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ÖZET
Birden fazla kriterli problemlerin çözümünde ve alternatiflerin sıralanmasında Çok Kriterli Karar Verme (ÇKKV) tekniklerinin kullanımı son yıllarda yaygınlaşmıştır. Finans alanında yapılan performans değerlendirme problemlerinde de ÇKKV yöntemleri sıklıkla tercih edilmektedir. Bu çalışmada Entropi yöntemi ile ağırlıklandırılma yapılarak kriter ağırlıkları belirlenmiş daha sonra SAW (Simple Additive Weighting) yöntemi ile 4 yıllık finansal performans değerlendirmesi yapılmıştır. Bu amacı gerçekleştirebilmek için telekomünikasyon sektöründe faaliyet gösteren ve hisseleri Borsa İstanbul’da (BIST) işlem gören firmaların ilgili verileri Kamuyu Aydınlatma Platformunun (KAP) web sayfasından alınmıştır. Literatür taraması ve uzman kişilerin görüşleri doğrultusunda 4 adet maksimize yönlü, 2 adet ise minimize yönlü olmak üzere toplam 6 kriter kabul edilmiştir.  Yapılan analizlere göre A1 alternatifinin 3 yıl boyunca A2 alternatifine göre daha iyi finansal performansa sahip olduğu sonucuna ulaşılmıştır.  
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EVALUATION OF THE FINANCIAL PERFORMANCES OF TELECOMMUNICATION COMPANIES WITH ENTROPY-BASED SAW METHOD
ABSTRACT
The use of Multi-Criteria Decision Making (MCDM) techniques in solving multi-criteria problems and ranking alternatives has become widespread in recent years. MCDM methods are frequently preferred in performance evaluation problems in the field of finance. The aim of this study is to evaluate financial performance for 4 years using the SAW (Simple Additive Weighting) method through weighted criteria with the Entropy method. In order to achieve this aim, the financial data of companies operating in the field of telecommunications and whose shares are traded in Borsa Istanbul were obtained from the website of the Public Disclosure Platform. In line with the literature review and the opinions of experts, 6 criteria were accepted. 4 of them were determined as maximized and 2 of them were determined as minimized. According to the analysis, it was concluded that the A1 alternative has better financial performance than the A2 alternative for 3 years.
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1.GİRİŞ
Finansman terimi işletmenin amaçlarına ulaşabilmesi için ihtiyaç duyduğu para kaynaklarının tedarik edilmesi olarak tanımlanabilir (Tulum & Burak, 2019). İşletmeler büyüme, gelişme ve yeni yatırımlar yapmak için ihtiyaç duydukları kaynakları çeşitli yollarla elde etmektedirler. Tahvil ve hisse senedi ihraç etmek, oto finansmana gitmek, dış kaynaklardan kredi almak v.b şeklinde çeşitli yollar kullanılarak ihtiyaç giderilebilmektedir. İhtiyaçları dahilinde bu kaynakları elde edebilmek için işletmelerin toplumsal itibarları, güvenilirlikleri, kredi ödeme güçleri ve performansları gibi kriterler önem kazanmaktadır. İşletmelerin amaçları arasında yer alan büyüme ve gelişmeyi gerçekleştirmek ve piyasada rekabet edebilmek için finansal performansının yüksek olması gerekmektedir. İşletmeler finansal performans ölçümü ile kendi güçlerini görebilmekte, geleceklerini planlayabilmekte ve rekabet stratejisi belirleyebilmektedirler. Bu nedenle doğru