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SD VE WISP YAKLASIMLARI iLE GIDA SEKTORUNDE
FINANSAL PERFORMANS ANALIZi

FINANCIAL PERFORMANCE ANALYSIS IN THE FOOD INDUSTRY WITH
SD AND WISP APPROACHES

Osman PALA®

Oz: Kiiresellesen finans piyasalar1 ve ekonomi diinyasinda, isletmelerin rekabetci
yapilarmi korumalari, dis kaynaklari etkili bir sekilde bulmalarina baglidir. Finans
piyasalar1 ise fonladiklar1 isletmelerin finansal durumlarina oldukca dikkat
etmektedirler. Gliniimiizde finansal performans analizi ve Ol¢iimii bu baglamda
O6nemini artirmigtir. Bu ¢alismada, gida sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin
2019 ile 2021 yillar1 arasindaki finansal performans ol¢iimii gergeklestirilmistir.
Olgiim problemi birden ¢ok finansal gosterge icermesi sebebiyle Cok Kriterli Karar
Verme problemi olarak ele alinmistir. Problemde, kriter olarak kullanilan finansal
gostergeler SD (Standard Deviation) yaklagimiyla onceliklendirilirken isletmelerin
siralamalar1 ise WISP (Simple Weighted Sum Product Method) ile elde edilmistir.
Sonuglara gore pandemi Oncesi donem ile pandemi siirecinin yagandifi
dénemlerdeki performans siralamalari farklilasmustir.  Ote yandan finansal
performans 6lglim problemi her bir isletmenin bu ti¢ dénemdeki performanslarinin
kargilagtirtlmasi ile tekrardan ele alinmigtir. Bu durumda kriterler degismezken
alternatifler ise ilgili isletmenin yillik performanslar olarak degismistir. Yillara gore
sonuglar incelendiginde gida sektoriindeki isletmelerin  ortalama finansal
performanslariin pandemi doneminde artmis oldugu goriilmiistir.

Anahtar Kelimeler: SD, WISP, Finansal Performans, Covid-19 Pandemi.

Abstract: In the world of globalized financial markets and economy, businesses
depend on effectively finding the external resources necessary to maintain their
competitive structure. Financial markets, on the other hand, pay great attention to
the financial status of the businesses they fund. Today, financial performance
analysis and measurement has increased its importance in this context. In this study,
financial performance measurement of businesses operating in the food sector
between the years 2019 and 2021 was carried out. Since the measurement problem
includes multiple financial indicators, it has been considered as a Multi-Criteria
Decision Making problem. While the financial indicators used as criteria in the
problem were prioritized with the SD (Standard Deviation) approach, the rankings
of the businesses were obtained by the WISP (Simple Weighted Sum Product
Method). According to the results, the performance rankings differed between the
pre-pandemic period and the period of the pandemic. On the other hand, the
financial performance measurement problem has been reconsidered by comparing
the performances of each business in these three periods. In this case, while the
criteria did not change, the alternatives changed as the annual performance of each
business. When the results are examined according to years, it has been seen that
the average financial performance of the businesses in the food sector has increased
during the pandemic period.

Keywords: SD, WISP, Financial Performance, Covid-19 Pandemic.
JEL: GO0, L25.

@) Karamanoglu Mehmetbey Universitesi, iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi,
Uluslararas1 Ticaret ve Isletmecilik Boliimii; osmanpala@kmu.edu.tr, ORCID:
0000-0002-2634-2653

Gelig/Received: 17-05-2022; Kabul/Accepted: 01-09-2022



60 Osman PALA

1. Giris

Isletmeler globallesen diinya ekseninde, iilke icinde ulasabildikleri miisterilerden
daha fazlasina iilke smirlar1 disinda erisebilir hale gelmislerdir. Bu durumda tiim
diinya genelinde giliglii bir konumda olabilmek i¢in firmalarin {retim, iiriin
gelistirme, lojistik ve pazarlama siireglerini yeni bastan yorumlamasi gerekmektedir.
Bunun i¢in gerekli kaynaklarin finansmami ise artik kiiresellesen finans
piyasalarindan elde edilebilir hale gelmistir. Fakat global capta tiim isletmeleri
birlikte ele alarak, en uygun ve dogru yatirimi hedefleyen fon sirketleri igin,
isletmelerin kendi sektorlerindeki finansal performans durumu ve finansal yapilari
one ¢ikmaktadir (Kaya ve Coskun, 2016: 231).

Isletmeler gerceklestirecekleri performans analiziyle, hedeflediklerinin sonuclarin
gozlemleyebilmekte, amaglarint diisen performans sonrasinda revize edebilmekte ve
yeni gelecek planlamalarni bu dogrultuda netlestirebilmektedirler. Ote yandan
isletmeler sektdrdeki rakipleriyle olan goreli karsilastirmalarini yaparak hangi
noktalarda atilim yapilmasi gerektigi sonucuna varabilmektedirler. Yatirimcilar ise
finansman saglayacaklari isletmeleri secerken tiim isletmeleri belirledikleri finansal
Olciitler kapsaminda biitiinciil yapida degerlendirerek bir yargiya sahip
olabilmektedirler. Birbirleri ile ¢elisen dlgiitlere gdre birer yatirim alternatifi haline
gelen isletmelerin finansal performans degerleri ise Cok Kriterli Karar Verme
(CKKYV) yaklagimlariyla elde edilebilmektedir (Biilbiil ve Kose, 2011: 72).

CKKYV, birden ¢ok ve hatta birbirleri ile zit yonde kritere gore, belirli sayida
alternatifin siralama ve skorlama isleminden ibarettir. Kriterlerin dnem derecelerinin
tespiti uzmanlar tarafindan gergeklestirilebildigi gibi, alternatiflerin kriterlere goére
skorlarindan olusan karar matrisi {izerinden, objektif karar verme yaklagimlar ile de
bu islem yapilinabilinmektedir. Sonrasinda ise karar verme problemine dair her bir
alternatifin skor ve siralamalari, agirliklandirilmis kriter degerleri ve standardize
edilmis alternatiflerin kriter skorlarinin birlesimiyle elde edilmektedir. Bu birlegsim
islemini gerceklestiren ¢ok sayida CKKV metodu literatiirde mevcuttur.

Bu calismada, BIST Gida, I¢ki ve Tiitiin endeksine tabi isletmelerin 2019-2021
yillar1 arasinda finansal performans dl¢iimii gerceklestirilmistir. Finansal tablolardan
elde edilen finansal oranlarin kriter olarak kullanildig: ¢alismada, objektif kriter
agirliklandirma yaklasimi olan SD ile kriterlerin &nem vektorleri ortaya
cikartilmigtir.  Alternatif olarak goriilen isletmelerin performans Olgiim ve
siralamalart ise WISP metodu ile saglanmustir.

SD yontemi tamamen karar matrisindeki sayisal verilere dayanmakta olup, bir
kriterin ~ barmndirdigi  bilgi miktarinin,  kriterdeki  alternatif  degerlerinin
degiskenliginin yiiksekligiyle arttig1 bakis agisina sahiptir. Bu nedenle SD’de kriter
ici standart sapmanin degeri ile kriter dnem degeri dogru orantilidir. WISP yontemi
ise CKKV’de temel iki fayda fonksiyonu olan toplamsal ve carpimsal
yaklagimlardan tiiretilen dort yeni fayda yaklagimi onermekte olup, farkli fayda
degerlerinin birlesiminin karar problemi ¢ézlimiinde daha kapsayici olacag: fikrine
dayanmaktadir. Calismada standart sapma gibi bir standart 6l¢iitii temel aldig1 ve
degiskenlik ile bilgi arasinda kurdugu iligki bakimmdan Entropi yontemine benzer
bakis acisina sahip oldugu i¢in SD yontemi kriter agirliklandirmada kullanilmastir.
Temel fakat farkli bakis agilarina sahip fayda fonksiyonlarini barindiran ve 2021
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yilinda gelistirilen WISP ise etkili ve kapsayici perspektifi nedeniyle alternatifleri
siralamada tercih edilmistir.

BIST gida icecek ve tiitiin endeksi kapsaminda 2019-2021 yillarinda yer alan ve
Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) iizerinden finansal tablolarma erisilen 25
adet isletmenin verileri finansal performans analizinde kullanilmistir (KAP, 2022).
Calismaya dahil edilen isletmelerin adlari ve Isletme Kodlar1 (IK) Tablo 1’de
aktarilmigtir.

Tablo 1: Calismada Yer Alan BIST Gida icecek ve Tiitiin Endeksi isletmeleri

Isletme Kodu Isletme Ad1

K1 ANADOLU EFES BIRACILIK VE MALT SANAYI A.S.
K2 A.V.0.D. KURUTULMUS GIDA VE TARIM URUNLERI A.S.
K3 BANVIT BANDIRMA VITAMINLI YEM SANAYT A S.
K4 COCA-COLA ICECEK A.S.

