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IMKB’YE KOTE BILISIM SEKTORU
SIRKETLERININ FINANSAL
PERFORMANSLARININ TOPSIS
YONTEMI ILE DEGERLENDIRILMESI

Sibel YILMAZ TURKMEN * - Golcan CAGIL™

oz

Calismada Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB)'nda ka-
yitl olan ve Bilisim sektérinde faaliyet gésteren oniki firmanin mali
tablolar kullanilarak, bu isletmelerin finansal performanslari, Cok
Kriterli Karar Verme Teknikleri'nden biri olan TOPSIS yéntemi ile
analiz edilmistir. Calismada dért dénem icin (2007-2010 yillan)
hesaplanan sekiz finansal oran ile yéntem uygulanmig ve bulunan
sonuclara gére sirketlerin performans derecelendirmeleri yapilmistir.

Anahtar kelimeler: Bilisim Sektéri, IMKB, Performans Analizi,
TOPSIS.

ABSTRACT

In the study, financial performances of twelve Information
Technology companies registered on Istanbul Stock Exchange (ISE)
have been analyzed, with TOPSIS method which one of the Multi
Criteria Decision Making Techniques, using company financial
statements. The method has been applied using eight financial ra-
tios calculated for four periods (between 2007 and 2010) and
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company performances are evaluated according to the results ob-
tained.

Keywords: Sector of Information Technologies, ISE, Perform-
ance Analysis, TOPSIS.

GIRIS

Bilisim, insan bilgisinin teknik, ekonomik ve sosyal alanlardaki
iletisimin, otomatik makinelerde akilci olarak igslenmesini konu alan
bilim olarak tanimlanabilir. Bilisim icinde, temel bilisim adi altinda
toplanan bilim dallan olarak, bilgi isleme sistemlerini kurmak igin
basvurulan donanim teknikleri, yazilim teknikleri ve cesitli 6zgin
problemlerin islenmesindeki uygulamalar sayilabilir." insanlarin ileti-
siminde dnemli bir yere sahip olan bilisim teknolojisi basta bilgisa-
yar olmak Uzere iletisim araclarina dayanir.

Diger alanlarda oldugu gibi, bilisim sektérinde yer alan islet-
melerin gelecege yonelik karar vermelerinde, stratejik hedeflerini
gerceklestirmelerinde performans degerlendirmeye yénelik yapilan
calismalarin cok buyik bir dnemi bulunmaktadir. Yéneticilerin fi-
nansal anlamda karsilasabilecekleri finansal riskleri mimkin oldu-
gunca azaltmak, gerek kredi veren kuruluslar gerekse sirket ortaklars
icin olumlu sonuclar elde edebilmek son derece énemlidir.

Calismada Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB)'na kayitls
olup biligsim sektérinde faaliyet gésteren firmalarin 2007-2010 yil-
larina ait mali tablolarn yardimiyla finansal performanslan analiz
edilmis; analiz yéntemi olarak cok kriterli karar verme yéntemlerin-

den (CKKV) biri olan TOPSIS yéntemi kullanilmigtir.

Calismanin ilk kisminda bu alanda yapilan literatir inceleme-
sine yer verilmistir. Takibeden bélimde analiz yéontemi hakkinda
kisa bilgi aktanlarak, bilisim sirketlerinin oran analizi ile finansal
gostergeleri belirlenmis ve TOPSIS yéntemi ile sektérin finansal
performansi degerlendirilmistir.

" Biyuk Larousse (1986). Sézlik ve Ansiklopedisi, Istanbul, Milliyet Gazetecilik Yayinlari,

s. 1645,
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1. Literatir Incelemesi

Temelleri Hwang ve Yoon (1981) tarafindan atlan TOPSIS
yontemi, isletmeler acisindan karar verme sirecine yardimei olabile-
cek etkili bir ydntemdir. Isletmelerin performans degerlendirmelerin-
de TOPSIS yéntemi kullanilarak yapilan bircok calisma mevcuttur.
Birkac 6rnek Ulke Uzerinde (i’rolyo, Yunanistan, isponyo, Portekiz,
irlanda ve Torkiye) krizin etkilerini belirlemeye (Mangir ve Erdogan,
2011); konteynir nakliyeciligindeki finansal performans degerlen-
dirmesine (Wang ve Lee, 2010); sermaye piyasasinda faaliyet gos-
teren gayrimenkul yatinm sirketlerinin performans degerlemesine
(Wang et al., 2010); Asya Ulkelerinde dogrudan yabanci sermaye
yatrimi yapilacak yer secimine (Karimi et al., 2010); endustriyel
yatrim projelerinin riskini ortaya cikarmaya (Taklif et al., 2011);
bankacilik alaninda finansal servis degerlendirmesine (Wu et al.,
2008; Pal, 2009; Vibha, 2011); en iyi teknoloji kaynaginin secimi
ve degerlendirilmesine (Taghavifard et al., 2011) vb. yénelik olarak
yapilan calismalarda yéntem kullanilabilmektedir.

