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Bu calismada, Borsa Istanbul’da islem goren teknoloji firmalarinin 2016-2020 yillara

ait bilango ve gelir tablosu kalemlerinden yararlanilarak oran analizi yontemiyle

finansal performanslar1 tespit edilmistir. Calismanin amaci firmalarin finansal
performanslarint 6l¢gmek olup, kapsami dolayisiyla da Covid-19 salgininin firmalarin

mali (finansal) tablolar1 lizerindeki etkisini ortaya ¢ikarmaktir. Calismada kullanilan

veriler Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) ve Finnet internet sitesinden elde

edilmis olup Microsoft (MS) Excel bilgisayar programi ile analiz edilmistir. Calismada

oran analizi kapsaminda firmalarin likidite, faaliyet, finansal yap1 ve karlilik oranlar1

incelenmistir. Dénemler i¢inde hesaplanan firmalarin likidite oranlar1 standartlara gore

uygun yani likidite durumlarinin yeterli oldugu goriilmektedir. Covid-19 salginin etkili

oldugu 2020 yilinda firmalarin cari ve likidite oranlarinda diisiis goriilse de yine de

kritik degerlerin iizerinde oldugu tespit edilmistir. Ele alinan donem igerisinde stok

devir hiz1 ve donen varlik devir hiz1 yiiksek seviyelerdeyken 2020 yilinda diisiis Anahtar Kelimeler
yasanmistir. Finansal yapi oranlar1 incelendiginde firmalarin sermaye yapisinin Covid-19,
genellikle 6z kaynaklardan olustugu borglanma oranlarinda ise kisa vadeli yabanci BIST 100,
kaynak payimin yiiksek oldugu goriilmektedir. Karlilik oranlari incelendiginde ise yillar  Oran Analizi
igerisinde firmalarin dalgali bir seyirde ilerledigi ve 2018-2019 yillarinda negatif

seviyelere diistiigii gdzlemlenmektedir. Ancak salgin doneminde firmalarin karlilik JEL Kodu
oranlarimin yiikseldigi tespit edilmistir. G10, G20.
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Measuring Financial Performance with Ratio Analysis: An Empirical
Practice on Firms Operating in the Technology Sector

ABSTRACT

In this study, financial performances of technology companies traded in Borsa Istanbul

were determined by using ratio analysis method by using balance sheet and income

statement items for the years 2016-2020. The aim of the study is to measure the

financial performance of the companies and to reveal the impact of the Covid-19

epidemic on the financial (financial) statements of the companies. The data used in the

study were obtained from the Public Disclosure Platform (KAP) and the Finnet website

and analyzed with the Microsoft (MS) Excel computer program. In the study, the

liquidity, activity, financial structure and profitability ratios of the companies were

examined within the scope of ratio analysis. It is seen that the liquidity ratios of the

companies calculated within the periods are appropriate according to the standards, that

is, their liquidity status is sufficient. Although there was a decrease in the current and

liquidity ratios of companies in 2020, when the Covid-19 epidemic was effective, it

was still found to be above critical values. While the inventory turnover and current

asset turnover were at high levels during the period under consideration, they decreased Keywords

in 2020. When the financial structure ratios are analyzed, it is seen that the share of Covid-19,
short-term liabilities is high in the borrowing ratios where the capital structure of the BIST 100,
companies is generally composed of own resources. When the profitability ratios are Ratio Analysis.
examined, it is observed that the companies progressed in a fluctuating course over the

years and fell to negative levels in 2018-2019. However, it was determined that the JEL Classification
profitability rates of the companies increased during the epidemic period. G10, G20

1. Giris

Covid-19 salgmi biitlin iilke ekonomilerini etkiledigi gibi Tirkiye ekonomisini ve
dolayisiyla sirketleri de etkilemistir. Covid-19 salginin ne kadar siirecegine dair belirsizlik ve
ekonomideki yarattig1 etkilerini 6lgebilmek i¢in yapilan ¢aligmalar salginin seyrinin belirsizligi
nedeniyle siirekli giincel tutulmaktadir. Bu ¢alismanin amaci da BIST 100°de islem goren teknoloji
sirketlerinin Covid-19°dan ne sekilde etkilendiklerini ortaya koymaktir. Bu sirketlerin
secilmesinde bilanco ve gelir tablolarina ulagilabilir olmas1 ve dogrudan mali tablolar iizerine
yapilan ¢aligmalarin sinirli sayida olmasi etkili olmustur. Allianz (2020b) tarafindan yapilan
aragtirmada Covid-19 salginin etkisiyle 2020 yilmin ilk ¢eyreginde 126 sektoriin risk
derecelendirmesinde diisiis yasanmistir. Bu diisiisiin yasanmasinin sebebi ise sirketlerin talep,
karlilik ve likidite iizerindeki etkilerinden dolayidir. Senol ve Zeren (2020) tarafindan yapilan
arastirmada Covid-19’un hisse senedi piyasalar1 {lizerinde biiylik etkileri bulundugu sonucuna

ulasilmistir. Hisse senedi fiyatlarinda diislisler meydana gelmistir. Bu nedenle sirket ve finansal
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araglarin degerleri kaybolmus ve yatirnmcilar ¢ok fazla zarara ugramistir. Sirketlerin ve finansal
araclarin degeri kaybolmus ve yatirimcilar ciddi anlamda zarar etmistir. Merkez Bankasi
Raporu’na (2020) gore, Covid-19’un sektorler iizerindeki yavaslatict etkisi 2020 Mart ayindan
itibaren baglamistir. Bu yavaslatici etkiyi azaltmak icin devlet tarafindan kisa ¢alisma 6denegi ve
istihdam Oncelikli kredi uygulamalar1 ortaya koymustur. Ancak yine de Covid-19 salgini tiim

diinyadaki faaliyetleri etkilemis ve uluslararasi ticaret faaliyetlerinin daralmasina yol agmustir.

Bu ¢alismada BIST 100 islem goren teknoloji sirketlerinin finansal performanslarini
O0lecmek ve Covid-19 salginin etkilerini ortaya koyabilmek amaciyla oran analizi yonteminden
faydalanilmistir. Oran analizi isletmelerin bilangosundaki aktifi ve pasifi ile gelir tablosundaki
baglantilar1 agiklayan bir analizdir. Oran analizinde 6nemli olan hesaplarin yorumlanmasi ve
degerlendirilmesidir (Arat 2005:89). Oran analizi isletmelerin likit durumlari, faaliyet yapilari,
karlilik durumlari ve finansal yapis1 hakkinda bizlere bilgi vermektedir (Bakir ve Sahin, 2009:132).
Likidite oranlar1 isletmelerin kisa vadeli borclarini 6deyebilme giiclerini dlgmeye yarayan
oranlardir (Arat 2005:92). Bu oranlar; cari oran, asit test orani ve nakit oran olarak ifade edilebilir.
Cari oran isletmelerin kisa vadeli bor¢larin 6deme giiciinii 6lgmek amaciyla kullanilan bir orandir.
Isletmelerin net isletme sermayesinin yeterli olup olmadig1 hakkinda bilgi vermektedir. Dénen
Varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklara oranlanmastyla bulunmaktadir (Akgii¢ 2004:381). Asit
test oran1 olarak da adlandirilan likidite oran1 isletmelerin kisa vadeli borg¢larini, alacaklar ve nakit
varliklarla 6deyebilme giiciinii gosterir ve cari orana gore daha basarili bir 6l¢clim gergeklestirir.
Doénen varliklardan stoklarin ¢ikarilmast ve bu sonucun kisa vadeli yabanci kaynaklara
oranlanmastyla bulunur. (Akgiic 2004:387). Nakit oran isletmelerin nakit degerleri ile menkul
degerlerin toplanmasi ve bu sonucun kisa vadeli yabanci kaynaklara boliinmesiyle bulunur.
Isletmenin satislarinin durmas1 veya alacaklarinin tahsil edememesi durumunda kisa vadeli
borglarini karsilayabilme giiciinii ortaya koyar. Faaliyet oranlar1 isletmelerin faaliyetleri sirasinda
varliklarin1 ve kaynaklarini ne derece etkin sekilde kullandigini 6lgen oranlardir. Alacak devir hizi
kredili satislarin ticari alacaklara béliinmesiyle bulunur. Isletmelerin alacaklarim yilda kag kere
tahsil ettigini gosteren bir orandir (Berk 1998 :40). Stok devir hiz1 satilan ticari mallar maliyetinin
ticari mallar stok tutarina béliinmesiyle elde edilen orandir. Isletmenin stoklarinin ne kadar siire
igerisinde tiikendigini ve bir yil i¢inde kag¢ defa stok devredildigine dair bilgi vermektedir. Aktif
devir hiz1 net satislarin aktif toplama béliinmesiyle bulunur. Isletmenin gelir elde etmede

