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Oz

Isletmelerin finansal performanslarinin analiz edilip degerlendirilmesi; isletme yoneticileri ve
mevcut veya potansiyel yatirimcilar basta olmak tizere isletme ile ilgili kesimler agisindan biiyiik
onem tagimaktadir. Bu ¢alismada, BIST ulastirma ve depolama sektorii sirketlerinin finansal
performanslari analiz edilmistir. Analize alinan sirketlerin 2015-2019 dénemlerine ait bes yillik
finansal tablo verileri kullanilarak, biitiinlesik SWARA-OCRA ¢ok kriterli karar verme
yontemleri yardimiyla finansal performanslart Olgiilmiistiir. Calismada degerlendirme
kriterlerinin agirliklar1 SWARA yontemi ile belirlenmis, OCRA yontemiyle de isletmelerin
finansal performans degerleri ve siralamalar: tespit edilmistir. Yapilan analiz ile 2015-2019 yillar
arast bes yillik donem verilerine dayali olarak BIST’da yer alan ulastirma ve depolama sektorii
sirketlerinin finansal performans siralamalar1 yapilmustir. Yapilan performans siralamalarina
gore BEYAZ A.S., bes donemde de finansal performanst en iyi sirket olmustur. Ayrica DOCO
A.S., siralamasi degisse de bes donem boyunca en iyi {i¢ sirket arasinda yer almistir.
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Abstract

Analyzing and evaluating the financial performance of businesses is of great importance for
company executives and company-related segments, especially current or potential investors. In
this study, the financial performances of BIST transportation and storage sector companies were
analyzed. The financial performances of the companies included in the analysis were measured
by using integrated SWARA-OCRA multi-criteria decision making methods, using the five-year
financial statement data for the 2015-2019 periods. In the study, the weights of the evaluation
criteria were determined by the SWARA method, and the financial performance values and
rankings of the companies were determined by the OCRA method. With the analysis made, the
financial performance rankings of the transportation and storage sector companies in the BIST
were made based on the data for the five-year period between 2015-2019. According to the
performance rankings, BEYAZ A.S. has been the company with the best financial performance in
all five periods. In addition, DOCO A.$. has been among the top three companies for five periods,
although its ranking has changed.

Keywords: Financial Performance, Transportation and Storage Sector, BIST, SWARA, OCRA.

Received: 24.08.2021
Accepted: 20.09.2021

Suggested Citation:

Elmas, B. Ve Ozkan, T. (2021). Evaluation of Financial Performance of Transport and Storage
Sector Enterprises With SWARA-OCRA Model, Journal of Business Academy, 2 (3): 240-253.

241


about:blank
https://orcid.org/0000-0002-2094-2180
https://atauni.edu.tr/en/oltu-beseri-ve-sosyal-bilimler-fakultesi
https://atauni.edu.tr/en/oltu-beseri-ve-sosyal-bilimler-fakultesi

B. Elmas — T. Ozkan, 2 (3): 240-253

1. GIRIS

Ulagtirma ve depolama sektorii, hizmet sektorii icinde yer almakta ve stratejik bir 6neme sahip
bulunmaktadir. Ayni zamanda sektor, diger sektorlerle (turizm, ticaret, sanayi, tarim, sigorta,
paketleme, giimriikleme, antrepo gibi) olan iliskisinden dolay1 istihdam olusturmakta ve
ekonomik biiylime bakimindan 6nem arz etmektedir. Diger sektorlere de yon veren ulastirma ve
depolama sektorii, teknoloji ve emek yogun bir yapiya sahip oldugundan siirekli gelisme
gostermektedir. Dolayisiyla sektor, rekabetin yogun olarak yasandig: bir sektordiir. Goriildiigii
iizere; cesitli iskollar1 bu sektoriin etkisinde bulunmakta ve bu sektorde faaliyet gostermekte olan
igsletmelerin finansal performanslarinin analizi gerek yoneticiler gerek yatirimcilar gerekse de
isletmeler agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir. Sektorde rekabet arttikca finansal performansin
Olclilmesi ve yonetilmesi daha fazla 6nem kazanmaktadir. Genel anlamda finansal performans;
isletmelerin faaliyetlerini siirdiirebilmeleri, kar etmeleri ve ihtiya¢ duyduklar1 kaynaklari
yonetmedeki basarilarini ifade eder. Finansal performans degerlemesi, isletmelere sirurl
kaynaklarini en etkin sekilde kullanmalarinda yol gosterici olmaktadir.

