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OZET

Kalkinmada ve uluslararast rekabette onemli rolii olan teknoloji sektoriiniin
gelisimini izlemede, sektorde yer alan firmalarin finansal performans analizi anahtar bir
aractir. Bu ¢alismada Borsa Istanbul’a kayitl teknoloji firmalarinin 2019-2020 yilina ait
finansal performansinin degerlendirilmesi amaglanmustir. BIST e kayithi 28 teknoloji
firmasmin verileri FINNET veri tabanindan alinarak finansal oranlar hesaplanmistir.
Teknoloji firmalarinin finansal performanslarini Entropi ve Topsis yontemleri ile analiz
etmek tizere 5 Kriter ve toplam 15 alt kriter belirlenmistir. Ardindan kullanilacak olan
yontemlere uygun bi¢imde finansal oranlar diizenlenmis, ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden Entropi ile agirliklar belirlenmis, Topsis yontemiyle finansal
performanslar siralanmistir. Yapilan incelemeler sonucunda teknoloji firmalar: arasinda
en yiiksek finansal performansa sahip firma; 2019 yili igin birinci sirada PAPIL, ikinci
sirada LINK ve iiciincii sirada ARDYZ olarak; 2020 yili i¢in birinci sirada ESCOM,

ikinci sirada LINK ve iiciincii sirada PAPIL olarak belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: BIST, Entropi, Finansal performans, Teknoloji, Topsis
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SUMMARY

Financial performance analysis of companies in the sector is a key tool in
monitoring the development of the technology sector, which has an important role in
development and international competition. In this study, it is aimed to evaluate the
financial performance of technology companies registered in Borsa Istanbul for 2019-
2020. The financial ratios were calculated by taking the data of 28 technology
companies registered in BIST from the BIST database. In order to analyze the financial
performance of technology companies with Entropy and Topsis methods, 5 criteria and
a total of 15 sub-criteria were determined. Then, financial ratios were arranged in
accordance with the methods to be used, weights were determined with Entropy, one of
the multi-criteria decision-making methods, and financial performances were ranked
with the Topsis method. As a result of the examinations, the company with the highest
financial performance among the technology companies; For 2019, PAPIL ranked first,
LINK ranked second, and ARDYZ ranked third; For 2020, ESCOM is in the first place,
LINK is in the second place and PAPIL is in the third place.

Keywords: BIST, Entropy, Financial Performance, Technology, Topsis
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1. GIRIS

Teknolojik gelisimin bag dondiiriicii hiziyla birlikte, bilgiden bilime, iletisimden,
ulasima bir¢ok alanda degisime neden olmustur. Yasanan degisimler yalnizca giinlikk
yasami kolaylastiracak diizeyde kalmamis, tiim diinyadaki diizeni de doniistiirecek
kadar biiyiik olmustur (Senel ve Gengoglu, 2003: 45). Uzak mesafeler arasindaki ulagim
stirelerinin  kisaldigi, haberlesmenin milisaniyeler boyutuna diislirildigii bu c¢agda
teknoloji, diinyanin artik kdy olarak algilandigi kiiresellesme kavraminin dogmasina
neden olmustur (Gtines, 2016: 193).

Ozellikle 1980°li yillardan sonra makro boyutta iilke ekonomilerine, mikro
boyutta isletme yapilarina yansimistir (Tayyar, vd. 2014). Birgok alanda is yontemlerine
yeni nesil teknolojik araglar ya da yontemler entegre edilmis, bircok alanda ise
geleneksel sanayideki is kollar1 yok olarak yerini teknoloji firmalarina birakmuistir.
Siyasi, ekonomik, askeri, toplumsal, kiiltiirel, egitim gibi bir¢ok alanda kalkinmay1
dogrudan etkileyen teknolojik gelismelerin ve teknolojik firmalarin 6nemi giderek
artmaya baglamistir. Kiiresellesen diinyada artik iilkeler arasi ekonomik rekabet,
teknoloji firmalar lizerinden ger¢eklesmeye baslamistir (Akytiiz ve Bilgic, 2016: 89).

Kiiresel Girisimcilik Monitorii (Global Entrepreneurship Monitor — GEM), 2019
raporunda Tiirkiye’deki orta ve biiylik dl¢ekte faaliyet gosteren firmalar i¢inde teknoloji
sektorliniin 2016 yilinda %1,54 iken 2018’de %3,46 oraninda bir artis ile %5’e
yiikseldigini bildirmistir (Saglam, 2019). TUBSIAD (2014), bilgi ve iletisim sektoriinde
Tiirkiye’nin 2015 yilinda yaklasik %12,1 oraninda biiylime saglayarak 103 bin kisilik
bir istihdama ve 70 milyar TL’lik biiyiikliige ulastigin1 belirtmektedir. Thracattaki pay1
ise 1,34 milyar TL olarak belirlenmistir (Or¢un ve Eren, 2017: 139).

Hayatin her alanina yansiyan teknolojik gelismeler sebebiyle teknoloji sirketleri
de hizla artmakta, tretim bicimleri yeniden sekillenmekte sektorii degisime
ugratmaktadir. Boylece teknoloji sektoriinii genisletmekte ve sektorde varlik gosteren
sirketler arasindaki rekabeti derinlestirmektedir (Bayraktutan ve Bidirdi, 2016: 4). Bu
hizli ve acimasiz ortamda sirketlerin dogru kararlar alip giiglenmesi hayati bir 6nem
tasimaktadir (Senel ve Gengoglu, 2003: 47).

Yazilim, donanim, internet aglar1 gibi pek ¢ok farkli alana sahip olan teknoloji
sektorii ¢ok dinamik bir yapiya sahiptir. Bu dinamik yapimin getirdigi hizli degisime

ayak uydurabilen sirketler ayakta kalmaya devam ederken, gelismeleri takip edip



tizerine yenilik liretemeyen firmalar ise diinya markasi haline gelmis olsa da liderligi
kaptirmakta ve hatta yok olabilmektedir (Okur, 2007: 651).

Ulkelerin teknolojik yeteneklerini gelistirme hizi teknoloji sektoriinde faaliyet
gosteren firmalarin basarisina ve finansal performansina baglh olmaktadir. Ortaya ¢ikan
pazar ve piyasa kosullar1 sirketlerin varliklarini devam ettirebilmesinin en Onemli
kosullarindan birinin de firma degerini maksimize edecek etkin yatirim ve finansman
kararlar1 almak oldugunu gostermektedir (Giilenger, 2020: 2). Firmalarm finansal
performansin1 siirekli olarak denetlemesi, piyasada islem goren rakip firmalarla
karsilastirma yaparak Ongoriilerde bulunmalari, finansal performanslarin1 yiiksek
tutmalari, piyasalardan pay alabilmeleri ve rekabet ortaminda ayakta kalabilmeleri igin
gerekli 6n kosullardan biridir (Tayyar vd. 2014: 20).

Firmalarin gelir tablolart ile bilango kalemleri arasindaki iliskileri kullanarak
finansal performansinin belirlenmesinde yaygin olarak kullanilan oran analizi son
yillarda finansal performans degerlendirmelerinde g¢ok kriterli karar verme
yontemlerinin kullanildigi, belirlenen farkli kriterlere ve agirliklara gore firmalarin

performanslari dl¢iiliir (Akbulut ve Rengber, 2015: 118).



2. TEKNOLOJi KAVRAMI OZELLIiKLERI VE TARIHSEL GELIiSiMi

2.1. Teknoloji Kavramm

Teknoloji kelimesinin kdkii, Yunanca’da sanat ve yaraticilik yetenegi, marifet,
materyalleri islevsel hale getirme sanati anlamina gelen “techne” ve insan akli ve yasa
anlamlarma gelen “logos” kelimesinin birlesiminden meydana gelen “technologia”
kelimesine dayanir. Teknoloji kavram olarak ise teknik ve sistematik bigimde is yapma
yolu, is yapma sanati anlamimna gelir (Ural, 2015: 137). Kisaca, pratik uygulamalara
yonelik kullanilan bilgiyi ifade eder. Baz1 kaynaklar ise teknoloji bilimin uygulamali
yonii olarak da ifade etmektedir (Demirkus, Acar ve Giilen, 2018: 725).

Teknoloji kavramina iliskin alanyazinda bir¢ok farkli tanimlama yapilmistir. TDK
(2021) teknolojiyi, “Bir sanayi dali ile ilgili iiretim yoOntemlerini, arag-geregleri
kapsayan bilgi” olarak tanimlar. Schon, teknolojiyi bir yontem olarak tanimlar. Schon’a
gore teknoloji, insan kabiliyetini arttiran arag, {iriin, siire¢ ya da ekipman gelistirmek
icin gelistirilir. Braham, teknolojiyi daha karmasik bir organizasyon olarak goriir.
Insanin gevre uyumunu ve sosyal katilmini arttirmak amaciyla tasarlanmus bilgi ve
becerilerin organizasyonudur. Solomon ise teknolojiyi; bilim, sanat, edebiyat gibi tiim
organize bilgi kaynaklarinin sistematik kullanimi ve uygulamasi olarak tanimlar (Citak,
2020: 35). Teknolojiye yonelik tek bir ortak tanim olmadigi igin, farkli alanlardaki
tanimlar1 nesne olarak (arac-gere¢, makine, silah gibi), bilgi olarak (yeniliklerin ortaya
cikisina yonelik bilgi), etkinlik olarak (beceri ve yordama bi¢imi), yontem olarak
(ihtiyaglar1 ¢oziimleme bicimi) ve sosyo-tekniksel sistem (bireyleri ve objeleri
birlestiren, yeni obje iireterek, kullanma bi¢imi) olarak farkli bi¢imlerde
siiflandirilmaktadir (Bacanak, Karamustafaoglu ve Kose, 2003: 192).

Teknoloji bir yandan teknik eserleri ifade ederken diger yandan belirli amaglara
yonelik bilgi ve becerinin kullanildigr bir araglar sistemini ifade etmektedir. Teknoloji
denince genel olarak akla, fiziksel donanimlar veya elektronik araglar gelse de temel
olarak giinliik yasami kolaylastiran faydali tirlinlerin iiretimi ve tasarimi i¢in kullanilan
ya da gelistirilen bilgiler biitiiniinii ifade eder. Teknoloji kavrami, fiziksel donanimla
birlikte yazilimi da kapsar. Herhangi bir donanim olmadan tek basina yazilim, siire¢ ya
da hizmet de teknolojik bir bilgi biitiiniidiir (Isman, 2001: 1).

Teknoloji tanmimlari genel olarak hem donanimla hem de yazilimla ilgili

gelismeleri kapsayan, insanlarin yagamini kolaylastiran bilgi ve uygulamalar1 tiretme



aym zamanda uygulamaya gecirme yolu oldugu konusunda birlesmektedir (Isman,
2015: 45). Sekil 1, teknolojinin i¢ i¢e kullanildigi bazi boyutlar1 temsil etmektedir.
Bilim, teknik, teknik operasyonlar, makine, kiiltiir, toplum, organize etme teknolojinin

var olusunda etkili temel boyutlardir (Isman, 2014: 5).

Teknoloji Tanimi

Kiiltiir Boyutu

Teknik Olaylar Boyutu

Organize Etme Boyutu

Makine Boyutu

Bilim Boyutu

Toplum Boyutu

Teknik Operasyonlar Boyutu

Sekil 1. Teknolojinin Boyutlar1 (isman, 2014: 5)

Tarihinin baglangicindan beri, insanlar, gilinlik yasamini kolaylastirmay1
saglayacak yollar aramistir (Bacanak vd., 2003: 191). Her yeni icat ve yeni teknoloji,
belirli ihtiyaglar1 karsilamis ancak daha farkli yeni ihtiyaglarin ortaya ¢ikmasina da yol
acmistir. Boylece teknoloji, insanin hayal giiciniin siirlarmin gelismesine ve yeni
yasamsal olanaklar ortaya ¢ikmasina onciiliikk etmistir (Kilig, A¢doyuran ve Calhan,
2017: 328).

Teknolojik {istiinliik, toplumlara, topluluklara ya da organizasyonlara bazi
hedeflerin gergeklestirilmesinde hiz ve yeni yontemler saglar. Béylece var olan sorunlar
daha hizl1 ve yaratic1 bigimlerde ¢oziime kavusturulur (Bacanak, Karamustafaoglu ve
Kose, 2003: 191). Teknolojik avantajin yeni firsatlarla birlestirilmesi, sosyal
organizasyonlarin degisiminde Oncii rol oynar. Teknolojik yenilikleri kullanan
toplumlarin ayn1 zamanda genel 6zellikleri ve insan ve cevre etkilesimleri de doniistime
ugrar. Hizla gelisen ve yayilan teknoloji, insanligin ilerlemesini saglayan en kuvvetli
giiclerden biridir. Insanin cevreyi ve evreni anlama ¢abasmi yansitir (Kabak¢i ve
Odabasi, 2004: 20). Bu doniisiim biitiinsel diizene de yansir. Bu anlamda teknoloji,
sistemlerin yap1 ve Ozelliklerini de etkileyen 6nemli bir faktor olarak nitelendirilebilir

(Isman, 2014: 16).



Teknoloji giinlilk yasami kolaylastirmak i¢in ihtiyaca gore gelistirilir (Bacanak,
Karamustafaoglu ve Kose, 2003: 191). Bu bakimdan incelendiginde teknoloji uygulama
ile kuram arasinda bir koprii gorevi goriir. Bu nedenle ihtiyaglarin degisimine ve bilgi
birikimine bagli olarak degisir ve gelisir (Cakmak, Kilig ve Tuncay, 2012: 6). Bu
baglamda teknoloji, birgok yontem, makine, islem, siireg, sistem, yonetim ve kontrol
mekanizmas:1 gibi ¢esitli Ogelerin entegrasyonuyla olusan, farkli alanlardaki
problemlerin ¢oziimii i¢in gelistirilen ve kullanilan uygulamalar biitiinii olarak
tanimlamigtir. Kisacasi teknoloji, insanligin sorunlarina ¢dziim iiretilmesine yardimci
olabilecek makine, arag, materyal ve yontemlerin gelistirilmesi ve uygulanmasidir
(Ural, 2015: 140).

2.2. Teknoloji Sektorii

Teknoloji sektorii, mal ve hizmetlerin arastirilarak ileri diizeyde gelistirilmesine
olanak saglayan ve dagitilmasim1i kapsayan bir alandir. Bu alanda elektronik
tiretiminden, yazilima, bilgisayar gibi donanimlardan bilgi teknolojilerine, iletigim,
telekominikasyondan internet aglarina, yapay zekadan nesnelerin internetine ¢ok genis
bir triin ve hizmet alaninda faaliyet gosteren ve satis yapan firmalar yer alir
(Dumanoglu ve Ergiil, 2010: 101).

Teknoloji sektoriinde, iiretilen iirtin ve hizmetler, bireysel tiiketici miisterilere ve
organizasyon yapisindaki isletmelere yoneliktir. Ev aletlerinden, kisisel bilgisayarlara,
mobil cihazlardan, giyilebilir teknolojilere, televizyonlara kadar genis bir iiriin ve
hizmet yelpazesi icinde siirekli inovasyon gerceklestirilerek hizmet ve lriinler yeni
ozelliklerle tiiketicilere sunulmaktadir (Turung, 2016: 229).

Tarihte insanlar, kendi ihtiyaclarim karsilamak iizere yeni teknolojiler
gelistirmeye ihtiyag duymuslardir. Her alandaki gelisimler ancak 6nceki nesillerin kesif
ve tecriibeleriyle yasanan bilgi birikimleriyle meydana gelmistir (Yicel, 2006: 3).
Donemlerine 6zel olarak farkli topluluklarin kullandigi yontemler de degismektedir.
Ilkel toplumlarda ekonomik faaliyetler, kas giiciiyle karsilanirken, sanayi toplumlarinda
sermaye ve emek, giiniimiizde ise bilgiye ve bilgi teknolojileri daha 6n plana gegmistir
(Kirc1 Cevik ve Ozdemir, 2018: 30). Sanayi Devrimleriyle birlikte teknoloji,
ekonominin 6nemli bir parametresi haline gelmis, refahi arttirmistir (Aktan ve Vural,
2016: 1).

Teknoloji sektorli baslangicta yari iletkenler, bilgi islem donanimi ve iletigim
ekipmanina baglhiydi. Bilgi teknolojileri i¢inde Oncelikle internet, uygulamalar,

sistemler, veri tabanlar1 yonetimi veya ev eglencesi gibi ¢esitli alanlarda yazilim



gelistiren sirketler ile bilgi teknolojisi danigmanligi ve hizmetlerinin yani sira veri
isleme ve dis kaynakli hizmetler saglayan sirketler yer almaktadir. Teknoloji donanimi
ve ekipmani, iletisim ekipmani, bilgisayar ve ¢evre birimleri, elektronik ekipman ve
ilgili araglarin ireticilerini ve distribiitorlerini igerir. Ayrica bilgi teknolojileri sektorti,
yari iletkenler ve yar iletken ekipman {ireticisini kapsar. Sektorde pek ¢ok farkli alan
bulunmaktadir (Aydin, 2012: 180).

Teknoloji sektorii, siirekli gelisen, biiyliyen ve yenilik¢i bir yapiya sahiptir.
Inovasyon ve yenligin olaganiistii hiz1 nedeniyle arastirma ve gelistirmeye kapsamli
yatirimlar yapilmaktadir. Sektorde basariy1 saglamak i¢in 6zellikle yaraticilik, uzmanlik
ve hassasiyet gerektirmektedir (Seyrek, 2011: 701). Firmanin hizli, esnek ve cevik
olmasi, hizli degisen kosullara uyum saglamasi ve sektdrde de tutunabilmesi icin
onemlidir. Diger sektorlerle karsilastirildiginda, daha fazla sayida yiiksek vasifli teknik
elemana ve miihendise ihtiya¢ duydugu dikkat ¢ekmektedir (Bayrag, 2003: 52).

Teknoloji sektériinde son donemlerde {iriiniin niteligi kadar tiiketiciye
ulagtirilabilmesi ve tanitimi, yeni pazarlama trendlerinde hikayelestirme ile tiiketicinin
ilgisini ¢ekebilmesi, rakiplere karsi tercih edebilmeyi saglamasi, tiiketici davranis
kaliplarimi bilerek satis ve pazarlamada basar1 saglamasi, miisterinin ihtiyaglarimi
belirlemesi ya da yeni ihtiyaglar yaratabilmesi, iiriin kadar dikkat edilmesi de 6nem
kazanmaya baglamistir. Firmalardan tiiketiciye ulasma kanallarini iyi belirleyen, miisteri
iletisimi ve iligkilerini 1iyi idare edebilen etkili pazarlama ve destek hizmetleri
gelistirebilen firmalar da digerlerine gore 6ne gegmektedir (Keles, 2020).

Bilgi Iletisim Teknolojileri (BIT) sektérii; donanimdan yazilima, internet ve ilgili
hizmetleri saglayan, teknolojik ekipmanlar1 treten, sirketlerden olusur. Bilgi
teknolojileri ve elektronik sektoriiniin {irettigi iriinler ¢ok genis bir yelpazede
yayilmaktadir (Bulu, Eraslan ve Kaya, 2006: 49). Enformasyon ve bilgi teknolojilerinin
drettigi Urtinler i¢inde firmalarda kullanilan hesap makineleri, bilgi islem araglar1 ve
yazilimlari, elektronik kablo ve diger mamuller, ses ve kayit cihazlar, telefon,
televizyon, radyo gibi alicilar ve vericiler, mikrogip gibi ARGE degeri yiiksek firiinler,

endiistriyel siire¢ kontrol araglari bulunmaktadir (Turung, 2016: 229; Bayrag, 2003: 43).

2.3. Teknoloji Sektériiniin Onemi

Teknolojiyle sekillenen diinyada kiiresellesme siireci, ekonomi basta gelmek
izere, pek ¢ok alanda rol oynar. Teknoloji, giinlimiizde kiiresellesmenin ana aktorii
haline gelmis, yenilikleri hizlandiran bilgi paylasimimi saglayan, veri depolamayi

kolaylastiran, is iletisimini giiglendiren olaganiistii bir dontisiimii baslatmistir (Dilek,



2016: 88). Teknoloji, iletisim ve bilisimdeki gelismeler her bakimdan bireylerin,
isletmelerin, toplumlarin ve iilkelerin yasamini 6nemli diizeyde etkilemis ve etkilemeye
devam etmektedir (Giines, 2016: 193). Teknolojik gelismelerin sonuglari incelendiginde
siyasi, ekonomik, sosyal ve kiiltiirel tiim alanlarda ¢ok boyutlu bir doniisiimii baslattigi
dikkati ¢ekmektedir. Kiiclik degisimlerin bile silsile halinde diinya genelinde yeniden
bi¢cimlendirmeyi ifade eden kiiresellesmeye dogru siiriikledigi bir stirecin tetikleyicisi
olmaktadir (Senel ve Gengoglu, 2003: 49). Diinya iizerinde ticari sinirlarin ortadan
kalktigi, insanlarin, mallarin, sermaye ve her tiirlii bilginin serbest¢e dolasabildigi bir
diizen her gelisen teknolojiyle yeniden bi¢imlenmektedir (Giiler, 2011: 48).

Firmalarm, rekabet ettigi diger firmalara fark atarak One gecebilmeleri igin
kurumsal yazilim, lojistik sistemler, veri tabanlarin1 giivenligi, stratejik is kararlarinin
alinmasi gibi hayati faaliyetlerinde teknoloji sektdriinden gelen yenilikleri takip etmesi
gerekir. Boylece az zamanda daha yiiksek is ve verimlilik yakalamalar1 saglanabilir. Bu
bakimdan firmalarin acimasiz piyasa kosullarinda yasamlarimi stirdiirebilmeleri igin
teknolojik gelisimlere bagimli olduklari sdylenebilir (Keles, 2020).

Ulusal ve kiiresel alanda rekabet etmek isteyen bir¢ok isletme, yeni iiriin ve
hizmetleri gelistirebilmek ve miisterilerine sunmak icin de teknolojik olanaklardan
faydalanmaktadirlar. Kiiresellesmenin getirdigi bu essiz doniisiimlerle birlikte firmalar,
yerel diizeyden daha kolay ve kisa siirede kurtularak uluslararasi diizeyde bilgi ve
hizmet tiretimine katki saglayabilme firsatin1 yakalamistir (Gtiler, 2011: 48). Teknoloji
sektoriinii olusturan firmalar ise var olan teknolojiyi kullanan diger sektorlerdeki
firmalardan farkli olarak, teknoloji yogun iirin ve hizmet iretirler (Mercin ve Diksoy,
2019: 13). Teknoloji firmalar1 hem var olan teknolojileri kullanarak hem de katma deger
yaratan yeni teknolojiler iireterek biliylik ve acimasiz rekabetin iginde yer alirlar.
Boylece teknoloji, sadece sektoriin tirettigi degil ayn1 zamanda kullanarak gii¢lendigi bir
arac olarak da islev gormektedir (Kulali ve Bilir, 2010: 5). Tiirkiye bazinda bakildiginda
teknoloji sektoriindeki bir birimlik gelismenin ekonomiye 1.8 birimlik biliyiime olarak
yansidig1 belirtilmektedir (YASED, 2012: 3). Ozetle, teknoloji sektdrii, var olan
teknolojileri kullanarak, iirettigi katma degerle teknolojik iiriin ve hizmetleri tist diizeye
tasimakta ve teknolojinin geldigi yeri énemli diizeyde etkileyen bir rol oynamaktadir
(Senel ve Gengoglu, 2003: 50).