verilerle yapılacak analizlerin yorumları önemli olmaktadır. Finansal analiz yapacak kişilerin alanında yeterli ve uzman olması da önemli konulardan bir tanesidir. Değişen dünyada işletmeler ayakta kalabilmek ve geleceğe kendilerini ulaştırmak için teknolojiye ayak uydurmak ve yaşanan yenilikleri takip etmek durumundadırlar. İşletmelerin değişen şartlara ne kadar uyum sağlayabildiği ve kendini bu değişimde ne kadar yenileyebildiğini ölçme konusunda finansal performansı büyük önem taşımaktadır. 
2.FİNANSAL ANALİZ TÜRLERİ
İşletme performansının ölçülmesi için gerekli bilgiler bilanço ve gelir tablosundan elde edilmektedir. Finansal performansı değerlendirme yolları arasında karşılaştırmalı tablolar analizi, dikey yüzde analizi, trend analizi (eğilim yüzdeleri / yatay analiz) ve oran analizi kullanılabilmektedir.  
 	Karşılaştırmalı tablolar analizinde işletmelerin iki veya daha fazla dönemde hazırlanmış finansal tablolarında yer alan kalemler arasındaki değişimler incelenmektedir (Karadeniz & Kahiloğulları, 2014). Dikey yüzdeler analizinde finansal tablo kalemlerinin genel veya grup toplamı içindeki payı hesaplanmakta ve yüzdesel artış ve azalış şeklinde belirtilmektedir (Dalak vd., 2018). Dinamik bir analiz şekli olan trend analizi, işletmenin yıllar itibari ile finansal durumu belirlenen bir yılın baz alınarak yapıldığı analizdir. Baz alınan yıla göre yüzde şeklinde değişim hesaplanmaktadır (İskenderoğlu vd., 2015). Oran analizinde bir işletmenin iki veya daha fazla verileri baz alınarak, bu veriler arasındaki ilişki veya oran karşılaştırılmaktadır. Finansal analizde genellikle likidite oranları, karlılık oranları, finansal yapı oranları ve faaliyet oranları hesaplanmaktadır. Likidite oranları işletmenin likit varlıklarını nasıl kullandığını, borç ödeme gücünü ve çalışma sermayesinin yeterliliğini gösteren oranlardır (Yenisu, 2019). Cari oran, asit test oranı ve nakit oranı bu oranlardandır.
Karlılık oranları bir işletmenin kar durumunu ve sermayenin verimliliğini ölçen rasyolardır (Gümüş & Bolel, 2017). Net karın Öz kaynaklara oranı, net karın aktif toplamına oranı ve brüt satış karının net satışlara oranı bu oranlardandır. Finansal yapı oranları, işletmenin varlıklarını finanse etme, özellikle de uzun vadeli borçlanma yapısı hakkında bilgi vermektedir (Nemli, 2019). Finansal kaldıraç oranı, finansman oranı, maddi duran varlıkların öz kaynaklara oranı, öz kaynakların toplam aktiflere oranı, kısa vadeli yabancı kaynakların toplam aktiflere oranı ve uzun vadeli yabancı kaynakların toplam kaynaklara oranı bu oranlar arasındadır. Faaliyet oranları ise işletmenin varlıklarının etkin kullanılıp kullanılmadığının belirlenmeye çalışıldığı analiz türüdür (Yenisu, 2019).  Alacak devir hızı, stok devir hızı, dönen varlık devir hızı, net işletme sermayesi devir hızı, öz sermaye devir hızı ve duran varlık devir hızı bu oranlardandır.
Bu oranların yanı sıra işletmenin performans değerlemesi yapılırken büyüme oranlarına da bakılabilmektedir. Büyüme oranları, işletmelerin mal ve hizmet üretim miktarlarında ve likiditesinde artış olması anlamına gelmektedir. Aşırı ve yetersiz büyüme oranlarının dikkatli bir şekilde incelenmesi gerekmektedir. 
3.LİTERATÜR ARAŞTIRMASI
