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oz

Bu ¢aligmanin amaci, 2015-2018 yillari arasinda hisseleri BIST (Borsa Istanbul) Bilisim sektoriinde islem
goren 15 sirketin finansal performanslarim1i MULTIMOORA (Multi-Objective Optimization on the Basis of
Ratio Analysis) yontemi ile incelemektir. Analiz sonucunda yillar itibariyle LINK, KFEIN, LINK ve LINK
sirketlerinin en iyi finansal performansa; KAREL, NETAS, ARENA ve KAREL sirketlerinin ise en diisiik

finansal performansa sahip olduklari tespit edilmistir.
Anahtar Kelimeler: Borsa Istanbul, Finansal Performans Analizi, Bilisim Sektorii, Multimoora

JEL Smiflandirmasi: G11, G17

FINANCIAL PERFORMANCE MEASUREMENTS OF THE COMPANIES TRADED IN BIST
INFORMATION SECTOR BY MULTIMOORA METHOD

ABSTRACT

The aim of this study is to examine the financial performance of the 15 companies whose shares were traded
in the BIST (Istanbul Stock Exchange) Information Sector between 2015 and 2018 by using the
MULTIMOORA method (Multi-Objective Optimization on the Basis of Ratio Analysis). As a result of the
analysis, it has been found that the LINK, KFEIN, LINK and LINK companies had the best financial
performance and the KAREL, NETAS, ARENA and KAREL companies had the lowest financial performance
by years.
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1. GIRIS

Kiiresellesme ile internet ve bilgisayar teknolojilerinin gelismesi, bilisim sektoriiniin siirekli
biiyliyen dinamik bir yapiya sahip olmasia olanak saglamistir. Bu nedenle arastirma finansal
piyasalarda giderek artan bir 6neme sahip olan ve hisseleri borsada islem goren bilisim sirketlerini

konu almustir.

Bilisim sektorii; giiniimiizle yaygin olarak kullandigimiz akill telefonlar, bilgisayarlar, tabletler ve
televizyonlar gibi yiiksek teknolojik iiriinlerin bilgi akisini ve iletisimini saglayan donanim, yazilim ve
telekomiinikasyon sirketlerinin yer aldig1 bir sektordiir (www.techopedia.com, www.cskbilisim.com).
Isletmeler acisindan hem finansal karar vermenin 6nemi hem de finansal karar alma siirecinin
karmagikligi giin gectikge artmaktadir (Spronk ve digerleri 2005, 800). Sirketlerin finansal
durumlarinin belirlenmesi igin finansal performanslarinin 6lgiilmesi oldukg¢a Onemlidir. Sirket
sahipleri, kredi kuruluslari, yatirimcilar, ¢alisanlar, rakipler gibi bircok c¢ikar gruplar sirketlerin

finansal durumlar1 hakkinda bilgi sahibi olmak istemektedirler.

Finansal tablolarin analizi, firmanin finansal durumu ve performansi hakkinda daha iyi bir bilgi
elde etmek i¢in finansal tablolarda yer alan rakamlarin arasindaki iliskiyi degerlendirme siirecidir
(Ganga ve digerleri 2015, 1). Finansal performans, sirketin kendi kaynaklarini ydonetme ve kontrol
etme yetenegidir. Bu nedenle sirketin sermaye yeterliligi, likidite, bor¢ 6deme giicti, verimlilik,
kaldirag ve karlilik oranlari finansal performansin Olgiiti olarak kullanilmaktadir (Fatihudin ve
digerleri 2018, 553). Finansal performans analizi ile sirketin karliliginin ve gelirlerinin en {ist diizeye
cikarilmasi amacglanmaktadir (Chiarello ve digerleri 2014, 74). Finansal oranlar yardimiyla sirketlerin
belirlenen donem icerisindeki finansal durumlari hakkinda bilgi sahibi olunabilir. Ancak sirketleri,
icinde yer aldiklar1 sektordeki diger sirketler ile karsilastirmak veya sirketlerin diger sirketlere gore
finansal performanslarini siralamak i¢in finansal oran analizi tek basina yeterli bir analiz yontemi
olarak kabul edilmemektedir. Bu nedenle literatiirde finansal oranlar1 veri olarak kullanan istatistiksel
ve ekonometrik modellerle finansal performans analizi daha kabul gormiis bir yontem oldugu

sOylenebilir.

Teknolojinin tahmin edilmesi zor bir degisim trendi gdstermesi, son zamanlarda bilisim sektoriinii
finansal piyasalarin dikkat ¢eken sektorii haline getirmistir. Ancak literatiir incelendiginde bilisim
sektoriinde yer alan igletmelerin finansal performanslarini inceleyen az sayida ¢aligmaya rastlanmustir.
Arastirmada kullanilan MULTIMOORA yoéntemi ii¢ farkli modelin birlikte degerlendirmesine olanak
saglamasi, nispeten yeni bir yontem olmasi ve bilisim sektdriinde yer alan isletmeleri konu almasi

aragtirmayi yapilan diger aragtirmalardan farkli kilmaktadir.

Calismanmin amaci, BIST Bilisim sektoriinde yer alan 15 bilisim sirketinin 2015-2018 yillar
arasindaki finansal performanslarini MULTIMOORA yontemi ile hesaplamaktir. Sirketlerin
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performans gostergesi olarak; cari oran, asit test orani, aktif devir hizi, 6z sermaye devir hizi, alacak
devir hizi, aktif karliligi, 6z sermaye karliligi, net kar marji, toplam borg¢larin toplam aktiflere orani,
toplam borglarin 6z sermayeye oram1 ve kisa vadeli borglarin toplam aktiflere oranindan olusan

finansal oranlardan yararlanilmastir.

Analiz sonuglar1 incelendiginde 2015-2018 yillar1 arasinda arastirma kapsaminda yer alan
sirketlerin finansal performanslar: ele alindiginda, performanslar1 en yiiksek olan sirketlerin sirasiyla;
2015 yilinda LINK, 2016 yilinda KFEIN, 2017 yilinda LINK ve 2018 yilinda LINK oldugu tespit
edilmigtir. Sirketlerin finansal performans bagarilar1 analiz edildiginde en diisiik finansal performans
gosteren sirketler sirasiyla; 2015 yilinda KAREL, 2016 yilinda NETAS, 2017 yilinda ARENA ve
2018 yilinda KAREL olarak tespit edilmistir.

2. LITERATUR INCELEMESI

Chen (2002) calismasinda 1998 yilinda Tayvan'da faaliyet gdsteren 41 adet bankanin finansal
tablolarindan faydalanarak hesapladigi 16 adet finansal orani veri olarak kullanmis ve bankalarin
verimliligini veri zarflama analizi ile 6lgmeyi amacglamistir. Analiz sonucunda 41 bankanin 36'sinin

finansal performans agisindan verimli oldugu sonucuna varilmstir.

