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0z
Bu c¢alismada, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (KAP) bilgileri verilen ve 2017-2020
doneminde gida sektoriinde faaliyet gosteren 17 firmanin finansal performans analizleri
incelenmistir. Bu baglamda finansal tablolardan elde edilen likidite, finansal, varlik-sermaye
yapisl, faaliyet ve karlilik oranlarindan olusturulan 16 adet finansal oran kullanilmistir. Entropi
ve PROMETHEE yontemleri kullanilarak firmalarin finansal performans analizleri
gerceklestirilmistir. Kiiresel boyutta birgok alani etkisi altina alan Covid-19 salginin gida
sektoriindeki firmalarin finansal performanslarinin etkisi arastirilmis ve salginin basladigi 2020
yilt ile onceki donemleri kiyaslanarak degerlendirilmesi amaglanmistir. Bu anlamda Cok
Kriterli Karar Verme (CKKV) teknigi olan Entropi yontemi ile agirliklandirma hesaplanmis ve
elde edilen agirliklarin diger bir CKKYV teknigi olan PROMETHEE yontemi kullanarak 2017-
2020 donemi finansal performans analizleri yapilmistir. Calismada Covid-19 salgiminin
etkisinin basladigi 2020 yili bir Onceki doneme goére bazi gida firmalarmin finansal
performanslarinin arttigi ve bazi firmalarin ise finansal performanslarinin distigi tespit
edilmistir. Ayrica 2017-2020 donemi aritmetik ortalama finansal performans siralamasina gore

en basarili firma KRVGD gida firmasi olurken, en diisiik finansal performans degerine sahip
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firma ise TETMT firmas1 oldugu goriilmiistiir. 2017, 2018, 2019 ve 2020 yillarinda sirastyla en
iyi finansal performans siralamayi gosteren BANVT, PETUN, ULKER ve KENT firmalari
iken, verilen yillarda sirasiyla en diigsik finansal performans siralamaya sahip TETMT,

VANGD, VANGD ve TETMT firmalar1 oldugu tespit edilmistir.
Anahtar Kelimeler: CKKYV, Entropi, PROMETHEE, Gida Sektorii, Finansal Performans

ANALYSIS OF THE FINANCIAL PERFORMANCE EFFECT OF THE COVID-19
OUTPUT ON THE FOOD INDUSTRY WITH ENTROPY-BASED AND
PROMETHEE METHOD: 2017-2020 PERIOD

ABSTRACT

In this study, the financial performance analyses of 17 companies operating in the food sector
in the period 2017-2020, which were provided with information on the Public Disclosure
Platform (PDP), were examined. In this context, 16 financial ratios consisting of liquidity,
financial, asset-capital structure, activity and profitability ratios obtained from the financial
statements were used. Financial performance analysis of firms was carried out using Entropy
and PROMETHEE methods. The impact of the Covid-19 pandemic, which has affected many
areas globally, on the financial performance of companies in the food sector has been
investigated and it is aimed to evaluate the epidemic by comparing the previous periods with
the year 2020, when it began. In this sense, weighting was calculated using the Entropy method,
which is a Multi-Criteria Decision-Making (MCDM) technique, and financial performance
analyses of the obtained weights for the period 2017-2020 were performed using PROMETHEE
method, which is another MCDM technique. In the study, it was found that the financial
performance of some food companies increased and the financial performance of some
companies decreased compared to the previous period in 2020, when the impact of the Covid-
19 pandemic began. In addition, according to the arithmetic average financial performance
ranking for the period 2017-2020, while KRVGD company became the most successful food
company, TETMT was found to be the company with the lowest financial performance value.
Showing the ranking of the best financial performers in 2017, 2018, 2019 and 2020,
respectively BANVT, PETUN, ULKER and KENT are the companies. It has been determined
that TETMT, VANGD, VANGD and TETMT are the companies with the lowest financial

performance ranking respectively in the given years.
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GIRIS

Gida sektorli gontiimiize kadar bircok asamadan gecilmis, gelisimini siirdiirmiis ve ¢esitli
krizlerden de etkilenerek varligini siirdiiren bir sektor olmay1 basarmistir. Bu baglamda gida,
insanoglunun en temel ihtiyaglarindandir. Giiniimiizde toplumlarin emek giicii yerine daha ¢ok
teknolojinin kullanilmasi ile hem ekip bigmede hem de giibreleme alaninda, damlama sulama
sistemlerinde ve {rliniin sanayi alaninda islenmesiyle gidaya ulagsmada ve gidanin
verimliliginde olumlu y6nde etkilemistir. Ancak diinya niifusunun hizli artis1 ve diger birgok
sorunlardan dolay1 giin gegtikce daha fazla gidaya olan ihtiya¢ artmakta ve gidaya erisimde ise
zorluklarla kargilagilmaktadir. Bu baglamda diinyada gida sorununa yol agan belli basli sebepler
vardir bunlar; niifus artisinin yaninda, kiiresel isinmadan kaynakl diizensiz yagislar, yagisin
azalmasiyla beraber sulama yetersizligi, iklim degisikligi, artan ihtiyaca bagl olarak yeterince
teknolojinin kullanilmamasi, kirsal niifusun ¢esitli sebeplerle kentlere go¢ edilmesiyle birlikte
ekilen arazinin bos birakilmasi, ekilebilir tarim arazilerinin tahribati, nadasa alanlarinin artmasi

ve artan maliyetler olarak siralanabilir.

