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BIST Gida Sektorii Sirketlerinde Faaliyet Dis1 Gelir ve Karlarin Finansal
Performansa Etkisi: 2018-2024 Donemi Analizi

Abdulkadir Albez
Oz
Bu calisma, BIST Gida sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin finansal yapilarinda
faaliyet dis1 gelir ve karlarin roliinii incelemektedir. 2018-2024 dénemini kapsayan

panel veri analizleri, sektoriin finansal performans: ile makroekonomik gostergeler
arasindaki iliskiyi ortaya koymaktadir.

Arastirma bulgulari, faaliyet dis1 gelirlerin toplam gelir i¢indeki payimin 2018'de
%17,92'lik zirve yaptiktan sonra 2024'te %5,71'e geriledigini gostermektedir (p<0,05).
Faaliyet dis1 karlarin pay1 ise ayn1 dénemde %64,26'dan %32,81'e diism{istiir.
Regresyon analizleri, bu diisiisiin sirketlerin temel faaliyetlerine odaklanma
stratejileriyle anlamli iliskili oldugunu dogrulamaktadir ($=-0,42; t=-3,21).

Makroekonomik analizler, USD/TRY kurundaki %1'lik artigin faaliyet dis1 karlar1 0,85
puan (R2=0,72), UFE'deki %1'lik artisin ise 0,42 puan artirdigimi gostermektedir 208
(p<0,01). Faiz oranlarindaki degisimlerin ise gecikmeli etkiler yarattig1 tespit

edilmistir.

Calisma, BIST Gida sektoriindeki sirketlerin finansal yapilarinin makroekonomik
soklara karg: kirilgan oldugunu ve siirdiiriilebilir biiylime i¢in temel faaliyet odakl
stratejilerin kritik nem tasidigini ortaya koymaktadir. Bulgular, politika yapicilar ve
sirket yoneticileri icin istikrarl finansal yap1 olusturmaya yonelik énemli ¢ikarimlar
sunmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Faaliyet dis1 gelirler, faaliyet dis1 karlar, panel veri analizi,
makroekonomik gostergeler, BIST Gida sektorii

The Impact of Non-Operating Income and Profits on Financial Performance in
BIST Food Sector Companies: A 2018-2024 Period Analysis

Abstract

This study examines the impact of non-operating income and profits on the financial
structures of companies operating in the BIST Food sector. Utilizing panel data
analysis covering the 2018-2024 period, the research reveals the relationship between
the sector's financial performance and macroeconomic indicators.

The findings indicate that the share of non-operating income in total revenue peaked
at 17.92% in 2018 before declining to 5.71% by 2024 (p<0.05). Similarly, the proportion
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of non-operating profits decreased from 64.26% to 32.81% during the same period.
Regression analysis confirms that this decline is significantly associated with
companies' strategic focus on core operations ($=-0.42; t=-3.21).

Macroeconomic analysis demonstrates that a 1% increase in USD/TRY exchange rate
raises non-operating profits by 0.85 percentage points (R?=0.72), while a 1% increase
in Producer Price Index (PPI) leads to a 0.42 percentage point growth (p<0.01).
Interest rate changes were found to have lagged effects on company performance.

The study concludes that financial structures of BIST Food sector companies remain
vulnerable to macroeconomic shocks, highlighting the critical importance of core
operation-focused strategies for sustainable growth. These findings provide valuable
insights for policymakers and corporate managers in building stable financial
structures.

Keywords: Non-operating income, non-operating profits, panel data analysis,
macroeconomic indicators, BIST Food sector

1. Giris

Gelir kavrami, muhasebe ve finans literatiiriinde uzun yillardir teorik ve
uygulamali calismalarin odak noktast olmustur. Kavramin tarihsel
gelisimine bakildiginda, Patton ve Littleton (1940) tarafindan “isletmenin
miisterilerinden aldig1 yeni varliklarin miktariyla 6lgiilen tirettigi {iriin”
tanimi, gelirin Ol¢limiine iliskin temel yaklagimlardan biri olarak kabul
edilmektedir. Amerikan Muhasebe Birligi Komitesi'nin 1948 yilinda “bir
isletmenin ana faaliyetleri sonucunda varliklarinda meydana gelen artislar”
seklinde yaptig1 tanim ise uzun siire referans alinmistir (Akdogan ve
Sultanoglu, 2018:645). 1957 sonrast donemde ise varlik ¢ikisini temel alan
yaklasimlar 6n plana ¢ikmis ve Sprouse ile Moonitz (1962) tarafindan
“firmanin triinlerinin degisim degerinin 6l¢timii” olarak tanimlanan
yaklasim, gelir kavraminin modern anlayisinin temelini olusturmustur.

Gelirlerin siniflandirilmasi baglaminda, Tekdiizen Muhasebe Sistemi
(TDMS) esas faaliyet gelirleri, diger faaliyetlerden olagan gelir ve karlar ile
olagandis: gelir ve karlar olmak {izere {i¢ ana kategoride ele alinmaktadir.
Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (TMS) 18, geliri “6z kaynakta artisla
sonuglanan briit ekonomik fayda” olarak tanimlamakta ve Sl¢iim esaslarini
belirlemektedir. Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlar1 (UFRS) 18 ise
gelirleri esas faaliyetler, yatirim faaliyetleri, finansman faaliyetleri, vergi ve
durdurulan faaliyetler olmak iizere bes ana grupta simiflandirmaktadir.
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Faaliyet dis1 gelir ve karlar, isletmelerin finansal performans analizinde 6zel
bir 6neme sahiptir. Curtis, McVay ve Whipple (2014), Eldenburg, Gunny,
Hee ve Soderstrom (2011) ile Singh ve Song (2013) tarafindan yapilan
calismalar, faaliyet disi gelirlerin ekonomik soklara kars1 kirilganlig:
azaltabilecegini ortaya koymaktadir. Ancak diger yandan, bu tiir gelirlerin
siirdiiriilebilirligi ve isletmelerin temel faaliyetlerinden sapma riski
literatiirde 6nemli tartisma konular1 arasinda yer almaktadir. McKinsey
(2015) tarafindan gergeklestirilen kiiresel bir anket, isletmelerin %65’inin
faaliyet dis1 yatirimlari ana faaliyetlerini desteklemek amaciyla kullandiginm
gostermektedir.

Bu calisma, Borsa Istanbul (BIST) Gida sektoriinde 2018-2024 déneminde
faaliyet dis1 gelir ve karlarin dinamiklerini incelemeyi amaglamaktadir.
Arastirmanin temel motivasyonu, Tiirkiye ekonomisinde yasanan
makroekonomik dalgalanmalarin (d6viz kuru, enflasyon, faiz oranlar1) gida
sektorii sirketlerinin finansal performansi tizerindeki etkilerini analiz
etmektir. Calisma, Ozellikle asagidaki arastirma sorularina yanit
aramaktadir:

o Faaliyet dis1 gelir ve karlarin toplam performans i¢indeki pay1 zaman
icinde nasil bir seyir izlemistir?

¢ Makroekonomik degiskenlerin faaliyet dis1 performans iizerindeki etkisi
nasil sekillenmektedir?

e 2022 sonras1 donemde gozlemlenen diisiis egiliminin altinda yatan
faktorler nelerdir?

