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Oz

Giniimiizde artan isletme sayist ve gelisen kiiresellesme olgusu ile birlikte, firmalar,
kaynaklarini en etkili bir sekilde kullanmay1 amaclamaktadir. Firmalarin bu ¢abalarinin, ne dlciide
basariya ulastigini gorebilmelerinin en dogru yolu ise, kendileriyle ayni sektorde yer alan diger
firmalarla yapacaklari etkinlik karsilagtirmalaridir. Calismada, arastirma kapsaminda olan firmalarin
etkinlikleri dlciilecek ve etkinligi belirleyen finansal oranlarin neler olduklari ve bu oranlarin 6nem
diizeyleri tespit edilecektir. Bu amagla BIST Teknoloji/Bilisim endeksi kapsaminda bulunan 29 firmanin
2019-2020-2021 yillarina ait donem sonu finansal tablolar1 kullanarak her yil i¢in 6 ayri finansal oran
hesaplanmigtir. Veri Zarflama Analizi (VZA) ile firmalarin etkinlikleri ol¢lilmiis ve firmalarin
etkinliginin yillar itibariyla nasil degistigi Malmquist Toplam Faktor Verimliligi (MTFV) yaklagimi ile
belirlenmistir. Analizde yer alan girdi oranlari; Cari Oran, Bor¢/Ozkaynak Orani, Borglar/Aktifler Orani,
Ozsermaye/Aktifler Orani; ¢ikt1 oranlari ise; Aktif Karlilik Oran1 ve Net Kar Marji olarak belirlenmistir.
Analizde etkinlik degerleri ve verimlilik WindDEAP2-Window for Deap paket programiyla
Olciilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Veri zarflama analizi, malmquist toplam faktor verimlilik endeksi, etkinlik
Ol¢iimii.

Abstract

Today, with the increasing number of businesses and the developing globalization phenomenon,
companies aim to use their resources in the most effective way. The most accurate way for companies
to see how successful these efforts have been is by comparing their effectiveness with other companies
in the same industry. In the study, the efficiency of the companies within the scope of the research will
be measured and the financial ratios that determine the efficiency and the importance levels of these
ratios will be determined. For this purpose, 6 different financial ratios were calculated for each year by
using the end-of-period financial statements of the 29 companies within the scope of the BIST
Technology/Informatics index for the years 2019-2020-2021. The efficiency of the companies was
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measured with Data Envelopment Analysis (DEA), and how the effectiveness of the companies changed
over the years, Malmquist Total Factor Determined by Efficiency (MTFV). Input rates included in the
analysis; Current Ratio, Debt/Equity Ratio, Debts/Asset Ratio, Equity/Asset Ratio; output rates
are; Return on Assets and Net Profit Marj. Efficiency values and efficiency in the analysis were
measured with the WindDEAP 2-Window for Deep package program.

Keywords: Data envelopment analysis, malmquist total factor productivity ndex,
effectiveness measurement

1. Giris

Giliniimiizde artan rekabet ortamai ile birlikte, gerek finans sektorde gerekse reel sektorde
firmalarin performanslar1 ve etkinliklerinin 6l¢iimii konusu hem ulusal hem uluslararasi
literatiirde 6nem kazanmaya baslamistir. Var olan rekabet ortami, firmalar1 kaynaklarini
optimal bir sekilde kullanmaya itmektedir. Bunu saglamak i¢in firmalarin rekabet ettikleri
sektor i¢inde performanslarini degerlendirmeleri ve etkinlik sinirinda var olmak igin referans
almalar1 gereken firmalar1 belirlemeleri gerekmektedir (Atan ve Killi, 2005).

Firma yoneticileri firmalarinin plan ve hedeflerinden sapmalar1 belirlemek ve rekabet
ettikleri diger isletmelere gore durumlarini gérmek i¢in donemsel olarak cesitli 6l¢iim ve
degerlemelere ihtiyag duymaktadirlar (Sayim ve Yalama, 2008). Finansal etkinlik analizlerinde
kullanilan finansal oranlar, finansal tablolarda var olan farkli kalemler arasindaki basit
matematiksel iliskileri gostermektedir (Akgiig, 1991). Anlamli ve dogru bir finansal analiz i¢in
tablolardaki finansal oranlar arasindan analiz i¢in gerekli olan oranlar hesaplanmali ve dogru
bir sekilde yorumlanmalidir.

Finansal oranlar temel olarak dért grupta smiflandirilmaktadir (Ig vd., 2015). Birinci
grupta likidite oranlar1 yer almaktadir. Likidite, bir finansal iirliniin nakde cevrilebilme
kolayligidir. Ikinci grupta ise finansal yapi oranlari yer almaktadir. Finansal yap1 oranlari,
isletmelerin sermayesinin hangi oranda bor¢lanma kaynakli finansmandan olustugunu ifade
eder ve yabanci kaynak finansmanmin firma i¢in hangi diizeyde faydali olabilecegini
degerlendirmeye yarayan oranlardir. Ucgiincii grupta faaliyet oranlar1 vardir. Faaliyet
oranlari, firmalarin sahip olduklari tiim varlig1 ne kadar etkili kullandigin1 gosteren bir orandir.
Dordiincii grupta ise karlilik oranlari vardir ve bir isletmenin yatirim ve finansman kararlarinin
ne derece uygun oldugunu gdsteren oranlardir.

Bu kapsamda calismada, arastirma kapsaminda olan firmalarin etkinliklerini 6l¢mek,
etkinligi belirleyen finansal oranlarin neler olduklar1 ve bu oranlarin 6nem diizeylerinin tespit
edilmesi amaglanmistir. BIST Teknoloji/Bilisim endeksi kapsaminda bulunan 29 firmanin
2019-2020-2021 yillarina ait donem sonu finansal tablolarini kullanarak her yil i¢in 6 ayri
finansal oran hesaplanmis, Veri Zarflama Analizi (VZA) ile firmalarin etkinlikleri 6lgiilmiis ve
firmalarin etkinliginin yillar itibariyla nasil degistigi Malmquist Toplam Faktor Verimliligi
(MTFV) ile belirlenmistir.

2. Literatir taramasi
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Malmquist toplam faktor verimlilik endeksine dayali veri zarflama analizi uygulamasi,
tilkelerin karsilastirilmasinda ve farkli is kollarinda (tarim, saglik, bankacilik sektorii vb.)
verimlilik hesaplamalarinda yaygin olarak kullanilmaktadir. VZA'nin en yaygin giiclii yonleri:
potansiyel iyilestirme yetenekleri saglar; verimsizlik kaynaklarini gdsterir ve performanslari
Olgerken yonetim tercihlerini de hesaba katar (Eken ve Kale, 2011). VZA, matematiksel
programlamayi1 kullanan ¢oklu girdi ve ¢iktilara sahip bir Karar Verme Birimi (KVB) setinin
goreli etkinligini lgmek igin bir yaklasimdir. Ilk VZA modeli Charnes vd. (1978) tarafindan
onerilmistir. O zamandan beri, ¢esitli VZA modelleri gelistirilmis ve bir¢ok alanda yaygin
olarak uygulanmstir.

Zhu (2000) ¢alismasinda 204 izlanda sirketini VZA yontemi ile incelemis ve dnemli
sayida Izlanda sirketinin iiretim siirecinde verimsiz sirketler olarak smiflandirildigin
bulmustur. Drake ve Hall (2003) Japon bankaciligindaki teknik ve 6lgek etkinligini analiz
etmek i¢in VZA'y1 kullanmistir. Analiz bulgulari, sorunlu kredilerin digsal etkisinin kontrol
edilmesinin, 6zellikle kii¢iik bolgesel bankalar i¢in en dnemli faktdr oldugunu gostermektedir.
Liu vd. (2010) 2004-2006 yillar1 arasinda Tayvan'in baglica termik santrallerinin enerji tiretim
verimliligini degerlendirmek i¢in VZA yontemini kullanmis ve incelenen tiim enerji
santrallerinin kabul edilebilir genel isletme verimliliklerine ulastigi sonucuna varmustir.
Bayyurt ve Diiz (2008), Tiirk ve Cinli imalat sirketlerinin performanslarini1 degerlendirmek igin
agirlikli VZA kullandiklar analizlerin sonucunda, Tiirk imalat firmalarinin Cinli imalatgilardan
daha diisiik ortalama etkinlige sahip oldugunu gostermektedir. Edirisinghe ve Zhang (2010)
caligmalarinda, optimize edilmis bir temel giiglendirme endeksi belirlemek i¢cin ABD Menkul
Kiymetler Piyasasinin biiylik bir bolimiini iceren 800'den fazla firmanin {i¢ aylik mali
verilerini kullanarak VZA yontemi ile analiz yapmislardir.

