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Bu calismada Tirkiye’de perakende sektoriinde faaliyet gosteren Carrefoursa market
zincirinin 2014-2018 yillar1 arasindaki finansal performansi incelenmistir. Degerlendirme
kriteri olarak 12 finansal oran kullanilirken, oranlarin énem diizeyi Entropi agirliklama
yontemi ile tespit edilerek, COPRAS yontemi ile siralama belirlenmistir. Ozkaynak
Karlilig1 6nem diizeyi en yiiksek finansal oran olurken Ozkaynak Devir Hiz1 en diisiik 5nem
diizeyine sahip oran olmustur. Analiz sonunda 2015 yil1 en basarili y1l segilirken 2017 yil1
en basarisiz y1l olmustur. Finansal basarisizliga en biiyiik etkinin Ozkaynak Karlilig:
oraninda yasanan asir1 diisiis oldugu gozlenmistir. Bunun nedeni Net Kardaki azalmadir.
Tabii olarak 2016 yilindaki askeri darbe girisimi sonrasinda goriilen ekonomik
gostergelerdeki kotiilesmenin sonucu oldugu soylenebilir. Ozellikle 2016 yilinda GSYH
(Gayri Safi Yurtici Hasila) diististi ve tiiketim harcamalarindaki daralma 2017 yilindaki
basarisizlig1 hazirlamistir.

Anahtar Kelimeler: Perakende Sektdrii, Finansal Performans Olgiimii, Entropi, COPRAS

MEASURING OF FINANCIAL PERFORMANCE OF THE RETAIL
SECTOR BY ENTROPY BASED COPRAS METHOD: THE
CARREFOURSA CASE

ABSTRACT

In this study, the financial performance of the Carrefoursa which supermarket chain in
Turkey was examined for the 2014-2018 period. While using 12 financial ratios as the
evaluation criteria, the importance level of the ratios was obtained by the Entropy weighting
method and the ranking was determined by the COPRAS method. Return on equity was the
highest financial rate, while the equity turnover rate was the lowest. As a result of the
analysis, 2015 was the most successful year, while 2017 was the most unsuccessful year. It
was observed that the biggest effect on financial failure was the excessive decrease in the
return on equity. This was caused by a decrease in the net profit. Naturally, it can be said
that it is the result of the deterioration in the economic indicators observed after the military
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coup attempt in 2016. Especially in 2016, reduce in GDP (Gross Domestic Product) and the
decrease in consumption expenditures prepared the failure in 2017.

Keywords: Retail Industry, Financial Performance Measurement, Entropy, COPRAS

GIRIS

Perakende sektorii, iirtin odakli pazarlama anlayisinin tiiketici odakli anlayisa kaymasi ve
teknolojinin ilerlemesi sonucu olarak son on yillarda ciddi bir gelisme gostermis ve bunun
sonucunda sektor i¢i rekabet olduk¢a yiikselmistir. Perakendecilik kavrami, triinleri son
tiiketicilere kisisel tiiketim veya kullanim amagli satma stireci olarak goriilebilir (Korkmaz vd.,
2017). Bu durumda vurgulanmasi gereken olgu; mal ya da hizmetin ne sekilde satin alindigindan
ziyade nihai tiiketiciye ulastirilma prosesidir. Nihai tiiketici, ilgili tirtinti tiketmek amaciyla satin
alan kisidir; trlinii satin aldiktan sonra bagka bir mal veya hizmete doniistiirmek amaciyla
kullanmaz. Perakendeciler biiylik miktarlarda iirtinii toptanci veya tireticilerden satin alirken son
tiketiciler ihtiya¢ duyduklar1 goreceli az miktardaki {irlinleri perakendecilerden satin
almaktadirlar. Perakende satis isletmeleri, tiiketicilere ihtiya¢ duyduklari {iriin ve hizmetleri ihtiyag
duyduklar1 yerde sunarlar. Perakende satiglarda tiiketiciler genellikle sik sik ve az miktarda
aligveris yapmayi tercih ederler. Perakendeciler satis stratejilerini de bu tercihleri dikkate alarak
belirler. Bu durumda kii¢iik miktarda olsa da siklikla yapilan aligverisler perakendecilerin yiiksek
bir stok devir hizina sahip olmalarina yardime1 olmaktadir. Ayrica pesin satislarin bir sonucu olarak
nakit durumunun da gii¢lii olmasini saglamaktadir. Perakendeci firmalarin tirlin ve hizmetlerini,
satis yaptiklar1 bolgelerin cografi ozelliklerine, toplumun demografik yapilarina uygun ve
misterilerin talepleri dogrultusunda satisa sunmalar1 gerekmektedir. Perakendecilerin hitap
ettikleri miisteri kesiminin beklentilerini karsilamalari i¢in yer sahipligi, mekan konumu, sunum

