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ENTROPI TABANLI COPRAS YONTEMI iLE OLCEK BAZINDA FINANSAL
PERFORMANS ANALIZI: BILGI VE ILETISIM SEKTORUNDE BIR UYGULAMA

Ogr. Gor. Hasan YAVUZ" Yrd. Dog. Dr. Ahmet OZTEL?

OZET

Sektorlerin finansal performansinin analizi, sektoriin finansal durumunu anla-
mak ve gelecege yonelik 6ngorii yapmak icin hayati bir 6nem tasimaktadir. Bu
sadece sektorde faaliyet gosteren isletmeler icin degil ayn1 zamanda, sektore
girmek isteyen girisimciler, sektére yatirim yapmak isteyen yatirimcilar ve
ekonomik biliyiime icin sektorel destekleme yapmak isteyen ekonomi yonetimi
icin de 6nemli gostergedir. Finansal performansin dl¢iilmesi icin kullanilan oran-
larin hem ¢ok sayida olmasi, hem de bu rakamlarin farkl dlgek ve karakterlere
sahip olmasi klasik yontemlerle analiz yapmay: giiclestirir. Bunun icin Cok
Kriterli Karar Verme yontemleri ¢ok kullanigh gériilmektedir. Bu ¢alismada Bilgi
ve lletisim Sektérii firmalar; kiiciik, orta ve biiyiik élcekte simiflandirilarak
COPRAS yontemi ile finansal performans analizi yapilmistir. Calismada Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan yayinlanan sektor bilang¢olarindan 2010-
2015 yillar1 aras1 6 yillik veri kullanilmistir. Sektordeki olcekler ve sektoriin
tamami yillara gore finansal oranlar kullanilarak degerlendirmeye tabi tu-
tulmustur. Analizde kullanilan kriterlerin yani finansal oranlarin goéreceli 6nem-
lerini belirlemek icin agirliklama yapilmistir. Agirliklama yontemi olarak Entropi
yontemi tercih edilmistir. Bu ¢alismanin Bilgi ve Iletisim Sektéri’niin finansal
performansinin anlasilmasi ve dogru kararlar alinmasinda isletme paydaslarina
yol gdsterici olmasi 6ngorilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Peformans Analizi, Cok Kriterli Karar Verme,
COPRAS, Entropi

SCALE-BASED FINANCIAL PERFORMANCE ANALYSIS BY ENTROPY-BASED
COPRAS METHOD: AN APPLICATION IN THE INFORMATION AND
COMMUNICATION SECTOR

Abstract

Analysis of the financial performance of the sectors is of vital importance for un-
derstanding the sector's financial position and foreseeing the future. This situa-
tion is important not only for the enterprises operating in the sector but also for
the entrepreneurs who want to enter the sector, the investors who want to invest
in the sector and the economy management which wants to support the sector
for the economic growth. The fact that the ratios used to measure financial per-
formance are both large and that these figures have different scales and charac-
teristics make it difficult to analyze using classical methods. Multi-Criteria Deci-
sion Making (MCDM) methods seem to be very useful for this. In this study, In-
formation and Communication Sector firms; Small, medium and large scale and

* Bartin Universitesi, Meslek Yiiksekokulu, hyavuz@bartin.edu.tr
t Bartin Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, aoztel@bartin.edu.tr



123

financial performance analysis was done by COPRAS method. In the study, six-
year data were used from sectoral balances published by the Central Bank of the
Republic of Turkey (CBRT) for the period 2010-2015. The scales in the sector
and the whole sector have been evaluated using financial ratios according to
years. The criteria (financial ratios) used in the analysis are weighted to deter-
mine their relative importance. The entropy method is preferred as the
weighting method. It is anticipated that this study will guide the business interest
group in understanding the financial performance of the Information and Com-
munication Industry and making the right decisions.

Key Words: Financial Performance Analysis, Multi-criteria Decision Making,
COPRAS, Entropy

1. GIRIS

Bilindigi tizere isletmelerin temel amagclari kar elde etmek ve stirekliliktir. Bu iki
temel amag birbiriyle baglantilidir. Isletmeler kar elde etmeden siirekliligini de-
vam ettiremez. Siirekli faaliyette bulunmadan da kar elde edemez. sletmeler kar
veya zararlarini temel mali tablolar aracilifiyla hesaplamaktadir. Ayrica bu
tablolardaki rakamlar kullanilarak oran analizleri yapilmaktadir. Bu finansal ra-
syolarin hem sayica ¢ok olmasi, hem de her bir oranin farkh sekilde deger-
lendirilmesi, isletmelerin genel finansal durumu hakkinda yorum yapmay1 zor-
lagtirmaktadir. Bu noktada Cok Kriterli Karar Verme (CKKV) teknikleri mali
tablolar1 yorumlayacak Kisilerin islerini kolaylastirmaktadir. Cok sayida ve farkl
ozelliklerde olan oranlar ve rakamlar bu yontemler araciligiyla tek bir rakam ha-
line donitistiiriilebilmektedir. Boylece bir sirketin veya sektoriin yillar itibariyla
performansi analiz edilebilmektedir. Istenirse bir sektordeki firmalarin finansal
performanslari birbiriyle karsilastirilabilmektedir.

Bu calismada diger ¢alismalardan farklh olarak bir sektorde faaliyet gosteren fir-
malar 6l¢ek bazinda degerlemeye tabi tutulmustur. Uygulama i¢in Bilgi ve
lletisim sektorii segilmis, T.C. Merkez Bankasi tarafindan hazirlanan sektér
bilancolari kullanilarak, bu sektoriin genel finansal durumu ve 6lgek bazinda fi-
nansal durumu yillar itibariyle karsilastirllmistir. Kiigtik 6lgekli isletmeler, orta
Olgekli isletmeler ve biiyiik dlcekli isletmelerin bu analizlere tabi tutulmustur,
bunun disinda kalan mikro isletmeler bu degerlendirmede yer almamaktadir.
T.C. Merkez Bankasi 6l¢ek siniflandirmasi esas alinmistir.

Bu calisma ile 6lgek bazinda yillik performans ile sektdriin genel durumu
arasinda bir farklilik olup olmadig tespit edilmeye ¢alisiilmistir. Boylece miister-
iler, kredi kuruluslari, yatirimcilar, girisimciler ve ekonomi yonetimi gibi isletme
paydaslarinin Bilgi ve iletisim sektérii ile ilgili daha dogru kararlar alacaklari
diistiniilmektedir.

