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Butiinlesik CRITIC-EDAS Yaklagimiyla Covid-19 Pandemisinin Biligim
Sektorii Uzerindeki Finansal Performans Etkisi

Financial Performance Impact of the Covid-19 Pandemic on the IT Sector with the Integrated
CRITIC-EDAS Approach

Turan Ondes', Tuba Ozkan?

0z

Bu ¢alismada, Covid-19 pandemisinin BIST bilisim sektorii sirketlerinin finansal performanslari (izerindeki etkilerini ortaya koymak
amaclanmigtir. 2020 yilinin 1., 2. ve 3. ¢eyrek dénemlerine ait finansal tablo verileri kullanilarak yapilan analizlerde, Covid-19
pandemisinin bitiinlesik CRITIC-EDAS ¢ok kriterli karar verme ybntemleri kullanilarak bilisim sektéri (zerindeki olasi etkileri
arastiriimigtir. Calismada kullanilan 8 adet dederlendirme kriterinin agirliklari CRITIC yéntemi ile belirlenmis, EDAS yéntemiyle de 18
adet igletmenin finansal performans dederleri ve siralamalari tespit edilmistir. Yapilan analiz ile 2020 yili (igceyrek dénem verilerine
dayali olarak BIST'da yer alan bilisim sirketlerinin bu ceyrek dénemlerindeki durumlarina gére sektorel finansal performans siralamalari
yapilmigtir. Bu performans siralamalarina gore 1. ¢eyrekte en iyi ilk 3 igletme; ARDYZ, PAPIL ve LINK, 2. geyrekte PAPIL, INDES,
DESPC ve 3. geyrekte ise INDES, PAPIL ve LINK olarak belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Covid-19, BIST, Bilisim Sektéri, CRITIC, EDAS.

Abstract

In this study, it is aimed to reveal the effects of the Covid-19 pandemic on the financial performance of BIST IT companies. In the
analyzes made using the financial statement data of the 1st, 2nd and 3rd quarters of 2020, the possible effects of the Covid-19
pandemic on the IT sector were investigated by using integrated CRITIC-EDAS multi-criteria decision making methods. The weights
of 8 evaluation criteria used in the study were determined by the CRITIC method and the financial performance values and rankings
of 18 enterprises were determined by the EDAS method. Based on the analyzes made and the data for the three quarters of 2020,
sectoral financial performance rankings were made according to the status of the IT companies in the BIST in these quarters. According
to these performance rankings, the top 3 businesses in the 1st quarter; ARDYZ, PAPIL and LINK were determined as PAPIL, INDES,
DESPC in the 2nd quarter and INDES, PAPIL and LINK in the 3rd quarter.
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Girig
Koronavirlis, Aralik 2019'da Cin'in Hubei eyaletine bagli Wuhan kentinde baglayan ve hizla yayilarak btiin dinyay etkisi
altina alan bir salgindir. Dinya Saglik Orguti (WHO) tarafindan viriistin glincel isimlendirmesi SARS-CoV-2, olusturdugu
hastalik ise Covid-19 olarak kabul edilmistir. Covid-19 salgini, WHO tarafindan 11 Mart 2020 ginu kuresel salgin anlamina
gelen “pandemi” olarak ilan edilmistir. (Cucinotta & Vanelli 2020:157; Akgl, 2020:1). Covid-19, tibbi anlamda diinya
¢apinda bulagici oldugu kadar ekonomik anlamda da bulasici olabilmektedir (Baldwin & Di Mauro, 2020:1). Genel olarak

ekonomik sonuglari bakimindan Covid-19 salgini “Coronanomics” olarak adlandirilirken, bazi kesimler tarafindan da
“Black Swan” olarak tanimlanmaktadir (Barua, 2020:2).

Pandemi ile birlikte gogu ilkede gesitli kisitlamalar uygulanmaya baglanmistir. Ozellikle insanlarin toplu halde
bulunmalarini 6nlemek adina tedbirler alinmis, yasaklar konulmustur. Cogu Ulkede uzaktan égretime gecilmis; birgok
isletme islerini esnek veya evden ¢alisma olanagiyla yuritmus; ulusal ve uluslararasi seyahatler iptal edilmis; eglence
mekanlari, restoranlar, aligverig merkezleri kapatiimis; spor miisabakalari ve konserler ertelenmis; sokada ¢ikma yasaklari
ve maske kullanma zorunlulugu getirilmistir (Kilig, 2020:67). Stphesiz ki alinan bu dnlemler, sosyal hayati etkiledigi gibi
ekonomik olarak ta ciddi 6lctide hissedilmis ve bu durum finansal piyasalari olumsuz etkilemistir. Covid-19 salgini her
sektor ayni Olgiide etkilememistir. Bazi sektorler icin bu durum avantaj olurken; bazi sektorler i¢in dezavantaj olmustur.
Bilisim sektéri de Covid-19 slrecinde alinan 6nlemler ve yasaklarla birlikte ok hareketli bir slire¢ gegirerek avantajli
sektorlerden olmustur.

Bilisim sektorii gerek dncesinde gerekse pandemi siirecinde olsun tiim sektdrler icin lokomotif gorevi gormektedir. Sektor
uriin ve ¢dzimleriyle sanayi ve ticaretin gelisimine, egitim, saglik ve sirket faaliyetlerinin strdurilebilirligine dnemli katkilar
sunmaktadir. Pandemi sirecinde karantina glnlerinde insanlar uzaktan egitim ve calismanin disinda ihtiyaclarini,
bankacilik, e-ticaret-aligveris gibi islemlerini karsilama noktasinda ileri teknolojik trlinler arasinda sayilan dijital olanaklarla
karsilamislardir. Pandemi sUrecinde, temel ihtiyaglarin uzaktan devam ettiriimesine olanak saglayan teknolojilerin ve bu
olanaklari sunan bilisim sektdriinin 6nemi yadsinamaz bir gergektir.

Bu gergekten hareketle caligmada Covid-19 salgininin Borsa istanbul (BIST)' da islem géren bilisim sektériindeki
isletmelerin finansal performanslari Gzerindeki etkisi incelenmeye c¢alisiimistir. Tlrkiye’de Covid-19 pandemisinin ortaya
cikisi 2020 yilinin 1. geyreginin son ayina denk gelmistir. Bu ylzden ¢alismada, salgin sirecinde bilisim sirketlerinin
finansal performanslari hakkinda bilgi sahibi olmak igin ceyrek donemlik veriler kullaniimistir. Bilisim sektérii verileri Covid
oncesi (2020/1. ¢eyrek), Covid yogun dénem (2020/2. geyrek) ve Covid sonrasi (2020/3. geyrek) seklinde 3 ayri ddnemde
ele alinmigtir.

Bu calisma Covid-19 pandemisinin BIST bilisim sektori (zerindeki finansal performans etkisini inceleyen &ncl
calismalardan olmasi bakimindan orijinalligini ortaya koymaktadir. Bu dogdrultuda galismanin girig béliminden sonra
sirastyla, Covid-19 pandemisinin finansal piyasalar tizerindeki etkisi ile iligkili literatiir taramasi yapilmis, arastirmanin veri
seti ve yontemi anlatilmis ve uygulamadan elde edilen bulgular aktarilmistir. Sonug béliminde ise galismanin genel
degerlendirmesi yapilarak, dneriler verilmistir.

1. Literatiir Taramasi

Literat(ir incelenerek Covid-19 pandemisinin tilke ekonomilerine ve finansal piyasalara olasi etkilerini inceleyen ulusal ve
uluslararasi calismalar taranmis ve 6zetlenmistir.