Teknoloji firmalari, birbiriyle rekabet ederken {iriin ve hizmetlerin daha az kaynak
ve maliyetle, daha Kkaliteli, yiikksek sayida ve kullanigh bir bicimde {retilerek
sunulmasini saglamaktadir (Cakmak, Kili¢ ve Tungay, 2012: 6). Diger taraftan teknoloji

firmalarinin kat ettikleri ilerlemeler ve kazandiklar1 basarilar, yalnizca firmalara degil,



ayni zamanda toplumlarin ve iilkelerin kiiltiirel, teknolojik ve sosyal gelismelerine
onemli katkilar saglamaktadir. Politikadan bagimsiz olarak tilkelerin stratejik giiciiniin
artmasina ve gelismis iilkelerle rekabet edebilecek giiciin kazanilmasinda etkin bir
tistlinliik saglamaktadir (Yiicel, 2006: 123)

Gelismis iilkelerdeki teknoloji harcamalar1 gelismekte olan iilkelere gore her
gecen giin daha fazla artmakta ve teknoloji firmalari, Gayri Safi Yurti¢ci Hasila’dan
(GSYH) aldiklar1 pay1 siirekli arttirmaktadir (Miislimov ve Aras, 2002: 13). Is
diinyasinda sagladig1 rekabet giiciiniin yani sira yeni iirlin ve hizmetlerle ekonomik
pastadan kazanilan pay ve ekonomilere olan etkisi firmalari yeni teknolojilere sahip
olmaya zorlamaktadir (Aydin, 2012: 194). Gelecek ongoriisii yiiksek olan ve gerekli alt
yapilar1 saglayabilen firmalar, piyasada o©ne ge¢mektedir. Bilgi ve iletisim
teknolojilerini etkin kullanma konusunda firmalar1 destekleyen iilkeler uluslararasi
diizeyde rekabet avantaji yakalarken, bilgi ve teknolojinin degerini bilemeyen, rekabete
ve degisime ayak uyduramayan diger iilkeler ise yarisin disinda kalmaktadir (CSGB,
2015: 115). Bu bakis acisiyla, teknoloji sektoriiniin tiim alt basliklarindaki ve yazilim
endiistrisindeki gelismeler igin, ihracat potansiyelinin ve ekonomik kalkinmanin en
onemli dinamiklerinden biri oldugu agikga anlasilabilir (Okur, 2007: 651).

Teknoloji  sektoriiniin - katkilari, diger baska alanlardaki sektorlerde de
dontisiimlerin 6nilinii agmaktadir. Ulasim, iletisim, veri giivenligi, iiretim, lojistik,
saglik, egitim, bankacilik, yonetim, tarim gibi giinliik yagsantinin her alaninda teknoloji
onemli diizeyde kullanilmaktadir (Mercin ve Diksoy, 2019: 13). Ornegin insan icin
hayati bir sektdr olan saglik hizmetlerine, giyilebilir teknolojilerin, 3D yazicilarin,
nanoteknoloji ve robotik gibi uygulamalarin entegre edilmesi, biyoteknoloji, teletip,
mobil saglik uygulamalari, tibbi robotik ekipmanlarin ameliyatlarda kullanilmasi
(Durmaz, 2020), bilisim teknolojileriyle, yonetimde is akis1 siiresinin kisaltilmasi,
maliyetlerin azalmasi, kalitesinin arttirilmasi, klinik hatalarin azaltilmasina, teshislerin
daha erken ve dogru belirlenmesine, tedavilerin daha hizli ve kolay ger¢eklesmesine
olanak saglamistir (Saglam, 2019). Teknolojide yeni bir cag baslatan yapay zeka;
tiretim, finans, saglik hizmetleri, reklamcilik, gibi tiikketim kiiltliriine (Keles, 2020), is
akiginin otomasyona baglanmasina ve yayginlasmasina, lojistigin ve miisteri destek
yonetiminin optimize edilmesini saglamistir (Celik ve Yelkikalan, 2021: 659).

Firmalarin, rekabet ettigi diger firmalara fark atarak One gecebilmeleri igin
kurumsal yazilim, lojistik sistemler, veri tabanlarin1 giivenligi, stratejik is kararlarinin
alinmasi gibi hayati faaliyetlerinde teknoloji sektoriinden gelen yenilikleri takip etmesi

gerekir. Boylece az zamanda daha yiiksek is ve verimlilik yakalamalar1 saglanabilir. Bu



bakimdan firmalarin acimasiz piyasa kosullarinda yasamlarini siirdiirebilmeleri igin
teknolojik gelisimlere bagimli olduklar1 sdylenebilir (Bayraktutan ve Bidirdi, 2016: 1).

Teknolojik gelismelerin sonucunda biitiin diinyada meydana gelen degisimler,
kiiresel ekonomik pazarlarin olugmasina ve rekabetin artmasina yol agmistir. Tiim
sektorler gerceklesen teknolojik ve ekonomik degisimlerden Onemli derecede
etkilemistir. Ozellikle Endiistri 4.0’ yarattign doniisiim gelecegin mesleklerinin
degismesine neden olacak derecede yenilik¢ci ve devrim niteliginde karsilanmigtir
(Oztemel ve Giirsev, 2018: 148).

Teknolojik geligsmeler, hayatin her alanina etki ettigi gibi istthdam alaninda da
onemli doniigiimlere neden olmus ve olmaya devam etmektedir. Yeni is alanlar1 agilmis
diger taraftan sektorlerdeki teknolojik donilisime gore is giicli niteligi yeniden
belirlenmistir. Birinci Sanayi Devrimi ile istihdam tarim, madencilik gibi birincil
sektorlerden, seri liretim siireglerinin yiiriitiildiigii ikincil sektorler olan fabrikalara
dogru kaymustir. Ornegin tekstil gibi baz1 sektdrlerde makinelerin iistlendigi seri iiretim
slireci sonucunda biiyiik is kayiplar1 yasanmistir (Aslan ve Manavgat, 2021: 70).

Bilgisayarin 1945 yilindan itibaren etkin kullanimiyla birlikte Diinya savaslari
sonrasindaki teknolojik ve toplumsal degisimler ise galisanlarin %70’1 oraninda hizmet
sektoriine dogru yonelmesine neden olmustur (Dilek, 2016: 88). Son yillardaki
gelismeler ise bilgi ve bilisim teknolojileriyle birlikte istihdam alani fiziki giigcten ziyade
beyin giiciine dogru yogunlasmistir (Orhan ve Yilmaz Geng, 2018). Sektordeki firmalar
biiyiik bir istihdam alan1 saglamaktadirlar. Yine de, bilgisayar satiglarin ¢ogu gelismis
tilkelerde olsa da, maliyetler daha diisiik oldugu i¢in donanim tiretimi ve montajlar,
genellikle gelismekte olan iilkelerde yapilmaktadir.

Internetin yayginlasmasindan sonra yasanan teknolojik gelismeler, otonom
makineler, akilli fabrikalar ve akilli sehirler hem yasami doniistiirmiis hem de
isletmelerin yeniden yapilanmasini gerektirmistir. Insan beyin giicii ve makine isgiiciinii
birlestirme ¢abalari tizerine kurulan 4. Sanayi Devrimi, bunu hayata gegirecek yeni bir
tiretim bi¢cimini hedeflemis, bdylece makinelerin {iretim faaliyetlerinde kullanmasi,
maliyetlerin azalmasina ve verimin artmasina olanak saglamistir. Bununla birlikte
gelisen teknolojinin istihdama etkisi en ¢ok tartisilan konulardan biri haline gelmistir
(Ozkan, Al ve Yavuz, 2018: 2).

Meydana gelen degisimlerin sonunun nerelere varacagr konusunda yapilan
tahminler ve sayisiz arastirma ortaya c¢ikabilecek etkinin yoniine dair belirsizlikleri
gidermeye yetmemistir. One siiriilen goriislerden kotiimser olanlar ise issizligin

ulasacagi boyutlarin yeni is kollarina ragmen telafisi miimkiin olmayacak bicimde



artacagini; iyimser olanlar ise yeni doniisiimlerle ortaya c¢ikacak yeni iglerin igsizlik
sorununa ¢oOziim olabilecegini savunmaktadir (Bulut ve Yenipazarli, 2020; Kiling,
2020). Say, 1964’te kendi adiyla anilan “her arz kendi talebini yaratir” Say Kanunu
geregince, teknolojik degisimle meydana gelecek arz ve talebin siirecin tamamin
etkileyerek is piyasasinin bir siire sonra yeniden dengeye gelecegini ve issizlik sorunu
yaratmayacagmi savunmustur. 1980°1i yillardan sonra yiiksek veya diisiik nitelik
gerektiren islerden ziyade orta diizeyde nitelik gerektiren islere olan talebin arttigi
gbzlenmistir (Kiling, 2020: 29).

Dijital doniisiimiin neden olabilecegi etkiler, bireysel meslek se¢imlerinin daha
vizyoner olmasindan, girisim fikirlerinin yapilandirilmasina, devletlerin kalkinma
planlarin1 ve politikalarini olustururken teknolojik degisim siirecinin etkilerini bilerek
bir¢cok alanda strateji gelistirmek i¢in onemlidir (Senel ve Gengoglu, 2003: 47). Bu
nedenle gergeklesen her yenilik, ilerleme, doniisiim ve degisim asamasiyla birlikte yeni
tahminler yapilarak gelecekteki istihdam alanlarinin durumu arastirilmaya devam
etmektedir. Tablo 1, 2022 yil1 i¢in yapilan is ve meslek tahminlerini gostermektedir.

(World of Economic Forum, 2018).

Tablo 1. 2022 yilina yonelik is degisimleriyle ilgili tahminler. (World Economic Forum,

2018)
Kaybolmaya - Yeni Gelisen ve
Baglayanlar Yapisi Degismeyenler Yayginlasanlar
Arz zinciri ve lojistik
uzmanlari
Avu kat'lar Elektronik miihendisleri
Denetgiler

Enerji ve petrol

Finansal analistler Bilgi giivenligi analistleri

9 mithendisleri .
Gazete dagiticilar . Dijital pazarlama ve
. Finans ve yatirim e
Genel yonetim doniisiim uzmanlari
danismanlari

sekreterleri E-ticaret / sosyal medya

Genel miudiirler

Gise gorevlileri
Istatistikgiler

Kapida satis pazarlama
Kasiyerler

Makine tamircileri
Muhasebeciler
Postacilar

Tir, araba, otobiis
soforleri

Veri girisi gorevlileri

Insan kaynaklar1 uzmani
Risk yonetim uzmanlari
Satis ve pazarlama
uzmanlari

Universite ve
yiiksekdgretim 6gretmenleri
Veri analistleri

Veri taban1 ve ag uzmanlari
Yonetici miidiirler
Yonetim ve organizasyon
analistleri

uzmanlari

gelistiricileri ve analistleri
Insan ve kiiltiir uzmanlari
Kullanici tecriibesi ve insan-
makine etkilesimi uzmanlar1
Robotik miihendisleri

Siire¢ yonetim danigmanlari
Yazilim ve uygulama

Tablo 1’den anlasildig1 gibi, yeni gelisen is alanlar1 biiyiik oranda teknoloji

merkezlidir. Sanayi ekonomisinde One ¢ikan anahtar sektér otomotiv iken, artik
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bilgisayar, iletisim ve eglence sanayilerinin birlesimiyle ortaya c¢ikan yeni medya
sektoriine dogru bir degisim ger¢eklesmeye baslamistir (Bayrag, 2003: 51).

Bulut ve Yenipazarli (2020), yaptiklar1 ¢alismada, az gelismis, gelismekte olan ve
gelismis 81 tilkenin 1998-2017 donemine ait verilerini kullanarak teknolojinin istthdam
tizerindeki etkisini aragtirmislar ve gelecekte ortaya cikabilecek olasi etkileri tahmin
etmeye calismislardir. Ulkelere ait yiiksek teknoloji ihracat verileri ile Ar-Ge
harcamalarini teknoloji gostergeleri olarak kullandiklar1 aragtirmanin sonucunda, iiretim
stireclerini doniistiiren teknolojik gelismelerin istihdami azalttigi, yeni {iriin iiretimine
katki saglayan teknolojik gelisimlerin ise istthdami arttirdigi belirlenmistir.

Isgiiciinde niteligin artmasi, teknoloji sektdriinde ozellikle iiretim siireglerinde
onem kazanmaya devam etmektedir. Ayrica iiretimin giiglenmesi ekonominin yeniden
yapilandirilmasina yol agmaktadir (Giiler, 1999: 83). Firmalardaki idari ve operasyonel
yiikiin otomasyon sistemlerine ve yazilimlara kaydirilmasindan sonra insan
kaynaklarinin tekdiize islerden alinarak, karar almaya, yaraticiliga ya da kontrollere

dogru kaydirilan ¢ok farkli konumlarda isttihdam edilmesi siireci baglamistir (Kiling,
2020).

2.4. Teknoloji Sektoriiniin Gelisimi

Endiistri 4.0’1n hayata gecirilmesinin iizerinden ¢ok zaman gegmemis olsa da
getirdigi yenilikler ve yapacagi doniistimlerle ilgili ¢ok sayida arastirma yapilmis ve bu
sayl hizla artmaya devam etmektedir. Onceki sanayi devrimlerinden farkli olarak
gecmise yonelik degil gelecege yonelik bir silirecin tanimlanmasi olarak duyurulan,
Almanya’nin bilingli olarak baslattig1 ve siire¢ baslamadan 6nce isimlendirilen bu yeni
sanayi devrimini diinya iizerindeki diger kiiresel giic sayilabilecek lilkeler de kendi
isimlendirmelerini yaparak donem i¢inde kendi imzalariyla var olmay1 hedeflemislerdir.
Ornegin Ingiltere, “Akilli Imalat Koalisyonu”, AB iilkeleri “Gelecegin Fabrikalari,
Japonya “Toplum 5.” Fransa “Gelecegin Endiistri Girisimi” olarak belirlemistir
(Oztemel ve Giirsev, 2018: 146).

Yaklasik otuz yildir teknoloji, yazilim, bilgi teknolojileri ve elektronik iiriinlere
odaklanan firmalarin agirlikta oldugu Tirkiye'de en hizli biiyiiyen sektdr olmustur.
Glinlimiliziin artan rekabet ortaminda, pazardaki konumunu basariyla siirdiirmeyi ve
pazar paylarimi gelecekteki olasi risklere karsi korumayi hedefleyen bir firma igin
finansal performansin dogru ve uygun bir sekilde degerlendirilmesi biiyiilk 6nem

tasimaktadir (Bulgurcu, 2012: 1033).
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MUSIAD’1n 2018’de hazirladigi rapora gore Endiistri 4.0 Tiirkiye’de en cok
elektronik ardindan lojistik, otomotiv, kimya, insaat, sanayi ve giivenlik sektorlerinde
kullanilmaktadir (MUSIAD, 2018).

Tiirkiye Bilisim ve Sanayicileri Dernegi (TUBSIAD, 2014), bilgi ve iletisim
sektoriinde Tirkiye’nin 2015 yilinda yaklasik %12,1 oraninda biiylime saglayarak 103
bin kisilik bir istihdama ve 70 milyar TL’lik biiyiikliige ulagnustir. Ihracattaki payi ise
1,34 milyar TL olarak belirlenmistir (Or¢un ve Eren, 2017: 139). Kiiresel Girisimcilik
Monitérii (Global Entrepreneurship Monitor — GEM), 2019 raporunda Tiirkiye’deki orta
ve bliylik 6l¢ekte faaliyet gosteren firmalar i¢inde teknoloji sektdriinlin 2016 yilinda
%1,54 iken 2018’de %3,46 oraninda bir artis ile %5’e yiikseldigini bildirmistir (Saglam,
2019). Sekil 2’de Tiibsiad tarafindan belirlenen Tiirkiye’de bilgi ve iletisim

teknolojilerinin milyar lira biriminde pazar pay1 ve bilylime oranlar1 gosterilmektedir.

Bilgi ve Iletisim Teknolojileri Pazar Biiyiikliigii Gelisimi
(milyar TL)

Yillik Ort. Biliyiime: N

%17
152.7

%14
%17
%21
%16

2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 2. Bilgi ve iletisim teknolojileri pazar verileri (Tiibsiad, 2019).

TUBISAD ve Deloitte (2017: 19), tarafindan hazirlanan “Bilgi ve Iletisim
Teknoloji Sektorii Pazar Verileri” raporunda; bilisim sektoriinde 2016 yilinda
Tiirkiye’de 120 bin kisi, 2017 yilinda, 128 bin kisi ve 2018 yilinda ise 139 bin kisi
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istihdam edildigini belirtmistir. Bilisim sektoriinde ¢alisanlarin yiizde olarak 2016
yilinda %67’si (80 bin kisi) 2017 yilinda %69°u (89 bin kisi) ve 2018 yilinda %76’s1
(106 bin kisi) bilgi teknolojileri bulunmaktadir. 2016 yilinda bilisim sektoriinde
calisanlarin %33’ (40 bin kisi) ve 2017 yilinda 31°1 (39 bin kisi) ve 2018’de ise %24’
(33 bin kisi) iletisim teknolojilerinde bulunmaktadir (TUBISAD ve Deloitte, 2018: 22;
TUBISAD ve Deloitte, 2019: 24). Genel trende bakildiginda, Diinya’da ve Tiirkiye’de
teknoloji sektoriinde g¢alisan oranlarinin yillara gore arttifi goriilmektedir. Teknoloji
sektorli, son 10 yilda diinya ticaret hacminin en biiylik gelismesini gosteren sektor
olmustur. Diinya ¢apinda en basarili goriinen iilke ise ABD’dir.

GEM (2019), Tirkiye’deki orta ve biiyiik dlgekte faaliyet gosteren firmalar iginde
teknoloji sektdriiniin 2016 yilinda %1,54 iken 2018’de %3,46 oraninda bir artis ile %5’e
yiikseldigini bildirmistir (Saglam, 2019). Tiirkiye’deki KOBI &lgegindeki teknoloji
firmalarinin biiyiik gelismeler gosterdigi ve Tiirkiye’nin diinya teknoloji sektoriine
katkisin1 6nemli dlgiide arttirdigr goriilmektedir (Apan vd., 2015: 3).

Tiirkiye uluslararasi ticaretinde, teknoloji tiriinlerinin pay1 2008 yilinda ithalatta
%3,91, ihracatta %1,82, 2017 yilinda ithalatta %6,17 ihracatta %21,25 olarak
belirtilmistir (Worldbank, 2020). Tiirkiye’ nin teknoloji tirlinlerinin ihracatindaki payinin
azalmasmin nedenleri arasinda doviz kurundaki dalgalanmalar, nitelikli isgiictindeki
aciklar, arastirma ve gelistirmeye (AR-GE) verilen tesviklerin azligi ve girisim
sermayesinin eksikligi olarak belirtilmistir (TUBISAD ve Deloitte, 2019: 19).
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3. PERFORMANS KAVRAMI VE PERFORMANS DEGERLENDIRME

3.1. Performans Kavrami

Kelime kokii Fransizca “performance” kelimesine dayanan performans
kelimesinin anlami “icra etmek, bagarim, verim giicii, yapilan is, uygulama” anlamlarina
gelmektedir (Tirk¢ede Bati Kokenli Kelimeler Sozligi, 2021). Bir seyi basarmak,
zamanla olgunlastirmak ve gelistirmek eylemlerini kapsar. Farkli kaynaklarda degisik
tanimlamalar1 bulunan performans kavrami i¢in yapilan tanimlardan bazilar1 sdyledir;
“sorumluluk dahilindeki belirli ama¢ ve hedefleri belirli Olgiitler dogrultusunda
gerceklestirerek ortaya konan mal, hizmet veya diisiince” (Helvaci, 2002: 156), “belirli
zaman birimi i¢inde calisanin goérevini yerine getirmesiyle edinilen sonuglar”; “belirli
bir amaca yonelik olarak yapilan caligmalarla ulasilan kalite ve kantite seviyeleri”;
“belirli bir silirede iiretilen mal veya hizmet miktar1” veya “bireyin yetenegi ve
motivasyonu arasindaki etkilesimin bir sonucu”. Tiim tanimlarda baskin olarak kisith
siirede yapilan isin niteligi, niceligi ve isi gergeklestiren bireyin giicli ifade edilmektedir
(Y1lmaz ve Turan, 2019: 316).

Performans Ol¢iimii, hizmet, {irlin ya da islemlerin uygulanmasinda isin
gerceklestirilmesi siirecinin bir program ile tarafsiz bir bi¢gimde oOlgiilmesi olarak
tanimlanabilir (Senol, 2019: 280). Performans oOl¢liimii ilk defa is Olglimii olarak
adlandirilan uygulamalarin kullanilmasiyla baslar. Bilimsel yonetim akiminin 6nciisi
olarak tanman Taylor’un gelistirdigi bu uygulamayr Henry Ford, 1097°de otomotiv
sektoriinde tiretimi basit, kiiciik islere bolerek, niteliksiz ve ucuz is¢i kullanarak
uygulamistir. Temel olarak kitlesel performansit merkeze alip, sonug odakli degerleme
yontemi hayata gegirilmistir. 1920-1930 yillar1 arasinda “liyakat degerleme” adiyla ilk
isci degerleme planlar1 gerceklestirilmistir. Ik donemlerde calisanin Kisisel
ozelliklerinin kriter olarak benimsendigi degerlemelerden, 1950°li yillarda ¢alisanin
iretimde elde ettigi sonuclar iizerinden degerleme yapilmaya baslanmistir. ABD’de
Ozellikle beyaz yakalilar ve yoneticileri bu tiir performans odakli degerlendirme
sistemleri ile izlenmeye baslanmistir (Y1lmaz, 2019: 6).

Performans yonetimi Orgiitlerin kaynaklarini en verimli sekilde kullanabilmesini
saglayan Oonemli bir yonetsel siirectir. Performans degerlendirme, kurum c¢alisanlarina
ya da kurum faaliyetlerine yonelik yapilabilir ve kurumsal faaliyetlerin ne diizeyde

verimli gergeklestirildigini 6lgmeyi saglayan bir unsurdur (Ozgiir, 2008: 39).



Kurumlardaki yoneticiler, kurumdaki faaliyetlerin degerlendirilmesi amaciyla
faaliyetin de niteligine bagli olarak bazi performans kriterleri belirler. Bu kriterler
performansin ¢ok boyutlu yapisi nedeniyle degisir, yonetimin performans algisiyla ve
anlayisiyla  sekillenir  (Yilmaz ve Turan, 2019: 316). Orgiitsel performans
degerlendirmelerinde genel olarak performans unsurlart girdi, etkinlik, verimlilik,
karlilik, maliyet, yenilik, miisteri memnuniyeti, ¢alisanlarin memnuniyeti, tutumluluk,

kalite, hukuka uyguluk ve sonug olarak sayilabilir (Topsakaloglu, 2015: 7).