Ulkemizde yapilan calismalara bakildiginda, Yurdakul ve ic
(2003), 1998-2001 yillar arasinda IMKB’de faaliyet gésteren bes
buyuk slcekli otomotiv firmasinin performans degerlemesini yapmak
vzere TOPSIS yéntemini kullanmis; yedi adet finansal oran kullani-
larak yapilan calisma sonuclaryla, IMKB hisse senedi degerlerinin
siralamasi birbiriyle tutarli cikmstir. Bilbil ve Kése (2009), IMKB'ye
hisse senetleri kote olmus gida sektéri sirketleri Gzerine yaptiklar
calismasinda, 2005-2008 yillari arasindaki mali tablolardan yarar-
lanilarak hesaplanmis sekiz oran Uzerinden TOPSIS ve ELECTRE
yéntemlerini uygulamis; her iki yénteme gére bulunan sonuclar bir-
birini dogrular nitelikte bulunmustur. Ozer vd., (2010), tarafindan
gida sektériy Gzerine 2007 ve 2008 yillan icin yapilan bagka bir
calismada Veri Zarflama Analizi (VZA), Kimeleme ve TOPSIS ana-
lizleri uygulanmis; kimeleme analizinden elde edilen bulgularin
sdzkonusu diger analizlerle uyumlu olmadigr tespit edilmistir.

Dumanoglu (2010), ¢imento sektérinde yer alan onbes islet-
me igin 2004-2009 yillarini kapsayan 6 yillik analiz déneminde
sekiz mali oran kullanarak TOPSIS analizi uygulamis; elde edilen
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sonuclar arasinda karsilastirma yapmigtir. Dumanoglu ve Ergul
(2010), IMKB’de 2006-2009 vyillarinda islem géren onbir teknoloji
sirketinin mali performansini TOPSIS yéntemi ile analiz etmis ve sir-
ketler basar durumlarina gére karsilastinlmiglardir. Ergtl ve Akel
(2010), Finansal Kiralama Sektéri Gzerine yaptiklan calismalarinda,
2005-2008 olmak Gzere toplam dért dénem icin alti adet sirkete,
sekiz mali oran kullanilarak analiz uygulamis ve sonuglan kriz dé-
nemlerine paralel olarak degerlendirmislerdir. Demireli (2010) tara-
findan, yurt capinda faaliyet gdsteren G¢ kamu bankasi finansal
performanslart 2001-2007 yillar arasinda on adet oran kullanila-
rak, TOPSIS yéntemi ile belirlenmeye caligilmistir. Ozden (2011)
tarafindan yapilan calismada, Avrupa Birligi'ne Uye ve aday Ulkele-
rin ekonomik gelismisliklerine gére siralanmasi icin Maastricht Kri-
terleri de dikkate alinarak 2009 yili ekonomik gdstergeleri veri ola-
rak kullanilmig, AB’ye Uye ve aday Ulkeler, ilgili kriterler dogrultu-
sunda siralanmig ve Tirkiye'nin bu siralama icerisindeki yeri belir-
lenmistir. Akyoz vd., (2011), IMKB'de islem gérmekte olup seramik
sektérinde faaliyette bulunan bir sirketin 1999-2008 yillarindaki
finansal performansini ondokuz finansal oran yardimi ile degerlen-
dirilmislerdir.

Conkar vd., (2011) tarafindan yapilan calismada, IMKB'de is-
lem gérmekte olan Kurumsal Yénetim Endeksi’‘nde yer alan (Gézalt
Pazar harig) 2007 yilinda yedi ve 2008 yilinda on halka acik buyik
dlcekli firmanin verileri Gzerinde uygulanan TOPSIS yéntemi ile is-
letmelerin finansal performanslar élcilerek, kurumsal yénetim de-
recelendirme notlar ile analiz edilmistir. Eleren ve Soba (2009) ise,
Usak ili deri sektori icinde yer alan 72 firma Uzerine performans
degerlendirmesine yénelik anket uygulamis ve elde edilen veriler ile
analiz yéntemi gerceklestirmislerdir. Ozgiven (2011), tarafindan
perakendecilik sektérinde magaza sayisi, calisan sayisi, gider ve net
kar rakamlari ile ilgili belli oranlar alinmis ve bunlar Gzerinden kriz
dncesi ve kriz dénemi igin performans degerlendirmesi yapilmigtir.
Alptekin (2009), emeklilik yatinm fonlarinin 2007 ve 2008 dénem-
lerindeki  performansini TOPSIS metoduyla degerlendirmislerdir.
Kaya ve Gilhan (2010), metal esya ve makine sektérinde faaliyet
gosteren yirmibes isletme Uzerinde yapilan analizde, isletmelerin
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finansal kriz baslangicindan énceki ve sonraki Gcer aylik iki déne-
mine ait on adet oran kullanilarak, sektér icerisindeki etkinlik ve
performanslart dlcGlmistir.