varliklarini ne derece etkin kullandigina dair bilgi verir (Berk 1998:45). Donen varlik devir hizi net
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satislarin donen varliklara boliinmesiyle bulunan orandir. Isletmenin dénen varliklarinin kag kati
kadar satig geliri sagladigini gosterir. Finansal yap1 oranlar isletmelerin finansal yapisi hakkinda
bilgi veren oranlardir. Isletmelerin finansal yapisindaki bor¢ 6z kaynak dengesinin dlgiilmesinde
kullanilan oranlardir. Bor¢lanma orani yabanci kaynaklarin aktif toplama boliinmesiyle bulunur.
Bu oranm diger bir ad1 da finansal kaldirag oranidir. Isletmenin aktiflerinin ne kadarmin yabanci
kaynaklarla karsilandigini gésteren bir orandir. Oz kaynak oram 6z kaynaklarin aktif toplama
boliinmesiyle bulunur. isletmenin aktiflerinin ne kadarmin 6z kaynaklarla karsilandigimi gosterir.
Kisa vadeli yabanci kaynak oranmi kisa vadeli yabanci kaynaklarin pasif (kaynaklar) toplamina
béliinmesiyle bulunur. Isletmenin varliklarmin finansmaninda kisa vadeli yabanci kaynagin oranimi
gosterir. Karlilik oranlart isletmelerin faaliyetlerinin sonucunda elde ettigi karin ne derece yeterli
oldugunu olcen oranlardir (Akgiic 2004:427). Aktif karlilik oran1 donem karin aktif toplama
béliinmesiyle bulunan orandir. Isletmede varliklarin ne derece karl kullanildiginin dl¢iilmesinde
kullanilir. Oz kaynak karlilik oranm1 dénem karnm 6z kaynaklara béliinmesiyle bulunur. Isletme
sermayesinin karliligint 6lgmek igin kullanilir. Net kar marji donem karinin net satiglara
boliinmesiyle bulunur. Isletmedeki faaliyetlerin verimliligi ile ilgili bilgilendirir. Briit kar marji
briit satis karmin net satiglara boliinmesiyle bulunur. Isletmelerin satis karliligi hakkinda

bilgilendirir.

Calismada, teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin 2016-2020 dénemindeki mali
durumlart analiz edilmistir. Bu baglamda, dncelikle konuya iligkin ulusal ve uluslararasi alanda
gerceklestirilmis caligmalarda elde edilen bulgulari iceren literatiir taramasina yer verilmistir.
Sonrasinda finansal oran analizine iligkin bilgilere deginilmistir. Calismanin son bdliimiinde ise
teknoloji firmalar iizerine gergeklestirilen uygulamada elde edilen bulgular agiklanmis ve
degerlendirmeler yapilmistir. Calisma, sonu¢ ve Oneriler kismi1 hazirlanarak tamamlanmistir.
Caligmanin inceleme donemi ve kapsami dogrultusunda literatiire katki saglamakta ve 6zgiinliik

sunmaktadir.
2. Alan Yazim

Firmalarin finansal performanslarinin dl¢lilmesine yonelik olarak gerceklestirilen dnceki

calismalar, kronolojik sira ile asagida kisaca agiklanmistir.

Uyar ve Okumus (2010) tarafindan yapilan ¢alismada 2008 krizinin borsada islem goren

sirketler iizerindeki etkisini 6l¢gmeyi amaclanmistir. Calismada oran analizi yontemi kullanilmastir.
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Calisma sonucunda sirketlerin stok ve alacak devir hizlarinda bir bozulma tespit edilmemistir ancak

karliliklarinda diisiis ve borg yapilarinda degisik yasandig tespit edilmistir.

Biiytiksalvarc1 (2011), yaptig1 ¢alismada 2001 ve 2008 krizlerinin finansal analizde
kullanilan oranlarla hisse senedi getiri oranlar1 {izerinde etkilerinin kriz donemlerinde farklilik
gbsterip gostermedigini incelemistir. Calismasin1 Borsa Istanbul’da islem goren imalat sanayi
sirketleri iizerinde yapmistir. Calismada regresyon analizi kullanilmistir. Calisma sonucunda kriz
doneminde finansal oran ile hisse senedi getirilerinin kriz donemlerinde farklilik gosterdigi ve

dalgalanmalar yasandig1 gézlemlenmistir.

Glimiis ve Aydemir (2014) tarafindan yapilan caligmada 2008 krizinin etkilerini ortaya
koyabilmek i¢in BIST 100 islem goren sirketleri sektorel bazda incelemislerdir. Calismada oran
analizi yontemi kullanilmistir. Calisma sonucunda krizin etkisiyle sirketlerin kisa vadeli borglarini

0demede zorlandigini ve karliliklarinda diisiisler meydana geldigi sonucuna ulasilmstir.

Tayyar, Akcanl, Geng ve Erem (2014), yaptiklar1 ¢alismada Borsa Istanbul kayitl bilisim
ve teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin 2005-2011 dénemine iliskin finansal tablo
verileri kullanilarak oran analizi gergeklestirilmistir. Analitik Hiyerarsi Prosesi yontemi
kullanilarak agirlig1 fazla olan kriter elde edilmeye calisilmis, daha sonra Gri Iliskisel Analiz
uygulanarak her bir isletme i¢in yillar itibariyle gri iligskisel dereceleri hesaplanmistir. Calismalarin
sonucunda en yliksek finansal performansa sahip isletmenin Link Bilgisayar Sistemleri Yazilim

ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S oldugu belirlenmistir.

Livinec ve Ayme-Dolla’ya (2017) tarafindan yapilan aragtirmada alacak tahsil siiresi en
uzun olan iilkeler arasinda Tiirkiye, Italya, Yunanistan ve Cin bulunmaktadir. Vadelerin uzamasi
isletme sermaye gereksinimlerini arttirmaktadir. Bu nedenle 6zellikle salgin ve kriz donemlerinde

bu vadelerin iyilestirilmesi ve kontrollii bir sekilde ele alinmasi gerektigi belirtilmistir.

Eren vd. (2020) tarafindan yapilan calismada Covid-19 salgimmin BIST sektor endeks
getirileri lizerindeki etkisi aragtirilmistir. Calisma sonucunda Covid-19 salginin etkilerinin sadece
reel sektorde degil finans sektoriinii de olumsuz etkiledigi sonucu ortaya ¢ikmigtir. Ayrica
calismada bazi sektorlerin pozitif yonlii etkilendigi de belirtilmistir. Bu sektorler arasinda gida,

kimya ve bankacilik sektorleri bulunmaktadir.

Dirk ve Allan (2020) tarafindan yapilan ¢alismada Covid-19 etkilerini Avusturya Borsasina

kayith sirketler {izerinden 6l¢miislerdir. Calisma sonucunda Covid-19 doneminde bazi sirket kayip
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oranlarinin %75’leri buldugu tespit edilmistir. Ayrica salgindan en fazla petrol, GYO’lar, insaat

malzemeleri, finans ve bankacilik sektoriiniin etkilendigi belirtilmistir.

Liu vd. (2020) tarafindan yapilan calismada Sanghay ve Shenzen Borsalarinda islem goéren
sirketlerin hisse fiyatlar1 iizerinden, Cin sirketlerinin Covid-19 dénemindeki performanslarini
ortaya koymuslardir. Calisma sonucunda Covid-19 doneminden en c¢ok olumsuz etkilenen
sektorlerin ulagim, madencilik, elektrik oldugu, olumlu etkilenen sektdrlerin ise imalat, bilgi

teknolojisi, egitim ve saglik hizmetleri oldugunu tespit etmislerdir.

Khan vd. (2020) tarafindan yapilan arastirmadal6 {ilkenin borsalarina ait hisse senedi
endekslerinin Covid-19 salginindan ne yonde etkilendigini ortaya koymuslardir. Calisma
sonucunda borsa hisse senedi endekslerinin olumsuz etkilendigi sonucuna ulagilmistir. Calismadan
¢ikan bir bagka sonug ise bu olumsuz etkinin salginin insandan insana bulagtiginin agiklanmasindan

sonra daha da arttigini ortaya koymustur.

