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BORSA ISTANBUL TEKNOLOJI ENDEKSI SIRKETLERININ
TOPSIS YONTEMI iLE DEGERLENDIRILMESI

Sinan GULENCER'
oz

Caligmanin amac1 Borsa Istanbul iizerinde islem gérmekte olan teknoloji firmalarmin finansal performansinin
TOPSIS (Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution) yontemi kullanilarak analiz edilmesidir.
Borsa Istanbul iizerinde islem goren teknoloji sirketlerinin islem gordiigii XUTEK endeksi icerisinde yer alan
sirketlerin 2016-2018 yillar1 arasindaki verileri baz alinarak TOPSIS yontemi ile analizi gerceklestirilmistir.
Calisma konusu sirket verileri i¢in Kamu Aydinlatma Platformu (KAP)’ndan yararlanilmistir. Calisma veri seti ve
kriterlerin belirlenmesinde Orgun, Eren 2017 yilinda XUTEK endeksi iizerinde yaptiklart 2010-2015 yillar
arasindaki analiz ¢caligmasindan faydalanilmistir. Caligma konusu sirketler igerisinden daha basarili verilerin elde
edildigi LOGO, LINK, INDES, DGATE firmalar1 digerlerine 6n plana ¢ikmislard. ESCOM ve KRONT
firmalarinin 2016 yilindan sonra TOPSIS verilerinde diisiis yasadigi goriilmektedir.

Anahtar Kelimeler: XUTEK, Performans Analizi, TOPSIS Yontemi

EVALUATION OF BORSA ISTANBUL TECHNOLOGY INDEX
COMPANIES WITH TOPSIS METHOD

ABSTRACT

The aim of the study is to analyze the financial performance of technology companies traded on Borsa Istanbul
using the TOPSIS (Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution) method. The analysis of the
companies included in the XUTEK index, where technology companies traded on Borsa Istanbul are traded, was
performed using the TOPSIS method based on the data between 2016-2018. The Public Disclosure Platform
(KAP) was used for the company data subject to study. In determining the study data set and criteria, Orcun,
Eren's analysis of the XUTEK index in 2017 between the years 2010-2015 was used. Companies such as LOGO,
LINK, INDES, DGATE, where more successful data were obtained from among the compa

nies subject to the study, stood out from the others. It is seen that ESCOM and KRONT companies have
experienced a decrease in TOPSIS data after 2016.
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Borsa istanbul Teknoloji Endeksi Sirketlerinin TOPSIS Yontemi ile Degerlendirilmesi

Modern cag ile iilkeler arasindaki rekabet kosullarin1 belirleyen unsurlar
degismis ve teknoloji alanindaki gelismislik ve teknolojinin ulasilabilirligi 6nem
kazanmugtir. “Teknoloji Isletmelerinin, faaliyetlerinde devamlilig1 saglayabilmek ve
piyasada tutunabilmek i¢cin mevcut bilgiyi ve teknolojiyi gelistirmesi, yeni fikirler ve
teknikler tiretmesi, tiiketici ihtiyaclarini en iyi sekilde karsilamasi, gelismeyi siirekli
hale getirmesi ve rakip isletmelere gore farkliligt daha hizli yakalayabilmesi
gerekmektedir” (Unal ve Secilmis, 2014:203, aktaran Citak ve Iltas, 2017:240).

Teknolojinin iki tiir etkisi goriilmektedir. “Dogrudan etki, yazilim, donanim
telekomiinikasyon gibi araglara yatirim yapilarak calisan basina diisen sermaye
miktarinin arttirilmasidir. Boylece emek yogun iiretim yapisindan, sermaye yogun
iretim yapisina gegilerek verimlilik artis1 saglanmaktadir. Dolayl etki ise, teknoloji
kullanim1 nedeniyle organizasyon yapilarinda yasanan degisimler, yeni {iriin ve
hizmetlerin ortaya c¢ikmasi, iilkenin isgiiciiniin yeni yetkinlikler ve beceriler
kazanmasi, miisteri ve tedarikcilerin isletmeler ile entegrasyonun saglanmasi gibi
gelismelerdir” (Cinar ve Toker,2018: 140).