Bu calismanin amaci da, Borsa Istanbul (BIST) ulastirma ve depolama sektériinde islem goren
isletmelerin finansal oranlarindan yararlanilarak finansal performanslarinin dlgiilmesidir. Bu
baglamda sektoriin finansal performanslar1 2015-2019 donemi verileri kullanilarak Cok Kriterli
Karar Verme (CKKYV) yontemleri ile degerlendirilmistir. CKKV yontemleri, birden fazla bulunan
Kkriterlerin iginden en iyi olanin se¢iminin yapilmasini saglayan yontemlerdir. Bu ¢alismada da,
CKKYV yontemlerinden olan SWARA ve OCRA yoéntemleri kullanilmistir.

Calisma, ulasim ve depolama sektoriinde finansal performans degerlemesinde SWARA-OCRA
biitiinlesik modelini kullanmas1 bakimindan orijinalligini ortaya koymaktadir.

2. LITERATUR TARAMASI

Ulastirma ve depolama sektoriinde CKKV yontemleri ile finansal performans degerlendirmeye
iligkin yapilan ¢alismalar 6zetlenerek asagida sunulmustur.

Feng ve Wang (2000) yaptiklari calismada, Tayvan'da faaliyet gosteren baslica 5 ulastirma
sirketinin performans degerlendirmesini GIA ve TOPSIS yontemleri ile belirlemeye
calismiglardir. Calismada isletmelerin performans degerlendirmesinde ulasima 6zgii degiskenler
ve finansal degiskenlerden olusan 63 adet gosterge kullanilmistir. Calisma sonucunda, finansal
gostergelerin isletmelerin performanslarinin belirlenmesinde daha etkili oldugu sonucuna
varmiglardir.

Akkaya (2004) tarafindan yapilan calismada, Tiirkiye’de faaliyet gosteren bir ulastirma
isletmesinin 2002 yila ait verileri ile finansal performans degerlendirmesi yapilmigtir. Bu
isletmenin finansal verilerinden 63 oran hesaplanmistir. Bu oranlar, {iretim, pazarlama ve faaliyet
olmak iizere iic alt baglikta degerlendirilmistir. Daha sonra GIA ve TOPSIS analizi uygulanarak
bu oranlar 13 orana diisiiriilmiistiir. Yapilan analiz sonucunda, finansal performanslarin
degerlendirilmesinde birden fazla ulastirma isletmesi kullanarak daha verimli sonuglar elde
edilebilecegi kanisina varilmistir. Elde edilen bu sonucun daha sonra yapilacak ¢alismalarda bir
ongorii olabilecegi ifade edilmistir.

Wang (2008), calismasinda Tayvan’'da faaliyet gosteren 3 ulastirma isletmesinin 2001-2005
donemine ait verilerini kullanarak finansal performansini belirlemeyi amaglamistir. Calismada
kullanilan finansal oranlar1 gruplamak igin GIA yonteminden yararlanilmistir. GIA yontemi ile
oranlar gruplandirilarak her grubu temsil eden bir gosterge belirlenmistir. Analiz; finansal yapi,
bor¢ 6deyebilme giicii, devir hizi oranlar1 ve karlilik olmak iizere 4 baslik altinda gruplandirilmis
toplamda 21 farkli oran ile gergeklestirilmistir. Daha sonra havayollarinin finansal performansini
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degerlendirmek iizere bulanik TOPSIS analizinden yararlanilmistir. Yapilan analiz sonucunda en
iyi finansal performansa sahip havayolu isletmesinin A2 oldugu tespit edilmistir.

Omiirbek ve Kinay (2013) calismalarinda, BIST'da faaliyet gosteren ABC ulagtirma igletmesi ile
Frankfurt Borsasi'nda faaliyet gosteren XYZ ulastirma isletmesinin 2012 y1li verilerini kullanarak
finansal performanslarini TOPSIS metodu ile degerlendirmeye calismislardir. Isletmelerin
Oncelikle secilmis oranlar1 hesaplanmis, bu oranlar performans analizinde kriterleri
olusturmustur. Analiz sonucunda, ABC isletmesinin XYZ isletmesine gore daha yiiksek
performans sergiledigi tespit edilmistir.

Akgtin ve Soy Temtir (2016) calismalarinda, BIST ulastirma sektdriinde islem goren 2 ulastirma
isletmesinin 2010-2015 yillarin1 kapsayan 6 yillik verileri ile finansal performanslarin 12 finansal
oranla incelemislerdir. Calismada 6ncelikle isletmelerin finansal oranlari belirlenmis daha sonra
belirlenen oranlar TOPSIS yontemi ile genel isletme performansimi gosteren tek bir puana
cevrilmistir. Calisma sonucuna gore en iyi finansal performans gostergesi THY nin 2012 yilina,
ikinci ve iglincli en iyi performans ise sirasiyla 2014 ve 2013 yillarinda Pegasus’a aittir.
Pegasus’un 2013 yilinda borsada islem gormeye baslamasiyla birlikte finansal performans
gostergeleri de yiikselmistir.

