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OZET

Calismada Cimento Sanayii’nde faaliyet gosteren ve IMKB ye
kayith on isletmenin 2003-2005 yillar1 arasindaki mali tablolar
kullanilarak bilango ve gelir kalemleri arasindaki iliski ve sektore ait
finansal karakteristikler bulanik mantik yaklagimi ile modellenmistir
ve modellemede MATLAB 7.0 paket programinin fuzzy logic
modiilii, Mamdani Yontemi kullanilmistir. Veri seti olarak
isletmelerin 2003-2005 yillarina ait Donen Varliklar, Duran Varliklar,
Kisa ve Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar ve Ozkaynaklar’dan olusan
bilanco degerler1 girdi degiskenleri, bunlarin karsiligi olan gelir
tablolarindaki Net Satiglar ve Net Karlilik degerleri ise ¢ikt1 degerleri
kabul edilmistir. Bulanik mantik yaklasimi ile elde edilen tahmini
veriler gercek verilerle karsilastirilmis ve c¢ok iyi bir korelasyonla
sonuglarin yakin oldugu goriilmiistiir. Bunun yaninda ¢alismaya dahil
edilmeyen ama ayni sektorde faaliyet goOsteren li¢ isletmeye ait
finansal girdiler modelde uygulanmis, modelde elde edilen tahmini
ciktilar gergek c¢iktilarla karsilastirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Cimento Sektorii, IMKB, Bulanik Mantik,
Modelleme

ABSTRACT

In this study, using financial reports between years 2003-2005
of ten organizations that are registered to IMKB and operating in
cement industry, the relationship between balance sheet and income
item and financial characteristics related to cement industry are
modelled by the approach of fuzzy logic and in this modelling fuzzy
logic module of MATLAB’s packet program, Mnadani method used.
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Balance sheet assets that consist of current assets, fixed assets, short
and long dated loan capital, equity capital that belongs to years 2003-
2005 and recompenses net sales, net profit in income sheet are
considered as the data set. Estimated datas obtained by fuzzy logic are
compared with factual datas and it is seen that results are close with a
good correlation. Also, financial datas of three organization that are
kept out of study are compared with industry averages obtained by
model

Keywords: Cement Industry, Istanbul Stock Exchange(IMKB),
Fuzzy Logic, Modelling

GIRIS

Sektorel  arastirmalar son  yillarda  giderek  Onem
kazanmaktadir. Ozellikle ekonomide yasanan kiiresel degisimler
nedeniyle degisen ve giiclenen rekabet sartlar, sektorlerin ve
dolayisiyla iilke ekonomilerinin rekabet giiclerinin arastirilmasini
onemli kilmaktadir.

Bu konuda iilkemizde de son yillarda bir¢ok arastirmaya
rastlanmaktadir. Basta KOBI’ler olmak iizere isletmelerin finansal,
pazarlama ve {iretim sorunlari bu ¢alismalarda mercek altina alinmis
ve sektorlere ait veya genel degerlendirmelere gidilmistir.

Sektorel  Analizlerde uygulanan yontemlerin  basinda
istatistiksel ~ yontemler gelmektedir. Verilerin  siniflandirilmast,
degerlendirilmesi yaninda anket ¢aligmalari ile demografik veya likert
tiiri sorularla isletmelere ait bilgiler toplanmaya ¢alisilmakta ve bu
bilgiler ~yine nicel veya nitel istatistiksel yOntemlerle
degerlendirilmektedir.

Sektorel analizlerde en ¢ok iizerinde durulan finansal
analizlerdir. Zira sektordeki isletmelerin finansal yapilar1 rekabet
giiclerini dogrudan etkilemektedir. Finansal analizler icin geleneksel
mali tablolar analizi yontemleri olan Oran Analizi, Trend Analizi,
Yiizde Analizi vb. yontemler kullanilmaktadir.' Bunun yaninda Cok

L o. AKGUC, Mali Tablolar Analizi, Muhasebe Enstitiisii Yayin No : 64, 9.Baski,
Avciol Basim Yayin, 1995, Istanbul, 5.311-554 ; N. AKDOGAN ve N. TENKER,
Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri, 4.Baski, 1992, Ankara,s.313-400 ;
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Kriterli Karar Verme Yontemleri (TOPSIS, ELECTRE, AHP vb.) gibi
matematiksel yontemler de kullanilmaktadir. Bu yontemleri son
yillarda kullanimi hizla artan ve gelistirilen Bulanik Mantik (BM),
Yapay Zeka ve Genetik Algoritma gibi yontemler takip etmektedir.