2. Arashrmada Kullanilan Yéntem

Arastirmada IMKB'ye kote bilisim sektérine ait 12 firmanin fi-
nansal performansinin élcilmesi ve degerlendirilmesi icin cok kriterli
karar verme yéntemlerinden TOPSIS yéntemi kullanilmugtir.

2.1. Cok Kriterli Karar Verme Yaklagimi

CKKV yéntemleri bir analitik yontemler toplulugu olup, karar
verme sirecine destek olmakta ve genellikle celisen kriterlere gore
farkli azelliklere sahip alternatifler kimesinden bir ya da daha fazla
alternatifin secimi veya bu alternatiflerin siralanmasinda kullanil-
maktadir. CKKV yéntemlerinde karar vericiler farkli ézelliklere sahip
olan alternatifleri bircok kritere gére degerlendirerek siralamaktadir-
lar. Alternatiflerin degerlendirilmesinde kriterlerin énem duizeyleri
karar vericiler veya uzmanlarca subjektif olarak belirlenmektedir.
Degerlendirme sonucunda alternatiflerin kriterlere iliskin performans
degerleri kriter agirliklar ile carpilarak alternatiflere iliskin skorlar
elde edilmektedir.”

CKKV yéntemleri (Electre, TOPSIS, Vikor vd.) ginimizde kisi-
sel kararlardan isletmelerin verdikleri stratejik ve kritik kararlara ka-
dar bircok alanda uygulanmaktadir. Akademik yazinda da cok farkls
sektérlerde faaliyette bulunan firmalarin performanslarinin élgilme-
sinde bu yontemler siklikla tercih edilmektedir.

2.2. TOPSIS Yéntemi

Hwang ve Yoon (1981) porzitif ideal ¢ézimden (PIS) en kisa
mesafe ve negatif ideal cézimden (NIS) en uzak mesafe alternatifle-
rinin secilmesi disincesinden yola cikarak TOPSIS (Technique for
Order Preference by Similarity to Ideal Solution) yéntemini gelistir-
mislerdir. Yontem Zeleny (1982) ve Hall (1989) tarafindan uygu-
lanmis, Yoon (1987) ve Hwang, Lai ve Liu (1994) tarafindan gelisti-

2 Unal H. Ozden (2009). Turkiye'deki Mevduat Bankalarinin Performanslarn Gok Kriterli
Karar Verme Yéntemleri lle Analiz, Ankara, ss.63-64.
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rilmistir.® TOPSIS yénteminde PIS, faydanin en yiksek, maliyetin en
disik oldugu ¢ézim noktasi iken NIS ise faydanin en disitk, mali-
yetin en yiksek oldugu ¢dzim noktasini ifade etmektedir. TOPSIS
yaklagiminin temelinde en cok tercih edilen alternatifin sadece pozi-
tif ideal ¢cdzime en yakin mesafede olan degil, ayni zamanda nega-
tif ideal co6zime en uzak mesafede olan alternatif oldugu disincesi
yatmaktadir. Yéntemde kullanilan tek éznel degisken faktér agirlik-
landir.*

TOPSIS asagida yer alan uygulama asamalarindan olusmak-
tadir:®

Adim 1: Karar Matrisi Olusturularak Normalize Edilmis Deger-
lerin Hesaplanmasi

Birinci adimda karar verici tarafindan A baslangic matrisi olus-
turulur. Bu matrisin satirlarinda Ustinltkleri siralanmak istenen karar
noktalari, sttunlarinda ise karar vermede kullanilacak degerlendir-
me faktorleri yer almaktadir.

a,  dp A,
4 = ay Ay as,
U - . .
aml amZ amn

A, .. o . .
¥ matrisinde m karar noktasi sayisini, n degerlendirme fakts-
ri sayisini temsil etmektedir. A matrisinden yararlanilarak ve asagi-

3 Ozden, 2009, a.g.e., s.76.

Sezayi Dumanoglu ve Nuray Ergil, (2010). “IMKB’de islem Garen Teknoloji Sirketleri-
nin Mali Performans Olcimi”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, 48, s.102.