Malmquist modeli, VZA'da iiretkenlik 6l¢limii i¢in ¢ok faydali bir yaklagimdir (1982).
Fare (1994)'nin arastirmasina gore, Malmquist modelinin biri verimlilik degisikliklerini, digeri
de teknolojik degisiklikleri 6lgen iki bileseni vardir. VZA Malmquist modellerini kullanan
bir¢ok uygulama ve arastirmaci bulunmaktadir.

Suh ve Kim (2012), hizmet sektoriindeki kiiglik ve orta dlgekli isletmelerin tirtin/hizmet yenilik
etkinligi, stire¢ yenilik etkinligi, patentleme etkinligi ve toplam Ar-Ge etkinligi olmak iizere
dort etkinligi degerlendirmistir. Verimlilikler, dort verimlilik kavramina karsilik gelen girdi ve
cikt1 degiskenleri kullanilarak VZA ile hesaplanmistir. Teknoloji edinimi, Ar-Ge isbirligi ve ag
olusturma dahil olmak {izere isbirligi modlarmin dort verimlilik tzerindeki etkisini
arastirmiglardir. Guan vd. (2016), VZA tabanli Malmquist tiretkenlik analizi ile tilkelerin Ar-
Ge etkinliginin zaman i¢indeki degisimini inceledikleri ¢alismalarinda, bir isbirligi aginin
yapisal 6zelliklerinin Ar-Ge verimliligini etkileyip etkilemedigini degerlendirmislerdir.

Chang vd. (2013) Malmquist modelini kullanarak Cin'deki firmalarin
stirdiiriilebilirligini  degerlendirmis ve yedi sektoriin siirdiiriilebilirlik  performanslarini

iyilestirdigini ve dogal kaynaklar sektoriiniin digerlerinden daha yiiksek performansa sahip
oldugunu géstermislerdir. Wang (2019) 2012-2018 yillar1 arasinda diinyadaki 40 biiyiik sehrin
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performansini 6lgmek icin Malmquist modelini kullanmis ve sehirlerin dortte birinin kaynaklari
cikt1 faktorlerine doniistiirmede miikemmel verimlilik elde edebildigini bulmustur. Akin (2018)
BIST’te islem goren dokuma sektoriine ait 17 firmanin 2013 - 2017 yillarina ait etkinliklerini
VZA ile yillar iginde firmalarin etkinliklerinin nasil degistigini belirlemek i¢cin de Malmquist
Toplam Faktor Verimlilik (MTFV) endeksi ile analizler gerceklestirmistir.

3. Veri zarflama analizi (VZA)

Bugiin isletmelerin performans ve etkinliklerinin tespit edilmesinde tek bir model ve
yontemden bahsetmek miimkiin degildir. Bu amagla farkli uygulama ve c¢alismalarda
performansin farkli yonlerini 6n plana ¢ikartan bir¢ok hesaplama sekli gelistirilmistir. Bu
yontemler arasinda ¢oklu girdi ve ¢oklu ciktilarin kullanildig iiretim ortamlarinda kullanima
uygun olan ve parametrik olmayan yontemler oldukca yaygin bir kullanim alanina sahiptir
(Yolalan, 1993). S6z konusu matematiksel programlamayr kullanan parametrik olmayan
yontemlerden en yaygin olan1 ise Charnes vd. tarafindan 1978 yilinda gelistirilen Veri Zarflama
Analizi yéntemidir. Charnes, Cooper ve Rhodes' in gelistirdikleri ilk model “Olgekten Sabit
Getiri” varsayimi1 (CRS- Constant to Return Scale) kapsaminda olan CCR (Charnes, Cooper,
Rhodes) modelidir. Daha sonra ise 1984 yilinda Banker, Charnes ve Cooper tarafindan VRS
(Variable Return to Scale) modeli olarak bilinen ve “Olgekten Degisken Getiri” formunu ifade
eden yeni bir model olusturulmustur (Demir, vd, 2012).

Literatiirde VZA yontemi kullanilarak yapilan ¢aligmalarda, karar verme birimlerinin
sayist belirlenirken farkli bilim adamlarmin iki farkli kisittan birisini dikkate aldigi
goriilmektedir. Bu c¢alismada karar verme birimlerinin sayist 2.kisit dikkate alinarak
belirlenmistir.

1. Kisit: Girdi sayis1 m, ¢ikti sayist n ile ifade edildiginde, karar verme birimlerinin sayisinin
en az “m + n + 1” olmasidir (Babacan vd., 2009:26).

Karar verme birim sayis1 = m+n+ 1

2. Kisit: Girdi sayist m, ¢ikt1 sayisi n ise en az (m + n) * 2 karar verme birimine ihtiyag
duyulmasidir (Eleren & Ozgiir, 2006:66).

Karar verme birim sayisi1 = (m + n) * 2

VZA’ nin parametrik yontemlere gore sagladigi en onemli avantaj, ¢coklu girdi ve ¢ikt
degiskenlerinin kullanildig1 ¢alismalarda parametrik yontemlerdeki gibi 6nceden belirlenen bir
analitik tiretim fonksiyonunun varliginin 6ngoriilmesi gereksinimi olmadan etkinlik 6l¢timii
yapabilmesidir. Bununla birlikte girdi ve ¢ikt1 degiskenleri de birimlerden bagimsizdirlar. Bu
ise isletmelerin veya karar verme birimlerinin farkli boyutlarinin ayn1 anda test edilebilmesi
imkanin1 saglamaktadir (Karsak ve Iscan, 2000). VZA yonteminin sagladigi &nemli
avantajlardan biri de ¢ok kriterli karar verme siirecinin isletilmesi gerektigi durumlarda analiz
oncesi belirlenmesi gereken bir analitik {retim fonksiyonunun varligina ihtiyag
duyulmamasidir. Bununla birlikte girdi ve ¢ikt1 degiskenler ile 6l¢lim birimleri birbirlerinden
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bagimsizdirlar. Bu o6zelligi ile VZA isletmelerin farkli boyutlarinin ayni siire¢ igerisinde
olciilebilmesi imkanin1 saglamaktadir (Karsak ve Iscan, 2000).

3.1.Veri zarflama analizi modelleri

VZA’ da kullanilan ¢esitli modeller vardir. Bu modeller temelde, dlgcege gore sabit getiri
(CCR) ve olcege gore degisken getiri (BCC) ilkesine gore ayrilmaktadir. Ayrica, yapilan
caligmalarda toplamsal modellerin de kullanildig1 goriilmektedir. Hangi modelin kullanilmasi
gerektigi, arastirmanin kapsamina ve kullanilacak varsayimlara gore degisir.

3.1.1. Charnes-Cooper-Rhodes(CRR) modeli

Girdiye yonelik CCR modeli mevcut bulunan ¢ikt1 seviyesini karsilayabilecek sekilde
girdilerin seviyesini azaltmay1 amaglayan modeldir (Kiran, 2008).Girdi degiskenlerini agirlik
alarak yapilan bu modelde etkin olmayan KVB’ lerin etkin olabilmeleri i¢in ¢ikt1 degerlerini
degistirmeden girdi degerlerinde ne kadar azaltma yapmalar1 gerektigi belirlenmektedir.
Charnes, Cooper ve Rhodes tarafindan olusturulan girdiye yonelik CCR modeli ile her bir karar
birimine iliskin etkinlik degeri, agirliklandirilmis ¢iktinin agirliklandirilmig girdiye oraninin
maksimum yapilmasiyla elde edilmektedir (Charnes, Cooper ve Rhodes, 1978).

Bir VZA modelinde n adet KVB’ nin ele alindigini ve bu KVB’ lerin her birine ait m adet girdi
ve s adet ¢iktinin oldugu varsayilsin. Bu durumda j-inci KVB’ nin i-inci girdi miktar1 Xij > 0

ve j-inci KVB tarafindan iiretilen r-inci ¢ikti miktar1 Y>0 olmak iizere girdiye yonelik kesirli
CCR modeli agagidaki gibi olacaktir (Cooper vd., 2004).

