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Ozet

GUnumuzde artan rekabet ortaminda isletmeler, faaliyetlerini kesintisiz
surdirebilmek igcin musgteri istek ve ihtiyaglarini zamaninda ve eksiksiz olarak
karsilamak durumundadir. Misteri taleplerine zamaninda ve istenen kalitede
cevap vermede en 6nemli rolii lojistik hizmetleri oynamaktadir. Uriinlerin
tedarik edilmesi, depolanmasi ve sevk edilmesi gibi lojistik faaliyetleri kapsayan
bu surecin dogru yonetilmesi isletmeler igin 6nem tagimaktadir. Bu agidan
lojistik firmalarin kendilerinden talep edilen hizmetleri kesintisiz olarak
yuritebilmeleri icin mali yapilarinin gliclii olmasi gerekir. Finansal olarak sikinti
icerisinde olan firmalar, faaliyetlerini tam ve eksiksiz olarak ylritmede zaman
zaman glglikle karsilasabilmektedir. Bunun sonucu olarak da lojistik
faaliyetlerini Gstlendikleri isletmelerin misteri memnuniyeti noktasinda
sorunlar yasamalarina sebep olmaktadir. Bu nedenle lojistik faaliyetlerini dis
kaynak kullanimi yontemiyle stirdlirmek isteyen isletmeler, mali yapilari gicli
olan lojistik firmalarla calismayi tercih etmektedir. Musteri kaybina ugramak
istemeyen lojistik firmalari, belirli araliklarla mali yapilarini analiz ederek
finansal durumlarina acikhk kazandirmali ve aksayan yonlerini telafi edici
gerekli tedbirleri zamaninda almalidir.

Bu calismada Borsa istanbul'da (BIST) islem géren bir lojistik firmasinin 2009-
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2016 yillari arasindaki finansal analizi ok él¢iitlii karar verme (COKV)
yontemlerinden Gri iliskisel Analiz (GiA) ile degerlendirilmistir. Firmanin yillara
gore performansi belirlenmistir. isletmenin en iyi finansal performansi 2013
yilinda gosterdigi ortaya konmustur.

Anahtar Sézciikler: Cok Olgiitlii Karar Verme, COKV, Lojistik, Gri iliskisel Analiz.
GIA

Jel Siniflandirmasi: C44, C61, L22

FINANCAL ANALYSIS OF A LOGISTICS COMPANY TRADEDED in BIST
Abstract

Today’s increasingly severe competition environment compels businesses to
meet customer demands and needs timely and completely in order that they
can sustain continuity in their operations. The key to responding to customer
requests in time and in the desired quality is logistics services. The logistic
process, involving logistics activities such as procurement, storage and
transferring of the products, is important for properly managed enterprises.
Therefore, the financial structures of logistics firms must be strong so that they
can carry out the services demanded. Financial bottlenecks may cause
difficulties in carrying out their services completely from time to time, which
causes customer dissatisfaction. Therefore, logistics firms should clarify their
financial situation by analyzing their financial structures at certain intervals and
take the necessary precautions in time to solve their problems to avoid
customer loss.

In this study, the financial performance of a logistics firm traded in Borsa
Istanbul (BiST) was evaluated using the data of 2009-2016 by the Gray
Relational Analysis method (a multi-criteria decision making (MCDM) method).
The findings indicate that the financial performance of 2013 is the best.

Key words: Multi Criteria Decision Making, MCDM, Logistics, Gray Relational
Analysis, GRA

Jel: C44,C61, 122

296

The International New Issues in Social Sciences
Year 2017 Summer - Volume 5, Number 5 / Ozel Sayi



Bist’te islem Géren Lojistik Firmasinin Gia ile Finansal Analizi (pp.295-310)
Asir Ozbek ve Emel Erol

1.GIRIS

Lojistik, Gretim noktasindan tiiketim noktasina ulasana kadar gecen zaman
boyunca her tirli Grin, bilgi ve para akisinin ydnetilmesini saglayan
faaliyetlerinin tamamini kapsar (Lambert vd., 1998 ). Bu faaliyetlerin toplam
maliyetler icinde dnemli bir pay almasi ile birlikte firmalarin, daha az maliyetle
daha iyi hizmet verebilmek icin lojistik faaliyetlerini ne sekilde organize
edecekleri ¢cok daha 6nemli hale gelmistir.

