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COVID-19 PANDEMISININ LOJISTIK FIRMALARININ FINANSAL
PERFORMANSI UZERINDEKI E;TKisi: BORSA ISTANBUL
ACISINDAN BiR DEGERLENDIRME

Ozet

Bu calismanin temel amacit Covid-19 pandemisinin Borsa Istanbul’da lojistik ve ulagim sektdriinde hisse
senetleri iglem goren firmalarin finansal performansi iizerindeki etkisini tespit etmektir. Bu baglamda firmalarin
mali tablolart Covid-19 oncesi ve Covid-19 donemi seklinde iki gruba ayrilmig ve séz konusu iki donem
acisindan piyasa ve muhasebe esasli performans gostergeleri agisindan karsilastirilmigtir. Arastirmada 2019-
2020 yillarina ait 7 lojistik firmasinin ¢eyreklik verilerinden yararlanilmistir. Caligmada JAMOVI programi
yardimiyla Student's t ve Wilcoxon signed-rank testi kullanilmistir. Yapilan analizler sonucunda Covid-19
doneminde Covid-19 oOncesi donemine gore lojistik sektdrii firmalarinin piyasa performanslarinin etki
biiylikliigiiniin orta seviye ylikseldigi tespit edilmistir. Buna karsin Covid-19 doéneminde Covid-19 oncesi
donemine gore lojistik sektorii firmalarinin muhasebe temelli performans gostergesi olan 6z sermaye karliliginin
(ROE) etki biiylikligiiniin ¢ok kuvvetli bir sekilde azaldigi belirlenmistir. Elde edilen bu sonuglar Tiirkiye
acisindan ¢ok 6nemli bir konumda olan ve birgok sektorii etkileyen lojistik sektoriiniin Covid-19’dan etkilenme
diizeyini gostermesi agisindan 6nem tagimaktadir.

Anahtar Kelimeler; Lojistik Performans, Lojistik Sektérii, Borsa Istanbul

THE EFFECT OF THE COVID-19 PANDEMIC ON THE FINANCIAL
PERFORMANCE OF LOGISTICS COMPANIES: AN EVALUATION IN TERMS OF
BORSA ISTANBUL

Abstract

The main purpose of this study is to determine the impact of the Covid-19 pandemic on the financial
performance of companies whose stocks are traded in the logistics and transportation sector in Borsa Istanbul. In
this context, the financial statements of the companies were divided into two groups as pre- Covid-19 and the
period of Covid-19 and compared in terms of market and accounting-based performance indicators for these two
periods. Quarterly data of 7 logistics companies for the years 2019-2020 were used in the research. Student's t


https://orcid.org/0000-0001-6879-1361
https://orcid.org/0000-0003-0586-1662

Premium E-Journal of Social Sciences

and Wilcoxon signed-rank tests were used in the study with the help of JAMOVI program. As a result of the
analyzes, it was determined that the effect size of the market performances of the logistics sector companies
increased to a medium level in the Covid-19 period compared to the pre- Covid-19 period. On the other hand, it
has been determined that the effect size of return on equity (ROE), which is an accounting-based performance
indicator of logistics sector companies, decreased very strongly in the Covid-19 period compared to the pre-
Covid-19 period. These results are important in terms of showing the level of being affected by Covid-19 in the
logistics sector, which is in a very important position for Turkey and affects many sectors.

Keywords; Logistics Performance, Logistics Sector, Borsa Istanbul
1. Giris

Covid-19 viriisii toplumlart tiim yonleri ile etkileyecek sekilde diinyanin her bolgesine
yayilmistir (Corlett vd., 2020; Wan vd., 2020). Diinya Saglik Orgiitii (WHO) niin Covid-19’u
11 Mart 2020 tarihinde kiiresel salgin olarak ilan etmesi ile devletler toplum ve insan hayatini
onemli derece etkileyecek birgok Onlemi uygulamaya koymustur. Bu oOnlemler arasinda
karantina uygulamalari, sokaga ¢ikma yasagi, iilkeler arasi ticaretin yavaglatilmasi ya da
iilkelerin sinirlarim1  kapatmasi, ucus yasaklarinin getirilmesi, okullarin kapatilmasi
sayilabilmektedir. Pandeminin yayilmasi ve devletlerin aldiklar1 kisitlayici Onlemler
ekonomiler iizerinde de kendisini gostermis ve buna bagli olarak ekonomik belirsizlikler ve
diinya borsalarinda oynaklik artmig (Albulescu, 2021), emtia fiyatlar1 basta olmak iizere mal
ve hizmet fiyatlarinda yiikselme egilimi yaganmistir (Nicola vd., 2020).