Ho ve Wu (2006) ¢alismalarinda 2000 yilinda Avustralya'da faaliyet gosteren 3 banka icin GIA
(Gri lliskisel Analiz) yontemi ile finansal performans analizi yapmuslardir. Arastirmada 23 adet
finansal oran kullanilmistir. Analiz sonucunda yiiksek likidite oranina sahip bankalarin yiiksek

finansal performans degerlerine sahip oldugu tespit edilmistir.

Wang (2008) calismasinda 2001-2005 yillar1 arasinda Tayvan'da faaliyet gosteren 3 adet yerli
havayolu sirketinin finansal performansini degerlendirmek amaciyla bilango, gelir tablosu ve nakit
akisindan elde edilen finansal oranlar1 kiimelere ayirarak bu kiimelerden elde edilen oncii gostergeleri
bulmak icin gri iliski analiz uygulamigtir. Havayolu sirketlerinin finansal performansinm
degerlendirmek i¢in ise bulanik TOPSIS (Technique for Order Preference by Similarity to Ideal
Solution) yontemini kullanmistir. Analiz sonucunda sirketlerin finansal performanslari 5 yillik zaman

dilimde ayr1 ayr1 degerlendirilmis ve siralanmigtir.

Dumanoglu ve Ergiil (2010) calismada, 2006-2009 yillar1 arasinda Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’nda iglem goren 11 teknoloji sirketinin mali performanslarini TOPSIS yontemi ile analiz
etmiglerdir. Analiz sonucunda sirketlerin mali performans degerlendirilmeleri yapilarak elde edilen

sonugclar karsilagtirilmstir.

Dinger ve Gorener (2011) galismalarinda 2004-2007 yillari arasinda Tiirkiye’de faaliyet gdsteren

bankalarin finansal performanslarim belirlemek amaciyla bankalar1 kamu bankalari, 6zel bankalar ve
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yabanci sermayeli bankalar olmak iizere ii¢ gruba ayirmislardir. Finansal performans hesaplamalari
icin kullanilan degerlerin kriter agirliklarini belirlemek i¢cin AHP (Analytic Hierarchy Process)
yontemini kullanmislardir. Bankalarin finansal performanslarini 6lgmek ve siralamak icin ise VIKOR
(VlseKriterijumsa Optimizacija I Kompromisno Resenje) yontemini uygulanmistir. Analiz sonucunda
bankalarin gostermis olduklar finansal performans basarilar1 yillar ve banka gruplar1 dikkate alinarak

siralanmustir.

Yilmaz Tirkmen ve Cagil (2012) calismalarinda 2007-2010 yillari arasinda Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’na kayith ve Bilisim sektdriinde faaliyet gosteren 12 firmanin finansal
performanslarini TOPSIS yontemi ile analiz etmislerdir. Analiz sonucunda firmalarin finansal

performans derecelendirmeleri yillar itibariyle tespit edilmistir.

Dogan (2013) calismalarinda 2005-2011 tarihleri arasinda Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda
islem goren 10 adet bankanin finansal performanslarnin hesaplanmasi amaciyla GIA yd&ntemini
kullanmiglardir. Analiz sonucunda arastirma kapsamindaki tiim yillar i¢in finansal performans
degerleri hesaplanmistir. Akbank en iyi finansal performans degerine Yap1 Kredi Bankasi ise en kot

finansal performans degerine sahip banka olarak tespit edilmistir.

Rezaie ve digerleri (2014) ¢alismalarinda 2008-2009 yillar1 arasinda Tahran Borsasi'nda islem
goren 27 adet iran ¢imento sirketinin finansal performanslarmi hesaplamak igin bulanik AHP ve
VIKOR yo6ntemlerinden faydalanmislardir. Analiz sonucunda sirketlerin finansal performanslar iki y1l

boyunca ayr1 ayr1 degerlendirilmis ve siralanmistir.

Ergiil (2014) calismasinda 2005-2012 yillarinda Borsa Istanbul Turizm sektdriinde faaliyet gdsteren
ve hisseleri iglem goren 7 adet turizm sirketinin ELECTRE (Elimination and Choice Translating
Reality) ve TOPSIS yontemleri ile finansal performanslarinin belirlenmesini amaglamistir. Arastirma

sonucunda yillar itibariyle en iyi ve en kotii performans sonuglar siralanmaisgtir.

Tayyar ve digerleri (2014) galismalarinda 2005-2011 yillar1 arasinda BIST bilisim ve teknoloji
sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin finansal performanslarim GIA ve AHP yontemleri ile
incelemeyi amaglamiglardir. Analiz sonucunda sirketlerin finansal performanslarini belirlemede

karlilik oranlarinin agirliklarinin yiiksek olmasinin etkili oldugu sonucuna ulagilmstir.

Cebeci ve Ozbilgin (2015) ¢alismalarinda, 2009-2013 yillar1 arasinda BiST Bilisim Endeksinde yer
alan sirketlerin kurumsal yonetim ilkelerini ve finansal performanslarini mali tablolart kullanarak
incelemeyi amaglamiglardir. Yapilan incelemeler sonucunda sirketlerin kurumsal yonetim
diizeylerinin yeterli olmadig1 tespit edilmistir. Finansal performans incelemesinde ise sirketlerin kisa
vadeli borglarim 6deme giicliniin yiiksek oldugu ancak net ¢alisma sermayelerinin yeterli olmadigi

sonucuna varilmistir.
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Bagc1 ve Esmer (2016)’in ¢aligmalarida 2009-2015 yillar1 arasinda hisseleri Borsa Istanbul’da
islem goren 8 adet faktoring sirketinin PROMETHEE (Preference Ranking Organization Method for
Enrichment Evaluation) Yontemi ile finansal performanslari hesaplanmistir. Analiz sonucunda
arastirma kapsamindaki tiim yillar incelenmis ve Lider Faktoring sirketinin en iyi finansal performansa

sahip oldugu tespit edilmistir.

Yalgin ve Unlii (2017) calismalarinda, 2011 yilinda ilk kez halka arz olan 16 adet sirketin finansal
performanslarini muhasebe tabanli performans, degere dayali performans ve genel performans olmak
tizere Ui¢ farkli agidan ele almiglardir. Arastirmada sirketlerin finansal performanslart CRITIC (Criteria
Importance Through Inter-criteria Correlation) ve VIKOR yontemleri ile analiz edilmistir. Analiz
sonucunda; muhasebe tabanli performans, degere dayali performans ve genel performans degerlerinin

yatirimcilarin daha karli yatirim kararlari almalarinda bir rehber olabilecegi saptanmustir.

Giilec ve Ozkan (2018) 2005-2016 tarihleri arasinda hisseleri Borsa Istanbul’da islem goren 16
adet ¢imento sirketinin finansal performanslarini dlgmek icin GIA yénteminden faydalanmuslardir.

Analiz sonucunda yillar itibariyle en iyi ve en kotii finansal performans sonuglari siralanmugtir.