Gida sektorii, en yakin gegmis tarihine bakildiginda karsimiza birgok salginlardan etkilenmis
oldugu goriilmiistiir. Bu salginlar genel anlamda kiiresel veya bolgesel olarak yayilmistir.
Ispanyol gribi, Asya gribi, Hong Kong gribi gibi salginlar kiiresel capta yayilmis, Misir, Cin,
Hindistan ve Avrupa gibi bolgelerde ise bolgesel salginlar olarak ortaya g¢ikmustir. Bu
salginlardan en sonuncusu ise 2019 yilinin sonlarinda ortaya ¢ikan ve 9 Ocak 2020 yilinda ilk
6limiin meydana gelmesiyle yayilmistir. Diinya saglik orgiitiince 11 Mart 2020 tarihinde aldig1
kararla Koronaviriisii (Covid-19) kiiresel salgin olarak ilan etmistir. Salgin, Cin’in Wuhan
kentinden tiim diinyaya yayilarak saglik basta olmak tizere ekonomi ve toplumsal alanda biiytik
yikimlara neden olmus ayrica salgin nedeniyle 500 milyondan fazla vaka ve 6 milyondan fazla
olim gerceklesmistir (Wikipedia, 2022). Bu anlamda tedarik zincirinde aksamalara neden
olmus, gida sektorii basta olmak tizere saglik, ekonomi, turizm, ulasim, egitim ve finans
piyasalarinda biiyiik soklara neden olmustur. Hiikiimetler tarafindan salginin 6niine gegmek
veya hizin1 kesmek i¢in kismi ve tam kapanma zorunlulugu getirilmis ayrica bundan &tiirii
etkilenen sektorlerde ise isten ¢ikarmalar yasanmis ve bundan etkilenen calisanlar gelir

kayiplarina neden olmustur.

59



Tiimingin Vd. JOMELIPS - Journal of Management Economics

Literature Islamic and Political Sciences 2022, 7(1): 57-83

Turkiye’de 11.03. 2020 tarihinde ilk vakanin goriilmesi ile beraber takip eden siireg igerisinde
ilk 6liimlerin meydana gelmesiyle hiikiimet tarafindan birtakim sert dnlemlere bagvurulmustur.
Bu anlamda, I¢ Isleri Bakanliginin genelgesiyle; Kamu calisanlarin esnek mesai sistemine
gecilmesi, Marketlerin ¢caligsma saatlerin diizenlenmesi, 30 biiyiiksehir ve Zonguldak ilinin hafta
sonu sokaga ¢ikma yasaginin getirilmesi, sehirlerarasi yolculuk kisitlamasi getirilmesi, kafe,
lokanta, internet salonlari, berber ve eglence mekanlari belli bir siireye kadar kapatilmasi, aile
ziyaretlerinin ertelenmesi ve sosyal mesafe kurallarinin uyulmasi gibi bir takim siki sert
tedbirler uygulanmistir (Wikipedia, 2022). Alinan bu tedbirlere ragmen salginin yayilma hiz1
engellenememistir. Yasanan vaka ve 6liim oranlarinda saglik sisteminin ¢6kmesine, sosyal ve
ekonomi alanlarinda biiyiik tahribatlara neden olmus ayrica banka ve hisse senetlerinde keskin
diistislere neden olmustur. Salginin ekonomi {izerindeki etkisini azaltmak i¢in diinyada oldugu

gibi tilkemizde de birtakim ekonomik tedbirler alinmigtir.

Covid-19 salgini nedeniyle 18 Mart 2020 tarihinde kamuoyuna agiklanan ‘‘Ekonomik Istikrar
Kalkan1”* adl1 ekonomi paket ile ekonomik daralmanin hafifletilmesi ve ekonomiye can suyu
olabilecek 100 milyar liralik kaynagin devriye alindig1 bildirilmistir (T.C. Istanbul Valiligi,
2022). Ekonominin stirdiiriilebilirligi saglamak i¢in alinan bu tedbirlerle 6zellikle gida

sektorilinde fiyatlarin yiikselmesine ve enflasyon oranlarinin artmasini engelleyememistir.

Covid-19 salgiminin nedeniyle tiim sektorlerde oldugu gibi gida sektoriindeki fiyatlarda
istikrarsizliga neden olmustur. Bu anlamda Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii fiyat
endeksine gore, Aralik 2021'de Kasim ayma goére 1,2 puan (ylizde 0,9) azalarak 133,7 puan
ortalamasini yakaladi, ancak Aralik 2020'ye gore 25,1 puan (yiizde 23,1) yiiksek orana sahipti.
Siit tirtinleri harig, Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii fiyat endeksinin kapsadig tiim alt
endekslerin degerleri aylik duisiis kaydetti ve uluslararasi bitkisel yag ve seker fiyatlar1 aylik
olarak énemli ol¢tide diistii. Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii fiyat endeksi, 2021 yil1
icin bir dnceki yila gore 125,7 puan, bir 6nceki yilin 27,6 puan (yiizde 28,1) lizerinde ortalama
yakaladi ve tiim alt endeksler bir 6nceki yila gore keskin bir sekilde yiikseldi. Bu baglamda
Covid-19 salgmni nedeniyle Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii fiyat endeksi aralik
ayindaki kiigiik diisiise ragmen 2021°de son 10 yilin en yiiksegine ulasti (FAO, 2022).

Ulkemizde 2020 yilinda gida iirinlerinin imalat1 sektorii kapasite kullanim orani verilerinin
aylik olarak salginin baslangici olan mart ayindan itibaren dnceki yilin gerisine diistiigii ve yil

boyunca onceki yilin gerisinde kaldig1 gézlemlenmisgtir. Sektoriin ihracati, 2020 yilinin Ocak-
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Aralik donemi ile bir 6nceki yilin ayni donemi ile karsilastirildiginda Nisan, Mayis, Ekim ve
Kasim aylarinda 6nceki yilin gerisinde kalmistir. Bu baglamda sektoriin ihracat miktarinin
dalgal1 bir seyir izledigi goriilmiistiir. Sektoriin ithalat endeksinde ise 2020 yil1 Ocak-Aralik
donemine bir 6nceki yilin ayni donemine gore bakildiginda en yiiksek artis Ocak ayinda
gerceklestirilmistir. Temmuz ayinda ise en yiiksek diisiis meydana gelmistir. 2020 yilin Ocak-
Aralik doneminde gida tirlinleri imalat1 ciro endeksi de gecen yila gore gozle goriiliir bir artig
yasanmistir. 2020 yil1 bir 6nceki yilla kiyaslandiginda Mayis ay1 hari¢ diger aylarda artig
yasanmigtir. 2020 yili gida iirtinlerinin imalatinda is yeri sayis1 ve sigortali ¢alisan sayis1 bir
onceki yila gore artis yasanmistir. Buna gore is yeri sayist 46.008 iken, sigortali ¢alisan sayisi
ise 489.386 kisiye ulasti. Gida ve igecek sektorii ihracati ise 2015 ve 2016 yillarindaki diisiisten
sonra 2017 ve 2018 yillarinda artig géstermistir. Bu baglamda Sektor 2020 yilinda 13,2 milyar
dolar ihracat gergeklestirilirken, 5,6 milyar dolar ithalat gerceklesti ve 7,6 milyar dolar ise dis
ticaret fazlas1 verdi. 2020 yilinda iilke ihracati toplami yaklasik 160,6 milyar dolar olarak
gergeklesmistir. Sektor ihracatinin toplam ihracat i¢indeki payr 2020 yilinda %8,2 olarak
gergeklesmistir (T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi, 2021).