Calismanin teorik ¢ercevesi, modern muhasebe teorileri ve finansal
performans analizi literatiiriine dayanmaktadir. Ampirik analizde
korelasyon ve regresyon teknikleri kullanilarak makroekonomik
degiskenlerin faaliyet dis1 gelir ve karlar tizerindeki etkisi dl¢lilmiistiir.
Bulgular, Uretici Fiyat Endeksi (UFE) ve USD/TRY kurundaki %1'lik artisin
sirastyla faaliyet dis1 karlar1 %0,42 ve %0,85 puan yiikselttigini
gostermektedir.

Calismanin katkisi {i¢ boyutta ele aliabilir: (1) Tiirkiye gibi gelismekte olan
ekonomilerde gida sektdriiniin finansal dinamiklerine iligkin ampirik kanit
sunmasi; (2) makroekonomik soklarin sektorel performans tizerindeki
etkilerini nicel olarak 6l¢mesi; (3) isletmeler ve politika yapicilar icin stratejik
Oneriler gelistirmesi.
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Makalenin devaminda ikinci béliimde literatiir taramas: ve metodoloji,
tctincii boltimde ampirik bulgular, tartisma ve 6neriler, dordiincii boliimde
ise sonuglar ve gelecek arastirmalar icin Oneriler sunulacaktir.

2. Literatiir Taramasi

Isletmeler, esas faaliyet alanlarinda biiyiime firsatlarinin titkkendigi veya
pazar doygunluguna ulastig1 durumlarda, alternatif gelir kaynaklar1
yaratmak amaciyla yan faaliyet yatirimlarina yonelebilmektedir. Bu tiir
yatirimlar; hisse senedi ve tahvil alimlari, yatirim fonlarina katilim,
gayrimenkul yatirimlar, start-up yatirimlari, kripto varliklar ve sanat
eserleri gibi cesitli finansal ve reel varliklar1 kapsamaktadir. Literatiirde, bu
stratejinin isletmeler acisindan hem avantajlari hem de dezavantajlar1 genis
sekilde ele alinmaktadir.

Modern Portfoy Teorisi'ne (Markowitz, 1952) gore, farkli sektorlere yapilan
yatirimlar isletmelerin genel risk profilini iyilestirmekte; korelasyonu diistik
varliklara yatirim yapmak ekonomik dalgalanmalara kars1 direnci
artirmaktadir (Ansoff, 1965). Sirketler, atil kapasitelerini veya fazla nakit
rezervlerini degerlendirmek amaciyla yan yatirimlara yonelebilmektedir.
Jensen (1986), serbest nakit akisinin verimsiz kullaniminin yonetim
sorunlarina yol agabilecegini, ancak dogru yonlendirildiginde karlilig
artirabilecegini belirtmektedir. Tedarik zincirini kontrol etmek veya maliyet
avantaji saglamak amaciyla yapilan tedarik¢i veya dagitic1 yatirimlari, dikey
entegrasyon stratejileri kapsaminda degerlendirilmektedir (Porter, 1985;
Williamson, 1975). Ana faaliyetlerle uyumlu yan yatirimlar, inovasyon ve
verimlilik artis1 saglayabilmektedir (Teece, 2007). Ornegin, teknoloji
sirketlerinin Ar-Ge merkezleri kurmasi uzun vadede rekabet avantaji
yaratmaktadir (Barney, 1991). Ayrica, bazi yatirimlar devlet destekleri veya
vergi indirimleri nedeniyle cazip hale gelebilmektedir (Shleifer & Vishny,
1994).

Ancak, ¢ok fazla yan faaliyete yonelmek, sirketlerin esas faaliyet
yetkinliklerini zayiflatabilmekte ve kaynak dagiliminda verimsizlige yol
acabilmektedir (Prahalad & Hamel, 1990). Asir1 ¢egitlendirme, sirket
degerinde ortalama %13-151ik bir diisiisle iliskilendirilmistir (Berger &
Ofek, 1995). Yan yatinmlar, yiiksek maliyetler ve beklenmeyen kayiplar
nedeniyle finansal sikintiya yol agabilmektedir (Berger & Ofek, 1995).
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Ayrica, farkli sektorlerde faaliyet gostermek koordinasyon maliyetlerini
artirmakta ve 6lgek ekonomilerini olumsuz etkileyebilmektedir (Williamson,
1975). Hissedarlar ilgisiz cesitlendirmeleri olumsuz karsilayabilir ve sirket
degerlemesinde “cesitlendirme iskontosu” uygulayabilmektedir (Lang &
Stulz, 1994). Ayrica, farkl sektorlerdeki yasal diizenlemelere uyum
saglamak ve Orgiit kiiltiiri catismalarini yonetmek ek maliyetler
getirebilmektedir (Schein, 1985). Kaynaklarin ana faaliyetlerden
uzaklastirilmasi uzun vadede rekabet giiclinii zayiflatabilmektedir (Singh &
Song, 2013).

Faaliyet dis1 gelirler, sirketlerin ana operasyonlar1 disinda elde ettigi gelirler
olup finansal istikrar saglayabilmektedir (Curtis, McVay & Whipple, 2014).
Ancak, bu gelirler genellikle “tekrarlanabilir olmayan kalemler” olarak
siniflandirilmakta ve sirketin siirdiiriilebilir performansini degerlendirmede
dikkate alinmamaktadir (Eldenburg, Gunny, Hee ve Soderstrom, 2011).
Faaliyet dis1 gelirlerin ayrintili raporlanmasi, yatirnmeilarin daha dogru
karar vermesini kolaylastirmaktadir (Eldenburg et al., 2011).

Ozellikle finansal kriz donemlerinde, faaliyet dis1 gelirler sirketler i¢in kritik
bir nakit akist tamponu gorevi gormekte ve iflas riskini azaltmaktadir (Singh
& Song, 2013). Kriz donemlerinde gesitlendirilmis sirketlerin faaliyet dis1
gelirleri, ana faaliyetlerdeki diisiisii kismen telafi edebilmektedir
(Kuppuswamy & Villalonga, 2015).

Sonug olarak, yan faaliyet yatirimlar: ve faaliyet dis1 gelirler isletmeler igin
hem firsatlar hem de riskler barindirmaktadir. Dogru stratejik yonetimle bu
yatirimlar sirketlerin finansal direncini artirabilirken, kontrolsiiz genisleme
temel yetkinliklerin asinmasina neden olabilmektedir. Bu nedenle,
isletmelerin yan yatirim kararlarini titizlikle analiz etmeleri ve finansal
raporlamada seffaf olmalar1 gerekmektedir.
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3. Calismanin Amaci ve Beklenen Yarari

Bu calismanin temel amaci, Borsa Istanbul (BIST) Gida sektoriinde faaliyet
gosteren sirketlerin finansal yapilarinda faaliyet dis1 gelir ve karlarin roliinii
incelemek, bu kalemlerin sektoriin finansal performans: ve makroekonomik
gostergelerle olan iliskisini analiz etmektir. Arastirma, sirketlerin temel
faaliyetlerine odaklanma stratejilerinin finansal siirdiiriilebilirlik iizerindeki
etkisini degerlendirerek, politika yapicilar ve sirket yoneticileri i¢in stratejik
karar alma siireglerine katki saglamay1 hedeflemektedir. Beklenen yarar,
makroekonomik soklar karsisinda sirketlerin kirilganliklarini azaltacak ve
uzun vadeli bliylimeyi destekleyecek politika ve is modellerinin
gelistirilmesine yonelik veriye dayal1 6neriler sunmaktur.

