ulastirma endeksinde yer alan firmalarin mali
performanslarmin dlgiilmesi ve TOPSIS ydnteminin uygulanmasi. Manas
Sosyal Arastirmalar Dergisi, 5(1), 34-63.

Lee, P. T. W,, Lin, C. W., & Shin, S. H. (2012). A comparative study on financial
positions of shipping companies in Taiwan and Korea using entropy and grey
relation analysis. Expert Systems with Applications, 39(5), 5649-5657.

292



KAUIIBFD 12(23), 2021: 263-294

Luo, Y., Zhang, X., Qin, Y., Yang, Z., & Liang, Y. (2021). Tourism Attraction Selection
with Sentiment Analysis of Online Reviews Based on Probabilistic Linguistic
Term Sets and the IDOCRIW-COCOSO Model. International Journal of Fuzzy
Systems, 23(1), 295-308.

Mitrovié¢ Simié, J., Stevié, Z., Zavadskas, E. K., Bogdanovi¢, V., Suboti¢, M., & Mardani,
A. (2020). A Novel CRITIC-Fuzzy FUCOM-DEA-Fuzzy MARCOS Model for
Safety Evaluation of Road Sections Based on Geometric Parameters of
Road. Symmetry, 12(12), 2006-2033.

Oral C. & Kipkip, E. (2019). Ulastirma sektoriiniin finansal performans 6l¢iimii igin
TOPSIS ve PROMETHEE yontemlerinin kullanilmasi: BIST iizerine bir
uygulama. Mehmet Akif Ersoy Universitesi Sosyal Bilimler ~Enstitiisii
Dergisi, 11(30), 1005-1015.

Podvezko, V., Zavadskas, E. K.,& Podviezko, A. (2020). An extension of the new
objective weight assessment methods CILOS and IDOCRIW to fuzzy
MCDM. Economic Computation & Economic Cybernetics Studies &
Research, 54(2), 59-75.

Puska, A., Stojanovié, 1., Maksimovi¢, A.,& Osmanovié, N. (2020). Evaluation software
of project management used measurement of alternatives and ranking according
to compromise solution (MARCOS) method. Operational Research in
Engineering Sciences: Theory and Applications, 3(1), 89-102.

Sakarya, S. & Aksu M. (2020). Ulasim Sektoriindeki Isletmelerin Finansal
Performanslarimin ~ Gelistirilmig Entropi Temelli TOPSIS Yontemi ile
Degerlendirilmesi. Optimum Ekonomi ve Yénetim Bilimleri Dergisi, 7(1), 21-40.

Stankovi¢, M., Stevié, Z., Das, D. K., Suboti¢, M., & Pamucar, D. (2020). A new fuzzy
MARCOS method for road traffic risk analysis. Mathematics, 8(3), 457-474.

Stevié, Z., & Brkovié, N. (2020). A novel integrated FUCOM-MARCOS model for
evaluation of human resources in a transport company. Logistics, 4(1), 4-17.

Stevi¢, Z., Pamugéar, D., Puska, A.,& Chatterjee, P. (2020). Sustainable supplier selection
in healthcare industries using a new MCDM method: Measurement of
alternatives and  ranking according to  COmpromise  solution
(MARCOS). Computers & Industrial Engineering, 140, 106231.

Ulutas, A., Karabasevic, D., Popovic, G., Stanujkic, D., Nguyen, P. T., & Karakdy, C.
(2020). Development of a novel integrated CCSD-ITARA-MARCOS decision-
making approach ~ for  stackers selection in a  logistics
system. Mathematics, 8(10), 1672-1686.

Wang, T. C., & Lee, H. D. (2009). Developing a fuzzy TOPSIS approach based on
subjective  weights and objective  weights. Expert  systems  with
applications, 36(5), 8980-8985.

Wang, Y. J. (2014). The evaluation of financial performance for Taiwan container
shipping companies by fuzzy TOPSIS. Applied Soft Computing, 22, 28-35.

Zavadskas, E. K., & Podvezko, V. (2016). Integrated determination of objective criteria
weights in MCDM. International Journal of Information Technology &
Decision Making, 15(02), 267-283.

293



KAUIIBFD 12(23), 2021: 263-294

Zavadskas, E. K., Cavallaro, F., Podvezko, V., Ubarte, 1., & Kaklauskas, A. (2017).
MCDM assessment of a healthy and safe built environment according to
sustainable development principles: A practical neighborhood approach in
Vilnius. Sustainability, 9(5), 702-731.

Zhang, X., Wang, C., Li, E., & Xu, C. (2014). Assessment model of ecoenvironmental
vulnerability based on improved entropy weight method. The Scientific World
Journal, 2014. 1-7.

294



