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Ozet

Calisma kapsaminda; Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) nda islem goren halka acik
teknoloji sirketleri icin Veri Zarflama Analizi (VZA) ne dayali olarak finansal performans
degerlemesi yapumistir. Bu amagla, soz konusu sirketlerin finansal performanslarini ortaya
koyabilmek i¢in finansal tablolar: ve faaliyet raporlari kullanilarak karar birimleri icin girdi ve
ciktilar belirlenmistir. Analiz sonucunda elde edilen bulgulara gore, etkin bulunmayan sirketlerin
hangi muhasebe kalemlerinde yetersiz kaldiklari da ortaya c¢ikarimistir. Boylece, soz konusu
sirketlerin etkinlikleri incelenmis ve olciilmiistiir.
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EVALUATION OF FINANCIAL EFFICIENCY BY DATA ENVELOPMENT ANALYSIS
(DEA) IN ISTANBUL STOCK EXCHANGE (ISE) LISTED PUBLICLY TRADED
TECHNOLOGY COMPANIES

Abstract

Within the content of this study, financial performance evaluation of Istanbul Stock Exchange
(ISE) listed publicly traded technology companies is carried out based on Data Envelopment
Analysis (DEA). For that purpose, in order to expose the financial performances of the mentioned
companies, inputs-outputs are defined by using financial statements and annual report for
resolution units. According to the findings resulted by the analysis, it is revealed that the
inadequacy on which accounting branches of the companies that are not found as effective. Thus,
the efficiency of the mentioned companies has been examined and measured.
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1.GIRIS

Isletmelerin finansal performanslarmin dlciilmesinde yalnizca finansal oranlarm kullanilmasi her
zaman dogru sonucu veremeyebilir. Diinyada ve Tiirkiye’de yasanan kriz, sirketlerin de finansal
performanslarint etkilemistir. Kriz Oncesi, kriz donemi ve sonrasinda sirketlerin etkinligini
yalnizca oranlar ile degerlendirmek yetersiz kalacaktir. Bu nedenle, oranlarin yani sira dl¢iim
araclarindan da yararlanmak yerinde olacaktir. Performans 6l¢iimiinde kullanilan bir yontem de
“Veri Zarflama Analizi”dir.
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2.YAZIN TARAMASI

Veri Zarflama Analizi - VZA (Data Envelopment Analysis - DEA), ilk olarak Charnes, Cooper ve
Rhodes - CCR (1978) tarafindan, iirettikleri mal ya da hizmet agisindan birbirlerine benzer
ekonomik karar birimlerinin goreceli etkinliklerinin 6lgiilmesi amaciyla gelistirilmistir. VZA,
iretim yonetimi / yonetim biliminde en sik kullanilan bir yontem ve parametrik olmayan bir
etkinlik ol¢utidiir. Farrell (1957) goreli teknik etkinlik kavramini gelistirmis ve tek ¢iktili {iretim
ortami yerine bir¢ok ¢iktinin s6z konusu oldugu iretim ortamlarinda da verimlilik Slglimiiniin
gerceklestirilebilmesine olanak saglamigtir.  Verimlilik analizinde Kkarsilagilan giigliikleri
giderebilecek bu yontem, ilk bagsta kar amaci giitmeyen isletmelerin karsilastirmali etkinliklerinin
o6l¢iilmesinde kullanilmis, daha sonra kar amacl iiretim ve hizmet sektdrlerinde de yaygin kulanim
alan1 bulmustur (Yolalan, 1993:27). VZA, farkl 6lceklerle dl¢iilmiis ya da farkli 6l¢ii birimlerine
sahip, cok sayida girdi ve ¢iktilar1 olan homojen karar verme birimlerinin goreli performanslarini,
¢ok sayidaki girdi / ¢iktiyr tek bir girdi / ¢iktiya doniistiirerek 6lgmektedir (Talluri, 2000:8).
Ozellikle birden fazla girdi ya da ¢iktinin agirlikli girdi veya cikti setine doniistiiriilemedigi
durumlarda VZA etkin bir yaklasim olarak kabul gormiistir. VZA yaklagiminin performans
ol¢mede elde ettigi sonuglar asagidaki gibi siralandirilabilir (Ulucan, 2002:188):

Etkin karar birimleri,

Etkin olmayan karar birimleri,

Etkin olmayan karar birimleri tarafindan kullanilan fazla kaynak miktarlari,

e Etkin olmayan karar birimlerinin mevcut girdi diizeyleri ile {iretmeleri gereken c¢ikti diizeyi
(¢iktilarini artirmalari gereken diizey),

o Etkin olmayan karar birimlerinin, etkin referans setini olusturan birimler.

