15 14

IMKB’de Islem
Goren Teknoloji
Sirketlerinin

Mali Performans

Dog. Dr.
Sezayi Dumanoglu

Yrd. Dog. Dr.
Nuray Ergiil

Olciimii

Dog. Dr. Sezayi DUMANOGLU
Yrd. Dog. Dr. Nuray ERGUL

Marmara Universitesi, MYO

Ozet

Bu calismada, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem géren onbir teknoloji sirketinin mali tab-
lolari kullanilarak, sirketlerin mali performanslari TOPSIS ydntemi ile analiz edilmistir. Mali performans
6lgiminde ilk olarak finansal oranlar belilenmis ve oran analizi kullanilarak, finansal oranlar her bir
sirket igin ayri ayri hesaplanmigtir. Daha sonra hesaplanan oranlar; TOPSIS yontemi kullanilarak genel
sirket performansini gbsteren tek bir puana gevrilmistir. Ardindan sirketlerinin siralamasi yapilarak,
sirketlerinin derecelendirmesi tamamlanmaktadir. Performans puanlan sirketlerin derecelendiriimesin-
de kullaniimistir. 2006-2009 siirecinde yer alan dort dénem icin mali performans degerlemesi yapilmig
ve elde edilen sonuglar arasinda karsilastirma yapilmigtir.

Anahtar Sozciikler: Teknoloji sektori, performans analizi, TOPSIS yontemi.
Jel Siniflandinimasi: L25, L86, M21.

Abstract (Measurement of Financial Performance of The Technological Companies Trading
In ISE)

In this study, a performance measurement model is developed to rank the technological
companies. Eleven publicly held technological companies trading in Istanbul Stock Exchange are
selected and eight financial ratios are obtained from their financial statements. Additionally, financial
ratios have been used to explain and calculate values of the companies in order to discuss in detail.
Then, TOPSIS method is applied to combine different ratios to obtain a single performance score. The
performance scores are used to rank the companies for the last four years in the year between 2006-
2009.

Key Words: Technology sector, performance analysis, TOPSIS method
Jel Classification: L25, L86, M21.

Giris

Teknoloji sektortii, bilisim teknolojile-
riyle i¢ ice olan her tiirlii mekanik hesap
ve bilgi islevleriyle ilgili bir alandir. Tek-
noloji sektorti, bilgisayar yazilimi, dona-

nimi, aglari, iletisim teknolojileri, bu dalda
donanimli isgiicli, internet, intranet ve
iletisim segenekleri gibi ¢ok farkl alanlara
sahiptir. Teknoloji sektorii, sirketlerin
karsilagtiklar1 problemleri, icinde bulun-

101



duklar1 zaman dilimindeki durumlarin ve
gelecekteki beklentilerini paylasarak sir-
ketlerin karar alma yontemlerine fayda
saglamaktadir. Teknoloji sektorii, elli yil-
Iik bir ge¢mise sahip olmasina karsin,
diinya genelinde her gegen giin 6neminin
hizla arttirarak, sektoriin genislemesine ve
derinlesmesine neden olmaktadir.

Glintimiizde teknoloji alaninda mey-
dana gelen hizli gelismeler toplumlarin
yasam kalitesinin ve kosullarinin olustu-
rulmasinda biiyiik rol oynadig: gibi sirket-
lerin gelisimi ve kurumsallasmasinda da
onemli rol oynamaktadr.

Globallesen diinyada teknolojinin bu
denli hizl1 gelismesi iilkemizi de olumlu
etkilemis ve teknolojik yatirimlarin her
gecen giin daha fazla artmasina yol agmis-
tar.

Ulkemizdeki ekonomik, sosyal ve siya-
si alanlarda atilan yeni adimlar ve bu
alanlarda Avrupa Birligi'ne uyumlu yeni
yasalarin ve diizenlemelerin uygulamaya
gecilmesi ile birlikte diinya tilkelerinin
ozellikle sermayeyi elinde tutan tilkelerin
yatirimcilarmin, tilkemize olan bakis aci-
larnda olumlu gelismeler yasanmasma
neden olmustur. Yasanan bu olumlu ge-
lismeler diger sektorlerde oldugu gibi
bilisim sektoriinde de yabanci dogrudan
yatirimcilarm {lkedeki yatirimlari arttir-
malarma yol agmistir.

Bu calismada, 2006-2009
IMKB'de iglem goren onbir teknoloji sir-
ketlerinin mali tablolar1 kullanilarak, sir-
ketlerin mali performanslar1 TOPSIS yon-
temi ile analiz edilmektedir.

