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BIST Bilisim Sektorii Firmalarmin Finansal
Saglamhginin Finansal CEMATT Yontemi ile
Incelenmesi
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oz

Giiniimiizde bilisim sektorii her yil artarak biiyiiyen ve énemi artan bir sektor haline
gelmistir. Bilisim sektoriindeki hizli gelismeler, sadece kendi sektoriinii degil beraberinde diger
sektorleri de sekillendirmekte ve her gegen giin yeni sektorlerin dogmasina sebep olmaktadir. Bu
calismada BIST Bilisim sektériinde faaliyet gosteren firmalarn finansal saglamligimin Finansal
CEMATT yéntemi ile analizi amaglanmistir. Bu baglamda bilisim sektoriinde faaliyet gésteren 27
Sfirmanin 2018-2021 donemi verilerinden yararlanilarak analiz yapilmistir. Yapilan analiz sonucunda
incelenen donemler itibariyle finansal saglamlik acisindan sektérdeki en basarili firmalarinin DESPC
ve ARDYZ oldugu tespit edilirken, en basarisiz firmalarm ise MOBTL, MANAS ve NETAS
firmalarimin oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: BIST Bilisim Sektorii, CEMATT Yontemi, Finansal Saglamhik

JEL Swniflandirmas: : G20, G32, G33

Investigation of Financial Soundness of BIST Information Sector Firms by
Financial CEMAT Method

ABSTRACT

Today, the information sector (IT) has become an increasingly growing and increasingly
important sector. Rapid developments in the IT sector shape not only its own sector but also other
sectors and cause new sectors to be born every day. In this study, it is aimed to analyze the financial
soundness of companies operating in the BIST IT sector with the Financial CEMATT method. In this
context, the analysis was made by using the data of the 2018-2021 period of 27 companies operating
in the IT sector. As a result of the analysis, it was determined that the most successful companies in
the sector in terms of financial soundness were DESPC and ARDYZ, while the most unsuccessful
companies were MOBTL, MANAS and NETAS
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GIRIS

Bilgi teknolojisi (BT) sektorti, yazilim, donanim veya yari iletken ekipman
ireten sirketler ile internet veya ilgili hizmetleri saglayan sirketlerden
olugsmaktadir. Sanayi devrimin dordiinciisiiyle birlikte zaman ve mekén kavramlari
Oonemini kaybetmis ve bunlarm yerine insan ve bilgi kavramlari 6nemli hale
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gelmistir. Bu degisim beraberinde globallesmeyi getirmistir. Globallesme ile diinya
bir pazar haline gelmis ve diinya ¢apinda bilgi ticareti baglamigtir. Bu gelismelerle
birlikte {iilkeler birbirlerine bilgi ag1 ile baglanmislardir. Bu baglamda bilgi
teknolojisi sektoriinde meydana gelen degisim kiiresel rekabetin de artmasina
neden olmustur. Ozellikle Kovid-19 pandemisi ile birlikte ortaya ¢ikan teknoloji
kullanimi BT sektoriiniin gelismesini ve biiylimesini saglamistir (Kiiresel
Geligsmeler Raporu, 2021).

Diger taraftan da bilisim sektoriiniin iilke ekonomilerinin gelismesi
yoniindeki katkis1 her gegen giin artmaktadir. Genel amagli bir teknoloji olarak,
BT’lerin bir iilkenin ekonomik ilerlemesi iizerindeki etkisi; bilisim sektdriiniin
Otesine  gecmekte ve sektdor digsalliklar ve yayilmalar agisindan
degerlendirildiginde, GSYIH biiyiimesine olan dogrudan katkisinin daha énemli
oldugu gozlenmektedir (Sisman ve Sisman, 2019). Ozellikle Covid 19 salgim
sonrasi, uzaktan is yapma ihtiyact artmistir. Facebook kurucusu Mark
Zuckerberg’in metaverse ile ilgili s0ylemi insanlarin web 2.0 diinyasindan web 3.0
diinyasina ge¢isginin hizlandig1 mesajin1 almasini saglamis ve bu diinyada sanal bir
diinya ve sanal bir ekonomi ile yiizlesmek zorunda kalinacagini gostermistir.
Nihayetinde tiim bu gelismeler gerek bilisim sektoriinii gerekse bilisim sektoriiniin
yogun etkisi altina aldigy, iligkili oldugu sektorleri birinci etapta etkilemektedir. Bu
ve benzeri durumlar sektordeki rekabet edilebilirligi zorlastirmakta, insan
kaynagmin 6nemini anlamayi, calisanlar kalifiye hale getirmek icin gelismeleri
takip etmeyi ve gelecegi 6n gérmeyi zorunlu kilmaktadir (Damar, 2022; 26). Bu
baglamda BT alanindaki gelismeler diinyada gelecek yillarda daha biiyiik
degisimlere yol acacak ve bunlar sadece BT alani ile sinirli kalmayip, bankaciliktan
iretime, egitimden sanata ve sentetik biyolojiden robotik alanlarina kadar derin
etkiler meydana getirecektir(Kalkinma Bakanligi, 2018; 1).

Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun (TUIK) 2021 y1l1 ilk ¢eyrek verilerine gore
bilisim teknolojisinin bir 6nceki donemin ilk ¢eyregine gore %18 oraninda
biiytidiigii ifade edilmistir. BT sektoriinde faaliyet gdsteren firmalarin da 2021/3
doneminde 23,8 milyar TL’lik satig geliri elde ettikleri goriilmiistiir (Kiiresel
Gelismeler Raporu, 2021). 2021 yili itibariyle bilgi ve iletisim teknolojilerinin
diinya pazarindaki biiyiikliigii 4,3 trilyon dolar seviyesine ulagmistir. 2022 yilinda
da bu biiylimenin devam edecegi ve %4 biiyiime ile 4,4 trilyon dolar seviyesine
¢ikacagi ongoriilmektedir (TUBISAD, 2022). Tiirkiye’de ise bilgi ve iletisim
teknolojileri pazar1 2021 yilinda bir 6nceki yila gore %36 biiyiime oran ile 265,9
milyar TL’ye ulasmistir. Bu baglamda sektoriin gosterdigi gelisim dikkat
cekmektedir. Sektoriin 2007 ve 2021 donemleri arasinda ortalama olarak yillik
bliylimesi %23 olarak gergeklesmistir. Sektor 6zellikle 2017 yilindan itibaren 2021
yilina kadar biiyiik bir ivme yakalamis ve sirastyla %17, %15, %24 ve %36 biiyiime
oranlariyla dikkat cekmistir (TUBISAD, 2022).

Bilisim sektorii ile ilgili yukaridaki verilerden hareketle sektorde biiyiik
oranda biiylimenin oldugu ve sektdriin gelisimini de siirdiirdigli goriilmektedir.
Bilisim sektoriindeki bu gelismeler sektorde faaliyet gosteren firmalarin finansal
anlamda saglamliginin belirlenmesi noktasinda ¢aligmanin temel motivasyonunu
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olusturmaktadir. Bu noktadan hareketle BIST Bilisim sektoriinde faaliyet gdsteren
firmalarin finansal saglamliginin Finansal CEMATT yontemi ile analiz edilmesi
calismanin amaci olarak belirlenmistir. BIST Bilisim sektoriinde 2022 y1li itibariyla
29 adet sirket faaliyet gostermektedir. Bu sirketlerden 27 adeti ¢aligma kapsaminda
incelenmistir.

Calisma dort boliim olarak planlanmistir. Girig bélimiini takiben ikinci
boliimde literatiir taramasina yer verilmistir. Ugiincii boliimde ise ¢aligmanin
yontemi, kapsami ve bulgularina yer verilmistir. Dordiincli ve son bdliimde ise
sonug ve Onerilere yer verilerek caligma tamamlanmistir.

I. LITERATUR TARAMASI

Bu boliimde BIST Bilisim sektorii ile ilgili ulusal yazinda yer alan
caligmalara yer verilmistir.

Tiirkmen ve Cagil (2012) yapmis olduklar1 ¢alismalarinda bilisim sektorii
firmalarinin ~ finansal  performanslarini  2007-2010  doénemleri  arasinda
incelemislerdir. Calismada c¢ok kriterli karar verme yontemlerinden TOPSIS
yontemi kullanilmigtir. Caligma sonucunda PKART firmasinin incelenen dénemler
itibariyle en iyi performansi gosteren sirket oldugu tespit edilmistir. Ayrica
KAREL ve ARENA firmalarinin da bu siirecte istikrarli ve iyi bir performans
gosterdigi tespit edilmistir.

Biiyiikarikan (2014) yapmis oldugu c¢alismasinda bilisim sektorii
firmalarinin finansal performanslarin1 Altman Z-Score ve Springate modelleri
yardimiyla incelemistir. Calismada 2008-2013 donemlerine ait  veriler
kullanilmigtir. Caligmada ilgili modellerden elde edilen sonuglar regresyon analizi
ve ANOVA testi yardimiyla incelenmistir. Bu baglamda ¢alisma sonucunda her iki
model arasinda pozitif iligki tespit edilmis ve her iki modelden elde edilen
bulgularin birbirine benzer sonuglar oldugu ifade edilmistir.

Gormiis ve Erem (2014) yapmis olduklar1 ¢alismalarinda BIST bilisim
sektoriinde faaliyet gdsteren firmalarin entelektiiel sermaye ve unsurlarinin
firmalarin  finansal performanslarina etkisini arastirmiglardir. Entelektiiel
sermayenin hesaplanmasinda Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 yonteminden
faydalanilmistir. Entelektiiel sermaye ve finansal performans arasindaki iligkiyi
belirleyebilmek icin korelasyon ve ¢oklu regresyon analizinden yararlanilmigtir.
Caligma sonucunda entelektiiel sermaye unsurlariyla firmalarin finansal
performanslari arasinda anlamli bir iliski tespit edilmistir.

Yiicel ve Ahmetogullar1 (2015) yapmis olduklar1 ¢aligmalarinda AR-GE
giderlerinin net kar degisimi ve hisse basina kar oranlarina etkisini bilisim,
teknoloji ve yazilim sektoriindeki firmalar baglaminda incelemislerdir. Caligmada
2000-2014 donemlerine ait 135 adet firmanin verileri kullanilarak regresyon analizi
yardimiyla incelenmistir. Calisma sonucunda incelenen firmalarin AR-GE
harcamalarinda artis oldugu ve bu harcamalarla net kar degisimi arasinda pozitif
bir iligski oldugu tespit edilmistir. Ayrica AR-GE giderlerinin hisse basina kara
etkisinin 3 donem gecikmeli oldugu sonucuna ulasiimistir.

Fettahoglu, Dénmez ve Kazhi (2016) yapmis olduklar1 ¢aligmalarinda
BiST te faaliyet gosteren bilisim sektorii firmalarindan 13 tanesinin kredi notlarini
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cok kriterli karar verme yontemlerinden PROMETHEE analizi yardimiyla 2010-
2014 donemleri arasinda incelemislerdir. Calisma sonucunda elde edilen
siralamada kredi derce puani en yiiksek olan firmanin Indeks Bilgisayar oldugu
tespit edilmistir.

