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OZET

Bu c¢alismada, iilkelerin ekonomilerinde onemli yer tutan gida
sektoriiniin, faaliyet oranlart ve karliik oranlari agisindan 2000-2008
yillarina ait faaliyet ve karlik basarilarimin analizi yapilmigtir. Calismanin
uygulamasi, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'na (IMKB) kayitli gida
sektoriinde faaliyet gosteren secilmis 11 firma iizerinde gerceklestirilmistir.
Analizi yiiriitmek igin, segilen firmalarin mali tablolarina, faaliyet ve karlilik
oranlart uygulanmstir.

Calismamn sonucunda, Tiirk gida sektériiniin faaliyet basarisi
yoniiyle olumlu bir goriintii ¢izdigi; ancak briit kar marji disindaki karlilik
oranlarimin  istenen  seviyelerde gerceklesmedigi ortaya konmustur.
Sektordeki isletmeler ana faaliyet konularinda bir basar: yakalamislarsa da
diger faaliyetlerden kaynaklanan olumsuzluklar sebebiyle dénem sonu
performanslannda diisiisler yasamislardir. Ozellikle ana faaliyet konusunda
sergiledikleri basari, sektoriin biiyiimeye ve yatirima elverisli olduguna bir
isarettir.

ABSTRACT

In this study, a case analysis of activity and profitability ratios is
conducted for the years of 2000-2008 on food sector, which represents an
important part of national economies. 11 food sector firms being traded on
the ISE (Istanbul Stock Exchange) were selected for the analysis in the study.
Activity and profitability ratios are applied to the financial data of firms for
the case analysis process.

The study results show that, the Turkish food sector shows positive
performance in terms of activity ratio success. However they also found that
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this performance could not be supported by profitability ratios. Despite the
fact that the firms were successful in overall performance, they experienced
decreases in year-end performance arising from other activities. Progress
made especially in main business activity is the indicator of sector’s being
convenient for development and investment.

Gida Sektorii, Faaliyet Orani, Karhilik Orani, Mali Tablo Analizi
Food Sector, Activity Ratio, Profitability Ratio, Financial Ratio Analysis

GIRIiS

Gida sanayi, tarimdan sagladig: bitkisel ve hayvansal hammaddeyi,
uyguladigr bir veya daha fazla islemle, raf omrii uzun ve tiikketime hazir
iriinlere doniistiren bir imalat sanayi koludur (Eksi wvd., 2011:1).
Uluslararas1 Gida Standart Sanayi Siniflandirma (ISIC-3) sistemine gore,
gida sanayi tarimsal hammaddelerin bir ya da birden fazla isleme tabi
tutulmas: ile elde edilen iriinleri kapsamaktadir ve gida sanayi; et ve et
iirlinleri, siit ve siit iirtinleri, su tiriinleri mamulleri, nisasta mamulleri, meyve
ve sebze isleme, bitkisel yag ve mamulleri, seker ve sekerli mamuller ve yem
sanayi olarak baslica 8 alt sektore ayrilmistir (Bulu vd.,2007:313).

Gida sanayinin ana hammaddesini tarimsal {irlinler olusturdugu igin
sektoriin yapisi ve gelisimiyle iilke tarimi arasinda ¢ok yakin ve dogrudan bir
etkilesim bulunmaktadir (ISO, 2006:1). Gida sektoriine hammadde arz1 ise
nitelik ve miktar olarak tahmin edilememekte ve yildan yila Onemli
degisiklikler gosterebilmektedir (Donduran vd., 2007:106). Tarimsal {iretimin
mevsime ve yoreye bagli bu degiskenligine karsilik gida gereksiniminin
stirekliligi, cabuk bozulma egilimindeki tarimsal iirlinlere belirli bir isleme ve
muhafaza yonteminin uygulanmasini zorunlu kilmakta ve bu islevi de gida
sanayi yerine getirmektedir (Eksi vd., 2011:1).

Bir tilke ekonomisi icin, saglikli ve dinamik isleyen bir gida sektorii
iktisadi kalkinma ve sanayilesme siirecinin 6nemli bir tamamlayicisidir
(Donduran vd., 2007:105). Emek yogun bir sistem gerektiren gida sektor,
tarimsal Urlinlerin degerlendirilmesi, sanayiye hammadde temini, istihdama
katkis1 ve halkin dengeli beslenmesi ile dogrudan iligkili olup, diinyadaki tiim
iilkelerde sosyo-ekonomik acidan stratejik bir Oneme haizdir (Bulu
vd.,2007:313).

Gida sektorli, hammaddesinin kaynagi olmasi1 yoniiyle tarim
sektoriiyle dogrudan etkilesimlidir. Bu sebeple gida sektoriine iliskin dogru
degerlendirme yapilmasi igin tarim sektoriindeki gelismelerin de takip
edilmesi gereklidir. Gida sektoriinde hammadde temini tarimsal iriinlere
dayandigr icin iiretimdeki dalgalanmalar ve mevsimsel kosullar gibi
faktorlerden gida sektorii de dogrudan etkilenmektedir.

Bu calismada gida sektoriine ait IMKB’ye kote edilmis 11 firma ele
almmugtir. IMKB’ye kayith 21 tane gida isletmesi bulunmakla birlikte
bunlardan 10 tanesinin ele alinan donemler agisindan diizenli mali tablo
verilerine ulasilamamistir. Calismanin dénemi 2000-2008 yillaridir. Mali
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tablolar yillik olarak incelendiginden her bir firma i¢in toplam 9 doénem
incelenmistir. Bu firmalarin mali analizini ortaya koyabilmek i¢in, faaliyet ve
karhilik oranlar1 arasindan 8 adet oran saptanmistir. Bu oranlarin
ortalamalarindan, ele alman donem igin bir sektdr ortalamasina ulasilmis ve
analizin yorumu buna gére yapilmistir.

Bu calismanin amaci; faaliyet ve karhilik oranlariyla, Tirk gida
sektoriiniin belirtilen donemlere ait mali analizini gergeklestirmektir. Ayrica,
bu ¢alismanin kendinden sonraki ¢aligmalara yol gdstermesi ve bu c¢aligsma
yoluyla sektoriin gidisatt hakkinda somut bir resim ¢izilebilmesi de
hedeflenmektedir.

1. ANA HATLARIYLA TURKIYE’DE GIDA SEKTORU

Zengin tarimsal kaynaklar1 ile gida sanayi, Tiirkiye ekonomisinde ilk
kurulmus sektorlerden biridir. Cumhuriyetin  kurulmasindan  sonra
Tiirkiye’'nin  sanayilesme siireci bu sektorle baslamistir (Donduran
vd.,2007:107). Tirkiye gida sanayi, 6zellikle gida teknolojisinde kaydedilen
gelismeler sonucunda sektdrde dogrudan ihracata yonelik iiretim olusturarak,
uluslararas1 piyasalarda rekabet edebilir konuma ulagmistir (Bulu
vd.,2007:314). Bugiin Tiirk Gida sektorii diinyanin 130 iilkesine ihracat
yapmaktadir (Cetin, 2007:57).

Gida sanayi GSYIH iginde %8,8 pay, toplam ihracatta %5,3 pay,
imalat sanayi iiretiminde %14,1 pay ve gida sanayinde ¢alisanlarin toplam
imalat sanayinde ¢alisanlar iginde %13,7 civar1 pay ile iilke ekonomisine
onemli katkilar1 olan bir sektordiir. Tiirkiye, 361 milyar ABD Dolar1 olan
diinya gida ticaretinden %1 gibi oldukga diisiik bir pay almaktadir (ISO,
2006:2-3). Bugiin iilkemizde, basta makarna olmak {izere un ve unlu
mamuller, dondurulmus sebze ve meyveler, domates salgas1 ve konserveler,
¢ekirdeksiz kuru iiziim ve kuru kayist gibi geleneksel gida iirtinleri iiretimi
giderek artan ihrag iriinleri olarak goze ¢arpmaktadir (Bulu vd.,2007:315).
[thalatta hububat ve mamulleri, yagl tohum, bitkisel ve hayvansal yaglar ile
hayvan yemi énemli kalemlerdir (ISO, 2006:3).

Gida sanayinde kapasite kullanimi ortalama %50 olup, bu oran gida
alt sektorlerine gore degisim gostermektedir. Kapasite kullanma oranlarinda
ise ilk sira %97 ile Seker Sanayi'nindir. Bunu, %49,6 oranla Mesrubat, %43,2
oranla Meyve Sebze Isleme Sanayi izlemektedir. Kirmizi Et ve Et Uriinleri
Sanayi'nde kapasite kullanim oran1 ise % 10,4 diizeyindedir (Istekobi,2011).