Sahin ve Karacan (2019) ¢alismalarinda 2017 yilinda hisseleri Borsa Istanbul Ingaat Endeksinde
islem goren 8 adet sirketin finansal performanslarmi hesaplamak ve siralamak igin GIA ve TOPSIS
yontemleri ile analiz yapmiglardir. Yapilan analiz sonucunda her iki yonteme gore finansal performans

basari siralamasi yapilmistir.

Tangrukwaraskul ve Kulchanarat (2019) caligmalarinda 2016-2018 yillar1 arasinda Tayland
Borsasi'nda islem goren 23 adet saglik sirketinin finansal performansini 6lgmek ve karsilagtirmak
amaciyla TOPSIS yontemini kullanmislardir. Analiz sonucunda sirketlerin finansal performans
basarilarina gore yapilan siralama sonuglarini ve sirketlerin {i¢ yil boyunca pozisyonlarini koruyup

koruyamadiklar1 tespit edilmeye ¢alisilmistir.

3. ARASTIRMANIN AMACI

Arastirmanin amaci hisseleri Borsa Istanbul’da islem goren ve BIST Bilisim sektdriinde faaliyet
gosteren 15 adet biligim sirketinin 2015-2018 arasindaki yillik verilerini kullanarak MULTIMOORA

yontemi ile finansal performanslarini hesaplamaktir.

2015-2018 yillar1 arasinda analize dahil olan 15 adet sirketin isimleri ve borsa kodlari Tablo 1’de

verilmistir.
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Tablo 1. BiST Bilisim Sirketlerinin isimleri ve Borsa Kodlar1

No i%;jsj Sirket Ad1

1. ALCTL Alcatel Lucent Teletas Telekomiinikasyon A.S.

2. ARENA Arena Bilgisayar Sanayi ve Ticaret A.S

3. ARMDA Armada Bilgisayar Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S.

4. DGATE Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S

5. DESPC Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret A.S.

6. ESCOM Escort Teknoloji Yatirim A.S.

7. FONET Fonet Bilgi Teknolojileri A.S.

8. INDES Indeks Bilgisayar Sistemleri Miihendislik Sanayi ve Ticaret A.S
9. KFEIN Kafein Yazilim Hizmetleri Ticaret A.S.

10. KAREL Karel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.

11. KRONT Kron Telekomiinikasyon Hizmetleri A.S.

12. LINK Link Bilgisayar Sistemleri Yazilim ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S.
13. LOGO Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S.

14, NETAS Netas Telekomiinikasyon Hizmetleri A.S.

15. PKART Plastikkart Akilli Kart fletisim Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S.
16. SMART Smartiks Yazilim A.S.

MULTIMOORA yontemi ile yapilan analizde kullanilan veriler Finnet Analiz Expert
programindan faydalanilarak elde edilmistir. Sirketlerin performans gostergesi olarak cari oran, asit
test orani, aktif devir hizi, 6z sermaye devir hizi, alacak devir hizi, aktif karlilig1, 6z sermaye karliligi,
net kar marji, toplam borg¢larin toplam aktiflere orani, toplam borg¢larin 6z sermayeye orani ve kisa

vadeli bor¢larin toplam aktiflere orani olmak iizere 11 adet finansal oran kullanilmastir.

Arastirmada kullanilan finansal oranlar, incelenen sektor ve literatiir dikkate alinarak belirlenmis
(Dumanoglu ve Ergiil, 2010, 104; Tayyar ve digerleri, 2014, 25; Yilmaz Tirkmen ve Cagil, 2012, 69)

ve Tablo 2’de kisaltmalari ile gdsterilmistir.

Tablo 2. Arastirmada Kullanilan Finansal Oranlar ve Kisaltmalar:

No. Finansal Oran Kodu Finansal Oranlar

1. CO Cari Oran

2. ATO Asit Test Orani

3. ADH Alacak Devir Hizi

4, ODH Oz Sermaye Devir Hiz1

5. ALDH Alacak Devir Hizi

6. AK Aktif Karliligt

7. OSK Oz Sermaye Karlilig

8. NKM Net Kar Marji

9. TBAO Toplam Borglarin Aktiflere Orani
10. TBOO Toplam Borglar Oz Sermayeye Orani
11. KVBAO Kisa Vadeli Borg¢larin Aktiflere Orani
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4. ARASTIRMANIN YONTEMI

Cok kriterli karar verme yontemleri hem nicel hem de nitel faktorleri iceren karmagik bir karar
verme araci olarak tanimlanmaktadir (Mardani ve digerleri 2015, 516). Son yillarda ¢ok kriterli karar
verme yontemleri, alternatifler arasinda optimal olast segeneklerin belirlenmesinde ¢esitli teknikleri ve
yaklagimlari miimkiin kilmaktadir (Ho 2008, 212). Birden fazla kriterin oldugu durumlarda karar
vericiler tarafindan performans kriterlerinin 6znel degerlendirmesine imkan saglamaktadir (Zavadskas,
Turskis ve Kildiené¢ 2014, 166). Cok kriterli karar verme yontemlerinden biri olan MULTIMOORA
yontemi; oran metodu, referans noktas1 metodu ve tam ¢arpim metodu olmak {lizere ti¢ farkli modelin

birlikte degerlendirilmesi (Brauers ve Ginevicius 2010, 173) nedeni ile tercih edilmistir.

Ik kez Brauers ve Zavadskas (2006) tarafindan kullanilan MULTIMOORA analizi 6 farkli
adimdan olusmaktadir. Brauers ve Zavadskas (2006), Brauers ve Zavadskas (2011), Brauers ve
Ginevicius (2010), Tiire ve digerleri (2016), Bulut (2017) ve Atukalp (2019) ¢alismalarinda s6z
konusu adimlart ayrintili olarak agiklamiglardir. MULTIMOORA analizi asagida sirasiyla verilen

adimlardan olusmaktadir.

1. Adim: MULTIMOORA yo6nteminin ilk adimi problemin karar matrisini olusturmaktir. Kriterler
ve alternatifler, karar matrisinin siitununda ve satirinda yer almaktadir. Karar matrisi, farkli kriterlere

gore farkli alternatiflerin performansini gostermektedir.

xll x12 ) xln

X=Xyl . =" e (1)

Xm1 Xm2 Xmn
i=1, 2, ..., n (kriterler), j=1, 2, ..., m (alternatifler)

Xjj, J. alternatifin i. kriterindeki performans degerini gosterir, m ve n sirasiyla alternatif ve

kriterlerin sayisidir.

2. Adm: i=1, 2, .., n kriter sayisi, j=1, 2, ..., m alternatif sayisi olarak belirlendiginde
normalizasyon iglemini yapmak i¢in her bir alternatifin aldig: kriter degeri, her bir alternatif degerinin

karelerinin toplaminin karekokiine boliinerek hesaplanmaktadir.

Xy @)

m 2
X2
Zi:l Y

* —
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X*ij ; 1alternatifinin j kriterine gore normalize edilmis performans degeridir.