Aytekin ve Ozgalik (2018) yapmis olduklari ¢aligmalarinda BIST
Teknoloji ve Bilisim endekslerinde islem goren 7 isletmenin AR-GE harcamalari
ile finansal performanslari arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calismada panel veri
analizi kullanilmis olup ¢alisma sonucunda AR-GE harcamalari ile finansal
performans arasinda pozitif yonlii bir iligki tespit edilmistir.

Kilig (2020) yapmis oldugu calismasinda BIST Bilisim sektoriinde faaliyet
gosteren firmalarin AR-GE harcamalarmin firmalarin finansal performanslarina
etkisini aragtirmistir. Calismada 2012-2018 donemlerine ait 7 adet firmanin verileri
Panel veri analizi yardimiyla analiz edilmistir. Calisma sonucunda AR-GE
faaliyetleri ile finansal performans gdstergeleri arasinda istatistiksel olarak anlaml
bir iligki tespit edilememistir.

Kaygin (2020) yapmis oldugu caliymasinda BIST Bilisim sektdriinde
faaliyet gosteren firmalarin finansal performanslarimi MULTIMOORA yéntemi
yardimiyla analiz etmistir. Caligmada 15 sirketin 2015-2018 yillar1 arasindaki
verileri kullanilmigtir. Caligma sonucunda incelenen donemler itibariyle en iyi
performans gosteren firmalar LINK ve KAFEIN firmalari olurken KAREL,
NETAS ve ARENA firmalari ise en basarisiz firmalar olmuslardir.

Ondes ve Ozkan (2021) yapmis olduklar1 ¢alismalarinda Kovid-19
pandemisinin  biligim sektorii firmalar1 izerindeki etkisini belirlemeye
calismislardir. Calismada 2020 yilina ait ilk 3 ¢eyreklik veriler kullanilmis olup,
verilerin analizinde ¢ok kriterleri karar verme yontemlerinden CRITIC tabanl
EDAS yontemi kullanilmigtir. Calisma sonucunda finansal performansi 2020
yilinin ilk c¢eyreginde en basarili firmalar sirasiyla ARDYZ, PAPIL ve LINK
olurken, ikinci geyreklik dilimde en basari firmalar ise PAPIL, INDES, DESPC
firmalar1 olmuslardir. Son ¢eyreklik dilimde en basarili firmalar siralamasinda
INDES birinci, PAPIL ikinci ve LINK firmasi ise tiglincii sirada yer almstir.

Uygurtiirk ve Yildiz (2021) yapmis olduklari ¢alismalarinda BIST Bilisim
sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin finansal performanslart ve etkinliklerini
Veri Zarflama Analizi ve Gri iliskisel analizi yardimiyla incelemislerdir. Calisma
sonucunda her iki yontemden elde edilen sonuglarin tutarl oldugu goriilmiistiir. Gri
iliskisel analiz siralamasinda ilk 7 firmanin 2014, 2015 ve 2018 yillarinda %85
etkin oldugu belirlenmistir. Ayrica 2016 ve 2017 yillarinda ilk 7°de yer alan
firmalarin ise %100 etkin oldugu tespit edilmistir.

Sakarya ve Erayman (2022) yapmis olduklari ¢alismalarinda BIST Bilisim
sektoriinde faaliyet gdsteren firmalarin finansal performanslarini PROMETHEE
yontemi yardimiyla analiz etmiglerdir. Calismada bilisim sektorii firmalarmin
2017-2020 donemlerine ait bilanco, gelir tablosu ve nakit akis tablolarmdan
yararlanarak elde edilen oranlar kullanilmigtir. Calisma sonucunda elde edilen
firmalarin finansal performans siralamasinin yillara gore degiskenlik gosterdigi
tespit edilmistir.
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Bilisim sektorii ile ilgili yapilan ¢aligmalar genel olarak incelendiginde
firmalarin finansal performanslariin farkli yontemler yardimiyla incelendigi ve
elde edilen sonuclarin farkli degiskenlerle iligkilendirildigi goriilmektedir.
Dolayisiyla da elde edilen sonuglarda da bir yeknesaklik olmadigi ve farkli sonuglar
elde edildigi goriilmektedir. Ozellikle ulasilabilen calismalar kapsaminda
literatiirde giincel verilerle yapilan caligmalarin az sayida oldugu goriilmistiir.
Buna ek olarak bilisim sektoriiniin finansal saglamligini 6lcen bir ¢alismaya da
rastlanilmamistir. Bu calisma 06zellikle ulusal literatiirde ilk kez kullanilacak bir
yontemle yapilmasi ve sektoriin finansal saglamligini test eden ilk ¢alisma olmasi
bakimindan 6zgiinliik olusturmaktadir. Bu bakimdan bu ¢aligsmanin literatiire katki
sunacag1 diigiiniilmektedir.

I1. CALISMANIN KAPSAMI VE YONTEMI

A. Calismanin Kapsami

Bu calismada BIST Bilisim endeksinde yer alan 27 firmanin 2018-2021
donemlerinin finansal performanslart CEMATT (Center for Management and
Technology Transfer) yontemi yardimiyla incelenmistir. Calisma kapsaminda yer
alan firmalar ve kullamlan oranlar sirasiyla Tablo 1 ve 2’de sunulmustur. BIST
Bilisim endeksinde toplam 29 adet firma yer almaktadir. Bu firmalardan ikisi
(Aztek Teknoloji Uriinleri Ticaret A.S ve Obase Bilgisayar ve Danismanlik
Hizmetleri Ticaret A.S ) Borsaya yeni kote olmasi ve veri kisiti nedeniyle ¢aligma

kapsamindan ¢ikarilmaistir.
Tablo 1. Calisma Kapsaminda Yer Alan Sirketler

Sira | Kod Sirket Unvani Sira | Kod Sirket Unvam
Alcatel Lucent Teletas . . .