Kendirli ve Kaya (2016) ¢alismalarinda, BIST ulastirma endeksine kayitli 7 isletmenin (BEYAZ,
CLEBI, DOCO, LATEK, PGSUS, RYSAS, THYAO) 2010-2013 donemine ait dort yillik finansal
performanslari 18 finansal oran kullanilarak TOPSIS yontemi ile analiz etmislerdir. Yapilan
analiz sonucunda, en iyi finansal performansi 2010 yilinda LATEK isletmesi gosterirken;
2011,2012 ve 2013 yillarinda ise DOCO isletmesinin gosterdigi tespit edilmistir.

Dinger vd. (2017) yaptiklari calismalarinda, dengeli 6l¢tim karti teknigini kullanarak Avrupa'daki
9 ulastirma isletmesinin performanslarini Bulamuk DEMATEL, Bulamik ANP ve MOORA
metotlarindan hibrid bir modelle degerlendirmislerdir. Calisma sonuglarina gore, karlilig,
miisteri sadakati ve likidite gilicii en yiiksek olan isletmelerin en iyi isletmeler oldugu
gorilmiistiir.

Basdegirmen ve Isildak (2018) ¢alismalarinda ise, Capital Dergisi'nin 2017 yilinda yayimlamis
oldugu Tiirkiye'nin ilk 500 biiyiik isletmesi arasinda yer almakla birlikte ulastirma sektoriinde
islem goren 8 isletmenin 2016 yili verilerinden yararlanarak finansal performanslarini GIA
yontemi ile degerlendirmislerdir. Elde edilen sonuglara gore; calisan sayisinin, 6zsermayenin ve
toplam aktiflerin isletmelerin finansal performanslarini etkileyen faktorlerin basinda geldigi
tespit edilmistir.

Pineda vd. (2018), yaptiklar1 ¢alismada veri madenciligi ve CKKV modellerini birlestirerek
ABD’de faaliyet gosteren 12 ulagtirma isletmesinin 10 yillik verilerini kullanarak havayolu
isletmelerinin performanslarinin gelismesinde 6nemli faktorleri DRSA, DEMATEL, DANP ve
VIKOR modellerinin kullanildig1 melez bir model ile ortaya koymaya calismislardir. Calismada
ilk olarak finansal performansin belirlenmesine yonelik olarak segilen 22 kriter, DRSA modeliyle
11 kritere diistirilmiistiir. DEMATEL analiziyle, finansal performansin artmasi icin belirlenen
isletme ici operasyonel ve finansal degiskenlerle isletme dis1 operasyonel degiskenler
belirlenmistir. DANP analiziyle, isletme ici en 6nemli finansal degiskenin pay senedi fiyat1 ve net
gelir oldugu belirlenirken; VIKOR analiziyle de en yiiksek performans gosteren havayolu
isletmeleri siralanmistir.

Rosini ve Gunawan (2018) calismalarinda, Endonezya’da faaliyet gosteren 20 ulastirma
isletmesinin 2015 yilina ait verileri ile finansal performanslarini TOPSIS ve Veri Zarflama Analizi
yontemlerini kullanarak belirlemeye ¢alismislardir. Calismada aktif biiyiikligii ve 6zkaynak
miktar1 girdi; gelir ve net kar degiskenleri ¢ikt1 olarak belirlenmistir.
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Ava ve Cinaroglu (2018) yapmus olduklari c¢alismalarinda, 2012-2016 donemleri arasinda
Avrupa’da faaliyet gosteren 5 ulastirma isletmesinin (THY, Lufthansa, Ryanair, EasyJet ve Air
France-KLM) finansal performanslarini AHP ve TOPSIS yontemlerini kullanarak 6l¢mdiislerdir.
Degerlendirmede 8 finansal oran kriter olarak kullanilmistir. Yapilan analizler sonucunda, s6z
konusu donemlerde finansal performans: en yiiksek isletme Ryanair; en diisiik isletme ise
Lufthansa olarak belirlenmistir.

3. VERI SETI ve YONTEM

BIST ulastirma ve depolama sektoriinde yer alan sirketlerin 2015-2019 doénemi finansal
performans analizlerinde SWARA ve OCRA yontemlerinin kullanildigr hibrid bir model
uygulanmistir. Uygulamada ilk olarak, finansal performans analizinde kullanilacak karar
niteligindeki finansal oranlar SWARA yontemi ile agirhiklandirilmistir. Daha sonra
agirhiklandirilan kriterler OCRA yontemine entegre edilerek finansal performans siralamasi elde
edilmistir. SWARA ve OCRA yontemleri ile yapilan analizlerde Microsoft Excel programi
kullanilmistir. Analizlerde kullanilan veriler Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)' tan elde
edilmistir. Tablo 1’de BIST ulastirma ve depolama sektoriinde faaliyet gosteren ve analiz
kapsaminda yer alan isletmeler ve borsa kodlar1 gosterilmistir.