2. LITERATUR INCELEMESI

Literatiir incelendiginde Cok Kriterli Karar Verme (CKKV) yo6ntemleri
kullanilarak tedarik¢i secimi, personel se¢imi, makine secimi, kurulus yeri
sec¢imi, yazilim se¢imi, performans degerlemesi gibi konulari iceren birgok yerli
ve yabanci ¢alismaya rastlanmaktadir. Finansal performans analizi ile ilgili
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calismalardan bazilar1 belli bir sektorii incelemis ve sektoriin finansal yapisi
hakkinda bilgiler vermis ayrica sektoriin yillar itibariyla finansal durumunu
karsilagtirmistir. Bazi calismalarda da belli bir sektorde borsada islem goren sir-
ketlerin finansal performanslari karsilastirilmistir. Bazi ¢alismalarda ise bir fir-
manin finansal performansi yillar itibariyla farkli yontemler ile incelenmis ve bu
yontemlerin sonuglari birbiriyle karsilastirllmistir. Finansal performans analizi
konusunda yapilan ¢alismalardan bazilar1 asagida siralanmigtir.

Kalogeras vd. (2005) yaptiklar1 ¢alismada, Yunanistan'da faaliyet gosteren ve
tarimsal gida triinleri ireten isletmelerin finansal performansini, on bir tane fi-
nansal oran kullanarak PROMETHEE II yontemi ile analiz etmislerdir. Analiz
sonuglarinin firma yoneticileri ve sektor i¢in faydali olacagi belirtilmistir.

Ertugrul ve Karakasoglu (2009) yaptiklar calismada, Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasinda islem goren ¢cimento firmalarinin finansal performanslarini on sekiz
adet finansal oran kullanarak hesaplamislardir. Kriterlerin agirliklandiril-
masinda bulanik AHP yoéntemini kullanmislar, performans analizi ve performans
siralamasini da TOPSIS yontemine gore yapmislardir.

Dumanoglu ve Ergiil (2010) yaptiklar1 ¢alismada, Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’'nda islem géren on bir teknoloji sirketinin mali tablolarin1 kullanarak,
sirketlerin mali performanslar1 TOPSIS yontemi ile analiz etmislerdir. Belirlenen
finansal oranlar ile (2006-2009 yillar1 arasi) dért donem i¢in performans analizi
yapilmistir. Her bir sirket i¢in ayr1 ayr1 hesaplamalar yapilmis daha sonra da bu
puanlar TOPSIS yéntemi ile tek bir puana cevrilerek sirketlerin karsilastiriimasi
yapilmistir.

Lee vd. (2012) yaptiklar1 ¢alismada Tayvan ve Kore’de faaliyet gosteren dort
nakliye sirketinin 1999-2009 yillar1 arasi on bir yillik finansal performanslarini
yirmi bes finansal oran {izerinden analiz etmislerdir. Kriterlerin agirliklandiril-
masinda Entropi yéntemininden yararlanarak Gri iliskisel Analiz Yéntemini
kullanmislardir. Calismada her bir yi1l i¢in bu sirketlerin performans siralamasi
yapilmistir.

Tirkmen ve Cagl (2012) yaptiklar1 calismada istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi (IMKB)'nda kayith olan ve Bilisim sektoriinde faaliyet gosteren on iki fir-
manin finansal performanslarini Cok Kriterli Karar Verme Tekniklerinden
TOPSIS yontemi ile analiz etmislerdir. Calismada firmalarin (2007-2010 yillari
arasi) dort yillik finansal tablolar esas alinarak hesaplamalar yapilmis ve sekiz
finansal oran kullanilmistir. Hesaplamalar sonucunda sirketlerin icin perfor-
mans derecelendirmesi yapilmistir.

Esbouei ve Ghadikolaei (2013) yaptiklar1 ¢alismada Tahran borsasinda islem
goren araba yedek parcasi lireten firmalarin finansal performansini Cok Kriterli
Karar Verme Tekniklerinden COPRAS yodntemini ile analiz etmislerdir. En ¢ok
kullanilan alt1 finansal orani kullanmislar ve kriterlerin agirliklandirilmasi igin
de bulanik AHP yontemini kullanmislardir.

Ors vd. (2015) yaptiklar1 calismada Borsa istanbul Teknoloji Endeksi'nde islem
goren isletmelerin finansal performanslarini, bu sirketlerin 2011-2013 yillari
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arast (3 yilik) mali tablolarindan yararlanarak, oran analizi teknigi ile
hesaplamislardir. Belirlenen finansal oranlar kullanilarak on bir sirketin ti¢ y1llik
finansal oranlar1 karsilastirilmistir.

Cebeci ve Ozbilgin (2015) yaptiklar1 ¢alismada, Borsa Istanbul Bilisim En-
deksinde yer sirketlerin 2009-2013 arasi1 Kurumsal Yonetim ve Finansal Perfor-
mans acisindan degerlendirilmesini yapmislardir.

3. BILGI VE ILETISIM SEKTORU

Bilgi sektori; yazilim, donanim ve ilgili hizmetler gibi alt sektorlerden olusurken,
iletisim sektorii de elektronik haberlesme ve donanim alt sektdrlerinden
olusmaktadir. Bu iki sektor icin birbirinin tamamlayicisi nitelikte olup, birbirl-
eriyle siki bir iliski igindedirler.

Bilgi ve iletisim teknolojilerinin (BIT), biiyiimenin tetikleyicisi ve verimlilik
artislarinin en énemli sebebi oldugu ve rekabetin yapisini degistirdigi savunul-
maktadir. Hatta bu ilerleme bir devrim niteliginde goriilmekte ve ekonomik do-
nlisimiin temel kaynagi olarak goriilmektedir (Kusat, 2011: 117). Bilgi ve
[letisim sektorii tilke ekonomisine dogrudan ve dolayh katkilar sagladig1 icin
bir¢ok iilke tarafindan bu sektore ayr1 bir énem verilmistir (Saf, 2015:109).
Kiiresel rekabette Ustiinliik saglayanlar, bilgi ve iletisim teknolojilerini yogun
olarak kullanan kesimler olmustur. Bilimsel arastirmalardan elde edilen
sonuclar1 ekonomiye kazandiran kesimlerin de kiiresel rekabette iistiinliik sagla-
malari da beklenen bir sonugtur (Kevuk, 2006: 324).

Teknoloji pazary, elli yillik bir gecmise sahip olmasina ragmen, 6nemi her gecen
glin daha da artmaktadir. Bu durum da sektoriin genislemesine ve derinlesme-
sine neden olmaktadir. Teknolojik alanda meydana gelen gelismeler toplumun
yasam kalitesini ve kosullarim1 degistirdigi gibi isletmelerinde gelisimi ve ku-
rumsallagmasi icin 6nem arz etmektedir (Dumanoglu ve Ergiil, 2010: 102).