Elsayed ve Elrhim (2020) tarafindan yapilan ¢alismada Misir Borsasi’nda islem
goren 17 sektoriin, Covid-19 salginindan ne yonde etkilendigini ortaya koymuslardir. Aragtirma
sonucunda borsanin giinliik 6liim ve vaka sayilarindan ¢ok kiimiilatif 6liim ve vaka sayilarina daha

cok tepki verdigini sonucuna ulasilmistir.

Hamim (2020), Covid-19’un Banglades Dakka Borsasi (DSE) {izerindeki etkisini
aragtirmistir. Covid-19 salginin etkisiyle 4000 puanin altina diismiis ve 5 milyar Amerikan
dolarindan fazla deger kaybetmistir. 25 Mart’ta borsa kapanmistir. Calisma sonucunda istthdamin
azalacagl, yatinnmlarin diisecegi, vergi gelirlerinin azalacagi ve itibar kaybinin dogacagi sonucuna

ulasilmstir.

3. Metodoloji
3.1. Arastirmanin Amaci ve Kapsami
Arastirmada BIST teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin finansal performanslari
O0lcmek amacglanmaktadir. Calismanin kapsami 2016-2020 doneminde BIST te faaliyet gésteren on

dort teknoloji sirketi ve bu sirketlerin verilerinden olusmaktadir.

Calismada sektore ait veriler Kamu Aydinlatma Platformu ve Finnet internet sitesinden elde

edilmistir. Veri yetersizligi nedeniyle on dort sirket ¢alisma kapsaminda incelenmistir. FONET ve
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ANELT sirketi incelenen donemdeki veri yetersizligi nedeniyle kapsam dig1 birakilmistir.

Arastirmaya dahil edilen sirketler; Tablo 1 de gosterilmistir.
Tablo 1

Borsa Istanbul Teknoloji Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketler

Kodu Sirketler

ALCTL  Alcatel Lucent Teletas Telekomiinikasyon A.S.

ARENA Arena Bilgisayar Sanay1 ve Ticaret A.S

ARMDA Armada Bilgisayar Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S.

ASELS  Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.

DGATE Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S.

DESPC  Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret A.S.

ESCOM  Escort Teknoloji Yatirim A.S.

INDES  indeks Bilgisayar Sistemleri Miihendislik Sanayi ve Ticaret A.S.
KAREL  Karel Elektronik Sanayi Ve Ticaret A.S.

KRONT Kron Telekomiinikasyon Hizmetleri A.S.

LINK Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve Donanimi1 Sanayi ve Ticaret A.S.
LOGO Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S.

NETAS  Netas Telekomiinikasyon A.S.

PKART  Plastikkart Akilli Kart Iletisim Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S.

3.2. Arastirmanin Yontemi

Yapilan calismada BIST teknoloji sektdriinde faaliyet gosteren sirketlerin finansal

performanslarinin 6l¢giilmesinde finansal oran analizi kullanilmstir.
Tablo 2

Analizde Kullanilan Finansal Oranlar

Degisken Kodu  Hesaplama yontemi

Cari Oran (CO) Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Likidite Orant (LO) Donen Varlik-Stoklar/ Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklar

Nakit Oran (NO) Nakit ve Benzeri/ Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Aktif Devir Hiz1 (AKDH) Net Satiglar/ Aktif Toplami1

Alacak Devir Hiz1 (ADH) Net Satiglar/ Ticari Alacaklar

Stok Devir Hizi (SDH)  Satiglarin Maliyeti/ Stoklar

Doénen Varliklarin Devir Hizi (DVDH) Net Satiglar/Doénen Varliklar

Oz Kaynak Orani (00) Oz Kaynaklar/ Pasif Toplam

Bor¢lanma Orani (BO) Toplam Yabanci Kaynak/ Aktif Toplam
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Kisa Vadeli Yabanci Kaynak

(KVYK) Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar/ Aktif Toplam

Oranm

Aktif Karlilik Oram (AK) Donem Kar/ Aktif Toplam
Oz Kaynak Karlilik Orani (OK) Dénem Kar/ Oz Kaynaklar
Net Kar Marj1 (NK) Donem Kar/ Net Satiglar
Briit Kar Marji (BK) Briit Satis Kar1/ Net Satiglar

3.3. Arastirmanin Bulgular

(Calismada incelenen on dort sirketin 2016-2020 donemine ait analiz sonuglari ilgili oranlar

itibariyle her y1l ayr1 tablolar halinde gosterilmistir.
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Tablo 3

BIST Teknoloji Sektoriinde Faaliyet Gosteren Firmalarin 2016 yili Oran Analizi Sonuglar

FIRMA LiKiDITE ORANLARI FAALIYET ORANLARI Fi.l‘\JANSAL YAPI ORANLARI KARL“ILIK ORANLARI
Cco LO NO AKDH | ADH | SDH | DVDH 00 BO KVYKO AK OK NK BRTK

ALCTL 1,54 1,3 0,2 1,3 2,65 14,44 1,34 0,35 0,64 0,56 0,09 0,26 0,08 0,19
ARENA 1,56 1,12 0,05 2,61 4,43 9,51 2,22 0,35 0,64 0,63 0,02 0,05 0,009 0,06
ARMDA 1,56 1,33 0,14 2,1 334 | 13,47 1,92 0,25 0,75 0,63 0,01 0,06 0,007 0,06
ASELS 2,26 1,64 0,52 0,47 2,7 2,56 0,74 0,42 0,57 0,26 0,09 0,21 0,21 0,24
DESPC 2,8 1,76 0,11 2,47 4,47 7,19 2,25 0,64 0,35 0,35 0,12 0,18 0,05 0,08
DGATE 1,27 1,13 0,19 4,25 527 | 33,28 4,13 0,24 0,76 0,75 0,05 0,24 0,02 0,03
ESCOM 2,2 2,2 0,08 0,01 0,36 2 0,1 0,93 0,07 0,06 0,04 0,05 2,99 0,98
INDES 1,14 0,97 0,21 3,11 4,92 | 17,64 2,79 0,13 0,84 0,84 0,03 0,27 0,01 0,04
KAREL 1,76 1,17 0,31 0,74 2,65 2,35 1 0,39 0,60 0,40 0,02 0,05 0,03 0,20
KRONT 3,32 3,19 0,21 0,76 1,53 5,11 0,86 0,76 0,23 0,22 0,29 0,38 0,46 0,82
LINK 8,96 8,94 6,59 0,44 2,78 | 91,57 0,48 0,88 0,12 0,09 0,06 0,08 0,19 0,66
LOGO 0,94 0,93 0,29 0,62 326 | 1504 1,36 0,49 0,48 0,45 0,14 0,28 0,24 0,97
NETAS 1,43 1,06 0,15 0,76 1,65 8,79 0,86 0,39 0,60 0,57 0,01 0,03 0,02 0,14
PKART 3,54 2,83 1,61 1,71 6,86 7,1 2,13 0,75 0,24 0,22 0,08 0,09 0,04 0,08
Ortalama | 2.45 2,11 0,76 1,52 3,35 | 16,43 1,58 0,50 0,49 0,43 0,07 0,16 0,31 0,33
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Tablo 3 de BIST teknoloji sektoriinde faaliyet gdsteren firmalarin 2016 yili likidite,
faaliyet, finansal ve karlilik oranlari verilmistir.  Analiz sonuglart likidite oranlarina
bakildiginda cari oran, likidite oran1 ve nakit orani sektor ortalamalari sirastyla 2,45-2,11 ve
0,76 dir. Cari orana bakildiginda sektér ortalamasinin altinda 10 firma, sektor ortalamasinin
iistiinde ise 4 firma bulunmaktadir. Likidite oranina bakildiginda sektor ortalamasinin altinda
10 firma, sektor ortalamasinin iistiinde ise 4 firma bulunmaktadir. Nakit orana bakildiginda ise
sektor ortalamasinin altinda 12, sektor ortalamasinin {istiinde ise 2 firma bulunmaktadir. Cari
oranin 2 olmasi likidite durumunun yeterli seviyede oldugunu gostermektedir. Cari oraninin
2’den diisiik olmasi firmalarin likidite sikintisi ¢ektigini ve yiikiimliiliikklerini kargilayamadigini
gosterir. Cari oranin 2 den yiiksek olmasi ise isletmede cok fazla donen varlik oldugunu
gosterir. 2016 yilinda teknoloji firmalarinin cari oran ortalamasi kritik degerden yiiksek olmasi
firmalarda gereginden fazla donen varlik oldugunu ve firmalarin atil kaynaklarmin
bulundugunun gostergesidir. Likidite oraninin 1 olmasi beklenmektedir. Bu oranin 1 in altina
diismesi isletmenin bor¢ 6deme giicii agisindan zayif, yliksek olmasi ise isletmenin 6deme
giicliniin yiliksek oldugunun gostergesidir. 2016 yilinda teknoloji firmalarinin likidite oran
ortalamas1 kritik degerden yiliksek olmasi firmalarin 6deme giiciiniin yiiksek oldugunu
gostermektedir. Nakit orani ise 0,20 civarinda olmasi ve altina diigmemesi beklenir. Sirketlerin
nakit oran ve menkul kiymetleri ile kisa vadeli bor¢ 6deyebilme giicilinii gosterir. 2016 yilinda
teknoloji firmalariin nakit oran ortalamasi kritik degerden yliksek olmasi sirketlerin kisa vadeli
bor¢ ddeyebilme yeteneginin yiiksek oldugunu gostermektedir.2016 yilinda cari, likidite ve
nakit oran ortalamalar1 kritik degerden yliksek olmasi firmalarin likidite diizeylerinin yeterli