K5 DARDANEL ONENTAS GIDA SANAYI AS.

K6 EKIZ KIMYA SANAYI VE TICARET A.S.

K7 ERSU MEYVE VE GIDA SANAYT A.S.

K8 FRIGO-PAK GIDA MADDELERI SANAYI VE TICARET A.S.
K9 KENT GIDA MADDELERT SANAYI VE TICARET A.S.
K10 KEREVITAS GIDA SANAYI VE TICARET A.S.

K11 KONFRUT GIDA SANAYI VE TICARET A.S.

K12 KRIiSTAL KOLA VE MESRUBAT SANAYI TICARET A.S.
K13 OYLUM SANAI YATIRIMLAR A.S.

K14 PENGUEN GIDA SANAYI A.S.

K15 PINAR ENTEGRE ET VE UN SANAYi A.S.

K16 PINAR SU VE ICECEK SANAYI VE TICARET A.S.

K17 PINAR SUT MAMULLERI SANAYI A.S.

K18 SELCUK GIDA ENDUSTRI IHRACAT ITHALAT A.S.
K19 TAT GIDA SANAYI A.S.

K20 TETAMAT GIDA YATIRIMLARI A S.

K21 TUKAS GIDA SANAYI VE TICARET A.S.

K22 TURK TUBORG BIRA VE MALT SANAYI A.S.

K23 ULUSOY UN SANAYI VE TICARET A.S.

K24 ULKER BIiSKUVI SANAYI A.S.

K25 VANET GIDA SANAYIT IC VE DIS TICARET A.S.

Isletmelerin finansal performanslari ile ilgili alan yazinda, gida igecek ve tiitiin
sektoriinde finansal etkinlik ve verimlilik {izerine gergeklestirilmis olan caligmalar
taranmustir. {lgili alan yazinda siklikla kullanilan finansal oranlar tespit edilmis ve
caligmada Finansal Faktor (FF) olarak tanimlanan bu oranlar kullanilmigtir. Tablo
2’de g¢alismada yer verilen FF’ler ve hangi c¢alismalarda kullanildiklart
gosterilmistir. Bu oranlardan FF1 likidite, FF2, FF3 ve FF4 karlilik, FF5 faaliyet,
FF6 ve FF7 ise kaldira¢ tipi finansal oranlar olup isletmelerin genel finansal
durumunun tespitinde kullanilan temel finansal oranlardir.
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Tablo 2: BIST Gida icecek Ve Tiitiin Endeksi isletmeleri Finansal Faktorler

Finansal | Finansal Oran | Finansal Faktoriin BIST Gida icecek Ve Tiitiin Endeksi Isletmeleri

Faktor Ad1 Alan Yazininda Yer Aldig1 Calismalar
Kodu
Biilbiil ve Kose (2011), Kaya ve Coskun (2016), Bardi (2020),
EF1 ) Yildirim vd. (2018), Canakgioglu ve Kiigiikonder (2020), Aytekin ve
Cari Oran Sakarya (2013), Akbulut ve Senol (2021), Ertasg ve Yetim (2022),

Kehribar vd. (2021).

Biilbiil ve Kose (2011), Bardi (2020), Yildirim vd. (2018), Aytekin ve

FF2 Aktif karlihk Sakarya (2013), Akbulut ve Senol (2021), Ertas ve Yetim (2022),
Oram Kehribar vd. (2021).
Kaya ve Coskun (2016), Bardi (2020), Yildirnm vd. (2018),
FF3 Net Kar Marji Canakgioglu ve Kiigiikonder (20.20), Akbulut ve Senol (2021), Ertas ve
Yetim (2022)
. Biilbiil ve Kose (2011), Kaya ve Coskun (2016), Yildirim vd. (2018),
FF4 Oz Sermaye Aytekin ve Sakarya (2013), Akbulut ve Senol (2021), Ertas ve Yetim

Karlihik (2022)

Aktif Devir Biilbiil ve Kose (2011), Canakgioglu ve Kiigiikonder (2020), Aytekin
FF5 Hiz1 ve Sakarya (2013), Akbulut ve Senol (2021), Ertas ve Yetim (2022),
Kehribar vd. (2021).

Biilbiil ve Kose (2011), Bardi (2020), Yildirim vd. (2018), Canak¢ioglu

FF6 Borg Orant ve Kiiciikonder (2020), Aytekin ve Sakarya (2013), Akbulut ve Senol
(2021), Ertas ve Yetim (2022), Kehribar vd. (2021).
FE7 Kisa Vadeli Aytekin ve Sakarya (2013), Bardi (2020), Canakgioglu ve Kiigiikonder
Yabanci (2020), Ertas ve Yetim (2022)
Kaynak Orani

Calismanin amaci gida sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin 2019 yili ve
pandeminin etkin siirdiigi 2020 ve 2021 yillarindaki finansal performans
durumlarimi tespit etmek ve karsilastirmaktir. Bu dogrultuda dort farkli fayda
fonksiyonundan olusan ve 2021 yilinda ilk kez kullanilan WISP metodunun
kullanimi1 ve metodun Tiirkge literatiire kazandirilmasi ¢alismanin bir baska katkisi
olarak diistiniilmektedir.

Caligmanin geri kalan kisminda ¢alismanin konusu olan genel gida sektoriindeki
finansal performans analizi ¢aligmalarinin, Covid-19 déneminde gida isletmelerinin
durumunun, SD ve WISP yontemlerinin degerlendirildigi literatiir taramasi kismu,
kullanilan yontemlerin detayli tanitildigi boliimler, analiz doneminde elde edilen
bulgularin paylasildigi bulgular kismi ve sonuglarin tartigildigt son bolim yer
almaktadir.

2. Literatiir Taramasi

Caligmada literatir taramasi dort farkli acidan gerceklestirilmistir. Bunlardan
birincisi gida sektoriinde finansal performans analizi, ikincisi Covid-19 déneminde
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gida sektdriiniin finansal durumu, tgiinciisii SD yontemi ve finansal performans
analizinde kullanimi ve son olarak WISP yontemi olmustur.

Finansal performans analizinin gida sektdriine uygulandigi ulusal ve uluslararasi
calismalar agagida bir arada incelenmistir.

Kalogeras vd. (2005) Yunanistan topraklari ile Girit adasinda ¢aligmalarini stirdiiren
gida kooperatif ve isletmelerinin on bir finansal gostergeye, Gauss dagilimi ile
alternatif skorlarin1 belirleyen PROMETHEE II metoduna ve gostergelerin dnem
degerlerini  yedi farkli senaryo ile belirledikleri yaklasima gore finansal
bagarimlarin1 6l¢miislerdir. Analiz sonucunda uluslararasi alanda taninmis markalara
sahip igletmelerin 6nemli finansal basariya sahip oldugunu ifade etmislerdir.

Biilbiil ve Kose (2011) 6znel olarak agirliklarini belirledikleri sekiz adet finansal
gosterge lizerinden BIST’te yer alan gida sektoriiyle alakali 19 isletmenin finansal
performans analizini gerceklestirmislerdir. 2005-2008 yillart igin yapilan dl¢limler
TOPSIS ve ELECTRE CKKV’leri ile ayr1t ayrt saglanmistir. Yapilan
degerlendirmelerde TOPSIS ve ELECTRE metotlarinin benzer sonuglar verdigi ve
bu sonuglarin igletmelerin temel analizleri ile paralel olmasi nedeniyle metotlarla
basarili 6l¢iim gerceklestirildigi ifade edilmistir.

Aytekin ve Sakarya (2013), esit onemde belirledikleri on adet finansal gdsterge
iizerinden BIST’te yer alan gida sektoriiyle alakali 20 isletmenin finansal
performans analizini gerceklestirmislerdir. 2009-2012 yillart i¢in yapilan dl¢iimler
TOPSIS ile elde edilmistir. Yapilan degerlendirmelerde analiz dénemi boyunca en
iyi performans gosteren isletmelerin farklilik gosterdigi ve dondurulmus gida
isletmelerinin ise genellikle zayif finansal performansa sahip oldugu ifade edilmistir.
Buna neden olarak ise Tiirkiye’nin kisi bas1 paketlenmis gida tiiketiminin diisikliga
gosterilmistir.

Kafel ve Sikora (2014) Polonya’da faaliyet gosteren 29 adet gida sirketini
smifladiklart ¢aligmalarinda, sirket c¢alisanlart ile gerceklestirilen ve yonetim
olgunlugunun degerlendirildigi anket ¢alismasi ve ayrica finansal gostergeler ile
finansal performans ve yonetim olgunlugunun iligkisini incelenmistir. Aragtirmacilar
finansal performans degerleri olan finansal gostergeler ile ydnetim olgunlugu
degerleri arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliski bulamamislardir. Buna neden
olarak yonetim olgunlugunun finansal performansa etkisinin uzun dénemde
goriilebilecegini ifade etmislerdir.