Enb Yy=1UrYro Enb Zf‘:luryrj
m l

m
i=1 Vi%Xio Yitq ViXij

<0 j=01,...,n U, v; =20 1)

Enb = Enbiiyiikleme, ,

u,= k-inc1 KVB tarafindan r-inci ¢iktiya verilen agirlik,
v;= k-inc1 KVB tarafindan r-inci girdiye verilen agirlik
¥r;j=j-inci KVB tarafindan iiretilen r-inci gikti

x;j= j-inci KVB tarafindan kullanilan i-inci girdi

VZA’ da olusturulacak model sayis1 analiz edilmek istenen KVB say1s1 kadardir. Ornegin analiz
edilmek istenen KVB sayis1 n ise bu durumda olusturulacak model sayis1 da n olacaktir. KVB’
lerin etkinliklerinin hesaplanabilmesi i¢in bu n adet modelin ayr1 ayr1 ¢oziimlenmesi gerekir.
Yukaridaki kesirli modelin dogrusal programlama (primal) modeli ise asagidaki gibi
olusmaktadir (Cooper vd., 2004).

Enbz = Yioiltr Yro» Dp=iMrYrj — 2p=1ViXyy <0, X3 viX0=0, p,v; 20 (2)

Bu modelin de tiim dogrusal programlama modellerinde oldugu gibi duali de vardir. Yukaridaki
modelin duali asagidaki gibidir.
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Enk@, Z;-lzl xl-j /1] < HxiO , Z;’lzl yr] A] > Yro » A] >0 (3)
i=1,.m;r=1,..,s; j=1,..,n

Herhangi bir KVB’ nin gorece etkin olmasi demek primal modeldeki amag

fonksiyonunun 1’e esit olmasi demektir. Dual modelde herhangi bir KVB’ nin etkin
olmasi igin ise:

=1, s =0, st =0
kosullarinin birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Dogrusal programlama modellerindeki esitsizliklerin esitlik haline
doniistiiriilebilmesi i¢in s;7, fazla kullanilan girdilerle ilgili aylak degiskenlerini, s,
ise eksik iretilen c¢iktilarla ilgili aylak degiskenlerini ifade etmektedir (Erpolat,
2011).

Ciktiva Yonelik CCR Modeli:

Bu model, mevcut girdilerden daha fazlasina ihtiya¢ duyulmayacak bigimde ¢iktilar1 azami hale
getirmeyi hedefleyen bir modeldir (Kiran, 2008). Ciktiya yonelik CCR modelinin, girdiye
yonelik CCR modelinden farki, agirliklandirilmig girdi ile agirliklandirilmis ¢ikti oranlamasi
sonucunun minimum seviyeye indirilmesidir (Erpolat, 2011:77).

Ciktrya yonelik kesirli CCR modeli asagidaki gibi olusmaktadir (Cooper, vd., 2004):

Mmoo Zﬂzl ViXii
EnszL S > 1w, >0, v; =0,

m
i=1 Ur¥ro i=1 Wr¥rj

r=1,..,s,i=1,..,m, j=1,..,n, Enk:Enkiigiikleme 4)

Ciktiya yonelik primal CCR modelinin dogrusal programlama modeli olarak ifadesi agagidaki
gibidir:
Vit ViXio,  Xieq v Xij — Z?;Luryrj 20, YioqrYro =1 u- 20, v, 20, .20 (5)

Yukaridaki primal ¢iktiya yonelik CCR modelinin dual modeli ise agagidaki gibi olusmaktadir:

Enb ¥it,s; + Y7157, Yi=1Xij A + 57 = X0, Yi=1Yrjdj + 55 =y, 420,
¢>0 r=1,..,si=1..m j=1,..,n (6)

3.1.2. Banker-Charnes-Cooper (BCC) modeli

BCC Modeli ayn1 CCR Modeli gibi girdiye yonelik ve ¢iktiya yonelik olarak iki farkl
sekilde yorumlanmaktadir. Girdiye yonelik BCC Modeli, girdilerin oransal azalmasi boyunca,
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sinir dogrusunda maksimum hareketi, ¢iktiya yonelik BCC Modeli ise ¢iktilarin oransal artirimi
ile sinir dogrusunda maksimum hareketi amaglamaktadir.

CCR ve BCC modelleri arasindaki tek fark, CCR modellerinin dualine konvekslik kisit1 denilen
ve etkinlik sinirinin 6lgege gore degisken getiri 6zelligini gostermesini saglayan asagidaki
kisitin eklenmis olmasidir (Ramathan, 2003; Cooper, Seiford ve Tone, 2000; Cooper, vd.,
2004).

Yj=1 i =1 (7)

Bu kisit ile KVB’ lerin dlgege gore getiri tiirlerinin belirlenebilmesi de saglanmistir. KVB igin
hesaplanan A;’ lerin toplam1 1’ den ¢ok ise KVB 6lgege gore azalan getiriyle 1” den az ise artan
getiriyle ve 1 ise sabit getiriyle faaliyet gosteriyor demektedir (Erpolat, 2011).

Girdive Yonelik BCC Modeli:

Bu model, olgege gore degisken getiri varsayimi durumunda, ¢iktilarda bir degisim yapmadan,
en etkin bicimde bu c¢ikti seviyesine ulagsmak amaciyla, girdi degiskenlerinin ne kadar
azaltilmasi gerektigini belirleyen modeldir (Erpolat, 2011).

Girdiye yonelik BCC modelinin kesirli, primal dogrusal programlama ve dual dogrusal
programlama formiilizasyonlar1 agagidaki gibi olusmaktadir (Cooper vd., 2000).

Kesirli modeli:
Enp222™0 | pppZi <1 (j=1,..,n), v=0, u>0, uyserbest (8)
VXo ij

Primal dogrusal programlama modeli:

Enk 6y, 0,Xg—X1>0, YAZ>y,, eA=1, 12>20 9)
Dual modeli ise:

Enbz=uy,—uy,, vxog=1-vX+u¥—ue<0, wv,u=>0, uyg serbest (10)

Bu modelde de CCR modeline benzer olarak iki safhada etkinlik ¢dziimii yapilmaktadir. Tlk
olarak 6 minimize edilmeli ve girdi eksiklikleri ile ¢ikti fazlaliklar1 maksimize edilmelidir.
Modelde herhangi bir KVB’ nin etkin olmasi i¢in amag¢ fonksiyonunun 1’ e esit olmasi
gerekmektedir (Cooper vd. 2000).

Ciktiva Yonelik BCC Modeli:

Bu model, 6l¢ege gore degisken getiri varsayimi durumunda, girdilerde bir azaltma yapmadan,
maksimum ¢ikt1 seviyesine ulasmak amaciyla, c¢ikti degiskenlerinin ne kadar arttirilmasi
gerektigini belirleyen modeldir (Erpolat, 2011).

Bu modelin kesirli, primal dogrusal programlama ve dual dogrusal programlama
formiilasyonlari asagidaki gibi olusmaktadir (Cooper vd., 2000).

Kesirli model:
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UxXg—vq ux;ij—uo

EnkW, Eanj >1, (j=1,..,n), v=0, u=>0, v, serbest (11)
Primal model:

Enbng, XA<xg, Ngyo—YA<0, el=1 1>0 (12)
Dual modeli ise.

Enk z=vxo—up, u, =1, uX—u¥ —vge =0, v,u=0, vy serbest (13)

BCC ve CCR degerlerinin her ikisi de 1 ise KVB’ ler tam etkindir. Bu durumda KVB’ ler
optimal Olgek biiyiikliigline sahiptirler. Yani optimal 6lgekte faaliyet gostermektedirler. CCR

degeri 1 ve BCC degeri 1’ den kiiciik ise KVB 06lgek biiyiikliigiine gore toplam etkin fakat
teknik etkin degildir (Kutlar ve Babacan, 2008).

4, Yontem

Arastirmada, etkinlik ve verimlilik 6l¢timlerinde son yillarda uygulama alani genisleyen
Veri Zarflama Analizi yontemi ve Malmquist toplam verimlilik analizi kullanilmigtir. 2019-
2020-2021 yillarindafaaliyet gosteren 14 Teknoloji/Bilisim firmasinin cari oran, borg-6zkaynak
orani, borg-aktif orani, 6zsermaye-aktif orani, aktif karlilik ve net kar marj1 degiskenleri
ekseninde toplam faktor verimlilik degisimleri ve bu degisimin nedenleri Malmquist toplam
verimlilik endeksi ile incelenmistir. Endeksin olusturulmasi i¢in gerekli olan “teknolojik
degisim, tam teknik etkinlik ve Olcek etkinlik degisim degerleri” hesaplanarak, firmalarin
kendilerine uygun Olcekte faaliyet gosterip gostermedikleri, aym girdiyle lretilen c¢ikti
miktarlarindaki degisimin yonii ve yonetsel etkinlikler de belirlenerek sektoriin gelecek ile ilgili
stratejilerinin olusturulmasinda belirleyici sonuglar elde edilmistir.