Sansa (2020), Covid-19'un finansal piyasalar tizerindeki etkisini 01.03.2020 - 25.03.2020 dénemi igin Cin ve ABD borsasi
uzerinden ele almistir. Basit regresyon modeli kullanilan bu ¢alismada, onaylanmis Covid-19 vakalari ile ilgili tlke finans
piyasalari arasinda pozitif ve anlamli bir iligki bulunmustur.

Zeren ve Hizarcl (2020) Covid-19 pandemisinin yaygin olarak gorildigi Glkeler olan Cin, ispanya, Fransa, Giiney Kore,
italya ve Almanya borsalari izerindeki etkisini 23.01.2020 - 13.03.2020 tarihleri arasindaki Covid-19 giinliik verileriyle Maki
(2012) egbuttinlesme testi kullanarak incelemislerdir. Esbitinlesme analizi bulgularina gére gunliik Covid-19 verileri ile
Cin ve Giiney Kore ve ispanya borsalari arasinda uzun dénemli anlamli bir iligki oldugunu ancak s6z konusu iligkinin italya,
Fransa ve Almanya borsalari i¢in gegerli olmadigini belirtmiglerdir. Yatirimcilarin Covid-19'un etkin oldugu Ulkelerde
yatinmdan kaginmalari gerektigini, diger Ulkelerde yatirim yapabilecekleri gibi altin piyasalarina, tirev piyasalarina ve
sanal para birimlerine yatinmlarini yonlendirilebilecekleri 6nerilerinde bulunmuslardir.

Alber (2020) Covid-19'un hisse senedi piyasalari Uzerindeki etkilerini aragtirmigtir. 01.03.2020 - 10.04.2020 tarihleri
arasindaki donemde en yiiksek kimdilatif vaka sayisina sahip alti Glke (Cin, Fransa, Almanya, Italya, Ispanya, ABD)
incelenmistir. Hisse senedi piyasasi getirilerinin Covid-19 kimulatif vaka sayilarina daha fazla duyarli oldugunu tespit
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etmigtir. Calismada ayrica Covid-19 'un Cin, Fransa, Almanya ve ispanya igin hisse senedi piyasasi getirileri (izerinde
olumsuz bir etkisi oldugu belirlenirken, bu etkiler Italya ve Amerika Birlesik Devletleri iin belilenmemistir.

Demir vd. (2020) tarafindan yapilan ¢alismada kripto paralar ile Covid-19 arasindaki iliski strekli dalgacik uyum analizi ile
test edilmistir. Calismada kripto paralar ile rapor edilen vaka ve 6lUm sayisi arasinda baslangigta negatif bir iligki varken,
daha sonra pozitif bir iliskiye déndiigi sonucuna ulasmiglardir.

Yan (2020) calismasinda, 20.01.2020 - 07.04.2020 tarihleri arasindaki elli islem giiniinde Cin hisse senedi piyasalarin
Covid-19 'un nasll etkiledigini incelemistir. inceleme sonucunda, koronaviriistin hisse senedi fiyatlarinin keskin bir sekilde
dlsmesine sebep oldugu tespit edilmistir. Ancak, firma blytikligine bagli olarak incelenen ddnemin her on islem giiniinde
hisse senedi getirilerinin tersine dondugu goriimustr.

Sit ve Telek (2020) calismalarinda Covid-19 pandemisinin, 01.03.2020 - 07.05.2020 donemi giinliik verileri ile dolar
endeksi ve altin ons fiyatlar Gzerindeki etkisini arastirmiglardir. Calismada nedensellik iligkisini, uygulanan Hatemi-J
Esbitlinlesme testi ile incelemiglerdir. Yapilan analizde dolar endeksi ile Covid-19 pandemisi strecindeki vaka ve vefat
sayis| arasinda esbiitiinlesme iliskisi oldugu, dzellikle vefat ve vaka sayisindaki pozitif soklarin altin ons fiyati ve dolar
endeksi Uzerinde soklara sebep oldugu sonucuna variimistir.

Liu vd. (2020) yaptiklari calismalarinda; italya, Japonya, Singapur, ingiltere, Kore, Aimanya ve ABD dahil olmak iizere
Covid-19 salginindan etkilenen Ulkelerin 21.02.2019 - 18 Mart 2020 arasindaki dénemde salginin 21 borsa endeksi
lizerindeki kisa vadeli etkisini incelemislerdir. Sonuglar salgindan etkilenen (ilke ve bélgelerdeki borsalarin salgin sonrasi
hizla distugunu gostermistir. Asya kitasindaki ilkelerin diger Ulkelere nazaran daha fazla negatif anormal getiri yasadig
tespit edilmigtir.

Kilig (2020), Covid-19'un BIST sektdr getirileri Gzerindeki etkisini 02.01.2018- 30.04.2020 tarihleri arasindaki glnlik
kapanis verilerini kullanarak olay etudd yontemi araciigiyla analiz etmistir. Yaptigi analiz neticesinde endekslerin
cogunlugunda negatif anormal getiri tespit edilmistir. incelemede en yiiksek negatif etki tekstil ve turizm sektorlerinde, en
yiksek pozitif getiri de ticaret sektoriinde belirlenmistir.

Kotishwar (2020) galismasinda, Covid-19 virsunin borsalar tGzerindeki etkisini arastirmak igin, 11.03.2020 - Nisan
2020'ye kadar viriisten en kotii etkilenen alti Glkenin (ABD, Ispanya, Fransa, Italya, Cin ve Hindistan) pozitif vaka
biyumesini dikkate alarak yaptigi calismasinda VECM modelini uygulamistir. Sonug olarak, Covid-19'un segilen tlim
lilkelerin hisse senedi endeksleri ile dnemli diizeyde negatif ve uzun vadeli bir iliskiye sahip oldugu gorilmUstur.

Akga (2020), Covid-19 pandemisinin Turkiye'nin havacilik sektorli Uzerindeki etkisini incelemistir. Calismasinda
pandeminin yayilmasini 6nlemek igin hava tagimaciligina getirilen kisitlamalar ve sonrasinda durdurulan uguslar nedeniyle
bu durumun havacilik sektori gelirlerinin azalmasina neden oldugunu tespit etmistir. Ayrica havacilik sektord ile iligkili
diger sektorlerde de finansal kayiplar yasandigini belirtmistir.

Goker vd. (2020), calismalarinda, Covid-19 pandemisinin BIST sektdr endeks getirileri (zerindeki olasi etkisini
incelemiglerdir. BIST'da yer alan 26 sekt6riin 02.01.2019 - 09.04.2020 dénemine ait verilerinden hareketle yapilan olay
etlidi galismasi bulgularina gore, farkli olay pencerelerine gére oranlar degisse de Covid-19 salgini sirasinda en blylk
kaybin turizm, tagimacilik ve spor sektorlerinde oldugunu belirlemislerdir.

Oztiirk vd. (2020) 02.01.2020 - 15.04.2020 tarihleri arasindaki veriler kullanilarak sabit etkiler yontemiyle Covid-19
pandemisinin BIST sektorleri izerindeki etkilerini analiz etmislerdir. Analiz sonucunda, Avrupa ve Diinya vaka sayilarina
nazaran sektdrel endekslerin Tiirkiye'deki vaka sayilarindan daha gok etkilendigini tespit etmislerdir. Ozellikle makine,
metal Urlnleri, sigortacilik, bankacilik, spor, ulasim ve turizm sektorleri pandemiden en cok etkilenen sektorler olarak
belirlenirken; toptan ve perakende ticaret, gayrimenkul yatirim, gida ve icecek sektorleri ise pandemiden daha az etkilenen
sektorler olarak belirlenmistir.