Teknolojisi yiiksek tirlinler stratejik ve katma degeri yiiksek iiriinler
iretiminde 6nem arz etmektedir. Teknoloji girdisinin yogun oldugu katma degeri
yiiksek iirlinler ve hizmetlerin ekonomi igerisindeki paymnin giicli kiiresel rekabet
kosullar1 icerisinde istiinliik saglayacaktir. Teknoloji yogun iirlinlerin dis ticaret
dengesinde payr 2016 yilinda 1.947 miylar dolara ulasmistir ve ileri teknoloji
iirlinlerin Pazar paymnin %78’1 11 {ilkenin kontroliinde oldugu goriilmektedir (Giines
ve Akin, 2019:12).

Ulkelerin ve isletmelerin giiniimiizde en ¢ok onem verdikleri yatirimlar
arastirma gelistirme (AR-GE) yatirnmlari haline gelmektedir. Modern c¢ag olarak
adlandirdigimiz i¢inde bulundugumuz zaman diliminde {iriin ve hizmetlerin iiretim
hizi ve donilisimii teknoloji ve bilisim alanlarindaki gelismelere bagli hale
gelmektedir. Teknoloji ve bilisim alanindaki gelismeler hizla smirlar1 ortadan
kaldirmakta, kendine 6zel ortak zevk, tercih ve degerleri olusturmaktadir.

Teknoloji firmalarinin yogunlugu ve biiyiikligii diger sektorlerin gelismisligi
icinde katk1 saglamaktadir. Biitiin sektorler iirettikleri hizmet ve iirlinler igerisinde ne
kadar teknoloji ve bilisim giicli ekleyebilirler ise rekabet edebilme yetenekleri

artmaktadir.
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Teknoloji ve bilisim sektorleri diger sektorlere gére ¢ok hizli biiyiiyebilmesi
sirket sayilarmin hizla artmasi ve giin gectikce daha fazla yatirnmciy1 kendi igerisine
cekmesini saglamigtir.

Yarattigi katma deger sayesinde kendi ile baglantili diger sektorlere de
katalizor etkisi yaratarak daha biiyiik pazar paylarina, rekabet, maliyet ve zaman

kazanci da yaratmaktadir.

Sekil 1. Bilgi ve letisi Teknolojileri Pazar Biiyiikliigii (milyar TL)

%15,0
%18,2

%14,4
,0%18

Kaynak : Tiirkiye Bilgi ve letisim Teknolojileri Sektorii TUBISAD

Tiirkiye’ de son yillarda teknoloji ve bilisim firmalarinin sayis1 artmakta ve
pazar paylarinin gelismektedir. Gelisen teknoloji sektorii ile tilke ekonomisi igin
stratejik oneme sahip ileri teknoloji iiriinlerin iiretilmesi ve diger sektorler icin de
daha fazla bilisim ve teknoloji katkisr ile cari agigimiza da olumlu katki sunmaktadir.
Tiirkiye son yillarda teknoloji ve biligim sektorlerinin katkisini ve 6nemini anlamakta
ve kamu ile 6zel sektor tarafindan yogun yatirimlar ile desteklenmektedir

Sektor firmalarinin en biiyiik sorunlari arasinda TUBISAD 2018
sektor raporuna ilk 3 sirayr Kurdaki dalgalanmalar, nitelikli insan giicii ve tesvik
politikalarinda karsilagilan sorunlar oldugu tespit edilmis, daha sonrasinda girigim
sermaye eksikligi ve dis kaynak kullanimi talebi eksikligi gibi bir¢cok soruna
deginildigi goriilmektedir.

Calismanin hedefi stratejik dneme sahip teknoloji sektdriiniin dnemli
aktorleri arasinda yer alan ve Borsa Istanbul XUTEK endeksinde islem gormekte
olan teknoloji firmalarinin performanslarini TOPSIS yonteminden yararlanilacaktir.
Cok kriterli karar verme yontemlerinden biri olan TOPSIS Hwang ve Yoon (1981)

tarafindan gelistirilmistir Tirkiye'de finansal performansin olgiilmesinde yaygin
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olarak kullanilmaktadir. TOPSIS ile daha yiiksek getiri saglayan portfoyler elde
etmek i¢in s6z konusu sirketler arasinda en iyi performas sonuglarini sahip sirketlerin
tercih edilmesi esasina dayanmaktadir.