3.2. Performans Degerlendirmenin Onemi

Kiiresel pazardan daha fazla pay almak isteyen isletmeler, gliniimiiziin rekabetci
kosullarinda performans diizeylerini arttirmay1 hedeflerler. Daha yiiksek performans
diizeyleri i¢in ise hangi performans 6lgiitlerinin daha kritik oldugunu ve gdsterge olarak
kullanilmasimin daha verimli olacaginin belirlenmesi gerekir (Ayaydin, Durmus, Pala,
2017a: 77). Performans degerlendirmeleri, hedeflenen faaliyete gére 6nceden belirlenen
standartlar dogrultusunda bir degerlendirici tarafindan ¢alisanlara ya da kurumsal
faaliyetlere yonelik ilgili gostergelerin karsilastirma ve performanslarini 6lgme siirecini
temsil eder (Ozgiir, 2008: 39).

Performans degerlendirmenin genel olarak iki islevi vardir. ilk olarak kuruma
yonelik bilgi edinmektir. Yoneticinin ya da genel anlamda kurumun edindigi bu
performans bilgisi yonetsel kararlar alirken isleri kolaylastirmakta ve stratejik olarak bir
yol gostermektedir. Bu tiir performans degerlendirmelerinin eksikliginde yonetim aldig:
kararlarinda isabetli olamayacak, seffaflik ve hesap verebilirlik 6zelligini kaybedecektir
(Palmer ve Winters, 1993: 66). ikinci islevi, kurum calisaninin belirlenen dlgiitlere ve
kriterlere ne derecede uydugunu, belirlenen standartlara ne derecede yaklastigina iliskin
geri bildirim vermektir. Calisanlarin aldig1 geri bildirimler olumlu bir yaklagimla ve
eksikleri giderecek tarzda egitimlerle birlikte verildiginde c¢alisanin farkindaligini,
motivasyonunu ve Ozgilivenini arttiracak, is performansini da yiikseltecektir (Soydan,
2012: 4).

Performans degerlendirmede sonucglarin ne amagcla istendigi 6nemlidir. Herhangi
bir amaca hizmet etmeyen degerlendirmeler gercek verileri ortaya ¢ikarmaz ve vakit
kaybindan bagka bir ise yaramaz. Dolayisiyla bir kurumda performans degerlendirme
bireylerin kurumsal amaclar dogrultusunda ve belirli bir donem i¢inde amaglarla elde
ettikleri sonuglarin analiz edilerek iicret artisi, terfilerin belirlenmesi gibi yonetsel

alanlarda kullanilmalidir (Ozgelik, 2011: 487).
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Performans degerlendirmenin amaci calisanlar1 basarili ya da basarisiz olarak
gruplamak degil, kurumun hedefledigi kar ve verimliligi yakalamak, eldeki kaynaklarin
etkin kullanimini saglayarak maksimum seviyelere ¢ikarmaktir. Bu baglamda bir is
biriminde yapilan degerlendirmelerle, bu birimdeki verimliligi arttirmak i¢in kullanilan
bir arag¢ olarak goriilmelidir (Topsakaloglu, 2015).

Etkili hazirlanmis ve amaci iyi belirlenmis planl bir performans degerlendirme
yOneticiye, calisanlara ve genel anlamda oOrgiite bircok fayda saglar. Bu yararlar
(Canman, 2000: 35);

Yoneticiye ve ¢alisanlara katkilari;

e Hizmet birimlerinde ¢alisan personele kurum amaglarini anlatmaya arag olur.

e Yetki devriyle ilgili bilgi saglar.

o Sistemdeki aksaklarin fark edilmesini saglar.

e Aksakliklarin diizeltilmesi i¢in yonlendirici veri saglar.

¢ Calisanin davranislarina yonelik veri saglar.

¢ Yoneticinin kendini degerlendirmesine olanak saglar.

e Yonetici - calisan iliskilerini gelistirir.

e Calisanin roliinii tam olarak tanimlamasina yardimci olur.

Organizasyon i¢in yararlar1 soyle sayilabilir (Korkmaz, 2007: 45):

e Kurumun aktifligi ve kar1 artar

e Mal ve hizmetin kalitesi artar

e Kurumun zay1f yonleri belirlenir ve eksikler i¢in gerekli egitim programlarinin
ve biit¢esinin belirlenmesine katki saglar

einsan kaynagmin aktivite, verimlilik degerlendirilmesini saglayan giivenilir
verilere elde edilir

e Biitlin olarak kurum aktifligi ve verim diizeyi belirlenir

e Ucret ydnetimi ve uygulamalar1 daha saglikli bir sekilde diizenlenebilir

e Kurumun giivenirligini giiclendirir.

e Isletme ve ekip amagclarmin bireysel amaglarla uyumlulugu saglanr,

¢ Calisanlarin potansiyelleri daha net belirlenir ve dogru konuma yonlendirilir.

3.3. Finansal Performans ve Ol¢iimii
Finans kavrami, Giincel Tiirkce Sozliigiinde (2021) para, mal olarak; Iktisat
Terimleri Sozligiinde (2004), “fon ve sermaye saglamaya yonelik ticari etkinlik”,

“iktisadin, para ve diger varliklarin yonetimi konusunu inceleyen bir alt dali” ve “para,
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kredi, bankacilik ve yatirimlarin yonetimi” olarak tanimlanmistir (TDK, 2021). Genel
olarak bir girisimin gelisebilmesi ve isleyebilmesi i¢in gerekli para ya da krediyi
saglama isi olarak ifade edilebilir.

Finansal performans, “isletmelerin siirekliligini dogrudan etkileyen finansal yapu,
karlilik, yatirim gibi faktorlerin finansal durumlarinin belirlenmesidir (Bozkir, 2019: 4).
Firmanin finansal durumu, finansal amaclarina ne diizeyde yaklastigi, firmanin rekabet
giicli ve biiylime potansiyeli, finansal performans degerlendirmeleri yapilarak belirlenir
(Senol, 2019: 279). Finansal performans analizleri, firma faaliyetlerinden elde edilen
sonuglar1 degerlendirebilmek ve gelecege yonelik uygun stratejileri belirleyebilmede
yardimci oldugu igin firma yoneticilerine katkisi 6nemlidir (Uygurtiirk ve Korkmaz,
2012: 96). Ayrica, yatirimcilar, bir firmay1 degerlendirerek yatirim kararlarini ekonomik
potansiyele gore verirler. Bankalar, derecelendirme kuruluglari, firmanin kredi notunu
belirlerken bor¢ 6deme giicilinii belirlemek ya da piyasa arastirmacilar1 da firmalara ait
strdirilebilirlik ~ glictinii  gorebilmek igin  finansal performans analizlerinden
yararlanirlar (Per¢in ve Sonmez, 2018: 569; Sakarya ve Aytekin, 2013: 31).

Bir firmanin finansal performansinin nasil Olgiilmesi gerektigine yonelik
tartismalar bugiinkii anlamiyla 1950 yillarina kadar uzanir. Nobel 6diillii finansal
ekonomistler Modigliani ve Miller, Markovitz tarafindan Onerilen Modern Portfoy
Kurami ve Finansal Varlik Fiyatlama Modeli iizerine temellendirdikleri Indirgenmis
Nakit Akislari (INA) teknigi ile firmanin deger kaynagimi nakit akisi olarak
tanimlamiglardir (Ertugrul, 2009: 20). Modigliani ve Miller bir firmanin degerinin,
sermaye piyasalarindaki yapiya bagl olmadigini gostermistir (Ayaydin vd., 2017: 45).
Bu modelden sonra firmalarda isletme yoOneticileri ile sahipleri arsinda ¢ikar
catismalarina neden olan firmanin nihai amacinin kari maksimize etmek oldugu goriisii
sarsilmaya baglamis, firma degeri ya da hissedar servetinin maksimize edilmesi oldugu
goriisiinii savunan “Hissedar Degeri Felsefesi” ya da “Deger Odakli Yonetim Felsefesi”
one ¢ikmaya baslamistir. Geleneksel yontemler giderek daha modern yontemlere yerini
birakmistir (Ertugrul, 2009: 20).

Is diinyasinda gelecek dinamiktir. Siirekli yenilenmenin getirdigi bir sonug olarak
“en iyi” de siirekli olarak degisir. Ozellikle finans ekonominin en dinamik alani1 olarak
tanimlanmis ve son yarim yiizyilda finansal ekonomi alanindaki gelismeler bu alandaki
neredeyse biitiin bilgi ve uygulamalarda degisiklige sebep olmustur. Bu nedenle finansal
performansin ve performans oOlgiitlerinin siirekli ve diizenli olarak takip edilmesi,

onemlidir (Akdeniz, 2020). Literatiirde yer alan finansal performans olgiitleri gesitli
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bicimlerde kategorize edilmistir. Knight ve Bertoneche (2001), dort kategoride
toplamustir (akt. Ertugrul, 2009: 22; akt. Senol, 2019: 285):

o Nakit tabanli 6l¢iitler

o Gelir tabanl1 6lgiitler

o Getiri tabanh 6Slgiitler

e Deger tabanli 6lgiitler

Elena (2012) ii¢ kategoride toplamustir;

e Muhasebe sonugclari ve tiiretilmis gostergeler

o Geleneksel kar gostergeleri

e Yeni finansal gostergeler

Vernimmen vd. (2014), dort farkli kategoride toplamistir:

e Muhasebe performans gostergeleri

e Deger performans gostergeleri

¢ Finansal gostergeler

e Piyasa gostergeleri

Senol (2019) literatiirdeki bu kategorik siniflandirmalardan faydalanarak kendi
siralamasini 3 baslikta toplamistir.

e Muhasebe temelli finans performans ol¢iitleri

¢ Piyasa temelli finans performans ol¢iitleri

e Deger temelli finans performans 6lgtitleri

3.4. Finansal Performans Analizi

Firmalar, finansal olarak hedeflerine ne o6l¢iide ulastigini1 finansal tablolarinda
bulunan verilerin analizi ile gorebilirler. Analizler sonucunda elde edilen finansal
performans, sirketin ekonomik durumunu yansitarak gelecekteki durumunu
yonlendirecek stratejileri olusturmak i¢in kullamishdir (Bayyurt, 2007: 578). Finansal
performans degerlendirmeleri ile yoneticiler, 6nemli ekonomik kararlar alirken finansal
verilere dayanarak sektordeki rakipleriyle karsilastirmalar yapabilir ve ¢ok daha etkin
kararlar alabilirler. Ayrica firmanin faaliyetleri sonucunda olusacak nakit akislarini
Ongormek icin iyi bir aragtir (Sakarya ve Akkus, 2015: 110).

Performans 6l¢iim yontemlerinin ve uygulama alanlarinin ¢oklugu i¢inde firmanin
genel performansini yansitacak dengeli segimlerin yapilmasini gerektirmektedir.
Performans 6l¢iimii ile firmanin performansi hakkinda kisa ve genel bir goriisiin ortaya

koyulmasint saglayacak ¢ok boyutlu ve wuygulanabilirligi yiiksek yontemler
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kullanilmalidir (Senol, 2019: 280). Finansal performans analizinde yatay analiz, dikey
analiz, trend analizi ve oran analizi gibi birgok yontem kullanilmaktadir.

Karsilagtirmali tablolar analizi olarak da adlandirilan yatay analiz, firmanin kendi
icinde finansal durumunu dénemler arasinda karsilagtirilmasidir. Boylece ge¢misteki
finansal performans ile simdiki durum arasindaki fark yorumlanarak anlamli veriler elde
edilmeye c¢alisilir. Analiz siirecinde birden fazla finansal tablo kullanildig1 igin
dinamiktir. Firmaya ait finansal yapida, karliliginda, verimliliginde ve varlik
yapisindaki gelismelere iliskin énemli bilgiler saglar (Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006:
25). Firmanin baska firmalarla karsilagtirma yapilmasina olanak saglamaz (Bozkir,
2019: 5)

Dikey analizde ise ayn1 finansal tabloda yer alan kalemler bagka bir kaleme ya da
belirli kalemlerin toplamina oranlanir. Yiizde yontemi ya da ortak paydaya indirgenmis
tablolar olarak da adlandirilir. Belirli bir basliktaki kalemler toplanarak yiize esitlenir ve
her bir kalemin bu yiizdedeki pay1 belirlenir (Aldalaou, 2018: 6). Firmaya ait aktif ve
pasif hesaplarin toplam varliklar i¢indeki dagilimi belirlenir. Ancak aktiflerin doner
varliklar ve sabit varliklara dagilimiyla birlikte firmanin 6z kaynaklartyla yabanci
kaynaklarinin oraninin da belirlenmesi 6nemlidir (Akdogan ve Tenker, 2007: 589).

Diger yontemlere gore dikey analizin bazi {istlinliikleri vardir. Bunlardan biri
finansal tablolardaki kelemlerin ana ve ara toplam icindeki goreli Onemini
gostermesidir. Diger ustiinligli ise isletmeye ait mali durum ve faaliyet sonuglarinin,
rakip firmalarla karsilastirma olanagi vermesidir. Yatay analiz birden fazla doneme ait
tablolarla elde edilen dinamik bir yontem iken, dikey analiz tek bir hesap donemine ait
finansal tablolar1 kullanan statik bir yapiya sahiptir. Statik analizler firmanin
performansi hakkinda 6zet bilgi elde edilmesine olanak vermez. Ayrica aktif ve pasif
kalemlerin dagilimint verse de firmaya saglanan istiinliikleri, faydayr ya da zarari
gostermemektedir. Bu nedenle diger analiz teknikleriyle birlikte kullanilmasi daha
saglikli sonuglar vermektedir (itik, 2021: 1641).

Egim analizinde (egilim yiizdeleri analizi), firmanin faaliyet gosterdigi tiim yillar
arasindan normal ve istikrarli olarak belirlenen bir yil secilerek baz kabul edilir ve
firmanin diger yillarda finansal olarak ne durumda oldugu bu yila gore karsilastirma
yapilarak belirlenir. Baz olarak kabul edilen yilda finansal tablolardaki kalemlerin
degeri 100’e karsilik gelir (Akdogan ve Tenker, 2017: 609). Boylece firmaya ait mali
tablolar birbirini takip eden donemler arasinda karsilastirilarak her kalemin artis ve

azalis1 ylizde olarak hesaplanabilir. Egim analizinde tiim kalemlere ait oranlar
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belirlenmez, sadece bilangoya etki eden kalemler degerlendirmeye alinir (Aktas, 2017:
15).

Oran analizi, birbiri ile iligkili niceliklerin arasindaki bagi ortaya ¢ikan oranlama
islemini kullanarak bilangco ve gelir tablolarindaki sayisal degerlerin mali
degerlendirmesini yapar (Demirel, 2017: 90). Firmaya ait gegmise ya da mevcut duruma
ait finansal tablolardaki belirli kalemlerin birbirine oranlanmasiyla elde edilir. Finansal
performansa yénelik verilerin elde edildigi bir ydntemdir (itik, 2021: 1641). Oran
analiziyle elde edilen veriler hem firmanin ekonomik yapisi, verimliligi, etkinligi,
likiditesi, karliligi gibi kendi i¢cinde donemsel degerlendirmesine, biitce hedeflerine
ulagma diizeyine yonelik bilgiler saglar; hem de benzer firmalarin ortalamasiyla ya da
sektore ait genel standartlarla karsilagtirmasina olanak saglar. Oran analizinin en 6nemli
istlinliigii, istenen herhangi bir konuda bagimsiz olarak uygulanabilerek degerlendirme

yapilabilmesidir (Bayyurt, 2007: 586).

3.5. Oran Analizi ve Finansal Performans Analizinde Kullanilan Oranlar

En yaygin kullanilan finansal performans analiz tekniklerinden biri olan oran
analizi bir firmanin finansal ag¢idan anlik mevcut durumunu ve ge¢mis durumunu
belirlemek i¢in kullanilir. Firmanin mali raporlarindan ve finansal tablolarindan elde
edilen verilerinin birbirine oranlanmasi ile elde edilen gostergelerin matematiksel olarak
ifadesidir. Degerlendirilen firmalara iligkin en detayl bilgi saglamaktadir (Bakir ve
Sahin, 2009: 132).

Firmalarin finansal tablolarindaki veriler, finansal performansi belirlemek icin
kullanilan oran analizlerinin temelini olusturur. Finansal tablolardaki verilerin ¢ok
saylda olmasi, firmanin finansal performansini ortaya koyabilecek oran hesaplarinin
sayisini arttiracaktir. Bu nedenle finansal tablolarda yer alan veriler olduk¢a 6nemlidir
(Dagli, 2009).

Oran analizi ile tek basina karsilastirma yapmak i¢in anlamli olmayan veriler
oranlanarak anlamli gostergelere doniisiirler ve firmanin finansal performansi hakkina
bilgi saglarlar. Boylece finansal performans i¢in oran analizlerinden elde edilen veriler,
benzer sektordeki firmalar arasinda karsilastirma yapilabilmesini saglar. Ayrica
firmanin ge¢cmis durumu degerlendirilerek gelecek donemlerdeki performansinda
yonelik 6ngorii yapmayi da olanakli hale getirir (Akdeniz, 2020: 1).

Literatiirde oldukga ilgi goren bir aragtirma alani olan finansal oranlar, oldukca
cesitlenmistir. Firmalara ait finansal tablolardaki verilerin niceliklerinin farkl

bigimlerde oranlanmasiyla firmanin karlilik, likidite ve 6deme giicii gibi farkli finansal
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ozellikleri ve performansi hakkinda bilgi saglayan olduk¢a Onemli bir performans
degerlendirme aracidir. Yapilan arastirmalar, oran analizinin giivenilirligi ve faydasi ile
ilgili olumlu sonuglar verdigini gostermektedir. Verilerin arasindaki iligki ve iligkinin
degisim yonii firmanin finansal performansina yonelik i¢ ve dis paydaslar i¢in anlaml
sonuglar vermektedir (Orhan ve Yazarkan, 2011:18).

Oranlamalarda 6zellikle dikkat edilmesi gereken noktalardan biri oranlanacak veri
tiirlerinin mantiksal olarak anlamli bir sonug verebilecek sekilde secilmesidir. Anlamsiz
oranlarin kullanilmasi yanlis yorumlamalara yol agabilir. Bu nedenle kullanilacak
oranlarin amacima uygun segilmesi ve elde edilen sonuglarin uygun yorumlanmasi
onemlidir. Yorumlarken oranlara etki edebilecek mevsimsel hareketler gibi etkilerinin
gdz Oniine alinmasi, oranlardaki degisimlerin sebepleri, oranlarda kullanilan
degiskenlerin orana olan katkisi, oranin firma agisindan Onemi, firmanin ge¢mis
donemlerindeki egilimi, sektérdeki durumun farkinda olmak ¢ok Onemlidir. Ayrica
firmanin gelecek donemlere yonelik ip uglariin da tahmin edilmesi hedeflerin arasinda
olmalidir (Bozkir, 2019: 7).

Finansal oranlar, kullanilma amagclar1 ve fonksiyonlarma goére farkli basliklar
altinda gruplandirilmaktadirlar. Alanyazinda likidite oranlari, faaliyet oranlari, karlilik
oranlar1 finansal yapi1 oranlari, piyasa oranlari, mali yap1 oranlari, varlik kullanim
oranlari, borsa performans oranlar1 gibi farkli siniflamalar listelenmistir. Kaynaktan
kaynaga gore basliklar altinda toplanan finansal oranlar da degisiklik gdstermektedir

(Orhan ve Yazarkan, 2011: 18).

3.5.1. Likidite Oranlan

Bir sirketin elinde ve banka hesaplarinda olan nakit varliklar1 ve benzeri kiymetler
o firmanin likitidir ve giinliik faaliyetlerini gergeklestirmesine olanak saglayan degisim
aracidir. Firmanin finansal sorumluluklarin1 yerine getirebilmesi ve hedeflerini
gerceklestirmesi nakit varligina baghidir (Yildirim, 2021: 238). Likidite ise, menkul
kiymetlerin disiik maliyetle nakde doniisim hizin1 ifade eden bir gostergedir.
Isletmelerin nakit yaratma giiciinii gosterdigi i¢in dnemlidir. Ekonomik deger tasiyan bir
kaynak, deger kaybina ugramadan kisa silirede nakde doniisebiliyorsa likiditesi
yiiksektir. Likiditesi yiiksek olan firma, elindeki kiymetleri hizlica paraya g¢evirebilir ve
borglarin1 ddeyebilecek nakit akisini saglayabilir (Bozkir, 2019: 8). Bu nedenle kisa
vadeli bor¢ 6deme giicii de yiiksektir. Firma likidite oranlarini hesaplamak igin firmanin
bilangosunda yer alan donen varliklar ve kisa vadeli borglar incelenir. Yatirimcilar ve

firmalara kredi veren kurumlar, firmalarin 6nceki donemlere ait likidite oranlarini
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kullanarak firmayla ilgili degerlendirme yaparlar. Ge¢mise yonelik bilgi verse de
firmanin istikrar1 hakkinda bir fikir saglar (Kurt, 2017).

Aynmi zamanda firmanin varlik durumunun verdigi giiven derecesini de yansitir.
Firmanin kisa vadeli bor¢ 6deme giiciigii ile karsilasmamasi i¢in firmanin donen
varliklar1 ile kisa vadeli yabanci kaynaklarinin dengede olmasi gerekir. Likidite analizi
ile dengenin ne durumda oldugu belirlenir (Aktas, 2018: 17). Cari oran, asit test orani,
nakit orani, kisa vadeli borglar net ¢alisma sermayesi aktiflere orani likidite analizinde

kullanilan baslica oranlar olarak siralanabilir.

3.5.1.1. Cari Oran

Cari oran (CO), firmanin kisa vadeli borglarin1 6deme kapasitesini yansitan bir
gostergedir. Firmaya ait bilangoda bulunan dénen varliklarin kisa vadeli borglara oran
ile elde edilir. Bir firmaya ait cari oran yiiksekse kisa vadeli borglarint kisa siirede
Odeyebilecegi anlamina gelir. Cari oran, firmanin sahip oldugu finansal giiciinii
gosteren, firmaya kredi vermek i¢in degerlendirme yapan kuruluslar tarafindan yaygin
olarak kullanilan bir 6l¢iidiir (Y1lmaz, 2009).

CO = Donen Varliklar / Kisa Vadeli Borglar (Esitlik 1)

CO degerinin 2 olmasi, donen varliklarin kisa vadeli borglarin 2 kati oldugu
anlamina gelir ve firmanin kisa vadeli borglarin1 6deyebilmesi igin yeterli sayilir. Kredi
verenler agisindan cari oranin yiiksek olmasi iyi bir durum iken, firmaya aktarilan
fonlarmn atil kalmasi, etkili kullanilmamas1 nedeniyle de cari oran yiikselebileceginden
firma agisindan her zaman olumlu olmayabilir. Fonlarin optimal diizeyde

kullanilamamasi firmanin karliligina olumsuz etki edebilir (Elitas ve Dogan, 2012).