sekli ve zamanlama gibi konularda avantajlar edinmeleri gereklidir (Uguz, 2015).

Diger isletmelerde oldugu gibi perakende sektériinde yer alan magazalarin da kurulusunda belli
amaglar konulmustur. Dolayisiyla, finansal performans 6l¢iimii yardimiyla, isletme i¢in amaglanan
hedeflerin uygulanmasi izlenebilir ve ilgili planlarin bagsar1 durumlarinin nasil arttirilabilecegi
tespit edilebilir. Isletmenin karar vericileri isletmenin; maliyet, kdr, isgiicii ve {iretim gibi temel
islev ve argiimanlarinin performans dl¢timleri ve degerlendirmeler sayesinde basarili kullanimini
ve kontroliinii saglar. Bu sonuglar dogrultusunda isletmeler zayifliklarin1 ve giiglii yanlarim

gormiis olurlar.
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Bu calismada Borsa Istanbul (BIST)’da hisse senetleri islem géren bir perakende satis isletmesi
olan Carrefoursa’nin 2014-2018 yillarindaki finansal performansi degerlendirilmistir. Calismada
yOntem olarak, bir¢ok alanda performans 6lgiimiinde kullanilan Entropi ve COPRAS yo6ntemleri
kullanilmistir. Calismanin giris boliimiinde perakende sektorii ve performans Slglimiiniin 6nemi
hakkinda kisa bilgiler verilmis olup ikinci boliimde literatiirdeki ilgili ¢calismalar incelenmistir.
Uctincii boliimde finansal performans dl¢iimiinde kullanilacak degerlendirme kriterleri agiklanmus,
dordiincii boliimde kullanilan yontemler tanitilmig ve sonrasinda elde edilen bulgular verilmistir.
Sonu¢ kisminda ise ¢alisma genel olarak degerlendirilmis ve ilerideki ¢calismalar igin 6nerilere yer

verilmistir.

1.LITERATUR INCELEMESI

Birden fazla degerlendirme kriterinin yer aldigi problemlerde en iyi alternatifin belirlenmesinde
veya performans degerlendirme ¢alismalarinda Cok Kriterli Karar Verme (CKKYV) yontemleri
siklikla kullanilmaktadir. Perakende sektoriinde veya yakin sektorlerde, CKKV yontemlerini
kullanarak finansal performans 6l¢iimii uygulamasi yapilan ulusal bazda ¢alismalar bulunmaktadir.
Bazilar1 Tablo 1°de kronolojik sirada 6zetlenmistir.

Tablo 1: Perakende Ve Gida Sektoriinde CKKV Yontemleri Kullanilarak Yapilmis Calismalarla
[lgili Literatiir Taramas1

Yazar/Yazarlar Calisma

(Sekreter vd., 2004) Borsa Istanbul'da hisse senetleri islem goren
gida sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin
1996-2001 yillari arasinda finansal
performansi, analitik hiyerarsi siireci (AHS)

yontemi kullanilarak karsilastirilmasi
uygulamasi yapilmistir.
Turgutlu (2006) Perakende sektoriinde tedarik¢i performansi

degerlendirilmis, veri zarflama analizi (VZA)
ile AHS yontemlerini birlikte kullanmistir.
Kiilter ve Demirgiines (2007) 1997-2006 yillar1 arasinda BIST'e kayith
perakende sirketlerinin  finansal oranlari
yardimiyla karhihgm etkileyen kriterleri
belirlenmek i¢in biitiinlesik regresyon yontemi
kullanimistir.