Goto çalışmasında Amerikan telefon ve telgraf (AT&T) ve Nippon telegraf ve telefon şirketlerinin (NTT) elden çıkarılmasından sonraki finansal performansını incelemiştir. Çalışmada AT&T'nin NTT'den daha iyi performans gösterdiğini, çünkü AT&T'nin kendisini kablosuz iletişim hizmetleri ve diğer BT hizmetleri sağlayan bir Bilgi Teknolojisi (BT) şirketi olarak değiştirdiğini, ancak NTT'nin dağılmanın ardından BT ve kablosuz hizmetlerini diğer şirketlere ayırdığını ortaya koymuştur (Goto, 2010). 
Yavuz ve Öztel 2010- 2015 yılları arasında T.C. Merkez Bankasınca yayınlanan bilanço verilerini kullanarak yaptıkları çalışmalarında finansal oranlar yardımıyla sektörün tamamını değerlendirmişlerdir. Finansal oranların önemini belirlemede ağırlıklı değerlendirme yöntemi olarak Entropi yöntemini kullandıkları çalışma sonucunda bilgi ve iletişim sektöründeki finansal performansın anlaşılmasında ve doğru karar alınmasında yol gösterici olması öngörülmüştür. (Yavuz & Öztel, 2017).
Ege ve Nur Topaloğlu çalışmalarında 2009-2015 yılları arasında BİST 30’da faaliyet gösteren şirketlerin verileri kullanılarak şirket performanslarını belirlemek ve performans sıralaması yapmayı amaçlamışlardır. TOPSIS yönteminin kullanıldığı çalışma sonucunda Türk Telekomünikasyon A.Ş., Tüpraş ve Turkcell İletişim Hizmetleri A.Ş.’nin finansal performansı en istikrarlı ve en iyi olan şirketler olduğu görülmüştür (Ege & Tuğba, 2016).
Bortolotti ve arkadaşları çalışmalarında Ekim 1981 ile Kasım 1998 arasında tamamen veya kısmen özelleştirilen 25 ülkedeki 31 ulusal telekomünikasyon şirketinin mali ve işletme performansını incelemiştir. Çalışmada özelleştirme öncesi ve sonrası geleneksel karşılaştırmalar kullanılmış ve kârlılık, çıktı, işletme verimliliği ve sermaye yatırım harcamalarının özelleştirmeden sonra önemli ölçüde arttığı, istihdam ve kaldıraç etkisinin azaldığı görülmüştür.  Özelleştirmenin yüksek kârlılık, çıktı, verimlilikle ve kaldıraçta önemli düşüşlerle ilişkili olduğu görülmüştür. Ayrıca rekabet kârlılığı, istihdamı, (özellikle özelleştirmeden sonra) verimliliği önemli ölçüde azaltırken, bağımsız bir düzenleyici kurumun oluşturulması ile üretimin önemli ölçüde arttığını ileri sürülmüştür. Çalışma sonucunda telekomünikasyon şirketlerinin finansal ve işletme performansının özelleştirmeden sonra önemli ölçüde arttığı, fakat ortaya çıkan iyileşmenin önemli bir bölümünün özelleştirme haricinde, mülkiyet değişiklikleriyle birlikte düzenleyici değişikliklerden kaynaklandığını belirtmişlerdir (Bortolotti, D’Souza, Fantini, & Megginson, 2002). 
Günay çalışmasında %55 oranında hissesinin 2005’te Oger Telekom’a satılarak özelleştirilen Türk Telekom A.Ş.’nin özelleştirilmenin ardından TOPSIS yöntemini kullanarak finansal performansını incelemiştir. Şirketin 2005-2016 yılları arası finansal tablo verileri kullanılarak yapılan analiz sonucunda yıllara göre performans sıralaması yapmıştır. Çalışma sonucunda 2016 yılı en kötü 2007 yılı ise en iyi performans gösterilen yıl olmuştur (Günay, 2017). 