stirecinde

Calismanin bundan sonraki boéliimle-
rinde bilisim sirketlerinin mali tablolarin-
dan yola cikarak, sirketlerin basta oran
analizi ile finansal gostergeleri belirlen-
mis, ardinda da matematiksel karar verme
yontemlerinden TOPSIS yontemi ile sek-

tortin mali performans: degerlendirilmis-
tir.
1. Literatiir

TOPSIS  (Technique  for  Order
Preference by Similarity to Ideal Solution)
yontemi karar amach yapilan ¢alismalarda
¢ok sik kullanilan yontemlerden biridir.
TOPSIS yontemi, Hwang & Yoon (1981)
tarafindan ¢ok kriterli karar verme teknigi
olarak gelistirilmigtir. TOPSIS yontemi,
Pozitif Ideal ¢6ziim (PIS) ile Negatif Ideal
¢oztim (NIS) noktalarmni belirlemeye cali-
sir. PIS, faydanin en yiiksege, maliyetin en
diisiik oldugu ¢oztim noktasi iken NIS ise
faydanin en diisiik, maliyetin en yiiksek
oldugu ¢oziim noktasmni ifadesinde kulla-
nilir. TOPSIS yaklasimmin temelinde en
¢ok tercih edilen alternatifin sadece pozitif
ideal ¢oziime en yakin mesafede olan de-
gil ayn1 zamanda negatif ideal ¢dzlime en
uzak mesafede olan alternatif oldugu dii-
stincesi yatmaktadir.

TOPSIS yontemi, smirli sayida o6znel
girdiye gereksinim duymas: nedeniyle
karar vericiler tarafindan sik¢a kullanil-
maktadir. Yontemde kullanilan tek 6znel
degisken faktor agirliklaridir. Bu yonte-
min temel tistiinliikleri; basit ve anlagilabi-
lir, iyi bir hesaplama etkinligine sahip
olmasi ve basit bir matematiksel denk-
lemden hareketle her bir alternatifin gore-
celi performansinin Olgiilmesine imkan
saglamasi olarak siralanabilir (Yeh, 2002).

TOPSIS yontemi her sektorde kullani-
labilecek ve karar vermeyi kolaylastiran
bir yontem olarak finans literatiiriinde
yerini almistir. Ozellikle, 1970" 1i yillardan
sonra sirketlerin finansal performanslari-
nin Olglilmesi ve degerlendirilmesinde
kullanilmaya baslanmistir. TOPSIS yo6n-
temi ile yapilan ampirik ¢alismalar asag-
da 6zetlenmektedir.
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Charnes, Cooper & Rhodes (1978) sirket-
lerin mali performanslarinin degerlendi-
rilmesinde farkli hesaplama tekniklerinin
onemini ortaya koymuslardir.
(1987) isletmelerin finansal tablolarmdan
elde edilen oranlarin, sirketlerin c¢esitli
acillardan mali performanslarmin yorum-
lanarak, sirket ortaklar1 igin yararl bilgiler
urettiklerini ifade etmistir.

Deng, Yeh & Willis (2000) Cin” de sirket
degerlendirmesinde
oranlarin anlamh ve yararh bilgileri sag-
layarak, verilecek kararlarda etkin rol
oynadiklari i¢in finansal oranlar1 kullana-
rak, sirket i¢i performanslarin 6l¢timiinde
ve degerlendirilmesinde TOPSIS yonte-
minin basit ve etkili bir yol oldugunu or-
taya koymuslardir. Feng & Wang (2000)
havayolu isletmelerinin  performansimi
inceledikleri calismalarinda, bes Tayvan
havayolu sirketinin ulagtirma ve finansal
gostergeleri olarak toplam 22 degisken
kullanarak TOPSIS yontemini uygulamis-
lar ve bu isletmelerin performanslarmin
degerlendirilmesinde finansal gostergele-
rin daha etkili oldugu sonucuna ulagmis-
lardur.

Li & Qing-Sheng’in (2006) tiretim sirket-
lerinde gergeklesen ihalelerde en iyi teklifi
segmeye yonelik calismasinda elektronik
bazi tiriinler i¢in ihaleye giren dort sirket-
ten hangisinin teklifinin en iyi oldugu 12
gosterge dikkate almarak TOPSIS yontemi
ile belirlenmistir.

Shih, Shyur & Lee (2007) yerel bir kimya
sirketinin insan kaynaklarinda personel
se¢imi i¢in TOPSIS yontemini kullanmis-
lar ve karar vermede TOPSIS yonteminin
giiclii bir yontem oldugunu ortaya koy-
muglardir. Khodam, Hemmati &
Abdolshal’in (2008) bir Iran bankasmi ince-
ledikleri ¢alismalarinda, karhilik agisindan
en iyi hesabm belirlenmesinde TOPSIS
yontemini kullanilmislar ve cari hesabmn

Barnes

kullanilan finansal
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en iyi hesap oldugu, ikinci sirada ise alt1
aylik vadeli mevduat hesabmin karli ol-
dugunu belirlemislerdir.