Gida sektoriinde yer alan firmalarin uzun vadede ayakta kalabilmeleri ve gerekli stratejileri elde
edebilmeleri i¢in finansal performans Slgilimlerin yapilmast son derece biiyikk bir 6neme
sahiptir. Bu anlamda bu alana yatirim yapan isteyen firmalar, kurum ve kuruluslar, kredi veren
kuruluslar, firmalarin finansal performans 6l¢timleri sayesinde firmalar hakkinda gerekli detay

degerlendirmeler yapabilmektedir.

Calismada BIST’in Kamuyu Aydinlatma Platformunda bilgileri verilen gida sektoriinde
faaliyet gosteren firmalarin 2017-2020 yillar1 arasindaki finansal performans analizleri
yapilmistir. Analizde CKKYV teknigi olan Entropi ve PROMETHEE yo6ntemleri kullanilmistir.
Calismada alternatif olarak belirlenen 17 firma secilirken, 16 adet finansal oran ise kriter setini

olusturmustur.

Calismada oncelikle literatiir incelemeleri verilmistir. Arastirmanin ikinci boliimiinde arastirma
yontemi, arastirma orneklemi ve arastirmanin Snemine deginilmistir. Ugiincii boliimde
bulgulara yer verilerek tablolar yardimiyla detaylandirilarak anlatilmistir. D6rdiincti boliimde
ise arastirmanin sonuglari ile ilgili genel bir degerlendirme yapilmistir. Bu bélimde kullanilan

yontemlere deginilmis ve ilerde yapilacak olan ¢alismalara yeni 6neriler getirilmistir.

1.LITERATUR TARAMASI
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Literatiir taramas iki alt baslik halinde verilmistir. Oncelikle arastirmayla benzer drnekleme
sahip olan ve gida sektorii {izerinde konu edinen arastirmalara deginilerek, gida sektoriinde
faaliyet gosteren firmalar tizerinde yapilan finansal performans 6l¢timleri ile ilgili az sayida
calismanin oldugu goriilmistiir. Arastirmada, CKKV tekniklerinden olan Entropi ve
PROMETHEE yo6ntemleri kullanilmigtir. Bu yontemler ile ilgili birgok ulusal ve uluslararasi
calismalar yapilmistir. Bu yontemlerle yapilan bir¢ok ¢alismada finansal performans analizleri
gergeklestirilmistir. Literatiir taramasinda yer alan arastirmalar genellikle benzer amaca yonelik
gerceklestirilmistir. Bu arastirmada tercih edilen alternatif ve secilen finansal oranlar sayesinde

gida firmalarin finansal performans siralamalari diger ¢aligmalardan farklilik gostermistir.
1.1.Gida Sektorii Uzerinde Yapilan Finansal Performans Calismalar

Kalogeras vd., (2005) calismalarinda Yunanistan’da faaliyet gosteren 20 tarimsal gida
sirketinin finansal performanslarini, 1993-1998 dénemine ait alt1 yillik finansal verileriyle
olusturulmus 11 ayr1 oran yardimiyla ¢ok kriterli karar verme yoOntemlerinden

PROMETHEEyi kullanarak 6l¢gmiisler ve 6nerilerde bulunmuslardir.

Biilbiil ve Kose, (2011), calismada, IMKB’de faaliyet gosteren gida, i¢ki ve tiitiin sektriinde
islem goren 19 firmanin CKKV yontemlerinden olan TOPSIS ve ELECTRE yontemleri
kullanarak, 2005-2008 yillarina ait bilango ve gelir tablolarindan olusan 8 finansal oran ile her
bir yilin finansal performanslarini Slgmiislerdir. Calismanin sonunda yapilan TOPSIS ve
ELECTRE yontemleri ile finansal performanslarin firma siralamalarinin birbirine benzer

sonuglar oldugunu bulmuslar.

Aytekin ve Sakarya, (2013), calismada, BIST in gida, i¢ki ve tiitiin sektorii alaninda 2009-2012
yillar1 arasinda faaliyette bulunan 20 gida firmasinin 10 finansal oran kullanilmigtir. Firmalarin
finansal performanslarina bakildiginda 2008 kiiresel finansal kriz sonrasinda biitiin yillarda en

iyi performansi gosteren bir firmanin olmadig1 sonucuna ulasilmistir.

Maya ve Eren, (2018), calismada, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (IMKB) kay1th gida
sektoriinde bulunan ve de Istanbul Sanayi Odasi’nda (ISO) 2014 yilinda en biiyiik 1000 sanayi
kurulusu i¢ine giren 12 isletmenin 10 tane kriter ile finansal performanslar1 karsilastirilmistir.
TOPSIS ve VIKOR yontemleri ile bulunan sonuglarda 2012-2013-2014 yillarinda ayni
isletmeler en iyi finansal performans degerine sahip ¢ikmistir. TOPSIS ve VIKOR Karar Verme
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Yontemleri ile gida sektorlerinin karsilagtirilma uygulamasinin sonucu olarak iki karar verme

yontemi de birbirine yakin sonuglar vermistir.

Kehribar vd., (2021), 11.03.2020— 31.12.2020 tarihler arasinda BIST Gida icecek Endeksinde
(XGIDA) bulunan firmalarin Entropi ve MAIRCA yo6ntemleriyle Covid-19 déneminde gida
firmalarinin performansina olan etkisinin incelendigi ¢calismada en kotii performansin TKURU,

en iyi performansin ise FRIGO firmasimin gosterdigi tespit edilmistir.