Analizde 14 firmanin 2019-2020-2021 yillarindaki etkinlik degerleri ve verimlilikleri
Win4DEAP2-Window for Deap paket programiyla 6l¢iilmiistiir. 1 degerini alan firmalar etkin
firma, 1’ in altinda deger alan firmalar ise etkin olmayan firmalar olarak kabul edilmistir.

Veri Zarflama analizde; ‘orientation-yonelim’, ‘zarflama yiizeyi’ ve ‘model’ se¢imine
asagidaki asamalar kullanilarak karar verilmistir:

1. Orientation-yonelim; ‘DEA Girdi Yonelimli Yaklagim’ ile
- Returns to Scale-olgege gore getiri; ‘CCR Variable-Sabit Getirili Model’,
- Returns to Scale-olgege gore getiri; ‘BCC Variable-Degisken Getirili Model’,
- Calculate-hesaplama; ‘DEA multi-stage’ asamalaridir.
2. Orientation-yonelim; ‘DEA Cikt1 Yonelimli Yaklagim’,
- Returns to Scale-6l¢ege gore getiri; ‘CCR Variable-Sabit Getirili Model’,
- Returns to Scale-6l¢ege gore getiri; ‘BCC Variable-Degisken Getirili Model’,

- Calculate-hesaplama; ‘DEA multi-stage’ agamalaridir.
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4.1.Calismanin amaci ve veriler

Calismanin amaci, aragtirma kapsaminda olan firmalarin etkinliklerini 6lgmek, etkinligi
belirleyen finansal oranlarin neler olduklarinin ve bu oranlarin 6nem diizeylerinin tespit
edilmesidir. Bu amagla BIST Teknoloji/Bilisim endeksi kapsaminda bulunan 29 firmanin 2019-
2020-2021 yillarina ait donem sonu finansal tablolarini kullanarak her yil i¢in 6 ayri finansal
oran hesaplanmigtir. Verileri siireklilik arz etmeyen 10 firma ve negatif degere sahip 5 firma
olmak iizere toplamda 15 firma veri zarflama analizine dahil edilmemistir.

Firmalarin mali tablolar1 Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) sitesinden (www.kap.org.tr)
faydalanarak elde edilmistir. Firmalarin etkinliklerini 6lgmek i¢in 2019-2020-2021 dénemine
ait 3 yillik Bilango ve Gelir tablolarindan elde edilen veriler kullanilmistir. Calismaya dahil
edilen firmalarin listesi Tablo 1’ de yer almaktadir.

Tablo 1. Calismaya Dahil Edilen Firmalar
KOD FIRMA UNVANI
ARDYZ ARD GRUP BILISIM TEKNOLOJILERI A.S.
ARENA ARENA BILGISAYAR SANAYI VE TICARET A.S.

DESPC DESPEC BILGISAYAR PAZARLAMA VE TICARET A.S.

DGATE DATAGATE BILGISAYAR MALZEMELERI TICARET A.S.

FONET FONET BILGI TEKNOLOJILERI A.S.

INDES INDEKS BILGISAYAR SISTEMLERI MUHENDISLIK SANAYI VE TICARET A.S.
KFEIN KAFEIN YAZILIM HiZMETLERI TICARET A.S.

KAREL KAREL ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.
KRONT KRON TELEKOMUNIKASYON HiZMETLERI A S.

LINK LINK BILGISAYAR SISTEMLERI YAZILIMI VE DONANIMI SANAY{ VE TICARET A.S.
LOGO LOGO YAZILIM SANAYI VE TICARET A.S.

PAPIL PAPILON SAVUNMA TEKNOLOJi VE TICARET A.S.

PKART PLASTIKKART AKILLI KART ILETiSiM SISTEMLERI SANAYI VE TICARET A.S.

SMART SMARTIKS YAZILIM A.S.

Analizde kullanilan girdi ve ¢ikti degiskenlerinin seciminde literatiirdeki c¢alismalardan
faydalanilmis olup girdi ve ¢ikt1 degiskenleri Tablo 2’ de yer almaktadir.

Tablo 2. Girdi ve Cikt1 Degiskenler

Girdi/Cikt1 | Oranlar Tanimlar
Cari Oran Doénen varliklar / Kisa vadeli yiikiimliiliikler
Girdi Borg/Ozkaynak Orani Toplam yiikiimliilikkler / Toplam 6zkaynaklar
Borglar/Aktifler Orani Toplam yiikiimliiliikler / Toplam varliklar
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Ozsermaye/Aktifler Oran1 Toplam Ozkaynaklar / Toplam varliklar

Aktif Karlilik Orani Net donem kari (zarar1) / Toplam varliklar
Cikt

Net Kar Marji Net kar / Net satiglar

Analiz kapsaminda olan 14 firmanin 2019-2020-2021 yilarindaki bilancolar1 ve gelir tablolari
incelenerek elde edilen veriler analize dahil edilmistir. VZA’ da karar birim sayisi, girdi sayisi
ile ¢ikt1 sayisi toplaminin bir fazlasi, girdi sayisi ile ¢ikt1 sayisi toplaminin iki kat1 olmalidir
(Boussofiane, Dyson ve Thanassoulis, 1991: 1-15. aktKayalidere ve Kargin 2004: 205). VZA’
nin giivenilirligi i¢in bu iki kisit saglanmistr.

5. Uygulama

Girdi ve ¢ikt1 degiskenleri kullanilarak, yillara gére yapilan hesaplamalar sonucunda
elde edilen finansal oralar Tablo 3’ te yer almaktadir.

Tablo 3. Firmalarin Yillara Gore Finansal Oranlari

Girdi Degiskenler Cikt1 Degiskenler

Firma Yil . Borg/Ozkaynak | Borglar/Aktifler | Ozsermaye/Aktifler | Aktif Net Kar
Cari Oran - .

Orani Orani Orani Karlilig Marj

2019| 3.860 0.226 0.184 0.816 0.297 0.465
ARDYZ |2020| 6.172 0.119 0.106 0.894 0.338 0.525
2021| 5.533 0.113 0.101 0.899 0.419 0.544

2019| 1.582 1.681 0.627 0.373 0.025 0.010
ARENA | 2020 | 1.527 1.855 0.650 0.350 0.039 0.013
2021| 1.259 3.872 0.795 0.205 0.017 0.011

2019 | 2.056 0.939 0.484 0.516 0.083 0.044

DESPC |2020| 1.532 1.827 0.646 0.354 0.073 0.031
2021| 1531 1.858 0.650 0.350 0.104 0.054

2019 | 1777 1.211 0.548 0.452 0.086 0.031

DGATE | 2020 1.555 1.730 0.634 0.366 0.074 0.022
2021| 1.640 1.518 0.603 0.397 0.087 0.028

2019 | 1.322 0.185 0.156 0.844 0.185 0.298

FONET |2020| 2.953 0.146 0.127 0.873 0.255 0.427
2021| 2.715 0.445 0.308 0.692 0.197 0.439

2019| 1.236 3.624 0.784 0.216 0.045 0.020

INDES [2020| 1.164 5.090 0.836 0.164 0.041 0.016
2021 1171 5.361 0.843 0.157 0.063 0.033

2019 | 4.084 0.211 0.174 0.826 0.141 0.181

KFEIN |2020| 1.216 0.430 0.301 0.699 0.102 0.194
2021| 1.503 0.669 0.401 0.599 0.056 0.064

2019| 1.567 1.939 0.660 0.340 0.101 0.139

KAREL |2020| 1.406 2.005 0.667 0.333 0.086 0.127
2021 | 1.542 2.416 0.707 0.293 0.034 0.041
KRONT 2019 | 1.918 0.490 0.329 0.671 0.144 0.199
2020| 1.531 0.710 0.415 0.585 0.104 0.198
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2021 | 1.443 0.972 0.493 0.507 0.222 0.415
2019 | 9.144 0.165 0.141 0.859 0.184 0.475
LINK 12020| 12.629 0.129 0.115 0.885 0.235 0.618
2021| 7.642 0.184 0.155 0.845 0.325 1.185
2019 | 1.553 0.966 0.491 0.509 0.111 0.204
LOGO |2020| 1.338 1.041 0.510 0.490 0.104 0.209
2021| 1.073 1.169 0.539 0.461 0.153 0.362
2019| 10.331 0.117 0.105 0.895 0.090 0.479
PAPIL |2020| 29.278 0.051 0.048 0.952 0.100 0.353
2021| 12.639 0.090 0.083 0.917 0.198 0.839
2019 | 2.025 0.763 0.433 0.567 0.082 0.041
PKART |2020| 2.827 0.451 0.311 0.689 0.078 0.028
2021| 2.062 0.749 0.428 0.572 0.127 0.054
2019| 2.842 0.190 0.160 0.840 0.107 0.289
SMART |2020| 2.100 0.247 0.198 0.802 0.046 0.137
2021| 1.378 0.354 0.261 0.739 0.041 0.105

Analiz i¢in VZA’ nmn hem girdi hem de c¢ikti yonelimli CCR ve BCC modelleri
kullanilarak girdi ve ciktilarin optimizasyonu amaclanmistir. Analiz kapsaminda yer alan
firmalarin 2019-2020-2021 dénemine ait 3 yillik finansal oranlara ait tanimlayict istatistik
bilgileri Tablo 4’ te yer almaktadir.