Gokalp (2009) BIST’te yer alan ve gida perakendeciligi
sektoriinde islem goren firmalarin performans
Olctimiinii  TOPSIS yontemini  kullanarak
incelenmistir.

Ozer vd. (2010) BIST’te islem goren 24 adet yiyecek ve icecek
sektoriindeki isletmenin 2007-2008
yillarindaki faaliyetlerini veri zarflama analizi,
kiimeleme ve TOPSIS yontemleri kullanilarak
karsilagtirilmisgtir.
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Ozgiiven (2011) Perakende sektoriinde yer alan Migros,
Carrefour ve Kipa market zincirlerinin 2009-
2015 wyillart arasi performanslari  TOPSIS
yontemi ile degerlendirilmistir.

Biilbiil ve Kose (2011) Gida, igki ve tiitiin endiistrisinde faaliyet
gosteren 19 igletme icin sekiz finansal oran
kullanilarak ve TOPSIS ve ELECTRE
yontemlerinin yardimiyla performans ol¢timii
yapilmistir,

Demir ve Tuncay (2012) Borsa Istanbul’da kayitli olan 11 gida sirketinin
2000-2008 yillar1 arasindaki faaliyet ve karlilik
oranlar1 yardimiyla basarilarini 6lgmiislerdir.

Yavuz ve Isci (2013) Veri zarflama analizi kullanilarak Tiirkiye’de
2009, 2010 ve 2011 yillarinda ilk 500 biiyiik
firma i¢inde yer alan ve gida imalatinda faaliyet
gosteren 25 igletmenin 2009,2010 ve 2011
yillarina ait etkinliklerini 8lgmiistiir.

Aytekin ve Sakarya (2013) BIST te gida, igki ve tiitiin sektoriinde yer alan
20 adet firmanin 2009-2012 yillar1 i¢in 10 tane
finansal orani secilmis ve TOPSIS yontemiyle
finansal basartya gore siralama yapilmistir.

Uguz (2015) Perakende sektoriinde faaliyet gosteren iki
firmanin bilango degerleri ile finansal tablolar
kullanilarak analiz yapilmistir.

Geyikgi ve Bal (2015) BIST’te yer alan 16 tane toptan ve perakende
sirketinin teknik ve Olcek etkinlikleri VZA
yontemi kullanarak dl¢iilmiistiir.

Ozbek (2016) 2008-2015 yillar: arasinda BIST'te islem goren
perakende sirketlerinden BIM'in  finansal
performans;, ELECTRE Il  yontemi
kullanilarak analiz edilmistir.

Uygurtiirk ve Korkmaz (2016) Pay senetleri BIST’te islem goéren perakende
ticaret sektorii firmalarinin 2012-2014 yillar
arasindaki  etkinlik  analizlerinin ~ VZA
kullanilarak 6l¢iilmiigtiir.

Temiir vd. (2017) BIST’te islem goren on perakende ticaret
isletmesinin 2011-2016 yillarindaki finansal
tablolar kullanilarak, TOPSIS yo6ntemi ile
finansal basarilari 6l¢iilmiistiir.

Yildirim vd. (2018) 2013-2016 doneminde Borsa Istanbul (BIST)
Kurumsal Yonetim Endeksi'nde (XKURY)
islem goren 5 Yiyecek ve Icecek sirketinin
kurumsal yonetim uygulamalari ile finansal
performanslar1 arasindaki iliskiyi Entropi-
TOPSIS Yontemiyle degerlendirmislerdir.

Deste ve Halifeoglu (2019) BIST Perakende sektoriinde yer alan zincir
marketlerin finansal performans kriterleri
tedarik zinciri yonetimi agisindan incelenmistir.
Degerlendirmede =~ CKKV  tekniklerinden
TOPSIS kullanilmustir.

Rouyendegh vd. (2020) Tiirkiye perakendecilik sektoriintin
performansint 4 girdi ve 2 ¢ikti iceren VZA
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modeli ve bulanik TOPSIS yo6ntemiyle analiz
etti.