Ozaydin ve Karakul, (2021), ¢alismada Entropi tabanli MAUT, SAW VE EDAS yontemleri ile
yapilan ¢alismada, BIST gida ve icecek alaninda faaliyette bulunan ve hisseleri BIST te faaliyet
gosteren firmalarinin finansal performans degerlendirmesine gore; MAUT ve EDAS
yontemleri ile olusan siralamada ilk bes firmanin siralamasinin degismedigi, SAW yonteminde

ise ilk bes firmanin siras1 digerlerine gore iki firmada farklilik oldugu tespit edilmistir.

Ertas ve Yetim, (2022), Covid-19 Pandemisinde Gida ve Icecek Sektdriindeki Isletmelerin
Finansal Performansinin TOPSIS Yontemiyle Incelenmesi: BIST Ornegi, adli calismada,
COVID-19 kiiresel salgininin bu isletmelerin finansal performansina olumlu yonde etki etmis
olabilecegi diistincesinden hareketle pandemi o©ncesi ve sonrasi finansal performans
karsilagtirmast yapilmigtir. Calismada, 2019 yilinin 1. Ceyrek ile 2021 yilinin 1.¢eyrek
arasindaki 9 dénemi i¢ine alan bir kiyaslama yapilmistir. Calismanin sonucunda 2020 yili 4.
ceyrek donemi birinci sirada yer alirken, 2020 yili 3. ¢ceyrek donemi ise dordiincii sirada yer

aldig1 tespit edilmistir.
1.2. Entropi ve PROMETHEE Yiéntemleri Ile Yapilan Calismalar

Tablo 1: CKKYV teknikleri ve kullanilan yontemler

Yazarlar, Yil Kullanmilan Yéntemler Uygulama Alam
. Imalat sektorii alaminda faaliyette
Sahin ve Sari, (2019) Entropi, - VIKOR ve bulunan 27 firma i¢in finansal
TOPSIS C.
performans analizleri yapilmistir.
Entropi,VZA, COPRAS | Kimya firmas1 iizerine finansal
Anthony vd., (2019) ve TOPSIS performans analizi yapilmistir.
BIST Bankacilik Endeksi’nde
faaliyette bulunan bankalarin hisse
Calig ve Sakarya, (2020) | PROMETHEE senedi getirileri ile finansal performans
arasindaki iliskiyi degerlendirilmistir.
Korkmaz ve  Oztel, | Entropi ve | BIST Ana metal sanayi sektdriinde
(2020) PROMETHEE faaliyette bulunan 2014-2018 yillar
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arasinda firmalarinin finansal
performanslarinin analizi yapilmigtir.
Borsa Istanbul (BIST)’in Orman Kagit
Basim  Endeksi’nde islem goéren
firmalarin nakit akim odakli finansal
performanslar1  Biitlinlesik  Entropi-
EDAS yontemi kullanilarak
karsilagtirmal1 analiz yapilmgtir.
OECD iilkelerinin telekomiinikasyon
sektoriiniin degerlendirilmesi.

Tiirkiye kagit tirtinleri, orman trtinleri
ve mobilya sektorlerinde yer alan on
bes isletmenin finansal performansini
belirlemek i¢in Borsa Istanbul (BIST)
hisselerinin pandemi dénemi ve 6ncesi
mevcut gelismelere gosterdikleri tepki
yansitilmaya ¢alisiimistir.

BiST’te islem goren bilisim sektorii
alaninda faaliyet gosteren firmalarin
Ondes ve Ozkan, (2021) | CRITIC ve EDAS Covid-19’un bilisim sektori
firmalarinin ~ finansal ~ performansi
tizerindeki etkisinin analizi yapilmisgtir.
Tiirkiye’deki 20 mevduat bankanin
Giil, (2021) Entropi ve TOPSIS 2009-2019 donemi performanslarinin
analizi ger¢eklestirilmistir.

Apan ve Oztel, (2020) | Entropi ve EDAS

Ozmen, (2020) SMAA ve EDAS

Entropi ve

Kurt vd., (2021) PROMETHEE

2. ARASTIRMA YONTEMI

Arastirmada, BIST’in gida sektoriinde islem goren firmalarin Entropi yontemi ile
agirliklandirma hesaplanmis ve elde edilen agirliklarin CKKV teknigi olan PROMETHEE
yontemi kullanilarak, Visual PROMETHEE Version 1.4.0.0 paket programiyla 2017-2020

yillar1 arasindaki firmalarin finansal performans siralamalar1 yapilmistir.

Arastirmada, firmalarin finansal performanslarinin 6l¢timiinden finansal oranlar olarak
kullanilan kriterler giiniimiizde ulusal ve uluslararasi ¢alismalarda sik sik kullanilan oranlardir.
Finansal oranlar, KAP ’da bilgileri verilen firmalarin faaliyet raporlarina erisim saglanarak elde

edilmistir. Tablo 2.1°de verilen 16 finansal oran ve kapsami1 gosterilmistir.

Tablo 2.1: Finansal Oranlar ve Kapsamlar1

Gruplama Kod Kriterler Aciklama ideal Deger Optimum
- K1 Cari Oran (%) Donen Varliklar/Kisa Vadeli Yabanci 1.75% uzaklik Minimum

Likidite Kaynaklar

Oranlari (Donen Varliklar-Stoklar)/Kisa Vadeli

K2 Likidite Orani (%) 1,00'a uzaklik Minimum

Yabanci Kaynaklar
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(Hazir Degerler + Menkul Degerler)/Kisa

. o ) ..
K3 Nakit Oran (%) Vadeli Yabanci Kavnaklar 0,20'ye uzaklik Minimum
Finansal Kaldira¢ Oran1 Toplam Yabanci Kaynaklar/Toplam . ..
Finansal K4 (%) Aktifler 0,60'a uzaklik Minimum
gapll K5 Yatirim Orani (%) Duran Varliklar/Devamli Sermaye - Maksimum
ranlart .
K6 Bor¢lanma Katsayisi Toplam Yabanci Kaynaklar/Ozkaynaklar - Minimum
K7 gf;le“ Varlk/AKGEOrant 1y oy Varliklar/Aktif Toplami 0.35' uzaklik Minimum
()
Varlik- K8 ](%/j)r an Varlik/Aktif Orant Duran Varliklar/Aktif Toplam1 0,65'e uzaklik Minimum
Sermaye K9 Kisa Vadeli Yabanci Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar/Toplam i Minimum
Yap1 Kaynak/Pasif Orani1 (%) Pasifler
Oranlari K10 Uzun Vadeli Yabanci Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar/Toplam ) Maksimum
Kaynak/Pasif Orani1 (%) Pasifler
K11 Ozkaynak/Pasif Oran1 (%)  Ozkaynaklar/Toplam Pasifler - Maksimum
K12 Aktit Devir Hizi (%) Net Satiglar/Toplam Aktifler - Maksimum
Faaliyet K13 Ozkaynak Devir Hiz1 (%) Net Satislar/Ozkaynaklar - Maksimum
Oranlart Net Calisma Sermayesi
K14 Devir Hizi (%) Net Satiglar/Net Calisma Sermayesi - Maksimum
Karlilik K15 Aktit Karlilig1 (%) Net Kar/Toplam Aktifler - Maksimum
Oranlart g6 Ozkaynak Karlilig1 (%) Net Kar/Ozkaynaklar - Maksimum