oldugunu gostermektedir.

Analiz sonucunda faaliyet oranlarina bakildiginda aktif devir hizi, alacak devir hizi, stok
devir hizi, donen varliklarin devir hiz1 sektor ortalamasi sirastyla 1,52- 3,35- 16,43 ve 1,58°dir.
Buna gore aktif devir hizinda sektor ortalamasinin iistiinde 6 firma varken, sektor ortalamasinin
altinda 8 firma bulunmaktadir. Alacak devir hizinda sektdr ortalamasinin {stiinde 5 firma
varken, sektor ortalamasmnin altinda 9 firma bulunmaktadir. Stok devir hizinda sektor
ortalamasinin iistiinde 3 firma varken, sektor ortalamasinin altinda 11 firma bulunmaktadir.
Donen varlik devir hizinda sektor ortalamasinin tstiinde 6 firma varken, sektor ortalamasinin
altinda 8 firma bulunmaktadir. Aktif devir hiz1 isletmelerin aktifleriyle elde etigi satis hacmi
basarisini gosterir. Alacak devir hiz1 sirketlerin borglarini tahsil etmedeki giiclinii gosterir. 2016
yilinda teknoloji firmalarina bakildiginda ortalamanin {izerinde firma sayis1 az olmasi bize bu

firmalarin alacaklarini tahsil yeteneginin basarisiz oldugunun gostergesidir. Stok devir hizi
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2016 teknoloji firmalarina bakildiginda yiiksek seviyelerde seyretmistir. Stoklarin yiiksek
diizeyde tutuldugu ve kullanildigin1 géstermektedir. Donen varlik devir hiz1 diisiik seviyelerde
seyretmesi firmalarin gereginden fazla donen varlilara sahip oldugunu gostermektedir. 2016
yilinda teknoloji firmalarinin faaliyet oranlarina bakildiginda aktif devir hizinin yiiksek
seviyede olmasi, stok diizeyinin yiiksek olmasi firmalarin maddi duran varliklara yiiksek
yatirimlar yapip stok diizeyinin yiiksek oldugunu gostermektedir. Ancak firmalarin alacak

tahsil yeteneginin basarisiz oldugu goriilmektedir.

Finansal yap1 oranlarina bakildiginda 6z kaynak orani, bor¢lanma orani ve kisa vadeli
yabanci kaynak oran1 sektor ortalamalari sirastyla 0,50- 0,49 ve 0,43 dir. Buna gore 6z kaynak
oraninda sektor ortalamasinin istiinde 5 firma varken sektdr ortalamasinin altinda 9 firma
bulunmaktadir. Bor¢clanma oraninda sektor ortalamasinin iistiinde 8 firma bulunurken sektor
ortalamasinin altinda 6 firma bulunmaktadir. Kisa vadeli yabanci kaynak oraninda ise sektor
ortalamasiin iistiinde 7 firma bulunurken sektdr ortalamasinin altinda 7 firma vardir. Oz
kaynak oran1 aktiflerin ne kadarinin 6z kaynakla finanse edildigini gosterir. Oz kaynak oraninin
%50 seviyesinde seyretmesi Ongoriilmektedir. 2016 teknoloji firmalar1 ortalamasi bu
degerdedir ve bu da isletmelerin uzun siireli borglari ve faizleri 6demede zorluk yasamayacagini
gosterir. Bor¢lanma oraninin 0.50 civarlarinda seyretmesi ongoriilmektedir. Bu sirketlerin
aktiflerinin ne kadarinin yabanci kaynaklarla karsilandigini gosterir. Firmalarin yiiksek faizli
kredilerin altina girmedigi ve 6deme giicliigii yasamadiklarinm1 gostermektedir. Kisa vadeli
yabancit kaynak orami ise isletmenin varliklarinin ne kadarmin kisa vadeli borglarla
karsilandigin1 gostermektedir. Bu oranin yiiksek olmasi varliklarin ¢ogunun kisa vadeli yabanci
kaynaklarla finanse edildigini ifade etmektedir. Kabul gormiis oran 1/3 civarinda seyretmesidir
(Cabuk ve Lazol, 2009: 215). 2012 y1l1 teknoloji firmalar1 incelendiginde firmalarin aktiflerinin
daha cok 0z kaynak ile finanse edildigini gormekteyiz. Yabanci kaynak oraninin 0,50
diizeyinde seyretmesi ve kisa vadeli yabanci kaynak oraninin 1/3 kritik degere uyum saglamasi

bu sirketlerin saglam bir finansal yapiya sahip olduklarin1 gostermektedir.

Karlilik oranlarina bakildiginda aktif karlilik, 6z kaynak karlilik, net kar marj1 ve briit
kar marj1 sektor oranlari sirastyla 0,07- 0,16- 0,31 ve 0,33 dur. Buna gore aktif karlilik oraninda
sektor ortalamasinin Ustiinde 6 firma bulunurken, sektor ortalamasinin altinda 8 firma
bulunmaktadir. Oz kaynak karlilik oraninda sektdr ortalamasinm {istiinde 7 firma bulunurken
sektor ortalamasinin altinda 7 firma bulunmaktadir. Net kar marjinda sektor ortalamasinin
iisttinde 2 firma bulunurken sektdr ortalamasinin altinda 12 firma bulunmaktadir. Briit kar

marjinda sektor ortalamasinin iistiinde 4 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 10 firma
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bulunmaktadir. Aktif karlilik oraninin yiiksek seviyelerde olmamasi firmalarin varliklarini
verimli kullanamadigini gostermektedir. Oz kaynak karliik ortalamasinin aktif karlilik
ortalamasina gdre daha iyi seviyelerde oldugu sdylenebilir. Yani firmalarin iyi yatirimlar yapip
giderlerini kontrol altinda tuttuklar1 sdylenebilir. Net kar marjinin ve briit kar marjinin diisiik
seviyelerde seyretmesi firmalarin giderleri karsilamada giigliik ¢ekebilecegini gostermektedir.