Tablo 1. Analizde Yer Alan isletmeler

BIST islem Kodu isletmeler

BEYAZ Beyaz Filo Oto Kiralama

CLEBI Celebi Hava Servisi

DOCO DO & CO

GSDDE GSD Denizcilik Gayrimenkul Insaat
PGSUS Pegasus Hava Tasimacilig:

RYSAS Reysas Tasimacilik ve Lojistik
TLMAN Trabzon Liman 1§1etmeciligi
THYAO Tiirk Hava Yollar1

Isletmelerin finansal verileri finansal oranlara cevrilerek analizler yapilmustir. Tablo 2.’de,
calismada degerlendirme kriteri niteliginde kullanilan finansal oranlar ve kullanilan bu oranlara
dair bilgiler verilmistir.

Tablo 2. Analizde Kullanilan Kriterler, Amaclar1 ve Kodlar1

Degerlendirme Kriterleri Amag Kod
Cari Oran Maksimum K1
Asit-Test Oram Maksimum K2
Ozsermaye / Toplam Aktifler Maksimum K3
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Hasilat / Toplam Aktifler Maksimum K4
Aktif Karlilig: Maksimum K5
Ozsermaye Karlilig Maksimum K6
Finansal Kaldira¢ Orani Minimum K7

SWARA ve OCRA yontemleri ayrintili olarak asagida agiklanmistir.
3.1. SWARA Yéntemi

2010 yilinda Kersuliene, Zavadskas ve Turskis tarafindan gelistirilen SWARA (Step-Wise Weight
Assessment Ratio Analysis- Adim Adim Agirlik Degerlendirme Oran Analizi) yontemi
kriterlerin agirliklarina iliskin karar vericilerin goriislerinin dahil edilmesine izin veren CKKV
yontemlerindendir (KerSuliene vd., 2010: 243). Bu yontemde kriter agirliklarinin belirlenmesinde
uzman bakis agilar1 oldukc¢a onemlidir. Kriterlerin degerlendirilmesinde uzmanlarin bilgi ve
tecriibelerinden yararlanilir. Uzmanlarin yetenegi ve deneyimi, kriterlerin 6nemini belirlemede
yontemin ana unsurudur (Nezhad, 2015:1123). Kriterler farkli 6nemlere sahiptir ve kriterler arasi
oneme iliskin araliklar birbirinden farklidir. Bu énem 0lgiileri, uzman karar vericilerin bilgileri
ve tecriibeleri dogrultusunda tespit edilir. Yontemin islem adimlarinin ve matematiksel yapisinin
basit ve az olmasi, diger CKKV yontemlerine gore bu yontemi daha kolay uygulanabilir
kilmaktadir. Ayrica uzman karar vericilerin kriter onceliklerini belirlemeye katkisi, diger
yontemlere kiyasla bu yontemde daha da dnemlidir (Atan ve Altan, 2020:274-275).

SWARA yo6nteminin uygulama adimlar1 asagida belirtilmistir (Zavadskas, Stevic, Tanackov ve
Prentkovskis, 2018:100; Atan ve Altan, 2020:276-277).

Adim 1: Oncelikle karar verilecek kriterler belirlenir. Kriterler karar verici tarafindan 6nem
sirasina gore en onemli ilk sirada olmak kaydiyla azalan sekilde siralanir. Birden ¢ok karar
vericinin oldugu durumlarda her karar verici tarafindan kriterler 6nem sirasina gore siralanir. Bu
sekilde karar verici sayis1 kadar siralama elde edilir.

Adim 2: Kriterlerin goreli nem diizeyleri ikinci kriterden baslanarak belirlenir. Bu belirlemede
karar vericiler, en 6énemli kritere 1 puanuni vermektedir. En 6nemli kriter baz alinarak diger
kriterlere, “0-1” arasinda 0,05'in katlar1 olacak sekilde puan atanur. Karar verici bazinda yapilan
karsilastirmali agirliklarin ortalamalarinin alinmasi ile her kriter i¢in karsilagtirmali agirliklarin
ortalamalar j kriteri ile bir onceki kriter (j-1) karsilastirilarak “ortalama degerin karsilastirmali
dnemi” olarak adlandirilan ve sj simgesi ile gosterilen iki kriter aras1 6nem diizeyi belirlenir.

Adim 3: Her bir kriter igin Esitlik (1)’de verilen kj katsayis1 belirlenir. Kriter ortak siralamalarinda
kjkatsayisy, en 6nemli kriter i¢in 1 olarak atanir.