VZA, farkli isletmelerin belirlenmis girdi ve ¢ikti kombinasyonlarina gore etkinliginin
karsilastirilmasinda kullanilan ve bu karsilastirmadan hareketle etkin olmayan isletmeler igin
cesitli Oneriler getirilmesini saglayan bir yontemdir (Akkaya, 2006:112). Dogrusal programlama
tabanli bir teknik olan VZA, iiretken birimlerin etkinliklerini degerlendirerek bir yandan
performans degerlemesi yaparken, diger taraftan da degerlendirilen birimlerin etkin olabilmeleri
icin almalar1 gereken 6nlemlere isaret etmektedir (Karacabey i¢inde Tarim, 2001). Yontemin sahip
oldugu en onemli Ozellik, her karar alma birimindeki etkinsizlik miktarin1 ve kaynaklarim
tanimlayabilmesidir. Bu 6zelligi ile yontem, etkin olmayan birimlerde ne kadarlik bir girdi azaltma
ve/veya ¢iktt miktarini artirmak gerektigine iligkin olarak yoneticilere yol gdsterebilir.

Yontemin getirdigi 6nemli bir yenilik, bircok girdi kullanarak birgok ¢iktinin elde edildigi {iretim
ortamlarinda parametreli yontemlerde oldugu gibi 6nceden belirlenmis herhangi bir analitik tiretim
fonksiyonunun varligmin &ngoriilmesine gereksinim duymadan 6l¢iim yapabilmesidir. Uretim
birimlerinin goreli etkinligini tahmin etmek iizere, parametrik olmayan bir sinir (nonparametric
frontier) olusturmak i¢in dogrusal programlama yontemlerini kullanmaktadir. Etkin {iretim siniri,
ornege alinan etkin ve etkin olmayan tim gozlemlerden yararlanilarak olusturulmakta ve her bir
iiretim biriminin etkinligi bu sinira gore hesaplanmaktadir. Etkin birimlerin olusturdugu sinir ayni
zamanda diger birimlerden beklenen hedefleri ortaya koymaktadir.
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ilk VZA modeli, yazarlar1 olan Charnes, Cooper ve Rhodes atfen CCR adiyla anilmaktadir. Bu
model, dlgege gore sabit getiri (Constant Return to Scale-CRS) varsayimina dayalidir. Daha sonra
yontem, ¢oklu ¢ikti durumu igin uygulama aract olmustur. Banker, Charnes ve Cooper - BCC
(1984), olgege gore degisken getiriyi (Variable Return to Scale-VRS) dikkate alarak bu modeli
gelistirmiglerdir. Charnes, Cooper ve Rhodes-CCR 0Glgege gore sabit getiri varsayimina dayali,
girdi odakli model olarak karar birimleri i¢in kullanilir. Buna karsilik, Banker, Charnes ve Cooper-
BCC ise dlgege gore degisen getiri varsayimina dayali, ¢ikti odaklt model olarak niteliksel bilgiyi
elde etmek i¢in kullanilir (Ray, 2004:1-11). Banker (1993), Banker ve Maindiratta (1986), Banker
vd. (1986) ¢ok ¢iktilt durum konusunda yaptiklari ¢alismalar ile yazina katki saglamiglardir.