Tablo 4. Tanimlayic Istatistiki Bilgiler

Yil N Ort. Medyan | S. Sapma Min Max
2019 14 3.24 1.97 2.90 1.24 10.33
. 2020 14 4.80 1.54 7.69 1.16 29.28
Cari Oran
2021 14 3.08 1.54 3.34 1.07 12.64
Toplam 42 3.71 1.61 5.00 1.07 29.28
2019 14 0.91 0.63 0.98 0.12 3.62
. 2020 14 1.13 0.58 1.36 0.05 5.09
Bor¢/Ozkaynak Orant
2021 14 1.41 0.86 1.55 0.09 5.36
Toplam 42 1.15 0.73 1.28 0.05 5.36
2019 14 0.38 0.38 0.23 0.11 0.78
i 2020 14 0.40 0.36 0.26 0.05 0.84
Borglar/Aktifler Oran1
2021 14 0.45 0.46 0.25 0.08 0.84
Toplam 42 0.41 0.43 0.24 0.05 0.84
2019 14 0.62 0.62 0.23 0.22 0.90
. i 2020 14 0.60 0.64 0.26 0.16 0.95
Ozsermaye/Aktifler Orant
2021 14 0.55 0.54 0.25 0.16 0.92
Toplam 42 0.59 0.58 0.24 0.16 0.95
2019 14 0.12 0.10 0.07 0.03 0.30
) 2020 14 0.12 0.09 0.09 0.04 0.34
Aktif Karlilig1
2021 14 0.15 0.12 0.12 0.02 0.42
Toplam 42 0.13 0.10 0.09 0.02 0.42
) 2019 14 0.21 0.19 0.17 0.01 0.48
Net Kar Marji
2020 14 0.21 0.17 0.20 0.01 0.62
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Teknoloji/bilisim firmalarinin cari oran ortalamalar1 3.71 ile ideal degerin iistiinde
oldugu (ideal deger: cari oran>1), bor¢ O6zkaynak oraninin 1.15 kati oldugu ve firmalarin
ortalama aktiflerinin %41’ inin borgla finanse edildigi ve ortalama aktiflerinin %59’ unun
Ozsermaye ile finanse edildigi tespit edilmistir. Teknoloji/bilisim firmalarinin 3 yillik verilerine
gore aktif karliliklarinin %13, net kar marjinin %24 oldugu tespit edilmistir.

VZA analizi i¢in segilen girdi ve ¢ikti degiskenleri arasindaki Pearson korelasyon analiz

sonuglarina iligskin katsayilar Tablo 5’ tedir.

Tablo 5. Degiskenler Arasindaki Pearson Korelasyon Analizi

- O ) — QO >N = ¢ .= = fen)
N v 55 |85 55 8 ET2i8 FasE
2019 1.00
Cari Oran 2020 1.00
2021 1.00
2019| -0.48 1.00
Borg/Ozkaynak Orani 2020 -0.37 1.00
2021| -0.46 1.00
2019 -0.63* 0.91** 1.00
Borglar/Aktifler Oran1 2020| -0.58* 0.87** 1.00
2021 | -0.72** 0.88** 1.00
2019| 0.63* -0.91** -1.00** 1.00
Ozsermaye/Aktifler Oram | 2020 | 0.58* -0.87** -1.00** 1.00
2021| 0.72** -0.88** -1.00** 1.00
2019 0.25 -0.59* -0.65* 0.65* 1.00
Aktif Karlilig 2020 0.21 -0.50 -0.64* 0.64* 1.00
2021| 0.57* -0.56* -0.71** 0.71** 1.00
2019| 0.75** -0.66* -0.82** 0.82** 0.72** 1.00
Net Kar Marji 2020 0.51 -0.60* -0.78** 0.78** 0.88** 1.00
2021| 0.81** -0.54* -0.74** 0.74** 0.79** 1.00

*%05 diizeyinde, **%]1 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

2019 yili korelasyon degerlerine gore; Cari oran ile borg-6zkaynak (r=-0.48, p>0.05),
aktif karlilik (r=0.25, p>0.05) arasinda anlaml bir iligski olmadigi gozlenmistir. Cari oran ile
borg-aktif oram1 (r=-0.63, p<0.05) arasinda negatif yonde; Ozsermaye-aktif orani (r=0.63,
p<0.05), net kar marj1 (r=0.75, p<0.01) arasinda pozitif yonde anlamli bir iliski oldugu
gozlenmistir. Bor¢-6zkaynak orani ile borg-aktif oran1 (r=0.91, p<0.01) arasinda pozitif yonde;
0zsermaye-aktif orani (r=-0.91, p<0.01), aktif karlilik (r=-0.59, p<0.05), net kar marj1 (r=-0.66,
p<0.05) arasinda negatif yonde anlamli bir iliski oldugu gozlenmistir. Borg-aktif orani ile
0zsermaye-aktif orani (r=-1.00, p<0.01), aktif karlilik (r=-0.65, p<0.05), net kar marj1 (r=-0.82,
p<0.01) arasinda negatif yonde anlamli bir iliski oldugu gozlenmistir. Ozsermaye-aktif orani
ile aktif karhlik (r=0.65, p<0.05), net kar marj1 (r=0.82, p<0.01) arasinda pozitif yonde anlamli
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bir iliski oldugu gozlenmistir. Aktif karlilik ile net kar marj1 (r=0.72, p<0.01) arasinda pozitif
yonde anlamli bir iliski oldugu gézlenmistir.

2020 yili korelasyon degerlerine gore; Cari oran ile borg-6zkaynak (r=-0.37, p>0.05),
aktif karhilik (r=0.21, p>0.05), net kar marj1 (r=0.51, p>0.05) arasinda anlaml1 bir iligki olmadig1
gozlenmistir. Cari oran ile borg-aktif oranmi (r=-0.58, p<0.05) arasinda negatif yonde;
ozsermaye-aktif orant (r=0.58, p<0.05) arasinda pozitif yonde anlamli bir iliski oldugu
gozlenmistir. Borg-6zkaynak orani ile aktif karlilik (r=-0.50, p>0.05) arasinda anlamli bir iliski
olmadig1 goézlenmistir. Borg-6zkaynak orami ile borg-aktif orami (r=0.87, p<0.01) arasinda
pozitif yonde; 6zsermaye-aktif orani (r=-0.87, p<0.01), net kar marj1 (r=-0.60, p<0.05) arasinda
negatif yonde anlamli bir iligki oldugu gézlenmistir. Borg-aktif orani ile 6zsermaye-aktif orani
(r=-1.00, p<0.01), aktif karlilik (r=-0.64, p<0.05), net kar marj1 (r=-0.78, p<0.01) arasinda
negatif yonde anlaml1 bir iliski oldugu gdzlenmistir. Ozsermaye-aktif orani ile aktif karlilik
(r=0.64, p<0.05), net kar marj1 (r=0.78, p<0.01) arasinda pozitif yonde anlamli bir iligski oldugu
gozlenmistir. Aktif karlilik ile net kar marj1 (r=0.88, p<0.01) arasinda pozitif yonde anlaml1 bir
iligski oldugu gozlenmistir.

2021 yili korelasyon degerlerine gore; Cari oran ile bor¢-6zkaynak (r=-0.46, p>0.05)
arasinda anlaml bir iligki olmadigi gézlenmistir. Cari oran ile borg-aktif orani (r=-0.72, p<0.01)
arasinda negatif yonde; 6zsermaye-aktif orani (r=0.72, p<0.01), aktif karlilik (r=0.57, p<0.05),
net kar marj1 (r=0.81, p<0.01) arasinda pozitif yonde anlaml bir iliski oldugu gbzlenmistir.
Borg-6zkaynak orani ile borg-aktif orani (r=0.88, p<0.01) arasinda pozitif yonde; 6zsermaye-
aktif oran1 (r=-0.88, p<0.01), aktif karlilik (r=-0.56, p<0.05), net kar marj1 (r=-0.54, p<0.05)
arasinda negatif yonde anlamli bir iligski oldugu gozlenmistir. Borg-aktif orani ile 6zsermaye-
aktif oran1 (r=-1.00, p<0.01), aktif karlilik (r=-0.71, p<0.01), net kar marji (r=-0.74, p<0.01)
arasinda negatif yonde anlamli bir iliski oldugu gozlenmistir. Ozsermaye-aktif orani ile aktif
karllik (r=0.71, p<0.01), net kar marj1 (r=0.74, p<0.01) arasinda pozitif yonde anlaml1 bir iligki
oldugu gozlenmistir. Aktif karlilik ile net kar marj1 (r=0.79, p<0.01) arasinda pozitif yonde
anlaml bir iligki oldugu gozlenmistir.