He vd. (2020) yaptiklar galismada, Covid-19' un borsalar tzerindeki dogrudan etkilerini ve yayilmalarini inceledikleri
calismalarinda, geleneksel t-testleri ve non-parametrik Mann-Whitney testlerini kullanarak, Cin, italya, Giiney Kore,
Fransa, ispanya, Almanya, Japonya ve ABD borsalarindan guinliik getiri verilerini analiz etmislerdir. Sonug olarak, Covid-
19 'un etkilenen dlkelerin borsalari Uzerinde olumsuz ancak kisa vadeli bir etkiye sahip oldugunu ve Covid-19' un hisse
senedi piyasalari Gizerindeki etkisinin Asya ulkeleri, Avrupa ve Amerika Ulkeleri arasinda cift yonli yayiima etkileri oldugunu
belirlemislerdir.

Ozdemir (2020), 12.03.2020 - 31.08.2020 tarihleri arasindaki guinliik verileri kullanarak Covid-19 pandemisinin BIST sektor
endekslerine etkisini Hatemi-J asimetrik nedensellik testi ile incelemistir. Yapilan incelemede, Covid-19 salgininin teknoloji
sektor endeksini olumlu yonde etkilerken, mali sekt6r endeksini olumsuz yonde etkiledigi tespit edilmigtir.

Ashraf (2020), borsalarin COVID-19 salginina tepkisini inceledigi calismasinda, 22.01.2020 - 17.04.2020'ye kadar olan
zaman araliginda 64 Ulkeden borsa getirileri, giinlik dogrulanmis Covid-19 vaka ve 6lim verilerini kullanmistir. Calismada,
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borsalarin Covid-19 onayli vakalardaki bilyimeye olumsuz tepki verdigi, yani teyit edilen vaka sayisi arttikga borsa
getirilerinin dustigl sonucuna ulasiimistir. Ayrica, borsalarin élim sayilarindaki artisa nazaran, vaka sayilarindaki artisa
daha proaktif tepki gdsterdigi tespit edilmistir.

Senol (2020), 21.01.2020 - 22.05.2020 donemi igin BIST100 endeksi tizerinde Covid-19 pandemisinin etkilerini; ABD
Dolan/Tirk Lirasi ddviz kuru, ABD 5 yillik tahvil faizi, Brent petrol spot fiyati, ons altin fiyati, oynaklik endeksi ve Tlrkiye 5
yillik tahvil faizi gibi 6nemli parametreler ve Dayanikli En Kigiik Kareler Yontemi yardimiyla incelemistir. Pandemi
surecinde vaka ve olum sayilariyla brent petrol fiyatlari, ABD hazine tahvil faizi ve BIST100 arasinda negatif yonli bir iligki
oldugu belirlenirken; Tirkiye 5 yillik tahvil faizi, altin, oynaklik endeksi ve déviz kuru arasindaki iliskinin pozitif yonli oldugu
belirlenmigtir.

Ramelli & Wagner (2020) Covid-19 salgininin borsalar lzerindeki etkisini inceledikleri ¢alismalarinda 6zellikle Cin'de
sigorta, finans, enerji ve ulagim sektorlerinin salgindan en kotu etkilendigini; ABD’de ise yine eneriji, ulagim ve otomotiv
sektorlerinin olumsuz etkilendigini raporlamiglardir. Aragtirma bulgularina gore hisse senedi piyasalari Covid-19 salginina
oldukga hizli bir sekilde tepki gdstermis, yatinmeilar ilk olarak uluslararasi ticarete odaklanarak hareket etmisler fakat
salginin batlin diinyaya yayildigi anlagildiginda ise butlin sektérler salgindan etkilenmistir. Genel olarak bakildiginda saglik
ve telekomiinikasyon disindaki sektorlerin olumsuz bir sekilde etkilendigi gériilmektedir.

2. Veri ve Yontem

BIST bilisim sektoriinde yer alan sirketlerin finansal performans analizinde CRITIC ve EDAS yontemleri ile biitiinlesik bir
model uygulanmistir. Uygulamada ilk olarak, finansal performans analizinde kullanilacak karar niteligindeki finansal oranlar
CRITIC yéntemi ile agirliklandinimistir. Daha sonra agirliklandirilan kriterler EDAS ydntemine entegre edilerek finansal
performans siralamasi elde edilmistir. CRITIC ve EDAS yontemleri ile yapilan analizlerde Microsoft Excel programi
kullaniimistir. Analizlerde kullanilan veriler Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)' tan elde edilmistir. Tablo 1'de BIST
bilisim sektorliinde faaliyet gosteren isletmeler ve borsa kodu gdsterilmistir.

Tablo 1. Analizde Yer Alan isletmeler

BIST islem Kodu Isletmeler
ALCTL Alcatel Lucent Teletas Telekomiinikasyon
ARDYZ Ard Grup Bilisim Teknolojileri
ARENA Arena Bilgisayar
ARMDA Armada Bilgisayar Sistemleri
DGATE Datagate Bilgisayar Malzemeleri
DESPC Despec Bilgisayar Pazarlama
ESCOM Escort Teknoloji Yatirim
FONET Fonet Bilgi Teknolojileri
INDES indeks Bilgisayar Sistemleri Miihendislik
KFEIN Kafein Yazilim
KAREL Karel Elektronik
KRONT Kron Telekomiinikasyon
LINK Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve Donanimi
LOGO Logo Yazilim
NETAS Netas Telekomiinikasyon
PAPIL Papilon Savunma-Guivenlik Sistemleri Bilisim Mihendislik
PKART Plastikkart Akilli Kart iletisim Sistemleri
SMART Smartiks Yazilim

isletmelerin finansal verileri finansal oranlara gevrilerek analizler yapiimigtir. Calismada kullanilan degerlendirme kriteri
niteligindeki finansal oranlar ve bu oranlara iligkin bilgiler Tablo 2.'de verilmistir.

Tablo 2. Analizde Kullanilan Kriterler, Amaglari ve Kodlari

Degerlendirme Kriterleri Amag Kod
Kaldirag Orani Minimum | Of1
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Cari Oran Maksimum | O2
Net Satislarin Artis Orani Maksimum | O3
Ozsermaye Oran! Maksimum | O4
Aktif Karlihg Maksimum | 05
Ozsermaye Karliligi Maksimum | O6
Aktif Devir Hizi Maksimum | O7
Net Calisma Sermayesi Devir Hizi | Maksimum | O8

CRITIC ve EDAS yontemleri ayrintili olarak asagida agiklanmistir.
2.1. CRITIC Yontemi

CRITIC (CRiteria Importance Through Intercriteria Correlation) teknigi, literatire Diakoulaki vd. (1995) tarafindan
kazandirilan objektif agirliklandirma ydntemidir. Kriterler arasindaki korelasyonu dikkate alarak agirliklarin hesaplanmasini
onermekte olan bir yontemdir. Zitlik yogdunlugu ve kriterler arasi gatisma baz alinarak, kriter agirliklari olusturulur
(Diakoulaki vd., 1995:764). Bu yontemde objektif bir agiriklandirma kriterler arasi korelasyon ve kriterlerin standart
sapmalari dikkate alinarak gerceklestirilmektedir (Akcakanat, Aksoy ve Teker, 2018:5). Yontem bes adimdan olusan bir
uygulama slrecini icermektedir (Diakoulaki, 1995:764-765; Kiraci ve Bakir, 2018:160-161; Akbulut, 2019:253-254):

1. Adim: Karar Matrisinin Olugturulmasi

CRITIC tekniginin ilk adiminda esitlik (1) yardimiyla, n adet kriter ve m adet alternatiften olusan karar matrisi hazirlanir.