Guo vd. (2020)

Melez CKKYV yo6ntemiyle Cin’de bir perakende
elektrik sirketinin is riski degerlendirmesi
yapilmistir.

Okwu ve Tartibu (2020) TOPSIS ve ANFIS yontemleri kullanilarak
Nijerya perakende sektoriinde siirdiiriilebilir
tedarikei secimi uygulamasi yapildi.

2.AMAC ve KAPSAM

Bu ¢alismanin temel hedefi, BIST te yer alan bir perakende satig firmasi olan Carrefoursa’nin
2014-2018 yillarindaki finansal performans kriterlerinin degerlendirilmesidir. Bu degerlendirmede
CKKV yontemlerinden olan COPRAS (Complex Proportional Assessment) ydntemi
kullanilmistir. Perakende sektoriinde faaliyet gosteren firmanin 2014-2018 yillarindaki dénem
sonu gelir ve bilanco tablolarindan faydalanilmistir. Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) resmi
internet sitesinden (http://www.kap.gov.tr) edinilen finansal tablolardan alinan finansal yap,
faaliyet, karlilik ve likidite oranlari iginden 12 tane siklikla kullanilan finansal oran degerlendirme

kriteri olarak secilmistir (Ergiil, 2014; Yavuz ve Oztel, 2017; Pineda vd., 2018; Plastina, 2019).

Kriterler ve igerikleri Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2: Calismada Kullanilan Finansal Oranlar

Performans Kriterleri Kriter Icerikleri
C1 |Cari Oran Donen Varliklar/KVYK
C2 | Likidite Orani (Dénen Varliklar-Stoklar)/KVYK
C3 | Nakit Oran (Hazir Degerler + Menkul Degerler)/ KVYK
C4 |Finansal Kaldirag Orani Toplam Yabanci Kaynaklar/Toplam Aktifler
C5 | Kisa Vadeli Yabanci Kaynak/Pasif Orant ~ KVYK/Toplam Pasifler
C6 |Uzun Vadeli Yabanci Kaynak/Pasif Oran1  UVYK/Toplam Pasifler
C7 | Aktif Devir Hiz1 Net Satiglar/Toplam Aktifler
Cc8 | Ozkaynak Devir Hizi Net Satislar/Ozkaynaklar
C9 |Net Calisma Sermayesi Devir Hizi Net Satiglar/Net Caligma Sermayesi
C10 | Aktif Karlilig Net Kar/Toplam Aktifler
C11 |Net Kar Marji Net Kar/Net Satiglar
C12 | Ozkaynak Karlilig: Net Kar/Ozkaynaklar

12
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3.YONTEMLER

Bu arastirmada analiz, iki yontemin birlestirilmesi ile yapilmistir. Oncelikli olarak; oranlarin 6nem
duzeylerini yani agirliklarin1 belirlemek icin Entropi yontemi kullanilmistir. Daha sonra ise;

COPRAS yontemi ile alternatifler arasindaki siralama tespit edilmistir.

3.1.Entropi Yontemi

Entropi yontemi kriter agirliklarinin  atanmasinda yaygin olarak kullanilan nesnel bir
agirliklandirma yontemidir. Ik olarak Shannon ve Weaever (1948), Entropi olgusunu enformasyon
teorisi yoniinden bilginin i¢erdigi belirsizlik miktarinin bir 6l¢iisti olarak tanimlamistir (Abdullah
& Otheman, 2013). Sonrasinda Entropi kavraminin kriter agirliklandirmasi i¢in uygun oldugu

ortaya konulmustur (Nijkamp, 1977; Zeleny, 1974).

