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Bu calymada Borsalstanbul’a kayith bilfim ve teknoloji sektériinde faaliyet gostergetimelerin
finansal performanslarinin @gerlendiriimesi amaclanmtir. Bu balamda s6z konusu sektorde faaliyfg
gosteren gletmelerin 2005-2011 yillari arasindaki finansalbla verileri kullanilarak oran analizi
gerceklgtiriimi stir. Oncelikle Analitik Hiyerasi Prosesi yontemi kullanilarakgarh gi en fazla olan kriter
elde ediimeye calimis, daha sonra Grifliskisel Analiz yontemi uygulanarak sektérdeietmelerin
performanslarina yonelik her birgletme icin ele alinan yillar itibariyle gri ikisel dereceler
hesaplanmtir. Calismanin sonucundagarligi en fazla olan kriterin karllik oranlari oldiu sonucu elde
edilmis ve sektorde rakiplerine gore en yiiksek finansafopmansa sahip sietmenin Link Bilgisayar
Sistemleri Yazilimi ve Donanimi Sanayi ve Ticargt Aldusu gorulmigtar.
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ABSTRACT

The aim of this study is to evaluate the finanpiatformance of the listed companies operatinclfi
information technology sector in Borsa Istanbul. this context, the financial ratio analysis of thef}
companies is made by using the financial statent@ttseen the years of 2005-2011 and the obtain&d
have been evaluated with Analytic Hierarchy Analygsid Grey Relational Analysis. Firstly, the weigsit
criteria has been determined by using Analytic Hiiehic Process, then the grey relational degreegel
been calculated for each company operating in thiermation technology sector in order to measue
financial performance. As a result of the studyhiés been seen that the profitability ratios are
weightiest criteria and Link Bilgisayar Sistemléfazilimi ve Donanimi Sanayi ve Ticare§.fas the
highest financial performance among the other camgsoperating in the same sector.
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1. GIiRis

Gecmiten bugine hizhi bigekilde deisim ve gelsim sirecinin yganmasi, 80’li
yillardan bu yana makro acidan ulke ekonomilerindé&ro acidan isesietme yapilarinda
daha fazla hissedilmektedir. Dinya ekonomisinde daeg gelen finansal gglin ve
ilerleyen teknoloji kiiresel alanda artan bir rekatmamini getirmitir. Bu rekabet ortami da
isletmeleri dga acllmaya, yenilik yapmaya ve teknolojide meydgeten gekmelere ayak
uydurmaya zorlamaktadir (Akin, 2005: 3).

Dunyada meydana gelen ggmin temel nedenlerini bilim, ilegim, bilgisayar ve
ulasim teknolojilerinde meydana gelen hizli geieler olyturmaktadir. Gegmgten buglne
bilginin olusturulmasi, depolanmasi, dizenlenmesi, kullanimairhdmle getirilmesi,
iletilmesi, kisilerin hizmetine sunulmasi ve kullaniimasi yoniridek edilebilir boyutlarda
degisimler meydana getirngiir. Bilgide meydana gelen @gsimleri sglayan teknolojiler,
bilisim teknolojileri olarak adlandiriimaktadir (DPT,@D 1).

Toplumlarin ve Ulkelerin kalkinmasinda ith sektériniin 6nemi her gecen gin daha
da artmaktadir (Aydin, 2012: 180). Bilgi gaolarak adlandirilan bu gda dinya
ekonomisine yon verenler; guvenilir ve eksiksizglyil elinde tutan, bilgiyi en iyisekilde
yonetebilen ve pazarlayabilen ulkeler olarak kawilmektedir (Onder, 2008: 162).

Bilisim teknolojileri sletmelere bilginin sglanmasi ve kullanimi konusunda fayda
sglamakta olup,sletmelere daha ghkli stratejik kararlar alma yoninde de yol gostiebir
rol oynamgtir. Ayrica bilisim teknolojileri sletmelerin  maliyetlerini  dgiirtici  ve
performanslarini arttirici yonde de avantajlalaaaktadir.

Bilginin bu sekilde kullanilmasi ancak hjim teknolojilerinin Uretilmesi ve
kullaniimasi ile gercekbebilmektedir. Bu bglamda Ulkelerin ekonomilerinde bilm ve
teknoloji sektoriine daha fazla 6nem vermeleri veséktori cgtli sekillerde desteklemeleri
gerekmektedir. Ulke ekonomilerinde billyik éneme madian bilsim sektorinin durumu,
bilisim sektoriinde faaliyet gosteraeteitmelerin performanslari ile yakindarskilidir.

Ekonomik faaliyetlerin ¢cok hizli bgekilde devam etsi giinimuzde teknoloji, usam
ve haberlgme alanindaki gelmeler gletmelere kireselignenin etkilerini her gegcen gin
biraz daha fazla hissettirmektedir (Cengiz vegl@a 2011: 129)isletmelerinsiddetli ve zorlu
rekabet keullari altinda bgaryr yakalayabilmeleri, yeni pazarlarda kendileriryer
bulabilmeleri ve sureklilik gdayabilmeleri, bugiin ve gelecekteki faaliyetlerirlkaolarak
surdurebilmeleri sletme performanslarinin gou olarak tespit edilip dgrlendirilmesi ile
ilgilidir (Tekin ve Zerenler, 2005: 187).

Isletmelerin  performanslarinin  gerlendiriimesi ve analiz edilmesi; slétme
eksiklerinin daha rahat bigekilde gorilmesi, performansi olumsuz olarak etkdle
faktorlerin belirlenmesi, gelege yonelik hedeflere zamaninda ve daha verimlisbkilde
ulasiimasinda gletme yoneticilerine buylk faydalar@amaktadir. Performans gerlemesi
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ile isletmeler, varlik ile kaynaklarin dlcimuni vegddendiriimesini gerceklgirerek, bu
varlik ve kaynaklarin gefiiriimesini sa@glamaktadirlar (Bayyurt, 2007: 578).

Bilgi teknolojileri ve iletsim sektori giinimuzde en 6nemli endustri kollarinioigimi
olustururken (Kulali ve Bilir, 2010: 5), sektortingdir endustri kollarinin verimligini arttiric
ve kolaylatirici bir yont bulunmaktadir. Ayrica Tirkiye ekonsi agisindan bu sektérde
meydana gelen 1 birimlik buytmenin ekonominin gews 1,8 birimlik bir buyime etkisi
yapacg! distunulmektedir (YASED, 2012: 3). Bununla birlikte DR2007) raporuna goére
de, bilgi ve iletsim teknolojileri sektorl, diinya genelinde meydaeteg dgisim ve gelsim
surecinde ¢ok buyuk stratejik Gneme sahip olantskktlen birisi olarak nitelendirilmektedir
(DPT, 2007: 5). Bu hdamda ulke ekonomisi tizerinde 6nemli bir role sablgn bilsim ve
teknoloji sektérinin performansinin tlke ekonon@side 6nemli oranda katma gee
sagladigl ifade edilebilir. Bu nedenle bjim ve teknoloji sektériniin performansinin ortaya
konmasi blyuk 6nem gamakta ve bu ¢aijmanin konusunu ofturmaktadir. Cagmada,
IMKB’de bilisim ve teknoloji alaninda faaliyet gosteregletmelerin 2005-2011 yillari
arasindaki finansal verileri oran analizi yonteraiydeserlendirmeye alinngive belirlenen
oranlar, Analitik Hiyeragi Prosesi ve Grlliskisel Analiz yontemleri kullanilarak s6z konusu
isletmelerin performanslari gerlendirilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Analitik Hiyerassik Prosesi (AHP) ve Griliskisel Analiz (JA) yontemleri, finansal
performansi dgerlemede kullanilan yodntemlerdendir. Literatirdeetiim, pazarlama,
mihendislik ve finans gibi geli alanlarda s6z konusu yontemler ile yapgngalsmalara
rastlamak mumkandur:

Lee, Kwak ve Han (1995) catnalarinda, finansal ve finansal olmayan performans
Olcutlerini kombine etmek ve performansgddemede icsel faktorlerin yani sirassal
faktorlerin de oldukgca 6nemli olgunu vurgulamak amaciyla Ugaamali bir hiyeragik plan
hazirlamglardir. Diger performans dgrlendirme yontemlerine gére AHP ydnteminin;
yapisal esneklik, geri bildirim kolagi, grup dgerlendirme kapasitesi, duyarlihk analizi,
hesaplama kolayl gibi bircok avantajli yoninin s6z konusu didu gorilmigtdr.
Calismanin sonucunda ayrica, AHP ydnteminin finansafoperans dgerlemede stratejik
kontrollin yani sira operasyonel kontrole de yardwtaugu belirtilmistir

Rangone (1996) camasinda; belli bir sietme icindeki ¢ok sayida departmanin
performansini finansal ve finansal olmayan verileginda dgerlendirmeye almak ve bu
departmanlar arasinda performansskagtirmasi gerceklgirmek amaciyla AHP modelini
uygulamstir. Calsmada &irlikli  olarak AHP modelinin varsayimlarina, getid
sinirlamalara ve performans oOlcim veya skagtirmada modelin nasil kullaniimasi
gerektgine odaklanilmgtir. Sonug¢ olarak, AHP modelinin bolim yoneticiteitrin/ hizmet
gelistrmede ©Oncelik vermesi gereken unsurlar, etkin nleky tahsisinin nasil
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gerceklgtirilecegi ve yapilmasi gereken teknolojik yatirimlar konoda yol goésterici bir
model old@gu kanisina varntir.

Barbarasglu ve Pinhas (1995) cafmalarinda; sermaye kisitlamasi kararingkiiti
olarak AHP yoénteminden vyararlarglardir. Calsmada istanbul Su ve Kanalizasyon
Idaresi'ne Dinya Bankasi tarafindan verilen 650 onilglolarlik bir kredinin, su gatimi
projeleri arasinda nasil bir tahsisati yapi@achususunda géli proje secim yontemleri
denenmy ve tum niceliksel ve niceliksel olmayan faktorléek bir modelde analiz etmek
amaclyla AHP yontemini ele alghardir. Yontem kullanilirken; ekonomik ggineler,
projenin ekonomik ve politik acidan kabul edilefifii, cevresel faktorler ve g#li risk
unsurlari da dikkate alingtir. Calsmanin sonucunda ise ydnetime sunulan proje ¢0zum
Onerisi uygun goralmgidr.

I¢ ve Yurdakul (2001) caimalarinda, bankalar icin bir kredi gerlendirme modeli
gelistirerek, mali inceleme, subjektif kredi glexlili gi, faaliyet gosterilen sektérin 6zellikleri
ve kredi teminati kriterleriyle AHP yodntemini uygwhglardir. Calsmalarinin sonucunda,
belirlenen kriterlerin sektorlere gorgidiklandiriimasini, hesaplanan mali oranlarin @rasi
bir puanla puanlandiriima araliklarinin belirlenmese bitin bunlarin konusunda uzman
kisiler tarafindan yapilmasi gerekgini vurgulamslardir.

Yuksel ve Akin (2006) cajmalarinda; bir tekstilsletmesinin bgarisi Uzerinde etkili
bulunan stratejik faktorleri ve s6z konusu faktireizlenmesindeki stratejileri firsatlar,
ustunlikler, tehditler ve zayifliklar olarak bedinmistir. Belirledikleri faktorleri ve stratejileri
matrise dongtirerek, bu matris modelini AHP yontemiyle c¢cOzteidir. Calgmalarinin
sonucunda; belirledikleri faktorler arasinda ensgk&irligi, profesyonel yonetim kadrosu
olusturmakta olup, daha sonra marka ve piyasadaki giikemlarak tespit etmilerdir.
Isletmenin izleyecgi oncelikli stratejiyi “yurt dsi tedarikgilerle ortaklik yapmak” olarak
aciklamsglardir.

Kung ve Wen (2007)sietmelerin finansal performanslarini ggglendirmede Gri
Iliskisel Analiz yonteminin uygun bir yontem olglunu ifade etmyi ve Tayvan’ daki yirmi
tane girgim sermayeskirketlerinin finansal performanslarini 2001-2008an arasinda s6z
konusu yontem aracgliyla belirleyerek belli bir siralamaya tabi tutstwr. Bu noktada
Tayvan'daki girsim sermayeskirketlerinin finansal performanslari icin en fazdaem arz
eden finansal oranlari ve birketlerin finansal performansini en fazla etkileydger finansal
performans gostergeleri belirlemek adina yirmi tdnansal orani siniflandiran alti finansal
gostergeden yararlanilgtir. Analiz sonuclari; yirmi finansal orandanshi@nesinin (Faaliyet
kari/Aktif toplami, Vergi oncesi kar/Aktif toplamFaaliyet gelirleri/Aktif toplami, Faaliyet
gelirleri/Net defter dgeri, Faaliyet gelirleri/lUzun vadeli yatirrm orarale alinansirketlerin
finansal performanslari Uzerinde etkili ofalunu gostermnsiir.

Ozdemir ve Deste (2009) gahalarinda, otomotiv sektoriinde faaliyet gostermekte
olan bir sletmenin seksen iki tedarikgisi igin yapilan penf@ans dgerlendirmesini, ¢oklu
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alternatifler arasinda kglastirma yaparak &\ yontemini uygulamglardir. Calsmalarinin
sonucunda seksen iki tedarik¢i icinde mevcutediendirme yontemiyle en iyi tedarikciyi
belirlemislerdir. Ancak mevcut deerlendirme yénteminin, farkh olceklere sahip kriggin
degerlendirilmesindeki eksikliklerden dolayi en iydeikci haricindeki dier siralamalar icin
farkli sonuclar ortaya cikabilegii belirtmislerdir.

Kargin (2010) hisseleri borsadglam goren ve tekstil sektérinde faaliyet gosteren
firmalarin finansal performanslarini dlgmeyi ve #kastirmay1 amaclagn calsmasinda AHP
ve TOPSIS yontemlerinden yararlagtim Yapilan cagmanin sonucunda; firmalarin finansal
performanslarini  belirlemede karliik ve likiditeraolarinin ilk iki sirada yer algh
gorulmistir. Daha sonra ise sirayl piyasa performansirgertiendiren oranlar, faaliyet
oranlari ve finansal yapi oranlarinin takip@tsonucu elde edilngiir.

Cheng- Ru Wu, Chin- Tsai Lin ve Pei- Hsuan Tsai 1(®0 calsmalarinda;
Tayvan'daki varlik yodnetimi bankalari icin belli rbiperformans dgerleme cercevesi
olusturmada AHP ve G\ yontemlerinden yararlanglardir. Calsmalarinda dikkate alinmasi
gereken en 6nemli performans gostergelerini; kapasirhligl, misteri karllik profili, belli
bir misteri grubu icin operasyonel kalite ve varlik yoo#érinin profesyonel bilgisi olarak
belirlemislerdir.