1980'den bu yana tarim, tarima dayali sanayi ve oOzellikle gida
sanayi, ¢ok ©nemli yapisal, degisim ve doniisiime ugramistir. Oncelikle
rekabet¢i tarim ve tarim sanayi kavramimin alti ¢izilmektedir. Tarladan
baslayip tiiketicide sona eren iligkiler yumaginda, daha dnceki yillarda iiretici
belirleyici konumdayken, iliskilerdeki belirleyicilik yer degistirmistir. Artik
tiikketici hem nicelik, hem de nitelik olarak agirlik kazanmaya baglamistir.
Sozlesmeli tarima ydnelme, teknolojinin yenilenmesi, kalite sistemlerinin
yayginlagmasi, satin alma, firma birlesmeleri ya da sirket evlilikleri, yeni
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pazarlama tekniklerinin ve sektorel orgiitlenmenin gelismesi, sektordeki diger
onemli yapisal degisim ve doniisim gostergeleridir (ISO, 2006:3). Bu
degisim ve gelismelere yol agan faktorler arasinda; uluslararasi anlagmalar,
tarim politikalari, tiiketici talepleri, gida mevzuati, saglik, ¢evre duyarlilig: ve
stirdiirilebilir gelisme gibi konular yer almaktadir (Eksi vd., 2011:4-9).
Ulkemiz agisindan bakildiginda, tarim ve tarima dayali sanayide saglanan
gelismenin  sinirhi  diizeyde gerceklestigi  goriilmektedir. Bu  sinirh
gelismelerin altinda yatan, Tirkiye gida sanayinde yasanan 6nemli ortak
sorunlar sunlardir (ISO, 2006:3-4):

v' Tarim sektoriiniin yapisal sorunlari ve bu sorunlarm sektore
yansimalari,

v' Kaliteli, siirekli, yeterli, rekabetgi fiyatla standart hammadde
teminindeki sorunlar,

v" Uretimden pazarlamaya her asamada kayit digilik ve kayit disiligin
(merdiven alt1 olarak da tabir edilen) yarattig1 haksiz rekabet,

v’ Tiiketim ve giimriik vergi oranlarinimn yiiksekligi ve tutarsizhigi,
v’ Belge diizenindeki sorunlar (izinler, sertifika, mali kayit),

v Etkin bir gida denetiminin uygulanamamasi (denetimlerin tek bagh
yapilmamasi, yetki karmasasi),

v' Tarim sektoriinde hastaliklara ve zararlilara karsi onlemlerdeki
yetersizlikler (6rnegin bugdayda siine),

v Sektordeki orglitlenme yapilanmasinin yetersizligi ve
kurumsallagma.

Dikkat edilmesi gereken dnemli diger bir sorun da, tarimsal Ar-Ge
harcamalarmnmn yetersizligidir. Ulkemiz yillarca bazi iiriinleri ig ve dis talebin
iistlinde iretmis, talep fazlasi {irlinleri imha etmis ya da maliyetin altinda
fiyatlarla pazarlayarak zarar etmistir (cay, tiitiin, seker). Uretimi miimkiin
olan bazi iirtinlerin yanlis politikalar nedeniyle ithalat1 yapilarak doviz kayb:
yasanmugtir. Uretim olanagina ragmen yanlis planlama ya da politikalardan
kaynaklanan iiretim yetersizligi (misir, aycicegi, hububat), sorunun bir baska
boyutudur. Yanlis destekleme politikalar1 sonucunda iiriin kalitesinde
gerilemeler meydana gelmis (bugday), yine yanlis politikalar halkin temel
gida maddelerini diinya ve AB iilkelerine gore ¢ok pahali satin almasia yol
agmustir (seker, et, siit, unlu mamuller). Tiirkiye'nin belirli bir tarim politikast
bulunmadig1 igin tarimsal iiretim yildan yila dalgalanmaktadir. Tarimsal
iiretimin gelecegine iliskin bu belirsizlik, yatirimlarm azalmasina ya da yanlis
yatirimlara yol agmaktadir. Tarimin hava sartlarina biiylik 6lgiide baglilig
nedeniyle kaliteli iiriin elde etmek de sansa kalmaktadir. Ayrica, Uretici,
diinya ortalamasinin ¢ok {iistiinde tarimsal girdilerle karst karsiyadir. Bu
sorunlara karsilik, iilkemizin stratejik cografi konumu, pazarlara (AB,
Ortadogu, Rusya) lojistik yakinligi, yeniliklere agik gen¢ ve dinamik insan
giiclinlin varlig1, sektoriin dinamik ve siirekli gelisen yapisi, firmalarin pazar
paymi artirma c¢abalari ile tiiketicilerin degisen beklentilerine paralel olarak
irtin ¢esitliliginin giderek artmasi, teknolojik yeterliliginin iyi olmasi,
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ekolojik kosullarin cesitliligi, teknoloji ve bilgi birikimi sektoriin giicli
yanlar1 olarak goriilmektedir (SO, 2006:4-6).

2. RAKAMLARLA  2000-2008 DONEMi TOURK GIDA
SEKTORU

Tiirkiye’deki diger sektorler igerisinde faaliyet gosteren sirket sayisi
bakimmdan gida sektorii %17,7’lik payryla kimya, petrol {rtinleri, lastik ve
plastik sanayi ile birlikte en biiyiik iki sektorden biridir (ISO, 2010:14). Gida
sektoriiniin  2000-2008 donemi igin Tlretimden satislarin iilkeye katkisi
ortalama %11,7 ile ilk siralarda yer almaktadir. Bu degerle gida sektorii hem
ilk siralarda yer almakta hem de agirlik olarak en ¢ok katki yapan 5 sektor
arasinda yer almaktadir (Tablol). Ancak son 11 yil igerisinde gida
sektoriiniin iiretimden satiglarinin payr 6nemli bir yerde olsa da diisiis egilimi
gostermektedir. Ozellikle Tiirkiye icin zor atlatilan 2001 krizi dénemi icin ve
tiim diinyay1 2007 yilinin ikinei yarisindan beri etkileyen kiiresel ekonomik
kriz doéneminde de gida sektoriinde iiretim diisme egilimi gostermistir. Bu
diististe Tiirk gida sektoriinde tiretimin gittikge ithalata dayali hale gelmesinin
(Oral, 2010:4) de pay1 bulunmaktadir (Grafikl).

Tablol: 2000-2008 Dénemi Tiirkiye’de Sektdrlere Gore Uretimden
Satiglar Dagilimi (%) (Cari Fiyatlarla)

Sektér/Yillar 2000 | 2001 | 2002 | 2003 |2004 | 2005 | 2006 | 2007 |2008 | Ort.
Madencilik —ve| 1 530 55| 19| 18] 18| 17| 18] 19| 20
Tasocak¢ihign

Guda, Ieki - ve| 501 14l 119 130] 112] 119 108 11,1] 108] 11,7
Tiitiin

Dokuma, Giyim,

Derive Ayakhaby | 02| 74| 69| 64| 55| 49| 45| 43| 34| 55
Orman Uriinleri | 1 591 09| 09| 1,0/ 10| 10| 11| 09| 10
ve Mobilya

Kagit ve Kagit

Uriinleri ve| 22| 20| 21| 19| 17| 17| 16| 16| 14| 18
Basim

Kimya, Pet. Ur.,

Lastieve Plastile | 275 | 304| 27.8| 266 247| 27.2| 27.9| 263 | 287 275
Tas ve Topragal o1 63| 60| 53| 50| 54| 53| 53| 44| 55
Dayal1 Sanayi

Ama - Metal | o0 300 16| 136 161 142] 153 164 194 147
Sanayi

Met. Esya, Mak.

Tech./ Mes. Alet. 11,9 11,8 11,9 11,8 | 124 12,0 12,5| 11,6 10,2| 11,8

Tasit Araclan

. 13,5 10,6 | 11,2| 14,6| 17,0 16,2| 155| 164 | 14,1| 14,3
Sanayi

Diger imalat

. 0,4 0,6 0,5 0,5 0,4 0,5 0,6 0,7 0,9 0,6
Sanayi

Elektrik Sektorii 4,9 2,4 6,0 3,5 33 33 3,2 3,5 3,9 3,8

Toplam 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 ( 100,0 | 100,0 | 100,0

Kaynak. 1SO, 2010:15
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Grafik 1: Gida Sektériinde Yillara Gére Uretimden Satislar (%)
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Gida sektorii tiim diger sektorler icerisinde 2000-2008 donemi igin
ortalama %10,7’lik karlilik payiyla, kimya, petrol iiriinleri, lastik ve plastik,
tagit araglar1 sanayi, metal esya, makine ve techizat ve alet, tas ve topraga

dayal1 sanayi sektorlerinden sonra en ¢ok katki yapan 5. sektordiir (Tablo2).

Tablo 2: Toplam Karm Sektdrel Dagilimi

(1999-2008) (Sabit

Fiyatlarla) (%)
Sektor/Yillar 2000 (2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 |2007 |2008 | Ort.
Madencilik Y| ss| oso| 56| 31 28] 24| 27| 24| 59| 40
Tasocak¢ihigy
Gida, i¢ki ve Tiitiin 64| 46| 158] 13.6] 62| 122] 103] 139] 13,0| 107
Dokuma, Giyim, Deri K
vo Ayalhabr 43| 101 71| 34| 25| 21| 20| 31| 26| 3.6
Orman Uriinleri ve | 51 o701 10| 09| 05| 08| 03| 17| -13| 05
Mobilya
Kajt ~ ve  Kagit| ,.01 o3| 36| 29| 20| 39| 35| 31| 00| 24
Uriinleri ve Basim
Kimya, Petrol Ur.,
Lact e Plastik 473 514 305| 21,5| 184 18,6| 20,0| 22,1 | 26,7| 28,5
Tas ve Topraga| (o| gs| 03| 80| 89| 173| 17.8] 150] 12,1 116
Dayal1 Sanayi
Ana Metal Sanayi 49| 93| 00| 109] 164| 53| 146| 128] 191| 83
Metal Esya, Mak./
Toeh, Ve MenAlet 18,7 86| 155| 14,1| 105] 154 | 122] 81| 94| 125
Tasit Araclar Sanayi | 23,5| 7.6| 18| 150| 16,5| 158| 150]| 168 24,5| 152
Diger imalat Sanayi 03] 14| 08| 03] 00| 01| 01| 01| 02| 03
Elektrik Sektorii 218 122 80| 63| 153| 63| 17| 09| 66| 25
Toplam 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0

Kaynak. 1SO, 2010:25
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Uretimden satiglart son 9 yil igerisinde azalma egilimine girmis olsa
da gida sektoriinde karlilik diizeyi artis egilimine girmistir. Satislar paymin
azalmasina ragmen elde edilen karlilik dalgalanma gostermekle birlikte
gittikge artis gdstermektedir. 2007 krizinin yasandigi donemde ise 2001 krizi
doneminin aksine karlilik oranlar1 diigmiistiir (Grafik2).