Kaynak: (Apan, Oztel, & Islamoglu, 2015).

Calismada secilen arastirma Ornekleminde, KAP’ta yer alan gida sektorii firmalar

incelenmigtir. Bu baglamda 2017-2020 doénemi igerisinde verileri tam olan 17 firmay1

aragtirmaya dahil edilmistir. Tablo 2.2°de bilgileri verilen, BIST’in gida sektoriinde faaliyet

gosteren ve arastirma Orneklemi olarak kullanilan gida firmalarin adlart ve kodlari

gosterilmektedir.
Tablo 2.2: BIST te islem Goren Gida Sektorii Firmalar
Say1 BiST Kodu isletme Adi
1 AVOD A.V.0.D. Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri Sanayi Ticaret A.S.
2 BANVT Banvit Bandirma Vitaminli Yem Sanayii A.S.
3 EKIZ Ekiz Kimya Sanayi ve Ticaret A.S.
4 FADE Fade Gida Yatirim Sanayi Ticaret A.S.
5 FRIGO Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S.
6 KENT Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S.
7 KERVT Kerevitag Gida Sanayi ve Ticaret A.S.
8 KNFRT Konfrut Gida Sanayi ve Ticaret A.S.
9 KRVGD Kervan Gida Sanayi ve Ticaret A.S.
10 OYLUM Oylum Sinai Yatirimlar A.S.
11 PENGD Penguen Gida Sanayi A.S.
12 PETUN Pinar Entegre Et ve Un Sanayii A.S.
13 SELGD Selguk Gida Endiistri Thracat ithalat A.S.
14 TATGD Tat Gida Sanayi A.S.
15 TETMT Tetamat Gida Yatirimlar: A.S.
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16 ULKER Ulker Biskiivi Sanayi A.S.
17 VANGD Vanet Gida Sanayi I¢ ve Dis Ticaret A.S.

Kaynak:( KAP, 2022).

Gida sektorii toplumlarin tiim zamanlarinda ihtiyaci olan bir sektordiir. Ozellikle salginlarda ve
bunun sonucunda olusan kriz dénemlerinde gidaya en ¢ok ihtiya¢c duyulan ve en ¢ok da
etkilenen bir yapiya sahiptir. Bu c¢alismanin 6nemi ise Covid-19 salgiminin gida sektorii
tizerindeki etkisinin analizi yapilarak, sektorlerin 2017-2020 dénemindeki finansal
performanslar1 Ol¢lilmesi ve Ozellikle salginin basladigi 2020 yili ile diger dénemlerin

kiyaslamasi yapilarak degerlendirilmistir.

2.1. Entropi Yontemi

Entropi Yontemiyle 2017-2020 yillar1 arasinda her bir kriter i¢in Entropi agirliklandirma
degerleri hesaplanmistir. Bu yontem sirasiyla 5 asamadan olusmaktadir. Bu alana yonelik
calismalarda bulunan yazarlar 6nemli katkilarda bulunulmustur; (Shannon 1949; Gold & No
1983; Jaynes, 1957; Hwang & Yoon, 1981; Nijkamp, 1975; Van Delft & Nijkamp, 1977;
Zeleny, 1974; Wang & Hsu, 2004; Islamoglu, Apan, & Oztel, 2015; Korkmaz & Oztel, 2020).

m alternatifli ve n kriterli bir karar matrisi D, m x n boyutlu bir CKKV problemi i¢in karar

matrisi;

Birinci Adim:

X, X X; Xy

A %11 X1z Xqj X1n

A, | X21 xgz X2j X2n
b= /il. x:il x:l-z x:l-j x%n (1)

Am Xm1 xr;lz xm} Xmn

“mxn

Burada gosterilen x;; : i alternatifin j. kritere gore basari degeridir. i=1,2,3.4,....m ve

j=1,2.3.4...n.
Ikinci Adim:
Xij . ]
i =am —i=1234,..,mvej=1234,..n 2)

— ym
p=1%Xpj
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Formiilii ile; R = [ri j]mxnnormallestirilmis karar matrisi elde edilir.

Uciincii Adim:

m
e]- = —erij lnrl-j, ] = 1,2,3,4, e T (3)
i=1

Formiilii ile e;, Entropi degeri bulunur. Burada formiilde goriildiigii tizere e; degeri, j. kriterin
belirsizlik 6l¢iisii ya da Entropi degerinin bulunusu gosterilmistir. Burada yer alan £, sabit bir

1 e qeae o
sayidir ve k = — esitligi ile bulunur.

Dordiincii Adim:

Entropi degeri bulunduktan sonra farklilasma derecesi d; degeri tiim kriterler igin elde

edilebilir. Bu baglamda d; degerinin biiyiik olmasi kriterin dneminin yiiksek oldugunu belirtir.

d] =1- ej', ] = 1,2,3,4, . (4)
Besinci Adim:
d; ]
VV]' = n—d', ] = 1,2,3,4, . n (5)
p=1Y%j

Burada W; degeri j. kriterin aguirhigidir ve Y%, W; = 1’dir.

2.2. PROMETHEE Y éntemi
PROMETHEE yontemi (Preference Ranking Organization METHOD for Encrichment

Evaluations) yontemi 1982 yilinda Brans tarafindan gelistirilmis ¢ok olgiitlii bir 6ncelik
belirleme yontemidir. Daha sonra bun yontem gelistirilerek en ¢ok kullanilan CKKV

yontemlerinden biridir (Brans & Vincke, 1985; Brans, Mareschal, & Vincke, 1986).
Bu yontem 7 adimdan olusmaktadir (Dagdeviren & Eraslan, 2008).