Peker ve Baki (2011) cammalarinda Griiliskisel Analiz yontemiyle sigorta
sektoriinde faaliyet goOsteren Ugirketi finansal performanslarina goére siralamayi
amaclamgtir. Likidite, kaldira¢ ve karlilik oranlarinin diate alindg calsmanin sonucunda
likidite oranlar yiksek olansletmenin daha ytksek finansal performansa sahipiletasi
sonucuna ukalmistir.

Arifin (2011) calsmasinda; optimal bir portfoyin iyi bir performangésteren ve
aralarinda pozitif korelasyon olmayan hisse seneten olymasi gerekfi, dolayisiyla
herhangi bir portféyin tek bir sektdrden gliruilmamasi gereldini vurgulamstir. Ayrica
calismada, finansal oranlar kriteri ile kombine olgn&HP ydnteminin, Endonezya kémur
madencilgi sektoriinde siem goren hisse senedi siralamasinda uygun biregdnblup
olmadginin belirlenmesi amaclangtir. Kullanilan finansal oranlar; cari oran, asést orani,
faaliyet kari orani, bor¢/ 6z kaynak orani, yatinnkarhligi, fiyat/ kazan¢ orani, piyasa
degeri/defter dgeri olmak tzere yedi adet orandansohaktadir. Calmanin sonucunda ise;
AHP yonteminin finansal oranlarin tutarhlik gostesmesi sebebiyle s6z konusu hisse
senetlerinin performansini gerlemede yetersiz kalgligoralmstir.

Shu- Ling Lin ve Shun- Jyh Wu (2011) gahalarinda; bankacilik sektorinin kredi
risklerini analiz etmede [ yonteminden yararlanglardir. Bankacilik sektorii icin bir
finansal kriz uyari sistemi aturmada GA yaklasimi gelitiriimis ve 111 6rnekten ofan bir
veri seti tizerinde bir uygulama yapikardir. Calsmalarinin sonucunda; I& yénteminin
lojistik regresyon, geriye yayillimli sinirgkari gibi klasik yontemlere gére dahagio bir
tahminleme gercekiardigi kanisina varmglardir.
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Hamzacebi ve Pekkaya (2011) gadalarinda; hisse senedi seciminin yatirimcilar igin
oldukca 6nem tadigini ve hisse senedi secimi yaparken bir takim fahroranlardan
yararlanabilecgini ifade etmglerdir. Bu d@rultuda IMKB'ye kayith olan 10'u banka, 5'i
sigorta gletmesi ve 3'U dier finansal gletme olan toplam 18&letmenin hisse senetleri veri
seti olarak ele alinmgtir. Kriterlerin dgru bir sekilde airliklandiriilmasinda d¢ yéntemden
(AHP, LEVSA ve Bulgsal Senaryolar) yararlanilgwe LEVSA’ nin en uygun yontem olgu
sonucu elde edilngiir. Daha sonra @\ yontemi uygulanarak hisse senedi segiminde fialans
oranlarin kullaniminin finans sektoriindefetmelerin hisse senetlerinin se¢ciminde de uygun
oldugu sonucuna varilngtir.

Percin ve Karakaya (2012) gahalarinda; likidite, faaliyet, karhlik, finansahldirag
ve piyasa dgeri olmak Uzere beana gruptan okan finansal oranlar yardimiyla Biln
teknolojisi firmalarinin performanslarini belirlegneamaclamyg ve elde edilen performans
sonugclaryla firmalarin dgrlerini kagilastirmistir. Bu ba&lamda; s6z konusu kriterlerin
agirhklar Bulanik AHP yontemi ile belirlenmai daha sonra ise TOPSIS yontemi ile ele alinan
firmalarin finansal performans dereceleri hesaplanm Son olarak finansal performans
dereceleri ile firma dgeri arasindaki ikkiyi tespit etmek adina gercekteilen korelasyon
analizi neticesinde ise; iki kavram arasinda girgi@nlamli bir ilgki oldugu gorulmitar.

Tarkmen ve Cal (2012); calgsmalarinda hisseleri borsadglem géren ve bifim
sektoriinde faaliyet gosteren on iki firmanin fir@ngerformanslari TOPSIS y6ntemi
yardimiyla tek bir puana ¢evirmeyi amaclame hesaplanan puanlar ile ele alinan firmalarin
performanslarinin siralamasini gercelitenistir.

3. AMAGC, KAPSAM VE VER ILER

Performans dgerlemelerinin yapildi yerli ve yabanci literattirde yapilan gatalar
genel olarak degerlendirildiginde, ilgili calsmalarin genelinde AHP ve TOPSIS
yontemlerinin kullanildti gorilmektedir. Bu bglamda yapilan ¢cajmada, AHP ve @A
yontemleri bir arada kullanilarak gahaya farklilik katilmaya cafilmis ve diger ¢ok kriterli
karar verme yontemlerine gore dahaglgé ve tutarli sonuclar elde edilgtir. GIA
yonteminin dgiskenlere sabit deerler verilerek analiz yapilabilmesine olanaklamasindan
dolayl calsmadaki mali yap! oranlarina literatirde genel kalgdrm(s ideal deerler
verilerek analiz gercekgarilmistir. Yapilan dger calsmalarda ise bu oranlarin sadece
maksimum ve minimum gerler olarak ele alinmgiolmasi yapilan ¢almaya bu anlamda da
farkl bir boyut kazandirmgtir. Ayrica yapilan ¢cajmanin uygulangs sektor ve donem itibari
ile de yapilan dier calsmalardan farklilik gosterdini ifade etmek mumkundur.

Yapilan ¢alymada BST’e kote olan bikim ve teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren
11 isletmenin verilerine eksiksiz bigekilde 2005-2011 vyillarn arg@inda ulailabilmesi
sebebiyle, belirtilen dénem icerisinde s6z konugdatmelerin finansal performanslarinin
Olcimlenmesi amaclangtir. Analize dahil edilensletmelerin belirtilen donem arginda
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ulasilabilmesi nedeniyldsletmelerin finansal performanslarinin élctilmesirgheelikle oran
analizi yontemi uygulanmgiolup, daha sonrasinda AHP vé&Gyontemleri kullaniimgtir.

Calsmada kullanilan oranlar, literatirdeletme performanslarini ortaya koyan
calismalarda kullanilan oranlarla benzerlik gostermeikted

Gunumuzde sietmelerin likidite ve borgclanma durumlar ile faatlerindeki
verimlilik ve karlilhk isletmelerin finansal performanslari agisindan biyileme sahip
olmustur. Bu b&lamda cakmada sletme performanslarini ortaya koyarken likidite, lima
yapl, karlilik ve faaliyet oranlarindan en sik kalilanlari ele alinmgiolup, Tablo 1, 2, 3, 4'de
bu oranlarin neler oldiu ve nasil elde edildikleri gosterilgpidaha sonra ise s6z konusu
oranlara ilgkin aciklamalar yapilngtir (Okka, 2011: 44-54).