Her gecen giin bilisim sirketlerinin diinya ekonomisindeki rolii ve 6nemi artarak
devam etmektedir. Bilisim sektorii bir ekonomideki tiim endiistriler i¢in kaldirag
etkisi yaparak verimliligin artmasinda 6énemli bir rol oynamaktadir. Bilisim
sektoriine yapilan yatirimlarin ekonomik biiyiimeye etkisini arastiran ¢alisma-
larda, bu sektore yapilan yatirimlarin iilkenin toplam faktér verimliligini
artirarak ekonomik biliyiimeye 6nemli diizeyde katki sagladig ifade edilmekte-
dir. Bu calismalarin birinde; bilgi ve iletisim teknolojileri sektoriine
yatirimlarinin Gayri Safi Yurtici Hasila payindaki %1’lik artis, kisi bas1 geliri %1.8
arttirdig tespit edilmistir. Bu sektérde dnde olan iilkelerin ekonomilerinin giin
gectikce daha da giiclendigi goriilmektedir (Cebeci ve Ozbilgin, 2015: 48).
Gorildiigi lizere bilgi ve iletisime yapilan yatirimlar hem isletmeler agisindan,
hem miisteriler agisindan, hem de iilke ekonomisi agisindan biiyiik kazanglar
saglamaktadir. Bilgi ve iletisim sektorii 6zellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan
ilkeler icin ayr1 bir 6neme sahiptir.

Tirkiye'de bilgi teknolojileri pazar1 daha ¢ok donanim agirlikli bir yap:1 ser-
gilemektedir. 2010 yilinda donanim pazari 6,1 milyar ABD dolar1 biiyiikliigiinde
bir paya sahipken yazilim ve ilgili hizmetlerin pazardaki pay1 1,5 milyar ABD
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dolan civarindadir. Ulkemizdeki bilgi teknolojileri pazarinin biiyikligi ve
GSYH’deki pay1 Avrupa iilkeleri ortalamasinin bir hayli altinda bulunmaktadir
(Saf, 2015: 39). Bilisim Sanayicileri Dernegi (TUBISAB) tarafindan hazirlanan
rapora gore 2015 yilinda sektoriin toplam biiytikligi 83,1 milyar TL'ye
ulasmistir. 2015 yili itibariyle sektoriin %33’linii bilgi teknolojileri olustururken,
%067’sini iletisim teknolojileri olusturmaktadir. Bilgi teknolojileri 2014 yilinda
%11’lik ve 2015 yilinda da %19’luk bir biiyiime gerceklestirmigtir. Iletisim
teknolojileri sektort ise 2014 yilinda %8’lik ve 2015 yilinda %17’lik bir biiylime
gerceklestirmistir. (TUBISAB, 2016: 6-7).

Tablo 1: Bilgi ve iletisim Teknolojileri Sektérii Alt Kategorilerinin Biiyiikligii

(2015)
Alt Sektor/Biiytliklik Alt Kategori Biuytiklik (%)
0,
Bilgi Teknolojileri 1AM 16%
Yazilim 12%
Hizmet 6%

lletisim Teknolojileri Elektronik Haberlesme 48%

Donanim 19%

Kaynak: Bilgi ve Iletisim Sektorii 2015 Pazar Verileri (TUBISAB) s.9-10

2012’den 2015’e kadar olan siirecte Bilgi Teknolojilerinde, donanimin payi sii-
rekli azalmakta, yazillim ve hizmetin pay1 ise siirekli olarak artmaktadir
(TUBISAB, 2016: 12). Ulkemizdeki sirket sayis1 2015’de %10,4 artmus, ¢alisan
sayis1 %12,4 artmis toplam ciro da %22,3 oraninda artmistir.

4. CALISMADA KULLANILAN FINANSAL ORANLAR

Finansal oranlar, firmalarin finansal tablolar1 kullanilarak hazirlanmakta ve
firma hakkinda daha ayrintili bilgi edinilmesine olanak saglamaktadir. Finansal
oranlar, isletmelerin hem yillar itibariyla hem de sektérdeki diger firmalar ile
karsilastirilabilmelerine imkan saglayan performans oranlari olarak da ifade
edilebilmektedir (Ercan ve Ban, 2010: 37). Finansal tablolarda yer alan biitiin
kalemlerin birbiri ile iligkileri ele alinarak ¢cok sayida oran elde edilmesi
miimkiindiir. Ancak burada énemli olan ¢ok sayida oran hesaplamak degil fir-
manin veya sektoriin likidite durumunu, borg 6deme giiciinii, finansman seklini,
faaliyet sonuglarmi, karhiligini, varlklarim1 etkin kullanip kullanmadigini
gosteren anlamli oranlarin hesaplanmasi ve yorumlanmasidir (Diizakin, 2013:
77-78). Calisma kapsaminda, dnemli goriilen ve literatlirde en ¢ok kullanilan
oranlardan on tane se¢ilmistir. Secilen bu oranlar asagidaki tabloda
gosterilmistir.
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Tablo 2: Calismada Kullanilan Finansal Oranlar

Kullanilan Finasal Oranlar Hesaplama (Olgiim) Arzulanan
Durum
Cari Oran Donen Varliklar / K.V.Yabanci Kaynak Ideal orana
yakinlik
o - (Doénen Varliklar-Stoklar) / Ideal orana
Asit-Test Oram (Likidite) K.V.Yabanc1 kaynak yakinlik
Toplam  Bor¢  Oram1 (K.V.Yab. Kay.+U.V.Yab Kay.) / Varlik Ideal orana
(Kaldirag Orani) (Aktif) Toplami yakinlik
Finansman Oran Oz Kaynaklar / (K.V. Yab. Kay.+U.V. ideal orana
Yab. Kay.) yakinlik
Alacak Devir Hizi Net Satiglar / (K.V. Tic. Alck.+U.V. Tic. Yiiksek ol-
Alck.) masl
Aktif Devir Hiz1 Net Satislar / Aktif (Varlik) Toplami Enl;l:ek ol-
O%sg_rmaye Kazanma Net Kar / Oz Kaynaklar Yiiksek ol-
Guci masl
Varliklarin Kazanma Giicii  Net Kar / Aktif Toplami Znt;l:ek ol-
Net Kar Mariji Net Kar / Net Satislar Yitksek ol-
masl
Satilan ~ Malin — Mali- Satiglarin Maliyeti/Net Satislar Diisiik olmasi1

yeti/Net Satislar

5. CALISMADA KULLANILAN YONTEMLER

Arastirmada kullanilan kriterlerin (finansal oranlar) agirliklarinin hesaplanmasi
icin Entropi yontemi kullanilmistir. Alternatiflerin karsilastirilmasi ve yillik per-
formans siralamalarinin yapilmasi icin de CKKV yontemlerinden COPRAS yont-
emi kullanilmistir.