Birinci Adim:

W=( Wy, Wy, Ws ..., Wy ) aguliklan ile k kriter x = (f,f, f5 ., f,) tarafindan

degerlendirilen alternatiflere, A = (a, b, c, ...) iliskin veri matrisi, asagidaki tabloda verilmistir.
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Tablo 2.3: Veri Matrisi

Kriter /

Alternatif a b c Agirlik
fi fi (@) f1 (b) f1 (©) Wi
f2 f2 (b) f2 (b) f2 (©) W,
fr fr (@) fie (b) fre (©) Wi
Kaynak: (Dagdeviren & Eraslan, 2008)
Tkinci Adim:

Kriterler icin tercih fonksiyonlari1 tanimlanarak yontemin uygulanma sirasinda kullanilacak 6

farkli tercih fonksiyonu gosterilmistir.
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Tablo 2.4: Tercih fonksiyonlar1

Tip Parametreler Fonksisyom Crrafilk, pix)
ik Prer
Eirimca s 1
Tip i xy =0 x =0
Canla@an ) 1n x>0
-
o . o
'l-_.-:ln"r.-
it T o, =/ L F5EE
piiriy ' Plx) =1
=Ry L. b e
i f --:
& e
The o oo xfr, X = U R
Tigy i x] = - .
W =ty It x = a i
i i 5
L atid ]
- i e e
Dxirdnmca |”' x5q :
Tige . B Plx)y =+ 1432, <X =g+ o o ) PR .
{ Seviyeli) | I . !
. g g ! s
a = g x
-
Besemnci o, T
Tagr L JAlx) = =[x Sk s Sax =54
{ Lameery 1 T e
L Jres
Adnamca I{r_ =10 L ===
Tip o Plx) =+ .
{Goisssiom) ||--£' R - | :
L or -':

Kaynak: (Dagdeviren & Eraslan, 2008)

Uciincii Adim

Tercih fonksiyonlarinin temel alinmasiyla alternatif ¢iftlerinin ortak tercih fonksiyonlarinin

belirlenmesi gergeklestirilir. Asagidaki sekilde belirtilen Alternatifler i¢in olusturulmus olan

ortak fonksiyonlarmin sematik gosterimi gosterilmistir. a ve b alternatiflerin ortak tercih

fonksiyonu asagidaki formiilii yoluyla elde edilir.

flab) =1

0, f(a) = f(b)

plf(a) = f(b)],
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P fa.b)
a P (b, a)

Pa, c) P (e, &)

P e a) P oib. e
)

Sekil 1.1: Ortak Tercih Fonksiyonlarinin Sematik Gosterimi
Kaynak: (Dagdeviren & Eraslan, 2008)
Dordiincii Adim:

Ortak tercih fonksiyonlarindan hareketle her alternatif ¢ifti igin tercih indeksleri belirlenir. W;,
(i=1,2,3.4,...k) agirliklarina sahip olan k kriter tarafindan degerlendirilen a ve b alternatiflerinin

tercih indeksi sek. (2) ile hesaplanir.

k .
7 (a,b) = Zi:lw‘kx fv‘(a’ ) )

Besinci Adim:

Alternatifler i¢in pozitif (@™) ve negatif (@) iistiinliikler belirlenir. a alternatifi i¢in pozitif ve

negatif tstlinliikleri asagida gosterilmektedir.

Pra <) ‘” (e, al
Fi B Pra. o) Pb. a) Prd, a)

> a) o )

Sekil 2.2: Ustiinliiklerin Belirlenme Semasi, Kaynak: (Dagdeviren & Eraslan, 2008)

Pozitif Ustiinlik: % (a) = Z m (a,x) x=(b,cd,.) (8

Negatif Ustiinlik: ¢~ (a) = Zn (x,a) x=(b,cd,..) (9
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Altinci Adim:

PROMETHEE 1 ile kismi 6nceliklerin belirlenmesiyle alternatiflerin birbirlerine gére tercih
edilme  durumlarinin, birbirinden farksiz olan alternatiflerin ve  birbirleriyle
karsilastirilamayacak olan alternatiflerin olusturulmasini saglar. a ve b gibi iki alternatif i¢in

kismi onceliklerin belirlenmesinde asagida siralama halinde verilen durumlar s6z konusudur.

1) Asagida yer alan kosullardan herhangi biri saglaniyorsa, a alternatifi b alternatifine tercih
edilir.

o Ot(@)> 0T(b) wve @ (a)<0 (b) (10)

e 907(@> ") ve @ (a)=07(b) (11)

e 07(@=0"(b) ve @ (a)<07(b) (12)
2) Asagida verilen kosul saglaniyor ise a alternatifi ile b alternatifi farksizdir.

e ' (@=0"(0b) wve 0 (a)=07(b) (13)

3) Asagida yer alan kosullardan herhangi biri saglaniyor ise, a alternatifi b alternatifi ile

karsilastirilamaz.

e 0% (a)> 0*(b) wve @ (a)>0"(b) (14)
o Bt(@)< B*(b) ve 0 (a)<o (b) (15)
Yedinci Adim:

PROMETHEE 1I ile alternatifler i¢in nihai 6ncelikler asagidaki gibi hesaplanir. Hesaplanan
tam Oncelik degerleri ile tiim alternatifler ayni diizlemde degerlendirerek tam siralama

olusturulur.
g (a)=0"(a)— 0 (a) (16)

a ve b gibi iki alternatif i¢in hesaplanan tam oncelik degerine bagli olarak asagida verilen

kararlar alinir.
@ (a) > @ (b) ise, a alternatifi daha iistiindiir,

@ (a) = @ (b) ise, a ve b alternatifleri farksizdir.
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3. BULGULAR