Grafik 2: Gida Sektoriinde Yillara Gore Karlilik Diizeyi (%)
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Gida sektoriinde hem 6zsermaye karliligimin hem de net kar marjinin
2007 yilinm sonundan itibaren diismeye basladigi goriilmektedir. Ayni
sekilde kriz yasanmis olan 2001 yilmnin ortalarindan itibaren de bu oranlar
diisme egilimi gdstermistir. 1SO verilerine gore gida sektorii hem
Ozsermayeden hem de satiglardan artan egilim gosteren karlilik degerleri
yakalamaktadir (Tablo3).

Tablo3: Gida Sektoriinde 2000-2008 Dénemi Karlilik Oranlart (%)

Yillar Ozsermaye Karhhg Net Kar Marji
2000 8,9 3,6
2001 5,5 2,1
2002 24,2 10,2
2003 22,2 10,2
2004 8,9 5,6
2005 11,3 6,5
2006 11,5 6,4
2007 17,4 10
2008 9,7 4,8

Kaynak. 1SO, 2010:35
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Ayni gelismelerin grafik tizerinde gosterimi asagidadir. (Grafik 3)
Grafik 3: Gida Sektoriinde 2000-2008 Donemi Karlilik Oranlarindaki
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Istanbul Sanayi Odasi, Tiirkiye’nin 500 biiyiik sanayi kurulusunda
10 yillik gelisim trendlerini ortaya koymaya c¢alisirken 1999-2008 dénemini
ele almistir. Bu donemde elde ettikleri verilerden yola ¢ikarak gida
sektoriinilin yavag bir bigimde biiyiiyen sanayi sektoriinde gerileyen, istthdam
yaratma giicii azalan, konjonktiirel duyarlilig1 ve goreceli karlilig: yiiksek bir
sanayi dali goriintiisii verdigini ortaya koymustur (1SO, 2010:37).

3. LITERATUR TARAMASI

Tirkiye’de gida sektoriinde faaliyet oranlari ve karlilik oranlari
iizerine yapilmis benzer nitelikli ¢alisma sayis1 ¢ok fazla degildir. Ancak,
diger sektorler i¢in yapilmig oran analizi ¢alismalar1 mevcuttur (Tablo 4).

Tablo 4: Mali Tablolar Analizi Uzerine Yapilan Akademik
Caligmalar
Tarih | Yazar Adi Aciklama
Tirkiye’de ve ABD’de gida sektdriinde faaliyet
- gosteren KOBI’lerin 2002-2007 dénemindeki nakit
Gida Sektoriinde | 5. . - . A . .
. P dontisiim ~ stireleri incelenmis ve Tirk Gida
Nakit Dontisiim s . . . e
. .. | Sektorii’ndeki KOBI’lerin nakit doniisiim
Aclan Stiresi Analizi: | .0 . . <
2003 < g . stiresindeki dalgalanmanin daha yiiksek oldugu
Omag Tirkiye Ve Amerika . o . .
S . | saptanmugtir. Bu yiiksekligin, ekonomik kosullardaki
Birlesik  Devletleri . . .
Omesi olumsuzluk, firma i¢i ve sektorel unsurlar ve etkin
& bir nakit yonetimi politikasmm bulunmamas: gibi
unsurlarla agiklandig1 goriilmiistiir.
Istanbul Menkul | Cahsmada, IMKB’de islem goren segilmis bazi
Yasemin | Kiymetler firmalarm finansal performanslar1 oran analizi
2006 Coskun Borsasi'nda (IMKB) | yontemiyle belirlenmeye galisilmis ve bu isletmeler,
Kaderli islem goren gida | finansal performans: en yiiksekten en diisiige dogru

sektorii sirketlerinin

siralanmustir. Ayrica yapilan regresyon analizi ile
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finansal ozsermaye karliligini etkileyen en 6nemli oranin net
performansinin kar marj1 oldugu saptanmustir.
Ol¢iilmesi ve
O0zsermaye
karlihgim etkileyen
faktorlerin
belirlenmesi
Cahismada IMKB’ye kote olmus ¢imento sektorii
Faaliyet anonim sirketleri ele alinmustir. Isletmelerin finansal
Raporlarinda  Oran | raporlarinda en ¢ok likidite oranlarina yer verdikleri
Bilge Analizinin tespit edilmistir. Bununla birlikte likidite oraniyla
2006 Leyli Kullanimi:  IMKB | birlikte ele alinmasi gereken faaliyet oranlarina ok
Demirel Cimento Sektorii | az yer verildigi tespit edilmistir. Karlilik oranlar1 ve
Uzerine Bir | mali yapi oranlarina da yer verilmekle birlikte,
Aragtirma piyasa degeri oranlarina hi¢ yer verildigi
saptanmigtir.
Calismada, Istanbul Sanayi Odasimun (ISO)
actkladign  Turkiye’'nin 500  Biiyllk  Sanayi
Kuruluslarmimn, 1979-2003 yillart arasindaki mali
. raporlar1 derlenerek on bes tane finansal oran
Hafif Sanayiye A RS
. ..~ ° | hesaplanmis ve trend analizi gercgeklestirilmistir.
Hulusi Dayali  Sektorlerin .«
2006 - s Calisma sonucunda ele alinan doénemde, hafif
Yaglica Trend Analizi: ISO . . . A
P sanayiye dayali isletmelerin genel olarak verimlilik
500 Ornegi N . < A
oranlarinin artiy gdstermesine ragmen karlilik
oranlarinda disiis oldugu, aym zamanda katma
deger oranlarinin diisiis trendi izledigi tespit
edilmistir.
Calismada Porter’in elmas modeli kullanilarak Tiirk
gida sektorliniin uluslararast rekabetgilik analizi
Melih yaptlmistir.  Analiz  dogrultusunda  sektdriin
Tirk Gida | rekabetgilik diizeyi belirlenmis ve rekabet yapisinin
Bulu, e L R ..
; Sektoriiniin temel ozellikleri agiklanarak, diinya arenasinda daha
I.Hakk: A . L ..
2007 Uluslararas: rekabet¢i bir konuma gelebilmesi icin stratejiler
Eraslan, o N .
Rekabetgilik Onerilmistir. Calisma esnasinda nitel arastirma
Mehmet Lo .. . . . "
Diizeyinin Analizi yontemi kullanilmistir. Analiz sonucunda, stratejik
Barca . N L . R
bir sektor olarak goriilen Tiirk gida sektoriiniin orta
diizeyde rekabetcilik giiciine sahip oldugu tespit
edilmistir.
Cahgmanin  amaci, IMKB sanayi ve hizmet
sektoriinde faaliyet gosteren 55 firmanin karlilik
diizeyi degiskenlerini etkileyen en 6nemli finansal
faktorleri aragtirmaktir. Caligmada IMKB sanayi ve
Karlihigr Etkileyen | hizmet sektoriinde 2004, 2005 ve 2006 yillari
o Faktorler: IMKB | arsasinda faaliyet gosteren isletmelerin karlilik
Ali Sait . . . . S
Albayrak Sanayi ve Hizmet | yapilarinin isletmelerin finansal yapilar, likidite,
2008 * | Sektorlerinde Islem | varlik kullamim etkinligi (faaliyet) oranlari, pazar
Ramazan . ; o . . PP
Goren Isletmeler | degeri ve isletme biiytikliigii gibi farkli finansal
Akbulut . : . . o
Uzerine Bir | alanlardan segilen 18 gostergeden hangileriyle
inceleme anlamli olarak agiklanabilecegi arastirilmaktadir.
Bulgular karhilik yapilarini tanimlamada en 6nemli
olan gostergelerin likidite oranlar1 (sadece faaliyet
kar marj1 igin), sermaye yapisi, isletme biyikligi
ve stok devir hizinin oldugunu gostermistir.
Sektor Firmalarin, finansal durumlarinin faaliyet gosterilen
Ibrahim H. | Farkliliklarinin sektorlere gore farklilagip farklilasmadiginin analizi
Eksi, Finansal Oranlar | amactyla yapilan galismamizda, Istanbul Menkul
2009 Yavuz Uzerindeki Etkileri: | Kiymetler Borsast (IMKB) imalat sanayi alt
Akgi IMKB Imalat | sektorlerinde faaliyet gosteren 158 adet firma
Sanayi Firmalarinda | incelenmistir. Toplam 26 adet likidite, mali yapi,
Bir Uygulama faaliyet, karliik ve borsa performans oranlari
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hesaplanmigtir. Her bir alt sektdr igin oran
ortalamalar1 hesaplanmustir. Bunlar arasinda anlamli
farkliligin olup olmadigi Anova ve Tukey testi ile
aragtirilmistir. Yapilan Anova analizi sonuglarinda
ozellikle tas & topraga dayali sanayi sektorii, gida &
icki ve tiitiin sektorii ve dokuma-giyim esyas1 & deri
sektoriiniin diger sektorlere gore gesitli oranlarda
anlamli  farkliliklarin = oldugu sektorler oldugu
gorlilmiis, kagit & kagit lrlinleri, basim — yayin
sektorii ile kimya, petrol, kauguk - plastik {riinler
sektoriiniin - oranlarinin  ise genellikle sektorler
ortalamasina yakin oldugu tespit edilmistir.