Gelismekte olan tilkeler kategorisinde yer alan Tiirkiye de kiiresel captaki gelismelerden
etkilenmektedir. 2020 yilinin ikinci ¢eyreginde hizmetler sektorii Tirkiye’de %10,8
kiigiiliirken ticaret, ulastirma ve konaklama sektoriindeki kiiciilme %?25,7 olarak
gerceklesmistir. Pandeminin bagladigi Mart ve onu izleyen Nisan, Mayis aylarinda
Tiirkiye’nin ihracati bir dnceki yilin ayn1 donemine gore sirasiyla %18.3, %41.5 ve %40.9
azalmistir (SBB, 14.09.2021). Baslatilan asilama c¢alismalarina ve alinan tim Onlemlere
ragmen bugiin pandeminin ne zaman sonlanacagi belirsizdir. Bu agidan vaka ve olim
sayllarinda meydana gelecek artis ya da azalislar ve buna bagl olarak alinacak 6nlemler arz
ve talep dengesinde degismeler meydana getirebilecektir (Elleby vd., 2020). Bu c¢ercevede
tedarik zincirinde aksamalarin yasanmamasi, Uriin tedarik ve sevkiyatlarmin saghkli bir
bicimde yapilabilmesi acisindan lojistik ve ulastirma sektorleri 6nem tasimaktadir. Pandemi
doneminde ulastirma ve lojistik sektoriinde yer alan firmalarin etkin sekilde yonetilmesi,
finansal agidan giiclii ve pozitif bir trend izlemeleri toplumlar ve iilkeler i¢in hayati dneme
sahip temel fonksiyonlarini yerine getirebilmeleri i¢in 6nem tagimaktadir. Bu cercevede
arastirmaya konu sektorlerin finansal performanslarinin degerlendirilmesi ve analiz edilmesi
Onem tasimaktadir.

Literatiirde finansal performans 6l¢limii i¢in bir¢ok ara¢ kullanilabilmekle birlikte muhasebe
temelli aktif karlilik oran1 (ROA) ve 6zkaynak karlilik oran1 (ROE) ile piyasa temelli Tobin Q
orani siklikla kullanilmaktadir (Wernerfelt ve Montgomery, 1988; Lang ve Stulz, 1994;
Brown ve Caylor, 2004; Bhagat ve Bolton, 2008; Puni ve Anlesinya, 2020). Yapilan analizler
firmalarin mevcut durumlarini degerlemeleri ve gelecege yonelik projeksiyonlar gelistirmesi
acgisindan 6nem tasimaktadir.

Bu arastirmanin amaci Covid-19 siirecinde stratejik 6neme sahip olan ulastirma ve lojistik
firmalarinin finansal performansint Covid-19 6ncesi donem ile karsilastirmali olarak analiz
etmektir. Bu baglamda BIST’ te islem géren 7 adet firmanin 10 Mart 2020-Haziran-Eyliil-
Aralik 2020 donemi verileri eslestirilmis t-testi ve Wilcoxon signed-rank testinden
yararlanilarak analiz edilmistir. Aragtirmada finansal performans gostergesi olarak Tobin Q
orani ve ROE kullanilmustir.
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Aragtirmadan elde edilen sonuglar Covid-19’un finansal performans iizerindeki etkisini
sektorel agidan degerlendirmekte ve literatiire katki sunmaktadir. Bunun yani sira sonuglar
Covid-19 pandemisinden gii¢lii sekilde etkilenen ulastirma ve lojistik sektorlerinin kriz olarak
nitelendirilebilecek pandemi silirecini en az kayipla gecirebilmeleri icin etkin finansal
performans yonetimine dikkat ¢ekmektedir.

Arastirma bes boliimden olusmaktadir. Girig boliimiinde konunun 6nemine vurgu yapildiktan
sonra ikinci béliimde literatiir incelenmis ve bulgular degerlendirilmistir. Ugiincii bdliimde
aragtirmanin metodoloji kismi yer almakta olup bu bdliimde Orneklem ve yontem
incelenmistir. Arastirmanin dérdiincli boliimiinii bulgular olusturmakta olup analiz sonucunda
elde edilen istatistiki sonuclara yer verilmistir. Arastirmanin son boliimii ise sonu¢ kismindan
olusmaktadir.