Karaaslan ve Yıldız çalışmalarında telekomünikasyon sektöründe düzenleyici reformların ve özelleştirmenin telekomünikasyon sektörünün rekabetçi performansı üzerindeki etkilerini ortaya koymak için panel veri yöntemini kullanmışlardır. Çalışmada OECD ülkelerinde faaliyet gösteren telekomünikasyon sektöründeki  işletmeler üzerine yapılan faaliyetlerin oluşturulması ve özelleştirmenin rekabetçi yapı gelişimi ile büyüme üzerinde olumlu etkileri olduğu görülmüştür (Karaaslan & Yıldız, 2011). 
Kaya Samut ve Adıgüzel çalışmalarında Telekomünikasyon sektöründe tedarikçi seçiminde iki aşamalı bir Analitik Hiyerarşi Süreci (AHP) ve Dengeli Puan Kartı (DPK) entegre yöntemi kullanmışlardır. Çalışma sonucunda DPK’nın müşteri boyutunu oluşturan teslimat ve kalite en önemli kriterler olurken, finansal boyut bunlardan sonra gelmiştir. Bu durum sektörde hızlı ve kaliteli hizmet sunmanın maliyetlerden daha önemli olduğunu göstermiştir (Kaya Samut & Adigüzel, 2021). 
Literatürde entropi tabanlı  ve cok kriterli karar verme teknikleri kullanılarak yapılan finansal performans değerlendirme çalışmaları incelendiğinde entropi merkezli ve farklı yöntemlerle yapılan çalışmalar (Lin vd., 2011; Lee vd., 2012; Alp vd., 2015; İslamoğlu vd., 2015; Ömürbek vd., 2016; Aytekin ve Karamaşa, 2017; Ayçin, 2018; Gökkısa ve Perçin, 2018; Yıldırım vd., 2018; Ömürbek ve Akçakaya, 2018; Ural vd., 2018; Özdağoğlu, 2018; Kiracı ve Asker, 2019; Bayrakçı ve Aksoy, 2019; Şahin ve Sarı, 2019; Gezen, 2019; Ulutaş, 2019; Apan ve Öztel, 2020; Sakarya ve Aksu, 2020; Karcıoğlu vd., 2020; Ayçin ve Güçlü, 2020;Özaydın ve Karakul, 2021) olmasına rağmen finansal performans değerlendirmenin yapıldığı sınırlı sayıda çalışma olduğu görülmektedir. 
Literatür incelendiğinde finansal performans ölçümünde çok kriterli karar verme tekniklerinin pek çok alana uygulandığı görülmektedir. Turizm, sanayi, tarım, havayolu şirketleri, bilişim sektörü gibi alanlarda çalışmalar olmasına rağmen, telekomünikasyon alanında performans değerlendirme çalışmalarının nispeten az olduğu görülmektedir. Bu çalışmada ülkemizde ulusal anlamda faaliyet gösteren iki büyük telekomünikasyon işletmesinin 4 yıllık dönemde gelir tablosu ve bilançolarında yer alan veriler Basit Toplamlı Ağırlıklandırma yöntemiyle analize tabi tutulmuştur. Kriter ağırlıkları Entropi yöntemi kullanılarak belirlenmiştir. Çalışmada kullanılan oranlar ise çeşitli uzman görüşleri ve bu alanda yapılan çalışmalar ışığında belirlenmiştir. 
4.ENTROPİ YÖNTEMİ
Entropi kavramı esasında termodinamikte kullanılan temel kavramlardan bir tanesidir (Wang ve Zhan, 2012). Karar problemlerinde verilecek olan kararın doğruluğu ve güvenilirliği elde var olan verilerin sayısı ve doğruluğu ile orantılıdır. Entropi ağırlıkları var olan verilerden problemi çözmek için gerekli olan bilgileri barındırır (Wu vd.,2011).
Entropi yöntemi 3 temel aşamadan meydana gelmekte olup aşağıda gösterilmiştir (Wang vd., 2015):
Adım 1; Karar matrisinin normalize edilmesi; karar matrisinde i alternatif değeri, j kriter değeri, xij i.alternatif, j.kriter için belirlenen değer olmak üzere eşitlik (1) de gösterilen formül kullanılarak normalizasyon işlemi yapılır.
rij =  			(1)
Adım 2; Entropi değerlerinin hesaplanması; Bir önceki adımda normalize edilen rij değerleri kullanılarak ve k=( ln (n))-1  olmak üzere eşitlik (2) de gösterilen formül kullanılarak hesaplama işlemi yapılır.
ej= -k  ln   		(2)