Kaya ve Coskun (2016), calismalarinda gida sektoriinde bulunan 17 igletme i¢in, bes
yillik dénem boyunca verimlilik analizi ger¢eklestirmislerdir. Toplam borcun &6z
kaynaklara orani, toplam varliklarin degisimi, satislar1 degisimi, duran varliklarin
toplam varliklara orani ve cari orani girdi degiskeni olarak kullandiklar1 ¢aligmada
net karin 6z kaynaklara ve net satiglara oranini ise ¢ikti degiskenleri olarak
kullanmislardir. Calismada tiim bes yil boyunca etkin ¢ikan iki sirket bulunurken,
her bir sirket analiz donemi boyunca en az iki sene etkin ¢ikabilmistir. Bu sonugla,
firmalarin gida sektoriinde belirli periyotlarda etkinligi yakalayabildikleri
gorilmistiir.

Durrah vd. (2016) Urdiin’de faaliyet gosteren 8 adet gida isletmesinde 2012-2014
yillar1 arasinda likidite gostergeleri ve finansal performans arasinda bir iliski olup
olmadigin1 aragtirmislardir. Finansal performans gostergesi olarak karlilik
gostergelerinin ele alindig1 ¢calismada bazi likidite ile karlilik gostergeleri arasinda
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pozitif iligki bulunmustur. Buna gore cari oran, asit test orani, nakit orani ile aktif
karlilig1 arasinda bir baglant1 s6z konusudur.

Yildirim vd. (2018), Entropi yaklasimiyla nesnel olarak agirliklarini belirledikleri
dokuz adet finansal gosterge iizerinden BIST te kurumsal yonetim endeksi dahilinde
bulunan 5 adet gida isletmesinin finansal performans analizini gergeklestirmislerdir.
2013-2016 yillar1 i¢in yapilan Slgiimler TOPSIS ile analiz edilerek performans
degerleri elde edilmistir. Yapilan degerlendirmelerde isletmelerin finansal
performanslari ile kurumsal yonetim notlar1 arasinda anlamli bir iliski bulunamadigi
ifade edilmistir.

Partalidou vd. (2020) global g¢apta faaliyet gosteren 35 gida isletmesi lizerinden
isletmelerin sosyal sorumluluk performansinin finansal performanslarina etkisini
aragtirmiglardir. Finansal performansi finansal gostergelerin birlesiminden elde
ettikleri indeks degeri olarak belirledikleri g¢alismalarinda sosyal sorumluluk
performansina ek olarak g¢evresel duyarlilik performansinin ve kalite yonetimi
performansinin da finansal performansi pozitif etkileyebildigini ifade etmislerdir.

Bardi (2020), ¢alismasinda gida sektoriinde bulunan 22 igletme igin, bes yillik
donem boyunca verimlilik analizi gergeklestirmistir. Cari oran, asit-test orani,
kaldirag orani, kisa siireli borcun toplam aktiflere orani, duran varliklarin toplam
aktiflere oran1 ve uzun siireli borcun toplam aktiflere oran1 degiskenlerini girdi
degiskeni olarak ele alan calismada net kar orani ve aktif karlilik orani ise ¢ikti
degiskenleri olarak kullanilmistir. Caligmada tiim bes yil boyunca etkin ¢ikan dort
sirket bulunurken, yapay sinir aglari ve karar agact modelleriyle en dnemli ¢ikti
degiskeninin net kar orani oldugu tespit edilmistir.

Canakgioglu ve Kiigiikonder (2020), Entropi yontemiyle ©onem degerlerini
hesapladiklari on {i¢ adet finansal gosterge lizerinden BIST te yer alan 21 adet gida
isletmesinin finansal performans analizini gerceklestirmislerdir. 2014-2018 yillart
icin yapilan 6lgiimler TOPSIS ile analiz edilerek isletmelerin performans degerleri
elde edilmistir. Yapilan degerlendirmelerde 2014 yili hari¢ diger tim yillarda bir
adet isletmenin finansal performans agisindan liderlik yaptig1 goriilmistiir.

Akbulut ve Senol (2021), BIST’te yer alan 26 adet gida isletmesinin finansal
performans analizini ger¢eklestirmiglerdir. 2015-2020 yillar1 i¢in yapilan dlgiimler,
SD yontemiyle 6nem degerlerini hesapladiklar1 on bes adet finansal gosterge
iizerinden PROMETHEE ile isletmelerin performans degerleri analiz edilerek
tamamlanmistir. Yapilan degerlendirmelerde, tiim donemler boyunca etkin sinir
iizerinde alt1 adet isletme yer aldig1 vurgulanirken bu verilere gore optimal portfoy
olusumunun saglanabilecegi ifade edilmistir.

Kangal ve Ozdemir (2022) BIST te kayith 18 gida firmasinin finansal verimliligini
finansal oranlardan 6 adetini girdi, 3 adetini ise ¢ikti degiskeni olarak tanimlayarak
degerlendirmiglerdir. Caligmada kullanilan yontem ise girdi ve ¢ikti degigkenlerinin
Analitik Ag Siireci’ne gore olusturulan agirhk kisitlariyla degerlendirildigi giiven
bolgesi modeli olmugtur. Klasik veri zarflama yaklagimlarina goére etkin karar
noktasi sayilar 6 ile 12 iken giiven bolgesi modeli ile bu say1 1°e inmistir.

Covid-19 donemi ve etkilerini gida sektorii temelinde inceleyen c¢alismalara
bakildiginda ise;

Kehribar vd. (2021), ¢aligmalarinda Entropi ve MAIRCA yontemlerini biitiinlesik
kullanarak 2020 yilinda BIST gida, igecek ve tiitiin endeksindeki isletmelerin
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finansal performansini degerlendirmislerdir. 8 adet finansal gostergenin kriter olarak
kullanildig1 ¢alismada bu gostergeler Entropi yaklagimiyla agirhiklandirilmistir. 23
adet isletmenin finansal performans skorlari ise MAIRCA ile elde edilmistir.
Calisma sonucunda nakit orani degiskeninin en Onemli degisken olarak
bulundugunun ve bu durumun pandemi ile iliskili olabileceginin alt1 ¢izilmistir.

Kiling ve Calis (2021) BIST’e kayithi gida sektdriinde yer alan 19 adet isletmenin
Covid-19 oncesi ve siirecini ¢eyreklik verilerle inceleyerek pandeminin sektore
finansal etkilerini arastirmislardir. Panel veri analizi ile gergeklestirilen ¢alisma
sonucunda piyasa degeri ile hasilat arasinda pandemi 6ncesi anlamli pozitif iliski
varken pandemide bu iliski bulunamamis, borgluluk oranlar1 ile piyasa degerleri
arasinda ise negatif anlaml iligki pandemi déneminde gézlenmistir. Gida sektdriiniin
diger sektorlere nazaran Covid-19’dan daha az etkilendigi vurgulanmistir.

Yiicel ve Durak (2021) g¢alismalarinda gida sektoriinde Covid-19’un finansal
etkilerini incelemislerdir. 24 adet sektordeki firmanmn katildigi analizde periyot
olarak 2019 son alt1 ay pandemi Oncesi, 2020 ilk alt1 ay pandemi siireci olarak ele
alinmustir. Likidite, mali yapi, faaliyet ve karlilik oranlarindan toplamda 18 adet
finansal tablo oranina gore gerceklestirilen istatistiksel analiz sonuglarina goére
hasilat yoniinden pandemide gida sektdriinde anlamli bir artis gozlenirken 6zellikle
un ve dondurulmus gida sektdriinde faaliyet gosteren firmalarin iiriinlerine talebin
oldukca arttig1 goriilmiistiir. Genel olarak ise pandeminin, gida sektdriinde finansal
oranlarda anlamli farklilik yaratmadigindan finansal etkisinin diisiik oldugu ifade
edilmistir.

Ertag ve Yetim (2022), TOPSIS ile gergeklestirdikleri gida sektoriindeki isletmelerin
finansal performans olglimiinde on alti adet finansal gostergeden faydalanmistir.
Pandemi doneminde yapilan analiz sonuglarinda pandemi dncesine gére pandeminin
baginda gida isletmelerinin beklendigi {izere finansal performansinin arttigt
gozlenirken pandemi tedbirlerinin sikilastigi donemde ise finansal basarimin
beklenen diizeyin altinda kaldig: ifade edilmistir. Buna neden olarak ise isletmelerin
iyi yonetilemedigi ve satiglarinda diigiis yasandig: gosterilmistir.