3. Adim: MOORA oran yontemi yaklagimi; normalizasyon isleminin hesaplanmasindan sonra
amaglar1 maksimum veya minimum olmak {iizere iki grupta ele alarak maksimum amaglarin toplam
degerinin minimum amaglarin toplam degerinden ¢ikartilmasi esasina dayanmaktadir. Formiilde i=1,

2, ..., g maksimum amaglari, i=g +1, g+2, .... , n minimum amaglar1 ifade etmektedir.

g n 5
Y= Z Xij— Z Xij 3
=1 i=g+1

y*;; j alternatifinin hem maksimum hem de minimum amaglara gére normallestirilmis degerlerini

ifade etmektedir.

4. Adim: MOORA referans noktast yaklagimi; MOORA oran metoduna ek olarak, her bir
alternatifin maksimum ve minimum noktalarim1 dikkate alarak referans noktalariin yani fj
degerlerinin belirlenmesi esasina dayanmaktadir.
i=1,2,...., nkriterlerinin sayisini,
j=1,2,...... , m alternatiflerinin sayisini,

X*;; = 1. kriterin, j. alternatifindeki normallestirilmis degerini gdstermektedir.

Kriterin hedefinin maksimum olmasi durumunda normalize edilmis x*;; en biiyiik degeri, hedefin

minimum olmasi durumunda ise en kiigiik deger r; seklinde kabul edilir. Olusan degerler arasindaki

farkin mutlak degerinin alinmasiyla yeni bir matris olusturulmus olur.

|ri - X% j| Bu matriste her alternatifin en yiliksek degere sahip kriteri alternatifin degeri temsil

etmektedir. Alternatifler arasinda en kiigiik degere sahip olan alternatif oncelikli secilen alternatif

olmaktadir.

min; {max; Iri — x*ij|} (4)

rj = j. alternatifin referans noktasini ifade etmektedir.
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5. Adim: MOORA tam carpim tekniginde ise normalize edilmemis karar matrisinde yer alan

x;j degerleri kullamlmaktadir.
=4
i =

U A =TIL, Xy By =Tliige Xy ®)

Uj=j’inci alternatifin genel faydasi

Her alternatifin maksimum kriterlerin degerlerinin ¢arpimi, minimum degerlerin ¢arpimina
boliindiigiinde ¢ikan sonuglar siralandiginda en biiylik degere sahip olan alternatif, 6ncelikli olduguna

karar verilen alternatiftir.

6. Adim: Bu adim MULTIMOORA analizinde MOORA y&nteminin oran metodu, referans noktast
metodu ve tam ¢arpim metodu sonuglarinin siralanmasina dayanmaktadir. Siralama yapmak igin

asagidaki yontemler uygulanmaktadir.

Baskinhk: Mutlak baskinlik veya genel baskinlik olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Mutlak
baskinlik, alternatiflerin tiim yontemlerde ayni sirada olmasi esasina dayanir (1-1-1). Genel baskinlik
ise {ic yontemden ikisinin baskin olmasi seklinde tanimlanmaktadir. Ornegin, baskinhik formu
a<b<c<d olmak tizere: (d-a-a), (c-b-b)’ye; (a-d-a), (b-c-b)’ye ve (a-a-d), (b-b-c)’ye genel baskinlik

dikkate alinarak siralanir.

Geciskenlik: Bu siralamada dikkat edilecek husus a, b’ye baskin ve b, c’ye baskin ise o zaman a,

c¢’ye baskindir denilebilir.

Dengelilik: iki sekilde degerlendirme yapilabilir. Birincisi mutlak dengelilik, 2 alternatif (e-e-€)
gibi ayn1 sonuca sahip oldugunda ikincisi kismi dengelilik, 3 olaydan 2’sinde dengelilik varsa; (5-e-7)

ve (6-e-3) seklinde siralamanin yapildigi yontemdir.

Dongiisel Akil Yiiriitme: Bu yontemde siralama A(11-20-14), B(14-16-15) ve C(15-19-12) olmak
tizere A(11-20-14) genellikle baskindir B(14-16-15), B(14-16-15) genellikle baskindir C(15-19-12),
C(15-19-12) genellikle baskindir A(11-20-14) seklinde akil yiiriitme seklinde yapilmaktadir.

5. BULGULAR

MULTIMOORA yontemi ile yapilan analizin birinci adimi karar matrisinin olusturulmasidir. Karar
matrisini olustururken dikkat edilmesi gereken en Gnemli nokta finansal performanslari siralanacak
sirketlerin satirlarda, finansal gostergeleri temsil eden finansal oranlarin ise siitunlarda yer almasidir.
Calismada 15 adet alternatif 11 adet ise kriter bulunmaktadir. Bu nedenle arastirma her yil igin 15x11

boyutunda bir karar matrisi ve adimlari tek tek iceren tablolar1 kapsamaktadir. Arastirmada ornek
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olmasi acisindan sadece 2017 yilina ait verilerin matrisleri ve tablolar1 Tablo 3, Tablo 4, Tablo 5,

Tablo 6, Tablo 7 ve Tablo 8’de verilmistir.

Tablo 3. Sirketlerin 2017 Yili Karar Matrisi

No ?ég‘é‘: co | ATo [ADH| ODH [ALDH| AK | O0sk [NKM [TBAO| TBOO |KVBAO
1| ALcTL [ 218 1.76 [1.16 | 302.14 | 265 | 5.43 [ 14.17 | 469 [ 59.67 | 147.04 | 38.39
2| ARENA [ 144 1.06 [2.33] 696.34 | 435 [ 0.26 [ 0.79 [ 0.11 [68.19 | 21464 | 67.81
3|ARMDA | 1.44 ] 125 [2.04 [ 883.01 | 334 [ 1.93 [ 835 [ 0.95 [ 78552 365.60 | 68.45
4 | DGATE [1.24 [ 377 [4.33[1,865.96| 5.27 [ 8.49 [ 36.50 [ 1.96 [ 77.50 | 344.42 | 73.49
5| DESPC [ 214 0.98 271 462.87 | 4.47 [ 873 [ 14.01 [ 322 [46.27 | 8613 | 46.01
6| Escom [379] 135 Jo.o2| 180 [036 [ 159 | 168 [9317] 313 [ 323 3.04
7 [ FONET [ 149 | 144 Jos5| 7819 [ 6.87 [ 948 [ 1353 [17.31 [ 1888 | 2327 | 12.00
g | INDEs [1.20 | 0.89 [2.81[1,848.45] 492 [ 9.26 [ 60.90 | 329 [ 8161 498.03 | 80.52
o| KFEIN 335 335 [ 199 27585 | 3.19 [20.26 [ 28.06 [ 10.17 [ 30.46 [ 4380 | 27.26
10| KAREL | 1.88 | 0.98 [0.89 | 227.72 | 2.65 | 6.36 | 16.31 | 7.16 | 61.69 [ 160.86 | 40.25
11| KRONT | 3.49 | 342 o060 | 77.84 | 1.53 [18.14] 23.35 [ 30.00 [ 21.11 [ 26.76 | 19.26
12| LINK [13.41[ 1339 [0.42 | 47.44 | 278 [17.15] 19.39 | 40.88 [ 1083 | 1215 | 536
13| Loco [141| 1.39 [0.72| 138.73 | 3.26 [14.30] 27.53 | 19.84 [ 45.38 [ 83.40 | 30.02
14| NETAS [ 152 | 1.19 [0.77 | 187.94 | 1.65 | 3.66 | 8.96 | 4.77 | 58.41 | 140.43 | 5453
15| PKART | 1.86 | 1.47 [1.96 | 318.48 | 6.86 | 5.94 | 9.66 | 3.03 [ 4757 [ 9074 | 46.47

Karar matrisini olusturduktan

verilmistir.

sonra Tablo 4’te 2.