Adım 3; Ağırlık değerlerinin hesaplanması; ağırlık değerleri adım 2 de hesaplanan ej değerleri kullanılarak ve eşitlik (3) de verilen formül yardımıyla hesaplanır.
wj =   =1		(3)
5.BASİT TOPLAMLI AĞIRLIKLANDIRMA (Simple Additive Weighting)
Basit Toplamlı Ağırlıklandırma (BTA) çok kriterli karar vermek teknikleri içerisinde yaygın olarak kullanılanlardan bir tanesidir. Literatürde ayrıca puanlama yöntemi olarak da bilinmektedir. Bu yöntemin uygulanmasında kriterler göz önüne alınarak alternatiflerin performans değerlerinin ağırlıklı  değerleri toplamı bulunur (Melia, 2015). Bu yöntemde alternatif ve kriterlerin belirlenme işlemi yapılır ardından belirlenen alternatifler kriterlere göre değerlendirilir. Ardından kriterlerin önem ağırlıkları belirlenir ve ağırlıklı kısmi tercih değerleri toplanır (Savitha ve Chandrasekar, 2011). Basit toplamlı ağırlıklandırma yönteminin uygulanabilmesi için kriter değerleri karşılaştırılabilmeli ve sayısal olmalıdır (Tzeng ve Huang, 2011). Bu yöntemde alternatifler m ile, kriterler ise n ile gösterilir. 
A= a1, a2,a3,….am	(1)
K=k1,k2,k3,…kn		(2)