Sektor karlilik durumundan pek basarili goriilmemektedir.
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Tablo 4

BIST Teknoloji Sektoriinde Faaliyet Gosteren Firmalarin 2017 yili Oran Analizi Sonuglar

FIRMA LIKIDITE ORANLARI FAALIYET ORANLARI F"iNANSAL YAPI ORANLARI KARI:ILIK ORANLARI
Cco LO NO AKDH | ADH | SDH | DVDH 00 BO KVYKO AK OK NK BRTK

ALCTL 2,18 1,76 0,36 1,15 2,60 8,71 1,36 0,40 0,60 0,38 0,05 0,14 0,05 0,14
ARENA 1,44 1,06 0,13 2,33 4,62 9,62 2,37 0,31 0,68 0,68 0,003 0,008 0,001 0,05
ARMDA 1,44 1,24 0,16 2,04 3 14,70 2,065 0,21 0,78 0,68 0,02 0,32 0,25 0,05
ASELS 1,64 0,97 0,34 0,53 3,35 2,36 0,97 0,41 0,59 0,32 0,09 0,15 0,03 0,27
DESPC 2,14 1,35 0,08 2,71 5,08 7,41 2,74 0,53 0,46 0,46 0,08 0,36 0,02 0,07
DGATE 1,24 0,98 0,12 4,33 7,01 28,80 4,64 0,22 0,77 0,73 0,08 0,02 0,93 0,03
ESCOM 3,79 3,77 0,16 0,02 0,14 - 0,13 0,97 0,03 0,03 0,02 0,02 0,03 1
INDES 1,19 0,89 0,18 2,81 5,65 16,82 2,93 0,16 0,82 0,81 0,09 0,61 0,07 0,04
KAREL 1,88 0,97 0,04 0,89 2,91 2,05 1,20 0,38 0,62 0,40 0,06 0,16 0,29 0,24
KRONT 3,61 3,53 0,28 0,60 1,29 5,68 0,85 0,79 0,20 0,19 0,18 0,23 0,38 0,81

LINK 13,40 | 13,38 9,97 0,44 3,5 82,85 0,60 0,89 0,11 0,05 0,17 0,20 0,19 0,84
LOGO 1,41 1,38 0,45 0,72 3,02 | 9546 1,70 0,54 0,45 0,30 0,14 0,27 0,04 0,79
NETAS 1,39 1,12 0,21 0,78 1,62 9,54 0,96 0,37 0,63 0,59 0,04 0,09 0,02 0,15
PKART 1,86 1,46 0,26 1,96 5,75 8,34 2,34 0,52 0,47 0,46 0,06 0,09 0,04 0,07
Ortalama 2,60 2,28 0,86 1,42 3,34 | 20,90 1,66 0,50 0,49 0,41 0,07 0,19 0,16 0,33
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Tablo 4 BIST’de faaliyet gosteren teknoloji firmalarinin 2017 yili likidite, faaliyet,
finansal yap1 ve karlilik oranlar1 verilmistir. Analiz sonucunda likidite oranlari sektor
ortalamalar1 cari oran, likidite orani ve nakit oran1 sirastyla 2,6- 2,28 ve 0,86 dir. Cari orana
bakildiginda sektor ortalamasinin iistiinde 3 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 11
firma bulunmaktadir. Likidite oraninda sektor ortalamasinin iistiinde 3 firma bulunurken sektor
ortalamasinin altinda 11 firma bulunmaktadir. Nakit oraninda ise sektor ortalamasinin iistiinde
1 firma bulunurken sektdr ortalamasinin altinda 13 firma bulunmaktadir. Cari oran, likidite
orant ve nakit oranlar1 kritik degerin lstiinde degerler oldugundan firmalarin likidite

diizeylerinin yeterli oldugu goriilmektedir.

Analiz sonucunda faaliyet oranlar1 sektor ortalamalari aktif devir hizi, alacak devir hizi,
stok devir hizi, donen varlik devir hiz1 sirasiyla 1,42- 3,34- 20,90 ve 1,66 dur. Aktif devir hizina
bakildiginda sektor ortalamasinin {istiinde 6 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 8
firma bulunmaktadir. Alacak devir hizina bakildiginda sekt6r ortalamasinin iistiinde 7 firma
bulunurken sektdr ortalamasinin altinda 7 firma bulunmaktadir. Stok devir hizina bakildiginda
sektor ortalamasinin iistiinde 3 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 11 firma
bulunmaktadir. Donen varlik devir hizina bakildiginda sektor ortalamasinin iistiinde 7 sirket
bulunurken sektor ortalamasinin altinda 7 sirket bulunmaktadir. Donen varlik devir hiz1 diisiik
seviyelerde seyretmesi firmalarin gereginden fazla donen varliklara sahip oldugunu
gostermektedir. 2017 yilinda teknoloji firmalarinin faaliyet oranlarina bakildiginda aktif devir
hizinin yiiksek seviyelerde oldugu goriilmektedir. Alacak devir hizinin ve stok diizeyinin 2016
yilina gore yiiksek olmas1 firmalarin alacak tahsil yeteneginin olumlu yonde ilerlediginin ve

stok diizeyinin arttigin1 géstermektedir.

Analiz sonucunda finansal yap1 oranlar1 sektor ortalamalar1 6z kaynak orani, borg orani
ve kisa vadeli yabanci kaynak orani sirastyla 0,50- 0,49 ve 0,41 olarak bulunmustur. Oz kaynak
orant sektdr ortalamasinin Ustiinde 6 firma bulunurken sektdr ortalamasinin altinda 8 firma
bulunmaktadir. Bor¢ orami sektér ortalamasinin iistiinde 8 firma bulunurken sektor
ortalamasinin altinda 6 firma bulunmaktadir. Kisa vadeli yabanci kaynak sektor ortalamasinin
istinde 7 firma bulunurken sektdr ortalamasinin altinda 7 firma bulunmaktadir. 2017 yili
teknoloji firmalarinin finansal durumuna bakilirsa firmalarin aktiflerinin daha ¢ok 6z kaynakla
finanse edildigi goriilmektedir. Bor¢lanma oraninin 0,49 diizeyinde seyretmesi bu firmalarin
aktiflerinin yabanci kaynaklarla kargilanma oranini gdstermektedir. Firmalarin 6z kaynak orant

ve bor¢lanma orani ayni seviyede seyretmesi firmalarin aktiflerini hem 6z kaynakla hem de
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yabanci kaynaklarla finanse edildigini gdstermektedir. Kisa vadeli yabanci kaynak oraninin

kritik degere uyum saglamasi firmalarin saglam yapisini ortaya koymaktadir.

Analiz sonucunda karlilik oranlar1 sektor ortalamalar1 aktif karlilik, 6z kaynak karlilik,
net kar marj1 ve briit kar marj1 sirastyla 0,07- 0,19- 0,16 ve 0,33 dir. Aktif karlhilik sektor
ortalamasi iistiinde 7 firma bulunurken sektdr ortalamasinin altinda 7 firma bulunmaktadir. Oz
kaynak karlilik sektor ortalamas {istiinde 6 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 8
firma bulunmaktadir. Net kar marj1 sektor ortalamasinin iistiinde 5 firma bulunurken sektor
ortalamasinin altinda 9 firma bulunmaktadir. Briit kar marj1 sektor ortalamasinin iistiinde 4
firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 10 firma bulunmaktadir. Aktif karlilik oraninin
yiiksek seviyelerde olmamasi firmalarin varliklarini verimli kullanamadigini gostermektedir.
Oz kaynak karlilik ortalamasinin aktif karlilik ortalamasina gore yiiksek olmasi firmalarim iyi
yatirimlar yaptigin1 ve giderlerini kontrol altinda tuttuklar1 sdylenebilir. Ancak yine de ¢ok
yiiksek diizeylere ulasilmamistir. Net kar marjinin ve briit kdr marjinin diisiik seviyelerde
seyretmesi sirketlerin giderleri kargilamada giicliik ¢ekebilecegini gostermektedir. Sektér 2017

yilinda karlilik oranlar1 pek basarili degildir.
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Tablo 5

BIST Teknoloji Sektoriinde Faaliyet Gosteren Firmalarin 2018 yili Oran Analizi Sonuglar

FIRMA LIKiDITE ORANLARI FAALIYET ORANLARI FH\(I)‘;IXSI\IALLA‘E‘I*PI KARLILIK ORANLARI
co LO NO AKDH | ADH | SDH | DVDH 00 BO KVYKO AK OK NK BRTK

ALCTL 2,83 2,23 0,53 0,98 2,13 4,60 1,16 0,46 0,54 0,30 0,06 0,15 0,06 0,25
ARENA 1,64 1,23 0,09 2,51 4,84 9,73 2,57 0,40 0,59 0,59 0,0008 0,0022 0,0003 0,05
ARMDA 1,94 1,73 0,37 2,1 2,94 | 13,51 2,12 0,26 0,74 0,51 -0,0012 | -0,0052 | -0,0006 0,05
ASELS 2,48 1,65 0,66 0,58 3,5 2,18 1,02 0,52 0,48 0,24 0,15 0,31 0,25 0,24
DESPC 2,82 2,10 0,04 3,08 4,62 8,01 3,13 0,65 0,35 0,35 0,18 0,31 0,06 0,08
DGATE 1,70 1,59 0,59 2,29 5,61 19,34 2,49 0,44 0,56 0,54 0,05 0,18 0,02 0,04
ESCOM 4,65 4,61 0,24 0,02 0,20 - 0,15 0,97 0,02 0,03 -0,12 -0,12 -6,34 1
INDES 1,37 1,09 0,39 2,18 492 | 11,54 2,29 0,23 0,70 0,69 0,07 0,35 0,03 0,04
KAREL 1,42 0,81 0,20 1,11 3,35 1,95 1,38 0,35 0,65 0,59 0,10 0,28 0,09 0,32
KRONT 2,40 2,31 0,59 0,65 1,58 5,82 1,05 0,75 0,24 0,24 0,08 0,11 0,13 0,84