Adim olan normalize

Tablo 4. Sirketlerin 2017 Yili Normalize Edilmis Karar Matrisi

edilmis karar matrisi

No il::;e: CO |ATO|ADH | ODH | ALDH | AK | OSK [ NKM | TBAO | TBOO | KVBAO
1 |ALCTL | 0.14 | 0.11 | 0.16 | 0.10 | 0.17 |0.13] 0.15 | 0.04 0.29 0.18 0.21
2 | ARENA| 0.09 | 0.07 | 0.31 | 0.24 | 0.28 |0.01] 0.01 | 0.00 0.33 0.27 0.37
3 |[ARMDA]| 0.09 | 0.08 | 0.27 | 0.30 | 0.21 ]0.05] 0.09 | 0.01 0.38 0.46 0.37
4 | DGATE | 0.08 | 0.25 | 0.58 | 0.63 | 0.34 ]0.21] 0.39 | 0.02 0.38 0.43 0.40
5 | DESPC | 0.14 | 0.06 | 0.36 | 0.16 | 0.29 |0.21] 0.16 | 0.03 0.22 0.11 0.25
6 | ESCOM | 0.24 | 0.09 | 0.00 | 0.00 | 0.02 ]0.04] 0.02 | 0.84 0.02 0.00 0.02
7 | FONET | 0.09 | 0.09 | 0.07 | 0.03 | 0.44 ]0.23]0.15] 0.16 0.09 0.03 0.07
g | INDES | 0.08 | 0.06 | 0.38 | 0.62 0.31 0.23]| 0.66 | 0.03 0.40 0.62 0.44
9 | KFEIN | 0.21 | 0.22 | 0.27 | 0.09 0.20 [0.49] 0.30 | 0.09 0.15 0.05 0.15
10| KAREL | 0.12 | 0.06 | 0.12 | 0.08 | 0.17 ]0.15] 0.18 | 0.06 0.30 0.20 0.22
11| KRONT | 0.22 | 0.22 | 0.08 | 0.03 | 0.10 |0.44]0.25| 0.27 0.10 0.03 0.10
12| LINK | 0.85 | 0.87 | 0.06 | 0.02 0.18 ]0.42)0.21 | 037 0.05 0.02 0.03
13| LOGO | 0.09 | 0.09 | 0.10 | 0.05 | 0.21 ]0.35] 0.30 | 0.18 0.22 0.10 0.16
14| NETAS | 0.10 | 0.08 | 0.10 | 0.06 | 0.11 ]0.09] 0.10 | 0.04 0.28 0.18 0.30
15| PKART | 0.12 | 0.10 | 0.26 | 0.11 0.44 10.14) 0.10 | 0.03 0.23 0.11 0.25
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Tablo 5. Sirketlerin 2017 Yili Oran Metodu Matrisi

irket >I< £
No iodu . . . %iﬁ. E

CO | ATO [ADH| ODH |ALDH| AK [OSK| NKM | TBAO|TBOO |KVBAO|°
1 | ALCTL |0.14| 0.11 [0.16] 0.10 | 0.17 [0.13(0.15| 0.04 | 0.29 | 0.18 0.21 |0.325|11
2 | ARENA 10.09] 0.07 |0.31| 0.24 | 0.28 |0.01]0.01] 0.00 | 0.33 | 0.27 0.37 10.036 |13
3 | ARMDA 10.09] 0.08 |0.27| 0.30 | 0.21 |0.05|0.09] 0.01 | 0.38 | 0.46 0.37 |-0.105|15
4 | DGATE |0.08] 0.25 |0.58 | 0.63 | 0.34 |0.21]0.39| 0.02 | 0.38 | 0.43 0.40 |1.286|4
5 | DESPC |0.14] 0.06 |0.36| 0.16 | 0.29 |0.21]0.16] 0.03 | 0.22 | 0.11 0.25 0.827|9
6 | ESCOM |0.24] 0.09 | 0.00| 0.00 | 0.02 |0.04]0.02]| 0.84 | 0.02 | 0.00 0.02 |1.220|5
7 | FONET |0.09] 0.09 |0.07| 0.03 | 0.44 10.23]0.15] 0.16 | 0.09 | 0.03 0.07 |1.076|6
g | INDES |0.08] 0.06 |0.38| 0.62 | 0.31 |0.23]0.66| 0.03 | 0.40 | 0.62 0.44 10.904|7
9 | KFEIN 0.21] 0.22 |0.27| 0.09 | 0.20 |0.49]0.30| 0.09 | 0.15 | 0.05 0.15 |1.533|2
10| KAREL |0.12] 0.06 |0.12| 0.08 | 0.17 |0.15]0.18| 0.06 | 0.30 | 0.20 0.22 10.225|12
11| KRONT |0.22] 0.22 | 0.08| 0.03 | 0.10 |0.44]0.25] 0.27 | 0.10 | 0.03 0.10 |1.375|3
12| LINK ]0.85] 0.87 |0.06| 0.02 | 0.18 |0.42]0.21] 0.37 | 0.05 | 0.02 0.03 |2.877|1
13| LOGO ]0.09] 0.09 |0.10| 0.05 | 0.21 |0.35]0.30| 0.18 | 0.22 | 0.10 0.16 |0.869|8
14| NETAS |0.10] 0.08 | 0.10| 0.06 | 0.11 |0.09]0.10| 0.04 | 0.28 | 0.18 0.30 |-0.080|14
15| PKART |0.12] 0.10 |0.26| 0.11 | 0.44 |0.14]0.10] 0.03 | 0.23 | 0.11 0.25 |0.703|10

MOORA oran metoduna ek olarak, her bir alternatifin maksimum ve minimum noktalarii dikkate

alarak referans noktalar1 belirlenir. Referans noktasi metodu matrisi Tablo 6’da gosterildigi gibidir.