Tablo 1: Likidite Oranlari

Kod | Degisken | Aciklama

LO1 Cari Oran Doénen varliklar/Kisa Vadeli Borglar

LO2 Asit-Test Orani Doénen varliklar-Stoklar/Kisa Vadeli Bor¢lar
LO3 Nakit Orani Hazir dgerler/Kisa Vadeli Borglar

Tablo 2: Mali Yapi Oranlari

Kod Degisken Aciklama

MYO1 [ Borg Orani Toplam borgclar/Toplam Aktifler

MYO?2 | Toplam Borglar/Ozsermaye Orani Toplam Borglar/Ozsermaye

MYO3 | Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin Aktifi Kgtama Orani ﬁ;(st%e\r/ad% Yabanci Kaynaklar/Toplam

Tablo 3: Faaliyet Oranlari

Kod Degisken Aciklama
FO1 | Alacaklarin Devir Hizi Orani Yilhik Net Satglar/ Ortalama Ticari Alacaklar
FO2 [Ozsermaye Devir Hizi Orani Net Satslar/Ozsermaye

Net Satlar/(Donen Varliklar-Kisa Vadeli Yabangi

FO3 [ Net Calsma Sermayesi Devir Hizi Oran Kaynaklar)

Tablo 4: Karlilik Oranlari

Kod Degisken Aciklama

KO1 | Net Kar Marji Net kar/Net Saglar

KO2 [ Aktif (Yatinnm) Karlilik Orani Net kar/Toplam Varliklar
KO3 | Ozsermaye Karlilik Orani Net kar/Ozsermaye

3.1. Likidite Oranlari

Likidite oranlari, gletmelerin kisa vadeli borclarini kaayabilme durumlarini élgcen
oranlardir (Erdgan, 2011: 7).
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. Cari Oran (LO1) Bu oran donen varliklarin kisa vadeli bor¢larantanmasi
ile elde edilen bir oran olupsletmenin kisa vadeli borclarini 6deme giicinin geteriak
ifade edilms bir seklidir.

. Asit-Test Orani (LO2) Donen varliklardan stoklar c¢ikarildiktan sonraaki
vadeli yabanci kaynaklara oranlanmasi ile eldeeaddir oran olup, cari orana gore 6édeme
gucunun daha gakl bir sekilde 6l¢cilmesini sglayan orandir.

. Nakit Orani (LO3) Bu oran gletmenin hazir dgerlerinin kisa vadeli borgclari
karsilama gucinl gostermektedir. Bu oragetilikidite oranlarina yardimci olmak amaciyla
hesaplanir (Okka, 2011: 46).

3.2. Mali Yapi Oranlari

Mali yapi oranlarigletmenin hangi 6lctide borgla finanse ediidi gosterir.

. Bor¢ Orani (MYO1): Bu oran aktiflerin hangi oranda borglarla finanse
edildigini gosterir ve en yaygin kullanilan orandir. Topldorclara, kisa vadeli ve uzun
vadeli borglarin tumi dahildirisletmenin borg orani yiikseldikge finansal riskinirttig
kabul edilir. Bu oranin sektor ortalamasindan yukksknamasi tavsiye edilir. Bor¢ oraninin
kreditorler tarafindan diiik olarak istenmesinin nedeni; olasi bir likiditkistisinda kaybi en
aza indirmek dgiincesidir (Brigham ve Houston, 1996: 67).

. Toplam Borglar/Ozsermaye orani  (MYO?2)isletmeye ortaklarin ve
kreditbrlerin ne oranda sermaye katkisinda bulgodu gosterir. Bu oranaslétmenin
finansal kaldirac derecesi de denir (Okka, 201} 51

. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin Aktifi Katama Orani (MYO3)Iisletmede
kisa vadeli borclarin durumunu vgetmenin finansal yapisi icerisindekgidigini gosterir.
Oranin yuksekfi; isletmenin borclarinin 6denme vadelerinin yakin glowi, 6deme riskinin
yuksekligini ve 6deme igin finansal politikalar aglwurmasi gerekgini ifade eder.

3.3. Faaliyet Oranlari

. Alacaklarin Devir Hizi Orani (FO1 Kredili satglarin ortalama alacaklara
bolinmesiyle elde edilmektedir. Alacaklarin ne kasidrede nakde cevrilebilgni gosteren
orandir (Erdgan, 2011: 9).

. Ozsermaye Devir Hizi Orani (FPBu oran, 6z sermayenin verimli kullanilip
kullaniimadgini gosterir. Oranin blyik olmasidtmenin 6z sermayesini etkin kullagadi
veya 0z sermayenin az olglinu, finansmanda yabanci kaynaklardan gedictide
yararlandgini gosterir (Usta, 2008: 121).

. Net Calsma Sermayesi Devir Hizi Orani (FO8u oran net saflarin, donen
varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklardan faskwranlanmasiyla elde edilmektedir. Bu
oranin yuksek olmasi olumlu bir durum olarakgeidendirilse de elde edilen oranin rakip
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isletmelerin net gletme sermayesi devir hizlari ile kdastiriimasi daha sgukli sonuclar
vermektedir (Okka, 2011: 49).

3.4. Karlilik Oranlari

Isletmenin faaliyet doneminde kar gama agisindan etkigini gosterir. Karlilik
oranlari gletmenin faaliyet performansini, risk durumunu weahsal kaldiracin etkilerini
ortaya koyar. Karlilik oranlar etkirdi, satslara oranla ya da yapilan yatirrma gore olcilebilir
(Tdrko, 1999: 107):

. Net Kar Marji Orani (KO1): Vergi sonrasi net karin net s#dra
oranlanmasiyla elde edilir. Sgarin her bir lirasinin ne kadar kar gkdiginin bir
gOstergesidir.

. Aktif (Yatinnm) Karhlik Orani (KO2):Vergi sonrasi net karin toplam aktiflere
oranlanmasiyla hesaplanmaktadir gietmedeki toplam yatirimlardan elde edilen verim
derecesini gostermektedir.

. Ozsermaye Karlilik Orani (KOS3)Vergi sonrasi net karin 6z sermayeye
oranlanmasiyla elde edilmektedigletmeye yatirim yapan pay sahiplerinin yatirimlarin
verim oranini gostermektedir.

4. YONTEM

Isletme performanslari gerlendirilirken kullanilan yontemlerden birisi dekckriterli
karar verme yontemleridir. Bu yontemler birden &alternatif ve birden fazla kriter s6z
konusu oldgunda gletme performanslarinin olgilmesindglé€tmelerin, en bgarili olandan
en az bgarili olana d@ru siralanmasinda) olumlu sonuclar vegtimi Cok kriterli karar verme
yontemlerinden bazilari AHP, TOPSIS, ELECTRE, PROME, VIKOR, SAW ve GA
olarak soylenebilir. Bu caimada AHP ve @A yontemleri birlikte kullanilimgtir. Kriter
agirhklarinin bulunmasi igcin AHP yonteminden yaramlanis, buradan elde edilen kriter
agirliklar GiA'da kullanilarak gletme performanslarinin gerlendiriimesi GA yontemi ile
yapiimstir.

4.1. Analitik Hiyerar si Prosesi (AHP)

Analitik Hiyerasi Prosesi (AHP), Thomas H. Saaty tarafindan 197iinda
gelistirilmis bir tekniktir. Bu teknik pek cok alanda cok kritekarar problemlerinin
modellenmesinde bariyla kullaniimgtir. AHP en genel tanimiyla kriterlerin  ve
alternatiflerin @irliklarinin belirlenmesinde yapisal bir yakila sa&lar. Cok kriterli karar
verme problemlerinin AHP ile modellenmesind@agdaki gamalar gercekkgirilir (Ulucan
(2007: 358):

. Problemin Tanimlanmasi,

. Kriterlerin Belirlenmesi,
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. Alternatiflerin ortaya konulmasi,

. Hiyerasik aga¢ diyagraminin gizilmesi,

. Kriter Agirliklarinin Belirlenmesi,

. Alternatiflerin her kritere gére puanlanmasi,

. Her alternatifin ¢ok kriterli puaninin elde edilmes

. Genel puanlarin katastirilmasi ve en iyi alternatiflerin belirlenmesi.