Asker (2022) Malmquist Toplam Faktoér Verimlilik Endeksi’ne gore farkli imalat
sektorlerinde finansal performans verimliliginin degisimini incelemistir. Gida
sektoriinden 16 firmanin bulundugu analiz g¢iktilarmna goére firmalarin ortalama
toplam faktor verimlilik degerlerinin Covid-19 déneminde diistigi ifade edilmistir.
Firmalar tek baglarina degerlendirildiginde ise 16 firmadan 7’sinin Covid-19
doneminde verimliliklerinin 8 finansal oran degiskenine gore arttig1 gézlenmistir.

Demirel (2022) tarafindan yapilan caligmada BIST gida sektoriindeki 25 adet
isletmenin Covid-19 dénemindeki finansal etkinlikleri incelenmis olup, 2021 yili
verilerine gore verimlilik analizi ger¢eklestirilmistir. Girdi yonelimli veri zarflama
analizi yaklagiminda girdi degiskenleri olarak cari oran, toplam aktif ve satiglarin
maliyeti kullanilirken ¢ikt1 degiskenleri ise net kar ve hasilatlar seklinde
tanimlanmistir. Sonug olarak 8 adet sirketin etkin olarak tespit edildigi ¢aligmada
genel olarak gida sektorii igletmelerinin Covid-19 doéneminde etkinliginin iyi
oldugunun alt1 ¢izilmistir.

Diizer (2022) calismasinda yatay teknik analizle imalat alt sektorlerini Covid-19
stirecinde degerlendirmistir. Hasilat, yonetim giderleri, faaliyet karlari, finansman
giderleri gibi kalemlerde degerlendirilen sektdrler arasinda gida sektorii Covid-
19’un hissedildigi 2020 yili 2. ve 3. ceyreklerinde sinirli kayip ve toparlanma
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gostermis oldugu ifade edilen calismada sektoriin hasilat yoniinden insan hareketinin
smirlandigr dénemde yiikselis ve sinirlandirmalarin kalktigi donemlerde ise diisiis
sergiledigi ifade edilmistir.

Yayla ve Ozer (2022) veri zarflama analizi teknigiyle Covid-19’un 6ncesi 2018 ve
2019 ilk alt1 ay ile sonras1 2020 ilk alt1 ay finansal verileri lizerinden BIST 100’ deki
isletmelerin  finansal agidan etkilenme durumlarimi ortaya koymuslardir.
Calismalarinda girdi degiskenleri olarak 6denmis sermaye, briit calisma sermayesi
ve faaliyet giderleri degerlerini, ¢ikt1 degiskeni olarak ise ii¢ adet karlilik oranini
kullanmislardir. Caligma dahilindeki 5 adet gida firmasi acisindan sadece bir
tanesinin pandemi doneminde etkinliginin diistiigiinii ifade etmislerdir.

SD yontemi ¢ok sayida alanda kullanilan temel bir kriter agirliklandirma yoéntemi
olup finansal performans analizi 6zelinde de ¢ok sayida ¢alismada kullanilmustir.
Unal (2019) sekiz adet finansal gosterge iizerinden 6zel sermayeli ticari bankalarin
finansal basarimlarint 6l¢tigii calismasinda SD ile gosterge Onem diizeylerini
belirlerken WASPAS ile bankalart siralamistir. Bager ve Yigiter (2019)
calismalarinda enerji sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin finansal performans
analizinde kullandiklar1 16 adet finansal tablolardan olusturulan oranin 6nem
derecelerini SD ile belirlemigler ve WASPAS ile enerji firmalarinin performans
siralamalarimi elde etmislerdir. Aydin (2020) tarafindan yapilan ¢alismada yabanct
mevduat bankalarinin finansal 6l¢iimii gerceklestirilmis olup analizde kullanilan 8
adet finansal gostergeye ait onem diizeyleri SD ile belirlenmistir. Bankalarin
siralamalarinda ise COPRAS yaklasimina yer verilmistir. Isik (2020) 8 adet finansal
gosterge iizerinden kalkinma ve yatirim bankasinin finansal bagarimini
degerlendirdigi ¢aligmasinda gosterge dnem derecelerinin tespitinde SD kullanirken,
bankalar1 iki farkli yontem olan MABAC ve WASPAS’a gore siralamustir.
Kosaroglu (2020) caligmasinda 8 adet performans kriteri iizerinden bankalarin
finansal analizini gergeklestirmistir. Kriterlerin SD ile agirliklandirildigi ¢alismada
bankalarm nihai siralamasi ise EDAS ile elde edilmistir. Urgiip ve Demir (2021)
caligmalarinda Tirkiye’de onde gelen dort futbol kuliibii iizerinden finansal
performans ile futbol basarisinin arasindaki iligkiyi incelemislerdir. 16 adet finansal
faktore gore elde ettikleri finansal bagarim ile sportif basari arasinda anlamli iliski
bulduklar1 ¢aligmada faktorleri SD ile agirliklandirirken, finansal performans
siralamasint MAIRCA ile gergeklestirmislerdir. Demir (2022) calismasinda hayat
dis1 sigorta sektoriinde Anadolu Sigorta sirketinin yillara gore performansini
incelemistir. 12 adet finansal gostergenin PSI ve SD yontemleri ile ayri ayri
agirliklandirilmast ve BAYES yaklagimiyla bu degerlerin birlestirilmesi ile nihai
o6nem diizeylerinin belirlendigi ¢alismada MABAC yontemine gore sirketin yillik
performanslari siralanmustir.

WISP metodunun kullanildigi ¢alismalara bakildiginda ise; Deveci vd. (2022)
stirdiirtilebilir sehir i¢i ulasimda sanal evren uygulamalarinin entegre edilmesinde
kullanilacak yaklagimlar ve faktorleri degerlendirdikleri ¢aligmalarinda, Karabasevic
vd. (2022) metodun bulanik versiyonunun gelistirilmesinde, Ulutas vd. (2022),
paletli tastyici sistemi segiminde, Stanujkic vd. (2022) metodun tek degerli
notrosofik halinin gelistirilmesinde, Zavadskas vd. (2022) metodun sezgisel kiime
versiyonunun  gelistirilmesinde WISP  yaklasimmi konu edinmisler ve
uygulamislardir.

Genel olarak literatiir degerlendirildiginde donemsel olarak farkli tipte gida
isletmelerinin performans agisindan 6ne ¢ikabildigi gorillmektedir. Bu duruma yakin
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doénemden bir 6rnek ise Covid-19 pandemi déneminde paket ve dondurulmus gidaya
yonelik caligan isletmelerin hasilatlarindaki yiikselistir. Finansal performans
degerlendirmesinde SD yontemi siklikla kullanilmaya baslanmisken oldukg¢a yeni
bir yontem olan WISP ise giiclii yapisiyla simdiden cesitli calismalarda kendine yer
bulmaktadir.

3. SD Yontemi

Diakoulaki vd., (1995) n ve m sayida alternatif ve kriter bulunan bir CKKV
problemine ait karar matrisi G =|g; icin kriter agirliklarinin her bir kriter igin

(rm)
alternatiflerin aldig1 degerlerin degiskenlikleri ile dogru orantili oldugu varsayimu ile
SD yontemini dnermistir. Bu sekilde bir kriter ne kadar ¢ok degiskenlik igeriyorsa
barindirdigi bilgi de o kadar fazla olmalidir yaklasimi ile SD yo6ntemi Entropi
yontemiyle benzer bakis agisina sahiptir.

SD yontemiyle kriter agirliklart asagidaki sekilde hesaplanmaktadir (Diakoulaki
vd.,1995: 765-766):

Karar matrisi G ’nin Esitlik 1 ile normalizasyonu Diakoulaki vd. (1995) tarafindan
karar probleminde sadece maksimizasyon yonli kriterler oldugu varsayimiyla
onerilirken, Mukhametzyanov (2021) ise minimizasyon yoniinden maksimizasyon
yoniine kriterlerin doniistiiriilmesini, tersine siralama algoritmasina dayanan Esitlik
2 ile saglanabildigini ifade etmistir.
i = % tim kriterler igin
9; 9 1)

t =-h; +h™ + hjmin eger j maliyet kriteriyse
t =h; diger durumlarda

)

Normalizasyon sonrasi Esitlik 3 ve 4 ile standart sapmalar ve kriter agirliklari elde
edilmektedir.

o @3

K=t 4)
4. WISP Metodu

Stanujkic vd. (2021) WISP metodunu temel olarak agirlikli toplam ve g¢arpim
yaklagimlart ile farkli CKKV yontemlerinde bulunan yapilari bir araya getirerek
olusturmuglar ve CKKV problemlerinde kullanimini 6nermislerdir. Yontemde bir
CKKYV probleminde k sayida alternatif ve p sayida kriter oldugu durumda karar
matrisi olarak tanimlanan G =H9u )ig:in normalizasyon Egsitlik 5 ile saglanmaktadir.

