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FINANSAL PERFORMANSIN TOPSiS YONTEMI iLE DEGERLENDI-
RILMESI: BiST PERAKENDE TiCARET iSLETMELERI UZERINE BiR
UYGULAMA

Ozet

Bu caligmada Borsa Istanbul’da islem g&ren on perakende ticaret igletmesi-
nin 2011-2016 dénemine ait mali tablolar1 kullanilarak, isletmelerin finansal
performanslar1 TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. Oncelikle ok kriterli
karar verme tekniklerinden TOPSIS y&ntemi ve perakende ticaret sektorii-
ne kayitlh isletmelere ait genel bilgilere yer verilmistir. Sonraki asamada is-
letmelerin finansal giicliigiinii ortaya koymak amaciyla her bir isletmeye ait
finansal oranlar hesaplanmigtir. Hesaplanan finansal oranlar TOPSIS yén-
temi kullanilarak genel isletme performansmi gosteren tek bir puana cev-
rilmigtir. Performans puanlari isletmelerin performanslarinin derecelendi-
rilmesinde kullanilmigtir. Calismanin sonucunda, perakende ticaret sekto-
riinde faaliyette bulunan isletmelerin genel performans ortalamalarina ba-
kilarak en basarili sirketin BIMAS, en basarisizin sirketin ise KIPA oldugu
tespit edilmistir.
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Anahtar Kelimeler: Finansal Performans Analizi, Perakende Ticaret Islet-
meleri, TOPSIS YoOnetimi, Oran Analizi.

EVALUATION OF FINANCIAL PERFORMANCE BY TOPSIS MET-
HOD: AN APPLICATION ON BIST RETAIL TRADE ENTERPRISES

Abstract

In this study, financial performances of 10 retail business enterprises traded

in Borsa Istanbul (Istanbul Stock Exchange) were analyzed by the TOPSIS

method using financial tables of the 2011-2016 period of these enterprises.

Firstly, general information about the TOPSIS method, which is one of the

multi-criteria decision-making techniques, and on the businesses registered

in the retail trade sector is given. At the next stage, the financial ratios of

each enterprise were calculated to show the financial strength of the en-

terprises. The calculated financial ratios have been converted to a single po-

int indicating general operating performance using the TOPSIS method.

Performance scores were used to rank the performances of the enterprises.

As a result of the study, it is determined that the most successful company

is BIMAS and the most unsuccessful company is KIPA by considering the

general performance averages of the enterprises operating in the retail tra-

de sector.

Keywords: Financial Performance Analysis, Retail Business Enterprises,

TOPSIS Method, , Ratio Analysis.

Giris

Perakende sektorii Tiirkiye’de 2000°li yillardan itibaren 6zellikle ekonomik ve
sosyal yapidaki gelisime bagh bir sekilde geleneksel yapidan uzaklasarak modernles-
meye baslamistir. Bu sektor glintimiizde bir¢ok yeni ve genellikle karmasik zorluklarla
kars1 karsiya olmakla birlikte, sektoriin sahip oldugu dinamik yapi, modernlesmeye
sagladig1 katki ve icerdigi yiiksek potansiyelinden dolay1 s6z konusu zorluk ve degi-
simleri firsatlara doniistiirebilecek olanaklara sahiptir. Bu dogrultuda iilkenin ekono-
misinde lokomotif sektorlerden biri olma Ozelligini de tasgimaya devam etmektedir.
Tiirkiye'nin potansiyelinin daha etkin degerlendirilmesi, ekonomisinin tamamen kayit
altina almabilmesi ve diinyada ekonomik performans agisindan daha iyi yerlere gele-
bilmeleri siirecinde; perakendecilik sektorii onemli katkilar saglayabilecek sektorlerin

basinda yer almaya devam edebilecektir (pwc, 2017).

Kesit Akademi Dergisi (The Journal of Kesit Academy) Yul: 3, Sayi: 11, Aralik 2017, s. 712-729

713



Finansal Performansin Topsis Yontemi Ile Degerlendirilmesi: Bist Perakende Ticaret Isletmeleri Uzerine

Bir Uygulama

| »
>

Perakende sektoriinde istihdam seviyesi, 6lgek ekonomisi ve zincir magaza yone-
timinde modern yontemlerin uygulanmasina bagh olarak organize perakende sekto-
riiniin geleneksel perakende sektoriinden kazandig1 pazar pay: artmaktadir. Peraken-
de sektoriindeki biiylime oranlarinin iilke ekonomisi tizerinde seyretmesi modern pe-
rakendeciligin Tiirk ekonomisine sagladig1 olumlu katkinin en carpici gostergelerinden
birisidir (igeme, 2017).

Perakende sektorti, siirekli degisen tiiketici isteklerini zamaninda ve dogru bir
sekilde karsilayabilmek i¢in hizli olmali ve farkli satis kanallarini organize bir sekilde
ylriitmelidir. Bu sebepten otiirii gerekli olan atil yap1 yatirimlar ve bilgi teknolojileri
bliyiik 6neme sahiptir. Teknolojinin gelismesi, mobil uygulama cesitliliginin artmasi,
tiiketicilerin isteklerine hizli bir sekilde ulagsma isteklerinden dolay1 ortaya ¢ikan za-
man darhig ile birlikte elektronik ticaret her gecen giin daha da énemli bir hale gel-
mektedir. Gelecekteki perakende is modelinin temel yap: taslarmni ise; birbirine entegre
teknoloji platformlari, miisteri analitiklerinin olusturulmasma imkan veren veri depo-
lama sistemleri, teknolojik yatirimlar ve tedarik sistemlerinde yapilan verimlilik uygu-

lamalar1 olusturmaktadir (igeme, 2017).