1 Alctl Telekomiinikasyon A.S 15 Kront | Kron Telekomiinikasyon Hizmetleri A.S
ARD Grup Bilisim Teknolojileri Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve

2 Ardyz A.S 16 Link Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S.
Arena Bilgisayar Sanayi ve . .

3 Arena Ticaret A.S 17 Logo Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.$

4 Armda Armada Bllglsayar Sistemleri 18 Manas Manas Enerji Yonetimi Sanayi ve Ticaret
Sanayi ve Ticaret A.S A.S.

ATP Ticari Bilgisayar Ag1 ve
5 Atatp | Elektrik Giig Kaynaklari Uretim 19 Mtrks | Matriks Bilgi Dagitim Hizmetleri A.S
Pazarlama ve Ticaret A.S.

Datagate Bilgisayar Malzemeleri

6 Dgate Ticaret A.S 20 Miatk | Mia Teknoloji A.S.
7 Despc Dgspec Bilgisayar Pazarlama ve 21 Mobtl Mobiltel Tletisim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret
Ticaret A.S A.S

8 Edata | E-Data Teknoloji Pazarlama A.$ 22 Netas Netas Telekomiinikasyon A.$

9 Escom | Escort Teknoloji Yatirrm A.$ 23 Papil Papilon Savunma Teknoloji ve Ticaret A.S

10 Fonet | Fonet Bilgi Teknolojileri A.S. 24 Penta Penta Teknoloji Uriinleri Dagitim Ticaret A.S

Plastikkart Akill1 Kart Tletisim Sistemleri
Sanayi ve Ticaret A.S

11 | Httbt | Hitit Bilgisayar Hizmetleri A.S 25 | Pkart

Indeks Bilgisayar Sistemleri

12 Indes | Miihendislik Sanayi ve Ticaret 26 Smart | Smartiks Yazilim A.$
AS

13 | Kfem iasfem Yazilim Hizmetleri Ticaret 27 Vbtyz | VBT Yazihim A.S

14 | Karel iasrel Elektronik Sanayi ve Ticaret
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Tablo 1°de BIST Bilisim endeksinde yer alan firmalarm borsa kodlar1 ve sirket
unvanlart sunulmustur. Bu noktadan sonra ¢alismanin yontemi ile ilgili bilgilere
yer verilmistir.

B. Calismanin Yontemi

CEMATT yontemi ilk kez Mereuta (1994) tarafindan Gegis Donemindeki
Ticari Sirketlerin Tanisal Analizi kitabinda kullanilmistir. Bu yontem finansal,
pazarlama, teknoloji, kalite, genel yonetim ve insan kaynaklari olmak {izere 6
bilesenden olusmaktadir (Alexa vd., 2013: 322). Ancak bu ¢alismada CEMATT
Yonteminin Finansal boyutu kullanilmigtir. Calismada ydneticiler, yatirimcilar ve
alacaklilar icin kilit rol oynayan firmalarin finansal performansin1 degerlendirmek
i¢in yontemin finansal boyutu kullanilmistir. Bir firmanin finansal durumu, belirli
bir diizeyde finansal performans gdsteren varlik, borglar ve 6zkaynaklar arasindaki
iligkiyle belirlenmektedir. Finansal yapilara iliskin tiim bu bilgiler firmalarin
Bilango ve Gelir tablosundan elde edilmektedir. Tablo 2'de finansal CEMATT

yonteminin uygulanmasi i¢in kullanilan 11 oran ve agiklamalari yer almaktadir.
Tablo 2. Finansal CEMATT Yontemi Gostergeleri ve Hesaplanma Yontemleri

No, ORANLAR HESAPLANISI Kaynak
1| ROA (Net kar / Toplam varliklar)*100 Horta vd. (2012)
2| ROE (Net kar / Ozermaye)*100 Horta vd. (2012)

Yatirllan Sermaye Forbes (2002) ve

*
3 Verimliligi (ICP) (Net satiglar / Duran Varliklar)*100 Shah ve Jan (2014)
4 Uzun Vadeli Borg (Uzun Vadeli Borglar / Uzun Vadeli Borgla + Mirza ve Javed
Orani Ozsermaye)*100 (2013)
(Uzun Vadeli Borglar / Kendi kendini finanse etme Mirza ve Javed
5| LTDSFC Kapasitesi)*100 (2013)
6 Patrimonyal (Dénen Varliklar + Pesin Odenmis harcamalar / Kisa Giirbiiz vd. (2010)
Likidite* Vadeli Borglar + Pesin alinan gelirler)*100 ve Horta vd. (2012)
7 Donen Varliklar | (Dénen Varhiklar + Pesin Odenmis harcamalar / Net Forbes (2002) ve
Devir Hizi Satiglar)*365 Shah ve Jan (2014).
e (Dénen Varliklar + Pesin Odenmis harcamalar)-(Stoklar Giirbiiz vd. (2010)
8| Azalulmus Likidite / Kisa Vadeli Borglar) ve Horta vd. (2012)
Patrimonyal = o Nk Mirza ve Javed
9 Coziilebilirlik** (Ozkaynaklar / Toplam Pasifler)*100 (2013)
s . . . . Giirbiiz vd. (2010)
*
10| Likidite Oran1 (Nakit ve Nakit benzerleri / Kisa vadeli borglar)*100 ve Horta vd. (2012)
11| Finansal Kaldirag (Uzun vadeli borglar / 6zsermaye)*100 (S;(;TS ve Abdessatar

Kendi Kendini finansa etme kapasitesi = Net kar + Amortismanlar, itfa paylar1 ve karsiliklar.