VZA’ in uygulama alanlar1 olarak; hastaneler (Nunamaker, 1983; Sherman, 1986), eczaneler
(Capettini, Ditman ve Morey, 1985; Banker ve Morey, 1986), okul ve egitim programlari
(Charnes, Cooper ve Rhodes, 1981; Bessent, Bessent, 1980; Bessent, Bessent, Kennington ve
Reagan, 1982; Bessent, Bessent, Elam ve Long, 1984; Sengupta, 1987 Grosskopf vd. 1999),
iiretim, yer se¢imi problemi (Thompson, Singleton, Thrall ve Smith, 1986), benchmarking, fast
food restoranlari (Banker ve Morey, 1986), toptancti magazalari, pazarlama faaliyetleri
(Eechambadi, 1985; Golany, 1988), hisse senedi degerlendirmesi (Divine, 1986), bankacilik
(Sherman ve Gold, 1985; Parkan, 1987; Sun, 1988; Rangan, Grabowski, Aly ve Pasurka, 1988;
Oral ve Yolalan, 1990; Elyasiani ve Mehdian, 1990; Vassiloglou ve Giokas, 1990), silahli
kuvvetler-askeriye (Bowlin, 1987; Roll, Golany ve Seroussy, 1989, Tayvan ordusu (Sun, 2004),
Israil Hava Kuvvetleri (Roll vd. 1989) ve A.B.D. Hava Kuvvetleri (Clarke, 1992) Tiirk Silahl1
Kuvvetleri (Yasar, 2000, Kartopu, 2000, Atikbay, 2001, Berk, E. Baysal, M. E. Cer¢ioglu, H.
Toklu, B., 2004, Sezen ve Dogan, 2005), mahkemeler (Lewin, Morey ve Cook, 1982), tarim (Fare,
Grabowski ve Grosskopf, 1985; Byrnes ve Fare, 1987; Byrnes, Fare, Grosskopf ve Lovell, 1988),
uzay arastirmalari, spor vb gibi ¢esitli alanlar sayilabilir (VZA konusunda yapilan yazin taramasi
sonucunda ulasilan cesitli caligmalardan yararlanilarak derlenmistir).

Yapilan yazin taramasinda; VZA ile yapilmis ¢ok sayida arastirmanin mevcut oldugu, iilkemizde
ozellikle bankacilik, hastaneler ve egitim kurumlar lizerine yapilan ¢alismalarin agirlik kazandigi
goriilmistiir. Tirkiye imalat sanayine iligkin etkinlik parametrelerini VZA ile inceleyen bazi
arastirmalar arasinda; Kok ve Coban (2002), Deliktag ve Balcilar (2005), Deliktas (2006), Karadag
vd. (2005), Biiyiikkkiligc ve Yavuz (2005), Simsek (2005), Yesilyurt (2007), Bayrak vd., Kayali
(2008), arac1 kurumlarin performans analizi Giindiiz vd. (2000) sayilabilir. Ayrica, Taskin ve Zaim
ve Taskim (2001) ve Yolalan (1993) arastirmalar1 mevcuttur. Son yillarda kriz déneminde etkinlik
analizleri yapilmaktadir. Ornegin; kriz ncesi ve sonrasinda IMKB’de islem goren sirketlerin
piyasa deger etkinliginin VZA ile 6l¢iilmesi gibi (Kirkulak ve Erdem, 2009: 219).

Farkli sektor uygulamalarina yonelik, Tiirk telekomiinikasyon sektoriinde Tiirkiye dahil alti
iilkenin sabit telefon hizmetleri sektoriindeki teknik etkinlikleri Cok Asamali VZA ile inceleme
konusu yapilmistir (Acarer vd. 2007: 5). Baska bir aragirmada, OECD iilkelerinin
telekomiinikasyon sektorlerinin etkinligi 6l¢iilmiis ve iyilestirmeler tespit edilmistir (Kaynar vd.,
2005: 37).

Ancak, yapilan arastirmalar arasinda VZA’ in teknoloji sektoriinde kullaniminin diger alanlara
oranla daha az sayida oldugu gozlenmistir. Bu nedenle, teknoloji sektoriinde VZA’ in kullanimi ile
finansal etkinliklerinin 6l¢iilmesi ¢alisma konusu edilmistir.
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3.VERI SETi VE METODOLOJI
3.1. Arastirmanin Amaci ve Kapsami

Calismanim amact; “Veri Zarflama Analizi” yontemi kullanlarak IMKB’de islem géren teknoloji
sirketlerinin, 2007-2008-2009 yillar1 arasindaki finansal etkinliklerinin 6l¢iilmesidir. Bu baglamda,
arastirma IMKB’de islem goren 10 teknoloji sirketinin finansal etkinliklerinin 6l¢iilmesini
kapsamaktadir.