2. Literatur Taramasi

Covid -19 pandemisinin kiiresel ekonomiler tizerindeki etkisi arastirmacilarin {izerinde engok
durdugu konular arasinda yer almaktadir. Bu baglamda farkli sektérlerden firmalarinin
pandemi doneminde gostermis oldugu finansal performansin analizine yonelik yapilan
caligmalar Oonem tasimaktadir. Konuya yonelik yapilan arastirmalarda farkli yontemlerin
kullanildig1 goriilmektedir. Tiirkiye baglaminda yapilan ¢alismalarda ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinin yanisira (Kehribar vd., 2021; Ondes ve Ozkan, 2021; Pala, 2021) oran
analizleri (Saban ve Trabzon, 2021) ve t testi (Unal, 2021) siklikla kullanilmaktadir. Séz
konusu arastirmalar etkilenme diizeylerini temel alarak sektorler arasinda siralama yaparken
oran analizleri kullanilarak yapilan arastirmalarda muhasebe ve piyasa temelli finansal
performans gostergelerinin degisimi ortaya konmaya calisilmistir. Buna karsin firma bazinda
ya da sektor bazinda pandemi 6ncesi ve pandemi doneminde finansal performansin degisimini
ortaya koyan calismalar oldukca yenidir. Keles (2020) Mart-Nisan 2020 déneminde
pandeminin BIST-30 agisindan pay senetleri lizerindeki kisa donemli etkilerini olay ¢aligmasi
yontemi ile incelemis, tagimacilik ve otomotiv sanayi firmalarinin en c¢ok etkilenen sektorler
oldugu sonucuna ulagmistir.

Unal (2021) Covid-19’un hisse senedi performansini ve finansal performans gostergelerini en
kotii etkiledigi sektorlerin lojistik, havayollari, turizm ve deri giyim sektorleri oldugunu tespit
etmistir. Saban ve Trabzon (2021) Tirk Hava Yollart A.S.’nin Covid-19 pandemisinden
etkilenme diizeyini finansal ve finansal olmayan gostergeler cergevesinde incelemistir.
Arastirma sonuclarina gore pandemi firmanin 6zkaynaklarmi olumsuz etkilemis ve firma bu
donemde likidite sorunu ile karsilagsmistir. Lojistik ve havacilik sektoriinti destekler bir baska
sektor ise ulastirma sektorii olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Pala (2021) BIST ulastirma
endeksinde yer alan firmalarin maddi duran varlik/6zsermaye oraninin 2020 yili i¢in daha
onemli hale geldigini bor¢ oranlarinin ise 2019 ve 2020 yillar1 i¢in en Onemli finansal
performans gostergesi oldugu sonucuna ulagmistir.

Sektér bazinda yapilan bir diger arastirma Ondes ve Ozkan (2021) tarafindan
gerceklestirilmistir. Arastirmada Covid-19 pandemisinin bilisim sektorii {izerindeki etkisi
arastirilmig, pandeminin ortaya ¢iktigr 2020 yilinin ilk g¢eyreginde ve tiglincii ¢eyreginde
Ozkaynak biyiikliigiiniin en Onemli finansal performans gostergesi oldugu sonucuna
ulagilmistir. Buna karsin 2020 yili ilk ¢eyreginde finansal performansa en az etki net satislar
kaleminden gelmistir. 2020 yili liglincii ¢eyreginde ise net ¢alisma sermayesi devir hizi
oraninin finansal performans a¢isindan en az etkiye sahip oldugu belirlenmistir. Kehribar vd.,
(2021) BIST te faaliyet gosteren gida ve igecek firmalarinin finansal performansimi Covid-19
donemi i¢in incelemistir. Arastirmada pandemi donemi igin en kritik finansal performans
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gdstergesinin nakit oran1 oldugu sonucuna ulasilmistir. Onem diizeyine gore yapilan finansal
performans gostergesi siralamasinda ise nakit oranini finansal kaldirag, stok devir hizi orani,
alacak devir hiz1 orani, aktif devir hizi orani, cari oran, hisse basina kar ve aktif karlilik oran
(ROA) takip etmistir. Ozcan (2021) BIST turizm ve ulastirma sektdriinde faaliyet gdsteren
firmalarin finansal performansini Tobin Q orant ve veri zarflama analizi yardimiyla
incelemistir. Arastirmada 2019 ilk ¢eyrek ve 2020 yihi iiglincii ¢eyrek verileri kullanilmistir.
Analize dahil edilen donem itibariyle Covid-19 pandemisinin firma performanslar tizerinde
olumsuz etkisi tespit edilemezken Tobin Q agisindan her iki sektdriin de pandemiden olumsuz
etkilendigi sonucuna ulagilmistir.