Finansal analiz calismalarinda bulanik modelleme kullanan
birgok yazar bulunmaktadir. Bunlardan Dourra® borsada finansal
yatirmm kararlarimin alinmasinda; Tur ve Yardimer’® Tirk Ingaat
sektorlinde finansal faktorlerin belirlenerek yillar itibariyle degerlerin
modellenmesinde, Maksoud , Dugdale ve Luther* ile Hoque®, finansal
olmayan degerlere dayali performans Olgiilmesinde bulanik
modellemeyi kullanmiglardir. Bu konuda yurtdis1 ¢aligmalara 6rnekler
daha da artirilabilir. Ancak ulusal dergilerde bu konularda bulanik
modelleme  yaklasiminin ~ kullanimi hakkinda  ¢ok  Grnege
rastlanmamaistir. Bu konuda ¢alismalar yenidir ve caligmalar daha ¢ok
miihendislik ve fen bilimlerinde yogunlagsmaktadir.

Calismada 2003-2005 yillarma ait IMKB’ye kayitli Cimento
Sektoriindeki isletmelerin mali tablolarindan faydalanilmistir.Bu
tablolar yardimiyla finansal veriler bulanik modelleme yardimiyla
degerlendirilmistir.

I. BULANIK MANTIK

Bulanik  mantik (BM), sistemlerin ve  modellerin
tanimlanmasinda ve kontrol edilmesinde genis capta kullanilan bir
yontemdir. Bu yaklasim ilk olarak 1965 yilinda yayinlanan bir

F.COMLEKCI vd., Mali Tablolar Analizi, Giilen Ofset, Eskisehir, s.63-265. ;
D.ARGUN vd., Mali Tablolar Analizi Uygulamalari, ISMMO Yayin No :62,
2006, Istanbul, s.54-77.

H. DOURRA, “Investment Using Technical Analyses And Fuzzy Logic.”, Fuzzy
Sets And System,2002,p227.

> R.TUR, A.YARDIMCI, “A New Fuzzy Decision Support Method for Analysis of
Economic Factors of Turkey’s Construction Industry”, Transactions On
Engineering, Computing And Technology 7(1),2005,s.114

A.A. MAKSOUD vd. “Non-financial performance measurement in manufacturing
companies”, The British Accounting Review 37(1) ,2005, p. 265.

Z. HOQUE (2005) “Linking environmental uncertainty to non-financial
performance measures and performance:a research note “,The British Accounting
Review 37( 2), 2005, pp. 471-481
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makalede Lofti A.Zadeh tarafindan fuzzy logic olarak
tanimlanmustir.’. Zadeh bu calismasinda insan beyninin biiyiik bir
boliimiiniin bulanik oldugunu belirtmistir. Arastirmalar bulanik
mantik denetimi ile elde edilen sonug¢ performansinin klasik
yontemlerle elde edilenlere gre daha iyi oldugunu gostermistir’.

Bulanik mantigin Mamdani ve arkadaslar1 tarafindan denetim
sistemlerine ilk uygulanmasindan sonra, bu alanda oluk¢a Onemli
adimlar atilmaya baslanmistir®.

Klasik kiimeler olarak bilinen kesin kiimeler ait oldugu
evrensel kiimenin her bir elemanina 1 ya da 0 degerini atamaktadir.
Bir nesne 1 degerini alirsa kiimenin elemani, 0 degerini alirsa
kiimenin elemani degildir. 0 ve 1 degerlerini alan kesin kiimelere
karsilik olarak bulanik mantik kiimelerinde 0 ve 1 arasinda
degisebilen degerler vererek iiyelik islevlerini ortaya koymustur.
Bulanik mantikta belirsizlik durumlari, bu durumu temsil eden kiime
elemanlarina iiyelik fonksiyonlarinin verilmesi ile tanimlanir. En
bliylik 6nem derecesine sahip olan 6gelere 1 degeri atanirsa, digerleri
0 ile 1 arasinda degisim gosterir. Bu sekilde O ile 1 arasindaki
degisimin her bir 6ge icin degerine liyelik derecesi, ve bunun bir alt
kiime i¢indeki degisimine de iiyelik fonksiyonu denilmektedir.’