3.2. Arastirmanin Yontemi ve Modeli

Caligmada, teknoloji sirketlerinde finansal etkinligin ve performansin degerlendirilmesi ve
gelistirilmesine yonelik “Veri Zarflama Analizi” yontemi kullanilmistir. Arastirma verileri,
IMKB’nin internet sitesi web sayfasinda yer alan teknoloji sirketlerine iliskin bilgilerden
yararlanilarak elde edilmistir. Bu baglamda, s6z konusu sirketlerin web sayfalarinda
yayimladiklar1 faaliyet raporlar1 ve finansal tablolarindaki veriler kullanilmigtir. Calisma
kapsaminda verilerin analizinde DS paket programindan yararlanilmis, ¢iktiya gore zarflamali
VZA dogrusal (lineer) programlama modeli kullanilmustir.

3.3. Arastirmanin Kisitlari

Aragtirmanin donemi, kriz Oncesi ve kriz donemini kapsamaktadir. Bu nedenle, etkinligin
Ol¢iimiinii saglayabilmek amaciyla bir 6nceki yil olan 2007 yili ¢alisma kapsaminda incelenmistir.
Ayrica, calismada ele alinip incelenen halka agik teknoloji sirketinin sinirli sayida olmasi
aragtirmanin kisitlari arasinda sayilabilir.

3.4. Bulgularin Degerlendirilmesi

VZA ybénteminin uygulama agamalari;

(1) Girdi ve ¢ikt1 faktorlerinin belirlenmesi,
2) Veri setinin olusturulmasi,
3) Dogrusal programlama modelinin uygulanarak c¢oziimlerin (verimlilik degerlerinin)

bulunmasi, ve
@) Elde edilen bulgularin degerlendirilmesi
seklinde siralanabilir (Sezen ve Dogan, 2005: 81).

Caligmada; cari oran, alacak devir hizi ve toplam borglar / 6zsermaye orani girdi; 6zsermaye
karlilig1 ve hisse bagina kazang (kayip) ¢ikt1 olarak belirlenmistir.

Secilen girdi sayist ve ¢ikti sayisi degisken olarak kullanildigindan karar birimleri (sirket)
sayisinin en az; Girdi sayist + Cikt1 sayist + 1 =3 + 2 + 1= 6 olmas1 ve 2 x (Girdi sayis1 + Cikti
sayis1) = 2 x (3+2)= 10 olmas1 gerekmektedir. Bu baglamda, ¢alismada VZA’ ya tabi tutulan karar
birimi (teknoloji sirketi) sayist 10°dur. Sirketler “T” harfi ile kodlanmustir.

S6z konusu karar birimlerine iliskin 2009, 2008 ve 2007 yillar itibariyle girdi ve ¢ikt1 degerleri
Tablo 1, tablo 2 ve tablo 3’de sunuldugu gibidir.
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Tablo 1. Karar Birimlerine Iliskin 2009 Y1l Girdi ve Cikt1 Degerleri