(k*p.
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G

T max
9

®)

ij

Dort farkli fayda skoru ise Esitlik 6-9°da oldugu gibi tanimlanmaktadir. Burada
Qmaks ve Qmin maksimum ve minimum yo6nlii kriterler seklinde ifade edilmigken

% ve % i. alternatifin toplamsal ve garpimsal fark puanlari, f'°ve f% ise toplam
ve ¢arpim oranlart olmaktadir.

P p
tf =
f'= > vw—- > ovw,i=1..k (6)
j=1, jeQmaks j=1, jeQmin
] p p
e _ 1=
£ = T] ww- J] ww.i=1..k (7
j=1, jeQmaks j=1,jeQmin
p
j=1, jeQmak: Vijo
to J=1, jeQmaks -
fi =—p y |=1,...,k (8)
Vijo
j=1, jeQmin
p
= K VIJWJ
co _ J=1jeQmaks A
e L )
IT viw
j=1, jeQmin

Bir onceki asamada elde edilen fayda skorlar1 Esitlik 10 - 13’de oldugu gibi
standardize edilmekte ve Esitlik 14°de alternatiflerin  nihai  skorlar
hesaplanmaktadir. En yiiksek skora sahip alternatif en iyi se¢eneck olarak ifade
edilmektedir (Zavadskas vd., 2022: 28).

— 1+ f_tf

oL 10
1+ max{ f“} (10)

TR (11)

S max{fgf}

T (12)
1+ max{ f‘°}

_ [}

f = 1+ f, (13)

1+max{f9°}
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(¢ f;” +1:iGf +1:i‘°+ f}"
‘ 4

(14)

5. Bulgular

Calismada 2019-2021 yillarmin tamami igin ayr1 ayri tiim analizler gerceklestirilmis
olup 6rnek olarak 2021 yilina ait veriler paylagilmistir. 2021 yilt i¢in igletmeler ve
onlara ait finansal oranlardan miitesekkil FF’lerin bulundugu matris Tablo 3’te
aktarilmigtir. Toplamda yedi adet finansal faktérden, FF6 ve FF7 minimum yonlii
iken digerleri maksimum yonliidiir.

Tablo 3: 2021 Yih isletmelere Ait Finansal Oran Matrisi

FF1 FF2 FF3 FF4 FF5 FF6 FF7
Kl 1.0058 0.0278 0.0602 0.0602 0.4621 0.5375 0.2884
K2 1.1497 0.0837 0.1280 0.1842 0.6544 0.5453 0.5113
K3 1.3927 0.0243 0.0179 0.0765 1.3601 0.6820 0.5532
K4 1.4318 0.0738 0.1104 0.1617 0.6689 0.5434 0.2282
K5 1.2378 -0.0152 -0.0195 -0.0259 0.7810 0.4130 0.3333
K6 0.3471 0.1693 0.2263 0.5648 0.7479 0.7003 0.3725
K7 2.1932 0.0060 0.0222 0.0081 0.2704 0.2552 0.1400
K8 1.7736 0.0173 0.0447 0.0314 0.3870 0.4484 0.3644
K9 1.5418 0.1283 0.1257 0.2180 1.0207 0.4113 0.3862
K10 1.3324 -0.0052 -0.0050 -0.0155 1.0303 0.6650 0.5201
K11 1.2610 0.0738 0.0625 0.2419 1.1815 0.6947 0.6807
K12 2.7644 0.0331 0.0414 0.0429 0.7996 0.2288 0.2093
K13 1.5707 0.0536 0.0560 0.1135 0.9573 0.5279 0.4154
K14 1.3616 0.0388 0.0844 0.0567 0.4596 0.3159 0.2481
K15 1.3567 0.0799 0.1315 0.1128 0.6076 0.2917 0.2055
K16 0.4158 -0.0956 -0.1974 -0.2810 0.4846 0.6596 0.4878
K17 1.1185 0.0346 0.0438 0.0601 0.7918 0.4241 0.3293
K18 5.6384 0.1595 0.2463 0.1861 0.6478 0.1428 0.0793
K19 2.4399 0.1363 0.2044 0.2521 0.6666 0.4595 0.3378
K20 7.0288 -0.4576 -0.6848 -0.5209 0.6682 0.1214 0.1114
K21 1.3874 0.1185 0.1710 0.2489 0.6933 0.5238 0.4180
K22 1.8657 0.2525 0.3277 0.4115 0.7704 0.3865 0.3628
K23 3.0591 -0.0062 -0.0130 -0.0377 0.4777 0.8356 0.2337
K24 1.1704 0.0378 0.0150 0.1917 2.5195 0.8029 0.6944
K25 18.4970 0.2560 1.2068 0.2986 0.2121 0.1425 0.0109

Bir sonraki agamada Tablo 3’te yer alan veriler karar matrisi olarak ele alinmis ve
Esitlik 1 ile 2 kullanilarak SD yontemi ig¢in gerekli olan normalizasyon
gergeklestirilerek ortaya ¢ikan sonuglar Tablo 4’te verilmistir.

Normalizasyon sonrasi ise Esitlik 3 ve 4 yardimiyla normalize karar matrisinden
faktorlerin standart sapmalar1 ve buna gore ortaya ¢ikan Onem vektorleri elde
edilmistir. Bu islem 2019, 2020 ve 2021 yillar1 i¢in ayr1 ayr1 yapilmis ve her yil i¢in
ortaya ¢ikan sonuglar Tablo 5°te paylasilmistir. 2019 yilinda isletmeler agisindan en
farkli dagilima sahip ve bu nedenle en 6nemli finansal faktorler sirasiyla faaliyet
orani ve karlilik oranlart olan FF5 ve FF4 olarak gergeklesmistir. Covid-19
pandemisinin gii¢lii bir sekilde hissedildigi kriz yillar1 olan 2020 ve 2021°de ise
igletmelerin kaldirag oranlar1 olan FF6 ve FF7 yoniinden biiylik 6l¢iide ayristiklari
ve bu faktorlerin kriz doneminde One c¢iktig1 goriilmektedir. Bu durumda kriz
doneminde igletmelerin bor¢luluk yapilarinin hizlica farklilagtig1 anlasiimaktadir.
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Tablo 4: 2021 Yih isletmelere Ait SD Normalize Matris

FF1 FF2 FF3 FF4 FF5 FF6 FF7
iK1 0.0363 0.6803 0.3939 0.5352 0.1083 0.4175 0.5940
K2 0.0442 0.7586 0.4297 0.6494 0.1917 0.4065 0.2679
K3 0.0576 0.6753 0.3715 0.5502 0.4975 0.2151 0.2066
K4 0.0598 0.7447 0.4204 0.6287 0.1979 0.4091 0.6820
K5 0.0491 0.6199 0.3517 0.4559 0.2465 0.5918 0.5283
K6 0.0000 0.8785 0.4817 1.0000 0.2322 0.1895 0.4709
IK7 0.1017 0.6497 0.3738 0.4872 0.0253 0.8127 0.8111
IK8 0.0786 0.6655 0.3857 0.5087 0.0758 0.5421 0.4828
K9 0.0658 0.8211 0.4285 0.6806 0.3504 0.5941 0.4510
K10 0.0543 0.6340 0.3594 0.4655 0.3546 0.2389 0.2550
K11 0.0504 0.7447 0.3951 0.7025 0.4201 0.1973 0.0201

K12 0.1332 0.6876 0.3839 0.5193 0.2546 0.8497 0.7098

K13 0.0674 0.7163 0.3916 0.5843 0.3229 0.4309 0.4082

K14 0.0559 0.6956 0.4067 0.5320 0.1073 0.7276 0.6530

IK15 0.0556 0.7532 0.4315 0.5836 0.1714 0.7616 0.7153

K16 0.0038 0.5072 0.2577 0.2210 0.1181 0.2464 0.3022

K17 0.0425 0.6898 0.3852 0.5352 0.2512 0.5762 0.5341

K18 0.2915 0.8648 0.4922 0.6512 0.1888 0.9701 0.8999

K19 0.1153 0.8322 0.4701 0.7120 0.1970 0.5266 0.5217

K20 0.3681 0.0000 0.0000 0.0000 0.1977 1.0000 0.8529

K21 0.0573 0.8074 0.4524 0.7091 0.2086 0.4366 0.4044

K22 0.0837 0.9950 0.5353 0.8588 0.2420 0.6289 0.4851

K23 0.1494 0.6326 0.3552 0.4451 0.1151 0.0000 0.6739

K24 0.0454 0.6942 0.3700 0.6563 1.0000 0.0458 0.0000

K25 1.0000 1.0000 1.0000 0.7548 0.0000 0.9704 1.0000

Tablo 5: Performans Analizinde Yer Alan Finansal Faktorlerin Standart
Sapma Ve Onem Degerleri