5.1. Entropi Yontemi

Entropi, fiziki bilimlerin yaninda sosyal bilimlerde de onemli bir kavram
olmustur (Capocelli ve De Luca, 1973; Nijkamp, 1977). Enformasyon kurami (in-
formation theory) i¢in entropi’'nin ¢ok kullanish bir anlami vardir. Séyle ki; en-
tropi, belli bir mesajin beklenen bilgi icerigini 6lcer (Hwang ve Yoon, 1981: 52).
Enformasyon teoride entropi, ayrik olasilik dagilimi P; ile sunulan belirsizlik
miktarinin i¢in bir kriterdir (Jaynes, 1957). Belirsizligin bu 6l¢iimii Shannon
(Shannon, 1948) tarafindan asagidaki esitlik ile verilmistir.

n
S(P1, 02 - Pn) = —k Z pjInp; . (5.1)
j=1

Burada k bir sabit katsayidir. Entropi ifadesi ilk olarak istatistiksel mekanikte
bulundugundan, p; olasilik dagiliminin entropisi olarak adlandirilmistir. Bundan
dolay1 “entropi” ve “belirsizlik” terimleri esanlamli olarak degerlendirilir
(Hwang ve Yoon, 1981). Tim p; degerleri p; = 1/n degerini aldiginda
S(p1,p2 -, Pn) €n bliyiik degeri alir.
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Alternatifler i¢in belirli miktarda bilgi iceren karar matrisi verilmis ise, entropi,
kriterlerin degerlemesinde arag¢ olarak kullanilabilir (Nijkamp, 1977; Zeleny,
1974). Entropi fikri 6zellikle veri kiimeleri arasindaki zithgin incelenmesinde
kullanihshdir. Ornegin, bir kriterde alternatifler birbirine cok benzer degerlere
sahipseler, bu kriter kullanish degildir. Hatta tiim alternatiflerin degerleri ayni
ise o kriter degerlendirmeden ¢ikarilir. Entropi yontemi ile veri kiimelerindeki
belirsizlik olciilir ve bu belirsizlik (entropi) degeri ile veri kiimelerinin
farklilasmasi 6l¢iiliir. Her bir kriter i¢in farklilasma degerinin toplam farklilasma
icindeki yeri kriterin agirlik degerini verir.

Simdi entropi yontemi ile kriterler icin agirlik degeri belirlenmesi siirecini 6zet-
leyelim (Alp vd. 2015; Hwang ve Yoon, 1981; islamoglu vd. 2015) m alternatifli
ve n kritere sahip bir karar verme probleminin mxn boyutlu X karar matrisi
asagidaki gibi verilmis olsun.

Xl Xz X] Xn
Ay X117 X12 e X15 e Xip
AZ [x21 X22 o X2j xZn]
A
X= A; | Xi1t  Xizg e Xij e Xip | (5.2)
Am lxml Xm2 - Xmj o e xan

Burada x;; : i. alternatifin j. kritere gore basar1 degeridir, i = 1,2,...,m ve j =
1,2,..,n

A; satirindaki degerler i. alternatifin tiim Kkriterlere goére basari degerlerini, X;
stitunundaki degerler ise j. kritere gore tiim alternatiflerin basari1 degerlerini
gostermektedir.

Oncelikle kriterler farkh 6lgeklere sahip olduklarindan, degerlendirme yapila-
bilmesi icin 6lcekten arindirilmasi, yani normallestirme islemi yapilmasi gerekir.
Bunun icin asagidaki esitlik kullanilir;

X
Ty = L B ,i=12,...m,j=12,..,n (5.3)

j = m
2.,
p=1

Bu esitlik ile R = [rij]mxn normallestirilmis karar matrisi elde edilir. Her bir
kriter i¢in belirsizlik 6l¢iisii yani entropi degeri asagidaki esitlik ile bulunur:

m
e]- = —kErij lnri]-, ] = 1,2,...,Tl . (54)

=1

Burada k degeri k = ﬁ ile tamiml sabit katsayidir ve 0 < e¢; < 1 garanti altina

alinmistir. e; degeri j. kriterin belirsizlik 6l¢iisti ya da diger bir ifadeyle entropi
degeridir.

Artik entropi degerini kullanarak farklilasma derecesi (degree of diversification)
d;, degerlerini her bir kriter icin tanimlayabiliriz:
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d] =1- e]- , ]: 1,2, e, n (55)

Her bir kriterin farklilasma derecesini toplam farklilastirma derecesine oran-
layarak kriterlerin agirlik degerleri hesaplanir:

d;
wi=—e2 — j=12..n. (5.6)

J n
21
p=1

n
Burada W; degeri j. kriterin agirhigidir ve 2 w; = 1 oldugu agikardir.

j=1
Entropi yontemi ile, herhangi bir karar vericinin kisisel goriislerine ihtiya¢ duy-
ulmaksizin, objektif olarak kriter agirliklar1 belirlendigi ve hesaplanmasi kolay
oldugundan oldukea kullanishdir (Apan vd. 2016; Erol vd. 2011).
Entropi yontemi formiiliinde Esitlik 5.4’de goriilecegi lizere dogal logaritma
fonksiyonu kullanilmaktadir. Bundan dolay1 negatif deger iceren veri grubunda
sorun olmaktadir. Bu sorunu agsmak i¢cin ¢esitli diizeltme yontemleri dnerilmistir.
Bunlardan biri de Z-skoru standartlastirma doniisiimii kullanilan gelistirilmis
entropi (improved entropy) yontemidir (Zhang vd. 2014). Bu yéntemde 6nce
karar matrisi degerleri Z-skoru standartlastirmasina tabi tutulur:

(= Xp)
Zij = -

9j
Burada X; ve g; sirasiyla, j. kriterin ortalama ve standart sapmalaridir. Daha

sonra koordinat doniisiimii yapilarak veriler pozitif hale getirilmis olur:

(5.7)

Z,ij = Zij + A; A> |minzij| (58)
Artik karar matrisinde x;; degerleri yerine pozitif déniigiimleri olan z';;; i =
1,2,...,m, j=12,..,n degerlerikullanilir.

Entropi yontemi ile agirliklarin elde edilmesi, Sekil 1’deki akis diyagraminda

Ozetlenmistir.