P (R
I Sj+1, j>1

)
Adim 4: Her bir kriter i¢in q; degiskeni hesaplanir.
1, j=1
q L=
i q, .
P ji=1
! ()
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Adim 5: Her bir kriter icin kriter agirliklar1 (wj) degiskeni hesaplanir. wj, jnci kriterin goreli
Oonemini gosterir.

q;
2.4
k=1

katsayilari elde edilir.
3.2. OCRA Yontemi

(©)

OCRA (Operational Competitiveness RAting) yontemi goreceli performans 6l¢iim yaklagimi
olup, parametrik olmayan bir modele dayanmaktadir. OCRA, farkli karar birimlerinin
karsilastirilmasi, farkli sektorlerde analiz yapabilme ve farkli sektorlerde ve birbirinden bagimsiz
karar birimlerini karsilastirabilme olanag1 sunmas: bakimindan oldukga basit ve kullamigh bir
yontemdir. Yontemin bir diger onemli Ozelligi de, bir karar biriminin zaman icindeki
performansinin izlenmesine ve karsilastirilmasina olanak sunmasidir (Ercan ve Kundakci,
2017:92).

OCRA yontemi uygulamalarinda asagida aciklanan adimlar takip edilmektedir (Parkan ve Wu,
2000: 499-500; Chatterjee ve Chakraborty, 2012: 387-388; Ercan ve Kundakci, 2017:92-93).

Adim 1: Oncelikle karar matrisi olusturulur. Olusturulan karar matrisinde alternatifler satirlarda,
kriterler ise siitunlarda yer alir.

(4)
Adim 2: Bu adimda faydali olmayan yani minimize edilecek olan kriterler igin alternatiflere ait
performans degerleri Esitlik (5) kullanilarak elde edilir.

g - 7. 1=
T Z , maks()=x;  1=L2.om

: min(x; =
P (x;) j=12,..n -

Burada;
L: i'nci alternatifin goreli performans dlgiisiinii,
xij: i'nci alternatifin faydali olmayan j'nci kritere gore performans puanini,

g: maliyet kriteri (faydali olmayan kriter) sayisini gosterir. wjise ayar sabiti (j'nci kriterin goreli
onemi) yani j'nci kritere gore Ii siralamasindaki farkin etkisini arttirmak veya azaltmak igin
kullanilir.

Adim 3: Maliyet yani faydali olmayan kriterlere gore dogrusal tercih siralamasi Esitlik (6)
yardimiyla hesaplanir.

7,’ = T,' - mlﬂ(i) ©)
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Burada * , faydali olmayan kriterlere gore i'nci alternatif igin toplam tercih siralamasini gosterir.

Adim 4: Maksimize edilecek yani faydali kriterlere gore performans degerleri Esitlik (7) ile
hesaplanir.

n

6,— Z o x,-j—min(x,-j)
l : mln(xU) ]=g+lag+27 s Nl

i=12,..m

)

Esitlik (7)'de yer alan wj, j'nci faydal kriterin agirlikli 6nemi veya ayar sabitidir. (n-g) sayida
faydali kriter vardir. Faydali olan ve faydali olmayan kriterlerin agirliklar1 toplami 1’e esit
olmalidir.

Adim 5: Faydali kriterler igin dogrusal tercih siralamasi hesaplanir.
0;=0;- min(0))
Adim 6: Toplam tercih degeri P;, her alternatif i¢in Esitlik (9) ile elde edilir.

Toplam performans degerlerine gore alternatifler siralamir. En yiiksek toplam performans

(8)

degerine sahip olan alternatif birinci sirada yer alir.
4. BULGULAR

Bu boliimde hem SWARA hem de OCRA yontemleri uygulanarak elde edilen bulgular ve bu
bulgulara ait degerlendirmeler yer almaktadir.

4.1. SWARA Yontemiyle Kriter Agirliklarinin Tespit Edilmesi

Calismanin ilk asamasi olan SWARA yontemiyle kriter agirliklarinin belirlenmesinde; 6ncelikle
uzman Karar Verici (KV) ler tarafindan kriterlerin 6nem siralar1 belirlenmistir. Ug farkli uzman
karar verici tarafindan degerlendirilen kriterlerin, 6nem siralar1 ve 6nem diizeyleri Tablo 3'te
gOsterilmistir.

Tablo 3. Onem Siralarina ve Diizeylerine Gore Kriterler

KV-1 KV-2 KV-3

) Onem Onem

Onem Sirasi Kriter Sj Sirasi Kriter Sj Siras1 | Kriter Sj
1 K5 - 1 K4 - 1 K4 -
2 K2 0,25 2 K5 0,20 2 K1 0,20
3 K4 0,20 3 K6 0,20 3 K2 0,20
4 K1 0,15 4 K2 0,15 4 K6 0,15
5 K7 0,15 5 K1 0,10 5 K5 0,15
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6 K3 0,10 6 K3 0,10 6 K7 0,20

7 K6 0,15 7 K7 0,25 7 K3 0,10

Kriterlerin 6nem siralari ve diizeyleri tespit edildikten sonra ayr1 ayr1 her karar verici icin Esitlik
(1), (2) ve (3) yardimiyla kriterlerin agirliklar1 hesaplanir. KV-1 i¢in 6rnek bir hesaplama Tablo
4’te sunulmustur.