AHP diger cok kriterli karar verme yontemlerinden farklamk kriterleri ikserli
olarak kagilastirir ve kagilastirmalarin tutarli olup olmagdini 6lger. Bu Ustunigli nedeniyle
AHP yalin olarak ¢ok kriterli karar verme problemmen ¢6zimuinde kullaniimasinin yani
sira pek ¢ok uygulamada ise kritgrraklarinin belirlenmesinde 6zellikle tercih ediktedir.
Kriter agirhklart AHP ile bulunduktan sonra bir ge cok kriterli karar verme yontemi ile
siralamalar yapilabilir. Bu ¢camada da kriter @rliklari AHP ile belirlenmg, ardindan
alternatiflerin siralanmasinda Giliiskisel Analiz yontemi kullaniingtir.

AHP ile kriter a&irhklarinin elde edilmesinde uygulanan adimlsagada verilmitir
(Soner ve Oniit, 2006: 113-114):

Adim 1: ikili karsilastirmalarin yapilaga kasilastirma matrisi olgturulur.
Karsilastirma yapilirken Saaty tarafindan ggtilen Tablo 5'de yer alan o6lcek
kullaniimaktadir.

Tablo 5: AHP Yonteminde Kullanilan Olgek

Onem derecesi Tanim Aciklama
1 Esit 5nemde iki aktivite hedefe gt olarak katkida bulunur
o Tecribe ve yargl ufak birgekilde bir aktiviteyi
3 Biri ile digeri kismen ayni digerinden daha c¢ok favori tutar
T, Tecribe ve yargl gucli bigekilde bir aktiviteyi
5 Temel veya glcli 6nem digerinden daha cok favori tutar.
- . " Bir aktivite digerine gore ¢ok glcli tercih edilir ye
! Gok gugl veya ispatlangonem Ustunligi pratikte ispatlanrstir.
9 Kesin dnemiilik Bir aktiviteyi digerine gore secimin en yuksekkilde

oldugu durumdur
2,4,6,8 Komgu 6lci dgerlerine bitsik ara dgerler | Uzlastirmaya ihtiyag olundgu zaman

Kaynak: Saaty (1980)'den aktaran Soner ve Oniit (2006).

Adim 2: Olusturulan kagilastirma matrisi standargarilir. Bunun icin sttun
toplamlari alinir ve her ger kendi sutun toplamina bolunur. Boylece stanantimis
matris elde edilir.

Adim 3: Agirliklarin elde edilmesi icin satir ortalamasi alin
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Adim 4: Agirliklar elde edildikten sonra kalastirma matrisinin tutarfiina bakilmasi
gerekmektedir. Ber kagllastirma matrisi tutarli d@lse, elde edileng@rliklar kullanilamaz.

Aw=A__ W (1)

Esitli gini saslayan max vektort oncelikle elde edilmelidir. Burad& kasilastirma
matrisi, w elde edilen girlik matrisidir. Eitlik 2'de max kullanilarak hesaplamalar yapilir ve
tutarlihga yakinlik gostergesi olarak nitelendirilen “tutkkl indeksi (CI)” elde edilir.

A =N
n-1

Cl degeri hesaplandiktan sonra, elde edilmesi gerekgkabbir dgger de “Rassallik
indeksi (RI)” dir. Bu dger farkli matris boyutlari igin cizelge haline gétnistir. Farkl
matris boyutlari icin RI dgerleri Tablo 6’da gosterilngiir:

Cl=

(2)

Tablo 6: Rassallik indeksleri

N 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 | 15
Rl [ 0.00| 0.00) 0.60] 1.00f 1.10| 1.20] 1.30] 1.40{ 1.50] 1.50] 1.50| 1.50| 1.60] 1.60] 1.59

Kaynak: Saaty (1980)’den aktaran Soner ve Oniit (2006).

Son olarak CI'nin Rl'ya oraniyla *“tutarliik oran(CR)” elde edilir. AHP
uygulamalarinda, CR’nin 0. 1’ den daha az olmaapilgn uygulamanin tutarli oldunu
gosterir. Ber bu dger gilirsa yapilan yargilar tekrar gozden gecirilmelidi

4.2. Grilliskisel Analiz (GIA)

Gri Sistem Teorisi 1982 yilinda Deng tarafindarayat atilmgtir (Deng, 1989). Gri
fliskisel Analiz (JA) Gri Sistem Teorisinin tekniklerinden birisidiGIA her bir kriter ile
kiyas yapilan referans serisi arasindakkiliderecesini belirlemeye yarayan bir yontemdir
(Ustiingik, 2007). Kriterler arasi etki derecesi ise grjkilsel derece olarak isimlendirilir.
GIA’nIn diger cok kriterli karar verme yontemlerinden farkferans seri kullanabilmesidir.
Referans seride s0z konusu kriterin @glaan kicik ya da en buyuk gexler kullanilabilecgi
gibi, duruma gore bunlaringinda ideal dgerler de kullanilabilir.

GIA genellikle alti adimda uygulanir (Zhai vd., 200974):

1. Adim: Karar Matrisinin Olgturulmasi

Alternatiflerin her bir kriter icin aldiklari dgrleri gosteren karar matrisi gturulur, n
alternatif, m kriterden okan karar matrisi,
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(1) %(2) .. %(m)
X, = x2:(1) x2:(2) Xzfm) i=1,.n j=1.m (3
Xn(l) Xn(2) Xn(m)

Buradax;()) i. alternatifin, j. kriter igin aldii degeri gosterir.

2. Adim: Standartlgtirma slemi

Kriterler farkh birimlerle oOl¢uldigiinden dolayi, birbirleriyle kadastirilabilir hale
getirmek icin standartf@irma slemi yapilir. Standartkirma sleminde yuksek, diilk ya da
ideal degerin tercih edilmesi durumuna gore g farkitlikten yararlanilir,

X (§) —min, x (J)

x()= e x ()= mix 0) (bliytik dger daha iyi ise (4)
iy = maxt x (1)=% (1) —
%(j)= max % (1 )- mifx ) (kuiguk deger daha iyi ise (5)
X (j)=1- ()= %o (D) (ideal dger daha iyi ise

maX{ max, X ()% ()% () mif, X G}
(6)

Buradaxig(j) ideal degeri gosterir, standargarma glemi uygulandiktan sonra tim
durumlar icin buyik dgerler daha iyi duruma getirilgiolur ve standartkuriimis deserler O
ile 1 arasinda der alir.

3. Adim: Standartlgtiriimig karar matrisinin ve referans serisininglurulmasi

Bu @&amada bir Onceki adimda elde edilen geftéerden yararlanilarak
standartlgtiriimis karar matrisi olgturulur.

1) x((2) ... x(m)
X, = Xzz(l) XZ:(Z) xzfm) i=1,..n j=1,..m (7)
X, (1) x(2) - X% (m)

Standartlgtinimis karar matrisinin her situnundaki en buyukselterden referans
serisi olyturulur:

Xy = Xp(1), % (2), ... %, (M) ®)

4. Adim: Fark matrisinin olgturulmasi

Standartlgtiriimis karar matrisinden referans serisi ¢ikartilarak faatrisi elde edilir
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Do (1) = [xo (D) =%/ (])] (9)
Do (1) Bo(2) ... Ay (M)

ij

Dp(1) Bp(2) ... Agy(m)

Ao;(l) AOn.(Z) AOn.(m)

5. Adim: Gri iliskisel katsayilarin hesaplanmasi
Fark matrisindeki her bir ger icin gri iliskisel katsayi hesaplanir,
min, minL, Ay (j)+¢xmax, max Ay )

Dy (J) +¢xmaxl, maxl,A, ()

Burada O ile 1 arasinda gk alan bir katsayidir ve genellikle 0. 5 olarakal

Vo (1) = (11)

6. Adim: Gri iligski derecesinin hesaplanmasi

Elden edilen gri ikkisel katsayilar, ilgili kriterin girligi ile carpilip, her bir alternatif
icin toplandginda gri iliski derecesi elde edilir,

T = w(i)ve (), Yw(i)=1 (12)

Buradaw(j), j. kriterin girhigini gosterir. Gri ilgki derecesinin her bir alternatif icin
aldigl degerler buyukten kugie dgru siralandiinda, alternatifler en iyiden en kotlyegio
siralanmg olur.