Tablo 6. Sirketlerin 2017 Yili Referans Noktas1 Metodu Matrisi

Sirket CO |ATO|ADH|ODH|ALDH| AK |OSK|NKM|TBAO|TBOO|KVBAO
IrKe:
No|
Kodu max | max | max | max | max |max|max | max [ min | min min
max | &
wn
Referans
Noktas1 [0.852]0.875]0.581]0.630| 0.440 |0.493|0.655]/0.844| 0.015 | 0.004 | 0.017
1| ALCTL | 0.71]0.76 | 0.43] 0.53 | 0.27 |0.36 | 0.50 | 0.80 | 0.27 | 0.18 019 |0802| 8
2 | ARENA | 0.76 | 0.81 | 0.27 | 0.40 | 0.16 |0.49|0.65| 0.84 | 0.32 | 0.26 035 |0.843] 15
3 |ARMDA| 0.76 | 0.79]0.31] 0.33 | 0.23 [0.45]|0.57 | 0.84 | 0.37 | 0.45 0.36 |0.836| 14
4 | DGATE | 0.77 | 0.63|0.00 | 0.00 | 0.10 |0.29]0.26 ]| 0.83 | 0.36 | 0.43 0.38 |0.826| 13
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5 | DESPC [0.72]0.8110.22]0.47 | 0.15 |0.280.49] 0.82 | 0.21 | 0.10 0.23 |0.815] 10
6 | ESCOM [ 0.61|0.7910.580.63 | 0.42 |0.45]0.64] 0.00 | 0.00 | 0.00 0.00 |0.786| 6
7 | FONET [ 0.76 | 0.78 1 0.51 ] 0.60 | 0.00 |0.26|0.51] 0.69 | 0.08 | 0.03 0.05 |0.780| 4
g | INDES [0.780.8210.20]0.01 | 0.13 |0.27|0.00] 0.81 | 0.38 | 0.62 042 0816 | 11
9| KFEIN |0.64]0.6610.31]0.54 | 0.24 |0.00]0.35]0.75 | 0.13 | 0.05 013 0752 3
10| KAREL [0.73]0.8110.46]0.55| 0.27 |0.3410.48]0.78 | 0.28 | 0.20 020 |0811)] 9
11| KRONT [ 0.63 | 0.65[0.50 ] 0.60 | 0.34 |0.05]0.40] 0.57 | 0.09 | 0.03 0.09 |0651] 2
12| LINK [0.000.00(0.53]0.61]| 0.26 |0.080.45]0.47 | 0.04 | 0.01 001 |0614] 1
13| LOGO [0.76 |0.7810.48]0.58 | 0.23 |0.15]0.36] 0.66 | 0.20 | 0.10 015 |0.784] 5
14| NETAS [ 0.76 | 0.80 1 0.48 ] 0.57 | 0.33 |0.400.56] 0.80 | 0.27 | 0.17 028 |0801]| 7
15| PKART [0.73]0.7810.32]0.52| 0.00 |0.35]0.55]0.82] 0.22 | 0.11 0.24 |0.817 | 12

Tam ¢arpim formu metodunda karar matrisinde yer alan alternatifler ve kriterler birbirleri ile
iliskilendirilebilinir. CO ve ATO’nin karar matrisinde almis oldugu maksimum degerler ¢arpilir. Daha
sonra CO*ATO degeri ile maksimum olan ADH degeri ¢arpilir ((CO*ATO)*ADH). Olusan deger ile
maksimum olan diger bir deger ODH degeri de carpilir ve sonugta ((CO*ATO)*ADH)*ODH degeri
elde edilir. Kriterlerin maksimum degerlerinin ¢arpimi, minimum degerlerin ¢arpimina boliiniir.

Boylece her bir kriter igin bir sayisal degere ulasilir ve elde edilen degerler biiylikten kiigilige dogru

stralanir. Tam ¢arpim formu metodu Tablo 7°de gosterildigi gibidir.

Tablo 7. Sirketlerin 2017 Yili Tam Carpim Formu Metodu Matrisi

o Sirket  |CO |[ATO|ADH|ODH |ALDH|AK |OSK NKMTBAOTBOOKVBAOMaX/Min Sira
Kodu ] )
Mmax |[max [max max max max |max |max [min msn min
i |ALcTL [2.18 |1.76 [1.16 [302.14 [2.65 [5.43 [14.17}4.69 [59.67 [147.94]38.39 [3.790 10
b |ARENA [1.44 106 [2.33 [696.34 ]4.35 [0.26 [0.79 f0.11 [68.19 |o14.64]67.81  [0.000 15
s |ARMDA [1.44 J1.25 [2.04 [883.01 [3.34 [1.93 [8.35 [0.95 [78.52 [365.60[68.45 [0.084 14
[, |DGATE |1.24 [3.77 |4.33 [1,865.96[5.27 [8.49 [36.59]1.96 [77.50 [344.42[73.49  [61.979 5
5 [DESPC |2.14 Jo.98 |2.71 |462.87 |a.47 [8.73 [14.913.22 |46.27 [86.13 J46.01  [27.010 7
5 [Escom [3.79 J1.35 Jo.02 180  [0.36 [u59 [L68 [03.17[3.13 [3.23 [3.04  [0.457 12
;, [FONET |1.49 [1.44 Jos5 [78.19 [6.87 [0.48 |13.53[17.31[18.88 [23.27 [12.00 [e66.505 — f4
s [INDES  [1.20 Jo.89 |2.81 [1,848.454.92 [0.26 [60.90[3.29 [81.61 [498.03]80.52  [15.441 8
o |[KFEIN  [3.35 [3.35 |1.99 [275.85 [3.19 [20.26[28.06[10.17[30.46 [43.80 |p7.26 [3131.881 |2
10 [KAREL [1.88 [0.98 |0.89 |p27.72 [p.65 [6.36 16.31/7.16 |61.69 [160.86f40.25 [1.831 11
11 [KRONT [3.49 [3.42 Jo.60 [r7.84 [1.53 |18.14]23.3530.00f21.11 [26.76 J19.26 [i004.140 |3
1o [LINK  [13.41)13.390.42 |47.44 [2.78 |17.15[19.39}40.8810.83 [12.15 [5.36  [191190.924 |1
13 |LOGO 141 [1.39 J0.72 [138.73 [8.26 [14.30[27.53]19.84]45.38 [83.40 [30.02 [43.852 6
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14 [NETAS [1.52 [1.19 |0.77 |187.94 |1.65 [3.66 [8.96 |4.77 [58.41 [140.43|54.53 [0.151 13

PKART 1.47 |1.96 [318.48 5.94 19.66 [3.03 [47.57 [90.74 [46.47 [10.141 9

15

2015-2018 yillar arasinda hisseleri BIST Bilisim sektdriinde islem goren sirketlerin
MULTIMOORA yontemi ile elde edilen analiz sonuglar1 Tablo 8, Tablo 9, Tablo 10 ve Tablo 11°de

verilmistir.