Xp Xp oo X
X X . X
x| e e i mve =t
X Xn2 oo X (1)

2. Adim: Karar Matrisinin Normalize Edilmesi

ikinci adimda, karar matrisi fayda yonlii ise esitlik (2); maliyet yonlii ise esitlik (3) kullanilarak normalize edilir.

min
rij = X)r(r:ax _X)j(r_nin
j j (2)
max
i = X)r_(njax . X>r_(ri1jin
J J (3)

3. Adim: Korelasyon Katsayilarina iliskin Matrisin Olusturuimasi

Ugiincii adimda normalizasyon sonucu elde edilen degerlere esitlik (4) uygulanarak kriterler arasindaki korelasyon
katsayilari elde edilir.

D M (el Dl U DR
J \/Zin;l(xij _Rj)z *Zir:l(xik _;k)z (4)

4. Adim: ¢;Bilgi Miktarinin Elde Edilmesi

Ddrdlinct adimda her bir kritere ait bilgi miktarini ifade etmekte olan c;degeri esitlik (5) ile hesaplanir.
n -
¢ =02, ,A-py): j=1..n

Esitlik (5)'te bulunan o; degeri her bir kriterin standart sapmasini ifade etmekte olup esitlik (6) araciligiyla elde edilir.

1 n — .
o, :\/n__lzjzl(xu‘Xi)z;'zl""’m (6)

(5)
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5. Adim: Kriterlere Ait Agirlik Degerlerinin Tespit Edilmesi

Besinci adim olan son adimda ise her bir kritere iliskin agirlik katsayisi (6nem derecesi) olan w; degerleri esitlik (7)
yardimiyla hesaplanir. Agirlik katsayisi en yliksek olan kriter, en iyi kriter olarak kabul edilir.

c; ..
WJ:ZH c 1J:1,...,n

i=1 ] (7)
2.2. EDAS Yontemi

EDAS (Evaluation based on Distance from Average Solution), literatire Ghorabaee vd. tarafindan 2015 yilinda
kazandiriimis bir yéntemdir. EDAS y6ntemine gore en iyi alternatif, pozitif ideal ¢oziime ya da negatif ideal ¢dziime gére
degil, ortalama ¢dzime olan uzakliga gére belirlenmektedir. En iyi alternatif belirlenirken bulunan uzakliklar, ortalamadan
pozitif uzaklik ve ortalamadan negatif uzaklik degerleridir. Optimal ¢6zim noktasinda alternatifler degerlendirilirken negatif
uzakligin minimum, pozitif uzakhgin maksimum olmasi tercih edilir (Ghorabaee vd., 2015:439; Trinkdniené vd.,
2017:1167).

EDAS yontemi 6 asamadan olusmakta olup; asamalar sirasiyla asa@idaki gibidir (Ghorabaee vd., 2015:439-441;
Trinkiniene vd., 2017:1167-1168; Kisa G. ve Aygin, 2019:307- 308).

1. Adim: Karar Matrisinin Olusturulmasi

EDAS ydnteminin ilk adiminda CRITIC yonteminde oldugu gibi, esitlik (1) yardimiyla n adet kriter ve m adet alternatiften
olugan karar matrisi hazirlanir.

2. Adim: Ortalama Coz(im Degerlerinin Belirlenmesi

Esitlik (8) yardimiyla tim kriter degerlerinin ortalamasi alinarak ortalama ¢ozim matrisi (AV) bulunmaktadir. Esitlik (8)'de
belirtilen AV; degerleri, j. kriterin ortalamasini belirtmekte ve esitlik (9) formillyle hesaplanmaktadir.

AV =[AV ], ®)
3%,
AV, = 1=
n ©

3. Adim: Ortalamadan Pozitif Uzaklik ve Negatif Uzaklik Matrislerinin Belirlenmesi

Bu adimda her bir kriter i¢in; ortalamadan pozitif uzaklik (PDA) matrisi esitlik (10) ve ortalamadan negatif uzaklik (NDA)
matrisi esitlik (11) yardimiyla olusturulur.

PDA=[PDA],,, (10)

NDA:[NDAj]nxm (11)

Eger kriterler maksimizasyon (fayda) yonli ise, PDA ve NDA matrisleri Esitlik (12) ve (13) ile hesaplanir.
max(0, (Xij - AV, )

PDA, =
AV, (12)
max(0, (AV, — X,
D, - XY, = X,)
) (13)
Eger kriterler minimizasyon (maliyet) yonli ise, PDA ve NDA matrisleri Esitlik (14) ve (15) ile hesaplanir.
max(0, (AV. — X..
pDA, = T (AVJ )
: (14)
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max (0, (X;; — AV;))

A, (15)

4, Adim: Alternatiflerin Agirlikli Toplam Degerlerinin Bulunmasi

NDA, =

Bu adimda tiim karar alternatifleri icin agirliklandiriimis toplam PDA ve NDA degerleri, Esitlik (16) ve (17) yardimiyla
bulunur.

m

SP =Y w,*PDA,

= (16)

m
SN, = > w, *NDA,

= (17)
Esitliklerdeki w; degerleri, kriterlerin 6nem agirliklari gostermektedir.
5. Adim: Agdirlikli Toplam Degerlerin Normalize Edilmesi

Bir 6nceki adimda bulunan (SP)) ile (SNi) degerleri Esitlik (18) ve (19) formdilleri kullanilarak normalize edilir.

NSP :i
max(SP,) (18)
NSN. = 1—i
max(SN,) (19)

6. Adim: Degerlendirme Puanlarinin Hesaplanmasi:
Son adimda ise, her bir karar alternatifi icin Esitlik (20) kullanilarak degerlendirme puanlari (AS)) elde edilir.

AS, = 2 (NSP + NSN,)
2 (20)

Hesaplanan degerlendirme puanlari 0 < AS; < 1 araliginda deger alir. 1'e en yakin deger alan karar alternatifi, en iyi
alternatif olarak degerlendirilir.

3. Bulgular

Bu bolimde hem CRITIC hem de EDAS yontemleri uygulanarak elde edilmig olan bulgulara ve bu bulgulara iligkin
degerlendirmelere yer verilecektir. Ornek olusturmasi agisindan yontemlerin agamalari 2020 yili 1. geyrek dénemi igin
gosterilmis olup, 2020 yili 2. ceyrek ve 2020 yili 3. geyrek donem sonuglariyla karsilastirilip degerlendirilmistir.

3.1. CRITIC Yontemiyle Kriter Agirliklarinin Tespit Edilmesi

Calisma kapsamina alinan BIST bilisim isletmelerinin 2020 yili 1. ceyrek verilerine esitlik (1) uygulanarak olusturulan karar
matrisi Tablo 3'te sunulmustur. CRITIC methoduna gdre olusturulan karar matrisinin satirlarinda UstunlUkleri siralanmak
istenen isletmeler yer alirken; sttunlarinda ise kriterler yer almaktadir. Uygulamada 18 isletme ve 8 kriter bulunmaktadir.
Oncelikle esitlik (1) baz alinarak CRITIC methodu icin 18x8 ebatinda karar matrisi hazirlanmistir. Kriter 6zelliklerinden O1
kodlu kriter finansal performansi minimum diizeyde etkileyecek, diger kriterler ise maksimum diizeyde etkileyecek sekilde
olusturulmusgtur.