1.Literatiir

Feng ve Wang (2000), calismasinda TOPSIS yontemini kullanarak
Tayvan’da faaliyet gosteren bes havayolu isletmesini degerlendirmis ve analizinde 22
degisken kullanmistir. Calisma sonucu sirketlerin performanslarini 6lgmenin yolu
olarak finansal gostergelerinden faydalanmanmn Onemli oldugu vurgusunda
bulunmustur. Finansal analizi gerceklestirebilmek i¢in gri iliski analiz yOntemi
kullanarak temsili gostergeler belirlenmis ve TOPSIS yontemi kullaniimistir.
Finansal rasyolarinin kullanilmasinin performans degerlendirilmesini daha kapsamli
olarak gerceklestirilmesinde fayda sagladigi ortaya konmaktadir.

Yurdakul ve I¢ (2003) ¢alismasinda 1998-2001 yillar1 arasinda Tiirkiye’de
faaliyet gdsteren 5 otomotiv firmasi iizerinde yapilan TOPSIS analizi sonucu elde
edilen verilerin firmalarin hisse deger artislar ile yakin sonuglar igerdigini
gdstermistir. Calisma konusu firmalarmn IMKB degerleri ile TOPSIS sonuglari
karsilagtirilmis ve firmalarin hisse senetlerinin degerlemesi ile TOPSIS siralama
verilerinin uyumlu oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

Demireli (2010) calismasinda kamu sermayeli bankalar {izerine 10 kriter
kullanilarak TOPSIS yéntemi ile performans analizi yapilmistir. Yapilan analiz
sonuclarin siirekli degisiklik gosterdigi, bankalarin yerel ve global dalgalanmalardan
etkilendigi belirtilmistir.

Dumanoglu (2010), Calisma 2004-2009 tarihleri icerisinde IMKB’de islem
goren ¢imento sirketleriarasinda gergeklestirilmistir. TOPSIS yontemi ile 15 sirketin
2004-2009 verilerinin degerlendirilmesi ile riskten kaginan sirketlerin daha basarili
oldugu goriilmektedir.

Uygurtiirk ve Korkmaz (2012) Metal sanayi isletmeleri {lizerine yaptiklar
TOPSIS ¢alismasi ile BIST’ te islemleri devam eden 13 isletme iizerine 2006-2010
yillarina ait finansal verileri kullanilarak analiz yapilmistir. Calismanin sonucu
isletmeler arasinda siralamalarda oynakligin oldugu ancak 1.(BRSAN) ve 2.
(BURCE) sira ile 12.(KRDMD) ve 13.(SARKY) siralardaki firmalarin konumlarinin

yillara gore yakin oldugu ayrica finansal analiz performansi ile portfoy getirilerin
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uyum igerisinde olmadigi, ters yonde etkilerin goriildiiglinii belirtmistir.

Orcun ve Eren (2017) Borsa Istanbul XUTEK firmalar1 {izerinde yaptiklari
TOPSIS uygulamasi ile 2010-2015 yillar1 aras1 finansal performanslarini analiz
etmisleridir. Bu calismada, 2010-2015 yillar1 arasinda performans agisindan en
basarili sirketler sirasiyla, ASELS, LINK, ARMDA, INDES ve DGATE seklinde
gerceklesmistir.

Citak ve Iltas (2017), Borsa Istanbul Teknoloji endeksi XUTEK yer alan
firmalarin yaptiklar1 Ar-Ge yatirinmlarinin finansal performanslarina etkisini 2013-
2015 yillar1 arasinda dlglimlemeye ¢alismiglardir. 2013 ve 2014 yillar1 igin TTKOM,
2015 yilinda ise NETAS %100 toplam etkinllige sahip oldugu goriilmiistiir. TTKOM
ve NETAS 6l¢ek biiyiikliiglinde etkinlik gosterdigi diger firmalar arasinda da LOGO
sirketinin Olgek biiyiikliigiine yakin etkinlikte oldugu vurgulanmaktadir.