Sekil 1: Entropi Yontemi ile Agirliklarin Belirlenmesi Akis Diyagrami
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Karar matrisini olustur

Karar matrisi negatif veya

Pozitiflestirme dénisumu uygula sifir degeri igeriyor mu?

Normallestirme dénlisuma uygula

l

Entropi degerlerini hesapla

Farklilagsma derecelerini hesapla

Agirhklari hesapla

5.2. COPRAS Yoéntemi (COmplex PRoportional ASsessment - Karmasik
Nisbi Degerlendirme)

1996 yilinda Vilnius Gediminas Teknik Universitesinden arastirmacilar COPRAS
yontemini gelistirdiler (Zavadskas ve Kaklauskas, 1996). COPRAS yontemi
bir¢ok disiplinde yaygin olarak kullanilmistir (Aksoy vd. 2015; Chatterjee vd.
2011; Ghorabaee vd. 2014; Ginevicius ve Podvezko, 2008; Kaklauskas vd. 2005;
Makhesana, 2015; Ozdagoglu, 2013; Turanoglu Bekar vd. 2016; Xia vd. 2015;
Zavadskas vd. 2009). Bu yontemde, degerlendirme sonucunda kriterlerin en iist
diizeye c¢ikarilmasi ve en aza indirilmesi etkisi ayr1 olarak ele alinmaktadir
(Podvezko, 2011: 138).

COPRAS yontemi Sekil 2’deki adimlari icerir (Zavadskas vd. 2009a: 309):

. Alternatifleri ifade eden mevcut en belirgin 6zelliklerin sec¢ilmesi.

Karar matrisi X'in hazirlanmasi.

w;j, j =1,2,..,nagirhklarin belirlenmesi.

Karar matrisinin normallestirilmesi X. Normallestirilmis bu matrisin
degerleri (E Zavadskas, 1987) su sekilde hesaplanir:

B W e

xl-j
m )

le" =
J L.
i=1%ij

i=12,...,m, j=12..,n (5.9)
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Bu adimdan sonra normallestirilmis matris X elde edilmis olur:
X= [;zi,-]mxn (5.10)

Sekil 2: Alternatiflerin COPRAS yontemi ile siralanmasi

Karar matrisi

Az

Normallestirilmis karar matrisi
rlls
Agurlikli normallestirilmis karar matrisi

U

Her bir alternatif i¢in en kiigiikleme endeksi R; hesaplanir

Az

Her bir alternatif igin en bilylikleme endeksi P; hesaplanir

s

J. alternatifi ifade eden agirlili normallestirilmis endeks toplamlari hesaplanir. Alternatifler en
kiigiikleme endeksleriyle ifade edilir.

L2
Rj lerin en kiigiik degeri belirlenir
it
Alternatiflerin 6nemi belirlenir

s

Alternatifler birbirlerine goreceli onemlerine gore siralanir

Kaynak: ( Zavadskas vd., 2009a: 309)

5. Agirlikll normallestirilmis karar matrisi X’in elde edilmesi. Hesaplama su
sekildedir:

Xij=%jwj;i=12,..,m,j=12,..,n (5.11)
Esitlik 5.11'de wy, j. kriterin agirlik degeridir.
Bu adimdan sonra agirlikh normallestirilmis matris X elde edilmis olur:
X=[%] . (5.12)

6. Her bir alternatif i¢in P; toplamlarinin hesaplanmasi. En biiyiik degerlerin
tercih edildigi kriter (optimizasyon yoni maksimum) degerlerinin top-
lanmasi:

Pi:

K
Xij (5.13)
j=1

Esitlik 5.13’de maksimizasyon yapilmasi gereken kriterlerin ilk siitun-
lara yazildigini ve k tane oldugu varsayilmaktadir.
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7. Her bir alternatif icin R; toplamlarinin hesaplanmasi. En kii¢iik degerlerin
tercih edildigi kriter (optimizasyon yonii minimum) degerlerinin toplanmasi:

R = Z 2 (5.14)
8. En kiiciik R; degerinin belirlenmesi:
Rpin = minR;; i=12,..,m. (5.15)
L

9. Her bir alternatifin géreceli agirlig1 Q;'nin hesaplanmast:

Rmin Zﬁl Ri

Q=P+ R (5.16)
R; Zs=1 R_s)
Esitlik (5.16) asagidaki gibi de yazilabilir:
Q=P +?1=—1R51 (5.17)
R T (R0
10.K optimallik kosulunun belirlenmesi:
K= miax Q;; i=12,....m (5.18)

11.Proje onceliginin belirlenmesi: En biiyiilk Q; agirlik, projenin en yiiksek
onceligidir. Q,,,x durumunda tatmin derecesi en yliksek olur.

12.Her bir alternatifin fayda derecesinin belirlenmesi:

N, = Qi

Qmax

Buradaki Q; ve Qunax projelerin agirhiklaridir ve Esitlik 5.17'den elde
edilmislerdir.

100% (5.19)

6. COPRAS YONTEMINiIN UYGULANMASI

Calismada Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) sektor bilangolarindan
Bilgi ve Iletisim sektdriine ait mali tablolar ve oranlardan (2010-2015 arasi)
yararlanilmis olup, Ol¢ek bazinda finansal performans analiz edilmeye
calistimistir. Calismada kiiciik 6lgekli isletmeler, orta dlcekli isletmeler, bliyiik
o6lcekli isletmeler ve sektdriin tamamu i¢in yillar itibariyle performans siralamasi
yapilmistir. Calismada her bir 6lgek icin 6 karar noktasi (yillar) ve 10 deger-
lendirme kriteri (finansal oranlar) bulunmaktadir. Agirliklar her bir 6lgek icin
ve sektoriin geneli icin Entropi yontemi ile ayr1 ayr1 hesaplanmistir.

Tablo 3: Finansal Performans Analizi i¢cin Kullanilan Oranlar
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Kullanilan Finasal Oranlar

Hesaplama (Olgiim)

Kriter Tipi

Cari Oran (C.0.)
Asit-Test Oram (Likidite) (A.T.O.)

Toplam Borg¢ Orani

(T.B.0.)
Finansman Orani (F.0.)

Alacak Devir Hiz1 (Alc.D. H.)

AKktif Devir Hiz1 (Akt. D. H.)

(Kaldirag Orani)

Ozsermaye Kazanma Giicii (0.K.G.)

Varliklarin Kazanma Giici (V.K.G.)

Net Kar Marji1 (N.K.M.)