5. UYGULAMA

Bu calsmanin amaciMKB'ye kayitli bilisim ve teknoloji alaninda faaliyet gosteren
on bir firmanin 2005-2011 yillarini kapsayan pemrianslarini dgerlendirmek ve firmalari en
iyi performans gosterenden, en kotl performansegése dgru siralamaktir. Camada
kullanilan hiyeragik agac diyagramgekil 1'de verilmitir. Sekilden de gortlebilege gibi 12
finansal oran (alt kriterler) “Likidite Oranlari*Mali Yapi Oranlar”, “Faaliyet Oranlari” ve
“Karhlik Oranlar1” balklariyla dort ana kriteri olgturmustur. Her ana kritere ait g alt kriter
vardir. Uygulama yapilirken énce AHP yardimiylatérigirliklar bulunmuytur, ardindan
bulunan girhklar GiA’da kullanilarak firmalarin performanslari en igid, en kotuye
siralanmgtir.
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Sekil 1: Calismanin Hiyeragik Agac Diyagrami

Amac Ana Kriterler Alt Kriterler Alternatifler
— LOA1: Cari Oran }7 —{ ARENA
— Likidite Oranlan (LO) ——— LO2: Asit Test Orani }— ANEL
L LO3: Nakit Orani B
— ALCTL
— MYO1: Toplam Borg/Toplam Aktif }—
Mali Yapi Oranlari (MYO) MYO2: Toplam Borg/Ozsermaye ‘ ‘ PKART
Amag: Bilisim Teknoloji . .
Sirketlerinin MYO3: KVYK/Toplam Aktif | | INDES
Performanslarinin
Degerlendiriimesi FO1: Alacak Devir Hizi ‘ ‘ NETAS
{ Faaliyet Oranlari (FO) —— FO2: Ozsermaye Devir Hizi }— LOGO
— FO3: Net Calisma Sermayesi Devir Hizi }—
| ASELS
— KO1: Net Kar/Net Satis }—
‘ Karllik Oranlari (KO) KO2: Net Kar/Toplam Varliklar ‘ ‘ DGATE
KO3: Net Kar/Ozsermaye ‘ ‘ ESCOM
. LINK

5.1. AHP ile Kriter Agirliklarinin Bulunmasi

Kriter agirliklarinin elde edilebilmesi igin, alaninda uzmaan alti kii (akademisyen,
banka muduri, portfoy yoneticisi) ana ve alt klge anket yardimiyla ikerli olarak
kargilastirmistir. Bu kasgilastirmalarda Tablo 2'de verilen Saaty’ nin géhdigi 6lcekten
yararlaniimgtir. Ankette dnce dort ana kriteri birbirleriyleigkrli olarak kagilastiran 6 ifade
yer almgtir. Ardindan her ana kritere ait alt kriterler gafar) birbirleriyle ikgerli olarak
kargilastirilmistir.  Her ana kritere ait ¢ oran kullangchdan, bunlarin ikerli
kargilastirllmasi icin  G¢ ifade kullaniingtir. Dolayisiyla ankette alt kriterlerin
karsilastirilmasinda on iki ve ana kriterlerin kdestiriimasinda 6 ifade olmak tzere, toplam
on sekiz ifade yer alrgtir.

Anketler dgerlendiriimeye alinmg, ana ve alt kriterlerin tim uzmanlar icgin tutakil
oranlari hesaplanstir. Yapilan hesaplamalarda bazi tutarliik oranlar 0.10'dan buyuk
oldugu goérdlmigtar. Bu durumda anketi yanitlayan uzmandan ankigiti bolimundeki
ifadeleri tekrar gbzden gecirmesi istegnvie sonucta tum tutarlihk oranlarinin 0.10’dan
kicuk olmasi sdanmstir. Calsmada ana ve alt kriterler birden fazlasiktarafindan
karsilastirildigl icin, bunlarin dgerlendirmelerini birlgtirebilmek amaciyla ana ve alt
kriterlerin geometrik ortalamalar alinarak Tablderverilen &irliklar elde edilmgtir.
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Tablo 7: Ana ve Alt Kriterlerin Agirliklan

Ana Kriterler Alt Kriterler Alt Kriter Ana Kriter A girliklari
Agirliklari

LO1: Cari Oran 0.097

Likidite Oranlari (LO) LO2: Asit Test 0.326 0.185
LO3: Nakit Oran 0.577
MYOL1: Toplam Borg / Toplam Aktif 0.237

Mali Yapi Oranlari (MYO) | MYO2: Toplam Borg / Ozsermaye 0.588 0.171
MYO3: KVYK / Toplam Aktif 0.175
KO1: Net Kar / Net Sagl 0.609

Karlihk Oranlari (KO) KO2: Net kar / Toplam Varliklar 0.135 0.456
KO3: Net kar/ Ozsermaye 0.256
FO1: Alacak Devir Hizi 0.390

Faaliyet Oranlari (FO) FO2: Ozsermaye Devir Hizi 0.144 0188
FO3: Net Cakma Sermayesi Devir Hiz| 0.466

Tablo 7’de goraldga gibi, girligl en fazla olan ana kriter % 45.6’hk oranla kakl
orani birinci sirayl, % 18.8'lik oranla faaliyetaom ikinci sirayl, % 18.5’lik oranla likidite
orani ucincu sirayl ve % 17.2’lik oranla mali yapani da dordinci sirayl almaktadir. Bir
isletmenin ya da bir sektoriin oran analizi yontemifffensal yapisi derlendirildiginde,
donem net karin faaliyet karidan yuksek cikmasi koausu gletmenin ya da sektorin
devamli kar elde efti olarak yorumlanabilir.

5.2. dA ileisletme Performanslarinin Hesaplanmasi

Isletmelerin performanslari yildan yila farkhlik géeebilir, bu nedenle ¢camada ele
alinan gletmelerin 2005-2011 yillar arasi performanslan yeicin ayri ayri dgerlendirmek
yerine, bu yillarin aritmetik ortalamasini kullarknayildan yila olgabilecek farkliliklari
ortadan kaldiracak ve sektorin genel gorinuminécedtir.