Eleren & Karagiil (2008) Tiirkiye eko-
nomisinin performansmin degerlendiril-
mesine yonelik ¢alismalarinda, 1986-2006
donemi icinde 7 tane temel ekonomik
gostergeden hareketle TOPSIS yontemi ile
her yila ait tek bir performans puani belir-
lemeye calismislar ve 1986 yilinin en iyi,
1999 yilmin ise en kotii ekonomik perfor-
mansm gorildigi yillar olarak tespit et-
mislerdir. Ayrica ¢alismada her degisken
icin ayn1 yontemle yillik performans de-
gerlendirmesi yapilmiglardir. Kabak¢r’” nin
(2008) gida sektoriine yonelik ¢alismasin-
da, 2000-2005 donemi igin 22 sirkete ait
mali tablo verilerinden yararlanilarak
borclarin 6z sermaye karhilig: ile iliskisi
regresyon yontemi ile incelenmis ve mali
performanslarini karsilastirmistir. Model-
lere iliskin parametre tahminlerinde Ge-
nellestirilmis En Kiiciik Kareler Yontemini
kullanarak, 6z sermaye karhiligmni etkile-
yen yedi degisken {i¢ ayr1 modelle ayr1
ayri incelenmistir. Arastirma bulgularina
gore, gida sektoriinde yer alan firmalar
oncelikle borglarini igsel kaynaklarla yo-
netip daha sonra dis kaynaklara yonel-
mektedirler. Ayrica c¢alisma sonucunda
sermaye yapisi ile 6z sermaye karlilig:
arasinda negatif bir iliski saptanmuistir.

Biilbiil & Kose (2009) gida sektoriiniin
finansal performansmin hem tiim sektor
hem de sirket bazinda degerlendirilme-
sinde TOPSIS ve ELECTRE yontemlerini
kullanmiglar ve bu yontemlerin finansal
performans degerlendirilmesinde saglikli
sonu¢ alinmasina olanak verdiklerini or-
taya koymuslardir. Ergiil (2010) IMKB’de
islem goren enerji sirketlerinin mali per-
formanslarmin degerlendirilmesinde
TOPSIS yontemini kullanmis ve TOPSIS



yonteminin enerji sektoriinti ve sektorde
faaliyette bulanan sirketlerin mali anali-
zinde basarili bir sekilde kullanilabilece-
gini ifade etmistir.

2. Veri Seti

Teknoloji sirketlerinin finansal perfor-
incelemek tizere 2006-2009
dénemlerinde TIMKB’de islem goren bili-
sim sirketlerine ait mali tablolar1 analize

manslarmi

dahil edilmistir. Analiz kapsaminda yer
alan sirketler Tablo (1)’de verilmistir.

; Tablo 1: Aragtrma Kapsammdaki Teknoloji Sirketleri

Borsa Kodu |Sirketin Ads

ALCTL | Aleatel Teletas Telekominikasyon Endiistri Ticaret A.S.

ANELT | Anel Telekominikasyon Elektronik Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.§
ARENA  |Arena Bilgisayar Sanayi ve Ticaret A.S.

ASELS Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.§

ESCOM | Escort Computer Elektronik Sanayi ve Ticaret A.$

INDES fndeks Bilgisayar Sistemleri Mihendislik Sanayi ve Ticaret A.5.
KAREL | Karel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.§

LINK Link Bilgisayar Sistemleri Yazihmi ve Donanmm Sanayi ve Ticaret A.5.

LOGO LOGO Yazihm Sanayi ve Ticaret AS.
NETAS | Nortel Networks Netas Telekominikasyon A.S.
PKART  |Plastikkart Akilh Kart Dletisim Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S.

3. Arastirma Yontemi

Bu calismada “ALCTL, ANELT, ARE-
NA, ASELS, ESCOM, INDES, KAREL,
LINK, LOGO, NETAS, PKART” borsa
kodlu onbir sirketin 2006-2009 donemleri-
ne ait mali tablolar1 kullanilarak, teknoloji
sirketlerinin mali performanslar1 TOPSIS
yontemi ile analiz edilmistir. Calisma kap-
samina dahil edilen finansal oranlar Tablo
(2)’ de kodlanarak listelenmistir.

Tablo 2: Aualizde Enllanilan Fuansal Oranlar

Na.| Ko | Fnansal Orandar
Bl | Borglanma Crant
B2 | Kelduear Crany

Dier Vatliklarn Devir Hizt Crann
2 | Tuean Verbilarm Dewir Hizt Crae
K1 | e Kar Myt Crany

¢ Onsermaye Kl Ora
711 | ConOran

3L [ Asit-Test Oram

=Toplan Borglar| Qermage

= et Satglar / Doner Varhler
= et atslar /Duran Vathkles
= et K/ et Satglar
=Ner Kt Onsermape
=Dt Varhilar Kioa Sieel Borglar
= (Dener Varlar - Stokle) Kisa Sieel Borclar

§

= Toplam Borglar | Toplam Abtifler
/
/

n | = [ = | —
—

IMKB'de islem goren bilisim sirketleri-
nin mali analizinde kullanilan oranlar
asagida acgiklanmistir.

B1 - Bor¢lanma Orani: Toplam yabanci
kaynaklarin 6z kaynaklara oramidir. Bu
oran sirket sermayesinin ve yatirimlarmimn
finansmanin ne oOlgiide yabanci kaynak-
lardan, ne ol¢tide 6z kaynaklardan karsi-
landigini gostermektedir (Kondak, 1999).

B2 - Kaldira¢ Orani: Toplam yabanci
kaynaklarmn toplam aktiflere oranidir.
Sirketlerin aktiflerinin yiizde kaginin borg-
larla finanse edilmekte oldugunu gosterir.
Bu oranda meydana gelecek degisiklik,
O0zsermaye karhiligmi da degistirecektir
(Akdogan & Tenker, 2003).