Teknoloji, ulasim ve haberlesme alanindaki gelismelere paralel olarak kiiresel-
lesmenin etkileri isletmeler tarafindan her gecen giin daha da fazla hissedilmektedir
(Ceylan & Unal, 2011). Isletmelerin guntimiizdeki zorlu rekabet sartlar1 altinda bagarili
olabilmeleri, yeni pazarlarda kendilerine yer bulabilmeleri ve siirekliligi saglayabilme-
leri isletme performanslarmin dogru bir sekilde tespit edilerek degerlendirilmesi ile
miimkiin olmaktadir (Tayyar, Akcanli, Geng, & Erem, 2014). Finansal performansi 6l-
¢en yontemler, muhasebe verileri temelli yontemler olup, buradaki amag karar verici-

lerin isletmelerin mali durumlari ile ilgili bilgi edinmelerini saglamaktir.

Yapilan ¢alismada éncelikle TOPSIS yonteminin finansal performans analizinde
uygulanmasi konusunda yapilan ¢alismalar incelenecek, ardindan isletmelerde finan-
sal performans analizinde kullanilan oranlar agiklanarak TOPSIS yontemi hakkinda
bilgi verilecektir. Calismanin uygulama kisminda ise, BIST perakende ticaret sektoriin-
de islem goren 10 isletmenin mali tablolarindan faydalanilarak TOPSIS yontemiyle
finansal performans analizinin yapilmasina yonelik uygulamaya yer verilecektir.

1. Literatiir Taramasi

1981 yilinda temelleri Hwang ve Yoon tarafindan atilan TOPSIS yontemi, islet-
melerin karar alma siireclerinde karsilarina ¢ikan problemleri etkili bir bicimde ¢6zme-
lerine yardimai olan etkili yontemlerden biridir. TOPSIS yontemi ideal ¢oziime en ya-
kin ve ideal olmayan ¢oziime en uzak mesafe arasindaki iliskinin hesaplanmas: iizeri-

ne olusturulmustur (Monjezi, 2010). Diinyada ve Tiirkiye’de bir¢ok firmanin perfor-
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mans kriterlerini belirlerken ve degerlendirirken kullandiklar1 TOPSIS yontemine ilis-

kin ¢alismalarin 6rnekleri asagidaki gibidir.

Sermaye piyasasinda faaliyet gosteren gayrimenkul yatirim sirketlerinin finansal
performans degerlendirmelerine (Wang, Chang, & Anh, 2010); Uzak Dogu’da yabanci
sermayenin dogrudan yatirim yapabilecegi iilkelerin seciminde (Karimi, Yusop, & and
Law, 2010, s. 196); ideal teknoloji kaynaginin se¢imi ve degerlendirilmesinde (M.
Taghavifard, 2011); bankacilik alaninda finansal verilerin degerlendirilmesinde
(Cheng-Ru Wu, 2008); (Choudhury & Pal, 2009); isletmelerin finansal durumlarini ana-
liz etmede (H. Deng, 2000); Tayvan'da faaliyet gosteren havayollarmin finansal per-
formanslarini karsilastirmada (Wang & Cheng, 2001); bilgi sistem se¢imi igin entropi
agirligr ve kullanilan yontemin birlesiminde (Huang, 2008); belirlenen alternatifin ideal
¢ozlime en yakin, ideal olmayan ¢oziime ise en uzak olmasi beklenen durumu belirle-
meyi sagladig1 ortaya koyma stirecinde (Lai e. , 1994) TOPSIS yontemi kullanarak ha-

zirlanan ¢alismalardir.

Feng ve Wang (2001) yilinda dort adet ulasim firmasinin pazar payi, iiretim faa-
liyetleri ve finansal gostergeleri lizerinden finansal performansmnin belirlenmesi ve

karsilagtirilmast siirecinde TOPSIS yontemini kullanmaistir.

Tiirkiye’de yapilan calismalarin yogunlastigi sektorlere bakmak gerekirse,
IMKB'de faaliyet gostermekte olan bes biiyiik 6lgekli otomotiv firmasimnin performans-
larmin 1998-2001 yillar1 arasinda kiyaslanmasinda (Yurdakul & ig, 2003); havayolu
sirketlerinin finansal performanslarinin degerlendirilmesinde ve etkinlik analizinde
(Akkaya, 2004); Tiirkiye’deki lojistik bolgelerin performanslarinin degerlendirilmesin-
de (Gergin & Baki, 2015); Katiim Bankalarinin etkinliginin belirlenmesinde (Yayar &
Baykara, 2012) TOPSIS yonteminden yararlanilmistir.

IMKB'ye kote olmus gida sirketlerinin verileri hem ELECTRE hem de TOPSIS ile
incelenmis, iki yontemden alinan sonuglarda tutarh bulunmustur (Biilbiil, 2011); Usak
ili deri sektoriinde ¢alisma yapan 72 firmanin performanslarinin degerlendirilmesi igin
de anket uygulanmis ve veriler TOPSIS yontemi ile degerlendirilmistir (Eleren & Soba,
Isletmelerde Cok Boyutlu Performans Olciimii ve Usak Deri Sektoriinde Bir Uygulama,
2009).