GUnumuzde artan rekabet ortaminda isletmeler, faaliyetlerini kesintisiz
surdirebilmek icin, misteri istek ve ihtiyaglarini zamaninda ve eksiksiz olarak
karsilamak durumundadir. Misteri taleplerine zamaninda ve istenen kalitede
cevap vermede en dnemli rolii lojistik hizmetleri oynamaktadir. Uriinlerin
tedarik edilmesi, depolanmasi ve sevk edilmesi gibi lojistik faaliyetleri kapsayan
bu siirecin dogru yonetilmesi isletmeler icin 6nem tasimaktadir. Bu agidan
lojistik firmalarin kendilerinden talep edilen hizmetleri kesintisiz olarak
yuritebilmeleri icin mali yapilarinin gliglii olmasi gerekir. Finansal olarak
darbogaz icerisinde olan firmalar, faaliyetlerini tam ve eksiksiz olarak
ylriitmede zaman zaman sikinti yasayabilmektedir. Bunun sonucu olarak da
lojistik faaliyetlerini tGstlendikleri isletmelerin misteri memnuniyeti noktasinda
sikinti yasamalarina sebep olabilmektedirler. Bu nedenle lojistik faaliyetlerini
dis kaynak kullanimi yéntemiyle siirdiirmek isteyen isletmeler, mali yapilari
guglu olan lojistik firmalarla ¢galismayi tercih etmektedir. Musteri kaybina
ugramak istemeyen lojistik firmalari, belirli araliklarla mali yapilarini analiz
ederek finansal durumlarina aciklik kazandirmali ve aksayan yonlerini telafi
edici gerekli tedbirleri almalidir.

Bu calisma ile Borsa istanbul (BIST) de islem géren ve ulusal ve uluslararasi
faaliyetlerde bulunan bir lojistik firmasinin mali yapilari belirlenen 6l¢ttler
dogrultusunda Gri iliskisel Analiz yontemi ile degerlendirilmistir.

Il. LITERATUR TARAMASI

Chen (2002), tglincl parti lojistik (3PL) isletmelerinin performansini 6lgmek igin
birtakim 6lcitler belirleyerek, bulanik kiimeler teorisi gibi yontemler kullanmis
ve en uygun dagitim merkezinin secilmesi i¢in bir uygulama yapmistir. Baki vd.
(2004), yaptiklari literatiir calismasinda lojistik aktivitelere gére performans
Olgutlerini belirlemeye ¢alismislardir. Krauth vd. (2005), literatiir taramasi ile
lojistik sektoriinde hizmet gosteren firmalarin performansini etkileyen olgitleri
arastirmislardir. Qureshi vd. (2007), Analitik Hiyerarsi Stireci (AHS) ve TOPSIS
yontemlerini birlikte kullanarak lojistik ¢c6zim saglayicilarin performanslarini
degerlendirmislerdir. Kayabasi ve Ozdemir (2008), tiretim isletmelerinde lojistik
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faaliyetlere yonelik performansi etkileyen, performans yontemi ¢alismalarinin
kapsamini, faydalarini ve orglitsel performansa olan etkilerini fayda analizi
yontemi ile incelemislerdir. Ozbek ve Eren (2013a), COKV yéntemlerinden AHS
yontemini kullanarak 3PL firma secimini yapmislardir. Secim siirecinde 4 ana ve
her bir ana olgit altinda yer alan 4 alt 6l¢it kullanarak toplamda 16 6l¢iitle 3PL
firmalari degerlendirilmistir. Asadi (2012), yaptigi calismada literatiirde daha
onceden lojistik sistemlerde kullanilan performans olgitlerinin ne oldugu ile
ilgili incelemelerde bulunmus ve finansal él¢ltlerin daha fazla tercih edildigini
tespit etmistir. Cakir ve Pergin (2013), COKV ydntemlerinden TOPSIS ve VIKOR
yontemlerini kullanarak Fortune 500 isletmeleri arasinda yer alan 10 adet
lojistik isletmesinin performansini 8lgmislerdir. Ozbek ve Eren (2013b),
gelistirdikleri modelde nicel ve nitel verileri siirece dahil etmis ve sonucu
etkileyen faktérler arasindaki bagimliligi dikkate alan COKV tekniklerinden
Analitik Ag Sureci (AAS) yontemini kullanarak 3PL firmalari
degerlendirmislerdir. Gokalp (2014), calismasinda 2012 Capital 500 listesinde
yer alan Tirkiye lojistik sektoriindeki dnemli isletmelerin finansal uzmanlarina,
lojistik sektoriine 6zgii performans olcitleri ve bunlarin géreli 5nem derecesini
olgcmek icin anket yaparak performans degerlemesi gerceklestirmistir. Akdogan
ve Durak (2017), Almanya ve Turkiye'de faaliyet gdstermekte olan lojistik
sirketlerinin iliski pazarlamasi yonelimleri ve lojistik performanslari ve
pazarlama performanslari arasindaki iliskileri ele almislardir. Basdegirmen ve
Tunca (2017), Gri iliskisel Analiz (GIA) ydntemini kullanarak Tiirkiye
ekonomisinin en blyiik 500 isletmesi arasinda yer alan ve lojistik sektoriinde
faaliyet gosteren 9 adet isletmenin finansal performanslarini 6lgmdislerdir.