Sule

Makroekonomik
Gostergelerin
Firmalarin Finansal
Performans

Olgiitleri Uzerindeki
Etkisinin

Calismanin amaci, firmanin varligini ve rekabet
avantajini elde etmesi ve siirdiirebilmesi igin 6nemli
olan finansal performans gostergelerini etkileyen
makroekonomik gostergelerini, istatistiki veriler
dogrultusunda belirlemektir. Bunun icin IMKB’ye

2009 Avdeniz Olgiilmesine kote gida ve icecek firmalarinin verileri {lizerinde
y Yonelik Bir | dogrusal regresyon analizi yapilmistir. Analiz
Arastirma: sonunda finansal performans olgiitlerinden karlilik
IMKB’ye Kote Gida | oranlarmi en fazla kapasite kullanim oranimn ve
ve Igecek Isletmeleri | vergi sonrast net faaliyet kadrim en fazla faiz
Uzerine Bir | oranlarmin etkiledigi ortaya ¢ikmustir.
Uygulama
Cahgmada, Tirkiye’de Gida, Icki ve Tiitiin
- Sanayi’nde faaliyet gosteren ve IMKB’ye kayith 19
Tirk Gida| . .
Sirketlerinin sirketin finansal performanslari, ¢ok amagl karar
. verme yaklasimina dayanan TOPSIS ve ELECTRE
. Finansal - . - P
.. Serpil yontemleri kullanilarak degerlendirilmistir. Finansal
Erigim: | .. .. Performansinin Cok . . . .
2011 Biilbiil, Amacli Karar performans gostergesi olarak sekiz mali oran
Ali Kose Vernfe secilmis ve 2005, 2006, 2007 ve 2008 yillart igin
. . ayr1 ayri hesaplanmistir. Kullanilan iki yontemin de
Yontemleriyle - oy
Degerlendirilmesi asagl yukar1 benzer sonuglar verdigi ve firma
performanslarini  tutarli  olarak  Olgtiigii  tespit
edilmistir.

4. VERi TOPLAMA YONTEMI

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’na (IMKB) kote edilmis 21 tane
gida sektorii sirketi bulunmaktadir (Tablo 5). S6z konusu sirketlerin
cogunlugu 1970 ve sonrasinda kurulmus, gida sektoriindeki biiyiik ve koklii
kuruluglardan  olusmaktadirlar
sektoriinde islem goren sirketler agirlikli olarak izmir ve Istanbul’da faaliyet
gostermektedir (Donduran vd.,2007:201).

Tablo 5: IMKB Gida Sektoriinde Yer Alan Sirketler

(Donduran  vd.,2007:191).

IMKB gida

1 AEFES Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayi

2 ALYAG Altinyag Kombinalari

3 BANVT Banvit Bandirma Vitaminli Yem Sanayi

4 CCOLA Coca Cola igecek

5 ERSU Ersu Meyve ve Gida Sanayi

6 FRIGO Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret
7 KENT Kent Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret
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8 KERVT Kerevitas Gida Sanayi ve Ticaret
KNFRT Konfrut Gida Sanayi ve Ticaret

10 KRSTL Kristal Kola ve Mesrubat Sanayi Ticaret

11 MERKO Merko Gida Sanayi ve Ticaret

12 PENGD Penguen Gida Sanayi

13 PETUN Pinar Entegre Et ve Un Sanayi

14 PINSU Pinar Su Sanayi ve Ticaret

15 PNSUT Pinar Siit Mamulleri Sanayi

16 SKPLC Seker Pili¢ ve Yem Sanayi Ticaret

17 TATKS Tat Konserve Sanayi

18 TBORG Tiirk Tuborg Bira ve Malt Sanayi

19 TUKAS Tukas Gida Sanayi ve Ticaret

20 ULKER Ulker Biskiivi Sanayi

21 METRO Metro Ticari ve Mali Yatirimlar3

Analizde ilgili firmalarin kamuoyuna agikladigi ve bagimsiz
denetimden gegmis 2000-2008 yillarina ait olan IMKB’de yayimlanmis
finansal tablolar kullanilmistir. IMKB Gida Sektérii’nde islem goren 21
sirket icerisinde ilgili donemler igin verileri diizenli elde edilebilen 11 sirket
oldugu i¢in analizde sadece bu sirketlerin mali tablolarindan yararlanildigi
daha once ifade edilmisti. Faaliyet ve karlilik analizi i¢in sirketlerin 9 yillik
verileri ele alinmistir. Ayrica, bu sirketlerden elde edilen oranlarin ortalamasi
almarak bir sektdr ortalamasi elde edilmis, gida sektdrii bu yeni degiskene
(12.SEKTOR) gore degerlendirilmistir (Tablo 6).

Tablo 6: Mali Analizleri Yapilan Sirketler

1 AEFES Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayi

2 BANVT Banvit Bandirma Vitaminli Yem Sanayi

3 FRIGO Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret
4 KERVT Kerevitas Gida Sanayi ve Ticaret

5 KRSTL Kristal Kola ve Mesrubat Sanayi Ticaret

6 PENGD Penguen Gida Sanayi

7 PETUN Pinar Entegre Et ve Un Sanayi

8 PINSU Pinar Su Sanayi ve Ticaret

9 PNSUT Pinar Siit Mamulleri Sanayi

10 TATKS Tat Konserve Sanayi

11 TBORG Tiirk Tuborg Bira ve Malt Sanayi

12 SEKTOR Gida Sektorii i¢in Analize Konu Olan Firmalarin Ortalamas:

5. VERI ANALIiZ YONTEMI VE ANALIiZ SURECI

Finansman yoneticileri oran analizini finansal tablolardaki ham
verileri yorumlamak i¢in kullanmaktadirlar. Bir finansal oranin hesaplanmasi

Yeni yapilanmayla birlikte “Vanet Ticari Yatirimlar Gida San. Tic. A.$”. ticari tinvanini,
“Metro Ticari ve Mali Yatirimlar A.S.” olarak degistirdigini bildirdi. Metro Ticari ve Mali
Yatirimlar A.S. (Vanet) Mayis 2009’dan itibaren biinyesinde bulunan 8 ayn sirket ile
faaliyetlerine devam ediyor. http://www.lpghaber.com/Vanet-Yeni-Yapilanma-Ile-Birlikte-
Metro-Ticari-Ve-Mali-Yatirimlar-A.s.-Oldu--haberi-226310.html , alint1:11.05.2011
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kolay olmakla birlikte; bir isletmenin performansmi etkili bir bigimde
Olcebilmek i¢in her oranin dikkatlice analiz edilmesi gerekmektedir (Demirel,
2006:34). Buna ek olarak, bir finansal oran1 yorumlarken mali tablo verileri
disinda isletme ile ilgili mali tablolarda gosterilemeyen diger verileri de goz
onitine almak daha saglikli olacaktir. Analiz siirecinde firmalarm faaliyet ve
karlilik oranlarini etkileyebilecek birlesme, devir alma ve sirket disi olaylar
Tablo7°da listelenmistir.

Tablo7: Yillara Gore Firmalar Bazinda Yasanan Olaylar ve Diger

Olaylar
Sirket Adi Doénem Yasanan Olay
Anadolu Efes Erciyas Biracilik  Anadolu  Biracilik-Ege  Biracilik-Giiney
Bira.ve Malt San 2000 Biracilik’tan Anadolu Efes Biracilik sirketini devraldi. Pazarin
’ i yaklagik dortte iigii Efes Pilsen’in elinde.
Anadolu Efes 2002 Anadolu Efes Biracilik ile Interbrew, Beck’s Bira igin ticari
Bira.ve Malt San. anlagma gergeklestirdi.
Anadolu Efes Biracilik ile Avusturya menseli Foster’s Group
Foster’s Bira’y1 Tiirkiye’de satmak iizere ticari anlasma yapti.
g.nad()ll;v[ 1ts Efes 2005 Aym sene, Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayi’nin bagli oldugu
tra.ve Matt san. Anadolu Grubu ABD’li McDonalds’tan McDonalds lisans hakk1
devir anlagmasi yapti.
Banvit Bandirma 2004 Banvit Bandirma Vitaminli Yem Sanayi A.S., Izmir Kemalpasa
Vit. Yem San. Hindi Gida Yemi Fabrikasi’nt devraldi.
Kerev¥ta$ . Gida 2008 Ulker Grubu Kerevitag’in %351 hissesini satin aldi.
Sanayi ve Ticaret
Kristal Kola ve Atmaca Elektronik (Hayrettin Atmaca) ihlas Holding’ten Kristal
. 2005 s
Mesr. San. Tic. Kola’y1 satin aldi.
Penguen Gida 2001 Deutsche Investitions (KFW), Penguen Gida’min %12,7 hissesini
Sanayi satin aldi.
Penguen Gida 2001 Penguen Gida’min %14.6’lik hissesi Gengoglu Holding tarafindan
Sanayi Almanya kokenli DEG yatirim bankasina satildi.
};Z;lf;ien Guda 2006 ADM Capital, Penguen Gida’nin %13 kadar hissesini satin ald1.
Pl.nar Su Sanayi ve 2002 Pinar Su (Yasar Gr.) Pinar Sasal fabrikasim kapatti
Ticaret
?li::lzze tS u Sanayi ve 2005 Pinar Su ile Marmara Su arasinda yan sirket birlesmesi yasandi.
Prnar Siit Mam. San. | 2003 Yasar Grubu ile lfran;a kf)keph Yoplait arasinda Pinar Siit i¢in
yatay biitiinlesme iizerine ticari anlagma yapildi.
Tat Konserve Tat Konserve Sanayi (Kog Holding), Maret, Pastavilla ve Sek ile
.. 2003 . . . o
Sanayii yan sirket birlesmesi gergeklestirdi.
- ———— S ———
Tat Konserve Sanayi | 2004 Tat Konserve A.$. Taris Alkolli Igkiler A.$.’nin %50 hissesini
satin aldi.
T. Tuborg Bira/Malt 2001 Carlsberg Breweries, Tiirk Tuborg’un %88 kadar paymm Yasar
San.(Yasar Hold.) Holding’ten satin ald.
Tiirk Tuborg Bira ve Carlsberg Yasar Holding’ten Tuborg Bira ve Malt Sanayi’nin
: 2003
Malt Sanayi kalan paymm satin ald1.
T. Tuborg Bira/Malt . . s
San. (Carlsberg B.) 2008 Israel Beer Breweries (CBC Group), Tiirk Tuborg’u satin aldi.
IMF tarafinda Tirkiye’ye uygulatilan Kasim ayimndan itibaren
ekonomi programu 2001 Kasim’da sarsinti gegirdi, 2002 Subat
2001- . s . ; ) P
--- 2002 ayinda ise tamamen ¢oktii ve Tirkiye ekonomik krize girdi. Bu
kriz sonrasi Tiirkiye ekonomisi onemli olgiide daralnus, igsizlik
artmig, onemli bir {iretim azalmasi ve sermaye ¢ikig1 yaganmustir.
2007 yilinin ikinci yarsindan itibaren hissedilen ve ABD’nin
. 2007- bankacilik sistemini sarsan mortgage krizi, 2008 Eyliil ayindan
2008 itibaren tim diinya ekonomileri 6zellikle gelismekte olan iilke