Ozellikle 21.yiizy1lla beraber iilkelerin milli gelirlerinde gida orani gittikce diismektedir. Cesitli
sebeplerden 6tiirti diisen gida orani diinyada asir1 fiyatlarin yiikselmesine neden olmaktadir. En
o6nemli nedenleri ise niifus artisi, salginlar, ekonomik krizler, kuraklik, iklim degisikligi, afetler
ve savaglar gibi belli bagh faktorlerden olugsmaktadir. Covid-19 salgin ise bunlardan biridir.
Covid-19 salgini diinya ¢apinda biiyiik tahribatlara neden olmustur. Bu tahribatlar ekonomi
basta olmak {izere ulasim, tarim, havacilik, turizm ve sosyal hayat1 gibi bir¢cok alani etkilemistir.
Bu etkilenenler arasinda ise gida sekt6rii olmustur. Salgin nedeniyle gida sektoriindeki
tirtinlerin fiyatlarinin yiikselmesine, ciro kaybi, imalat sektoriindeki dustsler, kapasite
kullaniminin disiiriilmesi ve gidaya erisimde sorunlarla karsilasilmistir. Salgin nedeniyle
ortaya ¢ikan bu sorunlar gida firmalarini oldukga etkilemistir. Salgin dolayisiyla olusan bu tablo
gida firmalarinin ne kadar etkilendigini ortaya koymak i¢in firmalarin finansal performans
Olctimleri yapilmigtir. Calismada gida firmalarin finansal performanslarin 6l¢timiinde firmalar
hakkinda gerekli detay degerlendirmeler yapilabilmistir. Finansal performans o&l¢timii
sayesinde yatirim yapmak isteyen firmalar, kredi veren kuruluslar ve yatirimeilar agisindan en

onemli bir bilgi aracidir.

BIST’in gida sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin finansal tablolarindan elde edilen finansal
oranlarin degeri ile karar matrisi olusturulmustur. Bu karar matrisi normalize edilerek Entropi
agirliklar ve aritmetik ortalama degerleri bulunmustur. Entropi yontemi ile elde edilen degerler
PROMETHEE yontemi ile 2017-2020 donemi firmalarin finansal performans ortalama
degerleri hesaplanmistir. 2017, 2018, 2019 ve 2020 yillar1 arasinda firmalarin finansal
performans siralamalar1 yapilmistir. Ozellikle Covid-19 salgmin gida sektorii iizerindeki

etkisinin bagladig1 2020 y1il1 ile diger yillar1 kiyaslanarak degerlendirilmistir.

Calismada, KAP’ta bilgileri verilen gida sektoriinde faaliyet gosteren firmalara yonelik 2017-
2020 donemine ait Entropi ve PROMETHEE yontemleri kullanarak finansal performans
analizleri tablolar yardimiyla anlatilmistir. Burada firmalar alternatifleri saglarken, finansal
oranlar ise kriter setini olusturularak elde edilen degerler kendi aralarinda 6nem degerlerine
gore siralanmistir. Burada verileri tam olan 17 firma alternatif olarak belirlenirken, finansal

tablolardan secilen 16 finansal oran ise kriter seti olarak olusturulmustur.
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Tablo 3.4: 2020 Y1l Visual PROMETHEE Akis Tablosu Ve Siralamasi

] PROMETHEE Flow Table | —

' Rank action Phi Phi+ Phi-
L1 KkeNT [3 0,1283 0,1419 0,0136
2 KERVT ] 0,1078 0,1375 0,0298
3 PETUN @ 0,0817 0,1224 0,0407
4 FRIGO & 0,0809 0,1085 0,0276
5 KRVGD (3 0,0762 0,1179 0,0417
6 TATGD ] 0,0625 0,1015 0,0390
7 KNFRT & 0,0316 0,0878 0,0563
8 ULKER & -0,0089 0,1043 0,1138
9 BANVT ] -0,0094 0,0782 0,0876
10 OYLUM ] -0,0106 0,0632 0,0738
11  VANGD E -0,0106 0,1026 0,1133
| 12 FADE B -0,0155 0,0653 0,0808
13 PENGD ] -0,0184 0,0634 0,0819
14 EKIZ = -0,0244 0,0658 0,0902
15 SELGD ] -0,1037 0,049 0,1526
| 16 AvVOD O] -0,1181 0,0547 0,1727
17 TETMT @ o294  00311]  0,2805]

Tablo 3.4’te yer alan 2020 y1l1 Visual PROMETHEE akis tablosu ve siralamasina gére Phi+
alternatifin diger alternatiflere gore pozitif {istiinltigli, Phi- ise negatif {stiinligi
gostermektedir. Bu baglamda Phi ise pozitif ve negatif {istlinliikleri esas alinarak toplam
ustiinltigii ifade etmektedir. Bu nedenle alternatiflerin basar1 siralamasi Phi azalan
siralamaya gore yapilmaktadir. 2020 yilinda Phi: 0,1283 degeri ile en iyi finansal
performansa sahip KENT firmasinin oldugu ve ayni yilda Phi: -0,2494 degeri ise en diisiik

finansal performansa sahip TETMT firmasi olmustur.
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Tablo 3.5: Yillara Gore Finansal Performans Siralamalari

Firma 2020 2019 2018 2017
KRVGD 5 2 5 3
KENT 1 13 2 4
PETUN 3 6 1 2
BANVT 9 5 3 1
ULKER 8 1 6 6
KERVT 2 10 9 5
FRIGO 4 4 7 10
KNFRT 7 9 4 8
TATGD 6 11 8
FADE 12 3 10
EKIZ 14 8 14 13
AVOD 16 7 11 11
PENGD 13 14 13 16
SELGD 15 12 12 14
OYLUM 10 15 15 12
VANGD 11 17 17 15
TETMT 17 16 16 17

Gida firmalarin finansal performanslarinin yillara gore siralamalar1 ve karsilastirmali olarak
tablo 3.5°te verilmistir. Bu anlamda 2017, 2018, 2019 ve 2020 yillarinda sirasiyla en iyi
finansal performans siralamay1 gosteren firmalar; BANVT, PETUN, ULKER ve KENT
firmalar1 iken, verilen yillarda sirasiyla en diisiik finansal performans siralamaya sahip
TETMT, VANGD, VANGD ve TETMT firmalar1 oldugu tespit edilmistir. Tiim yillarda en
iyl ve en dusiik finansal performans siralamay1 gosteren higbir firma tespit edilmemistir.
Covid-19 salgmin etkisinin basladigi 2020 yili ile diger yillara gére finansal performans
siralamalart yiikselen KENT, KERVT ve TATGD gibi firmalar iken, ULKER, FADE,
AVOD ve BANVT gibi firmalar ise finansal performans siralamalar1 diistiigii tespit

edilmistir.
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Tablo 3.6: 2017-2020 Periyodu PROMETHEE ® Degerleri, Aritmetik Ortalama Ve
Performans Siralamasi