5.1.Veri zarflama analizi etkinlik sonuglari

Teknoloji/bilisim endeksinde yer alan 14 firmanin yillara gére CCR modeli girdi ve g1kt
odakl1 6lcek etkinlik sonuglart Tablo 6° da yer almaktadir.

Tablo 6. CCR Teknik Etkinlik Degisimleri

CCR Teknik Etkinlik Degisimleri

Firma Girdi Odakl1 Cikt1 Odakli

2019 2020 2021 2019 2020 2021
ARDYZ 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
ARENA 0.235 0.355 0.205 0.235 0.355 0.205
DESPC 0.466 0.621 0.638 0.660 0.621 0.638
DGATE 0.607 0.596 0.506 0.607 0.596 0.506
FONET 1.000 1.000 0.960 1.000 1.000 0.960
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INDES 0.621 0.654 0.804 0.621 0.654 0.804
KFEIN 0.511 1.000 0.317 0.511 1.000 0.317
KAREL 0.814 0.853 0.226 0.814 0.853 0.226
KRONT 0.755 0.855 1.000 0.755 0.855 1.000
LINK 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
LOGO 0.856 1.000 1.000 0.856 1.000 1.000
PAPIL 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
PKART 0.453 0.367 0.542 0.453 0.367 0.542
SMART 0.780 0.450 0.357 0.780 0.450 0.357
Ort. 0.721 0.768 0.682 0.721 0.768 0.682
Etkin Karar Birim Sayisi 4 6 5 4 6 5

Etkinlik Yiizdesi 29% 43% 36% 29% 43% 36%

CCR teknik etkinlik degerlerine gore 2019, 2020 ve 2021 yillarinda goreli olarak etkin
olan 3 firma tespit edilmistir. Bu firmalar ARDYZ, LINK ve PAPIL’ in 3 yilda hem girdi odakli
hem ¢ikt1 odakli olarak ekin oldugu gozlenmistir.

Girdi odakli CCR teknik etkinlik degerlerine baktigimizda; 2019 yilinda 14 firmadan %29’ u
(ARDYZ, FONET, LINK, PAPIL), 2020 yilinda 14 firmadan %43’ i (ARDYZ, FONET,
KFEIN, LINK, LOGO, PAPIL), 2021 yilinda 14 firmadan %36’ s1 (ARDYZ, KRONT, LINK,
LOGO, PAPIL) goreli olarak etkin faaliyet gostermektedir. Ortalama etkinlik degerlerine
bakarsak, teknoloji/bilisim firmalarinin 2019 ve 2021 yilina kiyasla 2020 yilinda daha etkin
faaliyet gosterdigi soylenebilir.

Cikt1 odakli CCR teknik etkinlik degerlerine baktigimizda; 2019 yilinda 14 firmadan %29’ u
(ARDYZ, FONET, LINK, PAPIL), 2020 yilinda 14 firmadan %43’ i (ARDYZ, FONET,
KFEIN, LINK, LOGO, PAPIL), 2021 yilinda 14 firmadan %36’ s1 (ARDYZ, KRONT, LINK,
LOGO, PAPIL) goreli olarak etkin faaliyet gdostermektedir. Ortalama etkinlik degerlerine
bakarsak, teknoloji/bilisim firmalarinin 2019 ve 2021 yilina kiyasla 2020 yilinda daha etkin
faaliyet gosterdigi sdylenebilir.

Tablo 7. BCC Teknik Etkinlik Degisimleri

BCC Teknik Etkinlik Degisimleri

Firma Girdi Odakl1 Cikt1 Odakl1

2019 2020 2021 2019 2020 2021
ARDYZ 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
ARENA 1.000 1.000 1.000 1.000 0.510 1.000
DESPC 1.000 1.000 1.000 0.715 1.000 1.000
DGATE 1.000 1.000 1.000 1.000 0.878 1.000
FONET 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
INDES 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
KFEIN 1.000 1.000 1.000 0.583 1.000 1.000
KAREL 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
KRONT 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
LINK 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
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LOGO 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
PAPIL 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
PKART 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
SMART 1.000 1.000 1.000 0.967 1.000 1.000
Ort. 1.000 1.000 1.000 0.948 0.956 1.000
Etkin Karar Birim Sayis1 14 14 14 11 12 14

Etkinlik Yiizdesi 100% 100% 100% 79% 86% 100%

BCC teknik etkinlik degerlerine gore 2019, 2020 ve 2021 yillarinda goreli olarak etkin
olan 9 firma tespit edilmistir. Bu firmalar ARDYZ, FONET, INDES, KAREL, KRONT, LINK,
LOGO, PAPIL ve PKART’ 1n 3 yilda hem gir odakli hem ¢ikt1 odakli olarak ekin oldugu
gozlenmistir. Girdi odakli BCC teknik etkinlik degerlerine baktigimizda; 2019, 2020 ve 2021
yilinda 14 firmanin %100’ {i goreli olarak etkin faaliyet gostermektedir. Cikti odakli BCC
teknik etkinlik degerlerine baktigimizda; 2019 yilinda 14 firmadan %79’ u (ARDYZ, ARENA,
DGATE, FONET, INDES, KAREL, KRONT, LINK, LOGO, PAPIL, PKART), 2020 yilinda
14 firmadan %86’ s1 (ARDYZ, DESPC, FONET, INDES, KFEIN, KAREL, KRONT, LINK,
LOGO, PAPIL, PKART), 2021 yilinda 14 firmadan %100’ i goreli olarak etkin faaliyet
gostermektedir. Ortalama etkinlik degerlerine bakarsak, teknoloji/bilisim firmalarinin 2019 ve
2020 yilina kiyasla 2021 yilinda daha etkin faaliyet gosterdigi soylenebilir.

Teknoloji/bilisim endeksinde yer alan 14 firmanin yillara CCR/BCC modeli girdi ve ¢ikti odakl
Olcek etkinlik sonuglart Tablo 8” de yer almaktadir.

Tablo 8. CCR/BCC Olgek Etkinlik Degisimleri

CCR/BCC Olgek Etkinlik Degisimleri

Firma Girdi Odakl Cikt1 Odakl

2019 2020 2021 2019 2020 2021
ARDYZ 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
ARENA 0.235 0.355 0.205 0.235 0.697 0.205
DESPC 0.466 0.621 0.638 0.652 0.621 0.638
DGATE 0.607 0.596 0.506 0.607 0.679 0.506
FONET 1.000 1.000 0.960 1.000 1.000 0.960
INDES 0.621 0.654 0.804 0.621 0.654 0.804
KFEIN 0.511 1.000 0.317 0.876 1.000 0.317
KAREL 0.814 0.853 0.226 0.814 0.853 0.226
KRONT 0.755 0.855 1.000 0.755 0.855 1.000
LINK 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
LOGO 0.856 1.000 1.000 0.856 1.000 1.000
PAPIL 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
PKART 0.453 0.367 0.542 0.453 0.367 0.542
SMART 0.780 0.450 0.357 0.807 0.450 0.357
Ort. 0.721 0.768 0.682 0.763 0.798 0.682
Etkin Karar Birim Sayis1 4 6 5 4 6 5
Etkinlik Yiizdesi 29% 43% 36% 29% 43% 36%

CCR/BCC olgek etkinlik degerlerine gore 2019, 2020 ve 2021 yillarinda goreli olarak etkin
olan 3 firma tespit edilmistir. Bu firmalar ARDYZ, LINK ve PAPIL’ 1n 3 yilda hem girdi odakl

hem ¢ikt1 odakli olarak ekin oldugu gozlenmistir.
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Grafik 2. 2020 Y1l Girdi ve Cikt1 Odakli Etkinlik Degisimleri

2021 Yili Girdi Odakli Etkinlik Degisimleri
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Grafik 3.2021 Yili Girdi ve Cikt1 Odakli Etkinlik Degisimleri
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Grafik 4. Etkin Karar Birim Yuzdesi

5.2.Malmquist toplam faktor verimlilik endeksi
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Malmquist toplam faktér verimliligi endeksi, iki gozlemin toplam faktor
verimliligindeki degismeyi ortak bir teknolojiye olan uzakliklarin orani olarak oOlgen bir
yontemdir. Bu 6l¢lim i¢in “uzaklik fonksiyonu” kullanilmaktadir. Caves vd. (1982) tarafindan
gelistirilen bu endekse, ilk defa uzaklik fonksiyonlart yardimiyla endeks kurma fikrinin Sten
Malmquist (Malmquist, 1953) tarafindan ortaya atilmasindan dolayr Malmquist ismi
verilmigtir. Uzaklik fonksiyonu ile girdilerin ve ¢iktilarin oldugu durumlarda maliyetin
minimizasyonu veya karin maksimizasyonu gibi hedefler s6z konusu oldugunda
kullanilmaktadir.