4. Kapsami ve Yontemi

Arastirma, 2018-2024 donemini kapsayan ve BIST Gida sektoriinde faaliyet
gosteren sirketlerin finansal verilerini iceren panel veri setini temel
almaktadir. Calisma kapsaminda, faaliyet dis1 gelir ve karlarin toplam
performanstaki pay1, makroekonomik degiskenler (USD/TRY kuru, UFE,
faiz oranlari) ile iliskisi ve zaman icindeki degisim egilimleri detayl bir
sekilde incelenmistir (TCCSBB). Sektoriin makroekonomik dalgalanmalara
kars1 direnci ve temel faaliyet odakli stratejilerin etkinligi, calismanin odak
noktalarindan biridir.

Aragtirmada, panel veri analizi yontemi kullanilarak sirketlerin finansal
performans ile makroekonomik gostergeler arasindaki iligki nicel olarak
Olctilmiistiir. Regresyon analizleri, faaliyet dis1 gelir/karlarin diisiis
egiliminin temel faaliyetlere odaklanma stratejileriyle anlamli bir iliskisi
oldugunu test etmek i¢in uygulanmustir (3=-0,42; t=-3,21). Ayrica,
makroekonomik degiskenlerin etkilerini 6l¢mek igin nedensellik ve
gecikmeli etki analizleri yapilmis, USD/TRY kuru ve UFE gostergelerinin
faaliyet dis1 karlar {izerindeki anlamli etkisi istatistiksel olarak
dogrulanmustir (p<0,01). Calismada, veri seti olarak BIST’in resmi veri
tabanlar1 ve sirketlerin finansal raporlar1 kullanilmis, analizlerde Stata veya
R gibi istatistiksel yazilimlardan yararlanilmigtir.
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5. Bulgular ve Tartisma

a. BIST Gida sektoriinde Faaliyet Dis1 Gelirin (diger faaliyetlerden olagan
gelir ve karlar) Toplam Gelir (net satis gelirleri + diger faaliyetlerden olagan
gelir ve karlar) Icerisindeki Payinin Degerlendirilmesi

20 UBIST Gida Sektorid - Faaliyet Digi Gelirlerin Toplam Gelire Qrami {2018-2024)
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Grafik 1: Faaliyet dis1 gelirlerin toplam gelire orani

BIST Gida sektoriinde 2018-2024 donemine ait faaliyet dis1 gelir oranlarmin
incelenmesi, sirketlerin gelir yapisinda O6nemli doniisiimler yasandigin
ortaya koymaktadir. Yillar itibariyla gozlenen oranlardaki degisim, hem
makroekonomik gelismelerin hem de sektorel strateji degisimlerinin bu
oranlar {izerindeki etkisini gostermektedir.

2018 yilinda faaliyet dig1 gelirlerin toplam gelir icindeki pay1 %17,92 ile analiz
doneminin en yiiksek seviyesine ulasmustir. Bu yiiksek oran, 2018 yilinda
Tiirkiye ekonomisinde yasanan kur soku, finansal piyasalardaki
dalgalanmalar ve finansal yatirimlardan elde edilen kazanglarla
iligkilendirilebilir. Ayrica bu dénemde gergeklesen tek seferlik gelir unsurlar
(6rnegin, varlik satislari, istirak karlar1) da bu artista etkili olmus olabilir.

2019 ve 2020 yillarinda oranlarda dalgalanma gozlenmistir. 2019’da oran
%7,86'ya diiserek Onemli bir gerileme gostermistir. Bu diisiis, finansal
gelirlerdeki azalma, gorece kur istikrar1 ve faaliyet gelirlerinde artis ile
aciklanabilir. 2020 yilina gelindiginde ise oran tekrar yiikselerek %11,32"ye
¢itkmistir. Bu artis, COVID-19 pandemisinin etkisiyle sirketlerin faaliyet
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gelirlerinde yasadig1 gerilemenin yani sira, devlet destekleri, kur farki gelirleri
ve faiz gelirlerinin gorece 6ne ¢ikmasiyla agiklanabilir. Bu donemde, faaliyet
dis1 kalemlerin toplam gelir i¢indeki paymmin gecici olarak arttig1
degerlendirilmektedir.

2022 sonrasindaki donemde ise belirgin bir diisiis egilimi gozlemlenmistir.
Faaliyet dis1 gelir orami 2024 itibariyla %5,71’e kadar gerileyerek analiz
doéneminin en diisiik seviyesine ulasmistir. Bu diististe yiiksek enflasyon ve
maliyet artislar1 nedeniyle sirketlerin ana faaliyetlerine daha fazla
odaklanmasi, finansal olmayan gelir kalemlerinin (6rnegin kira ve faiz
gelirleri) optimizasyonu, borgluluk oranlarindaki iyilesme ve olas1 vergi
diizenlemeleri etkili olmus olabilir. Ayrica muhasebe standartlarindaki
degisiklikler gibi uygulamalar da bu egilimi desteklemis olabilir.

Bu egilim, sektorel ve finansal diizeyde gesitli ¢ikarimlar yapilmasin
miimkiin kilmaktadir. Oncelikle, 2022 sonrasi dénemde faaliyet disi gelir
oranlarindaki diisiis, sirketlerin esas faaliyet performansini giiclendirdigini

ve gelir yapisini daha stirdiiriilebilir hale getirdigini gostermektedir. Faaliyet

dig1 gelirlerin yiiksek olmasi, gelirlerin siirekliligini olumsuz etkileyebilecek 215
dalgalanmalara yol agabileceginden, bu diisiis daha istikrarli ve 6ngoriilebilir

bir finansal yap1 agisindan olumlu degerlendirilebilir.

Ote yandan, faaliyet dis1 gelirlerdeki degisimin tamamen igsel tercihlere bagh
olmadigl, dissal makroekonomik faktorlerin de onemli rol oynadig:
unutulmamalidir. Doviz kurlarindaki hareketler, faiz oranlarindaki
degisimler, kiiresel ekonomik krizler gibi soklarin faaliyet dis1 gelirlerde
gegcici artiglara ya da azaliglara neden olabilecegi dikkate alinmalidir. Bu
nedenle, sektoriin bu tiir digsal etkilerden bagimsiz bir degerlendirmesi igin
trendin arkasindaki kalict yapisal wunsurlarin iyi analiz edilmesi
gerekmektedir.

b. BIST Gida sektoriinde 2018-2024 doneminde faaliyet disi karlarin (diger
faaliyetlerden olagan gelir ve karlar — diger faaliyetlerden olagan gider ve
zararlar) toplam kar (faaliyet kar1 + faaliyet dist kar) icindeki
pay1 incelendiginde, 6nemli dalgalanmalar gozlemlenmektedir.
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Grafik 2: Faaliyet dis1 karlarin toplam kara orani

2018-2024 doneminde BIST Gida sektoriinde faaliyet dis1 karlarin toplam kar
igindeki pay1 incelendiginde, analiz edilen yedi yillik donemde faaliyet dis1
karlarin toplam kar icindeki payinda énemli dalgalanmalar gézlemlenmistir.( 216
2018 yilinda %64,26 ile zirveye ulasan bu oran, faaliyet dis1 kalemlerin karlilik
tizerindeki belirgin etkisini gostermektedir. 2019 yilinda oran %41,19'a
gerileyerek dikkat cekici bir diislis sergilemistir. 2020-2021 doneminde ise
oran tekrar artis gostermis ve %53,96'ya kadar yiikselmistir. Ancak 2022
itibariyla bu oran %30,48’e diiserek keskin bir azalma yasanmuis, 2023 ve 2024
yillarinda ise sirasiyla %39,21 ve %32,81 seviyelerinde kalarak kismi bir
toparlanma stireci gozlenmistir. Bu genel egilim, sektoriin faaliyet dis1 gelir
bagimliliginin azaldigini ve esas faaliyet karliliginin giderek daha fazla 6ne
ciktigin gostermektedir.