FF1 FF2 FF3 FF4 FF5 FF6 FF7
2019 |
yih ] 01905 | 02045 | 01835 | 02110 | 02172 | 01818 | 0.1830
W.
] 01389 | 01491 | 01338 | 01538 | 01584 | 01326 | 0.1334
2020 |
yih ] 02165 | 01876 | 01527 | 0923 | 01898 | 0.2464 | 0.2833
W.
] 01474 | 01277 | 01040 | 01309 | 0.1292 | 0.1678 | 0.1929
2021 |
yil ] 01961 | 01828 | 01536 | 0896 | 01919 | 0.2802 | 0.2492
W.
] 01359 | 01266 | 01064 | 01313 | 01330 | 01941 | 0.1727

Tablo 5°te SD ile elde edilen agirlik vektorleri sonrast WISP yontemi igletmelerin
performans siralamalarini elde etmede kullanilmistir. WISP yonteminde yer alan ve
sadece maksimum degerle yapilan normalizasyon islemi, ¢alismadaki karar
matrisinde negatif degerler bulunmasi nedeniyle dogru bir 6l¢iide standardizasyona
imkan tanimadigi i¢in 6ncelikle Zhang vd. (2014) tarafindan ortaya atilan ve negatif
degerleri pozitif degerler haline getiren Z-skor metodu calismada kullanilmistir.
Esitlik 15 ile 16’teki gibi gergeklestirilen iglem sonrasi ise elde edilen matris
sonrasinda Esitlik 5 ile normalize edilmistir. Tablo 6 ve 7°de sirasiyla Z-skor matrisi
ve WISP normalize matrisi 2021 yili i¢in verilmistir.
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Tablo 6: 2021 Y1l isletmelere Ait ZE Standardize Matris
FF1 FF2 FF3 FF4 FF5 FF6 FF7
iK1 34119 3.6845 3.7220 3.6271 3.1560 41721 35414
K2 3.4515 4.1043 3.9504 42173 35815 4.2104 4.8235
iK3 35184 3.6580 35791 3.7047 5.1429 4.8799 5.0647
K4 3.5292 4.0300 3.8912 4.1105 3.6135 4.2012 3.1956
iK5 3.4758 3.3611 3.4531 32173 3.8616 3.5624 3.8000
iK6 3.2306 4.7470 4.2823 6.0295 3.7884 4.9693 4.0254
iK7 3.7387 35205 3.5938 3.3790 2.7320 2.7897 2.6883
K8 3.6232 3.6054 3.6697 3.4901 2.9899 3.7361 3.9788
K9 3.5595 4.4394 3.9429 4.3785 4.3920 3.5542 4.1039
K10 35018 3.4364 3.5018 3.2669 44132 4.7965 4.8741
K11 3.4822 4.0300 3.7296 4.4920 47476 4.9421 5.7977
K12 3.8960 3.7238 3.6583 3.5448 3.9027 2.6604 3.0865
K13 3.5674 3.8779 3.7076 3.8810 4.2515 4.1251 4.2720
K14 35098 3.7667 3.8035 3.6106 3.1505 3.0873 3.3099
iK15 35085 4.0753 3.9622 3.8775 3.4780 2.9686 3.0648
iK16 3.2495 2.7570 2.8531 2.0029 3.2057 4.7703 4.6886
K17 3.4429 3.7356 3.6664 3.6270 3.8854 3.6168 3.7771
K18 46871 4.6737 4.3494 4.2266 3.5669 2.2392 2.3390
K19 3.8067 4.4989 4.2083 45409 3.6084 3.7904 3.8257
K20 5.0699 0.0381 1.2089 0.8609 36121 2.1348 2.5238
K21 3.5169 4.3657 4.0955 45258 3.6676 4.1053 4.2869
K22 3.6486 5.3717 4.6241 5.2996 3.8382 3.4326 3.9698
K23 3.9771 3.4289 3.4751 3.1614 3.1906 5.6321 3.2273
K24 3.4572 3.7591 3.5694 4.2532 7.7079 5.4719 5.8767
K25 8.2267 5.3983 7.5892 47621 2.6030 2.2382 1.9456
Tablo 7: 2021 Yih isletmelere Ait WISP Normalize Matris
FF1 FF2 FF3 FF4 FF5 FF6 FF7
iK1 0.4147 0.6825 0.4904 0.6016 0.4095 0.7408 0.6026
K2 0.4195 0.7603 0.5205 0.6994 0.4646 0.7476 0.8208
iK3 0.4277 0.6776 0.4716 0.6144 0.6672 0.8665 0.8618
iK4 0.4290 0.7465 05127 0.6817 0.4688 0.7459 05438
iK5 0.4225 0.6226 0.4550 0.5336 05010 0.6325 0.6466
K6 0.3927 0.8793 0.5643 1.0000 0.4915 0.8823 0.6850
K7 0.4545 0.6521 0.4735 0.5604 0.3544 0.4953 0.4575
iK8 0.4404 0.6679 0.4835 05788 0.3879 0.6634 0.6770
iK9 0.4327 0.8224 05195 0.7262 0.5698 0.6311 0.6983
K10 0.4257 0.6366 0.4614 0.5418 0.5726 0.8516 0.8294
K11 0.4233 0.7465 0.4914 0.7450 0.6159 0.8775 0.9866
K12 0.4736 0.6898 0.4820 0.5879 0.5063 0.4724 05252
K13 0.4336 0.7183 0.4885 0.6437 05516 0.7324 0.7269
K14 0.4266 0.6978 0.5012 0.5988 0.4087 0.5482 0.5632
K15 0.4265 0.7549 05221 0.6431 0.4512 05271 05215
iK16 0.3950 05107 0.3759 0.3322 0.4159 0.8470 0.7978
K17 0.4185 0.6920 0.4831 0.6015 0.5041 0.6422 0.6427
K18 0.5697 0.8658 05731 0.7010 0.4628 0.3976 0.3980
K19 0.4627 0.8334 0.5545 0.7531 0.4681 0.6730 0.6510
K20 06163 0.0070 0.1593 0.1428 0.4686 0.3790 0.4295
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K21 0.4275 0.8087 0.5396 0.7506 0.4758 0.7289 0.7295
K22 0.4435 0.9951 0.6093 0.8789 0.4980 0.6095 0.6755
K23 0.4834 0.6352 0.4579 0.5243 0.4139 1.0000 0.5492
K24 0.4202 0.6964 0.4703 0.7054 1.0000 0.9716 1.0000
K25 1.0000 1.0000 1.0000 0.7898 0.3377 0.3974 0.3311

Calismada iki farkli yonteme gore ayni karar matrisinden elde edilmis normalize
karar matrisleri Tablo 4 ve 7°de verilmistir. WISP metodunda kriter yonii dikkate
alimmadan normalize karar matrisi hesaplanmaktadir. Bu durumdan dolay1 WISP,
SD ile farklilasmakta ve elde edilen normalize karar matrisleri de birbirine tam
olarak benzememektedir. Ote yandan alternatif skor deger siralamalari fayda yonlii
kriterler i¢in her iki yonteme gore de ayni1 bulunmustur.

WISP yonteminde Esitlik 6-9’daki fayda skoru hesaplama yaklagimlari
kullanildiktan sonra isletmelerin dort farkli finansal performans skorlar1 Esitlik 10-
13 elde edilmis ve nihayetinde Esitlik 14 ile toplam performans skorlari ortaya
konmustur. Isletmelerin finansal performans skor ve siralamalar1 2019, 2020 ve
2021 yillar1 igin sirasiyla Tablo 8, 9 ve 10°daki gibi ger¢eklesmistir.