lIl. YONTEM
Gri iliskisel Analiz

GIA, Gri Sistem Teori'nin(GST) bir parcasi olarak gelistirilmis, Gri iliskisel Derece
(GID) temeline ve ideal bir ¢cdziimde mesafenin kullanilmasina dayanan
siniflandirma ve derecelendirme teknigidir. Bu yontem belirsizligin s6z konusu
oldugu durumlarda matematiksel yéntemlere nispetle daha kolay ¢6ziimler
sunmaktadir. Cok daha az veri ile sistemin faktorleri arasindaki temel iliskiler
belirlenebilmekte ve bdylece geleneksel tekniklerin sinirlayici durumlari
bertaraf edilmektedir (Feng ve Wang, 2000:137). GiA'da, en uygun alternatif,
gri iliskisel sinif temelinde belirlemektedir.

GIA, gri bir sistemdeki her bir faktér ile kiyas yapilan referans dizisi arasindaki
iliski derecesini belirlemeye yarayan bir yontemdir. Her bir faktor bir dizi olarak
tanimlanir. Faktorler arasi etki derecesi ise gri iliskisel derece olarak adlandirilir
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(Ustiinisik, 2007:55). GiA; karsilastirilabilecek referans faktér ile diger
faktorlerin karsilastirilmasinda eksik bilgi durumunda dahi karmasik faktorler
arasinda niceliksel ve niteliksel iliskilerin belirlenebilmesinde oldukca faydali bir
yontemdir. Bu yontem, iki seri arasinda gelisen iliskiyi mantiksal ve sayisal
olarak 6lcmek amaciyla kullanilabilir. Bu islem i¢in yapilmasi gereken;
karsilastirilacak diziler arasindaki iliskiyi sayisal olarak hesaplamaktir.
Uygulanan islemler neticesinde hesaplanan iliski derecesi, “0” ile “1” arasinda
bir deger alir ve gri iliski derecesi olarak tanimlanir. Bu 6l¢iim neticesinde,
analiz edilen elemanlar arasindaki farkhliklar ya da benzerlikleri ortaya konur.
Elemanlar arasindaki degisimin slirekli olmasindan 6tliri olusan degisimler
birlikte meydana geliyorsa elemanlar arasinda daha ytiksek, birlikte meydana
gelmiyorsa daha disik bir iliski s6z konusu olmaktadir (Altan ve Candogan,
2014:382).

GIA, COKV problemlerinin ¢dziimiinde tek basina ya da biitiinlesik olarak diger
yontemlerle birlikte siklikla uygulanan bir yéntemdir. GIA yénteminde
hesaplama islemlerinin basit olmasi, kiclk bir veri kiimesinin yeterli olmasi ve
Ozel hesaplama programlarinin gerekmemesinden dolayi tercih edilebilirligini
artirmakta ve yontemin avantaji olarak gorilmektedir (Chen ve Ting, 2002).
GIA, nicel veri kiimelerine uygulandigi gibi dilsel degiskenlerin kullanildigi nitel
veri setlerinde de uygulanmakta, COKV problemlerinde grup kararina izin veren
bir ydontem olarak da uygulama alani bulmaktadir (Yildirim, 2014:231).
Literatiirde GiA’nin farkli tiirevlerinin bircok yazar tarafindan ok farkl
alanlarda uygulandigi gérilmektedir.