Entropi agirliklandirma yonteminde, kullanilan verinin sundugu faydali bilginin miktar
Ol¢tilmektedir. Degerleme endeksinde, Entropi miktar1 yiikseldik¢e endeksin igerdigi faydali bilgi
oransal olarak artmaktadir. Ayrica Entropi agirliklandirma metodu degisik karar verme
proseslerinde degerlendirme i¢in kullanilabilecek faydali bir olgiidiir. Entropi agirliklandirma
tekniginin sosyal ve beseri bilimler alaninda ekseriyetle endeks agirliklarinin tespitinde kullanildig
gozlenmistir (Cakir & Pergin, 2013). Entropi tekniginin isleyis adimlar1 asagida siralanmistir
(Apan, Oztel, & Islamoglu, 2018; Aydemir, Alsan, Altuntas, & Oztel) :

Adim 1: Karar matrisi olusturulmaktadir.

X, Xp o X . Xy
Al X11 X127 xlj v Xin
AZ le x22 ij xZn

D=, 1
Ai Xi1 Xi2 xij Xin ( )
ApXm1 Xm2 o Xmj o Xn

Adim 2: Bu asamada matristeki verilerin normallestirme islemi yapilmaktadir.

xl-j

rij = i = 1:2: -, m, ] = 1,2, ., n (2)

m )
p=1%pj
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Bu denklemde r;;; normalize edilmis verileri gostermektedir.

Admm 3: Normalize edilen verilere ait Entropi degerleri hesaplanmaktadir.

m
1 ;
e = —m Zrijlnrij , ] = 1,2,..,n (3)
i=1

Bu denklemde k = ﬁ 2. adimda ejolarak gosterilen Entropi degerleri, standardize edilmis

verilerin dogal logaritmalar1 alinarak ve & katsayisi ile carpilarak belirlenmektedir.

Admm 4: Elde edilen bilgilerin farklilagsma dereceleri hesaplanir.

di=1-¢, j=12,..,n 1)
Admm 5: Entropi kriterlerinin agirliklart hesaplanarak yontem sonuglandirilmaktadir.

d;

n
P=1dp

W] = , ] = 1,2, ., n (5)

Bu denklem ile her bir kriter agirhigi hesaplanmistir.

Hesaplama sonucunda her bir kriter i¢in 6nem diizeyi belirlenir. Bu islemin dogru olup olmadiginm
denetlemek i¢in tiim hesaplanan agirliklarin toplanmasi gerekmektedir. Ciinkii Y w; = 1 olmalidur.
Entropi degerlerinin hesaplandig: Esitlik 3 logaritma fonksiyonu igerdiginden, negatif degerleri de
kapsayan karar problemleri i¢in tanimsizlik sorununu vermektedir. Negatif deger problemini
ortadan kaldirmak i¢in Zhang vd. (2014) z-degeri doniisimii ile standartlastirma yapmayi1

Onermistir. Bu Oneri soyle 6zetlenebilir:

Xij-X;
J
zyy = ——2 ©®)
S

Problemin karar matrisindeki her bir x;; elemani i¢in Esitlik 6 doniistimii yapilarak standartlastirma
gerceklestirilir. Esitlikte X; ve s; simgeleri ile sirasiyla, ;. kriterin ortalamasi ve standart sapmasi

gosterilmektedir. Sonrasinda ise,

Xj=z;+A i=12..m j=12,..,n 7

14
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Esitlik 7 ile pozitiflestirme tamamlanmis olur. Burada A > |min Z; j| kosulunu saglayacak sekilde

bir pozitif reel say1 segilir.

3.2.COPRAS Yontemi

Vilnius Gediminas Teknik Universitesinden bazi arastirmacilar 1996 yilinda yeni bir CKKV
yontemi olan COPRAS yontemini gelistirmislerdir (Zavadskas & Kaklauskas, 1996). COPRAS
metodunda 6ncelikle degerlendirme kriterleri faydali ve faydasiz kriterler olarak iki kisma ayrilir.
Temel hedef; faydali kriterleri en yiiksege ¢ikarmak ve faydasiz kriterleri en aza indirmektir. Bu
metodun bagka yontemlere gore; goreceli olarak sade ve hesaplamalarinin kolay olmasinin yaninda
baska bazi tercih nedenleri vardir. Bu nedenler; nicel ve nitel biitiin degerlendirme kriterlerinin
kullanilabilmesi, alternatifler arasi siralama yapilabilmesi, faydasiz ve faydali kriterlerin kendi
icinde degerlendirilmesi ve alternatiflerin fayda diizeyleri yoniinden birbirleri arasinda tercih veya

tistiinliik kiyaslamasi sunmasi gibi olanaklardir (Bagci1 & Caba, 2018).