Dumanoglu tarafindan 2010 yilinda ¢imento sektoriinde yer alan 15 isletmenin 6
yillik (2004-2009) performans verileri incelenerek TOPSIS yontemi ile ortaya ¢ikan so-
nuglar tizerinden karsilastirmalar yapilmistir. Dumanoglu, Ergiil ile beraber yiiriittiigii
bir diger ¢calismada ise on bir adet teknoloji firmasinin mali performanslarini mukayese
etmek i¢in TOPSIS yontemini kullanmistir ve sirketlerin basar1 durumlari incelenmistir

(Dumanoglu & Ergiil, 2010); kurulus yeri se¢iminde (Eleren, 2007); finansal kiralama
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sektoriinde (Ergiil & Akel, 2010); yurtdisinda faaliyet gosteren kamu bankalarinin per-
formanslarinin degerlendirilmesinde (Demireli, 2010); seramik sektoriinde faaliyet gos-
teren firmalarin mali performanslarinin 6l¢tilmesinde (Akytiiz, Bozdogan, & Hantekin,

2011) ¢alismalari sayilabilir.

Perakendecilik sektoriinde ¢alisan sayisi, magaza sayisy, gelir ve gider hesaplar:
tizerinden 2008 Mortgage krizi 6ncesi ve sonrasi incelemeler yapilmis ortaya ¢ikan so-
nuglar TOPSIS yontemi ile degerlendirilmistir (C)zgﬁven, 2011); metal esya ve makine
sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler iizerinde 2008 Mortgage krizi dncesi ve sonrasi

secili on adet oran kullanilarak performans degerlendirilmesi yapilmistir (Kaya &
Giilhan, 2010).

Havayolu tagimacihig1 sektoriinde 2012 yilina ve iki tilkeye ait verilerin karsilasti-
rilmasi siirecinde TOPSIS yontemine basvurulmustur. BIST te islem goren havayolu
tasimaciligy isletmesi ile Frankfurt’ta faaliyet gosteren havayolu tagsimacilig: sirketinin
karsilagtirmali olarak incelenmesi sonucunda BIST’te faaliyet gosteren havayolu sirke-
tinin Frankfurt Borsasindan faaliyet gosteren tagimacilik sirketlerine gore finansal per-
formansmin {istiin oldugu ortaya koyulmustur (Omiirbek & Kinay, 2013). Bir diger
¢alismada bilim dali se¢iminin kisinin gelecekte ilerlemek tizere verecegi kararlar ve
meslek tercihlerinde etkili oldugu incelenmistir. Bu asamada lisansiistii 6grencilerin
bilim dali ve anabilim dal1 se¢cimlerinde karar alma stiregleri etkileyen kriterler ve he-
defler incelenmis, ¢alismada ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden ANP (Analitik
Ag Sitireci) kullanilarak kriterlerin agirliklar: belirlenmis ve daha sonra TOPSIS yonte-
mi ile belirlenen kriterler (basar1 puanlari, kisilik 6zellikleri, ilgi alanlar1) tizerinden en
¢ok tercih edilen bilim dalindan en az tercih edilene siralama yapilabilmistir
(Omﬁrbek, Demirci, & Akalin, 2013); Ornegin A ve B gibi iki alternatif arasindan se¢im
yapmak zorunda kalindiginda A’nin ideal ¢6ziime yakin olmasi ve ayn1 zamanda ne-
gatif (ters yonde se¢ime) ideal ¢oziime en uzak olmasi B'ye A'nin se¢ilmesini mantikh
kilar. TOPSIS metodu alternatiflerin belirli veya kisith kriterler dogrultusunda sirala-

masini yapabilme olanag: saglar (Ishizaka & Nemery, 2013).
2. Analiz Donemi Ve Yontemi

BIST perakende ticaret sektoriinde on iki firmanin hisseleri islem gérmekte olup,
bunlardan on firmaya ait veriler analizlere dahil edilmistir. Analizlere dahil edilmeyen
ilk firma olan Milpa Ticari ve Smai Uriinler Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S.nin (MI-
PAZ) temel nedeni, finansal oranlarinda asir1 degerlerin ortaya ¢ikmasi, ikinci firma
olan Mavi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S.'nin (MAVI) ise 2017 yilinin Haziran ayinda

halka arz edilmesidir.
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Calisma kapsamina dahil edilen isletmeler: Calismada, hisse senetleri Borsa Is-

tanbul’da islem goren ve perakende ticaret sektoriinde faaliyette bulunan 10 isletmeye

ait veriler kullanilmistir. 2011-2016 yillar1 arasindaki donemi kapsayan 6 yillik siirecte-

ki finansal oranlarin hesaplanmasinda kullanilan veriler, Kamuyu Aydinlatma Plat-

formunun (KAP) internet sitesinde yayinlanan mali tablolardan elde edilmistir (Kap,

2017).

Calisma kapsamina dahil edilen isletmeler Tablo 1'de yer aldig: gibidir.

Tablo 1: Cahsmaya Dahil Edilen Isletmeler

BIST Islem Ko- | Isletme Ad1

du

ADESE ADESE ALISVERIS MERKEZLERI TICARET A.S.

BIMAS BiM BIRLESIK MAGAZALAR A.S.

BMEKS BIMEKS BILGI ISLEM VE DIS TICARET A.S.

BIZIM BIZIM TOPTAN SATIS MAGAZALARI A S.

CRFSA CARREFOURSA CARREFOUR SABANCI TICARET MERKE-
ZIAS.

KIPA KIPA TICARET A.S.

MEPET MEPET METRO PETROL VE TESISLERI SANAYI A S.