Yilmaz ve Aslan (2017), Borsa Istanbul igerisinde islem gdrmekte olan 7
turizm igletmesinin 2013-2016 yillar1 arasindaki finansal performans analizi i¢in ¢ok
kriterli karar verme yoOntemlerinde TOPSIS analiz yontemi tercih edilmistir.
Calismada yapilan karsilagtirilmali performans analizi sonucu METUR ve MALT
sirketleri digerlerine gore daha iyi bir performans sergiledikleri ortaya konulmustur.

Toker ve Cmar (2018), BIST telnoloji endeksi (XUTEK) isletmelerinin
gerceklestirmis oldugu ihracatin ithalati kargilama oranina katikisini degerlendirmek
amaciyla Tiirkiye Istatistik Kurumunun  Mart 2016-Subat 2018 dis ticaret
verilerinden faydalanilarak korelasyon ve regresyon analizleri gerceklestirilmistir.
Yapilan analiz sonucu ihracatin ithalati kargilama oranina etkisinin negatif anlaml
oldugu ortaya ¢ikarmigtir. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmasindan sonra elde
edilen veriler ile XUTEK firmalarmin ithalata olan etkisinin pozitif anlamli oldugu
belirtilmistir.

Tiitiincii ve Uysal (2018), Borsa Istanbul Teknoloji endeksi (XUTEK)
icerisinde yer alan sirketlerin performans ol¢iimlemesinde TOPSIS ve tek kriterli
karar modeli karsilastirilmistir. Tek kriter olarak XUTEK sirketlerinin  6zkaynak
karlilig1 (ROE) tercih edilmistir. Calisma sonucu Cok kriterli karark verme yontemi
olan TOPSIS ile Tek kriter olarak kullanilan ROE analiz sonuglarinda teknoloji

firmalarinin i¢in yakin degerler ¢ikmustir.
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Giirol (2018), Faktoring , finansal kiralama ve leasing sektorlerinin
karsilagtirmasini TOPSIS yonetemi kullanimistir. Karsilastima caligmasii 2014-
2016 yillar icin gerceklestirmistir. Calisma sonucu TOPSIS analizi ile en iyi
performansi finansal kiralama girketlerinin oldugu sonucuna varilmistir.

Isik (2019), Tirk sigorta sektorii igerisinde hayat dis1 sigorta sirketlerinin
finansal performanslarinin analizi i¢in 10 adet finansal oran ile 2009-2017 yillar
arasini1 kapsayan calismasinda TOPSIS analiz yontemi kullanilmistir. Analiz sonucu
hayat dis1 sigorta sirketlerinin en basarisiz oldugu yil 2009, en basarili oldugu yil ise
2017 senesi olarak tespit edilmistir.

2.Yontem

Teknoloki iireten sektdrlerin kendi dinamikleri itibariyle baslangi¢ sermayesi
ve c¢alisma sermayesi konular1 sirketin Ar-Ge yatirimlar1 yapabilmesi iriinlerini
rekabet¢i piyasalarda sunabilmesi i¢in biiyilik bir sorun teskil etmektedir. Calismanin
amac1 Borsa Istanbul igerisinde teknoloji sektoriinde faaliyet gdsteren firmalarin
finansal performans analizini degerlendirebilmektir. Firmalarin varlik yonetimi ve
risk yonetimini degerlendirerek hem firmalarin kendileri agisindan hem de
yatirimcilarin degerlendirmeleri acisindan finansal performans analizi olusturmaktir.
Calisma icin Cok Kriterli Karar Verme Yontemleri igerisinde alternatifler arasindan
en 1iyi tercihi yapmak konusunda en ¢ok kullanilan analiz yontemlerinden TOPSIS

kullanilmaistir.

Bu ¢alismada, Orgun ve Eren (2017)’ nin Borsa Istanbul XUTEK endeksi
icerisinde yer alan sirketlerin TOPSIS yontemi ile finansal analizini ger¢eklestirdigi

caligmasinda kullanilan rasyolar ve agirliklar1 kullanilmistir.