Glimiis ve Hacievliyagil (2020) Covid-19 pandemisinde 6liim ve vaka sayilari ile turizm ve
ulagtirma sektorleri arasindaki iliskiyi arastirmiglardir. Aragtirmada 2 Mart 2020 ve 17
Temmuz 2020 tarihleri arasindaki giinliik veriler kullanilirken yontem olarak ARDL sinir testi
yaklagimi kullanilmistir. Arastirmada vaka sayilari ile endeks serileri arasinda anlamli iligki
tespit edilmezken oOlim sayilari ile endeksler arasinda egsbiitiinlesme oldugu sonucuna
ulasilmis ve vaka sayilarindaki artisa bagl olarak endekslerde gerileme oldugu belirtilmistir.
Bagdegirmen ve Tunca (2017) Covid-19 6ncesi donemde lojistik sektorii firmalarinin finansal
performansini Gri lliskisel Analiz (GIA) yontemi ile analiz etmistir. Arastirmada finansal
performans gostergeleri olarak ciro, net kar, 6zsermaye, ihracat, ¢alisan sayis1 ve toplam
aktifler kullanilmistir. Arastirma sonuglarina gore lojistik sektoriinde yer alan firmalarin
finansal performansini en ¢ok etkileyen iki finansal performans gostergesi 0zsermaye ve
toplam aktifler olarak belirlenmistir.

Ozbek ve Demirkol (2018), Fortune 500 listesinde yer alan 8 lojistik firmasmin finansal
performans gostergelerini Step-Wise Weight Assessment Ratio Analysis (SWARA) ve GIA
analiz etmis ve Onem derecesine gore siralamistir. Arastirmada finansal performans
gostergeleri olarak net satislar, net satis degisimi, FVOK, FVOK degisimi, aktif toplamu,
Ozkaynaklar, ihracat ve calisan sayist kullanilmistir. Arastirma sonuglarina gére en onemli
finansal performans gostergesi 6zkaynaklar olurken 6nem derecesi en diisiik Olgiit calisan
sayist olmustur.

Konuya iliskin arastirmalarda bircok farkli finansal performans gostergesi kullanildigi,
finansal performans degisimlerini aciklayan ve finansal performans Ol¢iitlerini siralayan ¢ok
faktorliic modellerin oOnerildigi goriilmektedir. Ancak Covid-19 6ncesi donem ve Covid-19
doneminde secilen finansal performans gostergelerinin etki biiytikliiklerini arastiran bir
caligma tespit edilmemistir. Bu arastirmada muhasebe temelli ve piyasa temelli finansal
performans gostergelerinin Covid-19 6ncesi ve Covid-19 doneminde etki biiyiikliikleri analiz
edilerek literatiirdeki bosluk doldurulmaktadir.

3. Metodoloji
3.1. Arastirmanin Amaci

Bu calismanin temel amact Covid-19 pandemisinin Borsa Istanbul’da lojistik ve ulagim
sektoriinde (BIST) hisse senetleri islem goren firmalarin finansal performans: iizerindeki
etkisini tespit etmektir. Bu baglamda firmalarin mali tablolar1 Covid-19 6ncesi ve Covid-19
donemi seklinde iki gruba ayrilmis ve soz konusu iki donem agisindan piyasa ve muhasebe
esaslt performans gostergeleri agisindan karsilagtirllmistir. Boylelikle Covid-19 Oncesi ve
Covid-19 déneminde isletmelerin finansal performansinda ne gibi farkliliklar ve benzerlikler
oldugu ortaya konmustur.