Tablo 4. KV-1 i¢in Agirliklarin Hesaplanmasi

KV-1
Onem Siras Kriter Sj kj qj wj
1 K5 - 1 1 0,227
2 K2 0,25 1,25 0,800 0,182
3 K4 0,20 1,20 0,667 0,151
4 K1 0,15 1,15 0,580 0,132
5 K7 0,15 1,15 0,504 0,114
6 K3 0,10 1,10 0,458 0,104
7 K6 0,15 1,15 0,398 0,090

Tiim karar vericiler i¢in Tablo 4’te 6rnegi verilen hesaplamalar yapildiktan sonra, her bir karar
vericinin kriter agirliklarina ait geometrik ortalamalar alinarak nihai kriter agirliklar tespit edilir.
Tablo 5'te, SWARA yontemi yardimiyla elde edilen kriterlere ait bu agirliklar sunulmustur.

Tablo 5. Kriter Agirlik Degerleri

Kriterler KV-1 KV-2 KV-3 Nihai Agirlik | Siralama
K1 0,132 0,120 0,186 0,143 4
K2 0,182 0,132 0,155 0,155 3
K3 0,104 0,109 0,089 0,100 6
K4 0,151 0,218 0,223 0,194 1
K5 0,227 0,182 0,117 0,169 2
K6 0,090 0,152 0,134 0,123 5
K7 0,114 0,087 0,097 0,099 7
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Tablo 5’te gosterilen hesaplamalara gore K4-Hasilat/Toplam Aktif kriteri (0,194) en 6nemli kriter
olarak tespit edilmistir. Hasilat/Toplam Aktif kriterini sirasiyla K5- Aktif Karlilig: (0,169) ve K2-
Asit-Test Oranu kriterleri (0,155) takip etmektedir.

4.2. OCRA Yontemi Uygulamasi

Bu boliimde, kriterlere iliskin agirlik katsayilart OCRA yontemine dahil edilerek BIST ulastirma
ve depolama sektorii sirketlerinin finansal performansi analiz edilmistir. Ornek olusturmast
acgisindan OCRA yoOnteminin asamalar1 2015 yili i¢in gosterilmis olup, 2016, 2017, 2018 ve 2019
yillar1 sonuglariyla karsilastirilip degerlendirilmistir.

Calisma kapsamina alinan BIST ulastirma ve depolama sektorii isletmelerinin 2015 yil1 verilerine
Esitlik (4) uygulanarak olusturulan karar matrisi Tablo 6’da sunulmustur. OCRA methoduna
gore olusturulan karar matrisinin satirlarinda {stiinliikleri siralanmak istenen igletmeler yer
alirken; stitunlarinda ise kriterler yer almaktadir. Uygulamada 8 isletme ve 7 kriter
bulunmaktadir. Oncelikle Esitlik (4) baz alinarak OCRA methodu igin 8x7 ebatinda karar matrisi
hazirlanmistir. Kriter 6zelliklerinden K7 kodlu kriter finansal performansi minimum diizeyde
etkileyecek, diger kriterler ise maksimum diizeyde etkileyecek sekilde olusturulmustur.

Tablo 6. 2015 Y111 Karar Matrisi

Mak Mak Mak Mak Mak Mak Min

K1 K2 K3 K4 K5 Ké K7
BEYAZ 0,441 0,290 0,378 2,313 0,241 0,638 0,622
CLEBI 0,981 0,944 0,213 1,079 0,122 0,576 0,787
DOCO 1,838 1,673 0,416 1,151 0,039 0,094 0,584
GSDDE 1,045 0,982 0,328 0,105 -0,051 -0,154 |0,672
PGSUS 1,849 1,835 0,354 0,851 0,028 0,078 0,646
RYSAS 0,857 0,848 0,233 0,330 -0,031 -0,133 0,767
TLMAN 1,035 1,033 0,634 0,600 0,257 0,405 0,366
THYAO 0,813 0,757 0,296 0,604 0,063 0,212 0,704

Bir sonraki adimda, minimize edilecek (faydali olmayan) kriterlere gore ( {, ) performans

degerleri Esitlik (5), ( I ) dogrusal tercih siralamasi ise Esitlik (6) kullanilarak hesaplanmis ve
sonuglar Tablo 7’de verilmistir.
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Tablo 7. 2015 Y1l1 Faydali Olmayan Kriterler i¢in Performans Degerleri ve Tercih Siralamasi

I, I,
BEYAZ 0,045 0,000
CLEBI 0,000 0,000
DOCO 0,055 0,000
GSDDE 0,031 0,000
PGSUS 0,038 0,000
RYSAS 0,005 0,000
TLMAN 0,114 0,000
THYAO 0,022 0,000

Daha sonra, Faydali (maksimize edilecek) kriterlere gére performans degerleri ( 0, ) Esitlik (7),

dogrusal tercih siralamasi ise ( 0 ) Esitlik (8) kullanilarak hesaplanmis ve sonuglar Tablo 8’de
sunulmustur.