Tablo 1. TOPSIS Kriter Agirhiklandirilmasi Ve Veri Seti Olusumu

Oran Ad1 Aciklama Agirlik
Cari Oran Dénen Varliklar/KVYK(Kisa vadeli yabanct kaynak) 0,09
) (Dénen  Varliklar-Stoklar)/KVYK(Kisa vadeli  yabanct
Asit-Test Orani 0,08
kaynak)
(Dénen  Varliklar-Stoklar-Alacaklar)/KVYK(Kisa  vadeli
Hazine Orani 0,08
yabanci kaynak)
Kaldirag Orani Toplam Borg/Toplam Aktif 0,25
Aktif Devir Hizi Net Satislar/Toplam Aktif 0,13
Oz Sermaye Devir Hiz1 Net Satiglar/Ozsermaye 0,12
Satis karliligt Net kar/Net Satislar 0,09
Oz sermaye Karlilig1 Net Kar/Oz Sermaye 0,08
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Esas Faaliyet Karlilig1 Net Kar/Esas Faaliyet Kari 0,08

Kaynak (Orgun, Eren,2017, ss. 144-145, Akkaya,2004, ss.15-29 ve Demireli,2010, ss. 101-112)

2.1 Topsis Yontemine iliskin Genel Aciklamalar

TOPSIS yéntemi az sayida parametre ile hedeflenen analiz ¢iktilarin kolayca
alinabilmesidir. TOPSIS yéntem ile karar verilirken secilen bir alternatifin ideal
¢oziime yakin olmasi ve ideal olmayan ¢6zlime (negatif ideal) uzak olmasi beklenir.
Analiz ile firmanin en yliksek getiri ise ideal ¢dziime en yakin se¢im getirinin
maksimizasyonu anlamina gelecektir. Negatif ideal ¢ozlime uzaklik ise maliyetlerin
minimize edilmesi anlamina gelecektir. Se¢im yaparken ana amag ideal hedefe yakin
negatif ideal hedefe ise uzak olmasi bir baska ifade ile TOPSIS ile alternatifler
arasinda ideal ¢6ziime en yakin olan, negatif ideal ¢6ziime uzak olan tercih edilmesi
beklenir ( Yildirim ve Onder 2018:134). Agirhiklandirma “w” ile gosterilir ve toplami
I’ eesittir. (Ywj=1).

Bu iki kriterin 6l¢ii birimi de farkli olabilir. Bu nedenle yapilmasi gereken
kriterlerin ayn1 6lceklerle degerlendirilecek sekle sokulmasidir.

TOPSIS yontemi c¢ok o6zellikli karar verme yontemlerinden bir tanesidir.
Yontem kullanilarak alternatif seceneklerin belirli kriterler dogrultusunda ve
kriterlerin alabilecegi maksimum ve minimum degerler arasinda ideal duruma gore
karsilagtirilmas1 gerceklestirilmektedir. Karar matrisinin olusturulma sekli satirlar
boliimlerinde alternatifler siitunlar bdliimlerinde ise degerlendirme kriterlerine yer

verilmektedir (Rao, 2008: 446).
Tablo 2. Karar Matrisi

Kriterler
Alternatifler Y1 Y2 e Yk
Al yl1 y12 - ylk
A2 y21 y22 - y2k
A3 y31 y33
An ynl yn3

“TOPSIS Yontemin birinci asamasi tablo 2%deki  karar matrisinin
olusturulmasidir. Karar matrisinde, alternatifler (Al............. An ) alt alta siralanir

ve karsilarinda her bir kriterin alternatiflere gore gosterdikleri 6zellikler (Y1k ...
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Ynk ) listelenir. Yontemle ilgili diger hesaplama asamalar1 ise asagida adim adim
belirtilmistir” (Yurdakul ve I¢, 2003: 11-12).

TOPSIS analiz yonteminin hesaplama asamalar1 agsagida verilmistir;

1.Asama: “Karar matrisindeki kriterlere ait degerlerin kareleri toplaminin
karekokii alinarak matris normal (0-1 arasi degerler) hale getirilir” (Yurdakul ve Ig,
2003: 11-12).