Girdi Cikt1
Karar Cari Alacak Toplam Hisse Net Kar/
Birimi Oran Devir Borglar / Basina Satislar
Hiz Ozsermaye Kazang
Tl 1,33 3,31 2,6 0,289 0,03
T2 0,9 1,79 2,14 -0,09 -0,06
T3 1,46 9,16 1,86 5,47 0,02
T4 2,39 4,95 2,76 1,58 0,17
T5 1,3 4,74 2,87 0,28 0,01
T6 2,39 2,74 0,55 0,496 0,13
T7 3,11 2,21 0,15 -0,155 -0,31
T8 1,8 2,3 0,24 -1,76 -0,31
T9 2,08 2,17 0,65 3,831 0,11
T10 7,23 9 0,24 0,107 0,04
Toplam 23,99 42,37 14,06 10,048 -0,17
Ortalama 2,399 4,237 1,406 1,0048 -0,017
Tablo 2. Karar Birimlerine liskin 2008 Y1l Girdi ve Cikt1 Degerleri
Girdi Cikt1
Karar Cari Alacak Toplam Hisse Net Kar/
Birimi Oran Devir Borglar / Basma | Satislar
Hiz Ozsermaye Kazang
T1 1,34 3,91 3,37 0,17 0,02
T2 1,3 2,64 1,69 0,19 0,09
T3 1,31 7,46 2,57 0,65 0,003
T4 2,73 6,51 2,53 0,1 0,01
T5 1,33 5,05 2,53 0,09 0,006
T6 2,17 2,48 0,61 0,305 0,09
T7 6,07 3,42 0,1 0,04 0,05
T8 3,24 2,67 0,16 -0,48 -0,05
T9 2,34 2,34 0,58 1,895 0,06
T10 8,78 9,44 0,25 0,076 0,05
Toplam 30,61 45,92 14,39 3,036 0,329
Ortalama 3,061 4,592 1,439 0,3036 0,0329
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Tablo 3. Karar Birimlerine {liskin 2007 Y1l Girdi ve Cikt: Degerleri

Girdi Cikt1
Karar Birimi | Cari | Alacak Toplam Hisse Net Kar/
Oran | Devir Borglar / Basina Satislar
Hiz1 Ozsermaye Kazang
Tl 1,25 0,33 4,23 0,037 0,005
T2 2,23 0,33 0,49 0,12 0,08
T3 1,19 0,12 4,4 5,47 0,01
T4 2,41 0,12 1,76 0,85 0,14
T5 1,3 0,17 2,74 0,2279 0,12
T6 3,05 0,33 0,38 0,323 0,1
T7 4,33 0,44 0,13 | -0,003121 -0,52
T8 3,32 0,38 0,15 2,87 0,27
T9 2,56 0,27 0,45 1,895 0,05
T10 6,62 0,12 0,21 -0,013 -0,01
Toplam 21,18 1,71 4,06 5,299779 0,01
Ortalama 3,53 0,285 0,676667 | 0,8832965 | 0,001667

Sektorde ii¢ yilin cari oran ortalamasi 2,99; alacak devir hiz1 ortalamasi 4,53; toplam borglar /
Ozsermaye orani 1,54; hisse basina kazang (kayip) 0,97 ve net kar / satiglar oranm1 -0,01°dir. Cari
oranin 2 olmasi, toplam borg/6zsermaye oraninin dzsermayenin giivenilirligi agisindan 1 olmasi
gerekir. Alacaklarin tahsilati yillar itibariyle gittikce artmaktadir. Hisse basina diigen miktar
yliksek ise kazang yiiksektir. Satig cirosunun karliliga dontisiimii 2007°den 2008’e olumlu iken son
yil gerilme goriilmiistiir.

VZA yontemi ile etkinlik 6l¢iimii i¢in Oncelikle amag fonksiyonu belirlenir. Amag, etkinligi
maksimize etmektir. Daha sonra modele iligkin girdi ve ¢ikt1 kisitlar1 degerleri tanimlanir. Modele
iligkin belirlenen girdi ve ¢ikti kisitlar1 yillar itibariyle asagidaki gibidir:

Girdi Kisitlart (2009 yili verileri) :
1,33 T1+0,9 T2+ 1,46 T3+2,39 T4 +1,3 T5+2,39 T6+3,11 T7+ 1,8 T8&+ 2,08 T9+ 7,23 T10 <
0
3,31 T1+ 1,79 T2+ 9,16 T3+4,95 T4 +4,74 T5+2,74 T6+2,21 T7+2,3 T8+ 2,17 T9+9  TI10<
0

2,6 T1+ 2,14 T2+ 1,86 T3+2,76 T4 +2,87 T5+0,55 T6+0,15 T7+ 0,24 T8+ 0,65 T9+ 0,24 T10 <
0

Cikt1 Kisitlart (2009 yili verileri) :