5.1.Basit Toplamlı Ağırlıklandırma İşlem Adımları;
Adım 1; Karar Matrisinin Oluşturulması: Yöntemde ilk olarak karar matrisi oluşturulur. Bu matris  eşitlik 3 de görüldüğü gibi satırlar ve sütunlardan oluşur. Bu matriste hücre değerleri j. Ölçütün i. Alternatifi anlamına gelmektedir.  Ayrıca matriste yer alan m değerleri alternatif sayılarını, n değerleri ise kriter sayılarını göstermektedir.  
X = 			(3)

Adım 2; Karar Matrisinin Normalize Edilmesi; Karar matrisinin normalize edilme aşamasında kriterler fayda yönlü ise (4) no’lu eşitlik, maliyet yönlü ise (5) no’lu eşitlik kullanılarak, karar matrisi standart hale getirilir. 
rij =     , i=1,2,…m;      j=1,2,…,n		(4)
rij =  					(5)
Adım 3; Alternatiflerin Sıralanması; Matrisler gösterildiği şekilde normalize edildikten sonra her bir alternatif için toplam puan (Vi) hesaplanır. Bunun için (6) nolu eşitlik kullanılır. Ardından alternatifler puanlarına göre en yüksekten en düşüğe doğru sıralama yapılır.  En yüksek puanı olan alternatif en iyi alternatif olarak kabul edilir (Özbek, 2015). Eşitlik 6 ise wj, j. Kriterin ağırlığını göstermektedir. 
Vi = i=1;… , m; j=1, …, n		(6)
6.UYGULAMA
Bu çalışmanın amacı, Borsa İstanbul (BIST) da işlem gören telekomünikasyon şirketlerinin son 4 yıl içindeki finansal performanslarının tespit edilen 6 ölçüt ile değerlendirilmesidir. Kriterlerin önem ağırlıkları Entropi yöntemiyle hesaplanmış, alternatiflerin sıralanmasında ise Basit toplamlı ağırlıklandırma yöntemi kullanılmıştır. Çalışmada takip edilen uygulamalar aşağıda gösterilmiştir. 
Tablo 1. Uygulama Süreci
	1-Problemin Belirlenmesi