Ho ve Wu (2006), GIA yéntemini kullanarak Avusturalya’da faaliyet gésteren 3
adet bankanin 53 rasyosunu kullanmislar ve bu degerler ile performanslari
karsilastirmislardir. Chang (2006), Tayvan’daki 15 bankanin 2000-2002 yillari
arasindaki performansini 6lgmek icin GiA yéntemini kullanmistir. Kung ve Wen
(2007), isletmelerin finansal performanslarinin él¢iimiinde GIA yénteminin
kullanilmasinin uygun oldugunu belitmis ve Tayvan’daki yirmi tane girisim
sermayesi sirketinin 2001-2003 yillari arasindaki finansal performansini bu
yontem ile belirleyerek siralama yapmislardir. Xiong (2007), 6 adet firmanin
performansini siraladiktan sonra GiA yéntemini kullanarak bir firmanin karhilik
orani ve performansi arasindaki iliskiyi ele almistir. Wang (2009), yaptigi
¢alismada Tayvan’da tasimacilik sektériinde faaliyet gostermekte olan
firmalarin performans él¢iimlerini GiA yéntemini kullanarak élgmiistiir. Wu vd.
(2010), Tayvan’da faaliyet gdsteren varlik yonetimi bankalarinin performans
degerlendirmelerini GiA ve AHS ile gergeklestirmislerdir. Lin ve Wu (2011),
arastirmalarinda 111 6rnekten olusan bir veri toplulugu tzerinde uygulama
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yapmis ve bankacilik sektériiniin kredi risklerini GIA yéntemi ile analiz etmistir.
Peker ve Baki (2011), sigorta sektoriinde faaliyet gostermekte olan (¢ adet
firmanin performansini GiA yéntemiyle siralamislardir. Elitas vd. (2012),
calismalarinda 10 adet finansal orani dikkate alarak, BiST’te islem goren sigorta
sirketlerinin 2010-2011 yillari arasindaki finansal performansini GiA ydntemi ile
degerlendirmislerdir. Zhang ve Liu (2011), calismalarinda personel segimi icin
GIA yoéntemi ile beraber kullanilan sezgisel bulanik COKV modelini
dnermislerdir. Tayyar vd. (2014), calismalarinda BiST’te islem gérmekte olan
teknoloji alaninda faaliyet gosteren isletmelerin finansal performanslarini AHS
ve GIA yéntemini kullanarak dlgmislerdir. Karakog vd. (2016), BiST Kurumsal
Yonetim Endeksi’'nde islem géren 5 adet sirketin 2007-2014 yillari arasindaki
finansal performansi GIA yontemi ile 6lgmiis ve elde edilen bulgular bes
sirketin kurumsal derecelendirme notlari ile karsilastiriimistir. Senger ve
Albayrak (2016), mobilya sektoriinde faaliyet gosteren bir isletmede AHS ve
GIA ydntemini kullanarak personel degerlendirme calismasi yapmislardir.
Calismada oncelikli olarak AHS yontemi ile dlgltlerin agirhiklar belirlemis daha
sonra GIA ydntemiyle de performans diizeylerini dlcmuslerdir. Karkacier ve
Yazgan (2017), calismalarinda BiST’te kayitli olan ve turizm sektériinde faaliyet
gdsteren 10 firmanin 2015 yilindaki finansal performanslarini GiA yéntemini
kullanarak degerlendirmislerdir.

GIA islem Adimlar
GIA yénteminin islem adimlari sunlardan olusmaktadir (Wu, 2002).

Adim 1: Veri Setinin Hazirlanmasi ve Karar Matrisinin Olusturulmasi. Karar
problemiyle ilgili karsilastirma yapilacak m adet faktor serisi ve referans serisi
belirlenir. Faktor serisi Esitlik (1)'de gosterildigi gibi tanimlanir. Faktorleri
kiyaslamak i¢in belirlenen referans serisi ise Esitlik (2)'de gosterildigi gibi ifade
edilir.

X; = (xi(j), ...,xi(n)), i=12,...mvej=1.2,..,n (D

x;, secenekleri gosterirken, seceneklerin her dlgiite gére aldigi degerleri ise
x;(j) gostermektedir. Karar matrisi Esitlik (2)'de gosterildigi gibi olusturulur.

x1 (1) x1(2) .. xl(n)]
X = | xz.(l) xz(.Z) xz.(n)i (2)

on(D)  xm(@) Fmen]

Adim 2: Referans Serisinin ve Karsilastirma Matrisinin Olusturulmasi. Faktorleri
kiyaslamak icin belirlenen referans serisi, Esitlik (3)'de goraldiigi gibi formiile
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edilir. Burada x(j), j. 6lgutiin normalize degerler igindeki en uygun degerini
gostermektedir. Bu seri, karar matrisinde yer alan her bir dlcitilin en iyi degeri
alinarak elde edilmektedir. Referans serisi yapilan calismanin uygulama alanina
gore farkhhk gostermektedir. Referans serisi Esitlik (2) ile gosterilen karar
matrisine ilk satir olarak eklenerek karsilastirma matrisine dontstaralir.