F1 - Déner Varlik Devir Hiz1 Orani:
Net satiglarin donen varliklara oranidir.
Doner varliklarin verimliginin olgtilme-
sinde kullanilmaktadir. Bu oranin ytiksek
¢ikmasi, donen varliklarin verimliliginin
yiiksek oldugunu gostermektedir. Ancak
sirketin karlilik oranmin da yiiksek ¢ik-
mas1 halinde sirket verimliliginin yiiksek
oldugu anlaminm1 tagimaktadir.
yiiksek c¢ikmasi ayni zamanda sirketin
duran varliklarmin, toplam varlklar igin-
deki paymnn yiiksek oldugunu da goster-
mektedir (Akdogan & Tenker, 2003).

Oranin
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F2 - Duran Varlik Devir Hizi Orani:
Net satiglarin duran varliklara oranidir.
Duran varliklarin verimliliginin olgtilme-
sinde kullanilmaktadir. Bu oranin ytiksek
¢ikmasi, duran varliklarin kapasitelerinin

tizerinde kullanmildigmi gostermektedir
(Akdogan & Tenker, 2003).

K1 - Net Kar Marj1 Orant: Sirket satis-
larinin vergi sonrasi kara gore karliligini
hesaplayan orandir. Sirketlerin net karmin
net satislar icindeki paymi gosterir ve bu
oranin yiiksek olmasi, sirketin verimli
oldugunu ifade etmektedir (Akdogan &
Tenker, 2003).

K2 - Ozsermaye Karliligi Orani: Net
karmn 6zsermaye ye boliinmesi ile hesap-
lanir. Sirket hissedarlar1 tarafindan sagla-
nan sermayenin, bir birimine diisen net
getiriyi ifade eder. Bu oranin yiiksek ¢ik-
masi1 hem girket hem de sirket hissedarlari
acgisindan olumludur (Ergiil, 2004).

L1 - Cari Oran : Donen varliklarin kisa
vadeli borglara boliinmesiyle elde edilen
orandir. Sirketin kisa vadeli borglarmi
0deme kapasitesinin analizinde kullanilir
(Price, Haddock, & Brock, 1993).

L2 - Asit Test Orani: Sirketlerin cari
varliklardan stoklarin ¢ikarilmasiyla elde
edilen degerin kisa vadeli borglara bo-
liinmesiyle hesaplanir. Bu oranmin pa-
yinda, paraya ¢evrilmesi zaman alabilecek
kalemlere yer verilmediginden, cari orana
gore daha duyarli bir 6l¢ti olarak kabul
edilir (Price, Haddock, & Brock, 1993).

Bilisim sektoriindeki sirketlerinin mali
performanslarinin Olgiilmesi ve degerlen-
dirilmesinde daha once agiklanmig sekiz
finansal orandan faydalanilmis ve ¢oklu
karar verme yaklasimina dayanan TOPSIS
yontemi ile IMKB'de islem goéren biligim
sirketlerinin mali performanslar1 analiz
edilmektedir.

3.1. TOPSIS Yontemi

TOPSIS  (Technique  for  Order
Preference by Similarity to Ideal Solution),
Hwang & Yoon (1981) tarafindan ¢ok kri-
terli karar verme teknigi olarak gelistiril-
mistir. Yontemin temeli Pozitif Ideal ¢o-
ziime en kisa mesafe ve Negatif Ideal ¢6-
ziime en uzak mesafedeki alternatifi sec-
meye dayanmaktadir. Asagida TOPSIS
yonteminin adimlari tanimlanmaistir.

Adim 1: Karar Matrisinin (A) Olustu-
rulmasi

Karar matrisinin satirlarinda {isttinliik-
leri siralanmak istenen karar noktalar,
stitunlarinda ise karar vermede kullanila-
cak degerlendirme faktorleri yer alir. A
matrisi karar verici tarafindan olusturulan
baslangic matrisidir. Karar matrisi asag-
daki gibi gosterilir:

a, a, .. a,
Ay Ay .. Ay,
4, =
am] a1112 anm

A, matrisinde m karar noktasi sayisi-
n1, n degerlendirme faktorii sayisini verir.

Adim 2: Normalize Edilmis Karar
Matrisinin (R) Olusturulmasi

Normalize Edilmis Karar Matrisi, A
matrisinin elemanlarindan yararlanarak
ve asagidaki formiil kullanilarak hesap-
lanmastur.

i

(i=1,...m ; j=1,...,n) (1)
R matrisi asagidaki gibi elde edilir:
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Adim 3: Agirlikli Standart Karar Mat-
risinin (V) Olusturulmasi

Oncelikle degerlendirme faktodrlerine
iligkin agirhik degerleri (w,) belirlenir.

(2w =1)

Daha sonra R matrisinin her bir siitu-
nundaki elemanlar ilgili w, degeri ile car-
pilarak V matrisi olusturulur. V matrisi
asagida gosterilmistir:

Wi, Wil Wl
Wiy Walp WoVau
v, =
LWitmi Walua oo Wol |

Degerlendirme faktorlerine iligskin agir-
liklar W1,W2,.... Wn seklinde belirlenir.
Olusturulacak agirlikli normalize edilmis
karar matrisi icin, R matrisinin siitunla-
rindaki degerler ilgili degerlendirme fak-
torti agirlik degerleri ile garpilmis ve V
matrisinin stitunlar1 hesaplanmaktadr.