ekonomilerinin hissettigi bir kriz haline gelmistir.

Kaynak: Oral, 2009:113-117, Oral, 2010:5, Donduran vd., 2007: 187-190, Tuncay, 2010:21-27.
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Gida sektorinde faaliyet oranlari ve karlilik oranlari iliskisini
incelemek iizere secilmis oranlar IMKB’de kayitlt 11 sirket mali tablolar1
verileri tizerinde uygulanmigtir. Uygulama igin secilen faaliyet ve karlilik

oranlar1 Tablo 8’de listelenmistir (Akgiig, 1998: 44-75):
Tablo 8: Calismada Kullanilan Oranlar

Oran .
Adi Formiil [Aciklama
Net Satislar /| Ticari alacaklar ile satiglar arasindaki iligkiyi alacaklarinf
= | Alacak . . - . . .
= . Ort. Tic. | paraya dénme ¢abuklugunu ve isletmenin alacaklarini tahsil
= |DevirH. RO
E Alac. kabiliyetini gosterir.
5 Stok Satisl. Stoklarin likiditesini gosterir, stoklarla satig arasindaki
k] . Maliy./ Ort. | iliskiyi verir. Bu orani artiran isletmeler daha fazla karal
> | Devir H. .
= Stok ulagabilirler.
s : — — -
£ [t et st | Blematin G i o o vt i
Devir H. | Topl. Aktif rtaya koyar. 1y gt g
biridir.
Briit Kér | Briit Sat. Kar1 | Isletmenin iiretim maliyetlerinin kontrolii ve fiyatlama
Marji / Net Satislar | politikasindaki basarisi ortaya koyulur.
5 g;i‘ Faaliyet Kar1 | Isletmenin esas faaliyetlerinde ne olgiide karli oldugunul
=
§ | Maiji / Net Satiglar | ortaya koyar.
<) — - - - - o
= | Net Kar|Net Kar/ Net Bir isletmenin ve{glden sonra ne orar.1.da lfarllllk. gf)ster‘dl_glm
= . ortaya koyar. Degerlendirmelerde briit kar marji1 ile birlikte]
< | Marjn Satislar
= ele alinmalidir.
~ Ozserm. |Net Kar /| Hisse sahiplerinin koyduklari sermaye tizerinden elde edilen
Karlihg | Ozsermaye karlihigy gosterir.
Aktif Net Kar / ilet . ¢ imi (k licil) ortaya koyul
Karhihg | Topl. Akif sletmenin yatirim verimi (kazang giicii) ortaya koyulur.

6. GIDA SEKTORUNUN FAALIYET VE KARLILIK
ORANLARI ACISINDAN ANALIZi

Faaliyet oranlari, aktiflerin kullanimindaki etkinligi 6lgmekte ve
firmalarin varliklarin1 ne kadar verimli kullandiklarmi gostermektedir. Bu
sebeple faaliyet oranlarmin yiiksek olmasi istenir. Bu durum isletmede
varliklarin verimli kullanildigma isarettir. Ayrica, karhilik oranlarinin da
faaliyet oranlarma paralel olarak yiliksek olmasi istenmektedir (Demir,
2010:39-40). Dolayistyla gida sektoriinde faaliyet oranlart analizi yapilirken
karhlik oranlart da incelenmistir. IMKB gida sektériinde islem géren 11
sirket ve bu sirketlerin verilerinden elde edilen sektér ortalamasi igin, 3 tane
faaliyet orani ve 5 tane de karlilik orani ele alinmistir. Oran analizinden elde
edilen degerler, gida sektdriinde satislarin mevsimlik olmamasi ve bu nedenle
biiyilk dalgalanma  gostermeyecegi durumu g6z Oniline alinarak
yorumlanmistir. Ele alman dénemde (2000-2008) isletmelerin faaliyet ve
karhlik agisindan nasil bir performans gosterdikleri, bu dénemlerde ortaya
¢ikan egilimin hangi yonde oldugu, hem 2001 hem de 2007 krizlerinin
igletmeleri ne 6l¢iide etkiledigi ve isletmelerin bu krizlerden ¢ikabilmek icin
uyguladiklar1 politikalarin hangi diizeyde basarili oldugu ortaya konmaya
calistlmustir.
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6.1. Isletmelerin Faaliyet Oranlar1 A¢isindan Incelenmesi

Calismanin bu asamasinda, isletmelerin mali analizinin bir ayagi,
faaliyet oranlar1 yardimiyla gergeklestirilmistir. Bunun i¢in Tablo 8’de yer
alan faaliyet oranlarindan yararlanilmistir.

6.1.1. Alacak Devir Hizindaki Gelismeler

Genel olarak sirketlerin alacak devir hizlar1 birbirleriyle fazla
degiskenlik gostermezken bu isletmelerden Pmnar Su Sanayi ve Ticaret,
alacak devir hizi en yiliksek seyreden firma olmustur (Tablo9). Pinar Su
Sanayi ve Ticaret’in 2003-2005 ile 2006-2008 dénemi boyunca sektordeki
diger firmalardan asir1 yliksek degerler gostermesi, sektdr ortalamasmm da
bu donemlerde degerlerinin sigramasina dolayisiyla 2007 yilindan sonra
diisiis gosteren alacak devir hizinda daha siddetli diisiis goriilmesine yol
acmustir (Tablo9).

Tablo 9: 2000-2008 Yillar1 Arasinda Alacak Devir Hizinda Ortaya

Cikan Egilim
8‘:2};1. El?c Sats’ | 2000 | 2001 | 2002 |2003 | 2004 |2005 |2006 |2007 | 2008
1 | AEFES 572 777 436 972 1048 735 7,99 873 9,58
2 BANVT 21,30 17,62 11,39 10,62 8,53 8,63 9,24 8,62 7,53
3 | FRIGO 13,95 9,75 584 643 6,11 717 791 6,73 9,44
4 | KERVT 461 424 505 580 461 1229 1129 1231 607
5 KRSTL 5,47 430 5,20 4,08 428 12,63 8,69 8,13 1,39
6 | PENGD 499 770 538 502 450 816 648 557 6,13
7 PETUN 6,32 7,09 9,21 14,65 15,61 20,28 23,58 30,98 8,97
8 PINSU 11,14 12,33 12,97 57,17 229,39 56,31 70,18 172,92 8,48
9 PNSUT 7,59 7,34 7,84 30,49 27,12 33,85 33,90 64,21 9,31
10 | TATKS 7,06 6,51 6,29 28,47 46,26 56,42 41,30 48,69 6,04
11 | TBORG 4,60 4,60 2,15 3,46 3,12 2,66 2,14 2,21 2,77
12 | SEKTOR ORT. | 843 811 688 1599 3273 2052 2024 3355 6388

Diger yandan, sektor ortalamasini asirn etkiledigi diisliniilen ve
pozitif u¢ degerler gosteren Pmar Su Sanayi ve Ticaret’in verileri ¢ikarilarak
hesaplanan ortalama degerler ise yillara gore gosterdigi degisim asagidaki
gibi siralanmaktadir:

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
816 7,69 627 11,87 13,06 16,94 1525 19,62 6,72

Sektor i¢in hesaplanan yeni ortalamalarin da Tablo9’daki sektor
ortalamalarina kiyasla daha yumusak olmakla birlikte bir artis egilimi

icerisinde oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte 2008 yilinda diisiis
gOstermistir.

380




C.17,S.2  Tirk Gida Sektdrinun Faaliyet ve Karlilik Oranlari Agisindan Analizi:

Gida sektoriinde alacak devir hizindaki yiikselme egilimi, bu
sektorde alacak tahsilat politikalarinin iyilesmeye basladiginin ve pesin
satiglarn  arttigmm veya alim giliciiniin arttiimin  gostergesi olarak
yorumlanabilir. Grafik 4’ten, ele alinan isletmelerin 2001 krizinden fazla
etkilenmedikleri ve hatta kriz sonrast donemlerde olduk¢a olumlu bir finansal
performans sergiledikleri; ancak 2007 krizinden olumsuz olarak
etkilendikleri goriilebilecektir. Gida sektoriine yonelik olarak yapilan bir
calismada sektoriin, 1994 krizinden de ¢ok cabuk ¢iktig1 ortaya konmustur
(Kaderli:2006:120).