5 Serpil Bulbul ve Ali Kése (2009). “Tirk Gida Sirketlerinin Finansal Performansinin Cok
Amacl Karar Verme Yéntemleriyle Degerlendirilmesi”, 10. Ekonometri ve istatistik
Sempozyumu, Atatirk Universitesi, Erzurum, ss.11-13; Ali Kése ve Serpil Bolbil
(2009). 2008 Kiresel Kriz Surecinde Tirk Bankacilik Sektérinin Finansal Performans
Analizi, Uluslararasi Finans Sempozyumu 2009, 267-268; Ozden, 2009, a.g.e.,
ss.78-80; Dumanoglu ve Ergil, a.g.e., 105-108; Erhan Demireli (2010). “TOPSIS
Cok Kriterli Karar Verme Sistemi: Torkiye’deki Kamu Bankalari Uzerine Bir Uygulama”,
Girigimcilik ve Kalkinma Dergisi, 5:1, ss.104-108;
http://deu.edu.tr/userweb/k.yaralioglu/Dosyaklar/TOPSISYontemi.doc).
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da yer alan Formil kullanilarak normalize edilmis degerler hesap-
lanmaktadir.

a..
_ ij
Ty =T
2
$a
y
i=l l=1, ,m J:L ,n
(1)
ATREAT) M
R = y Iy Ty
i :
rml rmZ rmn

Adim 2: Agirliklandinlmig Normalize Edilmis Karar Matrisinin
Hesaplanmasi

Oncelikle degerlendirme faktérlerine iliskin agirlik dereceleri
(W,) belirlenmekte daha sonra bir 6nceki asamada hesaplanan

normalize  edilmis degerler, W, degerleri ile carpilarak
agirliklandirnimis normalize edilmis degerler bulunmaktadir.
V, = Wi, i=1,2,..m i=1,2,..,n (2

ij /

Burada W, j’inci kriterin agirhgidir.

Adim 3: Pozitif-ideal Cézomin ve Negatif-ideal Cézimin Be-
lirlenmesi

Agirlikli normal degerlere gére pozitif-ideal ¢ézim (A*) ve

negatif-ideal ¢dzim (A7) degerleri bulunur. A" ve A
agirliklandirimig normalize edilmis degerler cinsinden tanimlanir.
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(4)
Formillerde  j,  fayda  (maksimizasyon),  J,ise  kayip

(minimizasyon) degerini gdstermektedir. Hem ideal hem de negatif
ideal cézim seti, degerlendirme faktéri sayisindan yani m elemandan
olusmaktadir. Ulagilabilir bitin en iyi élcit degerlerinin bilesimi pozitif-
ideal cézim, ulasilabilir bitin en kéto 8lcut degerlerinin bilesimi ise
negatif-ideal ¢6zimdur. Burada, V", bitin momkin alternatifler ara-

sinda j’inci deger icin en iyi deger, V; ise bitin alternatifler arasinda

j'inci 8lcit icin en kéto degeri ifade etmektedir.

Adim 4: Alternatifler Arasindaki Ayinm Olcilerinin Hesaplanmasi

TOPSIS yénteminde her bir karar noktasina iliskin degerlen-
dirme faktér degerinin ideal ve negatif ideal ¢cézim setinden sap-
malarinin bulunabilmesi icin n boyutlu Euclidian Uzaklik Yaklagimi
kullaniimaktadir. Her alternatifin pozitif-ideal ¢ézimden olan mesa-

fesi (Sf ) ve negatif-ideal ¢dzimden olan mesafesi (Sf ) asagidaki
Formuller yardimiyla hesaplanmaktadir.

Jj=1 i:1,2,....,m (5)

i:1,2,....,m (6)

Burada hesaplanacak S ve Si sayisinin karar noktasi sayisi
kadar olmasi gerekmektedir.
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Adim 5: ideal Céziime Goreli Yakinligin Hesaplanmasi

+

Her bir karar noktasinin ideal ¢ézime géreli yakinhg: G yani
Pozitif-ideal ¢cézime olan benzerliklerin hesaplanmasinda ideal ve
negatif ideal ayinm &lcilerinden yararlaniimaktadir. Hesaplamada
asagidaki Formal kullanilmaktadir.

S

+ 1

‘T ST +S; i=12,...m (7)

i degeri 0<C <l aralhginda deger alir. 4;=4 oldugu

C'=1 A . - A =4
zaman olur ve ilgili karar noktasinin ideal ¢dzime,

oldugu zaman G =0 dir ve ilgili karar noktasinin negatif ideal

c6zOme mutlak yakinligini géstermektedir.

Adim 6: Her Bir Alternatifin Goreceli Siralamasinin ve Puani-
nin Bulunmasi

.
Alternatifler i ye gore azalan sirada siraya dizilerek tercih si-
+

rasi belidenir. Maksimum € ye sahip, diger bir deyisle ideale en
benzer alternatif secilir.

3. Aragtirmada Kullanilan Veriler ve Metodoloji

Calismada IMKB'na kayitl bilisim sektérinde faaliyet gésteren
firmalarin 2007-2010 yillarina ait mali tablolar yardimiyla finansal
performanslar analiz edilmis ve analiz yéntemi olarak TOPSIS yén-
temi kullanilmugtir.