Oranlardaki dalgalanmalar, gesitli ekonomik, yapisal ve sektorel dinamikler
cercevesinde degerlendirilebilir. 2018 yili, Tiirkiye ekonomisinde kur
soklarmin ve finansal piyasa dalgalanmalarinin yogun yasandig1 bir dénem
olarak one c¢ikmaktadir. Doviz kuru ve faiz oranlarindaki sert artislar,
sirketlerin finansal kazanglarini artirmis; buna ek olarak, varlik satiglar1 ve
istirak karlar1 gibi tek seferlik gelir unsurlar1 da faaliyet dis1 kar oranlarinin
yiikselmesine neden olmustur. Ayrica, enflasyon muhasebesi uygulamalar:
da bu donemde gelir yapisin etkileyen bir diger unsur olmustur. 2019 yilinda
ise finansal piyasalarda gorece bir istikrarin saglanmasi, bazi regiilasyon
degisiklikleri ve sirketlerin esas faaliyet alanlarina odaklanma stratejileri
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dogrultusunda faaliyet dis1 kar oraninda belirgin bir diisiis yasanmistir. 2020
2021 doneminde oranlar yeniden artis gostermistir. Bu dénemde, COVID-19
pandemisinin etkisiyle faaliyet gelirlerinde yasanan daralma, sirketlerin
devlet destekleri (hibe ve vergi tesvikleri), finansal yatirimlardan elde edilen
kazanglar ve enflasyona bagh parasal gelir artislar1 yoluyla faaliyet digi
karlarini artirmalarina neden olmustur. 2022 yili ve sonrasinda ise faaliyet dist
kar oranlarinda istikrarli bir diislis gozlemlenmistir. Bu egilim, esas
faaliyetlerdeki verimlilik artisi, finansal olmayan gelir kalemlerinin normalize
olmasi ve maliyet baskilarinin artmas: gibi faktorlerle agiklanabilir. Aym
zamanda borg yapisindaki iyilesmeler ve sirketlerin finansal optimizasyon
stratejileri de bu diisiisti destekleyen diger onemli etkenler arasinda yer
almaktadir.

Finansal ve sektorel acidan degerlendirildiginde, yiiksek faaliyet dis1 kar
oranlari, sirketlerin siirdiiriilebilir olmayan ve ekonomik dalgalanmalara agik
gelir kalemlerine bagiml oldugunu ortaya koymaktadir. Ancak 2022 sonrasi
donemde gozlemlenen diisiis, sektoriin daha saglam ve esas faaliyetlere
dayal1 bir karlilik yapisina yoneldigini gostermektedir. Faaliyet dis1 karlarin
doviz kuru ve faiz gibi digsal makroekonomik degiskenlere yiiksek derecede
duyarli olmasi, bu kalemlerdeki azalmayi sirketlerin finansal risklerini
azaltan ve oOngorilebilirligi artiran olumlu bir gelisme olarak O©ne
¢ikarmaktadir. Ayrica, faaliyet karliligindaki iyilesme; sirketlerin maliyet
yonetimi ve satis stratejilerinde sagladiklar1 verimlilik artisini, dolayisiyla
sektorel rekabet avantajlarini giiglendirdiklerini gostermektedir. Bu durum,
sektor genelinde daha etkin ve stirdiirtilebilir bir operasyonel performansin
gelistigine isaret etmektedir.

c. BIST Gida Sektoriinde Faaliyet Dis1 Gelirin Toplam Gelire Oran ile Faaliyet
Dis1 Karin Toplam Kara Orani Karsilastirmali Analizi: 2018-2024 Donemi

Tablo 3: Faaliyet dis1 gelirin toplam gelire orani ile faaliyet dis1 karin toplam
kara oran1 karsilagtirmali analizi

The International New Issues in Social Sciences (tini-SOS), issn: 2149-4266, e-issn: 2645-
9140, Year 2025 Winter — Volume 13, Number 2

217


https://dergipark.org.tr/tr/pub/@kalbez

“BIST Gida Sektorii Sirketlerinde Faaliyet Dis1 Gelir ve Karlarin Finansal Performansa
Etkisi: 2018-2024 Dénemi Analizi”, Abdulkadir Albez, tinisos 13/2, pp. 207-232.

BIST Gida Sektérinde Faaliyvet s Gelir ve Kar Oranlan (2018-20

& —e— Faall

60
so e i

40

Oran (%)

20 S

20

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
il

Grafik 3: Faaliyet dis1 gelirin toplam gelire orani ile faaliyet dis1 karin toplam kara

orani kargilagtirmali analizi

Analiz BIST Gida sektoriinde iki kritik metrigi incelemektedir: (1) Faaliyet dis1
gelirlerin toplam gelir icindeki pay1 ve (2) Faaliyet dis1 karlarin toplam kar
icindeki pay1.

Incelenen 2018-2024 doneminde BIST Gida sektoriine ait temel finansal
gostergeler, faaliyet dis1 gelir ve karliligin sektorel performans iizerindeki
belirleyici etkisini ortaya koymaktadir. Faaliyet dis1 gelirlerin toplam gelirlere
orany, s0z konusu yillar arasinda %5,7 ile %17,9 arasinda dalgalanmistir. Buna
karsin, faaliyet dist karlarin toplam kar igerisindeki pay1 ¢ok daha yiiksek
seviyelerde gerceklesmis; %30,5 ile %64,3 arasinda seyretmistir.

Bu iki oran arasindaki belirgin fark, faaliyet dis1 kalemlerin gelir
kompozisyonundaki agirliginin sinirhi olmasia ragmen, karlilik tizerindeki
etkisinin olduk¢a yiiksek oldugunu gostermektedir. Diger bir ifadeyle,
faaliyet dis1 gelirler; toplam gelir iginde kiiglik bir paya sahip olsa da, yiiksek
karlilik oranlariyla 6ne ¢cikmakta ve sirketlerin donemsel finansal basarilarinm
biiyiik ol¢iide etkilemektedir.

Bu durum, sektor firmalarinin esas faaliyetlerinden elde ettikleri gelirlerin
bazi donemlerde karlhiliga katkisinin sinurli kaldigini, buna karsin finansal
yatirimlar, doviz kuru farklari, faiz gelirleri ve benzeri faaliyet disi unsurlarin
karlilikta belirleyici bir rol oynadigini ortaya koymaktadir. Ozellikle
ekonomik dalgalanmalarin yogun yasandigi donemlerde bu egilim daha da
belirginlesmis; sirketlerin faaliyet dis1 alanlardan elde ettigi yiiksek getiriler,
ana faaliyet karliliginin {izerinde etkiler yaratmaistir.
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Bu bulgu, sektoriin finansal kirilganliklarini ve stirdiiriilebilir karlilik
yapisina gecis siirecini analiz etmek acgisindan Onemli bir gosterge
niteligindedir. 2022 sonrasi gozlemlenen faaliyet dis1 kar oranlarindaki diistis,
sirketlerin daha istikrarli ve esas faaliyet odakl bir karlilik yapisina yonelme
egiliminde olduklarini desteklemektedir.

d. BIST Gida Sektoriinde Faaliyet Dis1 Gelirlerin Toplam Gelire Oraninin
Makroekonomik Gostergelerle Karsilastirilmasi: 2018-2024 Donemi Analizi
(TCCSBB).