Tablo 3. Karar Matrisi

Min | Mak | Mak | Mak | Mak | Mak | Mak | Mak

01| 02 | 03 /04 |05| 06 |07 |08

ALCTL (0,61] 2,34 |-0,18]0,39|0,01| 0,04 | 0,24 | 0,48
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ARDYZ 0,09 9,11 {-0,99{0,91/0,05| 0,06 | 0,11 |0,26

ARENA 0,61 1,62 | 0,88 {0,39/0,01] 0,03 | 0,87 | 2,35

ARMDA | 0,77 | 1,47 | 0,02 {0,23/0,00| 0,01 | 0,46 | 1,47

DGATE |0,65| 1,52 | 0,34 |0,35|0,03 | 0,08 | 0,76 | 2,30

DESPC |0,54| 1,85 | 0,26 |0,46|0,05| 0,10 | 0,60 | 1,32

ESCOM|0,05| 7,40 |-1,00|0,95|0,04 | 0,04 {0,00|0,00

FONET |0,13| 1,70 | 0,09 | 0,87 | 0,04 | 0,05 | 0,17 | 2,92

INDES |0,79| 1,21 { 0,01 |0,210,01| 0,06 {0,73 | 4,50

KFEIN |0,21| 4,05 |-0,07 0,79 (0,03 | 0,04 | 0,20 | 0,53

KAREL |0,65| 1,50 |-0,220,35(0,01| 0,02 |0,19|0,69

KRONT |0,38| 1,65 |-0,67|0,62|0,01| 0,02 |0,11]0,51

LINK 0,10 18,57|-0,65|0,90 0,05 0,05 0,08 | 0,11

LOGO |047]| 1,52 |-0,34|0,53|0,03| 0,05 |0,13|0,82

NETAS |0,73| 1,23 |-0,38 0,27 {0,00|-0,01|0,15| 1,09

PAPIL |0,04|37,12{-0,53|0,960,03 | 0,03 {0,02 0,03

PKART |0,41| 2,13 {-0,19]0,590,02 | 0,03 {0,51 | 1,47

SMART (0,16 | 3,59 |-0,44/0,84|0,02| 0,02 | 0,08 | 0,41

ikinci adimda; fayda kriterleri icin esitlik (2), maliyet kriterler icin esitlik (3) kullanilarak birinci adimda olusturulan karar
matrisi normalize edilmektedir. Normalize edilmis karar matrisi Tablo 4'te sunulmustur.

Tablo 4. Karar Matrisinin Normalize Edilmesi

Min | Mak | Mak | Mak | Mak | Mak | Mak | Mak

0102 03|04|05|06| 07|08

ALCTL |1,06{0,03|0,43/0,24|0,30|0,41{0,28 (0,11

ARDYZ |0,07|0,22|0,010,93|1,00|0,60|0,12| 0,06

ARENA 10,76 |0,01|1,000,24 |0,21|0,29|1,001 0,52

ARMDA 0,96 |0,01|0,54 0,04 |0,07|0,15| 0,53 0,33

DGATE |0,81/0,01/0,71{0,19|0,57|0,85|0,88 | 0,51

DESPC |0,66|0,02{0,67|0,34|0,88|1,00{0,69 0,29

ESCOM |0,00|0,17{0,00 | 1,00(0,73|0,43|0,00 | 0,00
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FONET |0,12|0,01(0,58|0,88 0,82 |0,52|0,20 | 0,65

INDES |1,00{0,00|0,54(0,000,27|0,66|0,84 | 1,00

KFEIN 10,21]0,08{0,50(0,79|0,62|0,43{0,23|0,12

KAREL |0,81]0,01{0,42/0,19(0,13|0,20{0,21|0,15

KRONT |0,440,01/0,17 (0,56 |0,26|0,25|0,13 | 0,11

LINK 10,08]0,48{0,19/0,92|0,90|0,55{0,09 0,02

LOGO |0,57|0,01{0,35/0,43(0,50|0,51{0,15|0,18

NETAS |0,92|0,00{0,33/0,08|0,00|0,00{0,17 | 0,24

PAPIL |0,00|1,00(0,25{1,00{0,59|0,36 0,03 0,01

PKART {0,49|0,03|0,43{0,51|0,36|0,34|0,59 | 0,26

SMART {0,15/0,07|0,30|0,85{0,37 {0,26 | 0,09 | 0,09

Bu adimda esitlik (4) araciligiyla, kriterler arasi iliski derecelerini belirlemek igin korelasyon katsayilari hesaplanarak Tablo
5’te sunulmustur.

Tablo 5. Kriterler Arasi Korelasyon Katsayilar

o1 02 | O3 | 04 | O5 | O6 | O7 | O8

01 1,00 | -0,57 | 0,56 | -0,98 | -0,71 | -0,09 | 0,62 | 0,48

02 | 024|032 |-032| 024 | 030 | 0,18 | -0,22 | -0,46

o3 | 012|012 | 025|012 | 038 | 0,34 | 0,23 |-0,09

04 | 005 |-041(-0,18|-0,05| -0,13 | -0,12 | -0,05 | 0,12

o5 | 025 | 024 |-0,01| 031 038 | 0,26 |-0,03 | 0,25

06 | 036 |-0,04 |067|-014| 0,16 | 0,54 | 0,53 | 0,51

or | 022 |-0,09 |-0,10| 0,12 | -0,01 | -0,07 | 0,06 | 0,00

o8 | -008 | 0,16 | 041|026 | 0,13 | 0,03 | -0,03 | 0,07

Dordlinct adimda, korelasyon katsayilari ve standart sapmalar da dikkate alinarak esitlik (5) yardimiyla her bir kriterin
icerdigi toplam bilgi miktari hesaplanmis ve Tablo 6'da elde edilen degerler gdsterilmistir.

Tablo 6. C;Degerleri

C;[2,6865 |2,0681 | 1,6780 |2,9236 | 2,2818 | 1,7025 | 2,2048 | 1,8743

Son adimda, esitlik (7) kullanilarak Tablo 7°de yer alan kriter agirliklari hesaplanmistir. En yiksek agirliga sahip kriter en
onemli kriter olarak kabul edilmektedir.
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Tablo 7. 2020 Yili 1. Geyrek Donemi igin Kriterlerin Onem Agirliklan

W; | 0,1542 10,1187 | 0,0963 | 0,1678 | 0,1310 | 0,0977 | 0,1266 | 0,1076

Tablo 7'de gérildiigii tizere, 2020 yili 1. geyrek (Covid-19 éncesi) déneminde 04 (Ozkaynak Orani) 0,1678 degeri ile en
yiksek agirliga sahip kriter olmugtur. O3 (Net Satiglarin Artis Orani) kriteri ise 0,0963 ile en diisik agirlia sahip kriter
olmustur.

Tablo 8. 2020 Yili 2. Geyrek Donemi igin Kriterlerin Onem Agirliklan

Wj [0,1426 | 0,1139 | 0,0933 | 0,1556 | 0,1254 | 0,1500 | 0,1198 | 0,0994

2020 yili 2. geyrek (Covid-19 yogun donem) doneminde en yliksek agirliga sahip olan kriter Tablo 8'de gordildigu dzere,
0,1556 degeri ile O4 (Ozkaynak Orani) ¢ikmistir. En disik agirliga sahip kriter ise 0,0933 ile O3 (Net Satislarin Artig
Orani) kriteri gikmustir.

Tablo 9. 2020 Yili 3. Geyrek Donemi igin Kriterlerin Onem Agirliklar

Wj | 0,1420 | 0,1205| 0,0990 | 0,1592 | 0,1304 | 0,1253 | 0,1268 | 0,0969

Covid-19 sonrasi donem olarak ele aldigimiz 2020 yili 3. geyrek doneminde ise en ylksek agirliga sahip olan kriter Tablo
9'da goruldigu uzere, 0,1592 degeri ile 04 (Ozkaynak Orani) ¢ikmistir. En duslk adirliga sahip kriter ise 0,0969 ile O8
(Net Calisma Sermayesi Devir Hizi Orani) kriteri gikmistir.