0,289 T1- 0,09 T2+5,47 T3+1,58 T4 +0,28 T5+0,496 T6-0,155 T7-1,76 T8+3,831 T9 +0,107
T10< 0

0,03 TI- 0,06 T2+ 0,02 T3+0,17 T4 +0,01 T5+0,13 T6-0,31 T7- 0,31 T8+ 0,11 T9+ 0 04
T1I0< 0
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Girdi Kusitlar1 (2008 yil1 verileri) :

1,34 T1+ 1,3 T2+ 1,31 T3+2,73 T4 +1,33 T5+2,17 T6+6,07 T7+ 3,24 T8+ 2,34 T9+ 8,78 T10 <
0

3,91 T1+ 2,64 T2+ 7,46 T3+6,51 T4 +5,05 T5+2,48 T6+3,42 T7+ 2,67 T8+ 2,34 T9+ 9,44 T10 <
0

3,37 T1+ 1,69 T2+ 2,57 T3+2,53 T4 +2,53 T5+0,61 T6+0,1 T7+ 0,16 T8+ 0,58 T9+ 0,25 T10 <
0

Cikt1 Kisitlar1 (2008 yili verileri) :

0,17 T1+0,19 T2+0,65 T3+0,1 T4+0,09 T5+0,305 T6+0,04 T7-0,48 T8+1,895 T9+0,076 T10
<0

0,02 T1+0,09 T2+0,003 T3+0,01 T4 +0,006 T5+0,09 T6+0,05 T7-0,05 T8+ 0,06 T9+0,05 TI0
<0

Girdi Kisitlart (2007 yili verileri) :

1,25 T1+ 2,23 T2+ 1,19 T3+2,41 T4 +1,3 T5+3,05 T6+4,33 T7+ 3,32 T8+ 2,56 T9+ 6,62 T10 <
0

0,33 T1+ 0,33 T2+ 0,12 T3+0,12 T4 +0,17 T5+0,33 T6+0,44 T7+ 0,38 T8+ 0,27 T9+ 0,12 T10 <
0

423 T1+ 0,49 T2+ 4,4 T3+1,76 T4 +2,74 T5+0,38 T6+0,13 T7+ 0,15 T8+ 0,45 T9+ 0,21 T10 <
0

Cikt1 Kusitlar: (2007 yili verileri) :

0,037 T1+0,12 T2+5,47 T3+0,85 T4+0,2279 T5+0,323 T6-0,003121 T7+2,87 T8+1,895 T9-0,013
T10< 0

0,005 T1+0,08 T2+ 0,01 T3+0,14 T4 +0,12 T5+0,1 T6-0,52 T7+0,27 T8+0,05 T9-0,01
T10< 0

Sirketin etkinligi, tiim karar verici diger sirketlere nispetle dlgiiliir. Tiim karar verici birimler ise
etkin sinirda veya smirin altinda yer alirlar. Bir karar biriminin etkinlik degerinin “1” olmasi o
sirketin incelenen girdi ve ¢ikt1 iliskine bagl olarak etkin oldugunu gostermektedir. Buna karsilik,
1’den diisiik ¢ikan degerler ise 1’e yaklasabilmesi i¢in girdi ve ¢ikt1 arasindaki iliskinin gézden
gegirilerek bu alanlarda iyilestirme yapilmasi gerektigi ortaya ¢cikmaktadir.

Yapilan analiz sonucunda; karar birimlerinin etkinligi tablo 4’de gosterildigi gibidir. Tablo 4
incelendiginde; etkinlik 6lgiitii agisindan 2007 yilinda; T1 kodlu sirket en etkin calisan sirket
olmustur. T7 ve T10 hig etkin degildirler. Benzer sekilde, 6zellikle T3 ve T8 kodlu sirketler 1’den
¢ok uzaklastigi i¢in etkin ¢alismamuslardir.
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Tablo 4. Secilen Teknoloji Sirketlerinin Toplam Etkinliklerinin
Veri Zarflama Yontemi ile Ol¢iilmesi