Tablo 8. Sirketlerin 2015 Yih MULTIMOORA Karsilastirmalar:

Sirket 2015 Yih 2015 Yih 2015 Yih 2015 Yih
Kodu MOORA MOORA MOORA Tam MULTI
Oran Referans Carpim MOORA
Metodu Noktasi Metodu
Metodu

ALCTL 13 7 7 7
ARENA 10 15 11 11
ARMDA 12 14 12 12
DGATE 9 12 9

DESPC 5 4

ESCOM 7 13 13
FONET 8 8 8

INDES 11 13 10 10

KFEIN 3 6 2 3
KAREL 14 10 15 15
KRONT 2 2 3 2

LINK 1 3 1 1

LOGO 6 1 6 6
NETAS 15 9 14 14
PKART 4 11 5 5

Analiz sonucunda 2015 yilinda en iyi finansal performans gosteren sirketler sirasiyla; LINK,
KRONT ve KFEIN sirketleri iken; en diisiik finansal performans gosteren sirketlerin ise sirasiyla;
KAREL, NETAS ve ESCOM sirketleri oldugu tespit edilmistir.

Tablo 9. Sirketlerin 2016 Yih MULTIMOORA Karsilastirmalari

Sirket 2016 Yih 2016 Yih 2016 Yih 2016 Yih
Kodu MOORA MOORA MOORA Tam MULTI
Oran Referans Carpim MOORA
Metodu Noktas1 Metodu
Metodu
ALCTL 10 7 7 7
ARENA 12 14 12 12
ARMDA 13 15 14 14
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DGATE 7 12 8 8
DESPC 6
ESCOM 4 11 11
FONET 8 4 9 9
INDES 11 13 10 10
KFEIN 3 6 1 1
KAREL 14 10 13 13
KRONT 2
LINK
LOGO 9
NETAS 15 11 15 15
PKART 5 9 4 4

Analiz sonucunda 2016 yilinda en iyi finansal performans gosteren sirketler sirasiyla; KFEIN,
KRONT ve LINK sirketleri iken; en diisiik finansal performans gosteren sirketlerin ise sirasiyla;
NETAS, ARMDA ve KAREL sirketleri oldugu tespit edilmistir.

Tablo 10. Sirketlerin 2017 Yih MULTIMOORA Karsilagtirmalari

Sirket 2017 Yih 2017 Yih 2017 Yih 2017 Yih
Kodu MOORA MOORA MOORA Tam MULTI
Oran Referans Carpim MOORA
Metodu Noktasi Metodu
Metodu

ALCTL 11 8 10 10
ARENA 13 15 15 15
ARMDA 15 14 14 14
DGATE 4 13

DESPC 9 10

ESCOM 5 6 12 12
FONET 6 4

INDES 7 11

KFEIN 2 3

KAREL 12 9 11 11
KRONT 3 2 3 3

LINK 1 1 1 1

LOGO 5 6
NETAS 14 7 13 13
PKART 10 12 9 9

Analiz sonucunda 2017 yilinda en iyi finansal performansa sahip sirketler sirasiyla; LINK, KFEIN
ve KRONT sirketleri iken; en diisiik finansal performans gosteren sirketler ise sirasiyla; ARENA,
ARMDA ve NETAS sirketleri oldugu tespit edilmistir.
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Tablo 11. Sirketlerin 2018 Yilh Multi MOORA Karsilastirmalari

Sirket 2018 Yih 2018 Yih 2018 Yih 2018 Yih
Kodu MOORA MOORA MOORA MULTI
Oran Referans Tam MOORA
Metodu Noktasi Carpim
Metodu Metodu

ALCTL 11 7 9 9
ARENA 12 14 15 14
ARMDA 14 13 13 13
DGATE 2 10 3 10
DESPC 6 6 4 6
ESCOM 3 4 10

FONET 10 11 11 11

INDES

KFEIN

KAREL 15 15 14 15
KRONT 4 2 2 2

LINK

LOGO 7 3 5 3
NETAS 13 12 12 12
PKART 8 9 8 8

Analiz sonucunda 2018 yilinda en iyi finansal performans gosteren sirketler sirasiyla; LINK,
KRONT ve LOGO sirketleri iken; en diisiik finansal performans gosteren sirketler ise sirasiyla;
KAREL, ARENA ve ARMDA sirketleri oldugu tespit edilmistir.

6. SONUC

Teknolojinin gelismesiyle bilgisayar ve internet insan yasaminda 6nemli bir yere sahip olmustur.
Bu nedenle giiniimiizde bilisim sektorii gittikge biiyiiyen dinamik bir yapiya sahiptir. Bu nedenle
calismada, bilisim sektoriinde faaliyet gdsteren ve hisseleri Borsa Istanbul'da islem géren 15 adet
bilisim sirketinin 2015-2018 yillar1 aras1 verileri kullanilarak MULTIMOORA yontemi ile finansal

performanslarmin 6l¢iilmesi amaglanmaistir.

Analiz sonucunda 2015-2018 yillar1 arasinda LINK sirketinin en iyi finansal performansa sahip
oldugu tespit edilmistir. En diisiik performansa sahip sirketin ise KAREL oldugu belirlenmistir.
Sirketlere ait veri seti incelendiginde 4 yillik donemde en yiiksek finansal performansa sahip LINK
sirketinin likidite ve karlilik oranlariin yiiksek, bor¢lanma oranlarinin ise diisiik oldugu saptanmustir.
En kotii finansal performansa sahip olan KAREL sirketinin ise likidite ve karlilik oranlarinin diisiik,

bor¢lanma oranlarinin ise yiiksek oldugu gézlenmistir.
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Arastirmanin sonucuna gore likidite, karlilik ve bor¢lanma oranlarinin sirket sahipleri, yoneticiler,
yatirimeilar, kredi kuruluslari vb. birgok ¢ikar gruplart tarafindan finansal performans gostergesi
olarak kullanilabilecegini desteklemektedir. Ancak analiz sonuglar1 arastirmanin sinirliliklar: dikkate
alinarak degerlendirilmistir. Daha genel sonuglara ulagmak i¢in farkli yontemlerle farkli sektorleri ve
tilkeleri kapsayan calismalarin yapilmasi gerekmektedir. Literatiir incelendiginde 6zellikle iilkemizde
bilisim sektoriiniin finansal performans analizini 6lgmeye yonelik ¢ok az sayida arastirmaya
rastlanilmigtir. Bu nedenle arastirmanin gelecekte yapilmasi planlanan ozellikle bilisim sektoriine

yonelik finansal performans aragtirmalari igin referans olacagi diisiiniilmektedir.

YAZARIN BEYANI

Bu calismada, Arastirma ve Yayin Etigine uyulmustur, ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir ve de

finansal destek alinmamustir.
AUTHOR’S DECLARATION

This paper complies with Research and Publication Ethics, has no conflict of interest to declare,

and has received no financial support.

KAYNAKCA

Atukalp, M. E. 2018. “Bankalarin Finansal Performansinin MULTIMOORA Yontemi ile Analizi”, 1.
Uluslararas1 Bankacilik Kongresi, 67-78.

Bagci, H. ve Esmer, Y. 2016. “PROMETHEE Yontemi ile Faktoring Sirketi Se¢imi”, Beykent
Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 9(2), 116-129.

Brauers, W. K. M. ve Zavadskas, E. K. 2011. “MULTIMOORA Optimization Used to Decide on A
Bank Loan to Buy Property”, Technological and Economic Development of Economy, 17, 174-
188.