~ 409~

pejoss.editor@gmail.com (ISSN:2687-5640)



Premium E-Journal of Social Sciences

3.2. Calismanin Veri Seti ve Orneklem

Arastirmada 2019-2020 yillarma ait BIST lojistik ve ulasim sektoriinde faaliyet gdsteren
firmalarinin tamami evrendir. S6z konusu yillar arasinda toplam 8 firma vardir. S6z konusu
firma igerisinde kesintisiz faaliyette bulunan 7 firma analizlere dahil edilerek Orneklem
olusturulmustur. Reysas Lojistik firmasi ¢ok fazla u¢ deger olmasindan dolay1 analiz disinda
birakilmigtir. Firmalarin Covid-19 bagladigr 10 Mart 2020 doneminden sonra Haziran-Eyliil-
Aralik 2020 donemlerine ¢eyreklik verileri alinmistir. Bu donem Covid-19 9 dénemi olarak
tanimlanmistir. Covid-19 pandemisi baglamadigi Haziran-Eyliil-Aralik 2019 ddnemleri
ceyreklik verileri ise Covid-19 oncesi donem olarak tanimlanmistir. Boylelikle Covid-19
oncesi ve Covid-19 donemi lojistik sektorii isletmelerin  finansal performansi
karsilastirilacaktir.

3.3. Arastirmada Kullanilan Degiskenler

Calismada Covid-19 oncesi ve Covid-19 donemi mali tablolarindan performans

oranlar1 agisindan karsilastirilacaktir. Caligmanin kullanilan degiskenler soyledir:

Degiskenler
Bagimsiz Degisken
COVID COVID-19 éncesi 1; COVID-19 Dénemi 2 olarak tanimlanmustir.
Bagimh Degiskenler
TOBIN Piyasa Degeri/Defter Degeri (Tobin’s q orani)-Piyasa Performansi
ROE Net Kar/Toplam Oz Sermaye (Oz sermaye Karlilig1)-Muhasebe Performansi

Tablo 1. Calismada kullanilan degiskenler.
3.4. Arastirma Hipotezler
Arastirmanin hipotezleri soyledir;

H1= Covid-19 oncesi ve Covid-19 donemi lojistik sektorii firmalarinin finansal
performansinda farkhilik vardir.

e Hla= Covid-19 éncesi ve Covid-19 donemi lojistik sektorii firmalarinin piyasa temelli
finansal performansinda farkhilik vardir.

e Hlb= Covid-19 dncesi ve Covid-19 donemi lojistik sektorii firmalarimin muhasebe
temelli finansal performansinda farklilik vardir.

3.5. Arastirmanin Yontemi

Arastirmada nicel arastirma yontemi kullanilacaktir. Calismada elde edilen verileri
istatistiksel olarak degerlendirmek i¢in JAMOVI programi kullanilmistir. Covid-19 6ncesi ve
Covid-19 donemi firmalarinin performansini karsilastirmak i¢in ikili bagimli gruplarda
kullanilan paired (eslestirilmis) t-testi ve Wilcoxon signed-rank testinden yararlanilmistir.
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4. Bulgular

Arastirmanin  bu bolimiinde Covid-19 oncesi ve Covid-19 donemi lojistik sektori
firmalarinin performansina iliskin ampirik sonuclar yer almaktadir.

Covid-19 Oncesi Covid-19 Dénemi

FIRMALAR X Ss X Ss Ortalama
Farklihig:
BEYAZ FILO 2.74 014 578 235 3.04
CELEBI 5.96 085  7.52 4.49 156
DO-CO 3.96 025  4.09 1.94 0.13
GSD DENIZCILIK 0.73 024 144 0.02 0.72
PEGASUS 157 0.26 1.15 0.15 0.42
TRABZON LIMAN 2.62 057 544 1.94 2.8
TURK HAVA YOLLARI 0.53 001 039 0.03 0.13

Tablo 2: Piyasa performansina iligkin tanimlayici istatistikler.

Tablo 2°de piyasa performansi gostergesi olan Tobin’s q oranma iligkin tanimlayici
istatistiklere yer verilmistir. Analiz kapsaminda incelenen ulastirma sektdriinde yer alan Tiirk
Hava Yollar1 ve Pegasus firmalarinin COVID-19 Covid-19 déneminde piyasa performansi
azalmistir. Buna karsin Beyaz Filo, Celebi, Do-Co, Gsd Denizcilik, Trabzon Liman gibi
lojistik firmalarinin ise piyasa performansi yiikselmistir. Piyasa performansini en fazla
yiiksekten lojistik firmalar1 sirastyla Beyaz Filo ve Trabzon Liman oldugu goriilmektedir.