6.1.2. Stok Devir Hizindaki Gelismeler

Gida sektoriindeki firmalarin incelenen donemlerdeki stok devir
hizlar1 birbirlerinden farkli seyir ¢izseler de genel olarak artis egilimi
gostermektedirler (Tablo10). Bununla birlikte, Piar Entegre Et ve Un Sanayi
isletmesinde, diger firmalardan farkli olarak 2000 yilindan (14,88) 2001
yilina (10,45) daha siddetli bir diigiis gortilmektedir. Ayrica, 2001°den 2003’e
kadar diigiis egilimine girmis olan Pmar Su Sanayi ve Ticaret’in 2003
yilindan itibaren stok devir hizin1 2007 yilinin ikinei doénemindeki kiiresel
krize kadar tekrar yiikseltmeye basladig1 ve istikrar gosterdigi goriilmektedir.
Bu gelismede, Pmar Su Sanayi ve Ticaret’in Pinar Sagal fabrikasmi 2002
yilinda kapatip 2005 yilinda Marmara Su ile yasadig1 yan sirket birlesmesi
kararlarinin etkili oldugu sdylenebilir (Tablo 7).

Tablo10. 2000-2008 Yillar1 Arasinda Stok Devir Hizinda Ortaya

Cikan Egilim
SDH = Satisl.
Maliyeti/ 2000 |2001 2002 2003 |2004 |[2005 |2006 |2007 |2008
Ortalama Stok
1 AEFES 5,45 4,94 4,76 4,17 4,01 4,16 5,24 4,29 4,31
2 |BANVT 924 945 763 678 752 730 748 818 858
3 FRIGO 1,45 2,52 1,83 2,22 2,30 2,12 2,42 2,26 2,42
4 KERVT 0,73 1,01 1,23 1,68 2,95 2,95 2,96 2,93 2,86
5 KRSTL 6,17 4,30 8,59 11,93 8,34 10,09 833 7,96 8,57
6 PENGD 0,76 1,19 1,03 1,80 2,26 1,70 2,18 2,08 1,96
7 PETUN 14,88 10,45 10,86 12,91 13,34 12,64 12,27 12,29 14,04
8 PINSU 7,72 9,66 9,15 8,70 10,27 14,02 14,03 10,19 11,18
9 PNSUT 8,15 8,25 10,68 12,53 13,21 11,49 10,95 10,00 10,23
10 | TATKS 1,73 1,81 2,07 3,79 3,37 3,14 4,44 4,57 4,28
11 | TBORG 5,65 7,12 7,23 5,63 4,79 4,89 4,83 4,14 4,43
12 | SEKTOR 5,63 5,52 5,92 6,56 6,58 6,77 6,83 6,26 6,62

Gida sektoriindeki stok devir hizlar1 az ama diizenli bir artis egilimi
igerisindedir (Grafik4). Gida sektoriinde goriilen bu artis, istikrarli satig
politikalarma ve stok siirtim kabiliyetinin yliksek olduguna veya sektorde
tedarik giicligii yasandigina ve stoklarin yenilenemedigine bir isaret olabilir.
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Diger yandan, 2001 krizi ve 2007 krizlerinin yasandigi doénemlerinin
ertesinde stok devir hizlarinin hemen artis gostermesi isletmelerin krizden
¢ikis igin ortaya koyduklart politikalarin  etkili oldugu seklinde
yorumlanabilir. Ayn1 durum 1994 krizi i¢in de gegerlidir (Kaderli:2006:121).
Bununla birlikte, gida sektdrii i¢in ayni donemlerde stok devir hizinin
diismesi; stoklarm tiiketilemediginin veya tedarik giicliigli yasandiginin
isaretcisi olarak yorumlanmasina yol agmaktadir (Grafik 4).

6.1.3. Aktif Devir Hizindaki Gelismeler

Aktif devir hiz1 da isletme karliligini etkileyen temel faaliyet
oranlarindandir. Bu oran, isletmenin bir biitiin olarak varliklarint verimli
sekilde kullanma derecesini gosterir. Bu oranin gida sektoriinde, bazi
sitketlerde yiiksek bazi sirketlerde diisiik diizeylerde olsa da genellikle
istikrarli bir sekilde seviyelerini koruduklar1 goriilmektedir. Bununla birlikte,
Carlsberg Breweries, Tiirk Tuborg Bira ve Malt Sanayi’nin %88 hissesini
satin aldigr (Donduran vd.,2007: 189) 2001 yilindan itibaren 2002 yilina
kadar bu sirketin aktif devir hizinda hizli diislis goriilmektedir. Ayrica,
Kristal Kola ve Mesrubat Sanayi Ticaret i¢in 2000-2001 yilinda hizli bir
diistis 2001-2002 doneminde ise hizli bir yiikselis gostermektedir. 2001
doneminde krizden aktif devir hizi en fazla etkilenen sirketlerden biri
olmakla birlikte, ele alman firmalar igersinde en hizli ¢ikis yapan da bu
firmadir (Tablo11).

Tablo11: 2000-2008 Yillar1 Arasinda Aktif Devir Hizinda Ortaya

Cikan Egilim

ADH = Net

Satis./ Toplam | 2000 | 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 | 2008
Aktifler

1 AEFES 0,55 0,71 0,57 0,66 0,71 0,59 0,65 0,78 0,72
5 |BANVT [159 159 1,69 165 1,82 173 173 175 1,59
3 FRIGO 0,64 096 0,73 0,91 0,86 0,82 1,00 0,85 1,03
4 KERVT 0,54 0,58 0,66 0,92 0,99 0,85 1,13 1,39 1,30
5 KRSTL 1,57 1,20 1,54 0,85 0,68 0,64 0,52 0,064 0,62
6 PENGD 0,63 0,76 0,68 1,08 0,91 0,73 0,88 0,89 0,67
7 PETUN 1,38 0,96 1,07 0,73 0,80 0,77 1,03 1,06 0,99
8 PINSU 0,77 0,65 0,51 0,38 0,45 0,67 0,79 0,81 0,73
9 PNSUT 1,50 1,29 1,19 0,54 0,84 0,90 1,02 1,10 1,14
10 | TATKS 0,98 099 1,09 1,04 1,08 1,06 1,35 1,38 1,20
11 | TBORG |0,74 0,68 0,34 0,53 0,64 0,72 0,70 0,74 0,83
12 | SEKTOR [0,99 094 0,92 0,84 0,89 0,86 0,98 1,04 0,98

Aktif devir hizi gida sektorii igin 1,04 — 0,84 bandinda hareket
etmekte ve ¢cok az da olsa bir artis egilimi gostermektedir (Grafik4). Bu oran
ile ilgili saglikli yorum yapabilmek i¢in diger sartlar sabitken 6zsermaye
karhiligiyla birlikte degerlendirmek gerekmektedir. Ciinkii 6zsermaye
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karhiligmm etkileyen 6nemli unsurlardan birisi aktif devir hizidir (Demir,
2010:43). Ozsermaye karhiliginda yasanan gelismelerin yer aldigi tablo ve
grafikte yer alan sonuglara bakildiginda ise bu karliligin aktif devir hiziyla
aksi yonde seyrettigi goriilmektedir (Tablo15 ve Grafik5).

Bir biitiin olarak incelenen faaliyet oranlarinin (devir hizlarmm)
grafigi asagida oldugu gibidir (Grafik4):

Grafik 4: Sektor Bazinda Faaliyet Oranlarinin Genel Egilimi

35,00
30,00 = flacak Devir
Hizi
25,00 ¢ el S tok Devir Hizi
20,00 +
Aktif Devir Hizi
15,00 .
Dogrusal
(Alacak Devir
10,00 Hizi)
Dogrusal {Stok
Devir Hizi)
5,00
Dogrusal {Aktif
Devir Hizi)
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Faaliyet oranlar1 sektor diizeyinde ele alindiginda alacak devir
hizlarinin daha dik olmakla birlikte stok devir hizlariyla birlikte artis
gosterdigi, aktif devir hizinin ise diizgiin dogrusal bir egim gosterdigi
goriilmektedir (Grafik4).

6.2. Isletmelerin Karhlik Oranlar1 Acisindan incelenmesi

Calismanin bu son asamasinda ise, isletmelerin mali analizinin diger
bir ayagi, karlilik oranlar1 yardimiyla gergeklestirilmistir. Bunun i¢in Tablo
8’de yer alan karlilik oranlarindan yararlanilmustir.

6.2.1. Briit Kar Marjindaki Gelismeler

Gelir tablosunda satis hasilatindan  satiglarin = maliyetinin
¢ikarilmasiyla elde edilen briit kér, en azindan firmanin faaliyet giderlerini
karsilayabilecek diizeyde olmalidir. Gida sektoriinii incelemek iizere ele
alman firmalar i¢in briit kir marj1 genel olarak 0,10-0,50 bandinda hareket
etmistir (Tablo 12). Yalniz, Tiirk Tuborg Bira ve Malt Sanayi 2000-2001
doneminde diigiis gostermistir. Diger yandan bu firmanin degerlerinin 2003
yilindan itibaren istikrarli ve yiiksek degerlerde seyrettigi goriilmektedir
(Tablo12). Tat Konserve Sanayi ise 2001 yilindan 2004 yilina kadar diisiis
egilimi gosterdikten sonra 2004 yilinda Taris Alkollii ickiler A.S.’nin %50
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hissesini satin aldiktan (Tablo7) sonra yiikselme egilimini yakalamistir
(Tablo12).