	BIST de işlem gören telekomünikasyon şirketlerinin son 4 yıllık finansal performanslarının karşılaştırılması 


	2-Kriterlerin Oluşturulması

	Uzman görüşleri ve Literatür araştırması sonucu kriterlere karar verilmesi 


	3-Alternatiflerin Tespit Edilmesi

	BIST de işlem gören telekomünikasyon şirketlerinin belirlenmesi  


	4-Kriterlerin Ağırlıklandırılması

	Entropi yöntemi kullanılarak belirlenen kriterlerin ağırlıklandırılması 


	5-Alternatiflerin Sıralanması

	Basit Toplamlı Ağırlıklandırma yöntemi ile alternatif sıralamasının yapılması



6.1.Problemin Belirlenmesi
Bu bölümün ilk işlemi çözülmesi istenen problemin belirlenmesidir. Bu çalışmanın amacı, BIST de yer alan telekomünikasyon şirketlerinin 4 yıllık finansal performans analizlerinin yapılması ve karşılaştırılmasıdır.  
6.2.Kriterlerin Belirlenmesi
Bu aşamada finansal performans değerlendirme için kullanılacak kriterlerin belirlenmesidir. Performans analizi için kullanılacak olan kriterler literatür taraması ve uzman kişiler tarafından belirlenmiştir. 




Tablo 2. Kriterler
	K1. Cari oran (dönen varlıklar / kısa vadeli yabancı kaynaklar)
	Cari oran olarak bilinen bu rasyo işletmenin kısa vadeli yabancı kaynaklarını dönen varlıklarla karşılayabilme derecesini göstermektedir. (Nemli, 2019).

	K2. Dönem varlıklar / toplam aktifler
	Finansal yapı oranları arasında yer alan bu oran toplam aktifler içerisinde dönen varlıkların oranını göstermektedir.

	K3. Toplam borçlar / toplam aktifler
	Finansal kaldıraç oranı da denen bu oran aktiflerin ne kadarının borçlarla finanse edildiğini göstermektedir ve oran %60’lara kadar çıkmaktadır.

	K4. Satışlar / toplam aktifler
	İşletme varlıklarını etkin ve verimli kullanma derecesini veren bu oran faaliyet veya verimlilik oranları arasında yer almaktadır.

	K5. Stoklar  / satışlar
	Bu oran stoklara bağlanan fonun işletmeye zamanında dönüp dönmediğini belirlemede kullanılır. Satışlarda artış stokların hızla satıldığı ve işletme likiditesinin ve karlılığının olumlu etkilenmesi anlamına gelmektedir

	K6. Satışların büyüme hızı
	Büyüme oranları şirket performansıyla ilgilidir ve büyüme oranlarının hisse senedi getirileri ile finansal başarısızlık durumlarında araştırılması gerekmektedir



Yapılan uzman görüşmeleri ve literatür taraması sonucunda kullanılabilecek olan birçok kriter belirlenmiş, daha sonra uzman kişilerle beyin fırtınası yapılarak sayı düşürülmüştür. Kullanılabilecek diğer performans değerlendirmeleri çalışmaya dahil edilmemiştir. 
6.3. Alternatiflerin Belirlenmesi
Uygulamanın bu aşamasında performans kriterleri kullanılarak çözülmesi istenen problem için alternatiflerin belirlenmiştir. BIST de yer alan telekomünikasyon şirketleri araştırılmış ve gerekli veriler ilgili sistem üzerinde elde edilmiştir.  Araştırmalar sonucunda 2 adet telekomünikasyon şirketi belirlenmiştir. Daha sonra çalışmanın hiyerarşik yapısı aşağıdaki gibi oluşturulmuştur. 




         A2
       A1
K6. Satışların büyüme hızı
K5. Stoklar  / satışlar
K4. Satışlar / toplam aktifler
K3. Toplam borçlar / toplam aktifler
K2. Dönem varlıklar / toplam aktifler
K1. Cari oran (dönen varlıklar / kısa vadeli yabancı kaynaklar)
FİNANSAL PERFORMANS DEĞERLENDİRME


6.4.Kriterlerin Ağırlıklandırılması
Literatürde ölçüt ağırlıkları belirleme yöntemleri öznel ve nesnel olmak üzere iki grupta değerlendirilmektedir. Öznel ağırlıklar karar vericinin kendi düşüncesini ve tercihini yansıtırken, nesnel ağırlıklar ise nesnel bilgilere dayanarak yapılan yöntemlerdir.  Bu çalışmada performans değerlendirme için nesnel bir yöntem olan entropi yöntemi kullanılmıştır.  
Çalışmada kullanılan kriterlerin ağırlıkları  entropi yöntemi ile belirlenmiş ve aşağıda sunulmuştur. 