Klasik denetim sistemlerindekinin  aksine, sistemlerin
matematiksel modeline gerek duymadan, sadece istenilen c¢ikist
verecek sekilde girise uygulanan isaret ayarlandigindan, bulanik
denetimin islemesi tipki usta bir insanin o sistemi denetlemesine

S A.L. ZADEH “Fuzzy Sets,” Information and Control, 8(1),1965 p.341; L.A. Zadeh,
"Fuzzy algorithms," Info. & Ctl., Vol. 12, 1968, pp. 9411 102.

7 C. ELMAS, Bulanik Mantik Denetleyiciler, Seckin yayinevi, Ankara, 2003, s.38,
ISBN 975 347 613 2.

¥ E.H. MAMDANI ve S. ASSILIAN "An experiment in linguistic synthesis with a
fuzzy logic controller", Int. J. Man-Machine Studies 7, 1975, p.12.; E.H.
MAMDANI. "Application of fuzzy algorithms for control of simple dynamic
plant", 1974, Proc. lee, 121(12),1974,p1592; E.H. MAMDANI "Advances in the
linguistic synthesis of fuzzy controllers", Int. J. Man-Machine Studies, 8(2), 1976,
p.674-675.

°  F.DEMIR vd. “Celik Tel Takviyeli Betonlarin Gerilme-Sekil Degistirme
Davranisi I¢in Bir Bulantk Mantik Yaklasimi”, 2004, [7. Tiirkive Insaat
Miihendisligi Teknik Kongresi,s.172.
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benzer. Yani bulanik mantik ve bulanik kiime islemleri kullanilarak
makinelerin insanlar gibi kararlar vermesi saglanabilmektedir.'®

Bulanik mantik, bulanik denetleyiciden olusmaktadir. Sekil-
1’de basit bir bulanik denetleyici goriilmektedir. Bulanik denetleyici,
girig, veri tabani, bulaniklastirma, bulanik c¢ikarim, kural tabani,
durulastirma ve ¢ikis islemlerinden meydana gelmektedir.

Weri Kural
Tabam Tabam
[
EIRIS Egim || Dundagtima e EIKLS

BULANIK DENETLEVICI

Sekil-1. Bulanik denetleyici

» Giris/Veri Tabam : Incelenecek olan olayin etkilendigi
girdi degiskenlerini ve bunlar hakkindaki tiim bilgileri igerir. Buna
veri taban1 veya kisaca giris ad1 da verilir. Veri tabani denilmesinin
nedeni, buradaki bilgilerin nicel ve/veya nitel olabilmesidir. Sistemin
isleyisi i¢in gerekli girdi verilerinin sisteme dahil edilmesini saglar.

* Bulaniklastiric1 : Sistemden alinan giris verilerini dilsel
niteleyiciler olan sembolik degerlere doniistiirme isleminin yapildig:
boliimdiir.

* Bulamik Kural Tabam : Veri tabanindaki girisleri ¢ikis
degiskenlerine baglayan mantiksal, EGER-ISE (IF — THEN) tiiriinde
yazilabilen biitiin kurallarin tlimiinii i¢erir. Bu kurallarin yazilmasinda
sadece girdi verileri ile c¢iktilar arasinda olabilecek tiim aralik
baglantilar1 kural tabani(rule base) olarak diisiiniiliir. Boylece, her bir
kural girdi uzaymin bir pargasini ¢ikti uzaymna mantiksal olarak
baglar. Iste bu baglamlarin tiimii kural tabanini olusturur.

e Bulamk Cikarim : Bulanik kural tabaninda giris ve ¢ikis
bulanik kiimeleri arasinda kurulmus olan parca iliskilerin hepsini bir

' J.S.R. JANG vd. Neuro-Fuzzy and Soft Computing: A Computational Approach
to Learning and Machine Itelligence, Prentice Hall,1996,p.20.
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arada toplayarak sistemin bir ¢ikisli davranmasini temin eden iglemler
toplulugunu igeren bir mekanizmadir. Bu mekanizma her bir kuralin
cikarimlarini bir araya toplayarak tiim sistemin girdileri altinda nasil
bir ¢ikt1 vereceginin belirlenmesine yarar.

*  Durulastirma : Bulanik ¢ikarim mekanizmanin bulanik
kiime c¢ikislar iizerinde Olgek degisikligi yapilarak gergek sayilara
dontistiirdiigii birimdir.