Tablo 12: 2000-2008 Yillar1 Arasinda Briit Kér Marjinda Ortaya

Cikan Egilim
Briit Satis Kari/ Net Satislar | 2000 ‘ 2001 ‘ 2002 ‘ 2003 ‘ 2004 ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 ‘ 2008
1 AEFES 045 047 046 054 055 053 048 0,51 049
2 BANVT 020 o,11 0,19 022 0,11 0,15 020 026 0,14
3 FRIGO 0,12 021 0,16 0,13 0,16 0,12 0,19 0,10 0,09
4 KERVT 0,28 0,27 028 030 030 038 040 036 0,27
5 KRSTL 021 0,19 022 023 0,14 0,13 0,09 0,12 0,02
6 PENGD 036 033 023 008 015 025 0,17 022 0,20
7 PETUN 0,19 0,14 0,17 0,15 0,18 0,19 021 022 0,221
8 PINSU 035 032 023 015 025 038 032 038 033
9 PNSUT 027 025 021 0,16 0,16 021 0,19 020 0,19
10 TATKS 032 038 032 008 003 o011 0,16 0,18 0,18
11 TBORG 0,14 -0,03 0,12 049 047 046 048 046 040
12 SEKTOR 026 024 024 023 023 027 026 027 0,23

Gida sektorii igin briit kdr marjimmn olumlu seviyelerde seyrettigi
Tablo 12’den goriilmektedir. Bu durum sektorde basarili iiretim maliyeti
kontrolii yapildiginin ve basarili bir fiyatlama politikasi yasandiginin
gostergesi sayilabilir. Yavas artis egilimi gosteren briit kar marjinda yalnizca
2001 krizinden itibaren 2004 yilina kadar ve 2007 krizi déneminden itibaren
diisiis goriilmiistiir (Grafik5).

6.2.2. Faaliyet Kar1 Marjindaki Gelismeler

Faaliyet kari, briit kardan faaliyet giderlerinin ¢ikarilmasiyla elde
edilmektedir. Firmalar igin faaliyet kdr marji1 donem dénem pozitif donem
donem negatif degerler almistir ancak 0,08 degerinin {iistiine ¢iktiklari
goriilmemistir (Tablo13). Ele alman firmalar arasinda en ¢ok dalgalanma
gosteren ve genellikle negatif deger gosteren firmalardan biri Tiirk Tuborg
Bira ve Malt Sanayi’dir (Tablol13). Bu durum ise firmanin kendi riskini
artirmaktadir.
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Tablo13: 2000-2008 Yillar1 Arasinda Faaliyet Kar1 Marjinda Ortaya

Cikan Egilim
Faaliyet Kar1/ Net Satislar | 2000 ‘ 2001 ‘ 2002 ‘ 2003 ‘ 2004 ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 ‘ 2008
1 | AEFES 028 028 026 0,19 023 019 0,13 0,17 0,17
2 | BANVT 0,00 -0,12 0,05 0,08 -0,05 -002 0,03 0,15 0,00
3 | FRIGO -0,01 0,11 0,00 -0,04 0,01 -003 0,04 -0,05 -0,13
4 |KERVT -0,08 -0,05 -0,02 0,00 0,01 0,12 0,13 0,09 0,07
5 | KRSTL 0,02 0,02 003 0,02 -008 -005 -005 001 -009
6 | PENGD 0,19 020 0,06 -0,07 -0,04 001 -0,10 0,01 0,01
7 | PETUN 0,08 0,05 006 004 008 009 0,10 0,12 0,11
8 | PINSU 0,11 0,07 -002 -0,17 0,02 0,12 0,17 021 0,11
9 | PNSUT 0,08 0,10 0,06 0,03 0,07 008 005 0,10 0,08
10 | TATKS 0,15 023 0,16 -0,07 -0,14 -006 0,04 0,06 0,06
11 | TBORG 0,05 -0,12 005 -0,06 -021 -023 -0,15 -0,22 -0,10
12 | SEKTOR 0,08 0,07 0,06 0,00 -001 0,02 0,03 006 0,03

Tablo13, gida sektoriinde faaliyet kar1 marji, azalan bir trend
gostermektedir. Bu egilim, faaliyet giderlerinin ydnetilmesinde sektorde
genel bir sorun yasandigmmm habercisi olabilir. 2000 yilindan itibaren ve
ozellikle Subat 2002°de IMF’nin Tiirkiye i¢in uygulattigi ekonomik
programin tamamen ¢oktiigii ve {lilkenin krizi daha ¢ok yasadigi donemde
gida sektorii de payimni almigtir. 2003’ten sonra bu diisiis yavaslamig 2004’ten
itibaren ise istikrarli bir sekilde artis yasanmistir. Bu diizenli artista {ilkede
yasanan ekonomik istikrarin payr oldugu soylenebilir Ancak 2007 kiiresel
ekonomik kriziyle birlikte tekrar bir diisis yasandigi goriilmektedir
(Grafiks).

6.2.3. Net Kar Marjindaki Gelismeler

Net kar, gelir tablosu kalemlerinde en son hesaplanan ve isletmenin
tiim fiyatlama politikalarinin, {iretim politikalarinimn ve yatirim politikalarinin
basarisin1 dzetleyen kalemdir. Kerevitas Gida Sanayi ve Ticaret ile Tiirk
Tuborg Bira ve Malt Sanayi disinda sektor bazinda net kar marjinn -0,30 —
0,3 bandinda hareket ettigi gozlemlenmektedir (Tablo 14). Kerevitas Gida
Sanayi ve Ticaret, diger firmalar arasinda net kar marji bakimmdan
dolayisiyla da toplam isletme basarisi bakimindan en diisiik seviyede ve en
istikrarsiz seyreden sirkettir. 2008 yilinda Kerevitag’m %51 kadar hissesi
Ulker Grubu’na devredilmesinde bu olumsuz seyrin bir etkisi olabilir
(Tablo7).
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Tablo 14: 2000-2008 Yillar1 Arasinda Net Kar Marjinda Ortaya

Cikan Egilim
Net Kar/ Net Satislar | 2000 ‘ 2001 ‘ 2002 ‘ 2003 ‘ 2004 ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 ‘ 2008
1 AEFES 0,14 -0,06 0,09 022 0,17 0,18 0,10 0,12 0,08
2 BANVT 0,01 -0,08 0,02 0,12 -0,05 -0,01 0,03 0,10 -0,07
3 FRIGO -0,03 -0,01 -0,06 -0,05 -0,02 0,01 -0,02  -0,05 -0,18
4 KERVT -0,70 -1,50 -0,76 0,16 027 004 -0,09 0,11 -0,13
5 KRSTL 0,02 -0,03 0,02 002 -0,15 -0,01 -0,01 -0,01 -0,09
6 PENGD 0,01 -0,21  -0,20 -0,18 -0,04 0,01 -0,22 0,00 -0,19
7 PETUN 0,04 -0,04 0,02 0,01 0,04 0,07 0,09 0,11 0,10
s | PINSU 0,08 0,03 009 -0,16 000 009 014 0,14 0,09
9 PNSUT 0,03 0,02 0,02 0,01 0,02 0,07 0,08 0,09 0,07
10 | TATKS 0,08 0,13 0,11 0,01 -0,14  -0,04 -0,04 0,02 -0,01
11 | TBORG 0,05 -0,31 0,05 0,13 -0,26 -0,51 -042 -0,26 -0,64
12 | SEKTOR -0,02 -0,19 -0,07 0,03 -0,02 -0,01 -0,03 0,03 -0,09

Kerevitas Gida Sanayi’nin ele alinan donemler i¢in baglarda diisiik
net kar marji gostermesi sektor bazinda net kar marjmm yiiksek egilimli artis
gostermesine yol agmistir (Grafik5). Kerevitas Gida Sanayi hari¢ diger
firmalarin genelinde olumsuzdan olumluya dogru nispeten yavas olsa da bir
artis goriilmektedir. Yine de, net kar marj1 yoniinden, gida sektoriiniin
basarilt bir sektdr oldugu yorumu yapilamaz. Ayrica Tablo 12’de yer alan
briit kar marj1 degerleri ile net kar marj1 degerleri birlikte ele alindiginda bu
sektordeki isletmelerin faaliyet giderlerini ve diger olagan giderleri kontrol
etmede basarisiz olduklar1 s6ylenebilir.

6.2.4. Ozsermaye Karliigindaki Gelismeler

Ozsermaye karlihgi, sirket sahiplerinin isletmeye biraktiklart
sermayelerinin karliligini gostermektedir. Tiirk Tuborg Bira ve Malt Sanayi
disindaki firmalarda, ele aliman siire boyunca bu oran igin Onemli
degisiklikler gorilmemektedir. Tiirk Tuborg Bira ve Malt Sanayi
igletmesinde, 2005-2006 doneminde goriilen siddetli artista isletmenin
tamammin Yasar Holding’ten Carlsberg Breweries’e ge¢cmesinin (Tablo 7)
pay1 oldugu soylenebilir. Diger yandan izleyen donemde ise bu oran, siddetli
bir diisiis gostermistir (Tablo 15). Ayn1 zamanda bu firmanin aktif devir hiz
ile 6zsermaye karlilig1 paralel hareket etmistir (Tablo11 ve Tablo15).