Tablo 8: isletmelerin 2019 Yih WISP Performans Degerleri Ve Siralamalar

fitf ficf fim fiGO fi degeri ve siralama
iK1 0.9481 0.9990 0.8570 0.9977 0.9504 13
K2 0.9506 0.9975 0.7832 0.9975 0.9322 20
K3 0.9801 0.9987 0.9002 0.9990 0.9695 7
K4 0.9646 0.9988 0.8784 0.9982 0.9600 11
K5 0.8930 0.9850 0.5271 0.9963 0.8503 24
K6 0.9609 0.9968 0.7736 0.9976 0.9322 19
K7 0.9664 0.9993 0.9201 0.9983 0.9710 5
K8 0.9893 0.9980 0.8755 0.9988 0.9654 9
K9 0.9534 0.9983 0.8281 0.9978 0.9444 15
K10 0.9725 0.9986 0.8777 0.9986 0.9618 10
K11 0.9522 0.9979 0.8012 0.9976 0.9372 18
K12 0.9636 0.9993 0.9188 0.9987 0.9701 6
K13 0.9512 0.9984 0.8311 0.9978 0.9446 14
K14 0.9143 0.9981 0.7469 0.9967 0.9140 21
K15 0.9720 0.9995 0.9556 0.9989 0.9815 2
K16 0.8531 0.9972 0.6098 0.9959 0.8640 23
K17 0.9547 0.9988 0.8601 0.9980 0.9529 12
K18 0.9932 0.9995 1.0000 1.0000 0.9982 1
K19 0.9803 0.9988 0.9127 0.9991 0.9727 4
K20 0.8184 0.9980 0.5692 0.9956 0.8453 25
K21 0.9897 0.9980 0.8769 0.9988 0.9658 8
K22 1.0000 0.9983 0.9125 0.9993 0.9775 3
K23 0.9597 0.9977 0.8095 0.9977 0.9412 16
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K24 0.9693 0.9970 0.7952 0.9980 0.9399 17
K25 0.8459 1.0000 0.7082 0.9955 0.8874 22
Tablo 9: isletmelerin 2020 Yili WISP Performans Degerleri Ve Siralamalar
fitf ficf fito fig0 fi degeri ve siralama

iK1 0.8560 0.9922 0.6285 0.9992 0.8690 13
K2 0.7837 0.9804 0.5162 0.9991 0.8198 23
iK3 0.8330 0.9868 0.5789 0.9991 0.8494 17
K4 0.8697 0.9922 0.6472 0.9992 0.8771 11
K5 0.8273 0.9815 0.5624 0.9991 0.8426 20
K6 0.7998 0.9823 0.5350 0.9991 0.8291 22
K7 0.8825 0.9966 0.7010 0.9992 0.8948 5
K8 0.8246 0.9841 0.5632 0.9991 0.8428 19
K9 0.8778 0.9925 0.6568 0.9992 0.8816 7
K10 0.8673 0.9898 0.6313 0.9992 0.8719 12
K11 0.8068 0.9829 0.5419 0.9991 0.8327 21
K12 0.9138 0.9970 0.7577 0.9994 0.9170 3
K13 0.8728 0.9925 0.6525 0.9992 0.8793 9
K14 0.8675 0.9942 0.6553 0.9992 0.8790 10
K15 0.8993 0.9963 0.7264 0.9993 0.9053 4
K16 0.7574 0.9791 0.4901 0.9991 0.8064 24
K17 0.8557 0.9909 0.6199 0.9992 0.8664 14
K18 0.9346 0.9992 0.8390 0.9995 0.9431 2
K19 0.8777 0.9916 0.6532 0.9992 0.8804 8
K20 0.7052 0.9760 0.4411 0.9990 0.7803 25
K21 0.8490 0.9888 0.6038 0.9992 0.8602 16
K22 0.8564 0.9890 0.6119 0.9992 0.8641 15
K23 0.8923 0.9929 0.6829 0.9993 0.8918 6
K24 0.8402 0.9803 0.5728 0.9992 0.8481 18
K25 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1

2019-2021 araligindaki sonuglara bakildiginda, 2019 yilinda ilk igte yer alan
firmalar K18, IK15 ve IK22 olurken, 2020 yilinda IK25, IK18 ve 1K12, 2021
yilinda ise 1K25, IK18 ve IK22 olmuslardir. 3 yillik periyotta IK22 2. senede
siralamada diislis yasamis olsa da 3. yilda kriz donemine adapte olarak tekrar
sektordeki eski konumuna kavusmustur. IK25 pandemi doneminde atilim sergilemis
ve performans siralamalarinda ilk sirada yer almistir. IK18 basarili finansal
performansla girdigi pandemi doneminden giiglii bir sekilde ¢ikabilmistir. K12 ise
pandemi doneminde atilim sergileyen bir baska isletme olmustur.

WISP metodunu olusturan dort fayda fonksiyonu cinsinden sonuglara bakildiginda
ise, 2019 yilinda IK18 iki, IK22 ve 1K25 birer fayda fonksiyonunda ilk sirada yer
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alirken 2020 ve 2021 yillarinda her dort fayda fonksiyonunda da IK25 ilk sirada
bulunmustur. Buna neden olarak kriter agirliklarinin esit dneme yakin dagildig:
2019 yilina nazaran 2020 ve 2021 yillarinda bazi kriterlerin agirligimin 6nemli
Olglide artmasi ve isletmelerin nihai fayda skorlarimdaki aralik uzakliginin
yiikselmesidir. Ornegin ii¢ yillik periyotta en ¢ok dneme sahip kriterlerin oranlart
0.1584, 0.1929 ve 0.1941 seklinde artmuistir. Ote yandan ii¢ yillik periyotta son
sirada yer alan isletmelerin aldiklari toplam performans degerleri sirasiyla 0.8453,
0.7803 ve 0.7629 seklinde olmug ve azalan bir egilim gdzlenmistir. 2019 yilinda
son ii¢ sirada yer alan sirketler ise pandemi doneminde Onemli iyilesme

gosterememiglerdir.

Tablo 10: isletmelerin 2021 Yih WISP Performans Degerleri Ve Siralamalar:

fitf ficf fito fiQO fi degeri ve siralama
K1 0.7812 0.9894 0.4791 0.9981 0.8119 16
K2 0.7775 0.9838 0.4663 0.9982 0.8064 18
K3 0.7566 0.9793 0.4423 0.9981 0.7941 21
K4 0.8101 0.9908 0.5162 0.9982 0.8288 10
K5 0.7858 0.9907 0.4885 0.9981 0.8158 14
K6 0.8183 0.9841 0.5059 0.9982 0.8266 11
K7 0.8244 0.9968 0.5772 0.9982 0.8491 6
K8 0.7792 0.9893 0.4773 0.9981 0.8110 17
K9 0.8287 0.9896 0.5361 0.9982 0.8381 7
K10 0.7420 0.9806 0.4297 0.9981 0.7876 24
K11 0.7543 0.9753 0.4383 0.9981 0.7915 22
K12 0.8423 0.9961 0.5986 0.9983 0.8588 4
K13 0.7895 0.9865 0.4829 0.9982 0.8143 15
K14 0.8162 0.9940 0.5426 0.9982 0.8377 9
IK15 0.8395 0.9952 0.5847 0.9982 0.8544 5
K16 0.6905 0.9817 0.3815 0.9981 0.7629 25
K17 0.7998 0.9905 0.5050 0.9982 0.8234 12
K18 0.9078 0.9991 0.7732 0.9986 0.9197 2
K19 0.8281 0.9897 0.5354 0.9982 0.8379 8
K20 0.7482 0.9989 0.4608 0.9981 0.8015 19
K21 0.8041 0.9865 0.4986 0.9982 0.8219 13
K22 0.8659 0.9906 0.5855 0.9983 0.8601 3
K23 0.7445 0.9859 0.4333 0.9981 0.7905 23
K24 0.7661 0.9717 0.4461 0.9982 0.7955 20
K25 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1

Isletmelerin yillara gore performans siralamalarinda iliski olup olmadigini test
etmek i¢in Spearman sira korelasyon testi yapilmis ve 0.5223 0.4408 ve 0.6600
korelasyon degerlerine sirastyla 2019-2020, 2019-2021 ve 2020-2021 yillan
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arasinda ulagilmistir. Goriildiigii tizere her ii¢ yil igin siralamalar bakiminda bir iligki
olsa da en yiiksek iliski pandeminin hiikiim siirdiigi 2020 ve 2021 yillar1 arasinda
gerceklesmis ve pandemi oncesi 2019 yili ile pandeminin 2. yili olan 2021 senesi
arasinda performans siralamalar1 acisindan iliski diizeyi en diisiik ¢ikmistir. Bu
sonuglara gore kriz Oncesi ve kriz doneminde isletmelerin  finansal
performanslarinda farklilagma oldugu ortaya ¢ikmustir.

Ote yandan, calismada ayrica her bir isletmenin 2019, 2020 ve 2021 yillarindaki
finansal performanslarinin karsilagtirilmasi yapilmistir. Buna gore isletmelerin
kendileri agisindan hangi yildaki performansinin en iyisi oldugu ortaya ¢ikmistir. Bu
durumda 25 adet isletme igin ayr1 ayr1 analiz SD ve WISP kullanilarak tekrarlanmis
ve yillarin alternatif oldugu karar probleminin sonuglar1 Tablo 11°de verilmistir.
Tablo 11 i¢in alt1 ¢izilmesi gereken husus sonuglarin siitunlar degil satirlar dikkate
almarak incelenmesi gerektigidir. Buna gore, rnegin IK1’in bulundugu satira
bakildiginda yillara gére azalan bir performans sergiledigi goriiliirken, 1K25 tam
tersi artan bir performans gostermistir. Bu analizin asil amaci olan yillara gore
isletmelerin ortalama skor ve sira degerlerine bakildiginda ise isletmelerin ve
sektoriin pandemi 6ncesi ortalama skoru 0.7778 iken, pandemi donemi olan 2020 ve
2021 yillarinda sirastyla 0.8029 ve 0.8451 degerlerine yiikselmistir. Bu da sektoriin
pandemi doneminde artan bir basarima sahip oldugunu gostermektedir. Sonuglar,
kriz donemlerinde gida tiiketim artiginin yiikseldigi 6n goriistiyle ortiismektedir.