Satilan Malin

(SMM/NS)

Maliyeti/Net

Satislar

ideal orana yakinlhik

ideal orana yakinlik

ideal orana yakinlhk

ideal orana yakinlik

Tekrarlama adedi (kez)

Tekrarlama adedi (kez)
(Negatif de

Yiizdesel
olabilir.)
Yiizdesel
olabilir.)
Yiizdesel
olabilir.)

Yiizdesel

(Negatif de

(Negatif de

Minimum
Minimum
Minimum

Minimum
Maksimum

Maksimum

Maksimum

Maksimum

Maksimum

Minimum

6.1. Bilgi iletisim Sektérii (Genel) Finansal Performans Gostergeleri

Bilgi ve Iletisim sektorii icin 10 adet degerlendirme kriteri (finansal oranlar)
standart karar matrisinde gosterilmistir. Bu oranlardan bazilar1 (cari oran,
likidite orani gibi) ham veriler olarak degil de hesaplama yapabilmek i¢gin yani
arzu edilen oranlara yakinlik veya uzakligini gosterecek sekilde Tablo 4’te
gosterilmistir. Tablo 4’'te sadece sektdriin geneli icin olan rakamlar verilmistir.
Olgek bazinda yani kiiciik 6l¢ekli, orta élgekli ve biiyiik 6l¢ekli isletmeler i¢in ayri
ayri standart karar matrisleri olusturulmustur.

Tablo 4: Bilgi ve iletisim Sektérii (Genel) - Standart Karar Matrisi

Yillar

Oranl{n“ C.0. AT.O. T.B.0. F.O. Alc.D.H. Akt.D.H. 0.K.G. V.KG NKM. SMM/NS
2010 0,113 0876 0,179 1,113 5,5 0,6 0,001 0,001 0,002 0,661
2011 0,139 088 0,145 082 4,5 0,5 0,039 0,025 0,056 0,682
2012 0,296 1,038 0,239 1,826 4,4 0,6 0,059 0,044 0,072 0,682
2013 0,522 0,189 0,197 1,296 4,5 0,6 -0,021 -0,015 -0,032 0,756
2014 0,529 0,195 0,138 0,766 3,9 0,6 -0,024 -0,016 -0,031 0,754
2015 0,465 0,205 0,036 0,157 3 0,5 -0,036 -0,019 -0,043 0,768

COPRAS yonteminde karar matrisi olusturulduktan sonra Esitlik (5.9)
kullanilarak yani her bir kriterdeki deger kriter toplamina bdliinerek Tablo
5’teki normallestirilmis degerler bulunmustur.
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Tablo 5: Normallestirilmis Karar Matrisi - Bilgi Iletisim Sektorii (Genel)

Yillar/ Alc. Akt. SMM/
Oranlar  C.0. AT.0. T.B.0. F.0. D.H. D. H. O.KG. VKG.  NKM. NS

2010 0,05474806  0,258941 0,191648 0,186182 0,213178 0,176470  0,055555 0,05 0,083333  0,153613
2011 0,06734496  0,260124 0,155246 0,137169 0,174418 0,147058 2,166666 1,25 2,333333  0,158494
2012 0,14341085 0,306828 0,558887  0,305453 0,170542 0,176470  3,27777 2,2 3 0,158494
2013 0,25290697  0,055867  0,210920 0,216794 0,174418 0,176470 -1,16666 -0,75 -1,33333  0,175691
2014 0,25629845  0,057641 0,147751 0,128136 0,151162 0,176470 -1,33333 -0,8 -1,29166  0,175226

2015 0,22529069  0,060597  0,038543  0,026263 0,116279  0,147058 -2 -0,95  -1,79166  0,178480

Entropi yontemine gore agirliklandirma yapilmis ve kriterlerin (finansal oran-
larin) agirliklar1 Tablo 6’da goriildiigii gibi bulunmustur. Tablo 6’da sektdriin
geneli icin olan agirliklar verilmistir. Her bir 6lgek icin de ayrica agirliklar
hesaplanmistir.

Tablo 6: Entropi Yontemine Gore Agirhklar- Bilgi Iletisim Sektorii (Genel)

Oran/ Alc. Akt. D. SMM/

Agirlhik  C.O. AT.O. TB.O. F.O. D.H. H. 0.KG.  VKG. N.K.M. NS
0,3224 10,1393 10,2122 10,0215 0,0136 0,0425 0,0473

Wj 0,1934934 9 0 6 8 0,0048 1 1 7 0,00248

Normallestirilmis karar matrisindeki veriler ile agirliklar ¢carpilarak agirlikli nor-
mallestirilmis karar matrisi Tablo 7’deki gibi olusturulmustur. Tablo 7’de
sektoriin geneli icin yapilan agirliklandirma islemi, tiim olgekler icin yine ayrica
hesaplanmistir.

Tablo 7: Agirlikh Normallestirilmis Karar Matrisi - Bilgi Iletisim Sektorii (Genel)

Yillar/ Alc Akt. SMM/
Oranlar C.0. AT.O. T.B.O. F.O. .D.H. D.H.  0KG VKG NKM. NS

0,0105 10,0835 0,0266 0,039 0,0046 0,0008 0,0007 0,0021 0,0039 0,0003

2010 93 06 97 51 00 61 56 25 47 81
0,0130 0,0838 0,0216 0,029 0,0037 0,0007 0,0295 0,0531 0,1105 0,0003

2011 30 87 26 11 64 17 03 46 39 93
0,0277 0,0989 0,0356 0,064 0,0036 0,0008 0,0446 0,0935 0,1421 0,0003

2012 49 49 46 83 80 61 34 37 2 93

0,0489 0,0180 0,0293 0,046 0,0037 0,0008 0,0158 0,0318 0,0631 0,0004
2013 35 16 82 01 64 61 8 8 6 36

0,0495 0,0185 0,0205 0,027 0,0032 0,0008 0,0181 0,0340 0,0611 0,0004
2014 92 88 82 19 62 61 5 1 9 35

0,0435 0,0195 0,0053 0,005 0,0025 0,0007 0,0272 0,0403 0,0848 0,0004
2015 92 42 69 57 09 17 3 9 7 43

Hesaplamanin son asamasinda Tablo 8'de goriilecegi lizere faydali (Pi) yani
ylksek olmasi istenen kriterler ve faydasiz (Ri) yani diisiik olmasi istenen Kkriter-
ler toplanmus, Esitlik 5.17’ye gore hesaplamalar yapilarak, her bir alternatif (yil-
lar) i¢in (Qi) degeri yani goreceli degeri bulunmustur. Her bir alternatifin en iyi
alternatif olan Q,,4'a boliiniip 100 ile carpilmasiyla (Ni) degerleri yani her bir
alternatifin fayda dereceleri (finansal performansi) bulunmustur. En iyi alter-
natif %100 ile gosterilmistir. Sektériin geneli icin de en iyi finansal performans
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2012 yilinda goriilmiistiir. En diistik finansal performans da 2013 yilinda goriil-
miistiir. Tablo 8’de sektériin geneli i¢in olan siralama gésterilmistir. Olgek ba-
zinda yillik performans siralamalari ise sonraki boliimde gosterilecektir.