Xo = (xo(/')), ve j=12,..,n 3

Adim 3: Karar Matrisinin Normalize Edilmesi ve Normalizasyon Matrisinin
Olusturulmasi. Gri iliski katsayilarinin hesaplanmasindan gostergeler arasinda
birbirinden farkh 6lgltlerin kullanilmasindan dolayi géstergelerin
karsilastirilabilmesi icin verilerin standart hale edilmesi gerekir. Normalizasyon
islemi serinin fayda, maliyet veya en uygun durumuna gore (g farkh sekilde
gerceklestirilmektedir. Karar matrisi bu tGi¢ duruma bagli olarak normalize edilir.

Fayda durumunda; seri degerlerinden en bliyiik olaninin secilmesi amaca daha
uygun olmaktadir. Bu durumda normalizasyon Esitlik (4) kullanilarak
gerceklestirilir.

x;(j) — mjinxi(j)

~ maxx; (j) — minx;())
J J

X

C)

Maliyet durumunda; seri degerlerinden en kiiglik olaninin segilmesi amaca
daha uygun olmaktadir. Bu durumda normalizasyon Esitlik (5) kullanilarak
gergeklestirilir.

max x; (j) — x;(j)
X =— (5)

- maxx;(j) — minx;())
J J

En uygun (optimal) durumunda; seri degerlerinden ortalama bir degerin
(optimal deger) segilmesi amaca daha uygun olmaktadir. Bu durumda
normalizasyon Esitlik (6) kullanilarak gerceklestirilir.

1x:(G) — %05 ()

T max ()~ x0p ()

(6)

Esitlik (6)'da yer alan x4, (), belirlenen optimal deger olup j. 6lgitiin hedef
degeridir ve max x;(j) = xgp (j) = minx;(j) araliginda yer alir (Yildirim,
J j

2014:234).

Bu islemlerden sonra, (2) numaral Esitlik ile gosterilen karar matrisi Esitlik
(7)'de gosterildigi gibi formdile edilir.
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EIONEOREE O
x; =@ @ - xﬁ(n)l (7)
() 1@ - xl

Adim 4: Mutlak Deger Tablosunun Olusturulmasi. xgilex; arasindaki mutlak
degerin farki Ay; (j) Esitlik (8) kullanilarak elde edilir.

Aoi= x5 () — x; (I, i=12,...mve j=12,..,n (8)

Esitlik (8) kullanilarak Esitlik (9) ile gbsterilen mutlak deger matrisi olusturulur.
Bo1(1)  Bp1(2) - Do (M)

X; = Aoz.(l) Aoz_(z) Aoz_(n) 9
LBom(1) Bom(@) - Bom()]

Adim 5: Gri lliski Katsayr Matrisinin Olusturulmasi. Gri iliskisel katsayi matrisi
mutlak deger matrisinden sonra olusturulmaktadir. Esitlik (10) kullanilarak gri

iliskisel katsaylr matris elemanlari olusturulur.
Amin + {Amax
(i) = 10
V0i () Ao (j) + (Amax (10)

Amax = max max Ay; (j)veAmin = min min Ay; (§)
i Jj 12 ]

Esitlik (10)'da yer alan ¢ parametresi "Ayirici Katsayi" olarak adlandirilir ve [0,1]
arahiginda bir deger alir. { parametresinin kullanim amaci Ay; ile Ay, g
arasindaki farki dizenlemektir. { katsayisi, A, 4, veri dizisindeki en ug deger
olma ihtimalini ortadan kaldirmak amaciyla kullanilir.

Adim 6: Gri iliski Derecelerinin Belirlenmesi. Gri iliski derecesi, karsilastirmali
seriler (x;) ile referans seri (xg) arasindaki geometrik benzerligin bir 6lgtisu
olup serilerin karsilastiriimasina imkan vermektedir. iliski derecesinin
blylkligu, karsilastirmali ve referans seri arasinda kuvvetli bir iliski oldugunu
gostermektedir. Eger karsilastirilan iki seri birbirinin ayni ise gri iliski derecesi 1
olarak bulunur. Gri iliskisel derece, karsilastirilan serinin referans seriye ne
kadar benzer oldugunu géstermektedir (Ustiinisik, 2007:58).