*Patrimonyal Likidite: Yontemde “Patrimonial liquidity (PL)” olarak ifade edilen bu oranin Tiirkge literatiirde
tam bir karsiligi bulunmamaktadir. Dolayisiyla bu oran Patrimonyal Likidite olarak tanimlanarak yukarida
gosterildigi gibi hesaplanmustir.

Patrimonyal Céziilebilirlik**: Yontemde “Patrimonial Solvability” olarak ifade edilen bu oranin Tiirkge
literatiirde karsilig1 Ozkaynaklarin Aktif Toplamina Oram olarak ifade edilmektedir ve varliklarm yiizde kaginin
isletme sahip ve ortaklar tarafindan finanse edildigini ortaya koyar. Bu oran igletmenin uzun vadeli bor¢ 6deme
giiciinii ortaya koyar.

Tablo 2’de gosterilen 11 oran genellikle, bir isletmenin sermaye ve risk
durumunu ve finansal saglamligini 6lgmeyi amaglayan kullanicilara yonelik bir
ara¢ olarak kullanilmaktadir. Bu oranlar, isletme faaliyetlerinin askiya alinmasi,
uzun vadeli veya kisa vadeli strateji veya politikalarin yeniden belirlenmesi ile ilgili
firmalarda karar vermede 6nemli bir noktadadir (Caruntu ve Lapadusu, 2010).
Finansal CEMATT yonteminde yer alan gostergelerin cogunlugu uluslararasi kabul
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gormiis ve finansal performans analizinde de bireysel olarak kullanilmaktadir.
Finansal CEMATT yo6nteminin hesaplanmasi her bir kritere bir puan belirleme
esasina dayanmaktadir. Puanlar (20, 40, 60, 80, 100) olarak belirlenmistir (Hada
vd. 2016: 13). Yontemde 11 kriter bu puan kiimesinden birisine dahil edilerek
hesaplama yapilmaktir. Hangi durumda hangi kriterin hangi puani alacagina
yonelik bilgiler Tablo 3’te verilmistir. Puanlamada 20 puan piyasa ekonomisinin
gereksinimlerine verilen asgari puan olurken, 100 puan ise uluslararasi diizeyde bir
ihtiyact karsilama durumuna verilen en yiiksek skordur. Bu puanlar
hesaplayabilmek adina her bir kriter i¢in finansal literatiirden elde edilen, her bir
kriterin limitlerine ve ideal degerlerine gore performans araliklar1 belirlenmistir.

Tablo 3. Finansal CEMATT Yontemi Gostergelerin Degeri I¢in Puanlar

Skorlar
NO| Kriterlerin Tanim
20 40 60 80 100
Aktif Karlilik (ROA) (% 10'un altma ) ~ ~
1 diismemelidir) <4 (4-10] (10-15] (15-20] >20
Ozkaynak Karlihgi (% 5'in altma : N .
2 diismemelidir) <2 (2-5] (5-10] (10-15] >15
Yatirim Yapilan Sermaye Verimliligi (2'nin : ) )
8 altina diismemelidir) <2 (2-3] (3-4] (4-5] >5
Uzun Vadeli Borg Orani (% 80'in lizerine } ] .
4 cikmamalidir) >80 | (60-80] (40-60] (20-40] <20
Otofinansman Kapasitesine Gore
5| Olgeklendirilmis Uzun Vadeli Borglar (4'iin >22 | (22-16] (16-10] (10-4] <4
iizerine ¢ikmamalidir)
g| Patrimonyal Likidite (1,30'un altia <1.30| (1.30-1.80] | (1.80-2.30] | (2.30-2.80] | >2.80
diismemelidir)
7| Donen Varliklar Devir Hizi >320 (290-320] | (160-290] | (30-160] <30
8| Azaltilmus Likidite (1'den diisiik olmamalidir) |<1.00| (1.00-1.20]|(1.20-1.40]| (1.40 1.60] >1.60
9| Patrimonyal Coziilebilirlik <25 | (25-50] (50-75] (75-100] >100
10| Likidite Oram <0.25(0.25-0.50] | (0.50-0.75] | (0.75-1.00] >1.00
11| Finansal Kaldirag (1'in tizerine ¢tkmamahidir)  |>1.75[(1.75-1.50] | (1.50-1.25] | (1.25-1.00] <1.00

Kaynak: Hada, T., Barbuta-Misu, N., & Avram, T. M. (2016). Financial CEMATT Method: a New Approach for
Performance Assessment using Accounting Information. Annals of the University Dunarea de Jos of Galati:
Fascicle: I, Economics & Applied Informatics, 22(2).

Her bir kriter i¢in Tablo 3’te verilen kurallara gére puanlar hesaplandiktan
sonra, her bir sirket i¢in toplam puan belirlenerek finansal performanstan sonra
sirketlerin siiflandirilmasi yapilmistir. Toplam puan finansal yondeki her bir
kritere verilen puanlarin agirlikli ortalamasidir. Ayrica 6nem derecesine gore
belirlenen her bir kritere bir onem katsayis1 verilmektedir. Asagidaki 6nem
derecelerinin belirlenmesine iliskin agiklamaya yer verilmistir. Bu kriterler finansal
CEMATT yo6nteminin uygulama siirecinin bir bdliimiinii olugturmaktadir.