3.5.1.2. Net Calisma Sermayesinin Aktiflere Oram

Net c¢aligma sermayesi, firmanin normal faaliyet dongisiinii finanse ettigi
sermayedir. Faaliyet siireci iginde nakde doniisebilecek varliklardan 6denmesi gereken
borglar ve vergilerin ¢ikarilmasi ile belirlenir. Cari oran1 hesaplamak i¢in kullanilan

kelemlerin farklari, firmanin net ¢alisma sermayesi hakkinda da bilgi verir (Yilmaz,

2009).

Net Calisma Sermayesi = Donen Varliklar — Kisa Vadeli Borglar (Esitlik 2)
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Net calisma sermayesinin aktiflere oran1 (NCSAO), calisma sermayesine bagli
olarak firmanin kisa vadeli ve ticari borglar1 6deme kapasitesini yansitir. Firmanin
caligma sermayesinin yeterlilik diizeyinin, firmanin giindelik faaliyetlerine baslamak

icin gerekli varlik miktarini kargilamasi gerekir (Dagli, 2009).

NCSAO = Net Calisma Sermayesi / Toplam Aktifler (Esitlik 3)

Diger bir ifadeyle;

NCSAO = (Donen Varliklar — Kisa Vadeli Borglar) / Toplam Aktifler (Esitlik 4)

3.5.1.3. Asit— Test Oram

Asit test oran1 (ATO), kisa vadeli bor¢ 6deme giiclinii cari hesaba gore daha
duyarli gosterir. Bilangoda likiditesi daha kiigiik olan kalemlerden biri olan stoklarin
nakde doniisme hiz1 kii¢iik oldugundan hesaba katilmasi kisa vadeli bor¢ 6deme giiciinii
dogru yansitmayabilir (Yilmaz, 2009: 62). Cari oranla benzer sekilde hesaplanan asit
test oraninda donen varliklardan stoklar ¢ikarilarak kisa vadeli borglara oranlanir. Nakit
orana gore daha hassas sonug¢ veren asit test oraninin 1 olmasi yeterlidir. 1’den biiytlik
olmasi firmanin borglarin1 6deyebilmesi anlamina gelir ve yiiksek olmasi istenir. Borg
o0demede genellikle kisa vadeli kaynaklar1 kullanan firmalarda oran diiser ve asit test

oraninin yaklasik olarak %80 olmas1 beklenir (Itik, 2021: 1641).

ATO = (Donen Varliklar — Stoklar) / Kisa Vadeli Borglar (Esitlik 5)

3.5.1.4. Stok Bagimhlik Oram

Stok bagimlilik oran1 (SBO), firmanin kisa vadeli bor¢ 6demesinde ne diizeyde
stoklara bagimli oldugunu gosterir (Aktas, 2018: 19). Asit test oraninin birden kiigiik
ciktigt durumlarda kisa vadeli borg¢larin ddenebilmesi icin yeterli nakit bulunamaz
Boyle durumlarda firmanin stoklarini satarak nakde doniistiirmesi ve borglarini
kapatmasi gerekir. Donen varliklardan elde edilen nakit ile birlikte satilmasi gereken

stok miktar1 SBO ile hesaplanir (Itik, 2021: 1641).

Kisa Vadeli Borglar - (Nakit ve Nakit Benz. + Finansal Yatirimlar
+ Tum Alacaklar)

SBO = Stoklar

(Esitlik 6)
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3.5.1.5. Nakit Oram

Nakit oran1 (NO), cari oran ve asit test oranina gore daha duyarli olarak firmanin
acil durularda kisa vadeli bor¢ 6deme giiclinii gosterir. Birinci derecede likiditeyi
yansitan orandir. Firmanin faaliyetlerinden, stok satiglarindan, fon girislerinden kisa
vadeli bor¢larin1 6deyememesi durumunda kullanilabilecek bankadaki, kasadaki hazir
degerlerin, nakde doniisebilecek menkul kiymetlerin ve finansal yatirimlarin kisa vadeli
bor¢lart ne diizeyde karsilayabilecegini yansitir (Aldalou, 2018). Nakit oraninin
%20’nin altina diismesi firmanin finansal agidan zor durumda oldugunu ve kredi
bulmak zorunda kalacagi anlamina gelir. Bu nedenle nakit oraninin %20 ’nin altina
diismesi istenmeyen bir durumdur. Ayrica nakit oraninin yiiksek olmasi da firmada
stirekli nakit fazlas1 olmadig1 ve nakdin iyi degerlendirilemedigi anlamina geldiginden

istenmeyen bir durumdur (itik, 2021: 1641).

Nakit ve Nakit Benz.+ Finansal Yatirimlar g
NO = ¢ ) (Esitlik 6)

Kisa Vadeli Borglar

3.5.1.6. Cari Varhklarin Aktiflere Oran
Cari varliklarin aktiflere oran1 (CVAO), firmanin ¢alisma sermayesi yoluyla gelen

yatirim oranini gosterir (Per¢in ve Sonmez, 2018: 569).

CVAO = Cari Varliklar / Toplam Aktifler (Esitlik 7)

3.5.1.7. Faliyet Oranlari

Firmalarin siirdiiriilebilirligi i¢in kisa donemli ve uzun donemli varliklara
yatirimlar yapmaktadir. Faaliyet oranlari, firmanin faaliyet diizeyi ile uygulama
stirecinde faaliyetler icin gerekli varliklar arasindaki iliskileri yansitir. Faaliyet oranlari,
firmanin likiditesi, karlhiligi, alacaklar1 tahsil etme durumu, borg¢lart 6deme durumu,
sabit varlik yonetimi gibi konularda Onemli bilgiler verir (Aktas, 2018: 23). Aym
zamanda firmanin faaliyetlerini gergeklestirirken var olan iktisadi kaynaklarini ne
diizeyde verimli kullandigim1 ve varliklarin hareketlilik durumunu gosterir (ilarslan,
2011: 155). Firmanin kendi ig¢inde ve sektordeki benzer firmalarla durum karsilastirmasi
yapilmasina olanak saglar. Kaynaklarin paraya doniisme hizi, varliklarin o diizeyde
verimli kullanildig1 anlamina gelir. Faaliyet oranlarinin yiiksek olmasi, firmanin
faaliyetlerinde etkin oldugunu ve daha az varlik ihtiyact oldugunu gdsterdiginden

olumlu ve istenen bir durumdur (Pergin ve Sonmez, 2018: 569).
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Aktif devir hizi, stok devir hizi, alacak devir hizi, 6z sermaye devir hizi, doner
sermaye devir hizi, net ¢alisma devir hizi, duran varlik devir hiz1 faaliyet oranlar1 olarak

sayilabilir.

3.5.1.8. Aktif Devir Hiz1

Aktif devir hizi (AKDH), firmalarin varliklarini ne diizeyde etkin kullandigini ve
varlilara yapilan yatirim dengesini gosterir (Yildirim, 2021: 245). Firmanin varliklarini
yilda ka¢ defa paraya ¢evirdigini gosterir (Pergin ve Sonmez, 2018: 569). Firmaya ait
net satiglarin toplam aktiflere orani ile elde edilir. Firmanin sahip oldugu varliklarinin
(toplam aktifler) ile yarattiklar1 satis hacmi basarisimi 6lger. Aktif devir hizi oraninin
yiiksek olmasi varliklarin etkin kullanildigi anlamina gelir ve firma i¢in olumlu bir
durumdur; diisiik olmasi ise firmamin aktiflerini iyi degerlendiremedigine (ilarslan,
2011), firmanin kapasitesini tam olarak ¢alistiramadigina, atil biraktigina, aktiflere asiri
yatirim yaptigma ve firmanin islerinin iyi gitmedigine isaret eder Aktif devir hizinin 2

ile 4 arasinda olmasi1 dnerilmektedir (Yildirim, 2021: 245).

AKDH = Net Satiglar / Toplam Aktifler (Esitlik 8)

3.5.1.9. Stok Devir Hiz1

Stok devir hizi (SDH), firma stoklarinin ne diizeyde optimal tutuldugunu ve
kullanildigin1 gosterir. Belirli bir donem i¢inde stoklarin ka¢ defa yenilendigi, liretime
almarak ne kadar siirede tiiketildigi belirlenmektedir. Oranin yiiksek olmasi, daha az
isletme sermayesi ile elde edilen daha yiiksek kara isaret eder (Aldalau, 2018: 8). Donen
varliklar1 olusturan kalemlerden biri olarak stoklarin paraya doniisme hizi, miisterilerin
tiriinleri begenmesi, iirlinlerin kalitesi ve giincelligini koruyup korumadigi hakkinda da
bilgi saglar. Uzun siire stoklarda kalan {iriinler firma agisindan olumsuz degerlendirilir

(itik, 2021: 1641).

SDH = Stoklarin Maliyeti / Stok Ortalamasi (Esitlik 9)

3.5.1.10.0zsermaye Devir Hiz1

Oz sermaye devir hiz1 (ODH), firmanin var olan &z sermayesinin ne diizeyde
verimli kullanildigin1 gosterir. Ayn1 zamanda 6z sermayenin yeterli ya da yetersiz
olmas1 nedeniyle de sonuglar etkilenebilir (Bozkir, 2019: 19). Degerlendirme yaparken

verimin yaninda 6z sermaye yeterliliginin de g6z Oniine alinmasi1 gerekir (Percin ve
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Sonmez, 2018: 569). Firmanin 6z kaynaklarla yapilan yatirimlarin birim basma diisen

satisin1 yansitir. Net satiglarin 6z sermayeye orani ile elde edilir (Dagli, 2009).

ODH = Net Satislar / Oz Sermaye (Esitlik 10)

3.5.1.11. Alacak Devir Hizi

Alacak devir hizt (ADH), firmanin alacaklarin1 ne diizeyde hizli tahsil ettigini
gosterir. Yiiksek olmasi firmanin etkin bir tahsilat politikast uyguladigi anlamina da
gelebilir. Firmanin onceki donemlerde ADH orani ve vadeli satislar ile karsilagtirmak
firmanin hangi yonde degisim gosterdigine isaret edebilir (Bozkir, 2019: 17). Alacak
devir hizinin yiiksek olmasi, isletme sermayesini alacaklara bagimliliginin daha az
oldugunu, bu nedenle de daha az finansmana ihtiyact oldugu anlamina gelir. Bu nedenle

alacak devir hizinin yiiksek olmasi firma i¢in olumlu ve istenen bir durumdur (Akgiin,
2002: 187).

ADH = Vadeli Satislar (Kredili Satislar) / Ortalama Ticari Alacaklar  (Esitlik11)

3.5.1.12.Net Calisma Sermayesi Devir Hiz1

Net ¢alisma sermayesi devir hizi (NCSDH), firmanin net ¢alisma sermayesinin
verimli kullanilma diizeyini gosterir. Belirli bir donem iginde firmanin gerceklestirdigi
net satig tutarinin, net caligma sermayesi tutaria orani ile elde edilir. Firma i¢in yiiksek
bir NCSDH oran1 olumlu bir durumdur (Giindogdu, 2017: 136). Firmanin net ¢alisma
sermayesinin paraya donlisme hizini satiglar lizerinden ortaya koyar (Per¢in ve Sonmez,

2018: 569).

NCSDH = Net Satiglar / Net Calisma Sermayesi (Esitlik 12)

3.5.1.13.Duran Varhk Devir Hiz1 (Yatiriom Karhhgi)

Duran varliklarin devir hizt (DVDH), firmanin varliklarini etkin kullanma
diizeyine, atil kapasitenin varligina, yapilan yatirimlarin asirtya kacip kagmadigina
iligkin bilgi verir. Net satis tutarinin duran maddi varliklara oraniyla elde edilir. Duran
varliklarin devir hizinin diisme egiliminde olmasi zaman i¢inde duran maddi varliklara
asirt yatinm yapildigina isaret eder. Firma i¢in olumlu olmayan bir durumdur. Oranin

ylksek olmasi istenir (Aktas, 2018: 25).
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DUVDH = Satig Hasilat1 (Net Satis) / Ortalama Duran Varliklar (Esitlik 13)

3.5.1.14.Dénen Varhk Devir Hizi

Doénen varliklar devir hizi, net satiglarin donen varliklara orani olarak tanimlanir.
Briit isletme sermayesi de denir. Donen varliklarin faaliyet donemi icindeki yenilenme
sayisinit verir (Akgii¢, 2013: 55). Donen varliklar devir hizinin diisiikk olmasi, firmanin
duran varliklarmi yeterince iyi kullanmadigini, yiiksek olmasi ise kapasiteyi asacak

kadar fazla kullandiginin gostergesidir (Bozkir, 2019: 19).

DVDH = Net satig/ donen varliklar (Esitlik 14)

3.5.2. Karhhk Oranlar

Karhlik oranlari, firmalarin hedefledikleri kar oranlarina ne diizeyde yaklastigini
Olemek, karliligin yeterli olup olmadigini degerlendirmek ve bu amaca yonelik yapilan
faaliyetlerdeki verimliligi belirlemek icin kullanilir (Aldalau, 2017: 10). Ayrica
faaliyetler siiresince 0z sermaye, yabanci kaynaklar ve firmaya ait diger varliklarini
kullanma verimliligini de 6lger. Yonetimin basarisina yonelik ip uclar tasir. Karlilig
yiiksek olan sirketler, bor¢larini 6demede, temettii 6demede nakit stoklamada daha
basarili olabilir. Karliligr diisiik firmalar ise, projelerini finanse etmede, yiiksek
maliyetli hisse ihracatinda daha diisiik aktivite gosterirler (Yildirim, 2021: 243). Elde
edilen karliligin yeterli olup olmadig1 firmanin siirdiiriilebilirligi i¢in 6nemlidir (Yeniay,
2017). Karhlik icin siklikla kullanilan oranlar arasina 6z sermaye karlilig1, aktif karlhilik

orani, net kar marj1 orani, briit kir marji, faaliyet kar marji, faaliyet kar marj1 sayilabilir.

3.5.2.1. Oz Sermaye Karlihk Oram

Oz sermaye karliligi (OSK), firma hissedarlarinin sagladig1 finansal katkilarin
birim basina diisen kar oranidir. Hissedarlar agisindan firmanin ger¢ek performansini
ifade eder. Az kaynakla ¢ok kar elde edildigini ifade eder (Ertuna, 2014: 16). Firmaya
ait 6z sermaye karliliginin biyiikligl, firmanin kaynaklarin1 kar elde etmek igin ne
diizeyde basarili kullandigini gosterir. Bu nedenle 6z sermaye karlilig1 yiiksek olan

firmalar yatirimeilar igin iyi birer yatirnm se¢enegidir (Yeniay, 2017).

OSK = Net Kar / Oz Sermaye (Bsitlik 15)
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3.5.2.2. Aktif Karhhk Oram

Aktif karlilik oran1 (AKO), firmanin bir birim varlik basma elde ettigi kar
gosterir. Net isletme karmin toplam aktiflere orani ile elde edilir. Firma varliklarini
etkin olarak kullanabiliyorsa aktif karlilik oran1 yiiksek olur, faiz oranlar diisiik ¢ikar.

Firma i¢in olumlu bir durumdur (Kabakci, 2014: 54).

AKO = Net Kar / Toplam Aktifler (Esitlik 16)

3.5.2.3. Briit Kar Mariji

Briit kar marj1 (BKM), firmanin bir faaliyet donemi sonunda elde ettigi gayri safi
gelirden ge¢mis giderlerin, vergilerin ve faiz dis1 harcamalarin ¢ikarilmasindan sonra
kalan karin net satislara oranlanmasi ile elde edilir. En 6nemli karlilik gostergelerinden

biri olan biirlit kar marjinin yiiksek olmasi firma i¢in olumlu bir durumdur (Kabaker,
2014: 55).

BKM = Biiriit Satig Kar1 / Net Satislar (Esitlik 17)

3.5.2.4. Faaliyet Kar Marji

Faaliyet kar marji (FKM), firmanin gergeklestirdigi is hacminin verimliligini
gosterir. Firmanin bir donemdeki faaliyetlerinden elde edilen faiz ve vergi dncesi karin
(FVOK) satislara oranlanmasi ile elde edilir. Firmanin ana faaliyetlerinin ne diizeyde
karli oldugunu gosterdigi i¢in yiiksek olmasi firma i¢in olumu bir durumdur ve yiiksek

olmasi istenir (Mercan, 2013: 20).

FKM = FVOK / Net Satislar (Esitlik 18)

3.5.2.5. Net Kar Marji

Net kar marji (NKM), firmanin faaliyetlerinden alinan net verimi gosterir. Belirli
bir doneme ait net karin satiglara oraniyla elde edilir. Yiiksek olmasi firma i¢in olumlu
bir durumdur. En 6nemli karlilik gostergelerinden biridir (Mercan, 2013: 21). Biiyiik
sanayi isletmelerinde genellikle %4-6 arasinda olmasi olumlu olarak karsilanir.
Formiilde yer alan pay ve payda yani net kar ve net satislar enflasyondan ayni oranda

etkilendigi i¢in enflasyondan arindirilmis bir deger verir (Coskunoglu, 2021: 19).

NKM = Net Kar/Net Satislar (Esitlik 19)
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3.5.3. Borsa (Piyasa Degeri) Performans Oranlari

Borsa performans oranlari, firmanin piyasa degerinin gergek degere yakin bigimde
belirlenmesinde onemli bir aractir. Genellikle borsada islem goren ayni sektorden ve
benzer firmalarin oranlarinin karsilastirmalarda kullanilmasi tercih edilen énemli bir
uygulamadir. Firmaya ait muhasebe verilerinin yaninda piyasadaki durumuyla ilgili
verilere ihtiyag duyan ortaklar, kredi veren kuruluslar ya da potansiyel yatirimcilarin bas
vurdugu oranlardir. Piyasa degerini belirlemek icin firmanin satiglari, kazanglari,

giderleri, nakit akislari, defter degeri gibi degiskenleri kullanilir (Onal vd., 2006: 20).

3.5.3.1. Fiyat Kazan¢ Oram

Fiyat kazang orami1 (FKO), firmaya ait hisse senedi piyasa fiyatiyla getirdigi
kazang arasindaki iliskiyi yansitan bir gostergedir. Yatirimcilarin, firmanin hisse senedi
basina diisen net karina karsilik 6demeye hazir oldugu fiyati gosterir. Firmanin piyasa
degerini en iyi yansitan ve yaygin olarak kullanilan bir orandir. Ayrica hesaplama
kolayligi, kar eden tiim firmalara uygulanabilmesi, gercek verilerin kullanilabilmesi,
etkin piyasalarda gerg¢ege yakin sonuglar vermesi daha ¢ok tercih edilmesini saglar.
Oranin yiiksek olmasi, firmanin hisse senedinin diisiik risk tasidigina ve kar yiiksek
bliylime orani potansiyeline isaret eder. Bu nedenle yliksek bir fiyat kazang¢ orani

istenen olumlu bir durumdur (Elmas, 2015).

FKO = Hisse Senedi Piyasa Fiyat1 / Hisse Senedi Basina Kar (Esitlik 20)

3.5.3.2. Fiyat Nakit Akim1 Oram
Fiyat nakit akimi oran1 (FNA), firmanin hisse senetlerinin piyasa fiyati ile hisse
basina nakit akimlar1 arasindaki iliskileri gosterir. Fiyat kazan¢ oranina alternatif olarak

firmanin gergek piyasa degerini belirlemek icin gelistirilmistir (Elmas, 2015).

FNA = Hisse Senedi Piyasa Fiyat1 / Hisse Basina Nakit Akimi1 (Esitlik 21)

3.5.3.3. Piyasa Degeri Defter Degeri Oram

Piyasa degerinin defter degeri oran1 (PD/DQ), bir firmanin hisse senedi fiyati ile
hisse basina 6z sermaye degerinin orani ile elde edilir. Firmanin pazar degerinin 6z
kaynaklarinin ka¢ kati oldugunu gosterir (Karan, 2001: 280). Firmaya ait hisse
senedinin defter degerinin 1 TL’lik kismina karsilik yatirimcilarin ne kadar 6demeye

hazir olduklarin1 gosterir (Akbulut ve Rengber, 2015: 118). Ayni zamanda firmalarin
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sahip oldugu muhasebe politikalarinin etkilerinden arindirmak ve farkli borglanma
yapilarina sahip firmalarin karsilastirilmasini kolaylastirmak i¢in kullanilabilir (Elmas,
2015). Gergek firma degerinin belirlenmesinde kullanilan énemli bir orandir. Ozellikle
enflasyonun yiiksek oldugu donemlerde, firmalarin elde ettikleri kar oranlariyla ilgili
gercegi tam olarak yansitamadigi durumlarda daha biiyiik 6nem kazanan bir bagvuru
aracidir. Hisse senedine yatirim yapacak yatirimcilar i¢in 6zellikle dikkat edilmesi

Onerilir (Bektas ve Tekin, 2013: 321).

PD/DO = Hisse Senedi Piyasa Fiyat1 / Hisse Bagina Defter Degeri (Esitlik 22)

3.5.3.4. Hisse Basina Kar Orani
Hisse basina kar oran1 (HBKO), firmanin her bir hisse senedi basina elde ettigi
kar1 gosterir. Firmanin bir doneme ait net karina hisse senedi sayisinin oranlanmasiyla

elde edilir. Yiiksek olmasi firma i¢in olumlu ve istenen bir durumdur (Aktas, 2017: 29).

HBKO = Dénem Net Kar1 / Hisse Senedi Sayisi (Esitlik 23)

3.5.3.5. Temettii Oram (Kar Pay1 Verimi)

Temettii oran1 (TO) her bir hisse senedi basina 6denen bedele karsilik alinan
verimi gosterir. Diger adiyla kar pay1 verim oran1 olan temettii orani, hisse senedi bagina
dagitilan kar paymin, hisse senedi piyasa fiyatina oraniyla elde edilir (Giilsen ve
Ulkiitas, 2012: 49).