LINK 14,66 | 14,65 11,58 0,42 3,63 | 173,55 0,57 0,88 0,12 0,05 0,26 0,30 0,63 0,84
LOGO 1,72 1,68 0,61 0,68 2,92 | 106,71 1,65 0,52 0,43 0,23 0,14 0,27 0,21 0,80
NETAS 1,30 0,99 0,18 0,64 1,33 9,61 0,79 0,36 0,63 0,61 -0,05 -0,14 -0,08 0,13
PKART 2,35 1,84 0,74 2,14 6,77 7,96 2,54 0,63 0,37 0,35 0,06 0,11 0,03 0,08
Ortalama | 3,09 2,75 1,20 1,38 3,45 | 2881 1,64 0,53 0,46 0,38 0,07 0,15 -0,35 0,34
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Tablo 5 BIST de faaliyet gosteren teknoloji firmalarinin 2018 yili likidite, faaliyet,
finansal yap1 ve karlilik oranlar1 verilmistir. Analiz sonucunda likidite oranlari cari oran, likidite
orani ve nakit oran sektor ortalamalar sirasiyla 3,09- 2,75 ve 1,20 olarak bulunmustur. Cari
oran sektor ortalamasi istiinde 2 firma bulunurken sektdr ortalamasinin altinda 12 firma
bulunmaktadir. Likidite orani sektdr ortalamasinin istinde 2 firma bulunurken sektor
ortalamasinin altinda 12 firma bulunmaktadir. Nakit oranda ise sektdr ortalamasinin {istiinde 1
firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 13 firma bulunmaktadir. Cari oran, likidite orani
ve nakit oran degerleri kritik degerlerin altina diismediginden firmalarin likidite diizeylerinin

yeterli oldugu goriilmektedir.

Analiz sonucunda faaliyet oranlar1 aktif devir hizi, alacak devir hizi, stok devir hizi,
donen varlik devir hiz1 sektor ortalamalar1 sirasiyla 1,38- 3,45- 28,81 ve 1,64°dir. Aktif devir
hiz1 sektor ortalamasinin istiinde 6 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 8 firma
bulunmaktadir. Alacak devir hizi sektdr ortalamasinin iistiinde 7 firma bulunurken sektor
ortalamasinin altinda 7 firma bulunmaktadir. Stok devir hiz1 sektor ortalamasinin {istiinde 2
firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 12 firma bulunmaktadir. Donen varlik devir hizi
sektor ortalamasinin istiinde 7 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 7 firma
bulunmaktadir. Dénen varlik devir hiz1 diisiik seviyelerde seyretmesi sirketlerin gereginden
fazla donen varliklara sahip oldugunu gdstermektedir. 2018 yili teknoloji firmalarinin faaliyet
oranlarina bakildiginda aktif devir hizinin yiiksek seviyede olmasi, alacak devir hizinin ve stok
diizeyinin yiiksek olmasi sirketlerin maddi duran varliklara yiliksek yatirimlar yaptigini
gostermektedir. Alacak tahsil yeteneginin iyi ve stok diizeyinin yiiksek oldugu goriilmektedir.
Firmalarin likiditelerinin yiiksek oldugu ve aktiflerini basarili bir sekilde kullandig

goziikkmektedir.

Analiz sonucunda finansal yap1 oranlar1 6z kaynak orani, bor¢lanma orani ve kisa vadeli
yabanci kaynak orami sektor ortalamalar1 sirasiyla 0,53- 0,46 ve 0,38 dir. Oz kaynak orani
sektor ortalamasinin iistiinde 5 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 9 firma
bulunmaktadir. Bor¢glanma orani sektdr ortalamasinin iistiinde 8 firma bulunurken sektor
ortalamasinin altinda 6 firma bulunmaktadir. Kisa vadeli yabanci kaynak oraninda ise sektor
ortalamasinin iistiinde 6 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 8 firma bulunmaktadir.
2018 yili finansal yap1 oranlari incelendiginde 6z kaynak oraninin kritik degerden yiiksek
olmasi aktiflerin daha ¢ok 6z kaynakla finanse edildigini gostermektedir. Bor¢glanma oraninin
kritik degerin altinda olmasi1 ve kisa vadeli yabanci kaynak oranmin 1/3 kritik degerine yakin

olmasi1 firmalarin saglam bir finansal yapisinin oldugunu gostermektedir.
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Analiz sonucunda karlilik oranlar1 aktif karlilik, 6z kaynak karlilik, net kar marj1 ve briit
kar marj1 sektor ortalamalar1 sirasiyla 0,07- 0,15- (-0,35) ve 0,34 dir. Aktif karlilik sektor
ortalamasinin iistiinde 7 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 7 firma bulunmaktadir.
Oz kaynak karlihk oraninda sektdr ortalamasinin iistiinde 7 firma bulunurken sektor
ortalamasinin altinda 7 firma bulunmaktadir. Net kar marj1 sektor ortalamasinin iistiinde 13
sirket bulunurken sektor ortalamasinin altinda 1 sirket bulunmaktadir. Briit kar marji sektor
ortalamasinin {istiinde 4 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 10 firma bulunmaktadir.
2018 yili karlhilik oranlar1 incelendiginde o6zellikle net kar marjinin negatif seviyelerde
seyretmesi firmalarin maliyetlerinin yliksek, karlarinin diisiik oldugu gostermektedir. 2018
yilinda teknoloji firmalarinin 2017 yilina gore karlilik agisindan basarisiz bir yil gecirdigi

gozlemlenmektedir.
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Tablo 6

BIST Teknoloji Sektoriinde Faaliyet Gosteren Firmalarin 2019 yili Oran Analizi Sonuglari

FIRMA LIKiDITE ORANLARI FAALIYET ORANLARI F H‘(I)‘?{I\LSNALIQI;’I*P I KARLILIK ORANLARI
co LO NO AKDH | ADH | SDH | DVDH 00 BO KVYKO AK OK NK BRTK
ALCTL 2,08 1,66 0,69 0,99 2,40 5,88 1,15 0,37 0,63 0,42 -0,04 -0,09 -0,04 0,10
ARENA 1,58 1,2 0,19 2,93 562 | 10,38 3,02 0,37 0,63 0,61 0,03 0,07 0,01 0,05
ARMDA 1,50 1,36 0,28 2,05 3,16 | 16,62 2,10 0,24 0,75 0,65 0,009 0,03 0,0044 0,05
ASELS 1,80 1,17 0,45 0,58 3,92 2,14 1,02 0,53 0,47 0,30 0,15 0,28 0,26 0,26
DESPC 2,05 1,45 0,03 2,07 3,44 7,42 2,11 0,51 0,48 0,48 0,09 0,16 0,03 0,08
DGATE 1,87 1,41 0,11 3,63 538 | 18,70 2,78 0,29 0,52 0,52 0,06 0,21 0,03 0,06
ESCOM 8,76 8,67 0,27 0,014 0,30 - 0,06 0,96 0,04 0,04 -0,21 0,22 14,32 1
INDES 1,27 0,96 0,15 2,61 546 | 15,008 2,74 0,18 0,76 0,76 0,04 0,23 0,02 0,05
KAREL 1,57 1,10 0,50 0,85 3,24 2,22 1,02 0,34 0,66 0,53 0,12 0,35 0,14 0,27
KRONT 1,89 1,86 0,27 0,84 2,38 | 16,38 1,51 0,67 0,33 0,29 0,17 0,24 0,20 0,78
LINK 9,14 9,12 6,99 0,43 491 | 13543 0,57 0,86 0,14 0,08 0,21 0,24 0,47 0,85
LOGO 1,55 1,53 0,63 0,63 2,88 | 136,66 1,40 0,48 0,49 0,31 0,13 0,26 0,20 0,82
NETAS 1,26 0,93 0,16 0,71 1,51 9,33 0,92 0,27 0,73 0,60 -0,08 -0,26 -0,11 0,12
PKART 2,02 1,69 0,67 2,24 9,20 8,5 2,73 0,57 0,43 0,41 0,09 0,15 0,04 0,07
Ortalama | 2,74 2,44 0,81 1,47 3,84 | 29,58 1,65 0,47 0,50 0,43 0,05 0,11 -0,93 0,32
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Tablo 6 BIST de faaliyet gosteren teknoloji firmalarinin 2019 yil likidite, faaliyet,
finansal yap1 ve karlilik oranlar1 verilmistir. Analiz sonucunda likidite oranlari cari oran, likidite
orant ve nakit oran sektdr ortalamalar1 sirasiyla 2,74- 2,44 ve 0,81 dir. Cari oran sektor
ortalamasinin {istiinde 2 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 12 firma bulunmaktadir.
Likidite oran sektor ortalamasinin iistiinde 2 firma bulunurken sektdr ortalamasinin altinda 12
firma bulunmaktadir. Nakit oran sektor ortalamasinin iistiinde 1 firma bulunurken sektor
ortalamasinin altinda 13 firma bulunmaktadir. Firmalarin 2019 y1il1 cari oran, likidite orani ve
nakit oram1 gecen yila oranla diisiis yasanmasina ragmen kritik degerin iistiinde olmalari