Zij= YIJi=1,.... ,n =1, .k (1)

. 2
2 ¥
2.Asama: “Normallestirilmis karar matrisinde kriterler pozitif veya negatif
yonde farkliliklar arz ediyorsa (1-yij) doniisiimii ile hepsi aymi dogrultuya
dontstiiriiliir. Son hali ile olusan karar matrisinin elemanlar1 kriterlere verilen agirlik
vektorii dogrultusunda agirliklandirilir.” (Yurdakul ve I(;, ,2003: 11-12).
x;=W..Z; i=1,,n;j=1, k(wj; her bir j. kriter agirlik)
@)
3.Asama: a* ve a- ideal noktalar1 maksimum ve minimum degerler olarak
agirlikli matriste gosterilir .
a*={X1* X2 * Xk *} (maksimum degerler)
a-={Xl -, X2 -,. Xk} (minimum degerler) 3)
4.Asama: Pozitif ideal ¢oziime olan uzaklik asagidaki formiille hesaplanir.
xij:(',
60X,
1
(2
i 4)
I
k
N
Si*=V¢
5.Asama: Negatif ideal ¢oziime olan uzaklik ise asagidaki formiille

hesaplanir. (Mahmoodzadeh vd., 2007)
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6.Asama: Her bir alternatifin goreceli siralamasi ve puani da alttaki formiil
kullanilarak bulunur. (Olson, 2004)
—i+S,
S 0<=C * <=1, i=l,....,n (6)
C'=S'1i

3.Bulgular

Teknoloji sirketlerinin halka arz sayisinin kisitli olmasi sebebiyle daha fazla
firma sayisina ulasabilmek icin ¢alisma Borsa Istanbul XUTEK teknoloji endeksinde
islem goren firmalarin 2016-2018 yillar1 arasinda finansal verileri kullanilarak
gergeklestirilmistir. Calisma ile elde edilen TOPSIS analizi verileri Tablo 3 ve Tablo
4’te yer almaktadir. Tablo incelendiginde oOzellikle 2018-2017 yillarinda LOGO,
LINK, INDES ve ASELS DGATE firmalar1 6n plana ¢ikmaktalar. Ozellikle 2016
sonrast ESCOM ve KRONT firmalarinda sert diistisler oldugu goriilmektedir.

Calisma Borsa Istanbul XUTEK islem gdren firmalar iizerinde yapildig1 igin

KFEIN sadece 2018, FONET firmasinin ise 2018 ve 2017 verileri mevcuttur.
Tablo 3. TOPSIS Verilerine Gére XUTEK Firmalarimin Ci* Degerleri

Ci* 2018 2017 2016
ALCTL 0,347 0,244 0,448
ARENA 0,363 0,263 0,403
ARMDA 0,347 0,27 0,406
ASELS 0,422 0,256 0,47
DESPC 0,347 0,205 0,457
DGATE 0,383 0,329 0,451
ESCOM 0,098 0,266 0,609
FONET 0,326 0,118

INDES 0,415 0,344 0,436
KAREL 0,382 0,248 0,405
KFEIN 0,318
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KRONT 0,317 0,174 0,523
LINK 0,431 0,393 0,31
LOGO 0,598 0,54 0,423
NETAS 0,347 0,273 0,427
PKART 0,334 0,203 0,461
Tablo 4. TOPSIS Verilerine Gore XUTEK Firmalarinin Siralanisi
FIRMA ADI 2018 2017 2016 Ortalama
LOGO 1 1 10 4
LINK 2 2 14 6
ASELS 3 9 3 5
INDES 4 3 8 5
DGATE 5 4 6 5
KAREL 6 10 12 9
ARENA 7 8 13 9
ARMDA 8 6 11 8
NETAS 9 5 9
DESPC 10 12 5 9
ALCTL 11 11 7 10
PKART 12 13 4 10
FONET 13 15 14
KFEIN 14 14
KRONT 15 14 2 10
ESCOM 16 7 1 8

TOPSIS sonuglar1 genel degerlendirme yapilacak olursa LOGO, LINK,
INDES ve ASELS DGATE firmalar1 2016-2018 siralamalar1 ve ortalamalara gore

en 1yl performans degerlerine sahip ve TOPSIS sisteminde en 1iyi se¢im

performanslaria sahip ¢ikmislardir. ESCOM, KRONT, PKART, ALCTL, DESPC

firmalar1 ise daha kotii bir performans ¢izgisi gostermislerdir.