COPRAS metodunda takip edilecek adimlar asagidaki gibi 6zetlenebilir (Kaklauskas vd., 2010;
Ozdagoglu, 2013; Yavuz, H., & Oztel, A. 2017):

Modelde yer alan degiskenler su sekildedir:

A;: i. alternatif i=12 ... m
C;. j. degerlendirme kriteri j=12 .., n
W;.: j. degerlendirme kriterinin 6nem diizeyi j=12 ..n

Xjj: J. de@erlendirme kriterinde 1. alternatifin basar1 degeri

Adim 1: X;; degerlerinden olusan ve D ile gosterilen karar matrisi olugturulur Karar matrisi Esitlik
8’de gosterilmistir.

Ay [X21 Xop oo Xop

D = A3]|X31 X3.. X3y (8)

Am ml Xm2 an
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Admm 2: Esitlik 9 ile normallestirilmis karar matrisi elde edilir.

Vi=12..,n 9)

Adimm 3: Degerlendirme kriterlerinin agirlik degerleri (wj) ile normallestirilmis karar matrisi
Esitlik 10°da garpilarak, D'ile gosterilen, d;; elemanlardan olugan agirlikli normallestirilmis karar

matrisi elde edilir.
D' = [dy] = xij+ x w; (10)

Adim 4: Fayda yonlii kriterleri, istenilen sonuca ulasmada daha yiiksek degerlerin daha iyi durumu
belirttigi kriterleri ifade ederken, daha diisiik degerlerin daha iyi durumu gosterdigi kriterler ise
faydasiz kriterleri ifade etmektedir (Ozdagoglu, 2013). Sonrasinda faydali ve faydasiz kriterler icin
agirliklandirilmis normal karar matrisindeki degerlerin toplamlar1 hesaplanir. Fayda yonlii
kriterler, igin bu toplam s;", faydasiz kriterler i¢in ise s;” ile gosterilir. s;" degerlerinin hesaplanmasi

Esitlik 11 ile, s; degerlerinin hesaplanmast ise Esitlik 12 ile yapilir.

k

sf = Z dij ,j =1.2,..,k faydali kriterler (11)
Ji
n
sy = z dij ,j =k+1,k+2,..,nfaydasiz kriterler (12)
jok+1

Adim 5: Tiim alternatifler i¢in Q; ile gosterilen goreli onem diizeyi Esitlik 13 ile tespit edilir.

m -
M. S:
Zl—l L 1 (13)
ST X Bl

Qi=si+

Adim 6: Goreli 6nem degerlerinden en biiyiik olan1 Esitlik 14 ile bulunur.
Qmax = Max{Q;} Vi=1.2,..,m (14)

Admm 7: Esitlik 15 kullanilarak tiim alternatifler i¢in P; ile gosterilen performans endeksi

hesaplanir.

16
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P, = -2 x 100 (15)

max

Performans endeksi P; degeri 100 olan alternatif, alternatifler arasindaki en iyi alternatif olarak
belirlenir. Performans endeks degerlerinin azalan siralamasina gore alternatiflerin basar1 siralar

belirlenir.

4. FINANSAL PERFORMANS OLCUMUNDE COPRAS YONTEMININ
UYGULANMASI

Bu ¢alismada BIST’te hisse senetleri islem goren bir zincir perakende sirketi olan Carrefoursa
incelenmigtir. Analizde Entropi ve COPRAS yontemleri kullanilmistir. Bu yontemler vasitasiyla

Carrefoursa’nin 2014-2018 yillar1 arasi finansal performansi incelenmistir.

Carrefoursa isletmesi i¢in 12 adet finansal oran standart karar matrisi Tablo 3’te g@sterilmistir.

Burada ilk 5 kriter faydasiz sonraki 7 kriter ise faydali kriterlerdir.