Etkinlik Degeri (E)
Karar Birimi 2009 2008 2007
T1 1 1 1
T2 of 1,11176 3,2432
T3 18,9273 3,8235 147,8378
T4 5,4671 0,5882 22,973
T5 0,9689 0,5292 6,1595
T6 1,7163 1,7941 8,7297
T7 0 0,2353 0
T8 0 0 77,5676
T9 13,2561 11,1471 50
T10 0,3702 0,4471 0

2008 yilinda; T1 kodlu sirket en etkin galisan sirkettir. T1 kodlu sirketi; etkinlikte izleyen sirket T2
kodlu sirket olup, 1°den ¢ok az uzaklasmigtir. T4, T5 ve hatta T10 kodlu sirketler 1’e yaklasmakta
ancak tam etkin degildirler. Cikti diizeylerinin artirtlmasi gerekir. T8 kodlu sirket, hi¢ etkin
degildir. Benzer sekilde, degeri 1°den ¢ok uzaklagtigi i¢in T9 kodlu sirket gibi etkin calismamustir.

2009 yilinda T1 kodlu sirket yine en etkin ¢alisan sirket olmustur. T1 kodlu sirketi; TS5 kodlu
sirket, 1’e yakin oldugu icin etkinlikte ikinci sirada izlemektedir. T2, T7 ve T8 kodlu sirketler hig
etkin degildirler. Benzer sekilde, degeri 1’den ¢ok uzaklastigi icin T3 ve T9 kodlu sirketler de
etkin caligmamiglardir. T10 kodlu sirketin ¢ikt1 diizeyinin artirilmasi gerekir.

4. SONUC

Giiniimiizde sirketlerin performans degerlemesinde, likidite ve karlilik ile beraber piyasa degeri 6n
plana ¢ikmaktadir. Deger ¢aginda, sirketlerin piyasa degerinin yiikseltilmesi yoniinde yapilacak
iyilestirmeler etkinligi artiracaktir. Calismada; IMKB’ye kayith halka acik teknoloji sirketlerinin
2007-2008-2009 yillart arasindaki finansal etkinligi VZA yontemi ile 6l¢iilmiistiir. Bu ¢aligmada,
10 teknoloji sirketi karar birimi olarak seg¢ilmis olup, her birim i¢in belirlenen girdi ve ¢ikti
degerleri esas alinarak yillar itibariyle etkinlik degerleri hesaplanmistir. Girdi ve ¢ikt1 degerlerini
en ist seviyede kullanma bakimindan tek bir sirketin etkin konumda oldugu belirlenmistir.
Aragtirmanin sonucunda, IMKB’ye kayith sirketlerin genelde diisiik etkinlik diizeylerine sahip
olduklar1 ve verimli c¢alismadiklar1 ortaya ¢ikmistir. Etkinlik diizeyi bakimindan 1’den uzak
degerde olan sirketlerin gerek girdi gerek c¢ikti diizeylerini yeniden degerlendirilmesi ve
iyilestirilmeleri yoniinde hareket edilmesi gerekmektedir. Belki de bu sonug, diinyada ve
tilkemizdeki yasanan kriz dénemin etkisinin bir yansimasidir. Oysa ister normal ekonomik dénem
ister ekonomik durgunluk dénemi olsun sirketler arasinda performansi yiiksek olanlarin rekabet
giiciine de sahip olacag1 agiktir.

Yapilacak bagka bir arastirmada farkli girdi ve ¢ikti degerleri belirlenerek etkinlik 6lgiilebilir.
Ayrica, sirketlerin daha uzun dénemli etkinlik degerlendirmeleri yapilabilir. VZA yo6ntemini
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tamamlayict diger yontemlerle (6rnegin, Analitik Hiyerarsi Prosesi gibi) biitiinlestirerek karar
verilebilir. Bu tiir analiz yontemlerinin kullanimi1 genellikle sayisal yontemler, yontem bilim,
iretim ve finans vb. caligma alanlarinda tercih edilmektedir. Bu baglamda, bu ¢alisma konusu
muhasebe yazina da deger katacaktir.
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