Sekil 2. BIST XUTEK Endeksinde islem Goren Sirketlerin Yillara Gore Siralamalar:

10
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Calisma konusu firmalarin TOPSIS analiz sonucu elde edilen siralamalari
sekil 2 ‘de gosterilmektedir.Borsa Istanbul XUTEK endeksinde islem goren
firmalarin BIST degerlerine gore yillik kazanci ile TOPSIS verilerine gore finansal
analizine dayal1 siralama tablo 4 ile goriilmektedir. Tabloda bazi hisselerde yillara
gore yakin siralamalar oldugu goriilmekte ancak genel itibariyle yillik hisse
degerlenmesi ile TOPSIS finansal verilerin analizi yontemi ile bulunan siralamalarin
uyumsuz oldugu goriilmektedir. Sirketlerin borsadaki degerlenmeleriyle finansal
verileriyle olusan degerlemeler farklilik gostermektedir. Bu uyumsuzluk yatirimei
acisindan karmasa yaratacaktir.

TOPSIS wverileri ile elde edilen finansal analizlerin BIST degerlerine
dogrudan etki etmemesi, yatirnrmcinin riski alarak daha yiiksek karlar edebilmek i¢in
spekiilasyona agik oldugunu da gostermektedir. Yatirimer agisindan kar marjinin daha
yiksek oldugunu diisiindiigii firmaya yonelmesi her zaman rasyonel bir bakis agisi

tagimadigin1 gostermektedir.
Tablo 5. TOPSIS ve BIST Verilerine Gore Siralamalar

TOPSIS verilerine gore BIST degerlerine gore
FIRMA ADI 2016 2017 2018 2016 2017 2018
LOGO 10 1 ! 5 10 13
LINK 14 2 2 8 5 11
ASELS 3 9 3 1 3 5
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INDES 8 3 4 2 7 10
DGATE 6 4 3 13 4 15
KAREL 12 10 6 7 2 6
ARENA 13 8 7 4 14 3
ARMDA 11 6 8 12 12 1
NETAS 9 5 ? 11 6 14
DESPC 5 . 10 0 0 5
ALCTL 7 1 1 10 10 7
PKART 4 13 12 14 14 4
FONET 5 13 q o
KFEIN 14 5
KRONT 2 14 15 5 1 12
ESCOM . ; 16 3 0 0

Kaynak https:/www.isyatirim.com.tr/ Erigim 25.09.2019

Calisma konusu firmalarin TOPSIS degerlerinde goriilen yillara gore
oynakhigin bir benzerinin Borsa Istanbul’daki degerlerinin degisiminde de
goriilmektedir. Teknoloji firmalart hizli gelisen sektorler arasinda yer aldigi igin
performans degerleri gibi yatirimci agisindan beklentileri de hizli degisim
gostermektedir.

Calisma konusu firmalarmm TOPSIS Ci* degerleri kullanilarak Principal
Component Analysis (PCA) / Temel Bilesen Analizi analizi yapilmistir. Temel
Bilesen Analizi, analiz konusu sahip olunan ¢ok sayida 6zelliklerin, niteliklerin ve
farkli boyutlarin bulundugu bilgi setini ortak temel anlami1 ya da bilgi 6ziinii agiga

cikarmak ve tanimlayabilmek icin kullanilan istatiksel tekniktir (Erol,2013: 201).
Sekil 3. TOPSIS Ci+ Degerlerine Gore Principal Component Analysis (PCA) Analizi
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Sekil 3 incelediginde teknoloji firmalarinin PCA dagilimi Firmalarin orta
noktada kiimelestigi goriilmektedir. Firmalarin Ci* degerlerinin yakin egilimler
gosterdigi anlagilmaktadir. Firmalar arasinda LOGO, FONET, ESCOM digerlerin
ayristig1 gortiilmektedir.

Sekil 4. TOPSIS Ci* Degerlerine Gore Varyans Dagilimi

Loading
GG

2015
2016/
2017|

Sekil 4 XUTEK firmalarmin 2015-2017 yillar1 arasindaki varyans dagimi
2017 yilinda farklilik gosterdigi 2015 ve 2016 yilinin benzer bir dagilim gosterdigi
goriilmektedir.