TO = Hisse Senedi Bagina Kar Pay1 / Hisse Senedinin Borsa Fiyat1  (Esitlik 24

3.5.4. Finansal Yap1 Oranlan

Finansal yap1 oranlari, firmanin 6z sermayeleri ile borglar arasindaki iliskileri
gosterir. Firmanin sahip oldugu varliklarin finansmaninda yabanct kaynaklarin
(borglarm) ve 6z kaynaklarin payin1 gdsterir (Karadeniz vd. 2014: 129). Isletmenin uzun
vadeli yiikiimliiliiklerini yerine getirebilme yeterliligini &lgen oranlardir (Onal vd.,
2006: 16). Sermaye yapisi, firmanin borg¢lariyla 6z kaynaklarinin toplamidir. Finansal

yapi, daha ¢ok firma bilangosunun pasif tarafini ifade eder (Coskunoglu, 2021: 4).
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3.5.4.1. Finansal Kaldira¢ Orani (Toplam Bor¢ Oram)

Kaldirag, finansal bir kavram olarak yatirimcilarin piyasalarda daha az sermaye ile
daha biyiik islemler yapmasina olanak saglayan sistemlerdir. Kaldirag seviyesi,
kazancin ya da kaybin diizeyini etkiler (Akdeniz, 2020: 18). Kaldira¢ orani (KO),
firmanin borglarindan (yabanci kaynaklardan) ne diizeyde varlik finanse edebildigini
gosterir. Toplam bor¢ orani olarak da adlandirilan bu oranin yiiksekligi, firmanin
yiiksek faiz yiikii altina girdigini ve ayn1 zamanda kazancinin biiyiik boliimiinii yabanci
kaynaklara tahsis ettigini gosterir. Bu nedenle yliksek kaldirag orani firma igin olumlu
bir durum degildir (Karaoglan, 2016: 21). Toplam bor¢ orani, firmanin varliklarinin
borgla finanse edilme diizeyini yansitir. Yiiksek toplam bor¢ orani, firmanin finansal
acidan yiiksek risk altinda oldugunu gosterir (Per¢in ve Sonmez, 2018: 569). Toplam
bor¢ anlamina da gelen kaldirag oraninin yiiksek olmasi, iflasa dogru giden yiiksek risk
altinda oldugunu (Yildirim, 2021: 244), firmanin aldigi kredileri 6deme giicliigii
yasayabilecegini, yiiksek faiz ile birlikte ana parayr 6demede zorlanabilecegini
gostermektedir. Bu nedenle kaldirag oraninin %50’nin iizerinde olmasi gelismis
tilkelerde kabul gérmemekte, gelismekte olan iilkelerde ise 6z kaynak yetersizlikleri

nedeniyle daha bliyiik oranlara ytikselebilmektedir (Okuyan ve Tasc1, 2010).

KO = Toplam Borglar / Toplam Aktifler (Esitlik 25)

3.5.4.2. Bor¢ Oz Sermaye Oram

Bor¢ 6z sermaye oran1 (BOSO), firmanin bor¢lanarak elde ettigi yabanci kaynak
ile firma sahiplerinin firmaya sagladig1 sermaye arasindaki iliskileri gosterir. Firmanin
toplam borcunun 6z sermayesine orani ile elde edilir (Mercan, 2013: 23). Firmanin
biiylimesi sonucundaki finansmaninin nasil olacagina 11k tutar. Yatirimeilar bor¢ 6z
sermaye oranmnin diisiik olmasini isterken, firma ortaklar1 yiliksek olmasini isterler.
Oranin 1’den biiyiik olmasi firma igin iyi bir durum olarak algilanir (Ceylan ve
Korkmaz, 2018: 54).

BOSO = Toplam Borg / Toplam Oz Sermaye (Esitlik 26)
3.5.4.3. Oz Sermaye Carpani

Oz sermaye ¢arpani, toplam aktiflerin 6z sermayeye oramdir. Firmanin borg yiikii

az ise oranin diisiik ¢ikar ve diisiik olmasi istenen bir durumdur (Okka, 2015: 126).
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BOSO = Toplam Aktifler / Oz Sermaye (Esitlik 27)

3.5.4.4. Oz Kaynaklarin Toplam Bor¢lara Oram (Finansman Orani)

Oz kaynaklarin toplam borglara oram1 (OKTBO), firmanin finansal bagimsizligimi
yansitan bir gostergedir. Oz kaynaklarin toplam borglara oranlanmasiyla elde edilir.
Oranin 1’e esit olmas1 firmanin 6z kaynaklari ile borglar1 arasinda bir denge oldugunu
gosterir. Kredi kuruluslari bu oranin yiiksek olmasini isterken yoneticiler riski

olabildigince yiikseltmeden oran1 diisiirmeye ¢alisirlar (Aktas, 2018: 21).

OKTBO = Oz Kaynaklar / Toplam Borg¢lar (Esitlik 28)

3.5.4.5. Kisa Vadeli Bor¢larin Toplam Aktiflere Oram
Kisa vadeli bor¢larin aktiflere oran1 (KVBTAO), firmanin kisa vadeli bor¢larinin
toplam varliklar i¢indeki payin gosterir (Per¢in ve Sonmez, 2018: 569). Bu oranin 1/3

diizeyinde olmasi iyi bir durum olarak ifade edilir (Coskunoglu, 2021: 46).

KVBTAO = Kisa Vadeli Borglar / Toplam Aktifler (Esitlik 29)

3.5.4.6. Uzun Vadeli Bor¢larin Toplam Aktiflere Oram

Uzun vadeli borglarin aktiflere oran1 (UVBTAO), firmanin kisa vadeli bor¢larinin
toplam varliklar igindeki paymi gosterir (Oztiirk ve Sahin, 2013). Firmanin mal ve
hizmet iiretiminde kullandig1 finansmanin ve ekonomik varliklarin ne diizeyde uzun
stireli bor¢lardan karsilandigini gosterir. Firma yiiksek diizeyde uzun vadeli kaynak
kullaniyorsa faiz ylikii de ytliksek olur ve kar1 azalir. Bu nedenle bu oranmn yiiksek

olmasi olumlu ve istenen bir durum degildir (Palamutgu, 2013: 58).

UVBTAO = Uzun Vadeli Borglar / Toplam Aktifler (Esitlik 30)

3.5.4.7. Kisa Vadeli Bor¢larin Toplam Borg¢lara Oram (Bor¢larin Vade
Yapisit Oran)

Kisa vadeli borglarin toplam borglara oran1 (KVBTBO), firmanin kisa vadeli
bor¢larmin tiim borglar i¢indeki payini gosterir. Hizmet sektoriinde kisa vadeli bor¢larin
pay1 daha yiiksek olmasi normal iken, teknoloji firmalarinda uzun vadeli bor¢larin daha
cok olmasi beklenir. Uzun vadeli bor¢ bulmanin zor oldugu iilkelerde toplam borg

icinde kisa vadeli borglarin daha yiiksek olmaktadir. Firmanin finansal riskin arttirdig:
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icin kisa vadeli borglarin paymin yiiksek olmasi istenen bir durum degildir (Aktas,

2018: 22).

KVBTBO = Kisa Vadeli Bor¢lar / Toplam Borglar (Esitlik 31)

3.5.4.8. Oz Kaynaklarin Aktif Toplammna Oram

Oz kaynaklarm aktif toplamma oram (OKATO), aktiflerin hangi diizeyde 6z
kaynaklardan finanse edildigini gosterir. Oz kaynaklarin toplam aktiflere
oranlanmasiyla elde edilir. Kaldirag oraniyla toplami 1’e esittir ve birlikte
degerlendirilirler. Kredi kuruluglar1 bu oranin yiiksek olmasini isterken yoneticiler riski

olabildigince ylikseltmeden orami diisiirmeye calisirlar. Ortalama olarak %50 degeri

normal kabul edilir (Aktas, 2018: 21).

OKATO = Oz Kaynaklar / Toplam Aktifler (Esitlik 32)

3.5.4.9. Faiz Karsilama Oram

Faiz karsilama oran1 (FKO), firmanin faiz ve vergi dncesinde elde ettigi karin
(FVOK) finansman giderlerine ne diizeyde yetebildigini gdsterir. Faiz karsilama orani
faiz ve vergilerden dogan yikiimliilikkleri elindeki karla kag defa 6deyebilecegini,

yeterli kaynak iiretebilme kapasitesini yansitir (Yilmaz, 2009).

FKO = FVOK / Finansman Giderleri (Faiz Odemeleri) (Bsitlik 33)

3.5.5. Biiyiime Oranlari
Firmaya ait biiyiime diizeyini gosteren oranlardir. Sektorlerdeki diger firmalara ait

biiylime oranlariyla karsilastirma yapma olanagi verir (Aldalau, 2018: 8).

3.5.5.1. Aktif Biiyiime Oram
Aktif Biiyiime Orani (ABO), firmanin varliklarinin ne diizeyde biiylidiiglinii
gosterir. Gegmis yillara ait aktif bliylime orani firmanin gelecek donemlerindeki

biiylime oranlarina yonelik tahmin olanag: saglar.

(Toplam Aktifleri—Toplam Aktiflery)
Toplam Aktiflery

Aktif Biliylime Oran1 = * 100% (Esitlik 34)
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3.5.5.2. Satislarin Biiyiime Orani
Firmanin belirli siireler i¢cindeki satiglarinin artma miktarin1 gosterir. Gelecekteki

satig oranlarina yonelik tahmin olanag: saglar.

(Net Satislar;—Net Satislary)
Net Satislary

Satiglarin Biiylime Orani = * 100% (Esitlik 35)

3.5.5.3. Oz Sermaye Biiyiime Oram
Oz sermaye biiyiime orani (OSBO), firmanin 6z kaynaklarinin ne diizeyde
bliylidiiglinii gosterir. Firmaya ait yatirim sermayesini koruma giiciinii ve biiyiitme

kapasitesini belirlemek icin kullanilir.

Oz Sermaye Bilyiime Orani = 2k@naka—Ozkaynako) , 4 (Esitlik 36)
Ozkaynak
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performanslar1 ile borsa getirileri arasinda bir iliski bulunamamistir. Bu durum
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yatirrmcilarin BIST’deki firmalara ait tasarruflari, finansal oranlar1 ve performanslari
dikkate almadan degerlendirdigi bigiminde yorumlanmustir.

Akyiiz ve Bilgi¢ (2016), bilisim sektoriinde hizmet veren firmalarin mali verileri
Kamuyu Aydinlatma Platformu’ndan (KAP) alinarak aktif karliligina etki eden
faktorleri finansal oranlar yardimiyla incelenmistir. Aktif karlilik orani, asit test orani,
nakit orani, cari oran, kaldira¢ orani arasinda uygulanan regresyon analizi sonucunda
aktif karlilik orani ile cari oran, asit test oran1 ve nakit orani arasinda pozitif yonlii,
kaldirag orani ile arasinda negatif yonlii bir iligki bulunmustur.

Akbulut ve Rengber (2015), 2010-2012 doéneminde BIST’te faaliyet gdsteren
imalat sektoriine ait 32 firmanin finansal performanslarini borsa performanslari ile
karsilagtirarak analiz etmistir. Finansal performans orami i¢in 10 farkli degisken
kullanirken borsa performanslar1 icin pazar degeri/defter degeri orani kullanmustir.
Finansal performanslar TOPSIS ydntemiyle incelenerek firmalara ait finansal skorlara
ulagilmis, elde edilen finansal skorlarla borsa performanslar1 korelasyon analizi ile
yillara, firmalara ve alt sektorlere gore analiz etmistir. Analiz sonucunda finansal
performanslarla borsa performanslari arasinda anlami bir iligki bulamadiklarini ifade
etmislerdir.

Apan, Oztel ve Islamoglu (2015), 2009-2014 déneminde BIST’te faaliyet
gosteren teknoloji firmalarinin finansal performansini ¢ok kriterli Kkarar verme
yontemlerinden CP yontemi ile incelemistir. Degerlendirme kriterlerini Entropi yontemi
ile agirliklandirilarak belirlenmis ardindan Entropi tabanli CP yontemi ile siralanmistir.
Analizler sonrasinda arastirmaya katilan tiim firmalarin kisa donemli borg yiiklerinin ve
yabanci kaynak kullanimimin arttigi, bu nedenle finansal performansin olumsuz
etkilendigi belirlenmistir. Ayrica Aselsan tiim donemlerin en iyi finansal performansa
sahip teknoloji firmasi, Plastikkart firmasi ise en kotlii finansal performansa sahip
teknoloji firmasi olarak ifade edilmistir.

Tayyar, Akcanli, Geng ve Erem (2014), BIST’de 2005-2011 doéneminde faaliyet
gosteren bilisim ve teknoloji firmalarinin finansal tablolarini kullanarak, oran analizi ile
elde ettigi finansal performanslarini analitik hiyerarsi (AHP) yontemi ile siralamis
ardindan Gri Iliskisel Analiz (GIA) yontemiyle her bir firma igin gri iliskisel
derecelerini hesaplamistir. Arastirmanin sonucunda karlilik oranmin agirligt en yiiksek
kriter oldugu belirlenmis, en yliksek finansal performansa sahip firma bu kritere gore
belirlenmistir.

Ayaydin ve Durmus (2014), firmalardaki yoneticilerin cinsiyet farkliliginin

firmanin finansman yapisina ve finansal performansina etkisini arastirmistir. Turizm
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sektoriindeki kadin istihdamini incelemis, cinsiyetin firma performansina etkisini konu
edinen liberal ve sosyal feminizm teorileri lizerinden firmalarin finansman yapisina
cinsiyetin nasil etki edebilecegi iizerine bir yaklagim gelistirmistir.

Ege, Topaloglu ve Ozyamanoglu (2013), BIST’de 2009-2011 déneminde faaliyet
gosteren ve BIST Kurumsal Yonetim Endeksi’nde 18 firmanin mali tablolarini ile ¢ok
kriterli karar verme tekniklerinden TOPSIS ile incelemek iizere 9 finansal performans
kriteri belirlemistir. Elde edilen finansal performans performansa gdre basari puanlari
ile kurumsal yonetim notlar1 karsilastirilmigtir ve siralama yapmustir. Arastirmanin
sonucunda elde edilen endeks siralamalarinin ayni yonde hareket etmedigi, sirketlerin
finansal performanslari ile kurumsal yonetim notlari ile pozitif yonde hareket etmedigi,
kurumsal yonetim Kkalitelerinin sirketlerin finansal performanslarina tam olarak
yansimadigi belirlenmistir.

Tiirkmen ve Cagil (2012) arastirmasinda, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda
(IMKB) 2007-2010 yillar1 arasinda faaliyet gdsteren 12 bilgi teknolojisi firmasmna ait
finansal performanslart TOPSIS yo6ntemi ile mali tablolar1 kullanilarak analiz etmistir.
Analizin ilk asamasina belirlenen 8 finansal oran her firmanin finansal performansinin
elde edilmesinde kullanilmis, ikinci asamada hesaplanan finansal oranlar tek bir puana
doniistiriilmistiir. TOPSIS yontemi ile genel sirket performansii gosteren bu puanlar
kullanilarak firmalarin performans siralanmaistir.

Bulgurcu (2012), yaptig1 calismasinda 2009-2011 yillar1 arasinda Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi'nda islem goren on {i¢ teknoloji firmasinin finansal performansini
O0lcmek ve karsilastirmak i¢in ¢ok kriterli bir karar verme modeli Onermeyi
amaclamistir. Bu firmalar, TOPSIS kullanilarak bir finansal performans puani elde
etmek i¢in birlestirilen on finansal oran agisindan incelenmis ve degerlendirilmistir.
TOPSIS ile arastirmaya katilan firmalar {i¢ yillik siire i¢in siralanmig elde edilen
sonugclari ile s6z konusu firmalarin piyasa degerine iliskin siralama sonuglarinin ortiisiip
ortiismedigi belirlenmistir.

Akyiiz, Bozdogan ve Hantekin (2011), IMKB’de 1999-2008 doneminde faaliyet
gbsteren bir 10 yillik bir anonim sirketin finansal performansi1 TOPSIS yéntemi ile
degerlendirmeyi amaclamistir. Elde edilen veriler yillik bazda diizenlenerek karar
matrisleri olusturulmus ve sirkete ait finansal performanslar yillara gore siralanmistir.
Analiz sonucunda en yiiksek finansal performansin elde edildigi en basarili yil
belirlenmistir.

Dumanoglu ve Ergiil (2010) c¢alismasinda, 2006-2009 ddéneminde Istanbul

Menkul Kiymetler Borsasi'nda faaliyet gosteren 11 teknoloji firmasinin mali tablolarini
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kullanarak analiz etmis, TOPSIS yontemi ile firmalarin finansal performanslarini
siralamistir. Finansal performansin dlgiimiinde 6ncelikle finansal oranlar belirlenmis ve
oran analizi ile finansal oranlar her firma igin ayri ayr1 hesaplanmigtir. Daha sonra genel

sirket performansini temsil eden oranlar TOPSIS yontemi kullanilarak siralanmustir.
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4. BIST’DE iSLEM GOREN TEKNOLOJI FIRMALARININ FINANSAL
PERFORMANS ANALIZI

Bu boliimde arastirmanin amaci, arastirma i¢in kullanilan firmalar, finansal
oranlar ve analiz yontemleri ve analizlerin uygulanmasi sonucunda elde edilen bulgulara

yer verilmistir.

4.1. Arastirmanin Amaci
Bu calismada Borsa Istanbul (BIST)’da islem goren teknoloji firmalarinin finansal

performansinin ¢ok kriterli karar verme yontemleriyle analiz edilmesi amaglanmaktadir.

4.2. Arastirmanin Veri Seti ve Kisitlar:

Calismanin veri setini, BIST’de 2019-2020 yillar1 arasinda islem goren teknoloji
firmalar1 olusturmaktadir. Calismada kriter olarak kullanilmasi diisiiniilen finansal
oranlar BIST tarafindan yetkilendirilen veri dagitim sirketlerinden biri olan FINNET
Elektronik Yayincilik Data Iletisim Tic. ve San. Ltd. elde edilmistir. Belirlenen yillarda
BIST’de yer alan firmalar icerisinde verilerine ulasilamayan, veri seti uyumlu olmayan,
birlesme, satin alma veya iflas gibi nedenlerle endeksten ¢ikarilan firmalar ¢calismaya

dahil edilmemistir.

4.3. Arastirmada Performans Analizi Yapilacak Firmalar
Bu calismada BiST de 2019-2020 yillar1 arasinda islem géren 27 teknoloji firmas:
calismaya dahil edilmistir. Calismada kullanilan BIST teknoloji hisseleri Tablo 2’de

sunulmaktadir.

Tablo 2. Arastirmada kullanilan teknoloji firmalari.
2022 Yilinda Bist’te Islem Géren Teknoloji Firmalari

ASELS DGATE KRONT NETAS
ALCTL EDATA LINK PENTA
ARDYZ ESCOM LOGO PKART
ARENA FONET MANAS SMART
ARMDA INDES MIATK VBTYZ
ATATP KFEIN MTRKS PAPIL

DESPC KAREL MOBTL




4.4, Arastirmada Kullanilan Finansal Oranlar

Calismada kriter olarak kullanilmas: diisiiniilen finansal oranlar BIST tarafindan
yetkilendirilen veri dagitim sirketlerinden biri olan FINNET Elektronik Yayncilik Data
fletisim Tic. ve San. Ltd. elde edilmistir. Firmalarin finansal performansini belirlemek
amaciyla daha once yapilan ¢alismalar incelenmis, uzman goriisleri alinmis ve asagidaki
tabloda belirtilen finansal oranlarin bu ¢alismada firmalarin finansal performansinin

Ol¢timiinde kriter olarak kullanilmasina karar verilmistir.

Tablo 3. Arastirmada kullanilan kriter ve alt Kriterler.

Cari Oran
Likidite Oranlar1 Likit Oran

Nakit Oran

Aktif Karlilik
Karlilik Oranlart Net Kar Marji

Oz sermaye Karlilig1

Toplam Borg/Ozsermaye

Kaldirag¢ Oranlari Toplam Bor¢/Toplam Aktifler

Toplam Aktifler/Ozsermaye

Aktif Devir Hizi

Faaliyet Oranlari Donen Varliklar Devir Hiz1

Ozsermaye Devir Hizi

Fiyat/Kazang (F/K)

Piyasa Oranlari Hisse Basina Kar (HBK)

Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD)

4.5. Calismada Kullanilan Yontemler

Karar verme, hayatin her yaninda etkin olarak kullanilmas1 gereken ve ilgili tim
stireci oldukg¢a etkileyen onemli bir beceridir. En basit tanimiyla var olan en uygun
secenegin belirlenmesi anlamina gelmektedir. Yapilan se¢ime uygun olarak bir eylem
gerceklestirilir. Her eylemin sonuglar1 yeni kapilar agar ve yeni problemleri birlikte
getirir. Bu nedenle karar verme sonraki siireglerin de belirlendigi, yoneticilerin kisa, orta
ya da uzun vadede faaliyetlerini yonlendiren 6nemli bir mekanizmadir (Harrison, 1999:
4).

Iyi bir yénetimin en 6nemli unsurlarindan biri dogru karar vermedir. Karar, var
olan problemin ¢oziimiine yonelik kaynaklarin nasil kullanildigini ya da kullanacagin
belirler. Hedeflere ulasip ulasmamak durumun iyi analiz edilmesine baghdir. Karmagik
durumlarda ise oldukca zor bir siirectir. Sekil 2. karar verme siirecini 6 asamada

Ozetlemektedir (Daft, 1991: 179).
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Karan
degerlendirme
ve geri bildirim

Karar verme Amag ve karar Coziim

ihtiyacinin kriterlerini alternatifleri Karar verme
- . . "N
farkina varma belirleme belirleme d

Verilen karari
uygulama

(feedback)

Sekil 3. Karar verme siireci (Daft, 1991: 189)

Karar verme siirecinde “duyarli olma basamagi” olarak adlandirilan ihtiyacin
farkina varma karar siirecini baslatan ilk asamadir. Kisi, kendisine gelen veriler
yardimiyla karar verilmesi gereken bir durumunun varligini fark eder (Kogel, 2003: 83).
Farkli kaynaklarda karar verme tiirleri farkli acgiklardan degerlendirilerek
siiflandirilmistir. Mevceut bilgi diizeyi ve belirsizlik, kriter sayis1 ve karar vericilere
gore alinan kararlar literatiirde oldukga calisilan ve 6nemli konulardan bazilaridir.

Kriter sayisina gore karar verme tiirleri tek kriterli karar verme yontemleri ve ¢ok
kriterli karar verme yontemleri (CKKVY) olmak {izere ikiye ayrilir. CKKV yontemleri,
bir problemin ¢oziimiinde birden ¢ok alternatif oldugunda hangi alternatifin problemin
¢coziimiinde en iyi karar oldugunu belirlemek i¢in kullanilan matematiksel yontemler
olarak tanimlanir. CKKV yontemleri 6zellikle birbiri ile g¢elisen kriterlerin varliginda
karar almay1 kolaylastirir. Yontemler, alternatiflerin matematiksel olarak belirlenen
tanim kiimesine gore siniflandirilmasini saglar. Belirlenen kiimelerde, sayilabilir sonlu
ve sayilamaz segenekler bulunur ve bunlarin i¢inden en az iki kriterin se¢ilmesini saglar
(Ersoz ve Kabak, 2010: 99).

Cok kriterli karar verme problemlerinde ‘“Verilen problemin c¢o6ziimiinde
kullanilabilecek en iyi yontem hangisidir?” sorusu cevaplanmasi zor karmasik bir
sorudur ve basli basina bir ¢alisma alanidir. Literatiirde kullanilan ¢ok sayida CKKV
yontemi olmakla beraber en ¢ok tercih edilen ve calismalarda yaygin bir sekilde
kullanilan CKKYV yontemlerinden bazilar1 asagidaki gibi ifade edilebilir.