Ciktiya gore uzaklik fonksiyonu;
d(x,y) = min{6: (y/6) € S}
olarak tanimlanir ve uzaklik fonksiyonu d(x, y)’ nin alacagi degerler,
e yvektorii S sinir1 (liretim sinir1) lizerinde ise =1
e yvektori S icindeki teknik etkin olmayan bir noktay1 tanimliyorsa >1
e y vektorii S disindaki miimkiin olmayan bir noktay1 tanimliyorsa <1’ dir.

Esas alinan s donemi ve izleyen t donemi arasindaki ¢iktiya gére Malmquist toplam faktor
verimlilik degisim endeksi, “uzaklik fonksiyonu” ekseninde,

as(Yp,Xe) At (Ye.Xe)
as(Ys,Xs)  dt(Ys,Xs)

0t X, Y X0 = | (14)

formiilii ile hesaplanir. Bu gosterimde d*(Y;, X;), t donemi gozleminin s(t = s + 1) donemi
teknolojisinden olan uzaklhigini ifade eder. Burada m(Ys, X, Y, X;) fonksiyonunun degerinin 1°
den biiylik olmasi s doneminden t donemine toplam faktor verimliliginde biiylime oldugunu, 1’
den az olmas1 ise ayn1 donemler dikkate alindiginda toplam faktdr verimliliginde azalma
oldugunu gostermektedir (Cingi, ve Tarim, 2000).

Analizde yer alan 14 teknoloji/bilisim firmasi i¢in (2019-2021) 3 yillik doneme ait etkinlik
degisimi (effch), teknolojik degisim (techch), saf etkinlik (pech), 6lgek etkinlik degisimi (sech)
ve toplam faktor verimlilik degisimi (tfpch) degerleri hesaplanarak yillar bazinda ve ortalama
Malmquist indeksleri tablolar halinde verilmistir.

Tablo 9. 2019-2020 Y1l Malmquist Endeks Ozeti

2019-2020 Yili Malmquist Endeks Ozeti
Firmalar | Teknik Etkinlik | Teknolojik Etkinlik Saf Etkinlik Olgek Etkinlik Toplam Faktor
Degisimi Degisimi Degisimi Degisimi Verimlilik Degisimi
ARDYZ 1.00 1.40 1.00 1.00 1.40
ARENA 1.51 0.92 1.00 151 1.39
DESPC 1.33 0.93 1.00 1.33 1.24
DGATE 0.98 0.94 1.00 0.98 0.92
FONET 1.00 0.93 1.00 1.00 0.93
INDES 1.05 1.00 1.00 1.05 1.06
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KFEIN 1.96 0.86 1.00 1.96 1.69
KAREL 1.05 0.92 1.00 1.05 0.96
KRONT 1.13 0.93 1.00 1.13 1.05
LINK 1.00 1.38 1.00 1.00 1.38
LOGO 1.17 0.99 1.00 1.17 1.16
PAPIL 1.00 1.55 1.00 1.00 1.55
PKART 0.81 0.96 1.00 0.81 0.78
SMART 0.58 1.00 1.00 0.58 0.58
Ort. 1.07 1.03 1.00 1.07 1.11

Malmquist Indeks (2019-2020) tablosu incelendiginde 2019 -2020 yili i¢in ARDYZ,
ARENA, DESPC, INDES, KFEIN, KRONT, LINK, LOGO, PAPIL firmalarinin 2019 yilina
kiyasla 2020 yilinda Malmquist toplam faktor verimliliginde artis oldugu; DGATE, FONET,
KAREL, PKART, SMART firmalarinin 2019 yilina kiyasla 2020 yilinda Malmquist toplam
faktor verimliliginde azalis oldugu tespit edilmistir.2019-2020 yilina iligkin teknik etkinlikteki
degisime bakarsak; ARDYZ ARENA, DESPC, FONET, INDES, KFEIN, KAREL, KRONT,
LINK, LOGO, PAPIL firmalarinin teknik etkinlik degisimi 1 ve lstliinde oldugundan bu
firmalarin tiretim sinirini yakaladigi sOylenebilir. Teknik olarak en etkin firma ise KFEIN’
dir.2019-2020 yilina iliskin teknolojik etkinlik degisime bakarsak; ARDYZ, INDES, LINK,
PAPIL, SMART firmalarinin teknolojik etkinlik degisimini daha etkin kullandiklari
sOylenebilir. Teknolojik etkinlik degisimini en etkin kullanan firma ise PAPIL’ dir.2019-2020
yilia iligkin 6l¢ek etkinlik degisimine bakarsak; en etkin tiretim biiyiikliigiine ulasan firma ise
KFEIN (1.96) olarak belirlenmistir. Sonrasinda ARENA (1.51), DESPC (1.33), LOGO (1.17),
KRONT (1.13), INDES (1.05), KAREL (1.05) gelmektedir.

Tablo 10. 2020-2021 Yili Malmquist Endeks Ozeti

2020-2021 Y1t Malmquist Endeks Ozeti
Firma Teknik Etkinlik Teknolojik Saf Etkinlik Olgek Etkinlik Toplam Faktor
Degisimi Etkinlik Degisimi Degisimi Degisimi Verimlilik Degigimi
ARDYZ 1.00 1.28 1.00 1.00 1.28
ARENA 0.58 1.34 1.00 0.58 0.77
DESPC 1.03 1.39 1.00 1.03 1.43
DGATE 0.85 1.41 1.00 0.85 1.19
FONET 0.96 1.03 1.00 0.96 0.99
INDES 1.23 1.22 1.00 1.23 1.50
KFEIN 0.32 1.38 1.00 0.32 0.44
KAREL 0.27 1.36 1.00 0.27 0.36
KRONT 1.17 1.74 1.00 1.17 2.03
LINK 1.00 1.74 1.00 1.00 1.74
LOGO 1.00 2.02 1.00 1.00 2.02
PAPIL 1.00 1.52 1.00 1.00 1.52
PKART 1.48 1.29 1.00 1.48 1.90
SMART 0.79 1.24 1.00 0.79 0.98
Ort. 0.83 1.41 1.00 0.83 1.16
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Malmgquist Indeks (2020-2021) tablosu incelendiginde 2020 -2021 yili i¢in ARDYZ,
DESPC, DGATE, INDES, KRONT, LINK, LOGO, PAPIL, PKART firmalarinin 2020 yilina
kiyasla 2021 yilinda Malmquist toplam faktor verimliliginde artis oldugu; ARENA, FONET,
KFEIN, KAREL, SMART firmalarinin 2020 yilina kiyasla 2021 yilinda Malmquist toplam
faktor verimliliginde azalis oldugu tespit edilmistir.2020-2021 yilina iliskin teknik etkinlikteki
degisime bakarsak; ARDYZ, DESPC, INDES, KRONT, LINK, LOGO, PAPIL, PKART
firmalarinin teknik etkinlik degisimi 1 ve tistiinde oldugundan bu firmalarin {iretim sinirini
yakaladig1 soylenebilir. Teknik olarak en etkin firma ise PKART’ tir. 2020-2021 yilina iligkin
teknolojik etkinlik degisime bakarsak; 14 firmanin da teknolojik etkinlik degisimini etkin
kullandiklar1 sdylenebilir. Teknolojik etkinlik degisimini en etkin kullanan firma ise LOGO’
dur.2020-2021 yilina iliskin 6l¢ek etkinlik degisimine bakarsak; en etkin {iretim biiytikliigiine
ulasan firma ise PKART (1.48) olarak belirlenmistir. Sonrasinda INDES (1.23), KRONT
(1.17), DESPC (1.03) gelmektedir.