MGROS MIGROS TICARET A.S.

TKNSA TEKNOSA IC VE DIS TICARET A.S.

VAKKO VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GIYIM SANAYI ISLETMELERI
AS.

Calismada Kullanilan Finansal Oranlar: TOPSIS yontemi ile isletmelerin finan-

sal performanslarinin degerlendirildigi bu ¢alismada, performans kriteri olarak, islet-

melerin finansal tablolarindan (bilango ve gelir tablosu) alinan likidite, finansal yaps,

faaliyet ve karlilik oranlarindan segilen ve Tablo 2’de gosterilen 13 finansal oran ¢alis-

ma kapsamina alinmstir.
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Tablo 2: Performans Kriterleri ve Calismada Kullanilan Kodlar

v

Oran
Oranin Hesaplanigsi Kod
Grubu
Cari Oran= Donen Varliklar/Kisa Vadeli Borglar CcO
o Likidite (Asit-Test) Orani= (Donen Varliklar-Stoklar) /
Likidite ] LO
Kisa Vadeli Borglar
Oranlar1
Nakit Oran= (Hazir Degerler + Serbest Menkul Kiymet- NO
ler)/Kisa Vadeli Borglar
Finansal Kaldira¢ Orani= Toplam Yabanc Kaynak- MOL
lar/Toplam Aktifler
Finansal | . '
(Mali) Ozkaynaklar/Toplam Aktifler MO2
Yap1 Ozkaynaklar/Toplam Yabanci Kaynaklar MO3
Oranlart | vk /Toplam Pasifler MO4
Duran Varliklar/Ozkaynaklar MO5
Faaliyet | Net Satiglar/Toplam Aktifler FO1
Oranlart | Net Satiglar/Ozkaynaklar FO2
Net Kar Marji=Net Kar/Net Satislar KO1
Karlilik . .
Ozkaynak Karliligi=Net Kar/Ozkaynaklar KO2
Oranlar1
Aktif Karliligi= Net Kar/Toplam Aktifler KO3

Calismada, isletmelerin kisa stireli borglarin1 6deme giiglerinin belirlenmesinde

likidite oranlar i¢inde yer alan cari, likidite (asit-test) ve nakit orana iliskin hesaplama-

lara yer verilmistir.

Isletmelerin finansal (mali) yapilarinin belirlenmesi ile ilgili olarak ise yabanci
kaynak toplaminin aktif toplamina boliinmesiyle hesaplanan borg¢ (finansal kaldirag)
orani, isletme 6z kaynaklarinin toplam aktif ve toplam yabanci kaynaklar: i¢indeki
orani, kisa vadeli yabanci kaynaklarinin toplam pasifleri icindeki pay1 ve duran varhk-

larinin isletmelerin 6z kaynaklariyla finanse edilen kismini gosteren oranlar kullanil-

mastir.

Faaliyet oranlarmi temsilen ise, aktif devir hizi (net satislar/toplam aktifler) ve

0zkaynak devir hizina (net satiglar/6zkaynaklar) iliskin oranlar dikkate alinmistr.
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Son kismi olusturan Karlilik Oranlarini temsilen ise performans kriteri olarak; sa-
tislarin karliligl, 6zkaynak karliligr ve aktif karlig1 oranlarma iliskin hesaplamalara yer

verilmistir.
3. TOPSIS Yontemi

TOPSIS yontemi, isletmelerin artan rekabet kosullarindaki performanslarmin de-
gerlendirilmesi ve kiyaslanmasinda, ¢oklu finansal oranlarin goz oniinde bulundurul-
mastyla ¢ok kriterli karar verme problemlerinin ¢oziilmesinde kullanilabilmektedir
(Akytiz, Bozdogan, & Hantekin, 2011).

1881 yilinda Hwang ve Yoon tarafindan literatiire hediye edilen ve 1994 yilinda
Lai ve Hwang tarafindan gelistirilen TOPSIS yontemi, cok kriterli karar verme prob-
lemlerinin ¢oziimiinde, secilecek alternatifin pozitif ideal ¢6zlime en yakin ve negatif
ideal ¢oziimden en uzaktaki degerde olmas: gereklili§i varsayimindan hareketle insa
edilmistir (Jadidi, Hong, Firouzi, Yusuf, & Zulkifli, 2008). TOPSIS yonteminin gelisti-
rilmesi, bu yontemin bir¢ok farkli alanda ¢ok kriterli karar verme problemlerini ¢oze-
bilmek icin uyumlastirilarak yaygin bir kullanim alanina sahip olmasma katk: sagla-
mistir (@zdemir & Secme, 2009, s. 83).

TOPSIS yonteminin temel mantigi, pozitif ideal ¢dziim ve negatif ideal ¢oziimiin
belirlenmesi olup, karar verme asamasinda segilen alternatifin pozitif ideal ¢oziime
yakin, negatif ideal ¢oziime ise uzak olmasi beklenir (Lai v. d., 1994). Amacin getiri
oldugu bir durumda pozitif ideal ¢oziime yakinlk getirinin maksimum oldugunu,
negatif ideal ¢oziime uzaklik ise maliyetin minimum oldugunu ifade etmektedir. Bu
da, yontemde alternatiflerin siralanmasmin ideal ¢oziime goreceli yakinlik temeline

dayandigini gostermektedir.
TOPSIS yontemi asagidaki adimlari izleyen 6 asamadan olusmaktadir.
Adim 1: Karar matrisinin (A) olusturulmas
Adim 2: Karar matrisinin normallestirilmesi (R)
Adim 3: Normallestirilmis karar matrisinin agirliklandirilmasi (V)
Adim 4: Pozitif (A" ve negatif ideal (A-) ¢oztimlerin olusturulmasi