Kerevitas Gida Sanayi ve Ticaret’te bu oranin diisiik seyrettigi ve
2008 yilina kadar genellikle negatif deger gosterdigi goriilmektedir. Bununla
birlikte 2008 y1linda oran tekrar yiikselise gegmistir. Bu durumda da firmanin
2008 yilinda Ulker Grubu’nun Kerevitas’n %351 kadar hissesini satin
almasinin pay1 oldugunu séylemek yanlis olmaz (Tablo7).
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Tablo15: 2000-2008 Yillar1 Arasinda Ozsermaye Karhliginda

Ortaya Cikan Egilim
giffrozfgrr;:ylim 2000 |2001 |2002 [2003 |2004 |2005 2006 |[2007 |2008
1 | AEFES 0,16 -0,13 0,11 025 021 021 0,16 021 0,14
5 |BanvT 004 071 009 033 021 005 012 037 -050
3 | FriGO 20,07 006 -020 -025 -0,10 002 -007 -014 -097
4 |kErRvr |767 121 051 0,16 -048 016 034 -112 0,60
s |kmsTL |006 005 004 002 0,11 -001 001 -001 -007
6 |pEnGgD 002 272 164 600 -029 001 071 000 -035
7 |pETUN |03 016 006 002 006 0,10 013 015 0,13
s | pmNsu 0,16 007 -013 -012 000 010 0,14 0,15 009
o |pnsur |08 009 007 001 002 010 012 014 0,12
10 | TATKS  |015 025 023 002 049 -0,16 -027 008 -0,04
1 |TBORG 009 270 009 012 032 -126 6030 -390 -136
12 |SEKTOR |-0.62 -046 -007 057 -0,6 -0,10 548 -037 -0,20

Ozsermaye karliligi orani, sektdr diizeyinde ele alindiginda, 2006
yil1 diginda olumlu bir seyir ¢izmedigi Tablo 15’ten goriilmektedir. Bu durum
sektoriin aktif devir hiziyla yakin bir paralellik gostermemektedir. Ele alinan
sirketler igerisinde Tiirk Tuborg Bira ve Malt Sanayi isletmesinin
degerlerinde 2006 doneminde yasanan hizli degisim, o yilin &zsermaye
karlihginda hizli yiikselise sebep olmustur (Grafik 5). Aktif devir hizinda
olumlu bir gelisim yasanmigsa da (Tabloll ve Grafik4) Ozsermaye
karlihigma ayn1 yonde yansimamustir.

6.2.5. Aktif Karhihgindaki Gelismeler

Isletmenin aktiflerinin karhiligin1 gsteren bu oran aktiflere dagitilan
yatirimlarin ne kadar basarili olduguyla ilgili ipucu vermektedir. Kerevitas
Gida Sanayi ve Ticaret diger firmalara gore net kar marjinda oldugu gibi en
¢ok zigzag cizen sirkettir. 2003 yilinda ise nispeten istikrarli ve olumlu bir
goriintim sergilenmektedir (Tablo16). Tiirk Tuborg Bira ve Malt Sanayi ise
gittikge verimsizlesen bir duruma gitmektedir, kriz dénemlerinde ise bu kotii
gidisatin hizlandig1 goriilmektedir (Tablo16). Aktif karlilig1 ve net kar marji
verilerine birlikte baktigimizda her iki degerin, gida sektoriindeki firmalar
icin ayn1 yonde hareket ettigini sdyleyebiliriz.
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Tablo 16: 2000-2008 Yillar1 Arasinda Aktif Karliliginda Ortaya

Cikan Egilim
Net Kar/ Toplam Aktifler | 2000 ‘ 2001 ‘ 2002 ‘ 2003 ‘ 2004 ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 ‘ 2008
1 AEFES 0,08 0,04 005 0,05 0,12 0,11 0,07 0,10 0,06
2 BANVT 0,02 -0,13 0,03 020 -0,10 -0,02 0,06 0,18 -0,10
3 FRIGO -0,02 -0,01 -0,04 -0,04 -0,02 0,01 -0,02 -0,04 -0,18
4 KERVT -0,38 -0,87 -0,50 0,14 026 0,03 -0,10 0,16 -0,18
5 KRSTL 0,03 -0,03 0,04 0,01 -0,11 -0,01 -0,01 -0,01 -0,06
6 PENGD 0,00 -0,16 -0,14 -0,20 -0,04 0,01 -0,19 0,00 -0,13
7 PETUN 0,05 -0,04 0,02 0,01 0,03 006 0,10 0,11 0,10
8 PINSU 0,06 -0,02 -005 -006 0,00 006 0,11 0,11 0,07
9 PNSUT 0,05 0,02 0,02 001 0,01 006 008 0,10 0,08
10 TATKS 0,08 0,13 0,13 0,01 -0,16 -0,05 -0,06 0,03 -0,01
11 TBORG 0,04 -0,21 0,02 0,07 -0,17 -036 -0,29 -0,20 -0,53
12 | SEKTOR 0,00 -0,12 -0,04 0,03 -001 -001 -0,02 0,05 -0,08

Gida sektori

karlihgr bakimindan

hem kriz dénemlerinde hem diger donemlerde aktif

iyl bir performans sergileyememistir. Yapilan bir
calismada da gida sektoriintin aktif kéarliliginda diisiisler yasandigi bulgusuna
ulagimistir (Kaderli:2006:126). Bu sektor icin genel itibariyle aktiflerin
kazang giiciinde istikrarl bir artis goriilmemektedir (Grafik5).

Bir biitiin olarak incelenen karlilik oranlarinin grafigi asagida oldugu

gibidir (Grafik5):

Grafik 5: Sektor Bazinda Karlilik Oranlar1 Genel Egilim
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Ozkaynak karlilig1 disinda karlilik oranlarin sektér bazinda istikrarh
bir seyir izledigi ve (+1,00) - (-1,00) bandinda hareket ettigi goriilmektedir
(Grafiks).

SONUC VE DEGERLENDIRME

Diger sektorler icerisinde onemli yer tutan gida sektoriiniin basarisi
ve istikrar1 iilke ekonomisinin basari ve istikrarini da etkileyecektir. Bu
nedenle, gida sektdriinde basar1 gostergelerinin incelenmesi ve takip edilmesi
sektorle ilgili degerlendirmelerde 6nem tasimaktadir. Bu amagla, Tiirk
ekonomisinde cesitli gdstergeler yoniiyle etkili ve biiylik sektorlerden biri
olan gida sektorii i¢in faaliyet oranlar1 ve faaliyet oranlariyla iligkili olan
karlilik oranlar1 ele alinarak mali analiz ¢alismasi gergeklestirilmistir.

Arastirma sonucunda firma diizeyinde asagida ozetlenen durumlar
saptanmigtir:

Alacak devir hiz1 yoniiyle diger firmalar arasinda en ¢ok zig zagh
seyreden firmanin Pmar Su Sanayi ve Ticaret oldugu; ancak ayni firma i¢in
alacak devir hizinin en yiiksek diizeylerde seyrettigi goriilmektedir. Diger
yandan, alacak devir hizi, ele alinan déonem boyunca genel olarak istikrarli
seyretmekle birlikte bu agidan en diisiik diizeylerin Tiirk Tuborg Bira ve Malt
Sanayi firmasinda oldugu gozlenmistir.

Stok devir hizi agisindan firmalar genelde bireysel olarak istikrarl
goriintii ¢izse de en yiiksek stok devir hizi degerleri Pmar Entegre Et ve Un
Sanayi’de goriilmektedir. En diisiik degerler ise Penguen Gida Sanayi’de
saptanmugtir.

Aktif devir hizlarma bakildiginda, Banvit Bandirma Vitaminli Yem
Sanayi’nin, 9 yillik donemde en istikrarl ve yiiksek diizeylerdeki devir hizini
yakaladig1 ve diger firmalarin ise birbirlerine benzer goriintii ¢izdikleri tespit
edilmistir.

Ozsermaye karliiginda firmalarin durumlarinda birbirleriyle bir
paralellik gosterdigi; ancak Tiirk Tuborg Bira ve Malt Sanayi’nin 2005-2007
aras1 donemde diger firmalara gore ug degerler yasadigr goriilmiistiir.

Briit kar marj1 en yiiksek diizeyde ve en istikrarli seyreden firma
Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayi olmustur. Ayn1 firmanin faaliyet kar
marjinim da diger firmalardan istiin oldugu gériilmektedir.

Faaliyet karlilig1 acisindan, Tirk Tuborg Bira ve Malt Sanayi en
diisiik diizeylerde seyreden firma olmustur.

Net kar marjindaki gelisimde firmalarin benzer bir egilim yasadigt;
ancak Kerevitag Gida Sanayi ve Ticaret’in 2000-2003 aras1 donemde diger
firmalara gore u¢ degerler gosterdigi ve yine firmalar arasinda en basarisiz
degerlere Tiirk Tuborg Bira ve Malt Sanayi’nin ulastig1 goriilmektedir.

Aktif karhiligr acisindan da net kdr marjinda kaydedilen gelismelere
paralel bir durum yasandigi ortaya konmustur.

389



DEMIR - TUNCAY 2012

Sektor diizeyinde bulgular ele alindiginda, gida sektoril igin, faaliyet
oranlarmin olumlu ve istikrarli bir biiyiime trendinde oldugu goriilmektedir.
Ancak, faaliyet oranlarmdaki bu degerler karlilik oranlariyla ayn1 diizeylerde
desteklenememistir. Bu durumun en biiyiik sebebi, sektoriin faaliyet ve diger
giderleri kontrol etmede basarili olamadiklaridir. Dolayisiyla, sektorde yer
alan isletmelerin, faaliyet giderlerini azaltmaya doniik programlar
gelistirmeleri, varsa mevcut maliyet azaltma programlarmi gozden
gegirmeleri gerekmektedir.

Gida sektorii, bu degerlendirmeler 1518inda olumlu yonde gelisme
kaydeden, verimli ve yatirima elverisli bir sektor tablosu gizmektedir.
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