Covid-19 Oncesi Covid-19 Dénemi

FIRMALAR X Ss X Ss g;ii'l?lrﬂ;
BEYAZFILO 007 005 01l 0.01 0.04
CELEBI 048 003 006 040 054
DO-CO 012 001 032 023 0.44
GSD DENIZCILIK 029 006 008 002 0.37
PEGASUS 018 006 000 022 048
TRABZON LIMAN 056 014 046 005 0.10
TURK HAVA YOLLARI 008 001 002 0.08 0.04

Tablo 3: Muhasebe performansina iliskin tanimlayici istatistikler.

Tablo 3’te muhasebe performans: gostergesi olan Oz sermaye karliligi (ROE) oranina iliskin
tanimlayict istatistiklere yer verilmistir. Analiz kapsaminda incelenen lojistik yer alan
isletmelerden Covid-19 déneminde Oz sermaye karliligimi artiran tek firma Beyaz Filo’dur.
Buna kargin Tiirk Hava Yollari, Pegasus, Celebi, Do-Co, Gsd Denizcilik, Trabzon Liman gibi
lojistik ve ulasim sektorii firmalarmin ise muhasebe performansi azalmistir. Muhasebe
performansini en fazla azalan lojistik firmalari sirasiyla Celebi, Do-Co ve Gsd Denizcilik
oldugu anlasilmaktadir.
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L Etki
Istatistik df P Biiyiikliigii
Tobin Tobin Student's t 221 200 0039  Cohen'sd -0.483
Covid-19 Covid-19
Oncesi Dénemi i iseri
Wilcoxon 720 0.135 Rank bl_serlal 0377
W correlation

Tablo 4: Covid-19 6ncesi ve covid-19 déneminin piyasa performansinin Karsilastirilmasi

N Ort. Medyan SD SE
Tobin Covid-19 Oncesi 21 2.59 2.66 1.85 0.404
Tobin Covid-19 Dénemi 21 3.69 3.00 3.16 0.691

Tablo 5: Tanimlayici istatistikler.

s _
4 -
Lo
(=] MMean (95% 6 Cl)
— MMedian
3 —
3
2 -

COVID.C')nceSi CONITD -Dtirnemi
Grafik 1: Covid-19’un piyasa performansina etkisi.

Tablo 4 ve 5’te Covid-19 oncesi ve Covid-19 doneminin piyasa performanst Wilcoxon W ve
Student's t testi ile karsilastirilmistir. Student's t testi sonucunda Covid-19 6ncesi ve Covid-19
doneminde lojistik sektorii firmalarinin piyasa performansi istatistiksel olarak anlamli bir
farklilik gosterdigi goriilmektedir (p<0,05). Baska bir ifade ile Covid-19 déoneminde Covid-19
oncesi donemine gore lojistik sektorii firmalarinin piyasa performanslarinin yiikseldigi
anlasilmaktadir. Cohen's d degeri incelendiginde etki biiylikliigliniin orta seviye oldugu
anlasilmaktadir. Grafik 1’de ise ortalama Tobin’s q oraninda Covid-19 doneminde yiikselme
var iken Medyan degerinde kismi bir biiylime mevcuttur.
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. Etki
Istatistik Df p
Bityiikligii
ROE Covid- ROE Covid- Student's t 3.92 20.0 <.001 Cohen'sd 0.855
19 Oncesi 19 Sonrasi
Wilcoxon 192 s 0.001 Rank biserial 0.829
w correlation

Tablo 6: Covid-19 6ncesi ve covid-19 doneminin muhasebe performansinin karsilastirilmasi.

N Ort. Medyan SD SE
ROE Covid-19 Oncesi 21 0.2548 0.1800 0.195 0.0426
ROE Covid-19 Dénemi 21 0.0181 0.0100 0.280 0.0610

Tablo 7:Tanimlayicr istatistikler.

0.3 -
0.2 -
1
0.1 - o Mean (95% CI)
' o Median
oo 4 (ol
-0.1 - 4

COVID OncesiCOWVID Danemi
Grafik 2: Covid-19’un muhasebe performansina etkisi.