Her (i¢ dénemde de en yliksek agirliga sahip kriter 6zkaynak orani olmustur. En diiglk agiriga sahip kriter 2020 yili 1. ve
2. ceyrek donemlerinde net satiglarin artis orani olurken, 2020 yili 3. geyrek doneminde ise net calisma sermayesi devir
hizi orani olarak tespit edilmistir.

3.2. EDAS Yontemi Uygulamasi

Bu bdlumde, kriterlere iliskin adirlik katsayilari EDAS yontemine dahil edilerek BIST bilisim sektort sirketlerinin finansal
performansi analiz edilecektir. Tablo 3'de yer alan karar matrisi EDAS yonteminin ilk adimi olup CRITIC ydntemi karar
matrisi ile aynidir. Bir sonraki adiminda Tablo 10°da yer alan her bir kriter igin ortalama ¢oziim degerleri esitlik (9)
kullanilarak elde edilmistir.

Tablo 10. Ortalama Coziim Degerleri

01| 02| O3 | 04 | O5 | O6 | O7 | O8

Avj [ 0,4115,531-0,226 | 0,589 | 0,024 | 0,040 | 0,301 | 1,164

Bu adimda, kriterlerin ortalamadan uzakliklari hesaplanmigtir. PDA degerleri, esitlik (12) yardimiyla fayda yonlU kriterler
icin, esitlik (14) yardimiyla da maliyet yonl kriterler igin hesaplanarak Tablo 11°de verilmigtir.

Tablo 11. Ortalamadan Pozitif Uzaklik Degerleri

01 02 03 04 | O5 | 06 o7 08

ALCTL 0,491 | 0,000 |-0,194 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000

ARDYZ | 0,000 | 0,647 | 0,000 |0,539|1,164 | 0,442 | 0,000 | 0,000

ARENA | 0,493 | 0,000 | -4,902 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 1,893 | 1,016

ARMDA | 0,862 | 0,000 |-1,074 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,524 | 0,264
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DGATE | 0,579 | 0,000 |-2,500 | 0,000 | 0,207 | 1,077 | 1,536 | 0,976

DESPC | 0,307 | 0,000 |-2,144 | 0,000 | 0,898 | 1,477 | 0,992 | 0,138

ESCOM | 0,000 | 0,337 | 0,000 | 0,621 | 0,570 | 0,000 | 0,000 | 0,000

FONET | 0,000 | 0,000 |-1,383 | 0,476 | 0,753 | 0,218 | 0,000 | 1,510

INDES 0,933 | 0,000 |-1,044 |0,000|0,000| 0,596 | 1,436 | 2,869

KFEIN 0,000 | 0,000 |-0,707 | 0,349 0,312 | 0,000 | 0,000 | 0,000

KAREL | 0,587 | 0,000 |-0,045 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000

KRONT | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,058 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000

LINK 0,000 | 2,357 | 0,000 | 0,524 | 0,948 | 0,310 | 0,000 | 0,000

LOGO 0,147 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,049 | 0,198 | 0,000 | 0,000

NETAS | 0,781 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000

PAPIL 0,000 | 5,711 | 0,000 | 0,623 | 0,263 | 0,000 | 0,000 | 0,000

PKART | 0,007 | 0,000 |-0,180 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,709 | 0,005

SMART | 0,000 | 0,000 | 0,000 |0,431 | 0,000 (0,000 0,000 | 0,000

NDA degerleri esitlik (13) yardimiyla fayda yonlu kriterler icin, esitlik (15) yardimiyla da maliyet yonll kriterler icin
hesaplanarak Tablo 12'de gosterilmistir.

Tablo 12. Ortalamadan Negatif Uzaklik Degerleri

o1 02 03 | 04 | O5 | 06 o7 08

ALCTL 0,000 | 0,577 | 0,000 | 0,343 | 0,400 | 0,063 | 0,194 | 0,584

ARDYZ 0,772 | 0,000 |-3,379 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,641 | 0,779

ARENA 0,000 | 0,707 | 0,000 | 0,344 | 0,599 | 0,374 | 0,000 | 0,000

ARMDA 0,000 | 0,735 | 0,000 | 0,602 | 0,899 | 0,741 | 0,000 | 0,000

DGATE 0,000 | 0,726 | 0,000 | 0,404 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000

DESPC 0,000 | 0,665 | 0,000 | 0,214 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000

ESCOM 0,890 | 0,000 |-3,430 0,000 | 0,000 |0,007 | 1,000 | 1,000

FONET 0,682 | 0,692 | 0,000 | 0,000 |0,000|0,000| 0,434 | 0,000

INDES 0,000 | 0,782 | 0,000 | 0,651 | 0,457 | 0,000 | 0,000 | 0,000

KFEIN 0,501 | 0,268 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,003 | 0,344 | 0,548

KAREL 0,000 | 0,728 | 0,000 (0,410 |0,779|0,616 | 0,378 | 0,409
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KRONT 0,082 | 0,702 |-1,989|0,000 | 0,471|0,488 | 0,627 | 0,563

LINK 0,751 | 0,000 |-1,875| 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,747 | 0,910

LOGO 0,000 | 0,726 |-0,497 | 0,103 | 0,000 | 0,000 | 0,571 | 0,293

NETAS 0,000 | 0,778 |-0,704|0,545 (1,059 | 1,132 | 0,505 | 0,063

PAPIL 0,893 | 0,000 |-1,340| 0,000 | 0,000 |0,202 | 0,921 | 0,978

PKART 0,000 | 0,614 | 0,000 | 0,005 | 0,261 | 0,239 | 0,000 | 0,000

SMART 0,618 | 0,352 |-0,957 0,000 | 0,238 | 0,454 | 0,729 | 0,651

PDA ve NDA degerleri hesaplandiktan sonra, CRITIC yéntemiyle hesaplanmis kriter 6nem agirliklari bu asamada yonteme
entegre edilir. Esitlik (16) yardimiyla agirliklandiriimis PDA degerlerinin toplami (SP;) hesaplandiktan sonra, bu toplam
degerler esitlik (18) yardimiyla normalize edilir. Agirliklandiriimis PDA degerleri, bu degerlerin toplami ve normalizasyonu
Tablo 13'te gosterilmistir.

Tablo 13. Agirliklandinlmig PDA Matrisi ve Normalizasyonu

01| 02| O3 | 04 | O5 | O6 | O7 | O8

ALCTL 0,076 {0,000 | -0,019 { 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000

ARDYZ 0,000 0,077 | 0,000 | 0,090 0,152 | 0,043 | 0,000 | 0,000

ARENA 0,076 {0,000 | -0,472 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,240 | 0,109

ARMDA  |0,1330,000-0,103 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,066 | 0,028

DGATE 0,0890,000 | -0,241| 0,000 | 0,027 | 0,105 0,194 | 0,105

DESPC 0,047 {0,000 | -0,207 { 0,000 {0,118 | 0,144 | 0,126 | 0,015

ESCOM {0,000 0,040 | 0,000 | 0,104 | 0,075 0,000 | 0,000 | 0,000

FONET 0,000 0,000 |-0,133 | 0,080 | 0,099 | 0,021 0,000 | 0,163

INDES 0,144 {0,000 | -0,101 { 0,000 | 0,000 | 0,058 | 0,182 | 0,309

KFEIN 0,000 {0,000 | -0,068 | 0,059 | 0,041 | 0,000 | 0,000 | 0,000

KAREL 0,091 0,000 | -0,004 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000

KRONT 0,000 0,000 | 0,000 | 0,010 {0,000 | 0,000 0,000 | 0,000

LINK 0,000 {0,280 | 0,000 | 0,088 0,124 0,030 0,000 | 0,000

LOGO 0,023 0,000 | 0,000 | 0,000 0,006 |0,019|0,000 | 0,000

NETAS 0,1210,000 | 0,000 | 0,000 (0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000

PAPIL 0,000 (0,678 | 0,000 (0,105 |0,034 {0,000 | 0,000 | 0,000

PKART 0,001 0,000 | -0,017 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,090 | 0,001
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‘SMART ‘0,000 ‘ 0,000‘ 0,000 ‘0,072 ‘ 0,000 ‘ 0,000 ‘ 0,000 ‘ 0,000‘

Esitlik (17) yardimiyla agirliklandiriimis NDA degerleri toplami (SNi) hesaplandiktan sonra, bu toplam degerler esitlik (19)
yardimiyla normalize edilir. Agirliklandiriimis NDA degerleri, bu degerlerin toplami ve normalizasyonu Tablo 14'te
gosterilmigtir.