GIA'nin uygulanmasinda yukarida verilen adimlar takgtilmistir. Bu calsmadall
alternatif irket), 4 ana ve 12 alt kriter vardir. 2005-201llay1 ortalama oranlarindan glan
karar matrisi Tablo 8'de verilrgir:
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Tablo 8: Bilisim ve Teknoloji Alaninda Faaliyet Gostertetmelerin 2005-2011
Yillar1 Arasi Finansal Oranlarinin Ortalamasi

Likidite Oranlari Mali Yapi Oranlari Karlihk Oranlari Faaliyet Oranlari

LOl1 | LO2 | LO3 |MYO1l|MYO2|MYO3| KO1 | KO2 | KO3 | FO1 | FO2 | FO3
ALCTL | 132 | 1.19 | 0.19| 0.79 | 420 | 0.71 | 0.01 | 0.02 | 0.09 | 2.76 | 7.30 | 7.15
ANELT | 243 | 2.26 | 1.34| 052 | 255 | 0.33 | 0.00 | 0.00 | -0.09| 3.51 | 1.52 | 5.96
ARENA| 138 | 0.89 | 0.08| 0.71 | 2,72 | 0.70 | 0.02 | 0.06 | 0.22 | 8.05 | 14.72| 16.46
ASELS | 258 | 151 | 0.67| 0.68 | 2.18 | 0.24 | 0.15 | 0.05 | 0.17 | 6.88 | 1.36 | 1.11
DGATE| 1.38 | 1.02 | 0.09| 0.74 | 3.44 | 0.73 | 0.01 | 0.03 | 0.17 | 8.54 | 16.56| 17.07
ESCOM| 145 | 1.04 | 0.08| 039 | 0.87 | 0.39 | 0.00 | 0.01 | 0.02 | 3.23 | 2.03 |-31.12
INDES 130 | 0.93 | 0.06| 0.75 | 3.03 | 0.72 | 0.01 | 0.03 | 0.14 | 5.51 | 10.99| 12.92
LINK 772 | 768 | 491| 0.10 | 0.12 | 0.08 | 0.27 | 0.04 | 0.04 | 281 | 049 | 1.72
LOGO 385 | 382|144 0.17 | 0.21 | 0.13 | 0.08 | 0.06 | 0.07 | 3.81 | 0.66 | 2.22
NETAS | 253 | 2.26 | 1.13| 032 | 049 | 0.27 | 0.08 | 0.05 | 0.07 | 3.16 | 0.85 | 1.57
PKART | 17.91 | 13.33|/10.01] 0.13 | 0.16 | 0.05 | 0.00 | 0.02 | 0.02 | 10.14| 1.33 | 1.96

Sirket

Ikinci adimda standargarma klemi yapilmstir. Ilgili oranlarin kletmelerin
bulundigu sektore, dletme bilyukligline, satlarina ve gletmelerin uygulamy oldugu
finansman politikasina gore farklilik gosterebiliy@masindan dolayl normal dlar altinda
oranlarin ideal dgerlerini tam olarak s6ylemek mumkin gddir. Ancak calsmada ideal
degerler verilirken literatirde genel kabul gérgndranlara yakin deerler ele alinngtir. Bu
baglamda Likidite, Karliik ve Faaliyet oranlarinin kdek dgerler almasi arzu edilir. Bu
nedenle bu oranlar standastlalirken Esitlik 4 kullaniimistir.  Mali Yapi Oranlarinin kiiciik
ya da bilyuk dgerleri yerine, kabul gérmytideal dgerleri vardir. Bu dgerler Toplam Borg /
Toplam Aktif ve Toplam Borg / Oz Sermaye oranl&ini0,5, KVYK / Toplam Aktif orani
icin 0,3 olarak alinmgive standartigdirlirken Esitlik 6 kullaniimistir. Ardindan her sttunun
en buylk dgerlerinden Referans Serisi elurulmustur. Standartlgtiriimis karar matrisi ve
referans dgerler Tablo 9'da verilngiir:
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Tablo 9: Bilisim ve Teknoloji Alaninda Faaliyet Gostertetmelerin 2005-2011
Yillar Arasi Standartigiriimis Karar Matrisi ve Referans @erleri

sirket Likidite Oranlari Mali Yapi Oranlari Karlilik Oranlari Faaliyet Oranlar
LO1 | LO2 | LO3 | MYO1l | MYO2 | MYO3 | KO1 KO2 KO3 FO1 FO2 FO3
ALCTL 0.00 | 0.02 | 0.01| 0.27 0.00 0.05 | 0.05 | 035 | 058 | 0.00 | 042 | 0.79
ANELT 0.07 | 0.11 | 0.13| 0.96 0.45 0.94 | 0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.10 | 0.06 | 0.77
ARENA 0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.46 0.40 0.08 0.06 1.00 1.00 0.72 0.89 0.99
ASELS 0.08 | 0.05| 0.06 | 0.55 0.55 0.87 0.54 0.89 0.84 0.56 0.05 0.67

DGATE 0.01 | 0.01| 0.00| 0.41 0.21 0.00 0.03 | 0.52 0.82 0.78 1.00 1.00
ESCOM 0.01 | 0.01| 0.00| 0.73 0.90 0.80 0.01 | 0.10 | 0.34 | 0.06 0.10 | 0.00

INDES 0.00 | 0.00| 0.00 | 0.39 0.32 0.04 0.04 0.52 0.73 0.37 0.65 0.91
LINK 0.39 | 0.55| 0.49 | 0.00 0.90 0.50 1.00 0.59 0.40 0.01 0.00 0.68
LOGO 0.15 | 0.24 | 0.14 | 0.17 0.92 0.60 | 028 | 095 | 050 | 0.14 | 0.01 | 0.69
NETAS 0.07 | 0.11 | 0.11 | 0.56 1.00 094 | 031 | 077 | 051 | 0.05 | 0.02 | 0.68
PKART 1.00 | 1.00 | 1.00 | 0.08 0.91 043 | 0.01 | 019 | 035 | 1.00 | 0.05 | 0.69
Referans

Seri 1.00 | 1.00 | 1.00 | 0.96 1.00 0.94 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
erl

Tablo 10’ dan ise referans serisindekgederin, standartkiriimis karar matrisindeki
degerlerinden farklari alinarak elde edilen fark matgortlebilmektedir:

Tablo 10: Bilisim ve Teknoloji Alaninda Faaliyet Gosteritetmelerin 2005-2011
Yillar Arasi Finansal Oranlarinin Fark Matrisi

Likidite Oranlari Mali Yapi Oranlari Karlihk Oranlari Faaliyet Oranlari
LO1|LO2 |LO3 |MYOl |[MYO2 |[MYO3|KOl1l |KO2|KO3 |FOl1|FO2 |FO3
ALCTL |1.00| 0.98 | 0.99| 0.68 1.00 | 0.89 | 0.95 | 0.65| 0.42 |1.00| 0.58 | 0.21
ANELT |0.93| 0.89 | 0.87| 0.00 | 0.55 | 0.00 | 1.00 | 1.00| 1.00 {0.90| 0.94 | 0.23
ARENA |1.00| 1.00 | 1.00| 049 | 0.60 | 0.86 | 0.94 | 0.00| 0.00 |0.28| 0.11 | 0.01
ASELS [0.92| 095 | 094| 040 | 045 | 0.07 | 0.46 | 0.11| 0.16 |0.44| 0.95 | 0.33
DGATE |0.99| 0.99 | 1.00| 0.55 0.79 0.94 | 0.97 | 0.48| 0.18 |0.22| 0.00 | 0.00
ESCOM |0.99| 0.99 | 1.00| 0.22 0.10 0.14 | 0.99 | 0.90| 0.66 [0.94| 0.90 | 1.00
INDES 1.00{ 1.00 | 1.00| 0.57 0.68 0.90 | 0.96 | 0.48| 0.27 |0.63| 0.35 | 0.09
LINK 0.61| 0.45 | 0.51| 0.96 0.10 0.44 | 0.00 | 0.41| 0.60 |0.99| 1.00 | 0.32
LOGO 0.85| 0.76 | 0.86| 0.78 0.07 0.34 | 0.72 | 0.05| 0.50 [0.86| 0.99 | 0.31
NETAS 0.93| 0.89 | 0.89| 0.40 0.00 0.00 | 0.69 | 0.23| 0.49 |0.95| 0.98 | 0.32
PKART 0.00| 0.00 | 0.00| o0.87 0.09 051 | 0.99 | 0.81| 0.65 |0.00| 0.95 | 0.31