Gri iliski derecesinin belirlenmesi, 6l¢iitlerin 6nem derecelerinin esit ya da farkli
olmasina gore degisiklik gostermektedir. Olgiitlerin 6nem derecelerinin esit
oldugu durumda gri iliski derecesi, Esitlik (11), farkh oldugu durumlarda ise
Esitlik (12) yardimiyla elde edilir.
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1 n
loi = ;Z Yoi(D), i=1,...m (11)
j=1
o= ) WiGor (DL i=1.m (12)
j=1

loi, griiliski derecesini gdsterirken w;, i.6l¢litiin Gnem derecesini
gostermektedir.

Gri iliski derecesi hesaplandiktan sonra buylikten kiiciige dogru siralanir.
Siralama sonunda birinci siradaki secenegin en uygun alternatif oldugu
belirlenmis olur. Esitlik (11) ve Esitlik (12) kullanilarak gri iliski derecesinin
hesaplanmasi, siralamanin karsilastiriimasi agisindan dikkate alinmasi gereken
bir durumdur.

IV. UYGULAMA

BiST'te islem géren ve lojistik sektdriinde faaliyet gdsteren firmanin 2009-2016
yillarina ait verileri kullanilarak finansal agidan performans degerlendirmesi GIA
yontemi ile yapilmistir. Degerlendirme 6lcitleri literatir taramasa ile elde
edilmistir. Finansal analiz igin asagida yer alan oélgtler kullaniimistir.

Likidite Oranlari

Cari Oran: isletmenin kisa vadeli yiikiimliliiklerini yerine getirme giiciinii ve net
isletme sermayesinin yeterli olup olmadigini gosteren oran olup dénen
varliklarin kisa vadeli borglara oranlanmasi ile bulunur. Bu oran, isletmenin
icinde bulundugu endistri koluna gore degisiklik gosterse de genel olarak 2 ve
Gzeri olmasi yeterli kabul edilmektedir.

Asit-Test Orani: Genel olarak 1 ve Gzeri olmasi istenen bu oran dénen
varliklardan stoklarin diisiilmesinden sonra kisa vadeli borglara (KVB)
oranlanmasi ile elde edilir.

Finansal Oranlar

Toplam Borg¢lar/ Toplam Kaynaklar: Bu oran toplam borglarin toplam kaynaklar
arasindaki oranini gosterir.

Ozsermaye/Toplam Aktifler Orani: isletmenin kaynaklarinin yiizde kaginin
isletmenin sahipleri tarafindan saglandigini gésteren bu oranin yiksek olmasi
tercih edilir.

Finansman Orani: isletmenin 6zsermayesinin yabanci kaynaklara oranini
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gosteren bu oranin ylksek olmasi tercih edilir. Clinki yiiksek olmasi isletmenin
mali bagimsizliginin gliciini gosterir.

Karhilik Oranlan

Ozsermaye Karliligi: Bu oran, isletmelerin net karinin 6zsermayeye oranini ifade
eder. Eger oran blyulkse isletmenin iyi bir yatirim yaptiginin géstergesidir.

Aktif Karliligi: Yiksek olmasi isletmenin varliklarini iyi kullandigr anlamini
taslyan bu oran isletmelerin net karinin toplam varliklarina orani ile elde edilir.

Net Kar Marji: Net karin, net satislara oranini gosteren bu oranin yliksek olmasi
istenen durumdur.

Uygulamamizda bu él¢iitler dikkate alinarak lojistik firmasinin 2009-
2016yillarinda gosterdigi performans degerlendirilmistir.

Adim 1: Veri Setinin Hazirlanmasi Ve Karar Matrisinin Olusturulmasi

Faktor serisi Esitlik (1)'de gosterildigi gibi tanimlanmistir. Her bir satir,
secenekleri x; gosterirken, her bir siitun, segeneklerin dlglite gére
performansini x;(j) géstermektedir. Karar matrisi Tablo 1'de verilmistir.
Uygulama 2009-2016 yillari igin yapilmistir.

Tablo 1. Karar Problemine ait Veri Seti (Karar Matrisi)

Yon 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Cari Oran + 0,571 0,501 0,776 0,758 0,922 0,926 0,857 0,775
Asit Test Orani + 0,568 0,498 0,767 0,725 0,912 0,909 0,848 0,762
T. Borglar/T. Aktifler - 0,692 0,692 0,550 0,532 0,538 0,605 0,767 0,764