Tablo 14. Agirliklandiriimig NDA Matrisi ve Normalizasyonu

01|02 | O3 | 04 O5 | O6 | O7 | O8
ALCTL 0,000 | 0,069 | 0,000 |0,058 0,052 (0,006 | 0,025 | 0,063
ARDYZ 0,1190,000 |-0,326 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,081 | 0,084
ARENA 0,000 | 0,084 | 0,000 |0,058|0,079 (0,037 | 0,000 | 0,000
ARMDA 0,000 0,087 0,000 (0,101 0,118 0,072 0,000 | 0,000
DGATE 0,000 0,086 | 0,000 (0,068 |0,000 0,000 0,000 0,000
DESPC 0,000 0,079 0,000 |0,036|0,000 (0,000 {0,000 |0,000
ESCOM 0,1370,000 | -0,330 | 0,000 | 0,000 0,001 | 0,127 | 0,108
FONET 0,1050,082 0,000 (0,000 |0,000 0,000 0,055 0,000
INDES 0,000 {0,093 0,000 |0,109 0,060 (0,000 | 0,000 | 0,000
KFEIN 0,0770,032 0,000 (0,000 0,000 0,000 0,044 0,059
KAREL 0,000 0,086 | 0,000 |0,069 |0,102 0,060 | 0,048 | 0,044
KRONT 0,013]0,083-0,192 | 0,000 | 0,062 | 0,048 | 0,079 | 0,061
LINK 0,116 0,000 | -0,181 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,095 | 0,098
LOGO 0,000 0,086 | -0,048 | 0,017 | 0,000 0,000 | 0,072 0,032
NETAS 0,000 {0,092 |-0,068 | 0,092 0,139 0,111 0,064 | 0,007
PAPIL 0,138 0,000 |-0,129 | 0,000 | 0,000 | 0,020 | 0,117 | 0,105
PKART 0,0000,073 0,000 (0,001 0,034 0,023 0,000 0,000
SMART 0,095 0,042 |-0,092 | 0,000 0,031 {0,044 | 0,092 | 0,070

Yontemin son adiminda, esitlik (20) yardimiyla elde edilen AS; (degerlendirme skorlari) degerlerine ve isletmelerin 2020
yili 1. ceyrek (Covid-19 dncesi), 2020 yili 2. geyrek (Covid-19 yogun dénem) ve 2020 yili 3. ¢eyrek (Covid-19 sonrasi)
donemlerine ait finansal performans siralamalarina iliskin bulgular elde edilmis ve Tablo 15'te g6sterilmistir.
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Tablo 15. AS; Degerleri ve Alternatiflerin Siralamasi

2020 Yili 1. Geyrek 2020 Yili 2. Geyrek 2020 Yili 3. Geyrek
(Covid-19 Oncesi) (Covid-19 Yogun Dénem) (Covid-19 Sonrasi)
AS; Siralama AS; Siralama AS; Siralama
ALCTL | 0,223 13 0,434 9 0,332 12
ARDYZ | 0,770 1 0,514 7 0,492 8
ARENA | 0,177 15 0,462 8 0,545 7
ARMDA | 0,142 16 0,238 12 0,276 15
DGATE | 0,495 7 0,572 4 0,667 4
DESPC | 0,517 6 0,578 3 0,641 5
ESCOM| 0,586 4 0,052 18 0,055 18
FONET | 0,362 9 0,559 5 0,568 6
INDES | 0,562 5 0,596 2 0,722 1
KFEIN 0,276 12 0,191 14 0,330 13
KAREL | 0,084 17 0,214 13 0,357 11
KRONT | 0,330 11 0,130 16 0,304 14
LINK 0,673 3 0,537 6 0,672 3
LOGO 0,347 10 0,387 11 0,399 10
NETAS | 0,074 18 0,174 15 0,163 17
PAPIL 0,713 2 0,631 1 0,718 2
PKART | 0,395 8 0,389 10 0,453 9
SMART | 0,220 14 0,061 17 0,213 16

Tablo 15'te yer alan bilgilere gére BIST bilisim sektériinde faaliyet géstermekte olan isletmeler (izerine yapilan finansal
performans siralamasi sonuglarina gére Covid-19 éncesi donem olarak ele aldigimiz 2020 yili 1. geyrek déneminde en iyi
performansi gosteren isletmenin ARDYZ oldugu, onu sirasiyla PAPIL ve LINK kodlu isletmelerin takip ettigi gérilmektedir.
Bununla birlikte ayni dénemde finansal agidan en basarisiz 3 isletmenin ise sirasiyla NETAS, KAREL ve ARMDA kodlu
isletmeler olarak belirlenmistir.

2020 yili 2. geyrek déneminde yani Covid-19 yogun dénemde en iyi performans gdsteren isletmenin PAPIL oldugu, onu
siraslyla INDES ve DESPC kodlu isletmelerin takip ettigi gérilmektedir. Bununla birlikte ayni donemde finansal agidan en
basarisiz 3 isletmenin ise sirasiyla ESCOM, SMART ve KRONT kodlu isletmeler olarak belirlenmistir.

Son olarak Covid-19 sonrasi dénem olarak nitelendirdigimiz 2020 yili 3. geyrek déneminde en iyi performans gdsteren
isletmenin INDES oldugu, onu sirasiyla PAPIL ve LINK kodlu isletmelerin takip ettigi gorilmektedir. Bununla birlikte ayni
dénemde finansal agidan en basarisiz 3 isletmenin ise sirasiyla ESCOM, NETAS ve SMART kodlu isletmeler olarak
belirlenmistir.
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Gortildugu tizere siralamasi degisse de PAPIL isletmesi her i dénemde de en iyi 3 isletme arasinda yer almistir. ESCOM
isletmesi Covid-19 dncesi donemde finansal performansi yliksek isletmeler arasinda yer alirken, vir(isiin artma ve yayiima
hizina paralel olarak Covid -19 yogun donemde ve Covid-19 sonrasi dénemde en kétii finansal performansa sahip isletme
olmustur.

Sonug ve Degerlendirme

Covid-19'un ortaya cikmasindan itibaren tlke ekonomileri ve piyasalari bu durumdan ciddi bir sekilde etkilenmigtir.
Finansal piyasalari yasanan kriz olumsuz olarak etkilese de bu durumdan bazi sektérler olumlu ydnde etkilenmistir. Bilisim
sektord internet kullaniminin ve dijitallesmenin ciddi bir ivme kazandigi bu stregten olumlu yonde etkilenmistir.