* Cikis : Bilgi ve bulanik kural tabanlarinin bulanik ¢ikarim
vasitasityla etkilesimi sonucunda elde edilen ¢iktt degerlerinin
toplulugunu belirtir.

II. MODELIN HAZIRLANMASI

Bulanik mantik ile modellemede modele temel teskil edecek
veriler 2003-2005 aras1 ii¢ yila ait Cimento Sektoriinde ve IMKB’ye
kayitli 10 isletmenin mali tablolarindan elde edilmistir. Bu isletmeler
aktif biiyiikliiklerine gore kiigiikten biiyiige sirasiyla, Adana, Afyon,
Lafarge Aslan, Bolu, Bursa, Goltas, Konya, Mardin, Nuh ve Oysa
¢imento isletmeleridir.

Calismada amag, bilanco ana verileri olan Dénen Varliklar
(DV), Duran Varliklar (DURV), Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
(KVYK), Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar (UVYK) ve Ozkaynaklar
(OK) verilerini girdi, gelir tablosunun iki 6énemli verisi Net Satislar
(NSAT) ve Net Karlilik (NKAR) verilerini ¢kt1 kabul ederek sektorel
bir karakteristige dayali model olusturulmasidir.

Modelin girdi ve ¢ikt1 degiskenlerine dayali isleyisi Sekil-2°de
goriildiigi gibidir.
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GIRDIiLER CIKTILAR

DV
DURV
NSAT
BULANIK
KVYK DENETLEYIC
(MAMDANI) \\\\\‘
UVYK NKAR
OK

Sekil 2. Bulanik Mantik Yaklasimi Modeli Akis Semasi

Bulanik mantik yaklasiminin  bir 6zelligi de verilerin
sembollerle gosterilmesidir. Modele dahil edilen 10 isletmenin 3 yillik
toplam 30 farkli verisini temsil eden girdi tiyelik fonksiyonu degerleri
asagidaki gibi tanimlanmaktadir:

DV degerleri, 1=1.30 olmak iizere a(i) olarak iiyelik
fonksiyonuyla tanimlanmigtir. Ayni sekilde diger girdi degerleri de
1=1...30 olmak iizere DURV i¢in b(1), KVYK i¢in ¢(i), UVYK i¢in
d(i) ve OK igin e(i) iiyelik fonksiyonlariyla tanimlanmigtir (Bkz:Sekil-
3-4-5-6-7).

Girislerde oldugu gibi ¢ikislarin da sembollerle tanimlanmasi
yapilmaktadir. Burada da NSAT ve NKAR cikis degerleri, i=1...30
olmak iizere, f(i) ve g(i) olarak belirlenmistir.

Degerler 10° ile sadelestirilerek modele alindigindan gercek
degerlere doniistiirtildiigiinde bu katsayiyla ¢arpilmalidir.
EGER a=l;veb=Il,vec=Il31ived=l,vee=[5; ise,

O HALDE €=m; v€ya f=mz’dir. (l], lg, 14, 14, 15, mj, my= 1,30) (1)

Bulanik mantik yaklagiminda verilerin girilmesi ve kurallarin
olusturulmasindan sonra olusturulan kurallar ¢ercevesinde durulayici
biriminden tek bir sonu¢ ¢ikmaktadir.Modeli olusturan girdi ve ¢ikti
birimlerine ait tiyelik fonksiyonlar1 asagidaki sekillerde ekteki
sekillerde verilmektedir. Sekiller incelendiginde iyelik
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fonksiyonlarmma ait datalarin hangi araliklarinda  bulundugu,
yogunlagmanin hangi araliklarda daha fazla oldugu goriilebilmektedir.

III. MODELE ILISKIN CIKTILARIN ANALIZI

Cimento sektdriine ait secilen ve IMKB’ye kayitli on ¢imento
isletmesinin  2003-2005 yillarina ait mali tablolar1 kullanilarak
sektorlin finansal karakteristiginin belirlenmesi amaglanmistir. Bu
amacla, 1ilgili isletmelerin bilango verileriyle gelir tablosu
kalemlerinden Net Satis ve Net Kar arasinda bulanik bir model
kurularak MATLAB paket programiyla calistirilmasi diistiniilmiistiir.

Modelde girdiler donen varliklar, duran varliklar, kisa ve uzun
vadeli yabanci kaynaklar ile 6zkaynaklardan olugmaktadir. Ciktilar ise
net satislar ile net karliliktir.