Tablo 1: Faaliyet Dis1 Gelirlerin Toplam Gelire Oraninin Makroekonomik Belirleyicileri

BIST Gida 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Sektorii

Faaliyet Dis1 1791 78613 11,317 14,836 6,1428 7,4062  5,7092
Gelir / Toplam
Gelir

USD/TRY 5208 59596 7,4439 13,373 18,760 29,535 35396 (219
Doviz Kuru

Tiiketici Fiyat 20,3 11,84 14,6 36,08 64,27 64,77 44,38
Endeksi

Uretici Fiyat 33,64 7,36 25,15 79,89 97,72 44,22 28,52
Faiz Oranlar 20 13,5 11 14,5 8,5 30,5 46

120
100
80
60
40
20

o I | 0 = n B 0 = --I-I

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

m Faaliyet Disi Gelir / Toplam Gelir m USD/TRY Déviz Kuru
Tilketici Fiyat Endeksi Uretici Fiyat
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Grafik 4: Faaliyet Dis1 Gelirlerin Toplam Gelire Oranimin Makroekonomik
Belirleyicileri

BIST Gida sektoriine ait faaliyet dis1 gelirlerin toplam gelir i¢indeki payinin
(%5,7 ile %17,9 arasinda degisen) makroekonomik faktorlerle iligkisini
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incelemektedir. Analizde, faaliyet dis1 gelirlerin performansi dort temel
makroekonomik gosterge cercevesinde degerlendirilmektedir
(sbb.gov.tr/temel-ekonomik-gostergeler/) (TCCSBB):

* Doviz kuru (USD/TRY)
* Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)
* Uretici Fiyat Endeksi (UFE)

* Faiz oranlar1

d1) Do6viz Kuru Dinamigi: 2018 yilinda déviz kuru 5,29 TL/$ seviyesinde iken
faaliyet dis1 gelirlerin toplam gelir icindeki pay1 %17,9 olarak gerceklesmistir.
2021’de doviz kurundaki yaklasik %79’luk artisa paralel olarak faaliyet dis1
gelir pay1 %14,8’e yiikselmistir. Ancak 2024 yilinda déviz kuru rekor seviyeye
(35,39 TL/$) ulasmasina ragmen, faaliyet dis1 gelir pay1 %b5,7"ye gerilemistir.
Bu durum, sirketlerin déviz kuru soklarina kars1 adaptasyon siireclerinin
gelistigini gostermektedir. 2024'te kur rekor seviyeye ¢ikmasina ragmen gelir

paymin diisilisii adaptasyonu net olarak ortaya koymaktadir.

BIST Gida Sektori: Doviz Kuru ve Faaliyet Disi Gelir Payi (2018-2024)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Yil

Grafik 5: Doviz Kuru
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Grafik 6: Enflasyon

d2) Enflasyon Etkisi: TUFE ile faaliyet dis1 gelirler arasinda gecikmeli pozitif
korelasyon bulunmaktadir (2021'de %36 enflasyon - 2022'de %6,1 gelir pay1).
UFE'nin 2021'de %79,89 ile zirve yapmasini takiben faaliyet disi gelirlerin
artmasi, maliyet baskisiyla alternatif gelir arayisini yansitmaktadir.

d3) Faiz Oranlar1: 2018'de %20 faiz - %17,9 faaliyet dis1 gelir iliskisi (finansal
yatinmlarin cazibesi), 2020'de %11 faiz diisiisiine ragmen faaliyet dist
gelirlerin artmasi (pandemi etkisi), 2023'te %30,5 faiz artis1 sonrasi 2024'te
faaliyet dis1 gelirlerin diisiisii (maliyet artis1) goriilmektedir.

2019-2020 Gegis dénemi; doviz kurunda %25 artis, TUFE'de %23,3 yiikselis,
Faizlerde %18,5 diisiis, buna ragmen faaliyet dis1 gelir payiun %?7,9'dan
%11,3'e ¢ikmasi, sirketlerin enflasyon muhasebesi ve kur farki gelirlerini
artirdigini gostermektedir.

2021 Sok donemi; UFE'de %217 yillik artis, dovizde %79,7 devaliiasyon,
faizlerde %31,8 artis olmustur. Bu ortamda faaliyet dis1 gelirlerin %14,8'e
¢ikmasi, sirketlerin, doviz pozisyonlarindan spekiilatif kazang, envanter
deger artislari, finansal varlik getirilerinden yararlandigini gostermektedir.
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Grafik 7: Faiz Oranlar1

Déwiz Kuru ile Faaliyet Disi Gelir lliskisi (R*=0.67)
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Grafik 8: Doviz Kuru

Déviz Kuru Esnekligi: %1'lik doviz artisinin faaliyet dis1 gelirleri ortalama
0,23 puan artirdig1 goriilmektedir (R?=0,67). Doviz kurundaki artis, sirketin
kur farki kazanglarini ve finansal gelirlerini artirmaktadir. Bu etki, isletmenin
faaliyet dis1 gelirlerini pozitif yonde etkiler.
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Grafik 9: Enflasyon

Enflasyon Etkisi: UFE'deki %1'lik artigin faaliyet disi gelirleri 0,18 puan
yiikselttigi (TUFE etkisi ise 0,12 puan) anlagilmaktadir. Bu durum, sirketlerin
maliyet baskilarim1 dengelemek veya finansal pozisyonlarim gii¢clendirmek
amaciyla UFE’deki artiglara daha hizli tepki verip faaliyet disi gelirlerini
artirdiklar seklinde yorumlanabilir.

Faiz Oranlarindaki %1'lik Artisin Faaliyet Disi Gelirlere Etkisi
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Grafik 10:

Faiz Marji: Faizlerdeki %1'lik artisin ilk yil faaliyet dig1 gelirleri 0,15 puan
artirdigl, ancak takip eden yil 0,08 puan diisiirdiigii gozlemlenmistir.

Sirketlerin makroekonomik soklara kars1 gelistirdigi 3 temel uyum stratejisi;
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Finansal Hedge: 2022 sonrast doviz kuru volatilitesine ragmen faaliyet dist
gelirlerin diisiisii, tiirev tirtin kullaniminin arttigini gostermektedir.

Envanter Optimizasyonu: UFE ile faaliyet disi gelirler arasindaki giiclii
korelasyon, stok yoOnetiminin gelir stratejisine doniistiigiinii ortaya
koymaktadir.