Tablo 3. Entropi Ağırlıkları
	
	K1
	K2
	K3
	K4
	K5
	K6

	
	MAKS
	MAKS
	MİN
	MAKS
	MİN
	MAX

	2017
	0.0501
	0.0166
	0.1584
	0.0303
	0.3454
	0.3991

	2018
	0.4113
	0.1287
	0.0588
	0.0129
	0.1625
	0.2256

	2019
	0.4664
	0.1767
	0.0878
	0.0181
	0.1982
	0.0524

	2020
	0.5929
	0.1213
	0.0567
	0.0148
	0.0928
	0.1213



6.5.Alternatiflerin Sıralanması
Uygulama kısmının bu aşamasında Basit Toplamlı Ağırlıklandırma yönteminden yararlanılmıştır. Öncelikle ilgili alternatiflerin değerlendirilmesi için ilgili web sayfasından finansal veriler elde edilmiş ve gerekli hesaplamalar yapılarak kriterlere uygun olacak hale getirilmiştir. İlgili rakamlar analizleri yapılmak üzere tablolara aktarılmıştır. Daha sonra yukarıda verilen adımlar doğrultusunda basit toplamlı ağırlıklandırma yöntemi uygulanmıştır.  



Tablo 4. Karar Matrisi
	2017
	2018
	2019
	2020

	A1
	A2
	A1
	A2
	A1
	A2
	A1
	A2

	1,53
	1,22
	1,56
	0,81
	1,53
	0,88
	1,78
	0,93

	0,41
	0,36
	0,43
	0,3
	0,42
	0,3
	0,4
	0,3

	0,56
	0,84
	0,62
	0,79
	0,6
	0,76
	0,6
	0,73

	0,52
	0,62
	0,5
	0,56
	0,53
	0,59
	0,57
	0,63

	0,006
	0,011
	0,008
	0,012
	0,007
	0,01
	0,007
	0,009

	0,25
	0,13
	0,21
	0,13
	0,18
	0,16
	0,15
	0,2



Tablo 5. Normalize Karar Matrisi
	2017
	2018
	2019
	2020

	A1
	A2
	A1
	A2
	A1
	A2
	A1
	A2

	1,00
	0,80
	1,00
	0,52
	1,00
	[bookmark: _GoBack]0,58
	1,00
	0,52

	1,00
	0,88
	1,00
	0,70
	1,00
	0,71
	1,00
	0,75

	1,00
	1,50
	1,00
	1,27
	1,00
	1,27
	1,00
	1,22

	0,84
	1,00
	0,89
	1,00
	0,90
	1,00
	0,90
	1,00

	1,00
	1,83
	1,00
	1,50
	1,00
	1,43
	0,78
	1,00

	1,00
	0,52
	1,00
	0,62
	1,00
	0,89
	0,75
	1,00



Tablo 6.Ağırlıklandırılmış Karar Matrisi
	2017
	2018
	2019
	2020

	A1
	A2
	A1
	A2
	A1
	A2
	A1
	A2

	0,0501
	0,0399
	0,4113
	0,2135
	0,4664
	0,2683
	0,5929
	0,3097

	0,0166
	0,0145
	0,1287
	0,0898
	0,1767
	0,1262
	0,1213
	0,0910

	0,1584
	0,2376
	0,0588
	0,0749
	0,0878
	0,1112
	0,0567
	0,0689

	0,0254
	0,0303
	0,0115
	0,0129
	0,0163
	0,0181
	0,0134
	0,0148

	0,3454
	0,6332
	0,1625
	0,2438
	0,1982
	0,2832
	0,0722
	0,0928

	0,3991
	0,2075
	0,2256
	0,1396
	0,0524
	0,0465
	0,0910
	0,1213

	0,9950
	1,1631
	0,9986
	0,7748
	0,9981
	0,8539
	0,9476
	0,6988

	2
	1
	1
	2
	1
	2
	1
	2



Yukarıdaki tablolar incelendiğinde finansal performans değerlendirme noktasında A1 alternatifinin 2017 yılı haricinde ilgili yıllar sürecinde A2 alternatifine göre daha başarılı olduğu görülmektedir.  
7.SONUÇ VE ÖNERİLER
Üretim ve hizmet alanında faaliyet gösteren işletmeler için finansal performans değerlendirme önem taşıyan konulardan bir tanesidir. Performans analizinin doğruluğu ve güvenilirliği verilerin doğruluğuyla, miktarıyla ve referans alınan değerler ile doğrudan ilişkilidir. Bu noktada işletmelerin verilerini doğru bir şekilde kayıt tutması, sınıflandırması ve ilgili kurum ve kuruluşlarca paylaşması büyük önem taşımaktadır. Etkili bir şekilde tutulan verilerle elde edilen performans değerlendirmelerinin işletmenin geleceği ve rekabet gücü açısından büyük önem taşıdığı yadsınamaz bir gerçektir. Bu doğrultuda çalışmanın amacı, ulusal çapta faaliyet gösteren ve Borsa İstanbul’da yer alan telekomünikasyon şirketlerinin finansal performansını değerlendirmektir. 
Bu amaçla çalışma iki aşamadan meydana gelmiştir. İlk olarak finansal performans değerlendirme için gerekli olabilecek tüm kriterler belirlenmiştir. Kriterlerin azaltılması ve sıralanmasında literatür taraması ve uzman görüşlerinden faydalanılmıştır. Ardından bu kriterler Entropi yöntemi kullanılarak ağırlıklandırılmıştır. Buna göre K1 kriteri en önemli kriter olarak belirlenmiştir. 
İkinci aşamada ise seçilen kriterleri finansal performans değerlendirmesinde kullanmak üzere alternatifler belirlenmiştir. Alternatiflerin belirlenmesinde literatürde yer alan performans değerlendirme çalışmaları incelendikten sonra telekomünikasyon şirketlerine karar verilmiştir. İlgili şirketlerin verileri Borsa İstanbul veritabanından alınarak kullanıma hazır duruma getirilmiştir. Ardından basit toplamlı Ağırlıklandırma yöntemi kullanılarak 4 yıllık bir karşılaştırma işlemi gerçekleştirilmiştir.  Yapılan uygulama sonucunda A1 telekomünikasyon şirketinin 2017 yılı haricinde ilgili yıllar boyunca A2 alternatifine kıyasla daha iyi bir performans gösterdiği sonucuna ulaşılmıştır. 
Bu çalışmada alternatif sayısı Borsa İstanbul’da işlem gören ulusal telekomünikasyon şirketlerinin sayısının 2 olması nedeniyle arttırılamamıştır. Bu çalışma, gelecekte daha farklı yöntemler ve teknikler kullanılarak geliştirilebilir ve sonuçlar karşılaştırmalı olarak tartışılabilir. 
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GUNAY, Z. (2017). Türk Telekom A.Ş.ni̇n Özelleşme Sonrası Fi̇nansal Performansının TopsisYöntemi̇ İle Değerlendi̇ri̇lmesi̇. Uluslararası Yönetim İktisat ve İşletme Dergisi, ICMEB17 Özel Sayısı, 13(13), 390–399. https://doi.org/10.17130/ijmeb.2017icmeb1735460
ISKENDEROGLU, Ö., KARADENİZ, E., & AYYILDIZ, N. (2015). Enerji Sektörünün Finansal Analizi: Türkiye ve Avrupa Enerji Sektörü Karşılaştırması. İşletme ve İkti̇sat ÇalişmalarDergi̇si̇, 3(3), 86–97.
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