Adim 4: ideal (A*) ve Negatif ideal (A)
Coziimlerin Olusturulmasi

TOPSIS yontemi, her bir degerlendirme
faktoriiniin monoton artan veya azalan bir
egilime sahip oldugunu varsaymaktadir.
Ideal ¢6ziim setinin olusturulabilmesi icin
V matrisindeki agirliklandirilmis deger-
lendirme faktorlerinin yani siitun degerle-
rinin en biyiikleri (ilgili degerlendirme
faktorii minimizasyon yonlii ise en kiigii-
gii) segilir. Ideal ¢oziim setinin bulunmas:
asagidaki formiilde gosterilmistir.

jeJ} )

A= {(maxv,.,.

J €J),(miny,

Yukaridaki formiiliinden hesaplanacak
set 4" = {v]* ,v;,...,v:} seklinde gosterile-
bilir.

Negatif ideal ¢oziim seti ise, V matri-
sindeki agirliklandirilmis degerlendirme

faktorlerinin yani siitun degerlerinin en
kiigtikleri (ilgili degerlendirme faktorii
maksimizasyon yonlii ise en biiytigii) segi-
lerek olusturulur. Negatif ideal ¢6ziim
setinin bulunmas1 asagidaki formiilde

gosterilmistir.
A :{(rr_linv” j€J),(maxv,|je J} 3)
formiiliinden hesaplanacak set

4 = {v]_ Vs ,...,v;} seklinde gosterilebi-
lir.

Her iki formiilde de J fayda (maksimi-
zasyon), J " ise kaylp (minimizasyon)
degerini gostermektedir. Gerek ideal ge-
rekse negatif ideal ¢oziim seti, degerlen-

dirme faktorii sayist yani m elemandan
olusmaktadir.

4. adimda ideal A+ ve negatif ideal A-
¢oziim setleri olusturulmustur. (A*)seti
icin V matrisinin her bir siitunundaki en
bliyiik deger, (A-) seti i¢cin V matrisinin
her bir stitunundaki en kiiciik deger se-
cilmis ve setler kriterlerin amaca hizmet
edisine gore diizenlenmistir.

Adim 5: Ayinm Olgiilerinin Hesap-
lanmasi

TOPSIS yonteminde her bir karar nok-
tasma iliskin degerlendirme faktor dege-
rinin Ideal ve negatif ideal ¢oziim setinden
sapmalarmin bulunabilmesi i¢in Euclidian
Uzaklik Yaklasimindan yararlanilmakta-
dir. Buradan elde edilen karar noktalarma
iliskin sapma degerleri ise Ideal Ayirim
(S;") ve Negatif ideal Ayirim (S, ) Olgiisii
olarak adlandiriimaktadir. Ideal ayirim
(S l* ) ve negatif ideal ayirim (.S;) 6lgtileri

asagidaki formiillere gore hesaplanmistir.

V) (4)

vy ©)
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Burada hesaplanacak S; ve S, sayist

dogal olarak karar noktasi sayis1 kadar
olacaktir.

Adim 6: ideal Céziime Goreli Yakin-
ligin Hesaplanmasi

Her bir karar noktasmin ideal ¢6ziime
goreli yakinhigmm (C l.*) hesaplanmasinda

ideal ve negatif ideal ayirim olgiilerinden
yararlanilir. Burada kullanilan 6lgiit, nega-
tif ideal ayirim Olgiisiiniin toplam ayirim
Olclisii icindeki payidir. Ideal ¢oziime
goreli yakmnlik degerinin hesaplanmasi
asagidaki formiilde gosterilmistir.

. S
C=—— (6)
S+,

Burada C; degeri 0 < C; <1 arahgmn-
da deger alir ve Cl.* =1 ilgili karar nokta-
smin ideal ¢ozlime, Cl.* =0 ilgili karar

noktasmin negatif ideal ¢6ziime mutlak
yakmligini gosterir.

Adim 7: Her Bir Alternatifin Goreceli
Siralamasinin ve Puaninin Bulunmasi

Bir 6nceki adimda elde edilen degerler,
biiyiiklilk sirasmna gore dizilerek karar
noktalarmin (alternatiflerin) 6nem siralari
belirlenmektedir.

4. Aragtirma Sonuglar1

IMKB'de islem goren “ALCTL,
ANELT, ARENA, ASELS, ESCOM,
INDES, KAREL, LINK, LOGO, NETAS,
PKART” borsa kodlu onbir teknoloji sir-
ketleri analiz kapsamma almmistir. Ana-
lizde kullanilan sirketlerinin mali perfor-
manslarmi incelemek {izere 2006-2009
donemlerine ait Mali Tablolar kullanilmis-
tur.