Ki= 5 Cok onemli olarak belirlenen her bir kriter i¢in 5 puanlik 6nem
derecesi verilmektedir. Bu ¢alismada kullanilan 2, 4, 5, 8 ve 10 numaralari kriterler
¢ok onemli kriterler olarak belirlenmis ve 5 puan 6nem derecesi ile puanlanmistir.

Ki= 2 Orta diizeyde 6nemli olarak belirlenen her bir kriter igin 2 puanlik
onem derecesi verilmektedir. Bu ¢alismada 1 ve 11 numaralarn kriterlere 6nem
derecesine gore 2 puan verilmistir.
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Ki= 1 Ikincil kriterler olarak degerlendirilen bu énem derecesinde 3, 6, 7
ve 9 numarali kriterlere 1 puan verilmistir.

Katsayilarin belirlenmesindeki 6nem derecesi, makalenin amacina, yani
firmalarin ve sektoriin finansal performans diizeyinin finansal CEMATT yo6ntemi
kullanilarak degerlendirilmesi ve ayrica sektorde faaliyet gosteren sirketler
arasinda bir hiyerarsi kurulmasi1 amacina uygun olarak belirlenmistir.

Skorlarin belirlenmesi i¢in kullanilan formiil esitlik 1’de gosterilmistir
(Hada ve Avram, 2014: 109).

_ TR KixSi

Sep =g )

Srp: Firmalarin toplam skorunu

Ki: Kriterlerin 6nem katsayisini

Si: Kriterlerin skorlarini ifade etmektedir.

Firma skoru olarak belirlenen bu toplam performans puanindan sonra
firmalarin durumu Tablo 4’teki kriterler g6z Oniinde bulundurularak
degerlendirilmektedir. Finansal CEMATT ydnteminin uygulama asamalart ile ilgili

detayli sonuglar Ek 1’de sunulmustur.
Tablo 4. Performans Puani ve Degerlendirme Aralig
Sira Skor Arah@ Aciklama

1 [0-20] Gizli iflas Kar merkezlerinin tespiti ve sirket satig prosediirlerinin baglatilmasi,

Radikal yeniden yapilanma, alarm esiklerinin iistesinden gelmek i¢in
2 (20-40] Kritik durum Onlemler alinmasi 6nemli faaliyet kisitlanmasi, onemli profil / piyasa
degisiklikleri, sermaye girisleri,

Daha kapsamli yeniden yapilanma, kisa / orta vadede yeni hedefler,
3 (40-60] Zor denge ticari pazarlama faaliyetleri, yonetimin iyilestirilmesi ve kokli
tasarruf rejimi, sermaye girisleri,

- atmin edici tratejik hedeflerin se¢imi, karsiz islerin "dondurulmasi”, sermaye
4 (60-80] Tatmin edici Stratejik hedefleri imi, k islerin "dondurulmas:"
ayarlama girisi,
5 (80-100] Rekabet Bu durumda yeniden yapilandirmaya gerek duyulmadan saglam bir

ortamlarinda gecerlilik atak stratejisi benimsenebilir.
C. Cahismanin Bulgular:

Bu boliimde Finansal CEMATT analizi sonucu elde edilen bulgulara ve bu
bulgularin yorumlanmasina yer verilmistir. Calisma kapsaminda incelenen 27

sirketin 2018-2021 donemlerine ait analiz sonuglar1 Tablo 5°te sunulmustur.
Tablo 5. Yillar {tibariyle Analiz Sonuglari

Firmalar 2018 Skorlar 2019 Skorlart 2020 Skorlari 2021 Skorlar
ALCTL 71,52 70,91 B 65,45
ARDYZ 81,21 87,88 90,3 98,18
ARENA 61,21 64,85 64,85 57,58
ARMDA 70,3 56,36 56,36 65,45
ATATP 74,55 72,73 67,88 75,76
DGATE 80 85,45 79,39 83,64
DESPC 96,97 84,24 81,21 86,06
EDATA 87,27 78,79 83,64 87,88
ESCOM 78,18 78,18 89,7 89,7
FONET 66,06 74,55 84,24 76,36
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HTTBT 80 84,24 76,97 69,7
INDES 76,97 66,67 73,33 76,97
KFEIN 80 78,79 67,88 72,12
KAREL 66,67 64,24 67,27 58,18

KRONT 84,85 76,97 71,52 72,73
LINK 77,58 77,58 77,58 83,64
LOGO 75,15 70,91 67,27 64,24
MANAS 56,36 52,73 50,91 67,88
MTRKS 73,33 67,88 78,18 81,21
MIATK 63,64 76,36 80,61 88,48
MOBTL 55,15 35,76 61,82 64,85
NETAS 67,88 61,82 61,21 52,12
PAPIL 96,97 80,61 75,15 87,88
PENTA 62,42 67,27 62,42 65,45
PKART 75,76 74,55 75,76 84,24
SMART 71,52 75,15 69,09 67,88
VBTYZ 70,3 73,94 72,12 75,15
Ortalama 74,14 71,83 72,09 74,76

Tablo 5’te sunulan analiz sonuglari yillar itibariyle incelendiginde 2018
yilinda finansal saglamlik bakimindan en bagarili firma siralamasinda 96,97 puanla
PAPIL ve DESPC firmalar1 birlikte yer alirken, 87,27 puanla EDATA firmasi
liclincii sirada yer almaktadir. En basarisiz firmalar sirasiyla 55,15 puanla MOBTL,
56,36 puanla MANAS ve 61,21 puanla ARENA firmalar1 olmuslardir. 2018 yili
itibariyle sektorde faaliyet gosteren firmalarin genel ortalamasinin 74,14 puanda
oldugu goriilmektedir. Bu baglamda bu donem itibariyle firmalarin genel olarak
yontemin “tatmin edici aralik” olarak tanimladigi aralikta yer aldigi ve sektore
iligkin firmalarin genel olarak finansal saglamlik acisindan basarili bir noktada
oldugu sdylenebilir.