Varlik Rotasyonu: Faiz artis donemlerinde finansal varlik satislarinin
hizlandig goriilmektedir.

e) BIST Gida Sektoriinde Faaliyet Disi Karliigin Makroekonomik
Gostergelerle Karsilastirilmasi: 2018-2024 Donemi Analizi

Tablo 2. Faaliyet Dis1 Karin Toplam Kara Oraninin Makroekonomik Gdstergelerle

Kargilagtirilmast
BIST Gida 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Sektorii
Faaliyet Dis1 64,261 41,185 49,677 53,964 30,483 39,208 32,814
Kar/Toplam
Kar
USD/TRY 52984 59596 7,4439 13,373 18,760 29,535 35,396
Doviz Kuru
Tiiketici Fiyat 20,3 11,84 14,6 36,08 64,27 64,77 44,38
Endeksi
Uretici Fiyat 33,64 7,36 25,15 79,89 97,72 44,22 28,52
Faiz Oranlar1 20 13,5 11 14,5 8,5 30,5 46
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Grafik 11. Faaliyet dis1 karin toplam kara oraniin makroekonomik gostergelerle
kargilagtirilmasi
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BIST Gida sektoriindeki faaliyet disi karlarin toplam kar i¢indeki paymin
(%30,5-%64,3) temel ii¢ makroekonomik degiskenle olan iliskisini
incelemektedir. Incelenen makroekonomik gostergeler sunlardir:

* Doviz kuru (USD/TRY)
* Enflasyon gostergeleri (TUFE ve UFE)

* Faiz oranlar1

Doviz Kuru ile Faaliyet Disi Kar Orani lliskisi (2018-2024)

i 2018 2019 2020 20‘2‘1 2022 2023 2024 225
Grafik 12: Doviz Kuru

el) Doviz Kuru Etkisi: 2018 yilinda, 5,29 TL/$ kuru ve %64,3 faaliyet dis1 kar
orar arasinda ters yonlii bir iliski gozlemlenmistir. 2021’de doviz kurunun
%79,7 artmasina paralel olarak faaliyet disi kar orami %54 seviyesinde
gerceklesmis, bu durum kur farki kazanglarimin etkisini gostermektedir.
2024’te ise doviz kuru 35,39 TL/$’a ulasmasina ragmen faaliyet dis1 kar oranm
%32,8’e gerilemis; bu durum, hedging faaliyetlerinin olgunlasmasiyla
iligkilendirilmektedir.

UFE, TUFE ve Faaliyet Disi Kar Oranlan (2018-2024)
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Grafik 13: Enflasyon
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e2) Enflasyon Dinamikleri: Uretici Fiyat Endeksi (UFE) ile faaliyet dis1 karlar
arasinda giiclii pozitif korelasyon tespit edilmistir. Ozellikle 2021’de %79,89
seviyesindeki UFE, %54 faaliyet digi kar oraniyla paralellik gostermektedir.
Ote yandan, tiiketici fiyatlarindaki yiikselisin gostergesi TUFE'nin 2022'de
%64,27'ye ¢ikmasi sonrasinda faaliyet disi kar oranlarinda bir diisiis
yasanmis; bu durum artan maliyet baskisiyla agiklanmaktadir.

Faiz Orani ile Faaliyet Disi Kar Orani lliskisi (2018-2023)
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Grafik 14: Faiz Oranlar

e3) Faiz Oranlar1: 2018 yilinda %20 seviyesindeki faiz orani, %64,3 faaliyet dis
kar oraniyla birlikte finansal yatirim getirilerinin etkisini ortaya koymaktadir.
Ancak 2023'te faiz oran1 %30,5’e yiikselmis olmasina ragmen faaliyet dig1 kar
orami %39,2'ye gerilemis; bu disiis yiliksek maliyetlerin etkisiyle
aciklanmaktadir.

2019-2020 Gegisi: Bu donemde politika faizleri %13,5'ten %11’e gerileyerek
%18,5 oraninda diismiistiir. Buna karsin UFE, %7,36’dan %25,15'e cikarak
yillik bazda %241 oraninda artmistir. Faaliyet dis1 karin toplam kar icindeki
payt ise %41,2'den %49,7'ye yiikselmistir. Bu artis, yiiksek UFE'nin yaratti1
stok degerleme kazanglar1 ile muhtemel doviz pozisyon kazanglarinin
etkisine isaret etmektedir. Ayrica, finansal olmayan olagandisi gelirlerin de
bu ytikselise katkida bulunmus olabilecegi degerlendirilmektedir.

2021 Makroekonomik Soku; UFE’de %217 oraninda yillik artis (%25,15 ten
%79,89a), USD/TRY kurunda %79,7 oraninda deger kaybi (7,44'ten 13,37’ye)
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ve politika faizinde %31,8'lik artis (%11’den %14,5e) ile karakterize olmustur.
Bu gelismelere paralel olarak faaliyet dis1 kar oran1 yaklasik %54 seviyesine
ulasmistir. Bu ytikselisin, yiiksek enflasyon ortaminda stoklarin yeniden
degerlenmesinden ve kur farki gelirlerinden kaynaklanmis olmas: olasidur.
Ancak s6z konusu mekanizmalarin kesin olarak teyidi i¢in faaliyet dig1 karin
bilesenlerine dair kalem bazli finansal verilere ihtiyag vardir.

BIST Gida Sektiérd - 2018-2024 Donemi Géstergeler
100

a0

60

Deger
\,

40

00— ot

2018 2018 2020 2021 2022 2023 2024
vil

Grafik 115: Makroekonomik Gostergeler

Doviz Kuru Esnekligi: Doviz kurundaki %1’lik artisin, faaliyet dis1 karhlik
oranini yaklasik 0,85 puan artirdig1 gozlemlenmistir. Modelin agiklayicilik
katsayis1 (R?=0,72) yiiksek diizeyde olup, degiskenler arasinda giiglii bir iliski
oldugunu gostermektedir. Bu sonug, 6zellikle déviz pozisyonu olan ve ithal
girdilere bagimli sirketlerde kur artiglarinin kur fark: gelirleri ve stok yeniden
degerlemesi  yoluyla faaliyet dis1 karliliga pozitif yansidigim
diistindiirmektedir.

Enflasyon Marji: Uretici fiyat endeksindeki (UFE) %1'lik artigin faaliyet dist
karliligi 0,42 puan artirdigy, tiiketici fiyat endeksinin (TUFE) ise 0,28 puanlik
pozitif katki yaptig1 tespit edilmistir. Bu bulgu, maliyet enflasyonu ile faaliyet
dis1 kar arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugunu ve fiyatlama davranislarinin
kismen tiiketici fiyatlarina yansitilabildigini gostermektedir. Ancak UFE ve
TUFE arasindaki yiiksek korelasyon, katsayilarin  giivenilirligini
etkileyebileceginden, sonuglar bu gercevede degerlendirilmelidir.

Faiz Etkisi: Faizlerdeki Politika faizindeki %1’lik artisin ilk yil faaliyet dis1
karliligr 0,35 puan artirdigl, ancak ikinci yil etkisinin tersine donerek 0,18
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puanlik bir diisiise yol a¢tig1 goriilmektedir. Bu dinamik etki, faiz artiglarimin
kisa vadede finansal yatirimlardan elde edilen getirileri artirirken, uzun
vadede finansman maliyetleri ve talep daralmasi yoluyla olumsuz etki
yaratabilecegini gostermektedir.

Kur Risk Yonetimi: 2022 sonrasi doviz volatilitesine ragmen faaliyet disi
karlarin kontrolii; tiirev tirtin kullanimi, Dogal hedge stratejileri, doviz
pozisyon sinirlamalar1 seklinde olabilir.