Tablo 11: isletmelerin Yillara Gore Performans Degerlendirmeleri

2019 Yili 2020 Yili 2021 Yil
Skor Sira Skor Sira Skor Sira
iK1 0.9952 1 0.8025 2 0.7074 3
iK2 0.6525 2 0.5306 3 1.0000 1
iK3 1.0000 1 0.5012 3 0.5235 2
iK4 0.9899 1 0.7698 2 0.7396 3
K5 0.7083 3 0.9998 1 0.9269 2
iK6 0.5752 3 0.5756 2 1.0000 1
iK7 0.8092 3 0.8614 2 0.9943 1
iK8 0.8425 2 0.7873 3 0.9581 1
iK9 0.6498 3 1.0000 1 0.8091 2
iK10 0.7922 2 1.0000 1 0.6535 3
K11 1.0000 1 0.7471 2 0.7409 3
K12 0.5601 3 1.0000 1 0.6377 2
iK13 0.6386 3 1.0000 1 0.7465 2
iK14 0.6545 3 0.9082 2 1.0000 1
iK15 0.9780 1 0.8257 2 0.7400 3
iK16 0.7477 2 0.7029 3 1.0000 1
iK17 0.9990 1 0.7200 3 0.8710 2
iK18 0.6944 3 0.7437 2 1.0000 1
iK19 0.9864 1 0.7711 2 0.7453 3
iK20 0.6877 2 0.6502 3 1.0000 1
iK21 0.9176 2 0.9701 1 0.9103 3
iK22 0.4246 2 0.4025 3 1.0000 1
iK23 0.8360 2 1.0000 1 0.6726 3
iK24 0.7151 3 1.0000 1 0.7516 2
iK25 0.5912 3 0.8037 2 1.0000 1
Ortalamalar 0.7778 212 0.8029 1.96 0.8451 1.92
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Isletmelere dair gergeklestirilen finansal performans analiz sonuglarinin isletme
yoneticileri ve konu hakkinda g¢alisanlara fayda saglayabilecegi diisiiniilmektedir.
Isletmelerin kriz dénemlerinde &zellikle borg yapilarina dikkat etmeleri ve donemin
kosullarina uygun doniigiimleri yapabilmeleri i¢in gerekli olan finansmani
saglayabilmeleri olduk¢a dnemlidir. Calisma sonucunda, sokaga ¢ikma yasaklarinin
gergeklestigi Covid-19 donemi gibi kriz durumlarinda ortaya g¢ikan gida talep
artigina en iyi sekilde yanit veren igletmelerin sektor baglaminda krizden giiglii bir
sekilde ¢ikacagi goriilmiistiir. Kriz doneminin en giiclii hissedildigi 2020 yili ile
devamindaki 2021 yili arasindaki isletmelerin performans degerlerinin yakinlig1 da
buna bir 6rnektir.

6. Sonu¢ ve Tartisma

Kiiresellesen diinya ekseninde faaliyetlerini siirdiirmek isteyen isletmelerin finansal
yapilarinin saglikli olarak kabul edilebilmesi i¢in sadece belirli teorik degerlere
ulagsmasi yetmemekte ayrica rakipleri ile rekabet edebilecek seviyelere ulagmasi
gerekmektedir.  Isletmelerin uygun maliyetli dis kaynak arayislarinda,
sektorlerindeki karsilagtirmalr finansal durumlari 6nemli rol oynamaktadir. Ozellikle
kriz donemlerinde sektorlerinde giiglii finansal konumda olan isletmeler avantaj
saglamaktadir. Bu yaklasim dogrultusunda isletmelerin finansal performans
Olciimiiniin sektor bazinda, tiim isletmeler ile gerceklestirilmesi anlamli olmaktadir.
Isletmelerin standart olarak olusturduklari finansal tablolardan faydalanarak finansal
durum gostergeleri olusturmak ise finansal 6l¢iimiin toplu ger¢evede ele alinmasina
yardimct olmaktadir. CKKV metotlari ise birden ¢ok isletme ve finansal géstergeye
gore finansal performans analizinin yapilmasina olanak saglayan yaklasimlardir.

Calismada BIST gida, icecek ve tiitiin endeksinde islem goren 25 adet isletmenin
2019-2021 yillar i¢in finansal performans degerlendirilmesi 7 adet finansal gosterge
iizerinden SD ve WISP metotlarinin birlikte kullanilmasi ile gergeklestirilmistir.
Finansal gdstergeler SD yaklasimi ile agirliklandirilmis ve 2019 yili igin 6z sermaye
karlilik oran1 ve aktif devir hizi en bilylik neme sahipken, kriz donemi olan 2020 ve
2021 yillarinda ise borg orani ve kisa vadeli yabanci kaynak orani 6ne ¢ikmistir. Bu
durumda, kriz doneminde igletmelerin borgluluk durumlari izerinden farklilastigt ve
ayristign gdzlenmistir. Isletmelerin performans siralamalari ise dort farkli fayda
fonksiyonunu birlikte barindiran WISP metoduyla gergeklestirilmistir. WISP
metodunun birden ¢ok Ol¢im bilgisinin uzlasisin1 gergeklestirmesi, yontemin
siralama tutarliligi saglayan avantaji olarak 6ne ¢ikmistir. Pandemi donemine giiglii
giren ve bu performanslarmi kriz déneminde de devam ettiren isletmeler IK18 ve
IK15 olurken, pandemi déneminde eski giiclii yapilarmi koruyamayan isletmeler ise
IK3 ve IK8 olmuslardir. IK22 ise pandeminin ilk y1l1 olan 2020 yilinda performans
diisiisii yasamis olsa da 2021 yilinda tekrar eski performans diizeyine erigmistir.
Pandemi déneminde 6nemli dlciiden performans artiran isletmeler ise IK25 ve 1K12
olarak ortaya ¢ikmuistir.

Ote yandan ¢alismada yillara gore her bir isletmenin finansal performans 6l¢iimii
gerceklestirilerek, her bir isletmenin tekil finansal durumu pandemi dncesi ve siiresi
boyunca karsilagtirllmigtir. Sonuglara gére pandemi doneminde sektoriin ortalama
finansal performans degerleri artmigtir. Ortaya c¢ikan bu sonuglar, kriz
donemlerindeki beklenen gida tiikketim artisi ile ortlismektedir. Diger taraftan elde
edilen sonuglar literatiir ile birlikte degerlendirildiginde, Kehribar vd. (2021),
tarafindan ortaya koyulan pandemi doneminde kisa vadeli bor¢ O6deyebilme
durumunun 6nemli oldugu bu ¢alismada da ortaya ¢ikmustir.
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Calisma sonucunda Covid-19 pandemi siirecinden gida sektoriiniin  olumsuz
etkilenmedigi goriilmiistir. Bu sonug, Kiling ve Calis (2021), Yiicel ve Durak
(2021) Ertas ve Yetim (2022), Diizer (2022), Demirel (2022), Yayla ve Ozer (2022)
tarafindan yapilan c¢alismalarla ortiismektedir. Diger taraftan bu ¢aligmada 2020
yilinda baslayan gida sektoriindeki finansal performans artisinin 2021 yilinda da
devam ettigi sonucu, Ertas ve Yetim (2022) ile Diizer (2022) tarafindan yapilan
calismalarla farklilagmaktadir. Bunun nedeni olarak finansal performans kriteri
olarak goriilen finansal oranlarin bu iki caligmada esit dnemde degerlendirilmesi
oldugu diigiiniilmektedir. Bu c¢aligmada ise SD ile objektif sekilde agirliklandirilan
finansal oranlar 6zellikle Covid-19 pandemisi sonrasi farklilasmis ve borgluluk
oranlarinin éneminin arttig1 gdzlenmistir.

Gelecek caligmalarda, farkli sektorlerde yapilacak finansal performans analizi
caligmalarinda SD ve WISP metotlarinin birlikte degerlendirilmesinin veya diger
CKKYV yontemleri ile biitiinlesik halde kullaniminin, ayrica elde edilen sonuglar
lizerinde duyarlilik analizi yapilmasinin literatiire katkisi olacagi diisliniilmektedir.
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