» TOPSIS (Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution)

» ELEKTRE (Elimination et Choix Traduisant la Realite-Elimination and
Choice Expressing the Reality)

» AHP- Analitik Hiyerarsi Stireci (Analytic Hierarchy Process)

» ANP (Analytical Network Process)
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» PROMETHEE (Preference Ranking Organization Method for Enrichment
Evaluations)
» SMART (Simple Multi Attribute Rating Technique)
VIKOR
BORDA
GRI (Gri Iliski Y&ntemi)
GRA
GIA
MOORA
CRITIC

YV V. V V V V V

Her bir yontemin kullandig1 kriterleri agirliklandirma yontemi ve en iyi ¢ozlime
ulagmak i¢in uygulanan algoritma farkli oldugu icin, ayn1 probleme uygulandiginda
dahi verdikleri sonuglar farkli olabilmektedir. Ayrica algoritmalar genellikle amaglari
Olcekleme ve ek parametreler olusturma yoluna gittigi i¢in sonuglarin farklilasmasina

neden olmaktadir (Zanakis vd. 1998: 508).

45.1. Entropi Yontemi

Entropi kavrami fizik alaninda termodinamigin ikinci yasasiyla bilinmektedir.
Yasaya gore entropi kavrami, evrendeki diizensizligin siirekli arttigim1 ve tek yonlii
tersinemez bir siire¢ oldugunu ifade etmektedir. Sonraki donemlerde ise farkli alanlarda
farkli bicimlerde yeniden tanimlanmigtir. Enformasyon teorisine gore, belirsizlik
diizeyinin Slgiilmesi olarak tanimlanmistir. Claude E. Shannon tarafindan 1948 yilinda
bilgi entropisi olarak One siiriilen bi¢imi, verilerden elde edilen anlamli bilgiyi 6l¢gmek
i¢in kullanilir (Wu ve Liu, 2011: 5163).

Cok kriterli karar verme yontemlerinden biri olan entropi yonteminin en biiyiik
avantaji, diger yontemlerde uzman bagimli olan agirliklandirma sisteminden kurtularak,
kisisel yargilardan bagimsiz nesnel bir yaklasim olmasidir. Entropi yonteminin
uygulama asamalar1 agagidaki gibidir.

1. Asama: Problemin ¢6ziimii i¢in ilk olarak baglangi¢ karar matrisi olusturulur.
Karar alternatif sayis1 m, degerlendirme kriteri sayist n olmak flizere, belirlenen ¢ok

Kriterli karar problemi igin baslangi¢ karar matrisi asagidaki sekilde olusturulur.

X11  X12
D =|X2t - X2k (Esitlik 37)
Xn1 Xnk
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2. Asama: Baslangi¢ karar matrisi normalize edilir. Baslangi¢ karar matrisi
maksimize eden fayda veya minimize eden maliyet kriterlerine gore normalizasyon
islemi (2) ve (3) denklemindeki gibi uygulanir.

rij = xl-j/makij (izl, ....... m, _]:1 ........... Il) (ESltllk 38

Ty = xl-j/minij (izl, ....... m; JZI ........... Il) (E$lﬂlk 39)

3. Asama: R karar matrisi olusturulur. Her bir kriterin standardizasyonu

yapildiktan sonra elde edilen degerler R = [ri j]min matrisinde gosterilir.

T'11 T'lz e
R=|T21 = T2 (Esitlik 40)
Tn1 Tk

4. Asama: Entropi degerleri hesaplanir. Her bir kriterin Entropi degeri (Ej) (5)

denklemi yardimiyla hesaplanir:

k = (In(m))~?! ile hesaplanmak {izere;

E; = —k Y™, fIn(f,) (Esitlik 41)

Bu esitlikte k degeri; k = (In(m))-1 formiiliinden faydalanilarak hesaplanmaktadir.

5. Asama: Farklilasma derecesi hesaplanir. Entropi degerinin farklilasma derecesi

(dj) asagidaki esitlik (6) yardimiyla hesaplanir:

v, (Esitlik 42)

d; =1-E,V,

j J

6. Asama: Entropi agirligi hesaplanir. Biitiin kriterlerin nesnel agirligt (Wj),

asagidaki esitlik (7) yardimiyla hesaplanir:
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W= AV, (Esitlik 43)

n )
ie1d)

Elde edilen Entropi agirhigi (wj) bilginin fayda derecesini gostermektedir. Bu
nedenle agirlik degeri yiiksek olan kriter, en iyi karar alternatifi olarak degerlendirilir

(Cakar ve Pergin, 2013: 84).

4.5.2. Topsis Yontemi

Topsis (Technique For Order Preference By Similarity To Ideal Solution), Hwang
ve Yon (1981) tarafindan gelistirilen ve ¢alismalarda yaygin bir sekilde kullanilan ¢ok
kriterli karar verme yontemlerinden biridir. Temel mantig1 bir problemdeki ¢oziim
alternatifleri arasindan pozitif ideal ¢oziime en yakin, negatif ideal ¢6ziime en uzak olan
¢ozlimii belirleyerek karar vermeyi saglamaktir (Monjezi vd., 2010).

Calismalarda yaygm olarak kullanilan TOPSIS yontemi, problemlere sezgi
yoluyla yaklasan, kolay ve yalin bir yontemdir. Hesaplama yetenegi giicliidiir ve
kriterlerin karsilastirilmas1 esasiyla ¢dziim iiretir (Yurdakul ve Ig, 2003: 11).
Matematiksel mantik alt yapisi ideal ile ideal olmayan ¢oziimlerin karsilastirmasini
saglar. Ancak kullanilan degerlerin kesin say1 olmasi gerekmektedir (Karsak, 2004: 1).

TOPSIS yéntemine ait uygulama adimlari asagidaki gibi dzetlenebilir (Janko ve
Bernroider, 2005; Monjezi vd. 2010):

1. Asama: Amaglar belirlenir ve degerlendirme kriterleri tanimlanir.
2. Asama: Karar matrisi (A) olusturulur. Karar matrisinde her bir alternatifin

gosterdigi ozellikler alt alta siralanir.

a;,  dg
A=|2t - az:k (Esitlik 44)
an1 Ank

3. Asama: Normallestirilmis karar matrisi (R) olusturulur. Karar matrisinde yer
alan kriterlerin puan ve ozelliklerinin kareleri toplaminin karekokii alinarak matris
normalize edilir. 9 numarali denklemle elde edilen islemler sonucunda 10 numarali

denklemde bulunan normallestirilmis karar matrisi (R) elde edilir.

;= :ifaz i=1,2,3....n j=1,2,3....n (Esitlik 45)
i=1%ij
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1 T2

R=|"2t - T2 (Esitlik 46)

Th1 Thk

4. Asama: Agirlikli normallestirilmis karar matrisi igin agirliklar (W) olusturulur.
Her bir j kriterinin agirligt wj olmak {izere, belirli bir amaca gore normalize edilen karar
matrisindeki elemanlar igin kriterlere verilen agirlik dereceleri oraninda goreli

agirliklart hesaplanir.

W11 Wi
w=|Wa o W2k (Esitlik 47)
Wpi e Wy

5. Asama: Agirlikli normallestirilmis karar matrisi (V) olusturulur. R matrisindeki

elemanlar ile W matrisindeki elemanlar ¢arpilarak V matrisi elde edilir.

Vi1 V12
V=2 o 2k (Esitlik 48)
Vpni o Unk

6. Asama: Pozitif ideal (A*) ve negatif ideal (A7) ¢oziimleri olusturulur. Agirlikli
normallestirilmis karar matrisinin en iyi performans degerleri pozitif ideal ¢oziimleri
olustururken, en kotli performans degerleri negatif ideal ¢ozlimleri olusturmaktadir. 1,
fayda (maksimizasyon), J, maliyet (minimizasyon) degerlerini gostermek iizere; Pozitif

ideal ¢ozlimler (13), negatif ideal ¢ézlimler (14) numarali denklemlerle elde edilir.
A" = {(max; v;;|j € I), (max; v;|j € D} (Esitlik 49)
A~ ={(max; v;;|j € I), (max; v;;|j € I} (Esitlik 50)

13 ve 14 denklemleri sonucunda A* = {vj,v3, ..v;, } ve A~ ={v{,v7, ... &}

degerleri elde edilir.

7. Asama: Ayrim Olgiileri belirlenir. Alternatif ¢oziimler arasindaki mesafe
Olciiliir. Her alternatifin pozitif-ideal ¢oziimden olan uzakligi (15) denklemi ile negatif

ideal ¢oziimden olan uzakligi (16) denklemi ile hesaplanir.
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S; = \/Z}Ll(vi i) (Esitlik 51)

S, = \/Z?zl(vij — vj_)z (Esitlik 52)

8. Asama: Ideal ¢dziime olan goreli yakinhik belirlenir. Asagidaki esitlik

kullanilarak ideal ¢oziime en yakin C;" degeri hesaplanir.

S 0<c <1 (Esitlik 53)

9. Asama. Alternatif ¢oziimler i¢inden ideal ¢6ziime yakinlik siralamasi yapilarak

maksimum C;* degeri segilir.

4.6. Uygulma

Arastirma probleminin ¢oziimii igin, Entropi ve Topsis yontemleri birlikte
kullanilmistir. Kriterlerin agirliklar1 Entropi yontemi ile belirlenmis, ardindan elde
edilen agirliklar Topsis yOnteminde kullanilarak karar alternatifleri siralanmigtir.
Arastirma problemini ¢dzebilmek i¢in uzmanlara danisarak 5 ana kriter ve her bir ana
kriterin altinda 3’er tane alt kriter olmak iizere toplam 15 adet alt kriter belirlenmistir.

Arastirmaya dahil edilen teknoloji firmalariyla ilgili veriler FINNET veri
tabanindan elde edilmistir. Verilerin analizi Exel Programiyla gergeklestirilmistir.
Veriler Entropi ve Topsis yontemlerinin agamalarina uygun islemlerden gecirilerek

sonuglar elde edilmistir. Islem basamaklar1, Sekil 4°teki gibi uygulanmistir.

Amag:]a:rsla"?;;:r:]anmasn P Kriterle;Aris: lIili»]lealizrienmesi
v
Altematiﬁ:;ﬂlaBgl:irlenmesi R Kriter Aglrlﬁjaarlﬁﬁn:;];elirlenmesi
v
Vcrilcrﬁ}s;lllt:lz gl:dilmcsi > Altcmatiﬂcﬁﬁa[l;::ag:;lendirilmcsi
v
Alternatif Seg:?nslalr(naiasrimn Verilmesi 7 Altemat;?li?ir: aS‘171':alanmaSl

Sekil 4. Karar asamalari
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4.6.1. Problemin Tamimlanmasi

Belirlenen karar alternatifleri arasindan en iyi teknoloji firmasinin segme problemi
dogrultusunda gelistirilen arastirma probleminin ¢6ziimii igin gerekli kriterler,
uzmanlara sorularak belirlenmistir. Boylece problemi 5 ana kriter ve her ana kriterlere
bagli 3’er alt kriter toplam 15 alt kriterden olusan bir se¢im islemine indirgenmistir.
Veriler, “FINNET” veri tabanindan elde edilmistir. Belirlenen 5 alternatif 15 kriter ile

olusturulan organizasyon semasi Tablo 4’te temsil edilmektedir.

Tablo 4. Organizasyon semasi.

AMAC
Teknoloji Firmalarinin Finansal Performans Analizi
KRITER 1 KRITER 2 KRITER 3 KRITER 4 KRITER 5
Likidite Karlilik Kaldirag Faaliyet Piyasa
Oranlan Oranlan Oranlan Oranlan Oranlan
ALT ALT ALT ALT ALT
KRITERLER KRITERLER : KRITERLER KRITERLER
1 5 KRITERLER 3 4 5
Cari Oran Aktif Karlilik g‘(’)‘f@ A ﬁi‘ztl'f Devir /K
(K1) (K4) (K7) (K10) (K13)
o . Donen
I(_ IL k2|)t Oran 1(\IKC; )Kar Marji ;?(gi.fl?&g;)/Top. Varliklar Devir I(—IKI??LIZ)
Hiz1 (K11)

. « Top. Ozsermaye

(N;é()lt Oran Igzilel ig?}(’IiG) Aktif/Ozser. Devir Hizi (PIE]{EE))D
(K9) (K12)

Tablo 4, yapilan ¢aligmanin amacini, bu ama¢ dogrultusunda belirlenen kriterleri
ve her bir kritere ait alt kriterleri temsil etmektedir. Alt kriterlerin tablolarda
kullanilmak {tizere belirlenen kodlar1 parantez iginde (K1), (K2)....(K15) bi¢iminde
ifade edilmistir. Tablo 5 ise, calismaya dahil edilen teknoloji firmalarinin adinmi ve

tablolarda kullanilmak iizere her birine atanmis alternatif kodlarini géstermektedir.

Tablo 5. Alternatifler ve kodlari.

Kod Alternatif Kod Alternatif Kod Alternatif
Ay ARDYZ A INDES A1 SMART
A, ARENA A KFEIN Ao VBTYZ
A ARMDA A LINK Az ALCTL
Kod Alternatif Kod Alternatif Kod Alternatif
Ay ATATP Az LOGO Ay ASELS
As DESPC A MANAS Aoz KAREL
Ag DGATE Ars MIATK Aoy KRONT
A, EDATA A MTRKS A MOBTL
Ag ESCOM A PENTA Ao NETAS
Aqg FONET A PKART Ay PAPIL
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4.6.2. Entropi Yontemi Kritrlerin Agirhklandirilmasi
Entropi yonteminin agamalarina uygun olarak 2019 ve 2020 yillar1 i¢in belirlenen

kriterler ve alt kriterlere iliskin veriler tablolarda sunulmaktadir.

4.6.3. Alternatiflerin Karar Matrisi

Problemin ¢6zliimii i¢in ilk olarak daha once belirlenen kriterlere gore, her bir
alternatife ait veriler elde edilerek esitlik (1)’e gore baslangi¢ karar matrisi olusturuldu.
Olusturulan baslangi¢ karar matrisi 2019 yili i¢in Tablo 6’da ve 2020 yili i¢in Tablo
7°de gosterilmistir.
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Tablo 6. Baslangi¢ karar matrisi (2019).

Likidite Oranlar1 Karlilik Oranlari Kaldirag oranlari Faaliyet Oranlar1 Piyasa Oranlar1

Alternatifler Ky K, Ks Ky Ks Ksg Ky Ksg Ky Kio Ky Kz Kz K Kis
Ay 3.86 3.83 15.67 34.47 46.53 44.51 0.19 0.16 1.19 0.74 1.55 0.78 0.00 1.20 0.00
Ay 1.59 1.21 18.78 2.93 1.00 7.56 1.68 0.63 2.68 2.93 3.02 6.90 7.83 0.96 0.54
A; 1.50 1.36 28.16 0.90 0.44 3.58 3.10 0.75 4.12 2.06 2.10 7.59 44.25 0.37 1.47
A, 1.19 1.16 11.79 15.28 8.57 50.33 2.12 0.62 3.42 1.78 2.69 4.70 0.00 0.40 0.00
As 2.06 1.45 3.67 9.22 4.44 16.05 1.80 0.53 3.43 2.07 2.12 8.30 7.82 0.54 1.25
As 1.87 1.41 10.91 6.09 2.28 20.95 0.94 0.48 1.94 2.66 2.78 3.60 9.95 0.78 1.89
A; 1.92 1.36 39.42 11.84 5.87 22.51 1.05 0.51 2.05 2.02 2.16 3.46 0.00 0.14 0.00
Ag 8.76 8.67 26.90 -21.24 -1.432.10  -22.01 0.04 0.04 1.04 0.01 0.07 0.02 0.00 0.00 1.17
Ag 1.32 1.26 32.06 19.25 29.84 24.52 0.19 0.16 1.19 0.65 3.54 0.73 21.00 0.37 4.60
Agp 1.27 0.96 15.34 4.56 1.74 22.68 4.20 0.76 5.50 2.62 2.74 12.06 5.87 1.65 1.24
Ap 4.08 3.50 147.92 12.76 13.89 21.50 0.31 0.17 1.77 0.92 1.86 1.38 12.80 0.87 2.45
Ap 9.14 9.13 699.50 20.62 47.51 23.75 0.16 0.14 1.16 0.43 0.57 0.45 13.41 1.35 2.88
Az 1.55 1.53 62.87 12.89 20.45 26.03 1.03 0.49 2.10 0.63 1.40 1.14 17.61 3.45 4.12
A 0.85 0.38 8.99 1.47 1.52 6.17 3.39 0.77 4.39 0.97 1.93 4.01 0.00 0.04 0.00
Ass 1.75 0.82 12.84 22.89 16.96 34.78 0.98 0.50 1.98 1.35 2.94 3.53 0.00 0.35 0.00
Ass 1.01 0.99 46.70 17.37 9.11 32.30 0.46 0.31 1.46 1.91 5.13 1.75 0.00 0.33 0.00
A7 2.64 2.05 11.53 3.26 1.27 23.10 -8.16 1.12 -7.30 257 2.65 -14.34 0.00 0.81 0.00
Asg 2.02 1.69 67.05 9.28 4.13 15.59 6.68 0.87 7.68 2.25 2.73 1.26 25.11 0.37 3.63
Ao 2.84 2.36 61.38 13.36 28.86 17.52 0.76 0.43 1.76 0.46 151 0.47 39.96 0.25 5.07
Ay 1.55 1.49 58.08 12.75 9.93 41.19 0.19 0.16 1.19 1.28 1.56 1.55 0.00 0.36 0.00
An 2.08 1.67 69.18 -3.96 -3.97 -9.68 1.72 0.63 2.72 1 1.15 2.44 0.00 0.00 1.56
Ay 1.8 1.18 45.45 14.81 25.67 28.27 0.89 0.47 1.90 0.58 1.02 0.96 7.15 2.93 1.77
Ags 1.57 1.1 49.73 12.03 14.19 34.7 1.92 0.66 291 0.85 1.02 2.09 7.46 1.95 2.22
Ay 1.9 1.86 27.03 16.8 19.9 23.82 0.49 0.33 1.49 0.84 1.51 1.08 16.33 0.78 3.51
Ags 0.32 0.27 0.49 0.35 0.45 1.87 -8.16 1.12 -7.30  0.79 2.01 -6.80 0.00 0.01 0.00
Ags 1.26 0.93 16.3 -8.03 -11.19 -25.76 2.74 0.73 3.74 0.72 0.92 2.48 0.00 0.00 1.58
Ay 10.33 9.16 890.42 10.7 47.94 11.65 0.12 0.11 1.12 0.22 0.23 0.21 30.44 0.25 3.05
Top. 72.03 62.78 2478.16 285.88 362.49 554.93 37.17 13. 66 63.93 3551 5291 7295 266.99 20.51  44.00
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Tablo 7. Baslangi¢ karar matrisi (2020).

Likidite Oranlar1 Karlilik Oranlar Kaldirag oranlari Faaliyet Oranlar1 Piyasa Oranlar1

Alternatifler Ky Kz Ks K4 Ks Ks Kz Kg Ky Kio Ku Ko Kis K4 Kis
A 6.17 5.89 178.65 46.81 52.45 53.37 0.12 0.11 1.12 0.89 1.82 0.72 17.48 2.75 6.62
A, 1.53 1.12 21.39 4.52 1.27 12.56 1.85 0.65 2.85 3.57 3.68 8.74 17.03 2.02 1.89
Az 1.44 1.25 20.56 1.06 0.48 4.87 3.97 0.80 4.99 2.19 2.23 8.93 78.60 0.62 3.39
A, 1.06 1.02 17.46 18.15 12.62 68.45 2.94 0.72 4.09 1.44 2.22 5.20 0.00 0.71 0.00
As 1.53 1.20 7.14 9.46 3.08 23.03 2.36 0.63 3.72 3.08 3.14 12.37 14.83 0.88 3.06
Ag 1.55 1.07 6.45 5.37 1.48 19.24 1.83 0.65 2.83 3.63 3.73 6.72 19.22 0.84 3.52
A; 2.37 1.98 62.56 20.28 11.37 38.5 0.79 0.44 1.79 1.78 1.87 2.84 0.00 0.34 0.00
As 3.33 3.20 21.58 41.98 9270.57 43.59 0.04 0.03 1.04 0 0.02 0.00 9.89 0.66 3.54
Ay 2.95 2.81 92.14 29.5 42.73 34.29 0.15 0.13 1.15 0.69 3.27 0.68 18.79 0.69 5.49
Agp 1.16 0.99 39.08 4.43 1.4 28.79 6.10 0.84 7.30 3.17 3.28 18.44 7.47 2.56 1.93
Ay 1.22 1.06 36.66 12.54 17.73 24.26 0.61 0.30 2.03 0.71 1.96 1.07 13.85 1.54 2.62
A 12.63 12.63 1069.00 26.36 61.83 30.17 0.13 0.11 1.13 0.43 0.55 0.43 28.97 2.20 7.70
Az 1.34 1.32 72.27 12.23 21.01 26.29 1.11 0.51 2.19 0.58 1.19 1.09 27.40 4.58 6.25
Ay 0.77 0.53 8.26 1.89 2.88 6.12 1.84 0.65 2.84 0.65 1.51 1.44 0.00 0.08 0.00
Ags 2.06 1.87 39.55 27.55 25.66 39.38 0.75 0.43 1.75 1.07 2.22 3.24 0.00 0.58 0.00
A 1.36 1.31 86.85 32.28 14.34 59.12 0.41 0.29 1.41 2.25 541 1.29 0.00 0.83 0.00
Az 2.30 1.80 16.05 0.74 0.26 5.97 1.38 0.57 2.42 2.81 291 4.69 0.00 0.25 0.00
Agg 2.83 1.58 88.18 7.47 2.82 11.93 7.34 0.88 8.34 2.65 3.22 1.24 44.78 0.32 5.06
Ao 2.10 1.61 40.16 4.83 13.75 5.89 0.45 0.31 1.45 0.35 1.21 0.42 75.49 0.12 4.33
Ay 1.45 1.32 105.25 14.84 11.6 42.49 0.25 0.20 1.25 1.28 1.54 1.99 0.00 0.58 0.00
Ay 1.82 1.4 47.82 2.02 1.79 5.63 1.83 0.65 2.83 1.13 1.27 2.67 56.08 0.53 2.68
Ay 1.59 1.11 33.28 14.9 27.63 28.36 0.89 0.47 1.91 0.54 0.96 0.90 9.35 1.95 2.33
Ay 141 0.98 41.98 9.25 11.94 27.56 2.02 0.67 3.03 0.77 0.94 2.04 11.06 2.09 2.69
Ay 1.53 1.51 37.89 11.85 19.85 19.05 0.71 0.42 1.71 0.6 1.04 0.90 49.64 0.74 8.83
Ags 0.87 0.78 6.97 20.45 20.84 104.98 1.38 0.57 2.42 0.98 3.02 1.97 0.00 0.36 0.00
A 1.06 0.84 17.93 -3.22 -4.1 -12.69 3.12 0.76 4.12 0.78 1.04 2.96 0.00 0.00 3.11
Ay 29.28 25.37 2.441.07 10.11 35.31 10.94 0.05 0.05 1.05 0.29 0.3 0.30 82.81 0.27 8.69
Top. 88.71 77.55 2215.11 387.65 9682.59 762.14 44.45 12.82 72.75 38.31 55.55 93.28 582.74 29.09 83.73
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4.6.3.1. Alternatiflerin Normalize Karar Matrisi

Karar matrisi (D) olusturulduktan sonra, karar matrisinde yer alan degerler esitlik
(2) ve (3) kullanilarak normallestirme islemine tabi tutulmus ve 3. agsamadaki normalize
karar matrisi (R) olusturulmustur. Olusturulan normalize karar matrisi 2019 yili i¢in

Tablo 8’de ve 2020 yil1 igin Tablo 9°da gosterilmistir.
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Tablo 8. Normalize edilmis karar matrisi (2019).