Arastirmanin  analizi iki adimdan
olusmaktadir. Analizin ilk adiminda; tekno-

loji sirketlerinin performanslarmi agikla-

yacak finansal oranlar belirlenmis ve oran
analizi kullanilarak, finansal oranlar her
bir sirket icin ayri1 ayr1 hesaplanmistir.
Ikinci adimda ise, teknoloji sirketleri igin
hesaplanan finansal oranlar TOPSIS yon-
temi kullanilarak, genel sirket performan-
sm1 gosteren tek bir puana cevrilmistir.
Ardmndan sirketlerinin siralamasi yapila-
rak, sirketlerinin derecelendirmesi tamam-
lanmaktadir.

Teknoloji sirketlerinin 2006-2009 do-
nemleri igin genel performans puanlari
hesaplanarak, derecelendirmeleri yapil-
maktadir. TOPSIS yonteminin uygulan-
masmnda Hesap Tablosundan faydalanil-
maktadir. Analiz sonuglar1 asagida acik-
lanmaktadir.

Adim 1: Karar Matrisinin (A) Olustu-
rulmasi

Karar matrisinin satirlarinda isttinliik-
leri siralanmak istenen karar noktalar,
stitunlarinda ise karar vermede kullanila-
cak degerlendirme faktorleri yer alir. A
matrisi karar verici tarafindan olusturulan
baslangic matrisidir. Calismada 11 karar
noktasi (sirketler) ve 8 degerlendirme fak-
torit  (finansal oranlar) bulunmaktadir.
Oncelikle TOPSIS yontemi icin (11x8) bo-
yutlu Standart Karar Matrisi olusturul-
mustur. Buna gore bu calismaya konu
olan isletmelere ait 2009 yili karar matrisi
Tablo (3)’deki gibidir: Ornek teskil etmesi
agisindan sadece 2009 yilina iliskin veriler
tabloda gosterilmistir.
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Tablo 3: 2009 Yih Clok Amach Karar Verme Matrisi

sikefler | Bl| Bl F| K| K| K| 11 1l
ALCTL | 2601) 0722 1309) 203%1) 0032) 02000 1328 1181
ANELT | 2,130] 0682) 0769 0493]-0071) -0,067] 0873 0819
ARENA | 1867) 0,651) 4322) 71.776| 0025] 0.283) 1437 0843
ASELS | 2765) 0734 0.6) 1773 0I77| 0.279) 23%4] 1703
ESCOM | 0237) 0,181] 3,664 0404 -0082| -0,057) 0330] 0,174
INDES | 2873 0,42 2,681)34974| 0016] 0,156] 1296 0852
EAREL | 0531] 0,353 03%) 2500| 0.137] 0,153) 2383 1638

W6=0,096, W7=0,161, W8=0,160 seklinde
hesaplanmistr.

Tablo 5: 2009 Yih Aauhklandinlms Normalize Fdilnis Karar Matnsi
(Aguwhkh Standart Kavar Matuisi) ve A* ve A Coziimler (2009 Yy

pukefler | Bl) Bl) Fl| K| EKI] K| Ll 1Ll
ALCTL | 0.072]0.076]0,043) 0,024] -0,002| 0.034] 0,023) 0,025
ANELT | 00601 0072{0,018) 0,001 0,004] -0011) 0,015 0017

LINK | 0,147 0,028 1,189 0.643| -0312| -0,150) 3113 3095
LOGO | 0243 0,185) 1174 0306| -0315] -0.133) 1803 1780
NETAS | 0631] 0384] 0667) 2024| 0117] 0,087) 2083 1939
PEART | 0248] 0,099 2,274 4221| 0.043] 0,091) 7234] 3358

Adim 2: Normalize Edilmis Karar
Matrisinin (R) Olusturulmasi

Normalize Edilmis Karar Matrisi, A
matrisinin elemanlarmndan yararlanarak
ve Denklem (1) kullanilarak hesaplanmis-
tir.

Tablo 4: 2009 Ylhljurma]i:e Edilmis Karar Matrisi

Suketler | Bl| B} Fl| R K| K| 11 11
ALCTL | 0462]0423/0262] 0.232) 0.060) 03 0142) 0137
ANELT |0382]0,400/0,105] 0,006 -0,134] 0,118 0,083] 0,109
ARENA |0332]0,381/0,592) 0885 0048] 0521) 0156] 0112
ASELS | 049110430/0,073] 0,020] 0337) 0493) 0256 0227
ESCOM |0,042]0,112/0,502] 0,005) -0,156] 0,066 0,057] 0,023
INDES | 0,510]0,435/0,367) 0.3%8) 0031] 0.277) 0138] 0,113
EARFL |0,098] 0,208 0,136] 0,033 0.261) 0278 0235) 0220
LINK  [0,026]0,075)0,163] 0,007) -0,593] -0.266| 0233 041
LOGO 0,043 0,114/0,161] 0.006) -0600] -0.245) 0,183] 0,237
NETAS |0,116]0.231/0,091) 0023 0223] 0,172) 0223] 0258
FRART [0,044)0117/0,312) 0,048] 0.0%4] 0,162 0,773] 0,739

Adim 3: Agirlikl1 Standart Karar Mat-
risinin (V) Olusturulmasi

Bu adimda degerlendirme faktorlerine
iliskin agirhik dereceleri (w,) belirlenir.