Adim 5: Pozitif ve negatif ideal ¢oziime uzaklik degerlerinin (S* ve S ) olustu-

rulmasi
Adim 6: Ideal ¢oziime goreli yakinligin hesaplanmasi (C)

Bu asamalarin gergeklestirilmesinden sonra ise, ideal ¢oziime goreli yakinlik de-

gerleri siralanmasi miimkiin olmaktadir.
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Yontemin Uygulanmasi: TOPSIS yontemiyle ilgili birbirini izleyen 6 adimlik sii-
re¢ asagida belirtildigi sekilde uygulanmuistir.

Adim 1: Karar Matrisinin (A) Olusturulmasi

Karar matrisi karar verici tarafindan olusturulmas: gerekli olan bir matris olup,
TOPSIS yonteminin uygulanmasina bu matrisinin olusturulmasiyla baslanmaktadir.
Bu amagla, isletmelerin finansal performans gostergeleri daha once de ifade edildigi
gibi dort farkli grupta toplanmus, her bir gruba ait alt kriterler belirlenerek bu gruplara
bagli toplamda 13 alt performans kriteri belirlenmistir (Eleren & Soba, 2009, s. 388).

Olusturulan karar matrisinin siitunlarinda degerlendirme faktorleri bulunurken,
satirlarinda ise tustiinliikleri siralanmak istenen karar noktalar1 bulunmaktadir (Ergiil
& Akel, 2010, s. 104).

10 karar noktasinin (alternatifler/isletmeler) ve 13 degerlendirme faktoriintin (kri-
terler/finansal oranlar) bulundugu, bu calismaya konu olan isletmeleri kapsayan 2016
yilina ait standart karar matrisi Tablo 3’deki gibi olusturulmustur: Ornek olusturulma-

st acisindan tabloda yalnizca 2016 yilina ait verilere yer verilmistir.

Tablo 3: Standart Karar Matrisi

Kriterler/Finansal Oranlar

MO | MO | MO | MO | MO | FO | FO
L1 L2 |L3 K1 | K2 |K3
1 2 3 4 5 1 2

Isletme

ADE |1,04 0,44 0,18|0,51 (048|095 0,34 |137|066 | 136|004 | 0,06 | 0,03
SE 00 |00 |00 |14 |8 |53 |61 74 |87 |8 |97 |80 |32

BIM |089 051019061 038]0,61|059|1,22]|4,02|105 0,08 0,87 |0,33
AS 45 |74 |49 |89 11 |57 |49 |79 |31 575 132 |86 |48

BI- 1,06 | 046|019 (0,76 | 0,23 | 0,31 | 0,71 | 1,00 | 4,82 | 20,2 | 0,00 | 0,01 | 0,00
ZIM |55 (48 |15 |23 |77 |18 |52 |14 |24 |898 |05 |00 |24

241, | - - -
848 | 0,12 | 29,6 | 0,26
2 27 1646 |79

BME |0,88 | 0,27 | 0,01 | 0,99 | 0,00 | 0,00 | 0,88 | 24,1 | 2,18
KS 24 |28 |31 10 |90 |91 |56 |991 |43

CRFS | 048 | 0,22 | 0,46 | 0,87 | 0,12 | 0,14 | 0,70 | 5,29 | 1,48 | 11,9

0,09 | 1,15 | 0,14
A 94 |60 |11 |61 |39 |14 |29 |59 |59 |950

62 (39 |29

KIPA | 047 | 0,18 | 0,02 | 0,50 | 0,49 | 098 | 0,46 | 1,57 | 1,71 | 3,45 | - - -
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I | -
16 |79 [19 |41 [59 [37 [87 Jo9 |34 |52 [0,09]033]016
61 |21 |47
ME- |2,03[1,89 | 0,02 |033|0,66|202]019|0,89 | 132|197 | 0,03 |0,07 | 0,04
PET [17 |15 |88 |02 |98 |81 |71 |52 |08 |21 |71 |[32 |90
MGR | 0,76 | 0,37 | 0,34 | 0,96 | 0,03 | 0,03 | 0,52 | 15,7 | 1,74 | 45,8 | _ ] i
0,02 | 1,21 | 0,04
oS [25 |92 |81 |19 |81 |9 |40 |798 |51 |59
65 |46 |62
TKN | 0,70 | 0,27 | 0,18 | 1,08 | _ i 1,07 | 400 | i 259 |
0,08 | 0,07 3,04 49,6 | 0,05 0,20
SA |20 |49 |90 |06 46 05 41
06 |46 81 501 |22 90
VAK | 1,36 0,70 | 0,22 | 0,57 | 0,42 | 0,72 | 0,44 | 0,92 | 1,17 | 2,78 | 0,02 | 0,08 | 0,03
KO |42 |67 |72 |81 |19 |98 |60 |81 |56 |64 |91 |10 |42

Adim 2: Karar Matrisinin Normallestirilmesi (R)