800.00
700.00
600.00
500.00
400.00
300.00

NET SATIS (BM)

200.00
100.00

- 200.00  400.00  600.00 800.00  1,000.00
R?=0.8927

NET SATIS

Grafik-1 : Tahmini(BM) ve Ger¢ek Net Satis Degerlerinin
Karsilastirilmasi
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Grafik-2 : Tahmini(BM) ve Gercek Net Kar Degerlerinin

Karsilastirilmasi

Net satis ve net karhilik degerleri bulanik modelleme ile
gergekleri arasinda iligkiler Grafik-1 ve 2 ‘de goriilmektedir. Net satis

degerlerinde R?*=0,8927, net

yiiksek korelasyona dayali bir iligski goriilmektedir.

karlilik degerlerinde ise 0,762 olup

Tablo-1 : Modele Dahil Edilmeyen Sektérdeki Diger Isletmelerin
Degerlendirilmesi (x106)

Isletme
Doénen Varliklar
Duran Varliklar

Kisa Vadeli

Yabanci
Kaynaklar

Uzun Vadeli
Yabanci
Kaynaklar

Oz kaynak

NET SATIS
(GERCEK)

NET KAR
(GERCEK)

NET SATIS
(TAHMINI)

NET KAR
(TAHMINI)

SONUC

Unye | 36.5 | 121.7

22.6

59.6

76.05

71.8

173

—

Bat1 86.1 46.6

26.3

101.9

163.7

—
o (19
b
AR

2

148

Co | N
So |
|

«—

Soke | 36.7 67.5

11.3

2.2

11.3

54.7

4.5

136

34.6

Modele dahil edilmeyen ii¢ isletmenin tahmin edilen satis ve
karlilik degerleri ile gercek degerleri Tablo-1’de goriilmektedir.
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Modelle tahmin edilen degerler ayn1 girdiler i¢in sektdrel ortalamalar
(karakteristikleri) verdigi kabul edilebilir.

Tahmini degerler Bati cimento isletmesinde ger¢eklesenin
altinda, digerlerinde ise gerceklesenin iizerinde ¢ikmistir. Bu durum,
Bati ¢imento isletmesinin satis ve karlilik performansinin sektor
ortalamasinin tizerinde oldugu anlamina gelmektedir.

Model, boylece degerleme disinda kalan veya sektore yeni
katilacak olan ayn sektordeki igletmelerin modelle belirlenen sektorel
karakteristiklere gore nasil bir yapida olduklarinin mukayesesine de
imkan vermektedir.

SONUC

Bulanik modelleme yontemi, finansal tahmin ve planlamalarda
rahatlikla kullanilabilir bir yontemdir. Simdiye kadar cogunlukla
mihendislik ve fen bilimlerinde siklikla uygulanan bu ydntemin
isletme bilim dalina ait konularda da kullanilabilir olmas1 6nemli bir
geligmedir.

Cok disiplinli ¢aligsmalarin 6neminin arttig1 giiniimiizde, farkl
disiplinlerde ~ yaklasimlarin ~ karsihikli  kullanim  alanlarinin
genisletilmesi, bilimsel geligsmeler i¢in biiyiik 6nem arz etmektedir.

Bulanik modellemenin, geleneksel mali tablolar analiz
yontemlerine ilaveten sektorel finansal karakteristiklerin belirlenmesi,
analiz edilmesi ile finansal tahmin ve planlama asamalarinda
rahatlikla kullanilabilir oldugu goriilmektedir.

Istatistiksel tahmin ydntemlerinde belirli  giivenirlilikte
calisilmasi i¢in belirli sayida verinin olmasi sarti aranirken bulanik
yaklasimda daha az sayida veri ile c¢alisilabilmekte ve miikemmel
korelasyon degerlerinde tahminler yapilabilmektedir.

Model, tahminin  yamsra ayn1  sektorde  faaliyet
gosteren/gosterecek olan veya modelde yer almayan bagka
isletmelerin  verilerinin  sektorel ortalama ve karakteristiklere
uygunlugunun arastirilmasmma da imkan vermektedir. Baska bir
deyisle, bir isletmenin belirli girdileri ile sektdr icersinde olmasi
beklenilen ciktilar1 elde edilmekte ve gercek ¢iktt degerlerinin
bunlarin altinda veya {lizerinde olmasina gore isletmenin sektor
icersindeki konumu degerlendirilebilmektedir.
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