Firma 2020 2019 2018 2017 Arit.Ort. Siralama
AVOD -0,1181 0,0167 -0,0214 -0,0487 -0,0429 12
BANVT -0,0094 0,0439 0,0846 0,1633 0,0706 4
EKIZ -0,0244 0,0164 -0,0626 -0,0615 -0,033 11
FADE -0,0155 0,0843 -0,0018 -0,0204 0,0117 10
FRIGO 0,0809 0,0623 0,0361 -0,0229 0,0391 7
KENT 0,1283 0,0031 0,1038 0,0604 0,0739 2
KERVT 0,1078 0,011 -0,0007 0,0487 0,0417 6
KNFRT 0,0316 0,0148 0,0735 0,024 0,036 8
KRVGD 0,0762 0,096 0,0708 0,0674 0,0776 1
OYLUM -0,0106 -0,0554 -0,0815 -0,0571 -0,0512 15
PENGD -0,0184 -0,0462 -0,0598 -0,0701 -0,0486 13
PETUN 0,0817 0,0231 0,1099 0,0752 0,0725 3
SELGD -0,1037 0,0034 -0,0359 -0,0654 -0,0504 14
TATGD 0,0625 0,0047 0,0069 0,0336 0,0269 9
TETMT -0,2494 -0,1153 -0,0849 -0,1015 -0,1378 17
ULKER -0,0089 0,0971 0,0396 0,0438 0,0429 5
VANGD -0,0106 -0,26 -0,1765 -0,0686 -0,1289 16

2017-2020 yillar1 arasi aritmetik ortalama ve finansal performans siralamasi tablo 3.6°te
incelendiginde en iyi finansal performans aritmetik ortalama degerine sahip KRVGD firmasi
oldugu ve en diisiik degere sahip firma ise TETMT firmasi olmustur. 2020 yilinda Covid-19
salgin1 tlim alanlarda etkisini gostererek gida sektoriinde faaliyet gosteren firmalar1 da
derinden etkilemistir. Calismada 2020 y1linda yapilan analizde bazi gida sektorii firmalarinin
Covid-19 salgmindan etkilenmis oldugu goriilmistir. Covid-19 Salgina ragmen 2020
yilinda 6zellikle finansal performans degerinin bir dnceki yila gore artisa geciren KENT,
FRIGO, KERVT, KNFRT, OYLUM, PENGD, PETUN, TATGD, VANGD firmalar
olurken, AVOD, BANVT, EKIZ, FADE, KRVGD, SELGD, TETMT, ULKER firmalar ise

dusiik finansal performans degeri gostermistir.

4. SONUC

Covid-19 salgini kiiresel bir salgin olarak diinyada gida sektoriinii oldukga etkilemistir. Bu
anlamda Covid-19 salgini gida sektoriinde tiretilen tirtinlerinde fiyat dalgalanmalarina neden

olmustur. Ozellikle son yillarda gida {iriinlerinde genel olarak diizenli bir fiyat artisi
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yaganmigti. Covid-19 salgimin etkisinin hissedilmeye baslandigi 2020 yilinda ise gida

sektoriinde tretilen tirtinlerde fiyat istikrarsizligi, diisen iiretim kapasitesi kullanimi, ciro
kayiplar1 ve imalat sektorlerinde diislisler meydana gelmistir. Sektordeki bu diistisler

firmalarin finansal performanslarini etkilemistir.

Yapilan calismada Entropi yontemi ile yapilan agirliklandirma ve aritmetik ortalamayla elde
edilen hesaplamaya gore kriter agirliklart igerisinde onem sirasi su sekilde gerceklesti;
6zsermaye karliligi (ROE) (%) kriteri 0,0822 degere sahip ve ayni zamanda kriterler arasinda
da 6nem sirasi da en biiytiktiir. Ayrica agirlik degeri en az yatirim orant (%) kriteri ise 0,0505

degere sahip ve kriterler arasinda 6nem siras1 da en diistiktir.

PROMETHEE yontemi ile yapilan 2017-2020 finansal performans ortalama siralamasina
gore en basarili firma KRVGD gida firmasi olurken, TETMT firmasi ise en diisiik finansal
performans degeri gostermistir. Calismada elde edilen verilerle 2020 yilinda Covid-19
salgina ragmen bir onceki yila gore finansal performans degerini artiran KENT, FRIGO,
KERVT, KNFRT, OYLUM, PENGD, PETUN, TATGD ve VANGD gida firmalar olurken,
AVOD, BANVT, EKIZ, FADE, KRVGD, SELGD, TETMT ve ULKER firmalar1 ise diisen
finansal

performans degere sahip gida firmalari olarak belirlenmistir. Finansal performans ortalama
siralamasina gore; KRVGD> KENT> PETUN> BANVT> ULKER> KERVT> FRIGO>
KNFRT>TATGD>FADE>EKIZ>AVOD>PENGD>SELGD>0YLUM>VANGD>TETM
T gida firmalar1 buyiikten kiigtige dogru siralanmistir. 2017, 2018, 2019 ve 2020 yillarinda
ise en 1yi finansal performans siralamasi su sekilde gergeklesti; 2017 yilinda BANVT, 2018
yilinda PETUN, 2019 yilinda ULKER ve 2020 yilinda ise KENT firmasi olmustur. Bu
baglamda verilen yillarda en duisiik finansal performans siralamasi ise 2017 yilinda TETMT,

2018 ve 2019 yilinda VANGD ve 2020 yilinda TETMT firmas1 olmustur.

[leride yapilacak ¢alismalarda alternatifleri olusturan gida firmalarinin sayis: artirilabilir ve
finansal tablolardan elde edilen finansal oranlarin sayist artirilarak analizler
gergeklestirilebilir. Entropi ve PROMETHEE yo6ntemlerinden farkli CKKV  teknikleri

kullanilabilir ve diger yontemlerle karsilastirilarak literatiire katki saglanabilir.
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