Tablo 8: Sektoriin Geneli icin Finansal Performans Siralamasi

Yillar/Degerler Ri Pi Qi Ni Siralama
2010 0,160698 0,012292 0,129012 35,12869 3
2011 0,148054 0,197672 0,32436 88,31982 2
2012 0,227574 0,284836 0,367256 100 1
2013 0,142788 -0,10631 0,025046 6,819723 6
2014 0,116396 -0,10924 0,051907 14,13369 5
2015 0,074521 -0,14928 0,102419 27,88762 4

6.2. Olgek Bazinda Finansal Performans Gostergeleri

Kiigiik 6lcekli, orta 6lgekli ve biiyiik 6l¢ekli isletmeler i¢in de yukaridaki gibi nor-
mallestirme, agirliklandirma, faydali (maksimum olmasi istenen) ve faydasiz
(minumum olmasi istenen) kriterler hesaplanmistir. Bunlarin sonuglari da 6l¢gek

bazinda asagidaki tablolarda gésterilmistir.

Kiiclik 6lgekli isletmeler icin Tablo 9’da gorildiigii gibi en yiiksek finansal per-
formans 2012 yilinda, en disiik finansal performans da 2013 yilinda goriil-
miistiir. Sektoriin geneli ile kiiglik 6lcekli isletmelerin en iyi ve en kotii finansal

performans gosterdikleri yillar aynidir.

Tablo 9: Kiiciik Olgekli isletmeler i¢in Finansal Performans Siralamasi

Yillar/Degerler Ri Pi Qi Ni Siralama
2010 0,041971  -0,05643 0,05414 94,59583 2
2011 0,029136  -0,16606 -0,00678 -11,8517 4
2012 0,050177 -0,03525 0,057233 100 1
2013 0,115107 -0,07786 -0,03754 -65,5909 6
2014 0,107946  -0,06752 -0,02453 -42,8614 5
2015 0,135542  -0,04006 -0,00582 -10,1731 3

Orta 6lgekli isletmeler i¢in Tablo 10’da goriildiigii gibi en yiiksek finansal perfor-
mans 2013 yilinda, en diisiik finansal performans da 2010 yilinda gorilmiistur.
Sektoriin geneli icin 2013 y1ili en diisiik performansin sergilendigi yil iken, orta

o6lcekli isletmeler icin en iyi performans gorilmiistir.
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Tablo 10: Orta Olcekli isletmeler i¢cin Finansal Performans Siralamasi

Yillar/Degerler Ri

Pi Qi Ni Siralama

2010
2011
2012
2013
2014
2015

0,265825
0,181463
0,148211
0,07911
0,1109
0,147788

0,001711 0,080708 28,03798 6
-0,00018 0,115539 40,13845 5
0,02002 0,161705 56,17667 3
0,022405 0,287852 100 1
0,010386 0,19974 69,38979 2
0,012366 0,154456 53,65838 4

Biiyiik 6lcekli isletmeler icin Tablo 11’'de goriildiigii gibi en yiiksek finansal per-
formans 2012 yilinda, en diisiik finansal performans da 2013 yilinda gortil-
miistlir. Sektoriin geneli ile biliyiik 6l¢ekli isletmelerin en iyi ve en kotii finansal
performans gosterdikleri yillar aynidir.

Tablo 11: Biiyiik Olcekli Isletmeler icin Finansal Performans Siralamasi

Yillar/Degerler Ri

Pi Qi Ni Siralama

2010
2011
2012
2013
2014
2015

0,167263
0,160047

0,020545 0,107383 19,4257
0,35394 0,444693 80,44544

0,225887 0,488488 0,552789 100

0,112848
0,088212
0,053336

-0,19924 -0,03458 -6,25579

3
2
1
-0,19839 -0,06968 -12,6046 6
5
-0,27294 -0,00061 -0,10987 4

7. GENEL DEGERLENDIRME VE SONUC

Bu calismada,

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi sektor bilangolar:
kullanilarak bilgi ve iletisim sektdriiniin 6l¢ek bazinda yillar itibariyle finansal
performansi analiz edilmistir. Sektoriin geneli, kii¢lik 6lcekli isletmeler, orta
Olcekli isletmeler ve biiyiik 6lgekli isletmeler i¢in 2010-2015 arasi alt1 yillik fi-
nansal performansin nasil degistigi COPRAS Yontemi ile ayr1 ayr1 analiz
edilmistir. Kriterlerin agirliklandirilmasinda Entropi yontemi kullanilmistir.
Sektoriin geneli icin ve dlgek bazinda yapilan finansal performans siralamalar:

asagidaki gibidir.
Tablo 12: Yillik Finansal Performans Siralamalari
Yil- Sektor i i )
lar/Siralama Genel Biiyiik Olgek Orta Olgcek Kiiciik Olgek
2010 3 3 6 2
2011 2 2 5 4
2012 1 1 3 1
2013 6 6 1 6
2014 5 5 2 5
2015 4 4 4 3
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Calismada, sektordeki isletmeler 6lcek bazinda birbiriyle karsilastirllmamistir.
Her bir 6l¢ek i¢in kendi icinde yillar itibariyle siralama yapilmistir. Kiiciik 6lgekli
isletmeler, biiyiik 6lcekli isletmeler ve sektoriin geneli icin en iyi performansin
gosterildigi yil 2012 iken orta 6lcekli isletmelerde en iyi performans 2013 yilinda
gorilmiistiir. Kiiciik olgekli isletmeler, bliyiik 6lgekli isletmeler ve sektoriin
geneli icin en diisiik finansal performansin gosterildigi y1l 2013 iken orta 6l¢ekli
isletmelerde en diisiik performans 2010 yilinda goriilmiistiir.