Bir isletmenin varligini devam ettirebilmesi ve sirdurilebilir
blyime saglamasi igin piyasada rekabet giicinin ve degisimlere
uyum yeteneginin yUksek olmasi gerekmektedir. Isletmenin sirdGri-
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lebilir bGyUmesinin iyi analiz edilebilmesi icin finansal performansi-
nin dlculmesi ve degerlendirilmesi buyik énem tagimaktadir.

3.1. Araghrmada Kullanilan Veriler

Calisma kapsaminda incelenen bilisim sektérinde yer alan 12
sirket Tablo 1’de yer almaktadir.

Tablo 1. Calismada Yer Alan iIMKB'ye Kayith Biligim Sirketleri

NO | KOD SIRKET ISMI

1 ALCATEL ALCATEL LUCENT TELETAS TELEKOMUNIKASYON A.S.

9 ANEL ANEL TELEKOMUNIKASYON ELEKTRONIK SISTEMLERI SANAYi
VETICARET A.S.

3 ARENA ARENA BILGISAYAR SANAYIi VE TICARET A.S.

4 ARMADA ARMADA BILGISAYAR SISTEMLERI SANAYI VE TICARET A.S.

5 DATAGATE | DATAGATE BILGISAYAR MALZEMELERI TICARET AS.

6 ESCOM ESCORT COMPUTER ELEKTRONIK SANAY| VE TICARET A.S.

7 INDES il\_lDEKS BILGISAYAR SISTEMLERI MUHENDISLIK SANAYi VE
TICARET AS.

8 KAREL KAREL ELEKTRONIK SANAY| VE TICARET A.S.

9 LINK LiNK'BiLGiSAYAR SISTEMLERI YAZILIMI VE DONANIMI SANAYI
VE TICARET A.S.

10 | LOGO LOGO YAZILIM SANAYI VE TICARET A.S.

11 NETAS NORTEL NETWORKS NETAS TELEKOMUNIKASYON A S.

19 PKART P_LASTiKKART AKILLI KART ILETISIM SISTEMLERI SANAYI VE
TICARET AS.

Isletmelerde finansal performansin dlcilmesinde isletmenin li-
kidite, karllik, borclanma gibi yapilar hakkinda bilgi veren ve fi-
nansal tablo kalemleri arasinda géreli iliski kurarak degerlendirme
yapiimasini saglayan finansal oranlardan yararlaniimaktadir. Finan-
sal oran analizinde farkli endustrilerdeki farkli dlcekteki isletmeler
icin dogru oran secimi analizin gvenilirliligi icin cok dnemlidir.
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Tablo 1. Calismada Kullanilan Finansal Oranlar

NO | KOD ORANLAR

1 CO Cari Oran

2 LO Likidite Orani

3 ADH Alacak Devir Hizi

4 TVDH Toplam Varlik Devir Hizi
5 KO Kaldirag Orani

6 NKM Net Kar Marji

7 OK Ozsermaye Karliligi

8 TVK Toplam Varlik Karlihg

Calsmada finansal performansin élciimesinde kullanilan fi-
nansal oranlar Tablo 2'de yer almaktadir. Performans analizinde
kullanilan sekiz finansal oran temelde asagidaki sekilde gruplan-
maktadir;®

Likidite Oranlan: Bir isletmenin kisa vadeli bor¢ 6deme gici-
nU dlgmek ve calisma sermayesinin yeterli olup olmadigini belirle-
yebilmek igin kullanilan oranlardir.

Cari Oran: Dénen varliklarin kisa streli borglara balinmesiyle
elde edilmektedir. Isletmenin kisa vadeli borclanni &deyebilme ka-
pasitesini, net isletme sermayesinin yeterliligini belirleyebilmek icin
kullanilan cari oran finansal performans analizlerinde en yaygin
kullanilan oranlardan biridir.

Likidite Orani (Asit Test Orani): Dénen varliklardan stoklarin
ctkarilmasiyla elde edilen degerin kisa sureli borclara bdlinmesiyle
bulunur. Cari orana gére daha hassas bir 6lcim saglamaktadir.

Faaliyet Oranlan: Isletme faaliyetlerinin ne &lcide verimli ve
etkin kullanildigini gésteren oranlardir.

Alacak Devir Hizi: Kredili satiglarin ticari alacaklara bélinmesi
ile hesaplanan alacak devir hizi, alacaklann tahsil kabiliyetini ve
likiditesini gosteren bir lcidur.

¢ Niyazi Berk, (2010). Finansal Yénetim, Turkmen Kitabevi, 10. Baski, jsfonbul, ss. 479-
481; Cudi Tuncer Guirsoy, (2007). Finansal Yénetim llkeleri, Dogus Universitesi Yayin-
lar, No:1, ss. 103-112.
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Toplam Varlik Devir Hizi: Net satis tutaninin aktif toplamina
bélunmesiyle hesaplanan toplam varlik devir hizi, bir isletmede ser-
maye veya emek yogun teknoloji kullaniminin bir géstergesidir.