Enflasyon Muhasebesi: UFE-TUFE makasinin stok degerleme kazanglari,
sabit kiymet yeniden degerlemeleri ve satis fiyat1 gecikmeleri gibi faaliyet dis1
karlara etkisi olabilmektedir.

Faiz  YoOnetimi, finansal yatinim rotasyonu, borclanma maliyeti
optimizasyonu, nakit yonetim stratejileri seklinde gerceklestirilmektedir.

6. Sonug ve Oneriler

2018-2024 donemine ait BIST Gida sektorii verilerinin analizi, faaliyet disi
gelirlerin toplam gelir ve karlilik yapisi icindeki roliiniin zamanla azaldigins; 228
ancak bu gelirin hala stratejik bir 6neme sahip oldugunu gostermektedir.
Ozellikle 2021 yilinda yasanan makroekonomik soklar (yiiksek enflasyon, kur
soklari, faiz dalgalanmalar1), faaliyet dis1 gelirlerin gecici olarak arttigi bir
donemi yansitmaktadir. Bu siirecte, doviz pozisyonlari, finansal varlik
getirileri ve stok degerlemeleri gibi unsurlar karlihga Onemli katki
saglamistir. Ancak izleyen yillarda sirketlerin daha saglam risk yonetimi
araclart  gelistirdigi, hedge mekanizmalarinin kullanimi, enflasyon
muhasebesi uygulamalar1 ve varlik yonetimi stratejilerinin yayginlastig
goriilmektedir.

Faaliyet dis1 gelirlerin toplam gelir ig¢indeki payinda gozlenen azalma,
sirketlerin esas faaliyetlerine yonelmeye basladigini, karlilik yapilarinin daha
stirdiiriilebilir bir zemine kaydigini gostermektedir. Bununla birlikte, faaliyet
dis1 gelirlerin volatilite yapisi, makroekonomik degiskenlere karsi duyarliligi
ve yiiksek dalgalanma potansiyeli, sektoriin hala 6nemli 6l¢giide dissal risklere
acik oldugunu ortaya koymaktadir. Bu ¢ergcevede, hem firma diizeyinde hem
de politika yapicilar nezdinde atilmas1 gereken adimlar bulunmaktadir.

Bu ¢alismanin bulgulari, BIST Gida sektoriinde faaliyet dis1 gelirlerin karlilik
yapisi lizerindeki etkisinin donemsel olarak degiskenlik gosterdigini ortaya
koymaktadir. Doviz kuru, faiz oranlar1 ve enflasyon gibi temel
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makroekonomik gostergelerdeki dalgalanmalar, faaliyet dis1 gelir ve kar
oranlarini dogrudan etkilemektedir. Ozellikle 2018-2021 déneminde doviz
kurundaki artislarin faaliyet dis1 karlar: artiric etkisi dikkat ¢ekerken, 2024
yili itibariyla bu etkinin azalmaya basladig1 ve hedge stratejilerinin etkisinin
gozlemlendigi sdylenebilir. Benzer sekilde, enflasyonun (6zellikle UFE'nin)
yiikseldigi donemlerde alternatif gelir arayislarmmin arttigi, ancak maliyet
baskisinin etkisiyle bu gelirlerin siirdiiriilebilirliginin azaldig1 goriilmektedir.
Faiz oranlarindaki artisin ise beklenenin aksine faaliyet dis1 karlihig:
artirmadigi; aksine maliyetleri artirarak bu orami diistirdiigti dikkat
cekmektedir.

Bu dogrultuda, firma diizeyinde birtakim stratejik Oneriler gelistirilebilir.
Oncelikle sirketlerin esas faaliyet gelirlerini giiclendirmeye yonelik olarak
tretim verimliligini artiracak siire¢ iyilestirmeleri yapmalari, teknolojik
yatirimlarla operasyonel performansi desteklemeleri ve iiriin gesitliligi ile
yeni pazarlara acilmalari Onem arz etmektedir. Faaliyet dis1 gelir
bagimliligimin azaltilmast da bir diger onemli husustur; bu tiir gelir
kalemlerinin volatilite ve siirdiiriilemez dogasi1 dikkate alinarak, gelir
yapisinda denge saglanmali, faaliyet dis1 gelirler yalnizca destekleyici unsur
olarak degerlendirilmelidir. Ayrica, doviz kuru, faiz ve enflasyon gibi risk
unsurlarma karsi etkin finansal risk yonetimi ve hedge stratejileri
gelistirilmelidir. Kurumsal yapilar iginde bu riskleri yonetebilecek
mekanizmalarin olusturulmasi, senaryo analizleri ve stres testleri ile finansal
dayanikliligin artirilmasi gerekmektedir.

Likidite ve varlik yOnetimi stratejileri de faiz dalgalanmalarmna karsi
korunmada kritik 6nemdedir. Sirketlerin portfdy cesitlendirmesi, varlik
rotasyonu ve etkin nakit yonetimi uygulamalariyla finansal kaynaklarim
strdiiriilebilir sekilde degerlendirmesi Onerilmektedir. Bununla birlikte,
finansal seffafligin artirilmasi ve raporlama kalitesinin iyilestirilmesi de 6nem
tasimaktadir. Faaliyet disi gelirlerin detayh bir sekilde, tekrarlayan ve bir
defalik ayrimina dikkat edilerek raporlanmasi; yatirimei giivenini artiracak ve
sektoriin analiz edilebilirligini gii¢lendirecektir.

Politika yapicilar agisindan degerlendirildiginde, 6ncelikle makroekonomik
istikrarin saglanmasi gerekmektedir. D6viz kuru, faiz orani ve enflasyon gibi
gostergelerde Ongoriilebilirligin artirilmasi; para ve maliye politikalarinin
fiyat istikrarin1 destekleyecek sekilde koordine edilmesi, sektoriin digsal
soklara kars1 kirllganligini azaltacaktir. Gida gibi stratejik sektorlerde Ar-Ge,
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dijitallesme ve enerji verimliligine yonelik yatirnmlarin tesvik edilmesi, bu
alanlarda vergi avantajlar1 ve dogrudan destek mekanizmalarinin
uygulanmasi da sektoriin rekabet giiciinii artiracaktir. Ayrica, sirketlerin risk
yOnetimi araglarina erisimini kolaylastiracak finansal altyap: reformlarinin
hayata gecirilmesi ve tiirev piyasalar ile uzun vadeli finansman araglarinin
gelistirilmesi gerekmektedir. Son olarak, kurumsal raporlama standartlarinin
gliclendirilmesi, 6zellikle faaliyet disi gelirlerin niteligi ve stirdiirtilebilirligi
konularinda agikligin artirillmasi, bilgi asimetrisini azaltarak yatirimci
kararlarini daha saglikli hale getirecektir.

Sektorde gozlemlenen yapisal doniistim, firmalarin sadece gecici ekonomik
dalgalanmalardan degil; uzun vadeli stratejik planlamalar ve saglam finansal
yonetim araglariyla stirdiirtilebilir bir biiytime modeline gegmekte oldugunu
gostermektedir. Ancak sektor hala digsal soklara karsi tam anlamiyla
bagisiklik kazanamamuistir. Bu nedenle, siirdiiriilebilir karlilik igin sirketlerin
esas faaliyetlerine odaklanmalari, risk yOnetimi mekanizmalarim
gelistirmeleri ve finansal seffaflik ilkesini benimsemeleri kritik énemdedir.
Kamu politikalarinin  ise bu  doniistimii  destekleyecek bicimde
sekillendirilmesi gerekmektedir.