Tablo 3: Carrefoursa Standart Karar Matrisi

YIL/KRITER C1 C2 C3 €4 C5 C6 (7 C8 c9 Ci0 Ci1 cC12

2018 1,242 0,758 0,081 0,379 0,906 0,074 1,988 18,696 -4,460 -0,004 -0,002 -0,216
2017 1,294 0,762 0,066 0,599 0,850 0,129 1,419 67,114 -3,070 -0,094 -0,066 -4,458
2016 1,264 0,774 0,035 0,276 0,703 0,173 1,509 12,181 -4,200 -0,143 -0,095 -1,154
2015 1,158 0,779 0,105 0,134 0,547 0,187 1,315 4,939 -5,900 -0,010 -0,008 -0,039
2014 1,063 0,815 0,218 0,094 0,479 0,027 1,726 3,492 -11,500 0,055 0,032 0,111

OPTIMUM Min  Min Min Min Min Max Max Max Max Max Max Max

Karar matrisi negatif veriler ig¢erdiginden Esitlik 6 ve Esitlik 7 kullanilarak Tablo 4’teki

pozitiflestirilmis degerler bulunmustur.

Ornegin ikinci satir dokuzuncu siitun elemani olan x,4 = —3,070 pozitiflestirmek i¢in asagidaki

hesaplama islemi yapilir:

Xpo-%  —3,070— (—5830) 2,760
T T 2,984 " 2,984

= 0,926

Xho = z;; + A= 0,926 +|-1,932| + 0,1 = 2,958

Tablo 4: Pozitiflestirme Doniistimii Yapilmis Karar Matrisi

YIL/KRITER  C1 Cc2 c3 c4 C5 Ccé c7 Cc8 9 Ci0 Ci1 cC12
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2018 2,491 1,058 1,713 2,489 3,295 1,299 3,685 1,923 2,491 2,532 2,592 2,579
2017 3,117 1,267 1,468 3,691 2956 2212 1,313 3,978 2,958 1,252 1,195 0,009
2016 2,720 1,855 0985 1,920 2,068 2,951 1,689 1,646 2,577 0,559 0,579 2,031
2015 1,488 2,098 2,098 1,139 1,126 3,177 0,883 1,339 2,011 2,445 2,467 2,682
2014 0,346 3,884 3,897 0923 0,717 0,524 2,592 1,277 0,126 3,374 3,330 2,770

Entropi yonteminde karar matrisi olusturulduktan sonra, Tablo 5'teki normallestirilmis degerler
Esitlik 2 ile her bir kriterde yer alan degerler, kriter degerlerinin toplamlarina boliinmesiyle

bulunmustur.

Ornegin birinci satir birinci siitun elemani olan x;; = 2,491 normallestirmek icin asagidaki

hesaplama iglemi yapilir:

X1 2,491 -2
TS xn 249143117+ 10,346 10,163

= 0,245

Tablo 5: Normallestirilmis Karar Matrisi

YIL/KRITER C1 Cc2 C3 ca C5 C6 c7 Cc8 c9 Ci0 Ci1 cC12

2018 0,245 0,104 0,169 0245 0,324 0,128 0,363 0,189 0245 0249 0255 0,254
2017 0,307 0,125 0,144 0363 0,291 0218 0,129 0391 0,291 0,123 0,118 0,009
2016 0,268 0,183 0,097 0,189 0,203 0,290 0,166 0,162 0254 0,055 0,057 0,199
2015 0,146 0206 0206 0,112 0,111 0,313 0,087 0,132 0,198 0241 0243 0264
2014 0,034 0,382 0384 0091 0,071 0,052 0255 0,126 0012 0,332 0328 0,273

Normalize edilen verilere ait Entropi degerleri Esitlik 3 kullanilarak hesaplanmistir. Tablo 6’daki
degerler bulunmustur. Ornegin birinci siitunu Entropi yontemine gore agirhiklandirmak icin ilk

once asagidaki hesaplama islemi yapilir:

1 1
‘=15 1 Tialn Ty = =255 (02451n0,245 + 0,3071n0,307 +...+0,034In0,034) = 0,905
1=