Mali Yapi Oranlan: Firmanin dis kaynaklar ile ézkaynaklarina
iliskin bilgi veren oranlardir.

Kaldirac Orani (Borclar/Toplam Aktifler Orani): Isletme aktifle-
rinin yUzde kaginin borglarla finanse edilecegini gostermektedir.
Isletmenin riski ve kredi degerliligi hakkinda da bilgi vermektedir.

Karlilik Oranlari

Net Kar Marji (Net Kar/Net Satislar Orani): Isletme satislarinin
vergi sonrasi kérliligini géstermektedir. Firmanin fiyatlama, maliyet
yapisi ve Uretim etkinligi hakkinda bilgi verdiginden faaliyet perfor-
mansinin élcilmesinde dnemli bir géstergedir.

Ozsermaye Kérlilik Orani (Net Kér/Ozsermaye Orani, ROE):
Firma sahipleri ya da ortaklarinin koyduklari sermayenin bir birimine
isabet eden kar oranini géstermektedir.

Aktif Karlilik Orani (Net Kar/Aktif Toplami, ROA): Birim varlik
basina isletmenin ne kadar kar elde ettigini ve isletme varliklarinin
ne dlcude verimli kullanildigini géstermektedir. Ayni sektérde faali-
yet gosteren farkli buyokltkteki isletmelerin karlihk yéninden karsi-
lastinlmasina imkén vermektedir.

3.2. TOPSIS Yénteminin Uygulanmasi

Calismada 12 karar noktasi (sirketler) ve 8 degerlendirme fak-
t6ro (finansal oranlar) kullaniimaktadir. Ornek olarak 2010 yili
alinmigtir. TOPSIS yéntemi uygulamasinda ilk asamada (12x8) bo-
yutlu Formil 1’e gére hesaplanan Standart Karar Matrisi olusturul-
mustur (Tablo 3).
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Tablo 3. Standart Karar Matrisi (2010)

KRITERLER
co LO ADH | TVDH | KO NKM 0K TVK
ALCATEL 1,321 | 1,134 | 2081 | 1262 | 0741 | 0,002 | 0008 | 0,002
ANEL 1,015 | 0915 | 2214 | 0478 | 0,829 | -0,122 | -0,341 | -0,058
ARENA 1,497 | 0,886 | 8255 | 3625 | 0648 | 0,020 | 0209 | 0,074
ARMADA 1,295 | 0,985 | 4903 | 2,327 | 0763 | 0,019 | 0,188 | 0,045
DATAGATE | 1,388 | 1,023 | 7,244 | 3741 | 0717 | 0,006 | 0074 | 0,021

ESCOM 0,858 | 0,666 | 3,435 | 0,692 | 0,741 0,015 0,039 0,010
INDES 1,240 | 0928 | 4510 | 2282 | 0,776 | 0,012 0,118 0,026
KAREL 2429 | 1634 | 2750 | 0,527 | 0,563 | 0,142 0,171 0,075
LINK 2151 | 2132 | 3198 | 0,507 | 0,140 | -0,130 | -0,076 | -0,066
LOGO 2,536 | 2,505 | 3270 | 0,557 | 0,159 | -0,020 | -0,013 | -0,011
NETAS 2443 | 2248 | 2622 | 0669 | 0272 | 0,085 0,078 0,057
PKART 8897 | 5711 | 7169 | 1,297 | 0,155 | 0,006 0,010 0,075

Adim 1: Asagidaki Formilasyona gére hesaplanan "7 deger-
leri ile olusturulan normalize edilmis karar matrisi Tablo 4'te géste-
rilmektedir.

Ornek it degeri hesaplamasi;

R, = 1.321 =0.124

V1.3217 +1.015+...+2.443 + 8.897

Tablo 4. Normalize Edilmis Karar Matrisi (2010)

KRITERLER
co LO ADH | TVDH | KO NKM 0K TVK
ALCATEL 0,124 | 0,150 | 0,126 | 0,192 | 0,355 | 0,007 | 0,016 | 0,012
ANEL 0,095 | 0,421 | 0134 | 0,073 | 0397 | -0496 | -0,672 | -0,332
ARENA 0,141 | 0,117 | 0,500 | 0,553 | 0,310 | 0,082 | 0412 | 0418
ARMADA 0,122 | 0,30 | 0,297 | 0,355 | 0,365 | 0,078 | 0371 | 0,254
DATAGATE | 0,131 | 0,135 | 0439 | 0570 | 0,343 | 0,023 | 0146 | 0,119