SONUC

Calismada 2016-2018 yillar1 arasinda BIST XUTEK endeksinde pay islemi
goren firmalarin finansal performanslarma gére analizi TOPSIS yontemi
kullanilmistir. Firmalarin performanslart 2016-2018 yillar1 arasinda agirlikli olarak
2017-2018 yillarinda daha yakin sonuglar gostermislerdir. Analiz sonucu siralamalar

LOGO, LINK, INDES, ASELS ve DGATE firmalarinin yiiksek performans
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gosterdigini, ESCOM, KRONT, PKART, ALCTL, DESPC firmalarinin ise daha
diisiik performans gosterdikleri goriilmiistiir.

Calisma sonuglari incelendiginde daha 6nce yapilmis olan ¢alismalara benzer
degerler ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. Ornegin; Orgun ve Eren (2017) XUTEK
endeksi ile 2010-2015 yillar1 arasinda yaptig1 analiz ¢calismasinda yiiksek performans
gosteren ASELS, LINK, ARMDA, INDES ve DGATE firmalarinin mevcut
caligmada On plana ¢ikan firmalar ile benzer degerlere sahip olmalar1 firmalarin 2015
sonrasinda da finansal istikrar gosterdikleri gostermektedir. Citak ve Iltas (2017)
yilinda yaptig1 analiz ile 6n plana ¢ikardigi TTKOM, NETAS ve LOGO firmalar1 da
mevcut ¢alismada degerlerin koruklar1 sdylenebilir

Calisma konusu sirketlerin TOPSIS degerleri ile BIST verileri kullanilarak
yillik kazang verilerinin uyumsuz oldugu goriilmiistiir. Firmalarin finansal verilerle
ulasilan degerlerinin Borsa Istanbul iizerindeki degerler ile baglanti bulunamamustir.
Borsa Istanbul yatirimeis1 agisindan finansal verilerin degerlendirilmesi 2016-2018
yillart arasinda kiiresel ekonomik dalgalanmalar ve teknoloji sektoriinlin nihai iiriin
katma degerinin sonuglanmasi siireclerinin uzun olmasi gibi konular yatirim
kararlarinda etkilidir. Bbundan dolay1 ekonomik dalgalanmalarin sert ve yliksek
bantlarda seyrettigi donemlerde finansal veriler ile uyum saglamadigi daha
oynakligin arttig1 diisliniilmektedir.

Calisma konusu teknoloji sirketlerinin TOPSIS yontemi ile performans
analizleri yillar arasinda oynaklik gostermesi teknoloji sektdriinde yer alan firmalarin
hizli reaksiyon gosteren ve aym sekilde diger sektorlere gor hizli gelisen bir alan
olmasindan  kaynaklanmaktadir. TOPSIS  verilerinin  BIST  verileri ile
karsilastirildiginda yatirimer agisindan performans degerlerinden ¢ok beklentilerin ya
da firmalarin ortaya koydugu vizyon hedeflerinden etkilendigi diistiniilmektedir.

TOPSIS Ci* degerlerine gore principal component analysis (PCA) analiz
degerlerine de bakildiginda TOPSIS analizinde elde edilen sirket performanslari
acisindan sirketlerin ayristig1 ve bazi sirketlerin benzer degerler gosterdigi bazilarinin
ise net bir sekilde ayristig1 goriilmektedir.

Teknoloji sirketlerinin kiiresel anlamda degerlerini hizlica artirdigir bir
donemde Tiirk Teknoloji sirketlerinin de diinya ile uyumlu bir sekilde hizli gelisecegi

ve sirket sayilarinin da hizlica artacagi diisiiniilmektedir. Yeni gelisen her sektor gibi
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mevcut ¢aligmada gergeklestirilen analizde goriilen oynakliklarin olmasi ve yillara

gore farkli performans gostermeleri gelisen bir sektor i¢in dogal karsilanmaktadir.

Ayn1 zamanda Teknoloji sirketlerinin performans gostergelerinin hizli degisimi

gelismelere karsi ¢ok hizli aksiyon aldiklarii finansal yonden ve yatirimci agisindan

da degisimlerin hizli oldugunu gostermektedir.
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