2019 yilinda ise finansal saglamlik bakimindan en basarili firmalar
sirastyla ARDYZ firmas1 87,88 puanla birinci DGATE firmasi 85,45 puanla ikinci
ve DESPC ve HTTBT firmalari ise 84,24 puanla ii¢lincii olmuslardir. En basarisiz
firmalar ise sirasiyla 35,76 puanla MOBTL 52,73 puanla MANAS, 56,36 puanla
ARMDA firmalan oldugu goriilmektedir. 2019 yili itibariyle firmalarm genel
ortalamasinin ise bir dnceki doneme goére azaldigi ve 71,83 puan seviyesine diistiigii
goriilmektedir. Bu baglamda firmalarin toplam skorlarinin bir 6nceki doneme gore
bir miktar diigmesine ragmen finansal saglamlik acgisindan yine “tatmin edici
aralikta” oldugu goriilmektedir.

2020 yilinda firmalarin finansal saglamligina gére en basarili firmalar
siralamasinda 90,3 puanla ARDYZ firmasi birinci 89,7 puanla ESCOM firmas1
ikinci ve 84,24 puanla da FONET firmasi da iigiincli sirada yer almaktadir. En
basarisiz firmalarin ise sirasiyla 50,91 puanla MANAS, 56,36 puanla ARMDA ve
60 puanla ALCTL firmalar1 oldugu goriilmektedir. 2020 yil1 itibariyle sektoérde
faaliyet gosteren firmalarin genel ortalamasinin bir onceki yila gore az da olsa
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arttigr ve 72,09 puanda yer aldigi goriilmektedir. Bu durum 6nceki déonemlerde
oldugu gibi sektoriin genel olarak “tatmin edici arahikta™ oldugunu ve finansal
anlamda iyi bir konumda oldugu seklinde ifade edilebilir.

2021 yili sonuglari incelendiginde ise 27 firma arasindan finansal saglamlik
acisindan en basarili firmalara bakildiginda ARDYZ firmasinin 98,18 puanla 2019
ve 2020 yillarinda da oldugu gibi birinci sirada yer aldigi, 89,7 puanla ESCOM
firmasinin ikinci ve 88,48 puanla MIATK firmasinin ise ii¢lincli sirada yer aldigi
goriilmektedir. En basarisiz firmalarin ise sirastyla 52,12 puanla NETAS, 57,58
puanla ARENA ve 58,18 puanla KAREL firmalar1 oldugu goriilmektedir. 2021 yili
itibariyle sektoriin genel ortalamasina bakildiginda 74,76 puanla incelenen
donemler arasinda en yiiksek ortalamanin yakalandigi yil olmustur. Bu acidan
degerlendirildiginde sektor ortalamasinin finansal saglamlik agisindan yine
“tatmin edici aralikta” oldugu goriilmektedir.

Elde edilen bulgular genel olarak degerlendirildiginde incelen donemler
itibariyle BIST Bilisim sektdriinde faaliyet gosteren firmalar arasindan finansal
saglamlik olarak en basarili firmalarin ARDYZ ve DESPC firmalariin oldugu,
buna karsin en basarisiz firmalarin ise MOBTL (2 yil), MANAS ve NETAS
firmalarinin oldugu goriilmektedir. Sektoriin genel durumu incelendiginde bir¢ok
firmanin istikrarl1 bir grafik ¢izdigi goriilmektedir. Buna karsin incelen déonemler
itibariyle 2019 ve 2020 yillarinda sektérde faaliyet gosteren firmalarin finansal
saglamlik acisindan bir diisiis yasadigt da goz ardi edilmemelidir. Genel olarak
degerlendirildiginde ise incelenen donemler itibariyle sektdriin finansal saglamlik
bakimindan iyi durumda oldugu goriilmektedir.