Brauers, W.K.M. ve Zavadskas, E. K. 2006. “The MOORA Method and Its Application to

Privatization in a Transition Economy”, Control and Cybernetics, 35(2), 445-469.

Brauers, W.K.M. ve Ginevicius, R. 2010. “The Economy of the Belgian Regions Tested with MUL-
TIMOORA”, Journal of Business Economics and Management, 11(2), 173-2009.

Bulut, T. 2017. “MULTIMOORA Yéntemi ile Farkli Illerdeki Organize Sanayi Bélgelerinin Yabanci
Yatirimcilar Agisindan Optimal Yer Se¢imi Olarak Degerlendirilmesi”, Finans Politik & Ekonomik
Yorumlar Dergisi, 54(624), 41-52.

544



Ceyda YERDELEN KAYGIN
Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi 2020, 22(3), 529-546

Cebeci, G ve Ozbilgin, 1. 2015. “Borsa Istanbul Bilisim Endeksinde Yer Alan Sirketlerin Kurumsal
Yénetim ve Finansal Performans Acisindan Degerlendirilmesi”, Gazi Universitesi Sosyal Bilimler
Dergisi, 2(4), 47-64.

Chen, T.Y. 2002. “Measuring Firm Performance with DEA and PIior information in Taiwan’s Banks”,

Applied Economics Letters, 9(3), 201-204.

Chiarello, T.C., Pletsch, C.S., Da Silva A. ve Da Silva, T.P. 2014. “Financial Performance, Intangible
Assets and Value Creation in Brazilian and Chilean Information Technology Companies”,
Economic Review of Galicia, 23(4), 73-88.

CSK Bilim Teknolojileri. www.cskbilisim.com, (Erisim Tarihi: 25.05.2020).

Dinger, H. ve Gorener, A. 2011. “Analitik Hiyerarsi Siireci ve VIKOR Teknigi ile Dinamik
Performans Analizi: Bankacilik Sektdriinde Bir Uygulama”, Istanbul Ticaret Universitesi Sosyal

Bilimler Dergisi, 10(19), 109-127.

Dogan, M. 2013. “Gri Iliskisel Analiz Y&ntemi ile Banka Performansinin Olgiilmesi: Tiirkiye Ornegi”,
Ege Akademik Bakis, 13(2), 215-225.

Dumanoglu, S. ve Ergiil, N. 2010. “IMKB’de islem Goren Teknoloji Sirketlerinin Mali Performans
Olgiimii”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, 48, 101-111.

Ergiil, N. 2014. “BIST- Turizm Sektoriindeki Sirketlerin Finansal Performans Analizi”, Cankiri
Karatekin Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 4(1), 325-340.

Fatihudin,D., Jusni, J. ve Mochklas, M. 2018. “How Measuring Financial Performance”, International

Journal of Civil Engineering and Technology, 9(6), 553-557.

Ganga, M., Kalaiselvan, P. ve Suriya, R. 2015. “Evaluation of Financial Performance”, International

Journal of Scientific and Research Publications, 5(4), 1-7.

Giileg, O.F. ve Ozkan, A. 2018. “Gri Iliskisel Analiz Y&ntemi ile Finansal Performansin
Degerlendirilmesi: BIST Cimento Sirketleri Uzerine Bir Arastirma”, Muhasebe ve Denetime Bakis,

54, 77-96.

Ho, C., ve Wu, Y. 2006. “Benchmarking Performance Indicators for Banks”, Benchmarking: An
International Journal, 13(1/2), 147-1509.

Ho, W. 2008. “Integrated Analytic Hierarchy Process and Its Applications - A Literature Review”.
European Journal of Operational Research, 186, 211-228.

545


http://www.cskbilisim.com/

Ceyda YERDELEN KAYGIN
Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi 2020, 22(3), 529-546

Mardani, A., Jusoh, A., Nor, K. M. D., Khalifah, Z., Zakwan, N. ve Valipour, A. 2015. “Multiple
Criteria Decision-Making Techniques and Their Applications - A Review of The Literature from
2000 to 2014”, Economic Research-Ekonomska Istrazivanja, 28:1, 516-571.

Rezaie, K., Ramiyani, S.S., Shirkouhi, S. N. ve Badizadeh, A. 2014. “Evaluating Performance of
Iranian Cement Firms Using An Integrated Fuzzy AHP-VIKOR Method”, Applied Mathematical
Modelling, 38, 5033-5046.

Spronk J., Steuer, R.E. ve Zopounidis, C. 2005. Multicriteria Decision Aid/Analysis in Finance. In:
Multiple Criteria Decision Analysis: State of the Art Surveys, International Series in Operations
Research & Management Science, 78, Springer, New York.

Sahin, I. E. ve Karacan, K.B. 2019. “BIST te Islem Goren Insaat Isletmelerinin Cok Kriterli Karar
Verme Yontemleri ile Finansal Performans Olgiimii”, International Journal of Multidisciplinary
Studies and Innovative Technologies, 3(2), 162-172.

Tangrukwaraskul, E. ve Kulchanarat, K. 2019. “Comparative Analysis of Financial Performance of
Healthcare Firms in the Stock Exchange of Thailand using TOPSIS Technique”, Proceedings of
International Academic Conferences 9711727, International Institute of Social and Economic
Sciences.

Tayyar, N., Akcanli, F., Geng, E. ve Erem, |. 2014. “BiST’e Kayith Bilisim ve Teknoloji Alaninda
Faaliyet Gosteren Isletmelerin Finansal Performanslarinin Analitik Hiyerarsi Prosesi (AHP) ve Gri

Iliskisel Analiz (GIA) Yontemiyle Degerlendirilmesi”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, 19-40.
Techopedia: Educating IT Professionals www.techopedia.com, (Erisim Tarihi: 25.05.2020).

Tiire, H., Kogak, D. ve Dogan, S. 2016. “MULTIMOORA Y 6ntemi ile Ulke Riski Degerlendirmesi”,
Gazi Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 18(3), 824-844.

Wang, Y.J. 2008. “Applying FMCDM to Evaluate Financial Performance of Domestic Airlines in
Taiwan”, Expert Systems with Applications, 34, 1837-1845.

Yalgm, N. ve Unlii, U. 2017. “A Multi-Criteria Performance Analysis of Initial Public Offering (IPO)
Firms Using CRITIC and VIKOR Methods”, Technological and Economic Development of
Economy, 24(2), 534-560.

Yilmaz Tiirkmen, S. ve Cagil, G. 2012. “IMKB’ye Kote Bilisim Sektorii Sirketlerinin Finansal
Performanslarimin TOPSIS Yontemi ile Degerlendirilmesi”, Maliye Finans Yazilari, 26(95), 59-78.

Zavadskas, E. K., Turskis, Z. ve Kildiené, S. 2014. “State of Art Surveys of Overviews on
MCDM/MADM Methods”, Technological and Economic Development of Economy, 20(1), 165-
179.

546