ESCOM 0,081 | 0,088 | 0208 | 0106 | 0,355 | 0,059 0,076 0,057
INDES 0117 | 0122 | 0273 | 0,348 | 0,372 | 0,047 0,232 0,150
KAREL 0,229 | 0216 | 0,167 | 0,080 | 0,269 | 0577 0,337 0,426
LINK 0,202 | 0281 | 0,194 | 0,077 | 0,067 | -0,526 | -0,150 | -0,373
LOGO 0,239 | 0331 | 0198 | 0,085 | 0076 | 0,082 | 0,026 | -0,064
NETAS 0,230 | 0,297 | 0,159 | 0,02 | 0,130 | 0,344 0,153 0,322

PKART 0,837 | 0,754 | 0434 | 0,198 | 0,074 | 0,025 0,019 0,427
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Adim 2 ve Adim 3:

Asagidaki tabloda herbir finansal oranin bilisim sektérindeki
dnem derecesine gore olusturulmus agirliklar yer almaktadir.

Tablo 5. Kriterlerin Agirlik Degerleri

KOD | KRITERLER AGIRLIK VEKTORU
W1 Cari Oran 0,14
W2 Likidite Orani 0,12
W3 Alacak Devir Hizi 0,13
W4 Toplam Varlik Devir Hizi 0,10
W5 Kaldirag Orani 0,15
W6 Net Kar Marji 0,10
W7 | Ozsermaye Karliligi 0,12
W8 | Toplam Varlik Karliligi 0,14

Tablo 6’da yer alan agirliklandinlmis normalize edilmis karar
matrisi, Tablo 4’te yer alan matrisin sttunlarindaki degerler ile ilgili
degerlendirme faktéri agirlik degerlerinin carpimindan elde edil-
mistir.

Tablo 6. Agirliklandirnlmig Normalize Edilmis Karar Matrisi ve
A" ve A~ Coziomler (2010)

KRITERLER
co LO NO MY FO KR1 KR2 KR3
ALCATEL 0,0174 | 0,0180 | 0,0164 | 0,0192 | 0,0532 | 0,0007 | 0,0020 | 0,0017
ANEL 0,0134 | 0,0145 | 0,0174 | 0,0073 | 0,0595 | -0,0496 | -0,0806 | -0,0465
ARENA 0,0197 | 0,0140 | 0,0650 | 0,0553 | 0,0465 | 0,0082 | 0,0494 | 0,0586

ARMADA 0,0171 | 0,0156 | 0,0386 | 0,0355 | 0,0548 | 0,0078 0,0445 0,0355

DATAGATE | 0,0183 | 0,0162 | 0,0570 | 0,0570 | 0,0515 | 0,0023 0,0175 0,0167

ESCOM 0,0113 | 0,0106 | 0,0270 | 0,0106 | 0,0532 | 0,0059 0,0092 0,0080
INDES 0,0163 | 0,0147 | 0,0355 | 0,0348 | 0,0557 | 0,0047 0,0278 0,0210
KAREL 0,0320 | 0,0259 | 0,0216 | 0,0080 | 0,0404 | 0,0577 0,0405 0,0596
LINK 0,0283 | 0,338 | 0,0252 | 0,0077 | 0,0100 | -0,0526 | -0,0180 | -0,0522
LOGO 0,0334 | 0,0397 | 0,0257 | 0,0085 | 0,0114 | -0,0082 | -0,0032 | -0,0090
NETAS 0,0322 | 0,035 | 0,0206 | 0,0102 | 0,0195 | 0,0344 0,0184 0,0451
PKART 0,1172 | 0,0905 | 0,0564 | 0,0198 | 0,0112 | 0,0025 0,0023 0,0598
At 0,1172 | 0,0905 | 0,0650 | 0,0570 | 0,0595 | 0,0577 0,0494 0,0598
A 0,0113 | 00106 | 0,0164 | 0,0073 | 0,0100 | -0,0526 | -0,0806 | -0,0522

Tablo da ayrica ideal (47) ve negatif ideal (4") cozim setleri

yer almaktadir. 4" seti icin tabloda matrisin herbir situnundaki en
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buytk deger, 4" seti icin matrisin herbir situnundaki en kicik de-
Jer secilmistir.

Adim 4 — Adim 5:

Adim 4'te Formil 5 ve 6 yardimiyla her bir karar noktasinin

pozitif-ideal ¢cézimden olan mesafesi (Si ) ve negatif-ideal ¢ézim-

den olan mesafesi (S" ) hesaplanmigtir.

Adim 5'de ise Formil 7 kullanilarak on iki sirket icin ideal ¢6-
zOme goreli yakinlik degerleri hesaplanmisgtir.

. 0.1211 0420
(0.1671+0.1211)
Adim 6:

En son adimda elde edilen & degerleri, buyuklik sirasina

gére dizilerek karar noktalarinin énem siralari yani performans sira-
lamasi Tablo 6’da elde edilmistir.