Tablo 11. Firma Ortalamalarinin Malmquist Endeks Ozeti

Firma Ortalamalarmin Malmquist Endeks Ozeti
Firma Teknik Etkinlik Teknolojik Saf Etkinlik | Olgek Etkinlik Toplam Faktor
Degisimi Etkinlik Degisimi Degisimi Degisimi Verimlilik Degisimi
ARDYZ 1.00 1.34 1.00 1.00 1.34
ARENA 0.93 1.11 1.00 0.93 1.04
DESPC 1.17 1.14 1.00 1.17 1.33
DGATE 0.91 1.15 1.00 0.91 1.05
FONET 0.98 0.98 1.00 0.98 0.96
INDES 1.14 1.11 1.00 1.14 1.26
KFEIN 0.79 1.09 1.00 0.79 0.86
KAREL 0.53 1.12 1.00 0.53 0.59
KRONT 1.15 1.27 1.00 1.15 1.46
LINK 1.00 1.55 1.00 1.00 1.55
LOGO 1.08 1.41 1.00 1.08 1.53
PAPIL 1.00 1.54 1.00 1.00 1.54
PKART 1.09 1.11 1.00 1.09 1.21
SMART 0.68 1.12 1.00 0.68 0.76
Ort. 0.94 1.21 1.00 0.94 1.13

Firma ortalamalarmin 3 yillik Malmquist Indeks tablosu incelendiginde ARDYZ,
ARENA, DESPC, DGATE, INDES, KRONT, LINK, LOGO, PAPIL, PKART firmalarin
Malmquist toplam faktor verimliliginde artis oldugu; FONET, KFEIN, KAREL, SMART
firmalarinin Malmquist toplam faktor verimliliginde azalis oldugu tespit edilmistir. Firma
ortalamalarinin 3 yillik teknik etkinlikteki degisime bakarsak; ARDYZ, INDES, KRONT,
LINK, LOGO, PAPIL, PKART firmalarinin teknik etkinlik degisimi 1 ve {istiinde oldugundan
bu firmalarin Giretim sinirin1 yakaladigi sdylenebilir. Teknik olarak en etkin firma ise DESPC’
dir.Firma ortalamalarmin 3 yillik teknolojik etkinlik degisime bakarsak; ARDYZ, ARENA,
DESPC, DGATE, INDES, KFEIN, KAREL, KRONT, LINK, LOGO, PAPIL, PKART,
SMART firmalarinin teknolojik etkinlik degisimini daha etkin kullandiklar1 sOylenebilir.
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Teknolojik etkinlik degisimini en etkin kullanan firma ise LINK’ tir.Firma ortalamalarinin 3
yillik 6l¢ek etkinlik degisimine bakarsak; en etkin tiretim biiyiikliigiine ulasan firma ise DESPC
(1.17) olarak belirlenmistir. Sonrasinda KRONT (1.15), INDES (1.14), PKART (1.09), LOGO
(1.08) gelmektedir.

Tablo 12. Malmquist Ortalamalar Endeks Ozeti

Malmquist Ortalamalar Endeks Ozeti
Teknik Etkinlik Teknolojik Saf Etkinlik | Olgek Etkinlik Toplam Faktor
Degisimi Etkinlik Degisimi Degisimi Degisimi Verimlilik Degisimi
2019-2020 1.07 1.03 1.00 1.07 1.11
2020-2021 0.83 1.41 1.00 0.83 1.16
Ort. 0.94 1.21 1.00 0.94 1.13

Malmquist Indeks ortalamalari ekseninde 2019-2021 periyodunda 14 teknoloji/bilisim
firmasinin etkinlik degerleri incelendiginde teknik etkinlik ve dlgek etkinlik degisiminin en
yiiksek oldugu donemin 2019-2020 donemi oldugu goriilmektedir. teknolojik etkinlik degisimi
ve toplam faktor verimlilik degisiminin en yiiksek oldugu dénemi ise 2020-2021 donemi oldugu
goriilmektedir.Ayrica 2019-2020-2021 yillart igin ortalama sektor teknolojik etkinlik
degisiminde %21’ lik ve toplam faktor verimlilik degisiminde %13’ liik iyilesme oldugu
soylenebilir. Teknik etkinlik degisiminde %6’ lik, dlgek etkinlik degisiminde %6’ ik koti
gidigatin s6z konusu oldugu sdylenebilir.

Tablo 13. Malmquist Toplam Faktoér Verimlilik Siralamasi

Malmquist Toplam Faktor Verimlilik Siralamasi
Teknik Etkinlik Degisimi Teknolojik Etkinlik Degisimi Toplam Faktor Verimlilik Degisimi
Firma Verimlilik Firma Verimlilik Firma Verimlilik
DESPC 1.17 LINK 1.55 LINK 1.55
KRONT 1.15 PAPIL 1.54 PAPIL 1.54
INDES 1.14 LOGO 1.41 LOGO 1.53
PKART 1.09 ARDYZ 1.34 KRONT 1.46
LOGO 1.08 KRONT 1.27 ARDYZ 1.34
ARDYZ 1.00 DGATE 1.15 DESPC 1.33
LINK 1.00 DESPC 1.14 INDES 1.26
PAPIL 1.00 KAREL 1.12 PKART 1.21
FONET 0.98 SMART 1.12 DGATE 1.05
ARENA 0.93 ARENA 1.11 ARENA 1.04
DGATE 0.91 PKART 1.11 FONET 0.96
KFEIN 0.79 INDES 1.11 KFEIN 0.86
SMART 0.68 KFEIN 1.09 SMART 0.76
KAREL 0.53 FONET 0.98 KAREL 0.59
6. Sonucg

148



Colak, Journal of Quantitative Research in Social Sciences, 2(2), 2022, 128-151

Calismada firmalarin etkinliklerini 6l¢mek, etkinligi belirleyen finansal oranlarin neler
olduklarmin ve bu oranlarmm 6nem diizeylerinin tespit edilmesi amaciyla,  BIST
Teknoloji/Bilisim endeksi kapsaminda bulunan 29 firmanin 2019-2020-2021 yillarina ait
donem sonu finansal tablolar1 kullanarak her yil i¢in 6 ayr1 finansal oran hesaplanmis ve veri
zarflama analizi yapilmistir. Analiz sonuglarina gore;

Girdi odakli CCR/BCC olgek etkinlik degerlerine bakildiginda; 2019 yilinda 14
firmadan %29’ u (ARDYZ, FONET, LINK, PAPIL), 2020 yilinda 14 firmadan %43’ i
(ARDYZ, FONET, KFEIN, LINK, LOGO, PAPIL), 2021 yilinda 14 firmadan %36’ si
(ARDYZ, KRONT, LINK, LOGO, PAPIL) goreli olarak etkin faaliyet gostermektedir.
Ortalama etkinlik degerlerine gore, teknoloji/bilisim firmalarinin 2019 ve 2021 yilina kiyasla
2020 yilinda daha etkin faaliyet gosterdigi soylenebilir.

Cikt1 odakli CCR/BCC olgek etkinlik degerlerine bakildiginda ise; 2019 yilinda 14
firmadan %29’ u (ARDYZ, FONET, LINK, PAPIL), 2020 yilinda 14 firmadan %43’ i
(ARDYZ, FONET, KFEIN, LINK, LOGO, PAPIL), 2021 yilinda 14 firmadan %36’ si
(ARDYZ, KRONT, LINK, LOGO, PAPIL) goreli olarak etkin faaliyet gostermektedir.
Ortalama etkinlik degerlerine bakilacak olursa, teknoloji/bilisim firmalarinin 2019 ve 2021
yilina kiyasla 2020 yilinda daha etkin faaliyet gosterdigi sdylenebilir.

Teknik olarak en etkin firma ise DESPC’ dir. Firma ortalamalarinin 3 yillik teknolojik
etkinlik degisime bakarsak; ARDYZ, ARENA, DESPC, DGATE, INDES, KFEIN, KAREL,
KRONT, LINK, LOGO, PAPIL, PKART, SMART firmalarinin teknolojik etkinlik degisimini
daha etkin kullandiklar1 sdylenebilir. Teknolojik etkinlik degisimini en etkin kullanan firma ise
LINK’ tir.Firma ortalamalarinin 3 yillik dlgek etkinlik degisimine bakarsak; en etkin iiretim
biiytikliigiine ulasan firma ise DESPC (1.17) olarak belirlenmistir. Sonrasinda KRONT (1.15),
INDES (1.14), PKART (1.09), LOGO (1.08) gelmektedir.

Gelecekte yapilacak caligmalar igin elde edilen girdi ve ¢ikt1 degiskenleri degistikge
bulgular da biiyiik oranda degisiklik gosterecektir. Bu nedenle farkli girdi ve ¢ikt1 degiskenleri
ile sonraki yillarda yapilacak olan c¢aligmalar yapilan bu calisma ile karsilastirilarak
degerlendirilmesi 6nerilmektedir.
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