firmalarin likidite diizeylerinin yeterli oldugunu gostermektedir.

Analiz sonucunda faaliyet oranlar1 aktif devir hizi, alacak devir hizi, stok devir hizi,
donen varlik devir hiz1 sektor ortalamalari sirasiyla 1,47- 3,84- 29,58 ve 1,65 dir. Aktif devir
hiz1 sektor ortalamasinin istiinde 6 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 8 firma
bulunmaktadir. Alacak devir hizi sektdr ortalamasinin iistiinde 6 firma bulunurken sektor
ortalamasinin altinda 8 firma bulunmaktadir. Stok devir hiz1 sektor ortalamasinin {istiinde 2
firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 12 firma bulunmaktadir. Donen varlik devir hizi
sektor ortalamasinin istiinde 6 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 8 firma
bulunmaktadir. 2019 yilinda faaliyet oranlarinin kritik degerlerin iizerinde olmasi firmalarin
aktiflerini basarili bir sekilde kullandigimi goéstermektedir. Firmalarin likidite diizeyleri

ylksektir.

Analiz sonucunda finansal yap1 oranlar1 6z kaynak orani, bor¢lanma orani ve kisa vadeli
yabanci kaynak orani sektdr ortalamalar sirayla 0,47- 0,50 ve 0,43 dir. Oz kaynak orani sektor
ortalamasinin iistiinde 7 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 7 firma bulunmaktadir.
Bor¢lanma orani sektor ortalamasinin iistiinde 7 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda
7 firma bulunmaktadir. Kisa vadeli yabanci kaynak orani sektor ortalamasinin iistiinde 7 firma
bulunurken sektor ortalamasinin altinda 7 firma bulunmaktadir. 2019 yili finansal yap1 oranlari
incelendiginde 6z kaynak oraniin kritik degere yakin olmasi, bor¢lanma oranmin kritik
degerde seyretmesi ve kisa vadeli yabanci kaynak oraninin 1/3 kritik degerine yakin olmasi
firmalarin saglam bir finansal yapisinin devam ettigini gostermektedir. Yillar arasinda ¢ok fazla

bir degisim yasanmamasi firmalarin finansal basarilarina isarettir.

Analiz sonucunda karlilik oranlar1 aktif karlilik, 6z kaynak karlilik, net kar marj1 ve briit
kar marj1 sirastyla 0,05- 0,11- (-0,93) ve 0,32 diir. Aktif karlilik sektor ortalamasinin iistiinde 8
firma bulunurken sektdr ortalamasinin altinda 6 firma bulunmaktadir. Oz kaynak karlilik sektor

ortalamasinin tstiinde 9 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 5 firma bulunmaktadir.
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Net kar marj1 sektor ortalamasinin iistiinde 13 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 1
firma bulunmaktadir. Briit kar marj1 sektor ortalamasinin {istiinde 4 firma bulunurken sektor
ortalamasinin altinda 10 sirket bulunmaktadir. 2019 yili karlilik oranlar incelendiginde aktif
karlilik ve 6z kaynak karlilik oranlarinin bir onceki yila gore daha diisiik seviyede oldugu
goriilmektedir. Net kar marjinin negatif seyretmesi ve briit kar marjinin bir 6nceki yila gore

diismesi karliligin olumsuz oldugunu gostermektedir.
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Tablo 7

BIST Teknoloji Sektoriinde Faaliyet Gosteren Firmalarin 2020 yili Oran Analizi Sonuglar

FAALIYET ORANLARI

FINANSAL YAPI

FIRMA LIKiDITE ORANLARI ORANLARI KARLILIK ORANLARI
co LO NO AKDH | ADH | SDH | DVDH 00 BO KVYKO AK OK NK BRTK
ALCTL 1,82 1,40 0,47 1,21 2,27 4,26 1,27 0,35 0,64 0,49 0,02 0,05 0,02 0,13
ARENA 1,52 1,12 0,21 3,57 6,68 | 13,48 3,68 0,35 0,65 0,63 0,04 0,12 0,01 0,05
ARMDA 1,44 1,25 0,20 2,18 2,9 15,33 2,23 0,20 0,79 0,68 0,01 0,04 0,005 0,04
ASELS 1,59 1,11 0,33 0,54 2,82 2,09 0,96 0,52 0,47 0,36 0,15 0,28 0,27 0,28
DESPC 1,53 1,20 0,07 3,07 4,19 | 10,55 3,13 0,35 0,64 0,64 0,09 0,23 0,03 0,05
DGATE 1,55 1,07 0,06 3,63 5,14 | 12,71 3,73 0,27 0,63 0,63 0,05 0,19 0,02 0,04
ESCOM 3,33 3,20 0,21 0,004 1,48 - 0,022 0,96 0,03 0,03 0,41 0,43 9,27 1
INDES 1,16 0,99 0,39 3,17 535 | 20,46 3,28 0,14 0,83 0,83 0,04 0,29 0,01 0,04
KAREL 1,41 0,98 0,42 0,77 2,98 2,47 0,94 0,33 0,67 0,58 0,09 0,27 0,11 0,23
KRONT 1,53 1,51 0,38 0,59 1,66 | 12,63 1,04 0,58 0,41 0,39 0,11 0,19 0,19 0,82
LINK 12,63 | 12,63 10,68 0,42 4,98 | 132,32 0,55 0,88 0,11 0,06 0,26 0,30 0,61 0,84
LOGO 1,34 1,32 0,72 0,58 2,89 | 81,45 1,18 0,46 0,51 0,37 0,12 0,26 0,21 0,82
NETAS 1,06 0,84 0,18 0,78 1,90 9,74 1,04 0,24 0,76 0,71 -0,03 -0,12 -0,04 0,10
PKART 2,83 1,58 0,88 2,65 10,95 | 8,24 3,22 0,69 0,31 0,29 0,07 0,12 0,03 0,06
Ortalama | 2+48 2,15 1,08 1,65 4,01 | 2505 1,48 0,45 0,53 0,48 0,10 0,19 0,77 0,32




Tablo 7 BIST de faaliyet gosteren teknoloji firmalarinin 2020 y1li likidite, faaliyet, finansal
yap1 ve karlilik oranlar1 verilmistir. Analiz sonucunda likidite oranlar1 cari oran, likidite orani ve
nakit oran sektor ortalamalar1 sirasiyla 2,48- 2,15 ve 1,08 dir. Cari oran sektor ortalamasinin
iistiinde 3 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 11 firma bulunmaktadir. Likidite oram
sektor ortalamasinin iistiinde 2 firma bulunurken sektér ortalamasinin altinda 12 firma
bulunmaktadir. Nakit oran sektor ortalamasinin iistiinde 1 firma bulunurken sektor ortalamasinin
altinda 13 firma bulunmaktadir. Firmalarin cari oran, likidite orani ve nakit orani bir 6nceki yila
gore diisiis gostermistir. Ancak yine de oranlar kritik degerlerin tistiinde seyretmektedir. Firmalarin

likidite diizeyleri yeterli goziikkmektedir.