Bu ¢alismada Covid-19 krizinin BIST bilisim sirketlerinin finansal performanslarina olan etkileri analiz edilmeye calisiimistir.
Turkiye’de Covid-19 pandemisinin ortaya gikisi 2020 yilinin 1. geyreginin son ayina denk gelmistir. Bu yizden galismada,
salgin surecinde bilisim sirketlerinin finansal performanslari hakkinda bilgi sahibi olmak igin ceyrek donemlik veriler
kullaniimistir. Bilisim sektorl verileri Covid dncesi (2020 yili 1. geyrek), Covid yogun dénem (2020 yili 2. ¢eyrek) ve Covid
sonras! (2020 yili 3. geyrek) seklinde 3 ayri ddnemde ele alinmistir. Calismada, CRITIC yontemi ile degerlendirme
kriterlerine iliskin agirlik katsayilari belirlenirken; EDAS yontemi ile finansal performans de@erlendirmesi ve alternatiflerin
basari puanlari belirlenmistir.

CRITIC agirliklandirma ydnteminden elde edilen bulgulara gore BIST bilisim sektorl isletmeleri igin 2020 yili 1. geyrek
dénemi icin en énemli finansal performans kriteri 6zkaynak orani kriteridir. Bununla birlikte, finansal performans (izerinde
etkisi en az olan kriter ise net satiglarin artis orani kriterinin oldugu gortlmektedir. 2020 yili 2. ceyrek donemi igin en dnemli
finansal performans kriteri 6zkaynak orani kriteridir. Bununla birlikte, finansal performans (zerinde etkisi en az olan kriter
ise net satislarin artis orani kriterinin oldugu gérilmektedir. 2020 yili 3. ¢ceyrek dénemi igin en dnemli finansal performans
kriteri 6zkaynak orani kriteridir. Bununla birlikte, finansal performans (izerinde etkisi en az olan kriter ise net ¢alisma
sermayesi devir hizi orani kriterinin oldugu goriilmektedir. EDAS yonteminden elde dilen bulgulara gore; analiz kapsamina
alinan isletmelere iligkin finansal performans siralamasi yapildiginda 2020 yili 1. geyrek doneminde BIST bilisim
sektoriinde faaliyet gostermekte olan isletmeler igerisinde istikrarli olarak finansal agidan en basaril 3 isletmenin ARDYZ,
PAPIL ve LINK kodlu isletmeler oldugu tespit edilmistir. Bununla birlikte ayni dénemde finansal agidan en basarisiz 3
isletmenin ise sirasiyla NETAS, KAREL ve ARMDA kodlu isletmeler olarak belirlenmistir. 2020 yili 2. ¢eyrek doneminde
en iyi performans gdsteren isletmenin PAPIL oldugu, onu sirasiyla INDES ve DESPC kodlu isletmelerin takip ettigi
gorulmektedir. Bununla birlikte ayni dénemde finansal agidan en basarisiz 3 isletmenin ise sirasiyla ESCOM, SMART ve
KRONT kodlu isletmeler olarak belirlenmistir. 2020 yili 3. geyrek doneminde en iyi performans gésteren isletmenin INDES
oldugu, onu sirasiyla PAPIL ve LINK kodlu isletmelerin takip ettigi gérilmektedir. Bununla birlikte ayni dénemde finansal
acidan en basarisiz 3 isletmenin ise sirasiyla ESCOM, NETAS ve SMART kodlu isletmeler olarak belirlenmistir.

Ozellikle Covid-19 pandemi siirecinde hayatimizin akisinda aguriikli 6nemini gésteren ve giinlik yasamimizin bir tiir
olmazsa olmazi online islemler agisindan bilisim sektérinin dnemi ortaya ¢ikmistir. Cagimizda neredeyse tiim iglemlerin
dijitallestirildiginden hareketle, bilisim sektorinin uluslararasi rekabette ve gelisiminde ilerleyecegi dngorilmekte olup ¢ok
daha iyi yol alacagi agiktir. Dolayisiyla bu alanda yapilacak olan galismalarda, farkli finansal veriler ve/veya farkli analiz
yontemleri kullanilarak bilisim sirketlerinin ekonomisinin ve finansal performanslarinin belilenmesi ve yorumlanmasi
yapilabilir.
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Extended Abstract
Aim and Scope

The aim of the study is to reveal the effects of the Covid-19 pandemic on the financial performance of BIST IT companies
using integrated CRITIC-EDAS multi-criteria decision making methods.

Methods

An integrated model with CRITIC and EDAS methods was applied in the financial performance analysis of companies in
the BIST IT sector. In practice, firstly, the financial ratios that are decision-making to be used in financial performance
analysis are weighted with the CRITIC method. Later, the weighted criteria were integrated into the EDAS method and the
financial performance ranking was obtained. Microsoft Excel program was used for the analysis made with CRITIC and
EDAS methods.

In the decision matrix prepared according to the CRITIC method, the enterprises whose advantages are to be listed are
located in the rows of the decision matrix, while the criteria are located in the columns of the decision matrix. There are 18
enterprises and 8 criteria in the application. First of all, 18x8 size decision matrix was created for CRITIC method. When
the characteristics of the criteria are evaluated, one of the criteria (K1) has been determined to affect the financial
performance at a minimum level, while the others have a maximum effect. After calculating the weight coefficients for the
criteria, these weights were included in the EDAS method and the financial performance of BIST IT companies was
analyzed.

Findings

According to the results of the financial performance ranking on businesses operating in the BIST IT sector, it is seen that
the best performing business in the first quarter of 2020, which we consider as the period before Covid-19, is ARDYZ,
followed by the enterprises with the codes PAPIL and LINK, respectively. However, in the same period, the 3 most
unsuccessful companies in financial terms were determined as the enterprises with codes NETAS, KAREL and ARMDA,
respectively. In the second quarter of 2020, that is, in the busy period of Covid-19, it is seen that the best performing
enterprise is PAPIL, followed by the enterprises with INDES and DESPC codes, respectively. However, in the same period,
the 3 most financially unsuccessful businesses were determined as ESCOM, SMART and KRONT coded enterprises,
respectively. Finally, it is seen that the best performing business in the third quarter of 2020, which we describe as the
period after Covid-19, is INDES, followed by the enterprises with the codes PAPIL and LINK, respectively. However, in the
same period, the 3 most financially unsuccessful enterprises were determined as the enterprises with the codes ESCOM,
NETAS and SMART, respectively.

Conclusion

In this study, the effects of the Covid-19 crisis on the financial performance of BIST IT companies are tried to be analyzed.
The emergence of the pandemic Covidien-19 in Turkey has coincided with the last month of the first quarter of 2020.
Therefore, in the study, quarterly data are used to get information about the financial performance of IT companies during
the pandemic process. Information sector data were handled in 3 different periods as before Covid (1st quarter of 2020),
Covid intensive period (2nd quarter of 2020) and post-Covid (3rd quarter of 2020). In the study, while determining the
weight coefficients for the evaluation criteria with the CRITIC method; Financial performance evaluation and success
scores of alternatives were determined with the EDAS method.

Although its ranking has changed, the PAPIL business was among the top 3 businesses in all three periods. While the
ESCOM business was among the enterprises with high financial performance in the pre-Covid-19 period, parallel to the
rate of increase and spread of the virus, Covid -19 was the business with the worst financial performance in the busy
period and in the post-Covid-19 period.

Especially during the Covid-19 pandemic process, the importance of the information sector has emerged in terms of online
transactions, which is an indispensable part of our daily life, which shows its predominant importance in the flow of our
lives. Considering that almost all transactions are digitized in our age, it is predicted that the information sector will advance
in international competition and development, and it is clear that it will progress much better. Therefore, in the studies to
be carried out in this field, different financial data and / or different analysis methods can be used to determine and interpret
the economy and financial performance of IT companies.
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