Likidite Oranlari Karlilik Oranlari Kaldirag oranlari Faaliyet Oranlari Piyasa Oranlari

Alternatifler Ky K, Ks K4 Ks Ks K Kg Ky Kio Ky Ky, Kys K4 Kys

A 0.054 0.061 0.006 0.121 0.128 0.080 0.005 0.012 0.019 0.021 0.029 0.011 0.000 0.059 0.000
A, 0.022 0.019 0.008 0.010 0.003 0.014 0.045 0.046 0.042 0.083 0.057 0.095 0.029 0.047 0.012
Az 0.021 0.022 0.011 0.003 0.001 0.006 0.083 0.055 0.064 0.058 0.040 0.104 0.166 0.018 0.033
Ay 0.017 0.018 0.005 0.053 0.024 0.091 0.057 0.045 0.054 0.050 0.051 0.064 0.000 0.020 0.000
As 0.029 0.023 0.001 0.032 0.012 0.029 0.048 0.038 0.054 0059 0.040 0.114 0.029 0.026 0.028
Ag 0.026 0.022 0.004 0.021 0.006 0.038 0.025 0.035 0.030 0.075 0.053 0.049 0.037 0.038 0.043
A, 0.027 0.022 0.016 0.041 0.016 0.041 0.028 0.038 0.032 0.057 0.041 0.047 0.000 0.007 0.000
Ag 0.122 0138 0.011 0.000 0.000 0.000 0.001 0.003 0.016 0.000 0.001 0.000 0.000 0.000 0.027
Ag 0.018 0.020 0.013 0.067 0.082 0.044 0.005 0.011 0.019 0.018 0.067 0.010 0.07v9 0.018 0.105
A 0.018 0.015 0.006 0.016 0.005 0.041 0113 0.056 0.086 0.074 0.052 0.165 0.022 0.080 0.028
Ap 0.057 0.056 0.060 0.045 0.038 0.039 0.008 0.013 0.028 0.026 0.035 0.019 0.048 0.042 0.056
A 0.127 0.145 0.282 0.072 0.131 0.043 0.004 0.010 0.018 0.012 0.011 0.006 0.050 0.066 0.065
JAVE 0.022 0.024 0.025 0.045 0.056 0.047 0.028 0.036 0.033 0018 0.026 0.016 0.066 0.168 0.094
Ay 0.012 0.006 0.004 0.005 0.004 0.011 0.091 0.057 0.069 0.027 0.036 0.055 0.000 0.002 0.000
Ass 0.024 0.013 0.005 0.080 0.047 0.063 0.026 0.036 0.031 0.038 0.056 0.048 0.000 0.017 0.000
A 0.014 0.016 0.019 0.061 0.025 0.058 0.012 0.023 0.023 0.054 0.097 0.024 0.000 0.016 0.000
A7 0.037 0.033 0.005 0.011 0.004 0.042 0.000 0.082 0.000 0.073 0.050 0.000 0.000 0.039 0.000
Asg 0.028 0.027 0.027 0.032 0.011 0.028 0180 0.064 0.120 0.064 0.052 0.017 0.094 0.018 0.083
A 0.039 0.038 0.025 0.047 0.080 0.032 0.021 0.032 0.028 0.013 0.029 0.006 0.150 0.012 0.115
A 0.022 0.024 0.023 0.045 0.027 0.074 0.005 0.012 0.019 0.036 0.029 0.021 0.000 0.018 0.000
A 0.029 0.027 0.028 0.000 0.000 0.000 0.046 0.046 0.043 0.028 0.022 0.033 0.000 0.000 0.035
Ay 0.025 0.019 0.018 0.052 0.071 0.051 0.024 0.034 0030 0.016 0.019 0.013 0.027 0.143 0.040
Ay 0.022 0.018 0.020 0.042 0.039 0.063 0.052 0.048 0.046 0.024 0.019 0.029 0.028 0.095 0.050
Ay 0.026 0.030 0.011 0.059 0.055 0.043 0.013 0.024 0.023 0.024 0.029 0.015 0.061 0.038 0.080
Ay 0.004 0.004 0.000 0.001 0.001 0.003 0.000 0.082 0.000 0.022 0.038 0.000 0.000 0.000 0.000
Ay 0.017 0.015 0.007 0.000 0.000 0.000 0.074 0.054 0.059 0.020 0.017 0.034 0.000 0.000 0.036
Ay 0.143 0146 0359 0.037 0.132 0.021 0.003 0.008 0.017 0.006 0.004 0.003 0.114 0.012 0.069
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Tablo 9. Normalize edilmis karar matrisi (2020).

Likidite Oranlar1 Karlilik Oranlar Kaldirag oranlari Faaliyet Oranlar1 Piyasa Oranlar1

Alternatifler  K; K, Ks K4 Ks Ks Kz Ks Ky Kio Ku K Kz K Kis

Ay 0.070 0.076 0.081 0.121 0.005 0.070 0.003 0.008 0.015 0.023 0.033 0.008 0.030 0.095 0.079
A, 0.017 0.014 0.010 0.012 0.000 0.016 0.042 0.051 0.039 0.093 0.066 0.094 0.029 0.069 0.023
A; 0.016 0.016  0.009  0.003 0.000 0.006 0.089 0.062 0.069 0.057 0.040 0.096 0135 0.021 0.040
Ay 0.012 0.013  0.008  0.047 0.001 0.090 0.066 0.056 0.056 0.038 0.040 0.056 0.000 0.024 0.000
As 0.017 0.015 0.003 0.024 0.000 0.030 0.053 0.049 0051 0.080 0.057 0133 0.025 0.030 0.037
As 0.017 0.014 0.003 0.014 0.000 0.025 0.041 0.050 0.039 0.095 0.067 0.072 0.033 0.029 0.042
A; 0.027 0.026  0.028  0.052 0.001 0.051 0.018 0.035 0025 0.046 0.034 0.030 0.000 0.012 0.000
As 0.038 0.041 0.010 0.108 0.957 0.057 0.001 0.003 0.014 0.000 0.000 0.000 0.017 0.023 0.042
Ag 0.033 0.036  0.042 0.076 0.004 0.045 0.003 0010 0016 0.018 0.059 0.007 0.032 0.024 0.066
Ao 0.013 0.013 0.018 0.011 0.000 0.038 0.137 0.065 0.100 0.083 0.059 0.198 0.013 0.088 0.023
Ay 0.014 0.014 0.017 0.032 0.002 0.032 0.014 0.023 0.028 0.019 0.035 0.011 0.024 0.053 0.031
Agp 0.142 0.163 0.483 0.068 0.006 0.040 0.003 0.009 0016 0.011 0.010 0.005 0.050 0.076  0.092
As 0.015 0.017 0.033 0.032 0.002 0.034 0.025 0.040 0.030 0.015 0.021 0.012 0.047 0157 0.075
Ay 0.009 0.007  0.004  0.005 0.000 0.008 0.041 0.050 0.039 0.017 0.027 0.015 0.000 0.003 0.000
Ass 0.023 0.024 0.018 0.071 0.003 0.052 0.017 0.034 0.024 0.028 0.040 0.035 0.000 0.020 0.000
A 0.015 0.017 0.039 0.083 0.001 0.078 0.009 0.023 0.019 0.059 0.097 0.014 0.000 0.029 0.000
Asz 0.026 0.023  0.007  0.002 0.000 0.008 0.031 0.044 0033 0.073 0.052 0.050 0.000 0.009 0.000
Asg 0.032 0.020 0.040 0.019 0.000 0.016 0.165 0069 0.115 0.069 0.058 0.013 0.077 0.011 0.060
A 0.024 0.021  0.018 0.012 0.001 0.008 0.010 0.024 0.020 0.009 0.022 0.004 0.130 0.004 0.052
Ay 0.016 0.017 0.048 0.038 0.001 0.056 0.006 0.015 0.017 0.033 0.028 0.021  0.000 0.020  0.000
Ay 0.021 0.018 0.022  0.005 0.000 0.007 0.041 0.050 0.039 0.029 0.023 0.029 0.096 0.018 0.032
Ap 0.018 0.014 0.015 0.038 0.003 0.037 0.020 0.037 0026 0.014 0.017 0.010 0.016 0.067 0.028
Ay 0.016 0.013 0.019 0.024 0.001 0.036 0.045 0.052 0.042 0.020 0.017 0.022 0.019 0.072 0.032
Ay 0.017 0.019 0.017 0.031 0.002 0.025 0.016 0.032 0023 0.016 0.019 0.010 0.085 0.025 0.105
Ags 0.010 0.010 0.003  0.053 0.002 0.138 0.031 0.044 0.033 0.026 0.054 0.021 0.000 0.012 0.000
Az 0.012 0.011 0.008 -0.008 0.000 -0.017  0.070 0.059 0.057 0.020 0.019 0.032 0.000 0.000 0.037
Ay 0.330 0.327  0.000 0.026 0.004 0.014 0.001 0.004 0.014 0.008 0.005 0.003 0.142 0.009 0.104
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4.6.3.2. Alternatiflerin R Karar Matrisi ve Entropi Degerleri

Problemin ¢6ziimii i¢in R normalize karar matrisi olusturulduktan sonra entropi
agirlik degerleri E; esitlik (5)’e gore, farklilasma derecesi dj esitlik (6)’ya gore,
kriterlerin nesnel agirlign Wj esitlik (7)’ye gore hesaplandi. Alt kriterler ve alternatiflerle
olusturulan R karar matrisi ve hesaplanan Entropi agirlik degerleri 2019 yili i¢in Tablo
10°da ve 2020 yil1 i¢in Tablo 11°de sunulmustur.

2019 y1l1 igin;

Toplam dj=2.207758

k=1/In(m)= 0.300102

Toplam Wj=1

2020 y1l1 i¢in;

Toplam dj= 3.611643

k=1/In(m=28)= 0.300102

Toplam Wj=1
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Tablo 10. Entropi matrisi (2019).

Likidite Oranlar1 Karlilik Oranlari Kaldirag oranlari Faaliyet Oranlar1 Piyasa Oranlar1
Ki Ka Ks Kq Ks Ke Kz Ke Ke Kio Ku K1z Kis K1 Kis

A -0.157  -0.171  -0.032 -0.255 -0.264 -0.202 -0.027 -0.052 -0.074 -0.081 -0.103 -0.049 0.000 -0.166 0.000
A, -0.084  -0.076  -0.037 -0.047 -0.016 -0.059 -0.140 -0.141 -0.133 -0.207 -0.163 -0.223 -0.104 -0.143 -0.054
Az -0.081  -0.083 -0.051 -0.018 -0.008 -0.033 -0.207 -0.160 -0.177 -0.166 -0.128 -0.235 -0.298 -0.072 -0.114
A, -0.068  -0.074  -0.025 -0.157 -0.089 -0.218 -0.163 -0.140 -0.157 -0.151 -0.151 -0.177 0.000 -0.077 0.000
As -0.102  -0.087  -0.010 -0.111 -0.054 -0.102 -0.147 -0.125 -0.157 -0.166 -0.129 -0.247 -0.103 -0.096 -0.101
Ag -0.095 -0.085  -0.024 -0.082 -0.032 -0.124 -0.093 -0.118 -0.106 -0.195 -0.155 -0.149 -0.123 -0.124 -0.135
A; -0.097  -0.083  -0.066 -0.132 -0.067 -0.130 -0.101 -0.123 -0.110 -0.164 -0.131 -0.144 0.000 -0.034 0.000
As -0.256  -0.273  -0.049 0.000 0.000 0.000 -0.008 -0.018 -0.067 -0.002 -0.009 -0.002 0.000 0.000 -0.096
Ag -0.073  -0.078  -0.056 -0.182 -0.206 -0.138 -0.026 -0.051 -0.074 -0.074 -0.181 -0.046 -0.200 -0.072 -0.236
Ap -0071 -0.064 -0.031 -0.066 -0.026 -0.131 -0.247 -0.161 -0.211 -0.193 -0.153 -0.298 -0.084 -0.203 -0.101
A; -0163 -0.161 -0.168 -0.139 -0.125 -0.126 -0.040 -0.056 -0.099 -0.095 -0.118 -0.075 -0.146 -0.134 -0.161
Ap -0262 -0.280 -0.357 -0.190 -0.266 -0.135 -0.024 -0.047 -0.073 -0.054 -0.049 -0.031 -0.150 -0.179 -0.178
A;;  -0083 -0.091 -0.093 -0.140 -0.162 -0.144 -0.100 -0.120 -0.112 -0.072 -0.096 -0.065 -0.179 -0.300 -0.222
A,  -0.052 -0.031 -0.020 -0.027 -0.023 -0.050 -0.218 -0.162 -0.184 -0.099 -0.121 -0.159 0.000 -0.012 0.000
Ais  -0.090 -0.057 -0.027 -0.202 -0.143 -0.174 -0.096 -0.121 -0.108 -0.125 -0.161 -0.146 0.000 -0.069 0.000
A -0.060 -0.065 -0.075 -0.170 -0.093 -0.166 -0.054 -0.087 -0.086 -0.158 -0.226 -0.089 0.000 -0.066 0.000
A;; -0121 -0.112  -0.025 -0.051 -0.020 -0.132 0.000 -0.205 0.000 -0.191 -0.150 0.000 0.000 -0.128 0.000
A -0100 -0.097 -0.098 -0.111 -0.051 -0.100 -0.308 -0.175 -0.255 -0.175 -0.153 -0.070 -0.222 -0.072 -0.206
Ay  -0127 -0.123  -0.092 -0.143 -0.201 -0.109 -0.080 -0.109 -0.099 -0.057 -0.101 -0.032 -0.284 -0.054 -0.249
Ay -0.083 -0.089 -0.088 -0.139 -0.099 -0.193 -0.027 -0.052 -0.074 -0.120 -0.104 -0.082 0.000 -0.071 0.000
A, -0102 -0.096 -0.100 0.000 0.000 0.000 -0.142 -0.142 -0.134 -0.101 -0.083 -0.114 0.000 0.000 -0.118
Ap -0.092 -0.075 -0.073 -0.153 -0.187 -0.152 -0.090 -0.116 -0.104 -0.067 -0.076 -0.057 -0.097 -0.278 -0.129
Ay -0.083 -0.071  -0.078 -0.133 -0.127 -0.173 -0.153 -0.146 -0.141 -0.090 -0.076 -0.102 -0.100 -0.224 -0.151
Ay -0.096  -0.104  -0.049 -0.167 -0.159 -0.135 -0.057 -0.090 -0.088 -0.089 -0.101 -0.062 -0.171 -0.124 -0.202
Ay -0.024 -0.023  -0.002 -0.008 -0.008 -0.019 0.000 -0.205 0.000 -0.085 -0.124 0.000 0.000 -0.004 0.000
Ayp -0071 -0.062 -0.033 0.000 0.000 0.000 -0.192 -0.157 -0.166 -0.079 -0.070 -0.115 0.000 0.000 -0.119
Ay 0279 -0281 -0.368 -0.123 -0.268 -0.081 -0.018 -0.037 -0.071 -0.032 -0.024 -0.017 -0.248 -0.054 -0.185
Top -2972 -2.894 -2.128 -2.945 -2.693 -3.025 -2.759 -3.118 -3.060 -3.085 -3.138 -2.788 -2.508 -2.757 -2.757
Kriter Agirliklart

ej 0.891 0.868 0.638 0.883 0.808 0.907 0.827 0.935 0.918 0.925 0.941 0.836 0.752 0.827 0.827
dj 0.108 0.131 0.361 0.116 0.191 0.092 0.172 0.064 0.0817 0.074 0.058 0.163 0.247 0.172 0.172
Wj 0.049 0.060 0.164 0.053 0.087 0.042 0.078 0.029 0.037 0.034 0.026 0.074 0.112 0.078 0.078
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Tablo 11. Entropi matrisi (2020).

Likidite Oranlar1 Karlilik Oranlar1 Kaldirag oranlari Faaliyet Oranlar1 Piyasa Oranlari
Ky K, Ks Ka Ks Ke K7 Ks Ko Kio Ku Kiz Kis Kis Kis

A, -0185 -0.196 -0.203 -0.255 -0.028 -0.186 -0.016 -0.040 -0.064 -0.087 -0.112 -0.038 0.000 -0.223 0.000
A, -0070 -0.061 -0.045 -0.052 -0.001 -0.068 -0.133 -0.151 -0.127 -0.221  -0.180 -0.222 -0.103 -0.185 -0.086
A; -0.067 -0.067 -0.043 -0.016 0.000 -0.032 -0.216 -0.173 -0.184 -0.164 -0.129 -0.225 -0.270 -0.082 -0.130
A, -0053 -0.057 -0.038 -0.143 -0.009 -0.216 -0.180 -0.162 -0.162 -0.123  -0.129 -0.161 0.000 -0.091 0.000
As -0.070 -0.065 -0.018 -0.091 -0.003 -0.106 -0.156 -0.149 -0.152 -0.203  -0.162 -0.268 -0.093 -0.106 -0.121
As -0071 -0.059 -0.017 -0.059 -0.001 -0.093 -0.131 -0.151 -0.126 -0.223  -0.181 -0.189 -0.113 -0.102 -0.133
A; -0097 -0.094 -0.101 -0.154 -0.008 -0.151 -0.072 -0.116 -0.091 -0.143  -0.114 -0.106 0.000 -0.052 0.000
Ag -0123 -0.132 -0.045 0.000 0.000 0.000 -0.006 -0.016 -0.061 0.000 -0.003 0.000 0.000 0.000 -0.134
Ay -0113 -0.120 -0.132 -0.196 -0.024 -0.140 -0.019 -0.046 -0.065 -0.072  -0.167 -0.036 -0.111 -0.089 -0.179
A, -0057 -0.056 -0.071 -0.051 -0.001 -0.124 -0.273 -0.178 -0.231 -0.206  -0.167 -0.320 -0.056 -0.214 -0.087
A;; -0.059 -0.059 -0.068 -0.111 -0.012 -0.110 -0.059 -0.088 -0.100 -0.074 -0.118 -0.051 -0.089 -0.156 -0.108
A, -0278 -0296 -0.352 -0.183 -0.032 -0.128 -0.017 -0.042 -0.065 -0.050 -0.046 -0.025 -0.149 -0.195 -0.219
A;; -0063 -0.069 -0.112 -0.109 -0.013 -0.116 -0.092 -0.128 -0.105 -0.063  -0.082 -0.052 -0.144 -0.291 -0.194
A, -0041 -0.034 -0.021 -0.026 -0.002 -0.039 -0.132 -0.151 -0.126 -0.069 -0.098 -0.065 0.000 -0.016 0.000
A;s -0.087 -0.090 -0.072 -0.188 -0.016 -0.153 -0.069 -0.114 -0.090 -0.100 -0.129 -0.117 0.000 -0.078 0.000
A -0.064 -0.069 -0.127 -0.207 -0.010 -0.198 -0.043 -0.086 -0.076 -0.166  -0.227 -0.059 0.000 -0.101 0.000
A;; -0095 -0.087/ -0.036 -0.012 0.000 -0.038 0.000 -0.138 0.000 -0.192  -0.154 0.000 0.000 -0.041 0.000
A;s -0110 -0.079 -0.128 -0.076 -0.002 -0.065 -0.297 -0.184 -0.248 -0.185 -0.165 -0.057 -0.197 -0.050 -0.170
A, -0089 -0.080 -0.073 -0.055 -0.009 -0.038 -0.047 -0.090 -0.078 -0.043  -0.083 -0.024 -0.265 -0.023 -0.153
Ay -0.067 -0.069 -0.145 -0.125 -0.008 -0.161 -0.029 -0.064 -0.070 -0.114  -0.099 -0.082 0.000 -0.078 0.000
A, -0.080 -0.072 -0.083 0.000 0.000 0.000 -0.131 -0.151 -0.126 -0.104  -0.086 -0.102 0.000 0.000 -0.110
A, -0072 -0.061 -0.063 -0.125 -0.017 -0.122 -0.079 -0.121 -0.095 -0.060 -0.070 -0.045 -0.066 -0.181 -0.100
Ay -0066 -0.055 -0.075 -0.089 -0.008 -0.120 -0.141 -0.154 -0.132 -0.079  -0.069 -0.083 -0.075 -0.189 -0.110
A, -0.070 -0.077 -0.070 -0.107 -0.013 -0.092 -0.066 -0.111 -0.088 -0.065 -0.074 -0.045 -0.210 -0.093 -0.237
Ay -0.045 -0.046 -0.018 -0.155 -0.013 -0.273 0.000 -0.138 0.000 -0.094 -0.158 0.000 0.000 -0.054 0.000
Ay -0053 -0.049 -0.039 0.000 0.000 0.000 -0.186 -0.167 -0.163 -0.079  -0.074 -0.110 0.000 0.000 -0.122
Ay -0366 -0.366 0.000 -0.095 -0.020 -0.061 -0.008 -0.021 -0.061 -0.037 -0.028 -0.018 -0.277 -0.043 -0.235
Top -2.611 -2564 -2.194 -2.681 -0.252 -2.829 -2.596 -3.130 -2.888 -3.016  -3.107 -2.500 -2.218 -2.734 -2.628
Kriter Agirliklar
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Tablo 11. (Devami)

Likidite Oranlar Karlilik Oranlari Kaldirag oranlari Faaliyet Oranlari Piyasa Oranlari

Kl KZ K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 KlO Kll K12 Kl3 K14 K15

ej 0.783 0.769  0.658 0.804 0.075 0.849 0.779 0.939 0.866 0.905 0.932 0.750 0.665 0.820 0.788

dj 0216 0.230 0.341 0195 0924 0.150 0.220 0.060 0.133 0.094  0.067 0.249 0.334 0.179 0.211

Wj 0.060 0.064  0.095 0.054 0.256 0.042 0.061 0.017 0.037 0.026  0.019 0.069 0.093 0.050 0.059
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4.6.4. Topsis Yontemiyle Firmalarin Siralamasi

4.6.4.1. Alternatiflerin Agirhkh Normalize Karar Matrisi

Problemin ¢6ziimii i¢in Entropi ¢éziimiinden elde edilen agirliklarla alternatiflerin
degerleri esitlik (12)’ye uygun olarak, carpilarak agirlikli normalize karar matrisi
olusturuldu. Likidite ve karlilik oranlari i¢in alternatiflerle olusturulan normalize karar
matrisi ve elde edilen sonuglar i¢indeki maximum ve minimum degerler 2019 yili i¢in

Tablo 12°de ve 2020 yil1 i¢in Tablo 13’te sunulmustur.
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Tablo 12. Topsis Agirlikli Normalize Karar Matrisi (2019).