Ozkaynaklar/T. Aktifler + 0,308 0,308 0,450 0,468 0,462 0,395 0,233 0,236
Finansman Orani + 0,445 0,444 0,817 0,880 0,858 0,653 0,304 0,309
Ozkaynak Karlilig: + 0,121 0,107 0,015 0,007 0,070 0,050 -0,255 -0,008
Aktif Karhihg + 26,727 30,285 149,248 293,789 31,052 50,300 -16,790 -521,139
Net Kar Mariji + 0,089 0,076 0,016 0,007 0,081 0,061 -0,246 -0,007

Adim 2: Referans Serisinin ve Karsilastirma Matrisinin Olusturulmasi

Faktorleri kiyaslamak igin belirlenen referans serisi, karar matrisinde yer alan
her bir 6l¢litiin en iyi degerin alinarak elde edilebilecegi gibi seceneklerin her
bir 6l¢lt icin en uygun (optimum-makul) degerlerin belirlenmesi seklinde de
olusturulabilmektedir. Bu uygulamada referans serisi, seceneklerin él¢itlere
gore aldigi en iyi degerleri almasi yoluyla belirlenmistir. Belirlenen referans
serisi su sekildedir:
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xo = {0,926;0,912;0,532;0,468; 0,880;0,121;293,789; 0,089}

Referans serisi, Tablo 1'de gosterilen karar matrisine ilk satir olarak eklenerek
Tablo 2'de verilen karsilastirma matrisine donlstirtlmustar.

Tablo 2. Referans Serili Veri Seti

R.Serisi 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Cari Oran 0,926 0,571 0,501 0,776 0,758 0,922 0,926 0,857 0,775
Asit Test Orani 0,912 0,568 0,498 0,767 0,725 0,912 0,909 0,848 0,762
T.Borglar/T. Aktifler 0,532 0,692 0,692 0,550 0,532 0,538 0,605 0,767 0,764
Gzkaynaklar/T. Aktifler 0,468 0,308 0,308 0,450 0,468 0,462 0,395 0,233 0,236

Finansman Orani 0,880 0,445 0,444 0,817 0,880 0,858 0,653 0,304 0,309
Ozkaynak Karliligi 0,121 0,121 0,107 0,015 0,007 0,070 0,050 -0,255 -0,008
Aktif Karlihg 294 26,72 30,285 149,248 293,789 31,052 50,300 -16,79 -521,139
Net Kar Mariji 0,089 0,089 0,076 0,016 0,007 0,081 0,061 -0,246 -0,007

Adim 3: Karar Matrisinin Normalize Edilmesi ve Normalizasyon Matrisinin
Olusturulmasi

Farkh olgttler kullanilmasindan dolayi gostergelerin karsilastirilabilmesi igin
verilerin standart hale edilmesi gerekir. Bu slire¢ normalizasyon olarak
adlandiriimaktadir. Normalizasyon slireci neticesinde her bir segcenegin
Olcltlere gore alabilecegi deger [0,1] araliginda olmaktadir (Tablo 3).

Normalizasyon isleminde maliyet yonli olan "T. Borglar/T. Aktifler" 6lglti igin
Esitlik (4); fayda yonlii olan diger 6lgiitleri icin ise Esitlik (5) kullanilmistir. MiN
ya da MAK fonksiyonu secilen aralikta en kiiglik ya da en biyik degeri
belirlemektedir.

Tablo 3. Normalize Edilmis Karar Matrisi

Referans 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Cari Oran 1,000 0,165 0,000 0,648 0,604 0,990 1,000 0,837 0,645
Asit Test Orani 1,000 0,169 0,000 0,650 0,547 1,000 0,992 0,844 0,636
T. Borglar/T. Aktifler 0,883 0,097 0,097 0,282 0,306 0,298 0,211 0,000 0,003
Ozkaynaklar/T. Aktifler 1,000 0,318 0,316 0,921 1,000 0,973 0,689 0,000 0,011
Finansman Orani 1,000 0,244 0,243 0,890 1,000 0,961 0,606 0,000 0,008
Ozkaynak Karlilig: 1,000 1,000 0,963 0,717 0,697 0,863 0,811 0,000 0,656
Aktif Karlihgi 1,000 0,672 0,677 0,823 1,000 0,678 0,701 0,619 0,000
Net Kar Mariji 1,000 1,000 0,960 0,781 0,754 0,974 0,915 0,000 0,712

Adim 4: Mutlak Deger Tablosunun Olusturulmasi

Esitlik (8) kullanilarak normalize edilmis referans serisi ile segenek degerlerinin
mutlak farki alinir. Bu sekilde olusturulan mutlak degerler tablosu Tablo 4'de
gosterilmistir.
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Tablo 4. Mutlak Degeri Tablosu