Tablo 6. Bilisim Sirketlerinin Puanlan ve Siralamalan

2007 2008 2009 2010
SIRA SIRA SIRA SIRA

PUAN NO PUAN NO PUAN NO PUAN NO
ALCATEL 0,465 10 0,505 4 0,512 5 0,420 9
ANEL 0,508 7 0,476 5 0,321 10 0,169 12
ARENA 0,566 3 0,439 7 0,592 2 0,596 3
ARMADA 0,531 5 0,278 10 0,472 8 0,552 5
DATAGATE | 0,506 8 0,411 9 0,559 3 0,511 7
ESCOM 0,448 11 0,072 12 0,422 9 0,438 8
INDES 0,518 6 0417 8 0,499 7 0,509 6
KAREL 0,539 4 0,573 2 0,549 4 0,614 2
LINK 0,111 12 0,528 3 0,197 11 0,243 11
LOGO 0,608 2 0,178 11 0,122 12 0,390 10
NETAS 0,487 9 0,450 6 0,500 6 0,557 4
PKART 0,619 1 0,691 1 0,728 1 0,682 1

Sonuglar incelendiginde PKART sirketinin 2007-2010 déne-
minde en iyi performansi gosteren sirket oldugu gérilmektedir.
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2007 yilinda LOGO, 2008 yilinda KAREL, 2009 yilinda ARENA ve
2010 yilinda ise KAREL sirketlerinin 2. sirada yer aldigi anlasilmak-
tadir. 3.sirada ise yillar itibariyle sirasiyla ARENA, LINK, DATAGATE
ve ARENA sirketlerinin yer aldigi goérulmektedir. KAREL ve ARENA
sirketlerinin istikrarli olarak iyi bir performans gésterdikleri goril-
mektedir.

Her yil en koti performansi gosteren bir sirket olmamakla bir-
likte, ESCOM sirketinin ilk yillarda distk performansina ragmen
son yillarda finansal performansini artirdigr gérolmustior. LINK ise
2007 yilinda en dusik performansa sahipken, 2008 yilinda ataga
gecerek iyi bir perfformans yakalamis, ancak bu durumu koruyama-
yarak diger yillarda tekrar disik performans géstermistir. LOGO
2007 yilinda iyi bir performansa sahipken, ilerleyen yillarda perfor-
mans siralamasinda en alt siralarda yer almigtir.

Bilisim sirketlerinin icinde bulunduklar sektér itibariyle genelde
buyUk tutarli yatinm yaptiklar bilinmektedir. Ancak yatinrm harcama-
larinin sirkete dénUst uzun zaman alabilmekte ya da beklenenin
aksine cok dustk oranda gerceklesebilmektedir. Ornegin LOGO
sirketi 2007 yilindan itibaren yaptiklar yatinmin geri déntsing he-
men alamadiklar icin 2008-2010 dénemlerinde oldukca diustk
performans gdstermiglerdir. Ancak 2012 yilindan itibaren yatinm-
lardan beklenen karliigin gergeklestigi finansal performanslarinin
arthgr gérulmektedir.
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SONUQ

Bir isletmenin piyasada varligini strdirebilmesi rekabet gicu-
ne ve gelismelere degisim hizina baglidir. isletmelerin finansal oran-
lar yardimiyla finansal performansinin élcGlmesi ve analiz edilmesi
isletmenin piyasa degerinin belirlenmesi ve karsilashnlabilirligi agi-
sindan oldukca énem arz etmektedir.

Calismada IMKB'na kote bilisim sektérinde faaliyet gésteren
oniki adet firmanin 2007-2010 yillarina ait finansal performanslar
analiz edilmis ve analiz yéntemi olarak cok kriterli karar verme yén-
temlerinden TOPSIS yéntemi kullaniimigtir.

Analizde ilk asamada her bir sirket icin mali performanslarini
belirleyecek finansal oranlar hesaplanmis ardindan hesaplanan
finansal oranlar TOPSIS yéntemi ile genel sirket performansini gés-
teren tek bir puana cevrilmistir. Hesaplanan puanlar sirketlerin per-
formans siralamasinda kullanilmigtr.

TOPSIS sonuclan incelendiginde PKART sirketinin 2007-2010
déneminde en iyi performansi gdsteren sirket oldugu gérilmektedir.
KAREL ve ARENA sirketlerinin ise istikrarli olarak iyi bir performans
gosterdikleri gérolmektedir.

ESCOM sirketinin ilk yillarda disik performansina ragmen
son yillarda finansal performansini artirdigi, LINK sirketinin 2007
yilnda en distk performansa sahipken 2008 yilinda ataga gecerek
iyi bir performans yakaladigr ancak bu durumu koruyamayarak iler-
leyen yillarda tekrar disik performans gosterdigi tespit edilmistir.
LOGO sirketinin ise 2007 yilinda iyi bir performansa sahipken iler-
leyen yillarda performans siralamasinda en alt siralarda yer aldig:
gézlenmistir.
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