Karar matrisinin olusturulmasindan sonra Tablo 3’de yer alan her bir aj degeri 721
(stitundaki her deger), bu siitundaki degerlerin karelerinin toplaminin karekokiiniin
alinmasiyla karar matrisi normalize edilir. Bu islemi gerceklestirirken kullanilan for-
miil agagida gosterildigi gibidir.
a.
Ty J i=1,....m j=lan
m
2
20
1)
Tablo 4: Normalize Edilmis Karar Matrisi
Kriterler/Finansal Oranlar
%)
£
,ﬁ)« L1 L2 L3 MO1 MO2 MO3 MO4 | MO5 FO1 FO2 K1 K2 K3
0,03
ADESE 0,1212 | 0,0858 | 0,0738 | 0,1001 | 0,1475 | 0,0879 | 0,0828 | 0,0280 | 0,0336 | 0,0051 0,1007 0,0019 34
0,33
BIMAS 0,1043 | 0,1009 | 0,0799 | 0,1211 | 0,1151 | 0,0566 | 0,1423 | 0,0249 | 0,2022 | 0,0390 0,1687 0,0252 63
0,00
BIZIM 0,1242 | 0,0906 | 0,0785 | 0,1492 | 0,0718 | 0,0287 | 0,1711 | 0,0203 | 0,2424 | 0,0749 0,0010 0,0003 o4
BMEKS 0,1028 | 0,0532 | 0,0054 | 0,1939 | 0,0027 | 0,0008 | 0,2118 | 0,4916 | 0,1098 | 0,8927 -0,2487 ;)8495 0,26
' 91
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CRFSA 0,0570 | 0,0441 | 0,1890 | 0,1715 | 0,0374 | 0,0130 | 0,1681 | 0,1076 | 0,0747 | 0,0443 -0,1951 ;)0330 0,14
' 36
KIPA 0,0550 | 0,0366 | 0,0090 | 0,0987 | 0,1497 | 0,0905 | 0,1121 | 0,0319 | 0,0861 | 0,0128 -0,1949 ;)0095 0,16
' 54
0,04
MEPET 0,2368 | 0,3689 | 0,0118 | 0,0646 | 0,2022 | 0,1866 | 0,0471 | 0,0182 | 0,0664 | 0,0073 0,0752 0,0021 9
MGROS 0,0889 | 0,0740 | 0,1427 | 0,1883 | 0,0115 | 0,0036 | 0,1253 | 0,3206 | 0,0877 | 0,1693 | -0,0348 0,04
64
TKNSA 0,0818 | 0,0536 | 0,0775 | 0,2115 | -0,0243 | -0,0069 | 0,2570 | -0,0619 | 0,2011 | -0,1833 | -0,1059 | 0,0743 | 0,21
00
0,03
VAKKO 0,1590 | 0,1378 | 0,0931 | 0,1131 | 0,1274 | 0,0671 | 0,1067 | 0,0189 | 0,0591 | 0,0103 0,0590 0,0023 3
722
Adim 3: Normallestirilmis Karar Matrisinin Agirliklandirilmasi (V) E—
Normalize edilmis karar matrisine ait tiim degerlerin Wj gibi bir degerle ¢arpimu
sonucu agirliklandirma islemi gergeklestirilir. Agirliklandirma isleminin dikkate alinan
faktorlerin 6nemlilik derecesine gore yapilmasi bu yontemin siibjektif yoniinii ortaya
koymaktadir. Bu durum yontemin tek siibjektif parametresi olarak belirtilmektedir. Bu
asamada dikkate alinmasi gerekli temel nokta, Wj degerlerinin toplaminin 1” esit olma-
s g D=1 . . : N
s1 gerekliligidir. Yani 2" olmalidir. Normalize matriste elde edilen nij degerlerinin
Wi agirliklariyla carpilmast sonucunda elde edilen agirliklandirilmis normalize matrise
(V matrisi) iliskin veriler Tablo 5'teki gibidir.
Tablo 5: Agirhiklandirilmis Normalize Edilmis Karar Matrisi
Kriterler / Finansal Oranlar
L1 L2 L3 MO1 | MO2 | MO3 | MO4 | MO5 | FO1 FO2 K1 K2 K3
o 0,25 0,25 0,25 0,25
£
<]
Zr 0,1 0,075 | 0,075 | 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,125 | 0,125 |01 0,075 | 0,075
ADESE | 0,0121 | 0,0064 | 0,0055 | 0,0050 | 0,0074 | 0,0044 | 0,0041 | 0,0014 | 0,0042 | 0,0006 | 0,0101 | 0,0001 | 0,0025
BIMAS | 0,0104 | 0,0076 | 0,0060 | 0,0061 | 0,0058 | 0,0028 | 0,0071 | 0,0012 | 0,0253 | 0,0049 | 0,0169 | 0,0019 | 0,0252
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v

BIZIM

0,0124

0,0068

0,0059

0,0075

0,0036

0,0014

0,0086

0,0010 | 0,0303

0,0094

0,0001

0,0000

0,0002

BMEKS

0,0103

0,0040

0,0004

0,0097

0,0001

0,0000

0,0106

0,0246 | 0,0137

0,1116

0,0249

0,0637

0,0202

CRFSA

0,0057

0,0033

0,0142

0,0086

0,0019

0,0007

0,0084

0,0054 | 0,0093

0,0055

0,0195

0,0025

0,0108

KIPA

0,0055

0,0027

0,0007

0,0049

0,0075

0,0045

0,0056

0,0016 | 0,0108

0,0016

0,0195

0,0007

0,0124

MEPET

0,0237

0,0277

0,0009

0,0032

0,0101

0,0093

0,0024

0,0009 | 0,0083

0,0009

0,0075

0,0002

0,0037

MGROS

0,0089

0,0055

0,0107

0,0094

0,0006

0,0002

0,0063

0,0160 | 0,0110

0,0212

0,0054

0,0026

0,0035

TKNSA

0,0082

0,0040

0,0058

0,0106

0,0012

0,0003

0,0129

0,0031

0,0251

0,0229

0,0106

0,0056

0,0157

VAKKO

0,0159

0,0103

0,0070

0,0057

0,0064

0,0034

0,0053

0,0009 | 0,0074

0,0013

0,0059

0,0002

0,0026

4. Adim: Pozitif (A*) ve Negatif ideal (A’) Coziimlerin Olusturulmasi

Agirliklandirilmis normalize edilmis matrisin olusturulmasindan sonraki asama,

problemin yapisina bagl kalmak sartiyla her bir siituna ait maksimum degerlerin tes-