SONUC VE ONERILER

Bilgi ve iletisim teknolojileri her gecen giin bas dondiiriicii bir hizla
gelismekte, hayatimizin her noktasina girmekte ve ¢ok farkli alanlardaki sektorleri
hizli bir sekilde doniistirmektedir. Bilgi ve iletisim teknolojilerindeki bu hizh
bliylime ve degisim, gliniimiiziin kiiresel ortaminin is ve hizmet sunum modellerini
de gii¢lii bir sekilde etkilemis ve degisimini saglamigtir. Bu ¢alismada dnemi her
gecen giin daha da artan bilisim sektdrii ve BIST Bilisim sektdriinde faaliyet
gosteren firmalarimin finansal saglamlig1 Finansal CEMATT ydntemi yardimiyla
2018-2021 donemleri arasinda incelenmistir. Yapilan analiz sonucunda incelenen
donemler itibariyle finansal saglamlik bakimindan sektdrdeki en basarili firmalarin
ARDYZ ve DESPC firmalarinin oldugu buna karsin finansal saglamlik bakimimdan
en basarisiz firmalarm ise MANAS, MOBTL ve NETAS firmalarinin oldugu
goriilmiistiir. Elde edilen bulgular literatiirdeki Ondes ve Ozkan (2021); Kaygin
(2020) ve Tiirkmen ve Cagil (2012) galigsmalar1 destekler niteliktedir. Sektordeki
firmalarin genel durumu incelendiginde ise birgok firmanin siire¢ icerisinde
istikrarl bir grafik ¢izdigi goriilmiistiir. incelenen dénemler icinde 2019 ve 2020
yillarinda sektorde faaliyet gosteren firmalarin performanslarinda diger yillara gore
az da olsa bir diisiis yasanmistir. Bu diisiise ragmen incelenen donemler itibariyle
sektoriin finansal saglamlik agisindan genel durumunun kabul edilebilir bir aralikta
gergeklesmis oldugu goriilmiistiir.
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Bu calisma 2018 — 2021 arahigint kapsayan 4 donemlik bir veri ile
gergeklestirilmigtir. Bu da calismanin bir kisitin1 olusturmaktadir. Caligma
kapsaminda daha fazla dénem (y1l veya ¢eyrek donemler) incelenerek daha farkl
sonuclarin elde edilebilecegi diisliniilmektedir. Bu c¢alismanin kapsami bilisim
sektoriinde faaliyet gosteren firmalardan olugmaktadir. Bu baglamda gelecekte
daha farkli sektorler incelenerek hem sektorler arasi karsilagtirmalar yapilabilir
hem de diger sektorlerdeki durumlar ortaya konulabilir. Ayrica baska iilkelerdeki
benzer sektdrler arasinda da karsilastirmalar yapilarak calisma genisletilebilir. Bu
bakimda ¢aligmanin literatiire katki saglamasi beklenmektedir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyam
Makalenin tiim siireglerinde Yonetim ve Ekonomi Dergisi'nin arastirma ve yayin
etigi ilkelerine uygun olarak hareket edilmistir.
Yazarlarin Makaleye Katki Oranlarn
Yazarlar calismaya esit oranda katki saglamigtir
Cikar Beyam
Yazarin herhangi bir kisi ya da kurulus ile ¢ikar ¢atismasi yoktur.
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SUMMARY
The information technology (IT) sector consists of companies that produce
software, hardware, or semiconductor equipment, as well as those who provide
internet or related services. With the fourth industrial revolution, the importance of
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time and space diminished, while the importance of human and knowledge
increased. This transformation has brought about globalisation. The world has
become a market as a result of globalisation, and a worldwide information
commerce has begun. Particularly, the utilisation of technology that evolved during
the covid-19 pandemic has facilitated the expansion and development of the IT
industry. On the other hand, the contribution of the informatics sector to the
development of national economies is increasing day by day. As a general purpose
technology, the impact of ITs on a country's economic progress; It goes beyond the
information sector and when the sector is evaluated in terms of externalities and
spillovers, its direct contribution to GDP growth is observed to be more important.
Especially after the Covid 19 epidemic, the need to work remotely increased.
Facebook founder Mark Zuckerberg's metaverse exit signalled that the transition
from the web 2.0 world to the web 3.0 world was accelerating, and demonstrated
that a virtual world and a virtual economy would have to be confronted in this
world. Ultimately, these advancements have an impact on both the informatics
industry and the sectors that are significantly influenced by and related to the IT
sector. These developments, on the other hand, complicate the sector's
competitiveness, necessitating a need to track the advances and anticipate the future
in order to increase the value of competent human resources From education to the
arts, and from synthetic biology to robotics, there will be enormous effects.

It can be observed from the data presented above regarding the IT sector
that the sector is experiencing substantial growth and that its development is
ongoing. These developments in the IT sector constitute the main motivation of the
study at the point of determining the financial soundness of the companies
operating in the sector. From this point of view, the analysis of the financial
soundness of the companies operating in the BIST IT sector with the Financial
CEMATT method has been determined as the aim of the study. As of 2022, 29
companies operate in the BIST IT sector. 27 of these companies were examined
within the scope of the study.

When the studies on the IT sector are examined in general, it is seen that
the financial performances of the companies are examined with the help of different
methods and the results are associated with different variables. Therefore, it is seen
that there is no uniformity in the results obtained and different results are obtained.
Especially within the scope of accessible studies, it has been seen that there are few
studies in the literature with up-to-date data. In addition, there is no study that
measures the financial soundness of the IT sector. This is the first research to
evaluate the financial health of the industry using a methodology that has never
been utilised before in the national literature. In this regard, it is anticipated that
this work will contribute to the body of knowledge.

In this study, the financial performances of 27 companies in the BIST
Informatics Index for the period 2018-2021 were examined with the help of the
CEMATT (Center for Management and Technology Transfer) method. The
companies included in the study and the ratios used are presented in Tables 1 and
2, respectively. A total of 29 companies are included in the BIST Informatics index.
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Two of these companies (Aztek Teknoloji Uriinleri Ticaret A.S and Obase
Bilgisayar ve Danigmanlik Hizmetleri Ticaret A.S.) were excluded from the scope
of the study due to their newly quoted stock markets and data constraints.
As a result of the analysis, it has been seen that the most successful
companies in the sector in terms of financial soundness are ARDYZ and DESPC,
while the most unsuccessful firms in terms of financial soundness are MANAS,
MOBTL and NETAS. Examining the sector's businesses as a whole reveals that the
majority of firms exhibit a stable trend. Within the examined periods, there was a
slight decrease in the performance of companies operating in the sector in 2019 and
2020 compared to other years. Despite this decrease, it has been observed that the
general situation of the sector in terms of financial soundness has been in an
acceptable range for the periods examined.

Ek 1: Finansal CEMATT Yontem: Sonuglan
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