Tablo 8. 2015 Y1l1 Faydali Kriterler Igin Performans Degerleri ve Tercih Siralamasi

0, 0;
BEYAZ 2,569 3,536
CLEBI 1,173 1,755
DOCO 2,728 3,026
GSDDE 0,619 0,619
PGSUS 2,282 2,544
RYSAS 0,776 0,842
TLMAN 0,238 1,259
THYAO 0,664 1,042

Yontemin son adiminda, her bir alternatifin Pi degeri Esitlik (9) yardimiyla elde edilmistir.
Alternatifler arasindaki siralama, elde edilen Pi degerlerinin biiyiikten kii¢lige dogru
siralanmasiyla tespit edilmistir. Elde edilen Pi degerlerine ve isletmelerin 2015, 2016, 2017, 2018
ve 2019 donemlerine ait finansal performans siralamalarina iliskin bulgular elde edilmis ve Tablo
9’da gosterilmistir.
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Tablo 9. 2015-2019 Dénemi Pi Degerleri ve Alternatiflerin Siralamas:

2015 2016 2017 2018 2019

Isletme Pi Sira Pi Sira Pi Sira Pi Sira Pi Sira

BEYAZ 2,917 1 5,818 1 2,929 1 4,118 1 4,197 1

CLEBI 1,136 4 1,976 3 0,713 3 0,697 5 0,675 7

DOCO 2,407 2 3,417 2 1,240 2 1,559 3 2,786 2

GSDDE 0,000 8 0,000 8 0,126 7 0,864 4 1,070 4

PGSUS 1,925 3 1,964 4 0,534 4 0,647 6 0,867 5

RYSAS 0,223 7 0,818 7 0,000 8 0,000 8 0,000 8

TLMAN 0,639 5 1,114 5 0,441 5 1,870 2 1,660 3

THYAO 0,422 6 0,967 6 0,350 6 0,550 7 0,768 6

Tablo 9’da yer alan bilgilere gore BIST ulastirma ve depolama sektoriinde islem gormekte olan
isletmeler {izerine yapilan finansal performans siralamasi sonuglarina gore 2015 yilinda en iyi
performansi gosteren isletmenin BEYAZ oldugu, onu sirastyla DOCO ve PGSUS"un takip ettigi
goriilmektedir. Bununla birlikte finansal acidan 2015 yilinda en basarisiz 3 isletme sirasiyla
GSDDE, RYSAS ve THYAO olarak belirlenmistir. 2016 yilina bakildiginda; en iyi performansin
BEYAZ’a ait oldugu, onu sirastyla DOCO ve CLEBI'nin takip ettigi goriilmektedir. Ayrica 2016
yilinin finansal agidan en basarisiz 3 isletmesi sirastyla GSDDE, RYSAS ve THYAO olarak tespit
edilmistir. 2017 yilina ait finansal performans sonuglarina bakildiginda en iyi performansin
BEYAZ’a ait oldugu, onu sirasiyla DOCO ve CLEBI'nin takip ettigi goriilmektedir. 2017 yilinin
finansal agidan en basarisiz 3 isletmesi ise sirasiyla RYSAS, GSDDE ve THYAO olarak
belirlenmistir. 2018 yilinda ise, finansal agidan en iyi performans gosteren isletmenin BEYAZ
oldugu, onu sirastyla TLMAN ve DOCO’nun takip ettigi goriilmektedir. 2018 yilimin finansal
acgidan en basarisiz 3 isletmesi sirasiyla RYSAS, THYAO ve PGSUS olarak belirlenmistir. Son
olarak 2019 yilinda, en iyi performans gosteren igletmenin BEYAZ oldugu, onu sirastyla DOCO
ve TLMAN'1n takip ettigi gortilmektedir. Bununla birlikte 2019 yilinin finansal bakimdan en
basarisiz 3 isletmesi ise sirasiyla RYSAS, CLEBI ve THYAO olarak belirlenmistir.