piti ile ideal ¢oztim (A*) ve her bir siituna ait minimum degerlerin belirlenmesiyle ne-

gatif ideal ¢oziim degerlerinin (A-) elde edilmesi asamasidir (Ozdemir M. , 2017). Her

bir stitundaki A* veri degerleri icin V matrisinin her siitunundaki en biiyiik degerlerin,

A- veri degerleri i¢in ise V matrisinin her siitunundaki en kiigiik degerlerin secilmesiyle

elde edilen veriler Tablo 6’da gosterildigi gibidir.

Tablo 6: Pozitif (A» ve Negatif ideal (A") Coziimler

A+

0,0237

0,0277

0,0142

0,0106

0,0101

0,0093

0,0129

0,0246

0,0303 | 0,1116

0,0169

0,0056

0,0252

A.

0,0055

0,0027

0,0004

0,0032

-0,0012

-0,0003

0,0024

-0,0031

0,0042 | -0,0229

-0,0249

-0,0637

0,0202

Adim 4: Pozitif Ve Negatif ideal Coziime Uzaklik Degerlerinin (S* Ve S )
Olusturulmasi

Yontemin bu asamasinda asagida verilen formiil 2 ve formiil 3 kullanilarak her

bir karar kriterinin pozitif (S) ideal ¢oziime en yakin euclidean uzaklik degeri ile nega-

tif (5) ideal ¢oziime en uzak uzaklik degeri belirlenmeye c¢alisilir. Hesaplamalar sonu-

cu 2016 yilina iliskin olarak elde edilen veriler Tablo 7’deki gibidir.
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S, = >, —v,) (2)
=
S, = (vy v; )2

(3)

Adim 5: ideal Coziime Goreli Yakinligin Hesaplanmasi (C)

Karar noktalarinin her birinin pozitif ideal ¢6ziime goreli yakinliginin hesaplan-
masinda ideal ve ideal olmayan noktalara olan uzakliklarindan faydalanilir. Pozitif
ideal ¢oziime goreli yakinlik Citsembolii ile gosterilir ve Citdegeri 0 <Ci*
<1araliginda deger alir. Gi=1 olmasiilgili karar noktasmin ideal ¢oziime mutlak ¢o6-
ztim yakihgin gosterirken, Ci=0 ise ilgili karar noktasinin negatif ideal ¢6ziime mut-
lak yakinhigim gosterir (Ozdemir M., 2017). Yapilan hesaplamalarin gerceklestirilme-
sinde asagida verilen formiil 4'den faydalanilmis olup, 6rnegimizi temsil eden 2016

yilina ait elde edilen degerler Tablo 7’de gosterildigi gibidir.

¢ =—- (@) =
S; 48]
Tablo 7: S+, S-ve C* Degerleri
S+ S- C+

ADESE 0,1221 0,0811 0,3990
BIMAS 0,1128 0,0975 0,4636
BIZIM 0,1127 0,0838 0,4263
BMKES 0,1000 0,1381 0,5801
CRFSA 0,1258 0,0710 0,3608
KIPA 0,1305 0,0695 0,3476
MEPET 0,1192 0,0864 0,4203
MGROS 0,1046 0,0832 0,4430
TKNSA 0,1497 0,0753 0,3346
VAKKO 0,1202 0,0803 0,4005
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Tablo 8: Perakende Ticaret isletmelerinin C* Puanlari ve Siralamalari (2011-2016)

v

Genel Orta-
2011 2012 2013 2014 2015 2016
lama
Sira Sira Sira Sira Sira Sira Sira
Puan Puan Puan Puan Puan Puan Puan
No No No No No No No
ADESE | 0,1760 | 8 0,2079 | 9 0,4841 | 4 0,5739 | 8 0,6756 | 2 0,3990 | 7 2,5167 | 8
BIMAS 0,3259 | 4 0,5053 | 1* 0,7562 | 1* 0,6630 | 1* 0,7651 | 1* 0,4636 | 2 34791 | 17
BIZIM 0,3576 | 3 0,3922 | 4 0,6302 | 2 0,6005 | 2 0,6720 | 3 0,4263 | 4 3,0788 | 2
BMKES | 0,1604 | 9 0,2691 | 8 0,4789 | 5 0,5771 | 7 0,6246 | 4 0,5801 | 1 2,6902 | 5
CRFSA | 0,2683 | 6 0,3937 | 3 0,3974 | 8 0,5987 | 4 0,5794 | 8 0,3608 | 8 2,5983 | 7
KIPA 0,0940 | 10** | 0,2064 | 10** | 0,0887 | 10** | 0,3289 | 10** | 0,1058 | 10** | 0,3476 | 9 1,1714 | 10**
MEPET | 0,3732 | 2 0,4436 | 2 0,4669 | 6 0,6000 | 3 0,6186 | 5 0,4203 | 5 2,9226 | 4
MGROS | 0,2328 | 7 0,2805 | 7 0,3124 | 9 0,5805 | 5 0,5388 | 9 0,4430 | 3 2,388 | 9
TKNSA | 0,2749 | 5 0,3218 | 6 0,5835 | 3 0,5786 | 6 0,5864 | 7 0,3346 | 10 2,6798 | 6
VAKKO | 0,5798 | 1 0,3720 | 5 0,4290 | 7 0,5430 | 9 0,6178 | 6 0,4005 | 6 2,9421 | 3