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
0,835 1,000 0,352 0,396 0,010 0,000 0,163 0,355
0,831 1,000 0,350 0,453 0,000 0,008 0,156 0,364
0,786 0,787 0,601 0,577 0,585 0,672 0,883 0,880
0,682 0,684 0,079 0,000 0,027 0,311 1,000 0,989
0,756 0,757 0,110 0,000 0,039 0,394 1,000 0,992
0,000 0,037 0,283 0,303 0,137 0,189 1,000 0,344
0,328 0,323 0,177 0,000 0,322 0,299 0,381 1,000
0,000 0,040 0,219 0,246 0,026 0,085 1,000 0,288

Adim 5: Gri lliski Katsay: Matrisinin Olusturulmasi

Mutlak deger matrisinden sonra gri iliskisel katsayi matrisi olusturulmalidir.
Esitlik (10) kullanilarak gri iliskisel katsayr matris elemanlari olusturulur. Asagida
Tablo 5'de bu gosterilmistir.

Tablo 5. Gri iliski Katsayi Matrisi

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

0,545 0,500 0,740 0,716 0,990 1,000 0,860 0,738
0,546 0,500 0,741 0,688 1,000 0,993 0,865 0,733
0,560 0,560 0,625 0,634 0,631 0,598 0,531 0,532
0,594 0,594 0,927 1,000 0,974 0,763 0,500 0,503
0,570 0,569 0,901 1,000 0,963 0,717 0,500 0,502
1,000 0,964 0,779 0,767 0,879 0,841 0,500 0,744

0,753 0,756 0,849 1,000 0,756 0,770 0,724 0,500

1,000 0,962 0,821 0,803 0,975 0,921 0,500 0,776
Toi 0,696 0,675 0,798 0,826 0,896 0,825 0,622 0,629
Siralama 5 6 4 2 1 3 8 7

Siralama sonunda olusan verilerin (Tablo 5) incelenmesi neticesinde en basaril
yilin 2013 oldugu gorilmektedir. 2013 yilini 2012 yih izlemektedir. 2015 yili ise
son sirayl almistir.

V. SONUC

GuUnumuizde artan rekabet ortaminda isletmeler, faaliyetlerini kesintisiz
surdirebilmek icin musteri istek ve ihtiyaglarini zamaninda ve eksiksiz olarak
karsilamak durumundadir. Misteri taleplerine zamaninda ve istenen kalitede
cevap vermede en 6nemli roli lojistik hizmetleri oynamaktadir. Son yillarda
bircok firma, lojistik faaliyetlerini dis kaynak kullanimi yoluyla yliriitmektedir.
Bu noktada lojistik hizmetlerini kesintisiz olarak verebilmek icin bu sektérde
faaliyette bulunan firmalarin mali yapilarinin gli¢li olmasi gerekir. Finansal
olarak mali giigliikler yasayan firmalar, faaliyetlerini tam ve eksiksiz olarak
ylritmede zaman zaman sikinti yasayabilmektedir.
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Bu calisma ile BiST'te islem goren lojistik sektériinde ulusal ve uluslararasi
faaliyette bulunan bir firmanin finansal verileri kullanilarak 2009-2016 yillari
arasindaki performansi GiA yéntemi ile analiz edilmistir. Analizde firmanin
finansal verileri "cari oran", "asit test orani", "toplam borglar/toplam aktifler",
"6zkaynaklar/toplam aktifler", "finansman orani", "6zkaynak karlihgi", "aktif

s

karhhigr" ve " net kar marji" oranlarina goére degerlendirilmistir.

Analiz neticesinde firma agisindan mali performansi en yiiksek yilin 2013 yili
oldugu goérilmustir. Son iki yil olan 2015 ve 2016 yillarinin mali agidan sikintili
gecen yillar oldugu anlasiimistir. Genel itibariyle firmanin mali performansinda
2013 yilhina kadar artis gozlenirken, bu trendin 2014 yilindan itibaren disls
egilimine girdigi goriilmektedir. 2014 yilindan itibaren firmanin mali yapisinin
gittikce kotilestigi anlasiimaktadir.

BiST'te islem géren ve lojistik sektdriinde faaliyette bulunan firmanin finansal
analizinde GIA yénteminin uygulanabilecegi ortaya konmustur. ileride ki
yapilacak calismalarda lojistik firmalarin finansal analizi AHS, COPRAS ve
MOORA gibi yontemlerle de degerlendirilerek, ¢cikan sonuglar karsilastirilabilir.
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