Sirket
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Gri lliskisel Katsayilar gtlik 11 kullanilarak hesaplangtir, hesaplamalarda =0,5
olarak alinmgtir, katsayilar Tablo 11'de verilstir:

Tablo 11:Bilisim ve Teknoloji Alaninda Faaliyet Gosteritetmelerin 2005-2011
Yillari Arasi Finansal Oranlarinin Gliliskisel Katsayilari

Likidite Oranlari Mali Yapi Oranlari Karlilk Oranlari Faaliyet Oranlari

LO1 |LO2 |LO3 [MYO1l |MYO2|MYO3|KO1l |[KO2 |KO3 |FO1 |FO2 |FO3
ALCTL 0.33/0.34/0.34| 042 | 0.33 | 0.36 | 0.34| 044 | 054 | 033 | 046 | 0.71
ANELT 0.35/0.36| 0.36| 1.00 | 0.48 | 1.00 | 0.33| 0.33 | 0.33| 0.36 | 0.35 | 0.68
ARENA 0.33/0.33| 0.33| 050 | 0.46 | 0.37 | 0.35| 1.00 | 1.00 | 0.64 | 0.81 | 0.98
ASELS 0.35/0.34| 0.35| 055 | 0.53 | 0.87 | 0.52| 0.82 | 0.75| 053 | 0.35 | 0.60
DGATE 0.33/0.34/0.33| 048 | 0.39 | 035 | 0.34| 051 | 0.74| 0.70 | 1.00 | 1.00
ESCOM 0.3410.34/0.33| 0.69 | 084 | 0.79 | 0.34| 0.36 | 0.43| 0.35 | 0.36 0.33

Sirket

INDES 0.33|0.33|0.33| 047 | 042 | 0.36 | 0.34| 051 | 0.65| 0.44 | 059 | 0.85
LINK 0.45|052|049| 034 | 083 | 053 | 1.00| 055 | 045| 0.33 | 0.33 | 0.61
LOGO 0.37|0.40|0.37| 039 | 087 | 0.60 | 0.41| 090 | 0.50| 0.37 | 0.34 | 0.62

NETAS 0.35|/ 0.36| 0.36| 056 | 1.00 | 1.00 | 0.42| 069 | 0.51| 0.35 | 0.34 | 0.61
PKART 1.00{ 1.00| 1.00| 0.36 | 0.85 | 0.50 | 0.34| 0.38 | 0.44| 1.00 | 0.35 | 0.61

Esitlik 12 kullanilarak AHP’den elde edilengaliklar ile gri iliskisel katsayr matrisi
carpilms ve sirketlerin gri iliski dereceleri hesaplangtir. Gri iliski dereceleri buyukten
kicige siralanarakirketlerin performanslari elde edilgir, sonuclar Tablo 12’de verilrtir:

Tablo 12: Bilisim ve Teknoloji Alaninda Faaliyet Gosterltetmelerin 2005-2011
Yillari Arasi Finansal Oranlarinin Gitiskisel Dereceleri ve Siralamalari

ALCTL ANELT ARENA ASELS DGATE ESCOM |NDES LINK 1OG O | NETAS | PKART

GID (Ort) 0.41 0.43 0.57 0.55 0.51 0.43 0.4 0.66 0.51 0.%2 .600

Sira No. 11 9 3 4 7 10 8 1 6 5 2

Tablo 12'den goruldgl gibi 2005-2011 yillari arasinda performansi en dlan
isletme 0.66 ilski derecesi ile LINK'dir, bunu 0.60 gki derecesiyle PKART ve 0.57 gki
derecesiyle ARENA takip etmektedir. Performansidégiik olan gletmeler ise, dokuzuncu
sirada 0.43 ilki derecesiyle ANELT, onuncu sirada 0.43kiiderecesiyle ESCOM ve on
birinci sirada 0.41 igki derecisiyle ALCTL gletmesi yer almtir.

6. SONUC

Ulke ekonomilerinin alt birimleri olarak gorilen ktérlerin performanslarinin
incelenmesi ve derlendiriimesi makroekonomik agidan Ulke ekonomilerikro ekonomik

36



Muhasebe ve Finansman Dergisi Ocak/2014

acldan isesietme sahipleri ve yoneticileri icin buyik 6nemdigdir. Makroekonomik acidan
ilgili  sektorin, Ulke ekonomisine &amis oldusu katma dger ve durumu
degerlendirilebilmekte, mikro ekonomik acidagleitmesahip ve yoneticileri sektor icerisinde
isletmelerin performanslarini gorebilmekte ve bugrdttuda kletmeler acisindan daha
stratejik kararlar alabilme olagaa ulgabilmektedirler. Yapilan caimada bilsim ve
teknoloji sektortinin performansi AHP véAGyontemleri kullanilarak ortaya konrgtur. TIk
olarak IMKB ve KAP’dan kletme bilanco ve gelir tablolarindan elde edileantar AHP
yontemi kullanilarak @rligl en fazla olan kriter elde edilmeye gdmistir. Ayrica kriterlerin
ikiserli kasilastirmalarinin tutarh olmasi ganmes ve mali yap! oranlarinda ideal g
kullanimi dA ile sazlandgindan ¢akmada kullanilan yontemlerin gr cok kriterli karar
verme yontemlerinden daha utstin gdwe kullanilan yontemlerin uygun yontemler gidu
ve olumlu sonuclar verdikleri sdylenebilir. AHP yémi ile airligl en fazla olan kriterin
karlilik oranlari oldgu gorilmi ve edilen bulgular dgultusunda GA yontemi uygulanarak
sektordeki gletmelerin performanslarina yonelik her bigletime icin 2005-2011 yillari
itibariyle gri iliskisel dereceler hesaplangnr. Sektordeki performansi en yiksek olan LINK
isletmesinin gri ilskisel derecesi 0.66 olurken, en sk performansa sahip ALCTL
isletmesinin gri ilskisel derecesi 0.41 olrgtuwr.

En iyi performans sergileyen LINKletmesinin caimanin kapsagi donemler icinde
likidite oranlari agisindan kabul edilen diizeydéugli, borglanma politikasinin gou olarak
kullanildigi ve sektorde faaliyet gosterengeli isletmelere gore karli olarak faaliyetlerini
surdurdi@gu sonucuna ukalmistir. En fazla girhga sahip kriter olarak belirlenen karlilik
oranlari dikkate alinginda ise LINK gletmesinin karlilik oranlarinin ger isletmelere goére
yuksek seviyelerde seyrgiiti distuk performans sergileyegletmelerin karlilik oranlarinin ise
genel olarak istenen seviyelerde olngadjorilmektedir. Dolayisiyla bu cainada ele alinan
orneklem icin dikkate alinmasi gereken kriter diatarlilik oranlarinin belirlenmesinin
isabetli bir karar oldgunu ve uygulanan yontemin s6z konusgetmelerin finansal
performanslarini siralamada yeterli ggidi soylemek mumkunddir.

Bu calsmanin sonucunda elde edilen bulgulagrdttusunda finansal performansi
disUk ve orta seviyede olagléetmelere 6neri olarak; finansman ve sablitikalarini yeniden
g6zden gecirip, rakiglietmelerin durumlarini iyi dgerlendirerek bu noktada ¢ézime yonelik
stratejiler geltirip performanslarini sektér ortalamasinin tzegakmeleri gerekmektedir.
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