'En iyi performansa sahip isletme

** En kotii performansa sahip isletme

Alternatiflerin Ci * degerine gore azalan sekilde siralanmasiyla tercih siras1 belir-
lenmektedir. En yiiksek Ci * degerine sahip, baska bir deyisle ideale en benzer olan al-
ternatif secilmektedir. Bir 6nceki asamada elde edilen degerlerin biiytikliik sirasina
gore dizilmesiyle belirlenen karar noktalarmnin (alternatiflerin) énem siralar1 Tablo
(8) de ifade edildigi gibidir. Tablo (8)'de BIST’de islem goren perakende ticaret igletme-
lerinin 2011, 2012, 2013, 2014, 2015 ve 2016 yillar1 i¢in hesaplanan ayr1 ayri puan ve
siralamalarla birlikte, 2011-2016 donemine ait genel puan ve siralamalar1 da goster-
mektedir.

4. Sonug Ve Degerlendirme

Yapilan galismada, hisse senetleri BIST’de islem goren, “ADESE, BIMAS, BIZIM,
BMKES, CRFSA, KIPA, MEPET, MGROS, TKNSA VE VAKKO” olarak borsa kodunda
yer alan ve perakende ticaret sektoriinde faaliyet gosteren on sirkete ait mali tablolar-
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dan yararlanilarak her bir isletmenin finansal performans: TOPSIS yontemi ile deger-
lendirilerek analiz donemini kapsayan her bir yila iliskin basar1 diizeyleri tespit edil-
mistir. Isletmelerin finansal performanslarma ait degerlendirmelerin yapilmasinda 13
oran analiz kapsaminda dikkate alinmis olup, perakende ticaret isletmelerinin perfor-
mans analizi iki adimdan olusmaktadir. Birinci kisimda; isletmelerin performanslarini
ifade edecek olan finansal oranlar tespit edilmis ve oran analizi yonteminin kullanil-
mastyla her bir perakende ticaret isletmesi i¢in ayr1 ayr: finansal oran hesaplamalar1
gerceklestirilmistir. Ikinci olarak ise, TOPSIS yonteminin kullanilmasiyla isletmeler igin
hesaplanmis olan finansal oranlar genel isletme performansini ifade eden tek bir puana
dontistirtlmistiir. Bu islemin ardindan ise isletmelerin siralanmasi yoluyla isletmele-

rin finansal performanslarinin derecelendirme islemi tamamlanmaistir.

Arastirma sonucunda perakende ticaret isletmelerinin 2011-2016 siireci icindeki
alt1 yillik her dénem igin ayr1 ayr1 hesaplanan mali performans puanlarina gore ilk si-
rada bulunan en basarili isletme ile son sirada bulunan en basarisiz isletme Tablo 8 de
gosterilmektedir. Buna gore; en iyi mali performans gosteren perakende ticaret sirketi
2012, 2013, 2014 ve 2015 yillarinda BIMAS, 2011’de VAKKO ve 2016’da BMEKS olmus-
tur. En kotii mali performans gosteren perakende ticaret isletmesi ise 2011, 2012, 2013,
2014 ve 2015 donemlerinde KIPA, 2016 doneminde TKNSA olarak belirlenmigtir. Ayri-
ca; Tablo 8'deki perakende ticaret isletmelerinin genel puan ortalamalarina gore en

basarili sirket BIMAS iken, en basarisiz sirket ise KIPA olarak goriilmektedir.

Tablo 9: 2011- 2016 Yillar1 Arasi Perakende Ticaret Isletmelerinin Basar1 Durumlari

Donem Isletme (1*) | Puan Isletme Puan
(10)

2011 VAKKO 0,5798 KIPA 0,0940
2012 BIMAS 0,5053 KIPA 0,2064
2013 BIMAS 0,7562 KIPA 0,0887
2014 BIMAS 0,6630 KIPA 0,3289
2015 BIMAS 0,7651 KIPA 0,1058
2016 BMEKS 0,5801 TKNSA 0,3346

Sonug olarak, perakende ticaret isletmelerinin finansal performanslarina iliskin
hesaplanan analiz degerlerinin temel analiz sonuglarini dogrular nitelikte olmas1 TOP-
SIS yonteminin basarili bir yontem oldugunu gostermektedir. Ayrica bu yontem, farkl
degerlendirme alternatiflerini ortak bir paydada toplamasindan dolay: karar vericilere
objektif bir degerleme imkan1 saglamaktadir. Bundan dolayi, yapilan bu calismada
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elde edilen sonuglar analiz kapsamina alman perakende ticaret islemelerinde gorev
yapmakta olan isletme yoneticilerine sirketlerin finansal performanslar1 hakkinda bilgi
saglamakla birlikte, mevcut veya potansiyel yatirimcilara da verecekleri kararlarinda

yardimci olabilecek niteliktedir.
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