Sekil 3: Sektér Bazinda Yillik Performans Siralamasi

Yillik Finansal Performans Siralamasi

2010 2011 2012 2013 2014 2015

1
2 === Sektoriin Geneli
3 == Biiyiik Olcekli isletmeler

Orta Olgekli isletmeler

4 L
\ === Kiiclik Olcekli isletmeler

5

6 —

Performans Siralamasi

Yukaridaki grafikten de goriilecegi lizere sektoriin geneli ile bliyiik 6lcekli islet-
melerin ve kiigiik 6lgekli isletmelerin yillik performanslari birbirine benzerlik
gostermektedir. Sektoriin geneli ile biiytik 6l¢ekli isletmelerin performans sirala-
masi alt1 y1l icin de aynidir. Bu ytlizden grafikte sektoriin geneli ile biiyiik dl¢ekli
isletmelerin cizgileri iist iiste gelmistir. Kiiglik 6lcekli isletmeler ile sektoriin
geneli alt1 yildan tliclinde benzerlik gostermektedir. Kiigiik 6lgekli isletmeler ile
sektoriin genelinin de en iyi ve en koti finansal performans gosterdikleri yillar
aynidir. Orta dlcekli isletmeler ile sektoriin geneline baktigimizda sadece siral-
amada bir y1l benzerlik gostermektedir. Ayrica sektoriin geneli, kiiciik dlgekli
isletmeler ve bliylik 6l¢ekli isletmelerin en diisiik performans gosterdigi 2013 ve
2014 yillarinda orta 6lgekli isletmeler en iyi performansi gostermistir.
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Tablo 13: Spearman Siralama Korelasyonu Katsayisi

Genel Biiyiik | Orta Kiigtik
(Sektor) | Olcek | Olcek | Olcek

Spearman's Genel Correlation Coefficient 1,000 1,000™ |-,600 ,8297
rho (Sektor) . .
Sig. (2-tailed) . . ,208 ,042
N 6 6 6 6

Biytk Olgek Correlation Coefficient 1,000™ 1,000 -,600 ,8297

Sig. (2-tailed) . . ,208 ,042

N 6 6 6 6
Orta Olgek  Correlation Coefficient -,600 -,600 1,000 |-,600

Sig. (2-tailed) ,208 ,208 . ,208

N 6 6 6 6
Kiigiik Olgek Correlation Coefficient ,829* ,829* -,600 1,000

Sig. (2-tailed) ,042 ,042 ,208

N 6 6 6 6

**0.01 onem diizeyinde, *0.05 6nem diizeyinde.

Spearman siralama korelasyon katsayisina bakildiginda sektdriin geneli ile
biiytik 6l¢ekli isletmeler arasinda 1,000’11k pozitif yonlii iliski bulunmustur. Yani
sektoriin geneli ile bliyiik 6lcekli isletmelerin performans siralamasi aynidir.
Kiigiik 6lcekli isletmeler ile sektoriin geneli arasinda da 0,829’luk pozitif yonlii
bir iligki bulunmustur. Yani sektoriin geneli ile kii¢tlik 6l¢cekli isletmelerin finansal
performans siralamasi biiyiik oranda benzerlik gostermektedir. Orta olgekli
isletmeler ile sektoriin geneli karsilastirildiginda ise -0,600’lik ters yonli bir
iliski vardir. Yani sektoriin geneli ile orta dlgekli isletmelerin en iyi ve en koti
performansa sahip oldugu yillar benzerlik géstermemektedir.

Bilgi ve iletisim sektorii hem Tiirkiye’de hem diinyada gelisen ve dnemi artan
stratejik sektdrlerden bir tanesidir. (Bilisim Sanayicileri Dernegi) TUBISAB'In
yayimladig1 rapora gore sektoriin cirosu, ¢alisan sayisi ve sirket sayisi son
yillarda siirekli artmaktadir. Bu artiglar elbette giizel sonuglardir fakat finansal
performans diisiik oldugunda bu artislar tek basina faydali olamazlar ve ¢ok
uzun vadeli olamazlar. Bu rakamlar artarken sektoriin finansal performansinin
degisimine baktigimizda ise; en iyi performanslar ilk ti¢ yilda (2010-2011-2012)
gozlenmis, sonraki ii¢ yilda daha diisiik performans gozlenmistir. Verilere bak-
tigimizda finansal performans da siirekli bir artis veya azaligtan ziyade dalgal
bir goriiniim vardir. Ozellikle 2012 yilindan sonra bir kirilma meydana gelmis,
en iyi performanstan sonra 2013 yilinda en diisiik performans sergilenmistir. Bu
durum biiyiik ve kiiciik 6lcekli isletmelerde de benzer sekilde gozlenirken, orta
Olcekli isletmelerde durum daha farklidir.

Sektorel performans analizi ¢alismalarinda 6lgek bazinda degerlendirme yap-
manin faydali olacagl diisiincesindeyiz. Sektdriin genel finansal durumu tiim
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Olgekler i¢in gecerli olmayabilir. Zira analiz sonuglarina gore sektoriin en iyi per-
formans1 gosterdigi iki yilda orta olcekli isletmeler en diisiik performansi
gostermistir. Sektore girmek isteyen girisimciler veya sirketlere ortak olmak
isteyen yatirimcilar icin de dikkat edilmesi gereken konulardan bir tanesi 6lgek
bazinda performans analizidir. Sektoriin finansal verileri ¢ok iyi goriiniirken
kiiciik veya orta 6l¢ekli isletmeler icin durum daha fakli olabilir. Yine ayni sekilde
sektoriin genel durumu ile borsada islem goren sirketlerin finansal durumlari
birbirinden farkl olabilir.

Ulke ekonomisi degerlendirilirken de sadece sektoriin genel durumuna bakil-
mamali 6lcekler esas alinarak sektorel degerlendirmeler yapilmalidir. Bu deger-
lendirmelere bagli olarak kiiciik ve orta 6lcekli isletmeler icin ayr1 biiyiik 6lcekli
isletmeler icin ayr tesvikler (AR-GE tesvikleri, vergi tesvikleri, hibe vb.) yapila-
bilir. Ciinkii sektorii yonlendiren firmalarin (6zellikle biiyiik 6lgekli isletmeler)
finansal durumu iyi oldugunda sektoriin de genel durumu iyi goziikecektir.
Oysaki kii¢lik ve orta olgekli isletmeler i¢cin durum tam tersi olabilir. Boyle
oldugunda da kiiciik ve orta 0lcekli isletmeler rekabet edemeyip piyasadan
¢ekilmek zorunda kalabilir. Bu durum da iilke ekonomisi icin uzun vadede teh-
like arz edebilir.

Sonraki calismalarda analiz yapilacak zaman araligi arttirilip baska ¢ok kriterli
karar verme (CKKV) yontemleri kullanilarak sonuclar analiz edilebilir. Ayrica
farkli sektorler icin de benzer ¢alismalar yapilip, ayni durumun diger sektorlerde
de gecerli olup olmadig1 karsilastirilabilir.
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