Daha sonra bir 6nceki asamada hesapla-
nan normalize edilmis degerler, (w,) de-

gerleri ile carpilarak agirliklandirilmis
normalize edilmis degerler bulunur. Buna
gore 2008 yili degerlendirme faktorlerine
iliskin agirhiklar W1 = 0,157, W2=0,180,
W3= 0,170, W4=0,102, W5= -0,026,

ARENA | 0032|006%|0,101) 0,030] -0,001| 0030| 0025 0018
ASELS [ 0077 0.077]0,013) 00020 -0,009] 0.047) 0.041) 0,036
ESCOM | 0,007]0,02010,083) 0,000] 0,004| -0.006| 0,003) 0,004
INDES | 0,080|D078|0,063) 0,041 -0001] 0027) 0.022) 0,018
FARFL |0015]0037]0,023) 0,003 -0007| 0027| 0041} 003
LINE | 0.004]0.014]0,028) 0,001] 0016] -0.026| 0,054 0,066
LOGO 00071 002110.027) 0,001 0,016] -0.024] 0,031) 0,038
NETAR | 0.018]0.042{0,016] 0,002) 0,006 0.017| 0.035] 0041
FRART |0007]0021]0,053) 0,003 -0,002| 0016] 0,124) 0,118

Olusturulacak  agirlikli - normalize
edilmis karar matrisi i¢in, r matrisinin
situnlarindaki degerler ilgili degerlen-
dirme faktorii agirlik degerleri ile carpil-
mis ve V matrisinin siitunlar1 hesaplan-
mistir. Tablo (5) 2009 yili agirhiklandi-
rilmis normalize edilmis karar matrisini

gostermektedir.

Adim 4: ideal (A*) ve Negatif ideal (A)
Coziimlerin Olusturulmasi

Bu adimda, ideal A* ve negatif ideal A-
¢Oziim kiimeleri olusturulmustur. A* seti
icin V matrisinin her bir sititunundaki en
biiyiik deger, A-seti icin V matrisinin her
bir siitunundaki en kiiglik deger secilmis
ve kiimeler, kriterlerin amaca hizmet edi-
sine gore Denklem (2) ve Denklem (3)’e
gore diizenlenmistir. Buna gore;

(A*)= {0,080; 0,078; 0,101; 0,090; 0,016;
0,050;

0,124, 0,118}
(A~)={0,004; 0,014; 0,013; 0,000; -0,009; -
0,026, 0,009; 0,004}

Adim 5: Ayinm Olgiilerinin Hesap-
lanmasi
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Alternatifler arasindaki mesafe, n bo-
yutlu OKlit (Euclidean) Uzaklik Yaklasi-
mindan yararlanilarak bulunmaktadir.
Her alternatifin pozitif - ideal ¢6ziimden
olan mesafesi (S*) Denklem (4) ve negatif-
ideal ¢6ztimden olan mesafesi (S7) ise
Denklem (5) ile hesaplanmistir.

S+ = (0,165; 0,204; 0,145; 0,173; 0,216;
0,159;

0,185; 0,192; 0,207; 0,189; 0,141)

S = (0,120; 0,084; 0,166; 0,130; 0,077;
0,131;

0,075; 0,082; 0,050; 0,070; 0,173)

Adim 6: ideal Céziime Goreli Yakin-
l1igin Hesaplanmasi

Her bir karar noktasmin ideal ¢6ziime
goreli yakinligi (C) ya da diger bir ifadeyle
Pozitif - ideal ¢bziime olan benzerlikleri
Denklem (6) ile hesaplanmuistir.

7 Tablo 6: 2009 Yih Ideal ('éziime Gireli Yakmhk Degerleri

< 0,120 /0,120 +0,165= 0,421
Cg* 0, 084 /0,084 + 0,204 = 0,293
st 0,166/0,166 +0,145= 0,533
Cyq* 0,130/0,130+ 0,173 = 0429
Cs* 0,07770,077+0216 = 0,262
Cg* 0,131/0,131+ 0,159 = 0452
G 0,075/0,075+0,185= 0,287
Cg* 0,082/0,082+0,192= 0,299
Gyt 0,050/0,050+ 0,207 = 0,194
Cio* 0,070/0,070+0,189 = 0,271
Cn* 0,173/0,173+0,141= 0,552 |

Ci* degeri 0< Ci* < 1 araliginda deger
alir. Ai= A* oldugu zaman Ci* =1 olur ve
ilgili karar noktasinin ideal ¢oziime, Ai=
A*oldugu zaman Ci* =0 dir ve ilgili karar
noktasmin negatif ideal ¢oziime mutlak
yakmligini gosterir.