Likidite Oranlar1 Karlilik Oranlari Kaldirag oranlari Faaliyet Oranlar1 Piyasa Oranlar1

Alternatifler  Kj K, Ks Ks Ks Ke Kz Ks Ky Kio Ky Ko Kis K Kis

A 0.0026 0.0036  0.0010 0.0063 0.0112 0.0034 0.0004 0.0003 0.0007 0.0007 0.0008 0.0008 0.0000 0.0046 0.0000
A, 0.0011 0.0011  0.0012 0.0005 0.0002 0.0006 0.0035 0.0013 0.0016 0.0028 0.0015 0.0070 0.0033 0.0037 0.0010
Az 0.0010 0.0013  0.0019 0.0002 0.0001 0.0003 0.0065 0.0016 0.0024 0.0020 0.0011 0.0077 0.0186 0.0014 0.0026
A, 0.0008 0.0011  0.0008 0.0028 0.0021 0.0038 0.0044 0.0013 0.0020 0.0017 0.0013 0.0048 0.0000 0.0015 0.0000
As 0.0014 0.0014  0.0002 0.0017 0.0011 0.0012 0.0038 0.0011 0.0020 0.0020 0.0011 0.0084 0.0033 0.0021 0.0022
Ag 0.0013 0.0013  0.0007 0.0011 0.0005 0.0016 0.0020 0.0010 0.0011 0.0025 0.0014 0.0037 0.0042 0.0030 0.0034
A; 0.0013 0.0013  0.0026 0.0022 0.0014 0.0017 0.0022 0.0011 0.0012 0.0019 0.0011 0.0035 0.0000 0.0005 0.0000
As 0.0060 0.0082  0.0018 0.0000 0.0000 0.0000 0.0001 0.0001 0.0006 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0021
Ag 0.0009 0.0012  0.0021 0.0035 0.0072 0.0018 0.0004 0.0003 0.0007 0.0006 0.0018 0.0007 0.0088 0.0014 0.0082
Agp 0.0009 0.0009  0.0010 0.0008 0.0004 0.0017 0.0088 0.0016 0.0032 0.0025 0.0014 0.0122 0.0025 0.0063 0.0022
Ay 0.0028 0.0033  0.0098 0.0023 0.0033 0.0016 0.0006 0.0004 0.0010 0.0009 0.0009 0.0014 0.0054 0.0033 0.0044
A 0.0062 0.0087  0.0462 0.0038 0.0114 0.0018 0.0003 0.0003 0.0007 0.0004 0.0003 0.0005 0.0056 0.0051 0.0051
Ags 0.0011 0.0015  0.0042 0.0024 0.0049 0.0020 0.0022 0.0010 0.0012 0.0006 0.0007 0.0012 0.0074 0.0131 0.0073
Ay 0.0006 0.0004  0.0006 0.0003 0.0004 0.0005 0.0071 0.0016 0.0025 0.0009 0.0010 0.0041 0.0000 0.0002 0.0000
Ass 0.0012 0.0008  0.0008 0.0042 0.0041 0.0026 0.0021 0.0011 0.0011 0.0013 0.0015 0.0036 0.0000 0.0013 0.0000
A 0.0007 0.0009  0.0031 0.0032 0.0022 0.0024 0.0010 0.0007 0.0008 0.0018 0.0026 0.0018 0.0000 0.0013 0.0000
Az 0.0018 0.0019  0.0008 0.0006 0.0003 0.0017 0.0000 0.0024 0.0000 0.0024 0.0013 0.0000 0.0000 0.0031 0.0000
Asg 0.0014 0.0016  0.0044 0.0017 0.0010 0.0012 0.0140 0.0019 0.0044 0.0021 0.0014 0.0013 0.0105 0.0014 0.0064
Agg 0.0019 0.0022  0.0041 0.0025 0.0069 0.0013 0.0016 0.0009 0.0010 0.0004 0.0008 0.0005 0.0168 0.0010 0.0090
Ay 0.0011 0.0014  0.0038 0.0023 0.0024 0.0031 0.0004 0.0003 0.0007 0.0012 0.0008 0.0016 0.0000 0.0014 0.0000
Ay 0.0014 0.0016  0.0046 0.0000 0.0000 0.0000 0.0036 0.0013 0.0016 0.0009 0.0006 0.0025 0.0000 0.0000 0.0028
Ay 0.0012 0.0011  0.0030 0.0027 0.0062 0.0021 0.0019 0.0010 0.0011 0.0006 0.0005 0.0010 0.0030 0.0112 0.0031
Ay 0.0011 0.0010  0.0033 0.0022 0.0034 0.0026 0.0040 0.0014 0.0017 0.0008 0.0005 0.0021 0.0031 0.0074 0.0039
Ay 0.0013 0.0018  0.0018 0.0031 0.0048 0.0018 0.0010 0.0007 0.0009 0.0008 0.0008 0.0011 0.0068 0.0030 0.0062
Ags 0.0002 0.0003  0.0000 0.0001 0.0001 0.0001 0.0000 0.0024 0.0000 0.0008 0.0010 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
A 0.0009 0.0009  0.0011 0.0000 0.0000 0.0000 0.0058 0.0016 0.0022 0.0007 0.0005 0.0025 0.0000 0.0000 0.0028
Ay 0.0070 0.0087  0.0588 0.0020 0.0115 0.0009 0.0002 0.0002 0.0006 0.0002 0.0001 0.0002 0.0128 0.0010 0.0054

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10 K11 K12 K13 K14 K15

Mak (A") 0.0070 0.0087  0.0588 0.0063 0.0115 0.0038 0.0000 0.0001 0.0044 0.0028 0.0026 0.0122 0.0000 0.0131 0.0000
Min (A) 0.0002 0.0003  0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0140 0.0024 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0186 0.0000 0.0090

60



Tablo 13. Topsis Agirlikli Normalize Karar Matrisi (2020).

Likidite Oranlart Karlilik Oranlari Kaldirag oranlari Faaliyet Oranlar1 Piyasa Oranlar1

Alternatifler Ky Kz Ks [\ Ks Ke Kz Kg Ky Kio Ky K Kz K4 Kis

A 0.0042  0.0048 0.0076 0.0065 0.0014 0.0029 0.0002 0.0001 0.0006 0.0006 0.0006 0.0005 0.0028 0.0047  0.0046
A, 0.0010  0.0009 0.0009 0.0006 0.0000 0.0007 0.0026  0.0009 0.0014 0.0024 0.0012 0.0065 0.0027 0.0035  0.0013
Az 0.0010  0.0010 0.0009 0.0001 0.0000 0.0003 0.0055 0.0010 0.0025 0.0015 0.0008 0.0066 0.0125 0.0011  0.0024
A, 0.0007  0.0008 0.0007 0.0025 0.0003 0.0038 0.0041  0.0009 0.0021 0.0010 0.0007 0.0039 0.0000 0.0012  0.0000
As 0.0010  0.0010 0.0003 0.0013 0.0001 0.0013 0.0032 0.0008 0.0019 0.0021  0.0011  0.0092 0.0024 0.0015  0.0021
Ag 0.0010  0.0009 0.0003 0.0008 0.0000 0.0011 0.0025 0.0008 0.0014 0.0025 0.0013 0.0050 0.0031 0.0014  0.0025
A; 0.0016  0.0016 0.0027 0.0028 0.0003 0.0021 0.0011 0.0006 0.0009 0.0012 0.0006 0.0021  0.0000 0.0006  0.0000
As 0.0023  0.0026 0.0009 0.0059 0.2451 0.0024 0.0000 0.0000 0.0005 0.0000 0.0000 0.0000 0.0016 0.0011  0.0025
Ag 0.0020  0.0023 0.0039 0.0041 0.0011 0.0019 0.0002  0.0002  0.0006  0.0005 0.0011 0.0005 0.0030 0.0012  0.0038
Agp 0.0008  0.0008 0.0017 0.0006 0.0000 0.0016 0.0084 0.0011  0.0037 0.0022 0.0011 0.0137 0.0012 0.0044  0.0013
Ay 0.0008  0.0009 0.0016 0.0018 0.0005 0.0013 0.0008 0.0004 0.0010 0.0005 0.0007 0.0008 0.0022 0.0026  0.0018
A 0.0085  0.0104 0.0456 0.0037 0.0016 0.0017 0.0002 0.0002 0.0006 0.0003 0.0002 0.0003 0.0046 0.0038  0.0054
Ags 0.0009  0.0011 0.0031 0.0017 0.0006 0.0014 0.0015 0.0007  0.0011  0.0004 0.0004 0.0008 0.0044 0.0078  0.0044
Ay 0.0005  0.0004 0.0004 0.0003 0.0001 0.0003 0.0025 0.0008 0.0014 0.0004 0.0005 0.0011 0.0000 0.0001  0.0000
Ass 0.0014  0.0015 0.0017 0.0038 0.0007 0.0022 0.0010 0.0006  0.0009 0.0007 0.0007 0.0024 0.0000 0.0010  0.0000
A 0.0009  0.0011 0.0037 0.0045 0.0004 0.0032 0.0006 0.0004 0.0007 0.0015 0.0018 0.0010 0.0000 0.0014  0.0000
Az 0.0016  0.0015 0.0007 0.0001 0.0000 0.0003 0.0019 0.0007 0.0012 0.0019 0.0010 0.0035 0.0000 0.0004 0.0000
Asg 0.0019  0.0013 0.0038 0.0010 0.0001 0.0007 0.0101 0.0012  0.0042 0.0018 0.0011  0.0009 0.0071  0.0005  0.0035
Agg 0.0014  0.0013 0.0017 0.0007 0.0004 0.0003 0.0006  0.0004 0.0007 0.0002 0.0004 0.0003 0.0120  0.0002  0.0030
Ay 0.0010  0.0011 0.0045 0.0021 0.0003 0.0023 0.0003 0.0003 0.0006  0.0009 0.0005 0.0015 0.0000 0.0010  0.0000
Ay 0.0012  0.0012 0.0020 0.0003 0.0000 0.0003 0.0025 0.0008 0.0014 0.0008 0.0004 0.0020 0.0089 0.0009 0.0019
Ay 0.0011  0.0009 0.0014 0.0021 0.0007 0.0016 0.0012 0.0006 0.0010 0.0004 0.0003 0.0007 0.0015 0.0033 0.0016
Ay 0.0010  0.0008 0.0018 0.0013 0.0003 0.0015 0.0028 0.0009  0.0015 0.0005 0.0003 0.0015 0.0018 0.0036  0.0019
Ay 0.0010  0.0012 0.0016 0.0017 0.0005 0.0010 0.0010 0.0005 0.0009 0.0004 0.0004 0.0007 0.0079 0.0013  0.0062
Ags 0.0006  0.0006 0.0003 0.0029 0.0006 0.0058 0.0019 0.0007 0.0012  0.0007 0.0010 0.0015 0.0000 0.0006  0.0000
A 0.0007  0.0007 0.0008 -0.0004 -0.0001 -0.0007 0.0043 0.0010 0.0021  0.0005 0.0004 0.0022 0.0000 0.0000 0.0022
Ay 0.0198  0.0209 0.0000 0.0014 0.0009 0.0006 0.0001 0.0001 0.00056 0.0002 0.0001 0.0002 0.0132 0.0005 0.0061

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10 K11 K12 K13 K14 K15

Mak (A") 0.0198  0.0209 0.0456 0.0065 0.2451 0.0058 0.0000 0.0000 0.0042 0.0025 0.0018 0.0137  0.0000 0.0078  0.0000
Min (A) 0.0005  0.0004 0.0000 -0.0004 -0.0001 -0.0007 0.0101 0.0012 0.0005 0.0000 0.0000 0.0000 0.0132 0.0000 0.0062
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4.6.4.2. Alternatiflerin Ayrim Olgiilerinin Hesaplanmasi
Problemin ¢6ziimii igin esitlik (15) ve (16)’ya uygun olarak ayrim oOlgiileri
belirlendi. Her alternatifin ideal ¢dziimden olan pozitif (S;) ve negatif (S;) uzaklig

hesaplanarak 2019 yil1 i¢in Tablo 14’te ve 2020 y1l1 i¢in Tablo 15°te sunulmustur.

Tablo 14. Ideal ¢6ziime yakinlik hesab1 (2019).

Alternatifler S+ S-

ARDYZ 0.060 0.029
ARENA 0.061 0.022
ARMDA 0.064 0.013
ATATP 0.062 0.024
DESPC 0.062 0.022
DGATE 0.062 0.021
EDATA 0.060 0.025
ESCOM 0.062 0.026
FONET 0.061 0.019
INDES 0.061 0.023
KFEIN 0.053 0.023
LINK 0.021 0.053
LOGO 0.058 0.022
MANAS 0.063 0.022
MIATK 0.061 0.025
MTRKS 0.060 0.025
PENTA 0.062 0.025
PKART 0.062 0.011
SMART 0.061 0.016
VBTYZ 0.059 0.026
ALCTL 0.059 0.023
ASELS 0.059 0.025
KAREL 0.059 0.022
KRONT 0.061 0.019
MOBTL 0.064 0.025
NETAS 0.063 0.022
PAPIL 0.023 0.063
ARDYZ 0.248 0.020
ARENA 0.251 0.016
ARMDA 0.251 0.010
ATATP 0.251 0.017
DESPC 0.251 0.017
DGATE 0.251 0.015
EDATA 0.250 0.018
ESCOM 0.054 0.246
FONET 0.249 0.016
INDES 0.251 0.020
KFEIN 0.251 0.016
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Tablo 14. (Devami)

Alternatifler S+ S-

INDES 0.251 0.020
KFEIN 0.251 0.016
LINK 0.245 0.050
LOGO 0.250 0.015
MANAS 0.251 0.017
MIATK 0.250 0.018
MTRKS 0.250 0.019
PENTA 0.251 0.017
PKART 0.251 0.009
SMART 0.251 0.010
VBTYZ 0.250 0.019
ALCTL 0.251 0.010
ASELS 0.250 0.016
KAREL 0.251 0.015
KRONT 0.251 0.011
MOBTL 0.251 0.018
NETAS 0.251 0.015
PAPIL 0.249 0.030

4.6.4.3. ideale Yakinhk
Problemin ¢oziimii i¢in elde edilen alternatif c¢oziimler icinden esitlik (17)’ye
uygun olarak ideal ¢oziime en yakin C; degeri hesaplanir. 2019 yili icin elde edilen

degerler Tablo 16°da ve 2020 yil1 igin Tablo 17’de sunulmustur.

Tablo 15. Ideal Coziime Yakinlik Hesabi (2019).

Alternatifler C+

ARDYZ 0.324
ARENA 0.266
ARMDA 0.172
ATATP 0.281
DESPC 0.261
DGATE 0.250
EDATA 0.290
ESCOM 0.299
FONET 0.237
INDES 0.276
KFEIN 0.301
LINK 0.712
LOGO 0.277
MANAS 0.262
MIATK 0.291
MTRKS 0.298
PENTA 0.290
PKART 0.156
SMART 0.202
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Tablo 15. (Devami)

Alternatifler C+

VBTYZ 0.303
ALCTL 0.279
ASELS 0.297
KAREL 0.268
KRONT 0.240
MOBTL 0.280
NETAS 0.256
PAPIL 0.730

Tablo 16. ideal ¢oziime yakinlik hesab: (2020).

Alternatifler C+

ARDYZ 0.074
ARENA 0.060
ARMDA 0.037
ATATP 0.064
DESPC 0.063
DGATE 0.055
EDATA 0.067
ESCOM 0.820
FONET 0.061
INDES 0.074
KFEIN 0.059
LINK 0.169
LOGO 0.058
MANAS 0.062
MIATK 0.068
MTRKS 0.071
PENTA 0.065
PKART 0.035
SMART 0.040
VBTYZ 0.069
ALCTL 0.040
ASELS 0.061
KAREL 0.057
KRONT 0.043
MOBTL 0.068
NETAS 0.057
PAPIL 0.107

4.6.4.4. Alternatiflerin Siralanmasi

Problemin ¢6ziimii i¢in Topsis yonteminin Son agamasinda belirtildigi gibi elde
edilen alternatif ¢oziimler i¢inden ideal ¢6ziime yakinliklar siralanarak maksimum C;
degeri secilir. Elde edilen sonug siralamasi 2019 yili i¢in Tablo 17°de ve 2020 yil1 igin
Tablo 18’de sunulmustur.
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Tablo 17. Topsis ¢6ziimii i¢in elde edilen siralama (2019).

Siralama Alternatif Puan

1 PAPIL 0.730
2 LINK 0.712
3 ARDYZ 0.324
4 VBTYZ 0.303
5 KFEIN 0.301
6 ESCOM 0.299
7 MTRKS 0.298
8 ASELS 0.297
9 MIATK 0.291
10 PENTA 0.290
11 EDATA 0.290
12 ATATP 0.281
13 MOBTL 0.280
14 ALCTL 0.279
15 LOGO 0.277
17 INDES 0.276
18 KAREL 0.268
19 ARENA 0.266
20 MANAS 0.262
21 DESPC 0.261
22 NETAS 0.256
23 DGATE 0.250
24 KRONT 0.240
25 FONET 0.237
26 SMART 0.202
27 ARMDA 0.172
28 PKART 0.156

Tablo 18’e gore, Topsis ¢oziimiinden elde edilen siralamada ideal ¢6ziime en
yakin olan firmalar birinci sirada PAPIL, ikinci sirada LINK ve iigiincii sirada ARDYZ

olarak belirlenmistir.

Tablo 18. Topsis ¢6ziimii i¢in elde edilen siralama (2020).

Siralama Alternatif Puan

1 ESCOM 0.820
2 LINK 0.169
3 PAPIL 0.107
4 INDES 0.074
5 ARDYZ 0.074
6 MTRKS 0.071
7 VBTYZ 0.069
8 MOBTL 0.068
9 MIATK 0.068
10 EDATA 0.067
11 PENTA 0.065
12 ATATP 0.064
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Tablo 18. (Devami)

Siralama Alternatif Puan

13 DESPC 0.063
14 MANAS 0.062
15 FONET 0.061
17 ASELS 0.061
18 ARENA 0.060
19 KFEIN 0.059
20 LOGO 0.058
21 KAREL 0.057
22 NETAS 0.057
23 DGATE 0.055
24 KRONT 0.043
25 SMART 0.040
26 ALCTL 0.040
27 ARMDA 0.037
28 PKART 0.035

Tablo 18’e gore, Topsis ¢oziimiinden elde edilen siralamada ideal ¢dziime en
yakin olan firmalar birinci sirada ESCOM, ikinci sirada LINK ve iigiincii sirada PAPIL

olarak belirlenmistir.
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5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu arastirmanin amaci, Bist’te faaliyet gosteren teknoloji firmalarinin finansal
performanslarini ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden Entropi ve Topsis’i kullanarak
analiz etmek ve siralama kapmaktir. Bu amagla Borsa Istanbul veri tabanindan Bist’te
islem goren 28 teknoloji firmasinda ait finansal bilgileri ve oranlar1 alinarak arastirmaya
dahil edilmistir. Alanyazinda bulunan benzer c¢alismalar incelendiginde, farkl
sektorlerden firmalarin finansal performanslarinin ¢ok kriterli karar verme
yontemleriyle incelendigi goriilmektedir. Bu arastirmalar, bilisim ve teknoloji sektorii
(Bozkir 2019; Aldalou, 2018; Giingor, 2018; Ayaydin vd., 2017b; Apan vd. 2015;
Tayyar vd.2014; Tirkmen ve Cagil, 2012; Bulgurcu, 2012; Dumanoglu ve Ergiil, 2010),
otomotiv sektdrli (Tung 2020), gida sektorii (Yilmaz, 2020), turizm sektorii (Ayaydin
vd.2019; Cosgun, 2019), sigortacilik sektorii (Percin ve Sonmez), imalat sektorii
(Akbulut ve Rencgber, 2015) gibi pek ¢ok farkli alanda gerceklestirilmistir.

Elde edilen verilerle oncelikle teknoloji firmalarinin finansal performansini
gosteren finansal oranlar, kriter ve alt kriterlere uygun bir bi¢imde diizenlenmistir.
Arastirma kapsaminda uzman goriisiine bagvurularak olusturulan finansal oranlardan 3
tanesi kriter olarak belirlenmistir. Likidite oranlari, karlilik oranlari, kaldira¢ oranlari,
faaliyet oranlari, piyasa oranlar1 3 ana kriteri olusturmaktadir. Her ana kriterin altinda
ise tger alt kriter belirlenmistir. Bunlar; likidite oranlar1 ana kriterinin altinda cari oran,
likit oran ve nakit oran alt Kkriterleri; karlilik oranlar1 ana Kriterinin altinda aktif karlilik,
net kar marj1 ve 6zsermaye kari alt kriterleri; kaldira¢ oranlar1 ana kriteri altinda toplam
borg/6zsermaye, toplam borg/toplam aktifler ve toplam aktifler/6zsermaye alt kriterleri,
faaliyet oranlar1 ana kriterinin altinda aktif devir hizi, donen varliklar devir hiz1 ve
Ozsermaye devir hiz1 alt kriterleri; piyasa oranlar1 ana kriteri altinda F/K, HBK ve
PD/DD alt kriterleri belirlenmistir. Alanyazindaki diger ¢aligmalar da farkli sayilarda
kriter ve alt kriterler belirlemislerdir.

Elde edilen finansal oranlar, ana kriterler ve alt kriterlere gére Entropi ve Topsis
yontemleri i¢in ayr1 ayri diizenlenerek karar matrisleri 2019 ve 2020 yillar1 igin
olusturulmustur. Oncelikle Entropi yonteminin asamalarina uygun bir bigimde veriler
islenerek kriterlerin agirliklar1 belirlenmis, ardindan Topsis yOontemi ile arastirmaya
dahil edilen teknoloji firmalarinin finansal performanslar1 siralanmistir. Alanyazindaki
diger ¢aligmalar incelendiginde finansal performans analizleri i¢in Topsis, AHP, AHS,

Entropi, Gri Iliskisel Analiz, Vikor, Borda yéntemlerini farkli kombinasyonlarda



kullandig1 goriilmektedir. Teknoloji sektoriinde yapilan arastirmalar Ozelinde
bakildiginda ise AHS ve VIKOR (Ayaydin vd. 2019); Gri Iliskisel Analiz ve Topsis
yontemlerini (Bozkir, 2019); Entropi, Vikor ve Ekeltre I (Aldalou, 2018); Entropi
tabanli CP (Apan vd. 2015); AHP ve Gri Ilislisel Analiz (Tayyar vd. 2014), Topsis
(Orgun ve Eren 2017; Tirkmen ve Cagil, 2012; Bulgurcu, 2012; Dumanoglu ve Ergiil,
2010) yontemleriyle analizlerin yapildig1 goriilmektedir.

Bu aragtirmada yapilan analizler sonucunda yapilan siralamada, ideal ¢oziime en
yaki olan firmalar 2019 yili i¢in birinci sirada PAPIL, ikinci sirada LINK ve iigiincii
sirada ARDYZ olarak; 2020 yil1 i¢in birinci sirada ESCOM, ikinci sirada LINK ve

ticiincii sirada PAPIL olarak belirlenmistir.
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