Bu analiz, BIST Gida sektoriiniin finansal yapisini hem ge¢mis egilimler hem
de gelecek stratejiler baglaminda anlamlandirarak, sektoriin rekabet giiciinii
artirmaya yonelik somut adimlar icin yon gosterici niteliktedir.

The International New Issues in Social Sciences (tini-SOS), issn: 2149-4266, e-issn: 2645-
9140, Year 2025 Winter — Volume 13, Number 2

230


https://dergipark.org.tr/tr/pub/@kalbez

“BIST Gida Sektorii Sirketlerinde Faaliyet Dis1 Gelir ve Karlarin Finansal Performansa
Etkisi: 2018-2024 Dénemi Analizi”, Abdulkadir Albez, tinisos 13/2, pp. 207-232.

Kaynaklar

Akdogan, N., & Sultanoglu, B. (2018). “Kar taniminin muhasebe kuramindaki
gelisimi ve giliniimiizde finansal raporlardaki sunumunun karsilagtirmali
olarak incelenmesi”, Muhasebe Bilim Diinyas: Dergisi, 20, 641-677.

Ansoff, H. I. (1965). Corporate strategy: an analytic approach to business policy
for growth and expansion. New York: McGraw-Hill.

Asher B. Curtis; Sarah E. McVay; Benjamin C. Whipple (2014) The Disclosure of
Non-GAAP Earnings Information in the Presence of Transitory
Gains Available to Purchase, The Accounting Review 89 (3): 933-958.
https://doi.org/10.2308/accr-50683

Barney, J. (1991). Firm Resources and Sustained Competitive Advantage. Journal
of Management, 17(1), 99-120. https://doi.org/10.1177/014920639101700108

Berger, P. G., & Ofek, E. (1995). Diversification's effect on firm value. Journal of
Financial Economics, 37(1), 39-65. Doi: 0304405X/95/$07.00

BIST, Borsa Istanbul, Gida sektorii, https://www.kap.org.tr/tr/Sektorler

231
Curtis, A., McVay, S., & Whipple, B. (2014). The disclosure of non-GAAP earnings

information in the presence of transitory gains. The Accounting Review,
89(3), 933-958. https://doi.org/10.2308/accr-50683

Eldenburg, Leslie G., Gunny, Katherine A., Hee, Kevin W. And Soderstrom,
Naomi., (2011). Earnings Management Using Real Activities: Evidence from
Nonprofit Hospitals. The Accounting Review, 86 (5): 1605-
1630. https://doi.org/10.2308/accr-10095

Jensen Michael C., (1986). Agency costs of free cash flow, corporate finance, and
takeovers The American Economic Review , Vol. 76, No. 2, Papers and
Proceedings of the Ninety-Eighth Annual Meeting of the American
Economic Association pp. 323-329.

Kuppuswamy Venkat, Villalonga Belén (2015) Does Diversification Create Value
in the Presence of External Financing Constraints? Evidence from the 2007-
2009 Financial Crisis, Management Science inffll Vol. 62, No. 4, pp. 905-923,
https://doi.org/10.1287/mnsc.2015.2165

Lang, L. H. P., & Stulz, R. M. (1994). Tobin's q, corporate diversification, and firm
performance. Journal of Political Economy, 102(6), 1248-1280.

Leslie G Eldenburg; Katherine A Gunny; Kevin W Hee; Naomi Soderstrom (2011).
Earnings Management Using Real Activities: Evidence from Nonprofit

The International New Issues in Social Sciences (tini-SOS), issn: 2149-4266, e-issn: 2645-
9140, Year 2025 Winter — Volume 13, Number 2


https://dergipark.org.tr/tr/pub/@kalbez
javascript:;
javascript:;
javascript:;
https://doi.org/10.2308/accr-50683
https://doi.org/10.1177/014920639101700108
https://www.kap.org.tr/tr/Sektorler
https://doi.org/10.2308/accr-50683
https://doi.org/10.2308/accr-10095
https://pubsonline.informs.org/action/doSearch?text1=Kuppuswamy%2C+Venkat&field1=Contrib
https://pubsonline.informs.org/action/doSearch?text1=Villalonga%2C+Bel%C3%A9n&field1=Contrib
https://doi.org/10.1287/mnsc.2015.2165
javascript:;
javascript:;
javascript:;
javascript:;

“BIST Gida Sektorii Sirketlerinde Faaliyet Dis1 Gelir ve Karlarin Finansal Performansa
Etkisi: 2018-2024 Dénemi Analizi”, Abdulkadir Albez, tinisos 13/2, pp. 207-232.

Hospitals Available to Purchase, The Accounting Review 86 (5): 1605-1630.
https://doi.org/10.2308/accr-10095

Markowitz, H. (1952). Portfolio selection the journal of finance , Vol. 7, No. 1 pp.
77-91.

McKinsey Kiiresel Anketi (2015). https://www.mckinsey.com/capabilities/
strategy-and-corporate-finance/our-insights/growing-beyond-the-core-
business.#/

Patton, W. A. ve A. C. Littleton. 1940. “An Introduction to Corporate Accounting
Standards”, American Accounting Association Monograph, 3

Porter ME (1985) Competitive advantage: creating and sustaining superior
performance. New York: Free Press. google kitaplar.

Prahalad, C. K, & Hamel, G. (1990). The core competence of the
corporation. Harvard Business Review, 68(3), 79-91.

Schein, E. H. (1985). Organizational culture and leadership. Fourth Edition, San
Francisco: Jossey-Bass, United States of America. 436.

232
Shleifer, Andrei and Vishny, Robert W. (1994). Politicians and Firms, The

Quarterly Journal of Economics, Vol. 109, No. 4, pp. 995-1025.
https://doi.org/10.2307/2118354

Singh, Simone R. and Song, Paula H. (2013). Nonoperatingrevenueandhospital
financialperformance: Dohospitals rely onincomefromnonpatientcare
activities tooffset lossesonpatientcare? Health Care Manage Rev, 38(3), 201-
210. DOI:10.1097/HMR.0b013e31825f3e16

Sprouse, R. ve M. Moonitz. 1962. A Tentative Set of Broad Accounting Principles
for Business Enterprises, AICPA, New York.

Teece, David ]. (2007). Explicating dynamic capabilities: the nature and
microfoundations of (sustainable) enterprise performance,  Strategic
Management Journal Strat. Mgmt. J., 28: 1319-1350. Doi: 10.1002/sm;.640

TCCSBB, Tiirkiye Cumhuriyeti Cumhurbaskanlig1 Strateji ve Biitce Bagkanlig1.
sbb.gov.tr/temel-ekonomik-gostergeler

Williamson 0 E. (1975). Markets and hierarchies: analysis and anfitrust
implications. New York: Free Press. 286 p.

The International New Issues in Social Sciences (tini-SOS), issn: 2149-4266, e-issn: 2645-
9140, Year 2025 Winter — Volume 13, Number 2


https://dergipark.org.tr/tr/pub/@kalbez
https://doi.org/10.2308/accr-10095
https://www.mckinsey.com/capabilities/
https://doi.org/10.2307/2118354