Adim 7: Her Bir Alternatifin Goreceli
Siralamasinin ve Puaninin Bulunmasi

Tablo 7: Bilisim Sirketlerinin Puanlan & Swralamalar:

Genel
2006 07 2008 2000 Ortalama
S S S Sia Sira
Sirketler | Puan | No | Puan | No | Puan | No | Puan | No | Puan | No
ALCTL |0487| Z) 0441 4] 0218 30421 5 1591 3
ANELT |0196| 9| 0256) 9| 0403 6/0293| 7/ 0888 7
ARENA |0566| 1#| 0604 1% 0562 1+|0433] 2] 1814 1*
ASELS |033| 50350 5039 70428 4] 1186 3
ESCOM (0187 7| 02600 8] 018190282 10| 0.711) 11
INDES |0453| 4 0443| 3| 0486 4|0482] 3 1498 4
KAREL |0222| K| 0274 7| 03%| &8/0287] 8 0% &
LINK [0127] 10] 004417 0440 5/0298 B 0706 9
LOGO |0107\1™| 0.314] 6] 0261 10)0,188| 1™ 0731 10
NETAS |0170] B8] 0241] 10] 0343 80271 9 0822 &
PKART |0422| 4| 0501 20525 2/0852| 1" 1586 2
' Exkifiper " i

Alternatifler C;" ye gore azalan sirada
siraya dizilerek tercih sirasit belirlenir.
Maksimum C;* ye sahip, diger bir deyis-
le ideale en benzer alternatif segilir. Bir
onceki adimda elde edilen degerler, bii-
yiikliik sirasmna gore dizilerek karar nok-
talarmin (alternatiflerin) 6nem siralari
Tablo (7)’de belirlenmistir. Tablo (7)’de
IMKB’de islem géren teknoloji sirketle-
rinin 2006, 2007, 2008, 2009 donemleri
icin ayr1 ayr1 puanlar1 ve siwralamalari ile
(2005-2009) donemine ait genel puanlari
ve siralamalar1 agiklanmaktadir.

Sonug

Bu calismada, IMKB’de islem goren ve
“ALCTL, ANELT, ARENA, ASELS,
ESCOM, INDES, KAREL, LINK, LOGO,
NETAS, PKART” olarak borsa kodunda
yer alan onbir teknoloji sirketlerine ait
mali tablolar kullanilarak, sirketlerin mali
performans: analiz edilmistir. Teknoloji
sirketlerinin mali performanslarinin de-
gerlendirilmesinde, TOPSIS yontemi kul-
lanilmistir. Teknoloji sirketlerinin perfor-
manslarinin analizi iki adimdan olugsmak-
tadir. Analizin ilk adiminda; sirketlerin
performanslarin1  agiklayacak
oranlar belirlenmis ve oran analizi metodu

finansal
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kullanilarak, finansal oranlar her bir tek-
noloji sirketi i¢in ayr1 ayr1 hesaplanmistir.
Ikinci adimda ise, sirketler icin hesaplanan
finansal oranlar TOPSIS yontemi kullani-
larak, genel sirket performansini gosteren
tek bir puana cevrilmistir. Ardindan sir-
ketlerinin siralamasi yapilarak, sirketlerin
derecelendirmesi tamamlanmaktadir.

Arastirmada  teknoloji  sirketlerinin
2006-2009 siirecinde bes donem igin ayr1
ayr1 mali performans puanlar1 hesaplana-
rak, derecelendirmeleri yapilmistir. Elde
edilen sonuglara gore birinci sirada yer
alan basgarili sirketler ile onbirinci sirada
yer alan basarisiz sirketler Tablo (8)'de
ozetlenmektedir. Tablo (8)’e gore; 2006-
2009 doénemlerinde IMKB’de islem goren
teknoloji sirketlerinin TOPSIS yontemi ile
analiz edilmesi sonucunda belirlenen en
basarili ve basarisiz sirketleri gostermek-
tedir. Buna gore; en basarili mali perfor-
mans gosteren teknoloji sirketi 2006, 2007,
2008 donemlerinde ARENA, 2009 done-
minde PKART olmustur. En basarisiz mali
performans gosteren teknoloji sirketi ise
2006, 2009 donemlerinde LOGO, 2007
doneminde LINK, 2008 doneminde
ESCOM olmustur. Ayrica; Tablo (8)'deki
teknoloji sirketlerinin genel ortalamasma
gore en basarili bilisim sirketi ARENA; en
basarisiz bilisim sirketi ise ESCOM olmus-
tur.

*Tabluﬁ: (2006-2009) Yillan Arasmda Teknoloji irketlerinim Basar Durumu

Dinem | Siket()* | Puan | Smket(l)™ | Puan
006 AN | 036 | Logo | 00
2007 AREM | 05 LMK 014
1008 ARENA | 0560 | ESCOM | 0199
2009 PKART | 058 | 10GO 0 1%

Genel Orfalhma | ARENA | 1814 | ESCOM 071

§irket 1) stralamada 1, Olam Girkeer, Sirket 11)7* sialamada 11, Olan Girkeler.

Sonu¢ olarak, teknoloji sirketlerinin
mali performanslarina iliskin analiz so-
nuglarmin temel analiz sonug¢larinit dog-
rular nitelikte olmasi, TOPSIS yontemi-
nin bagsarismi gostermektedir. Teknoloji
sektoriinde faaliyette bulunan benzeri
sirketlerin ayni kriterler ile karsilastirila-
rak mali basarilarmmin belirlenmesi ve
siralamalarma olanak veren TOPSIS
yontemi; teknoloji sirketlerinin mali per-
formansmin hem sektor i¢in hem de sir-
ket bazinda daha basarili degerlendiril-
mesine olanak saglamistir.
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