Tablo 6 ve 7°te Covid-19 dncesi ve Covid-19 déneminin muhasebe performansit Wilcoxon W
ve Student's t testi ile karsilastirilmistir. Wilcoxon W ve Student's t testi sonucunda Covid-19
oncesi ve Covid-19 doneminde lojistik sektorii firmalarinin muhasebe performanst istatistiksel
olarak oldukca anlamli bir farklilik gosterdigi goriilmektedir (p<<0,01). Baska bir ifade ile
Covid-19 doneminde Covid-19 6ncesi donemine gore lojistik sektorii firmalarinin muhasebe
performans gostergesi olan 0z sermaye karlilifi onemli seviyede azaldigr goriilmektedir.
Cohen's d degeri incelendiginde etki biiyiikliigliniin oldukca kuvvetli oldugu anlasilmaktadir.
Grafik 1°de ise ortalama ve ortanca 6z sermaye karliligi Covid-19 doneminde O6nemli
derecede azalmistir.
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5. Sonuc¢

Bu aragtirmada Covid-19 pandemisinin firmalarin finansal performansi iizerindeki etkisini
tespit edilmistir. Firmalarin mali tablolar1 Covid-19 oncesi ve Covid-19 donemi seklinde iki
gruba ayrilmis ve s6z konusu iki donem agisindan piyasa ve muhasebe esasli performans
gostergeleri agisindan karsilastirilmistir. Bu amagla 2019-2020 yillarinda Borsa Istanbul’da
lojistik ve ulasim sektoriinde hisse senetleri iglem goren 7 lojistik firmasinin ¢eyreklik
verisinden yararlanilmistir. Calismada JAMOVI programi yardimiyla Student's t ve Wilcoxon
signed-rank testi kullanilmistir.

Yapilan analizler sonucunda Tiirk Hava Yollar1 ve Pegasus firmalarinin COVID déneminde
piyasa performansi azalirken Beyaz Filo, Celebi, Do-Co, Gsd Denizcilik, Trabzon Liman gibi
lojistik firmalarin ise piyasa performansi yiikselmistir. Ayrica isletmelerden COVID-19
déneminde Oz sermaye karliligini artiran tek firma Beyaz Filo’dur. Buna karsin Tiirk Hava
Yollar1, Pegasus, Celebi, Do-Co, Gsd Denizcilik, Trabzon Liman gibi lojistik ve ulagim
sektorii firmalarinin ise muhasebe performansi azalmistir.

Bununla birlikte Covid-19 doneminde Covid-19 oOncesi donemine gore lojistik sektorii
firmalarinin piyasa performanslar1 orta seviye yiikseldigi tespit edilmistir. Ancak Covid-19
doneminde Covid-19 oncesi donemine gore lojistik sektorli firmalarinin muhasebe performans
gostergesi olan 6z sermaye karhiligi etki biyiikliigii cok kuvvetli bir sekilde azaldig
belirlenmistir. Bagka bir ifade ile 6z sermaye basina diisen karlilik pandemi siirecinde ciddi
bir diislis gostermistir. Sonug olarak arastirmada gelistirilen tiim hipotezler kabul edilmistir.

Arastirmanin  birtakim kisitlar1  bulunmaktadir. Birinci kisit arastirmaya dahil edilen
ornekleme iliskindir. Bu arastirmada BIST’te faaliyet gosteren firmalardan sadece lojistik
sektorii firmalari degerlendirilmistir. Bu agidan sonuglar BIST firmalarinin tamami igin
genellenemez. Ayni zamanda analize iliskin donem ve veriler 10 Mart 2020-Haziran-Eyliil-
Aralik 2020 donemlerine iligkin ¢eyreklik verilerden olusmaktadir. Bu agidan elde edilen
sonuglar sadece analize konu doneme iliskin olarak yorumlanmalidir.

Bundan sonraki aragtirmalarda farkli finansal performans gostergelerinin kullanilmasi ya da
daha fazla sayida finansal performans gostergesinin kullanilmasi elde edilecek sonuglari
farklilagtirabilir. Elde edilen sonuglar kriz donemlerinde etkin finansal performans yonetimi
acisindan kanit sunmakta olup, literatiire ve uygulayicilara katki saglamaktadir.
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