Analiz sonucunda faaliyet oranlar1 aktif devir hizi, alacak devir hizi, stok devir hizi, donen
varlik devir hiz1 sektor ortalamalari sirasiyla 1,65- 4,01- 25,05 ve 1,48 dir. Aktif devir hiz1 sektor
ortalamasinin listiinde 6 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 8 firma bulunmaktadir.
Alacak devir hiz1 sektor ortalamasinin iistiinde 6 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 8
firma bulunmaktadir. Stok devir hizi sektor ortalamasinin iistiinde 2 firma bulunurken sektor
ortalamasinin altinda 12 firma bulunmaktadir. Donen varlik devir hizi sektor ortalamasinin iistiinde
6 firma bulunurken sektér ortalamasinin altinda 8 firma bulunmaktadir. 2020 yilinda faaliyet
oranlar1 2019 yilina gore aktif devir hiz1 ve alacak devir hizinda artislar yaganmistir. Sirketlerin

stok devir hiz1 ve donen varlik hizinda bir dnceki yila gore diisiis gerceklesmistir.

Analiz sonucunda finansal yap1 oranlar1 6z kaynak orani, bor¢lanma orani ve kisa vadeli
yabanci kaynak orani sektdr ortalamalari sirasiyla 0,45- 0,53 ve 0,48 dir. Oz kaynak orani sektor
ortalamasinin listlinde 6 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 8 firma bulunmaktadir.
Borglanma orani sektor ortalamasinin istiinde 8 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 6
firma bulunmaktadir. Kisa vadeli yabanci kaynak orani sektor ortalamasinin iistiinde 8 firma
bulunurken sektor ortalamasinin altinda 6 firma bulunmaktadir. Finansal yap1 oranlar1 6z kaynak
orani bir onceki yila gore diisiis gozlenirken bor¢lanma oran1 ve kisa vadeli yabanci kaynak orani

bir 6nceki yila gore artmustir.

Analiz sonucunda karlilik oranlart aktif karlilik, 6z kaynak karlilik, net kar marj1 ve briit
kar marj1 sektdr ortalamalar1 sirasiyla 0,10- 0,19- 0,77 ve 0,32 dir. Aktif karlilik sektor
ortalamasinin iistiinde 5 firma bulunurken sektdr ortalamasinin altinda 9 firma bulunmaktadir. Oz

kaynak karlilik sektor ortalamasinin iistiinde 9 firma bulunurken sektor ortalamasinin altinda 5
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firma bulunmaktadir. Net kar marj1 sektor ortalamasinin iistiinde 1 firma bulunurken sektor
ortalamasinin altinda 13 firma bulunmaktadir. Briit kar marj1 sektor ortalamasinin istiinde 4 firma
bulunurken sektor ortalamasinin altinda 10 firma bulunmaktadir. Bir 6nceki yila gore firmalarin

karhlik oranlarinda artiglar yasanmistir.
4. Sonug ve Oneriler

Bu ¢alismada BIST islem goren teknoloji sirketlerinin finansal performanslar1 2016-2020
donemleri bilango ve gelir tablolarindan yararlanilarak oran analizi teknigi ile likidite durumlari,

finansal yapilari, faaliyet durumlar1 ve karlilik oranlar1 6l¢tilmiistiir.

Yapilan analiz sonucunda ele alinan yillarda firmalarin likidite durumlarinin herhangi bir
risk icermedigi ve yeterli diizeyde oldugu goriilmiistiir. Covid-19 salgininin etkili oldugu 2020
yilinda firmalarin cari ve likidite oranlarinda diisiis goriilse de yine de kritik degerlerin {izerinde
oldugu tespit edilmistir. Endeksteki firmalarin cari oran ortalamalarinin ele alinan yillar igerisinde
ideal olan deger 2’ den yiiksek oldugu goriilmektedir. Nakit oran ise 2020 yilinda artis géstermistir.
Boylelikle firmalarin kisa vadeli bor¢ 6deyebilme yeteneklerinin salginda da yiiksek oldugu
goriilmektedir. Endeksteki firmalarin likidite oran ortalamalarinin ele alinan yillar igerisinde ideal
deger olan 1’ den yiiksek oldugu goriilmektedir. Endeksteki firmalarin nakit oran ortalamalarinin
ele alinan yillar i¢erisinde ideal deger olan 0.20’nin tizerinde oldugu goriilmektedir. LINK firmasi
ele alinan yillarda sektdr ortalamasinin iizerinde cari oran, likidite ve nakit oranma sahip
firmalardir. NETAS firmas1 ise ele alinan yillarda sektor ortalamasinin ¢ok altinda kalarak nakit
sikintis1 igerisinde bulundugu sodylenebilir. Diger firmalarin ise dalgali yapida olduklar
goriilmektedir. Tayyar, Akcanli, Geng ve Erem (2014), tarafindan yapilan ¢alismada en yiiksek

performansa sahip teknoloji sirketi LINK firmasi olarak bulunmustur.

Faaliyet oranlar1 incelendiginde firmalarin aktiflerini basarili bir sekilde kullandiklarinm
gostermektedir. Covid-19 salgin doneminde de sirketlerin aktif devir hizinda yiikselis
goriilmektedir. Boylelikle endeksteki firmalarin ele alinan yillar igerinde aktiflerini verimli
kullandiklar1 sonucuna ulagilmaktadir. 2020 yilinda alacak devir hizinda artis gézlenmektedir.
Sirketlerin alacak tahsil siirelerinin uzadig tespit edilmistir. Ele alinan donem igerisinde stok devir
hiz1 ve donen varlik devir hiz1 yiiksek seviyelerdeyken 2020 yilinda diisiis yasanmistir. Yani

sirketlerin stoklarini tiikketme hiz1 diigmiistiir. DGATE, PKART ve LINK sirketleri ele alinan yillar
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icerisinde sektdr ortalamasinin tizerinde faaliyet sergilerken ESCOM sirketi yillar itibariyle sektor

ortalamasinin ¢ok altinda kalmastir.

Firmalarin finansal yapilar1 incelendiginde firmalarin ¢ogunun sermaye yapilarinin 6z
sermaye ile olusturuldugu goézlemlenmektedir. Sirketlerin 6z kaynak orami kritik deger %50
seviyelerinde seyretmistir. Ancak 2020 yilinda 6z kaynak orani diismiis ve sirketler daha ¢ok
bor¢lanma yoluna gitmistir 6zellikle 2019 ve 2020 yilinda bor¢lanma orani kritik degerin tizerinde
seyretmis ve kisa vadeli yabanci kaynak oraninda artig yaganmistir. Covid-19 salginin etkili oldugu
donemde sirketler daha ¢ok bor¢clanma yoluna gitmis, kisa vadeli yabanci kaynak oranlar1 artmis,
6z kaynak oran1 ele alman yillar icerisinde en diisiik seviyeye gelmistir. Oz kaynak oran1 en yiiksek
firma ESCOM firmasidir. Bor¢lanma ve kisa vadeli yabanci kaynak orani en yiiksek firma

INDES dir.

Karlilik oranlar1 incelendiginde ise yillar igerisinde firmalarin dalgali bir seyirde ilerledigi
ve 2018-2019 yillarinda negatif seviyelere diistiigii gozlemlenmektedir. Ancak salgin doneminde
firmalarin karlilik oranlarinin ytikseldigi tespit edilmistir. Aktif karlilik, 6z kaynak karlilik, net kar
marj1 ve briit kar marj1 2020 yilinda artmistir. ESCOM ve LINK firmasi ele alinan yillarda yiiksek

kar marjina sahiptir.

Calisma sonucunda firmalarin Ozellikle Covid-19 doneminde likidite diizeylerini
korumalari, finansal yapilarinda 6z kaynak oraninin daha fazla artirilmasi, kisa vadeli yabanci
kaynak oranini azaltarak risklerini minimize etmeleri ve satis maliyetlerini diisiirerek karliliklarini
artirmalar1 Onerilebilir. Finansal oranlar1 sektor ortalamasinin altinda kalan firmalarin ise finans ve
satig politikalarini tekrar gozden gecirmeleri gerekmektedir. Yeni teknik ve ¢oziimler gelistirerek
oranlarini sektdr ortalamasinin iistine g¢ekmeleri Onerilmektedir. Calismadan elde edilen
sonuglarin, Covid-19’un etkilerine yonelik yapilan diger ¢alismalarda elde edilen bulgularla

uyumlu tespit edilmistir.
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