Goriildiigii tizere BEYAZ, bes donemde de finansal performans: en iyi isletme olarak tespit
edilmistir. Ayrica, DOCO siralamasi degisse de bes donem boyunca en iyi ii¢ isletme arasinda
yer almistir. RYSAS ve THYAO ise, siralamalari degismekle birlikte bes donem boyunca finansal
performansi en diisiik isletmeler arasinda yer almislardir. Calisma sonuglari literatiirle benzerlik
gostermemekle beraber, sadece Kendirli ve Kaya (2016)'nin ¢alismalarinda, DOCO igletmesinin
en iyi finansal performans gosteren ilk {i¢ isletme arasinda yer almasi bakimindan benzerlik
gostermektedir.

5. SONUC

Bu ¢alismada BIST ulastirma ve depolama sektorii sirketlerinin finansal performanslar: analiz
edilmeye ¢alisilmistir. Sektor sirketlerinin finansal performanslar: hakkinda bilgi sahibi olmak
i¢in 2015-2019 yillarimi kapsayan 5 yillik veriler kullanilmistir. Calismada, SWARA yo6ntemi ile
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degerlendirme kriterlerine iliskin agirlik katsayilar1 belirlenirken; OCRA yontemi ile finansal
performans degerlendirmesi ve alternatiflerin basar1 puanlar: belirlenmistir.

SWARA yonteminden elde edilen sonuglara gore; BIST ulastirma ve depolama sektorii
isletmeleri i¢in en 6nemli finansal performans kriteri K4- Hasilat /Toplam Aktif kriteri (0,194)
olarak belirlenmistir. Bu kriteri sirasiyla K5- Aktif Karliligr (0,169) ve K2- Asit-Test Oram
kriterleri (0,155) takip etmektedir. OCRA yontemiyle elde dilen sonuglara bakildiginda; analiz
kapsamindaki isletmelere ait finansal performans siralamas: yapildiginda 2015 yilinda en iyi
performansi gosteren isletmenin BEYAZ oldugu, onu sirastyla DOCO ve PGSUS un takip ettigi
goriilmektedir. Finansal agidan 2015 yilinda en basarisiz 3 isletme sirasiyla GSDDE, RYSAS ve
THYAO olarak belirlenmistir. 2016 yilina bakildiginda; en iyi performansin BEYAZ’a ait oldugu,
onu sirasiyla DOCO ve CLEBI'nin takip ettigi gortilmektedir. 2016 yilinin finansal agidan en
basarisiz 3 isletmesi sirasiyla GSDDE, RYSAS ve THYAO olarak tespit edilmistir. 2017 yilina ait
finansal performans sonuglarina bakildiginda en iyi isletmenin BEYAZ oldugu, onu sirasiyla
DOCO ve CLEBI'nin takip ettigi goriilmektedir. 2017 yilinin finansal agidan en basarisiz 3
isletmesi sirasiyla RYSAS, GSDDE ve THYAO olarak belirlenmistir. 2018 yilinda ise, finansal
acidan en iyi performans gosteren isletmenin BEYAZ oldugu, onu sirasiyla TLMAN ve
DOCO'nun takip ettigi goriilmektedir. 2018 yilinin finansal agidan en basarisiz 3 isletmesi
sirastyla RYSAS, THYAO ve PGSUS olarak belirlenmistir. Son olarak 2019 yilinda, en iyi
performans gosteren isletmenin BEYAZ oldugu, onu sirasiyla DOCO ve TLMAN kodlu
isletmelerin takip ettigi goriilmektedir. Bununla birlikte 2019 yilinin finansal bakimdan en
basarisiz 3 isletmesi ise sirastyla RYSAS, CLEBI ve THYAO kodlu isletmeler olarak belirlenmistir.

Gortildiigii tizere BEYAZ, bes donemde de finansal performansi en iyi isletme olarak yer almistir.
Ayrica, DOCO siralamasi degisse de bes donem boyunca en iyi ii¢ isletme arasinda yer almistir.
RYSAS ve THYAO ise, siralamalar1 degismekle birlikte bes donem boyunca finansal performansi
en diisiik isletmeler arasinda yer almislardir. Calisma sonuglari literatiirle benzerlik
gostermemekle beraber, sadece Kendirli ve Kaya (2016)'nin ¢alismalarinda, DOCO isletmesinin
en iyi finansal performans gosteren ilk ii¢ isletme arasinda yer almasi bakimindan benzerlik
gostermektedir.

Bu ¢alisma, ¢alisma kapsaminda ele alinan isletmelerin finansal performanslarini artirmalar:
noktasinda hangi konulara daha fazla 6nem vermeleri gerektigini ortaya koymasi acisindan
onem tagimaktadir. Ayrica ¢alismanin, literatiirdeki diger CKKV yontemleri kullanilarak yapilan
calismalardan fark1 SWARA-OCRA biitiinlesik modelinin kullanilmasidir. Daha sonra yapilacak
calismalarda; farkli CKKV yontemlerinden yararlanilarak elde edilecek sonuglar bu ¢alismanin
sonuglari ile karsilastirilarak degerlendirilebilir.
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