Tablo 6: Normalize Edilen Verilere Ait Entropi Degerleri

Kriter C1 C2 C3 C4 Cs Co C7 C8 c9 Ci10 C11 C12
€j 0,905 0,931 0,931 0,926 0,919 0,914 0,926 0,935 0,886 0,915 0,915 0,881

Daha sonra elde edilen verilerin farklilasma dereceleri hesaplanir. Ornegin dokuzuncu kriter igin

hesaplama su sekildedir:

dg=1—e9=1-0,886=0,114
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Tablo 7: Farklilasma Dereceleri

Kriter C1 C2 C3 C4 C5 Co6 Cc7 C8 C9 Cilo0 Ci11 C12
d; 0,095 0,069 0,069 0,074 0,081 0,086 0,074 0,065 0,114 0,085 0,085 0,119

Agirliklandirma Entropi yontemi ile hesaplanmig ve finansal oranlarin agirliklart Tablo 8’de

goriildiigii gibi bulunmustur. Ornegin on ikinci kriter i¢in hesaplama su sekildedir:

d 0,119 0,119
n_1dy, 0,095+ 0,069+...+0,119 1,014

w; = =0,117

Normalize edilmis karar matrisindeki veriler agirliklar ile carpilarak agirlikli normallestirilmis
karar matrisi Esitlik 12 kullanilarak Tablo 8’deki gibi hesaplanmistir. Tablo 8’de yapilan
agirliklandirma islemi, tiim kriterler i¢in yine ayrica hesaplanmistir. Ornegin dérdiincii satir altinc

stitun elemani olan x4 = 0,313 agirlikli normallestirmek i¢in asagidaki hesaplama islemi yapilir:
dys = Xagr X Wg = 0,313 x 0,085 = 0,027

Tablo 8: Entropi Yontemine Gore Agirliklar ve Agirlikli Normallestirilmis Karar Matrisi

Kriterler C1 C2 C3 C4 Cs Coé c7 C8 c9 C10 cC11 C12

w; 0,094 0,068 0,068 0,073 0,079 0,085 0,073 0,064 0,113 0,084 0,083 0,117
YILKRITER €1 €2 €3 ¢ ¢5 € €7 €8 C9 C10 C11 C12
2018 0,023 0,007 0,011 0,018 0,026 0011 0,026 0,012 0,028 0,021 0,021 0,030
2017 0,029 0,008 0,010 0,026 0,023 0,018 0,000 0,025 0,033 0,010 0,010 0,001
2016 0,025 0,012 0,007 0,014 0,016 0,025 0,012 0,010 0,029 0,005 0,005 0,023
2015 0,014 0,014 0,014 0,008 0,009 0,026 0,006 0,008 0,022 0,020 0,020 0,031
2014 0,003 0,026 0,026 0,007 0,006 0,004 0,019 0,008 0,001 0,028 0,027 0,032

4.5. ve 6. Asamalar: Her Alternatif i¢cin s; ve s, Degerleri ile Qi Degerlerinin Hesaplanmasi

Tablo 9°da goriilecegi iizere faydali s;" yani maksimum olmasi istenen kriterler kendi aralarinda
ve faydasiz s;” yani minimum olmasi istenen kriterler kendi aralarinda toplanmustir. Ornegin 2016

yilinin s§ = 0,108 degerini bulmak i¢in asagidaki hesaplama islemi yapalir:
s§ = 0,025+ 0,012 + 0,010 + 0,028 + 0,005 + 0,005 + 0,023 = 0,108

Esitlik 13 kullanilarak her bir alternatif i¢cin Q; degeri yani goreceli 6nem degeri hesaplanmustir.

Ornegin 2015 yilinin Q, = 0,2312 degerini bulmak icin asagidaki hesaplama islemi yapilir:
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> s 0,085 + 0,097+...+0,067

=0,135+ 1

s = 0231
Sp X Zhige 0,059 * 5.085F... 70,067

Her bir alternatifin en iyi alternatif olan Q,,,, ‘a béliintip 100 ile carpilmasiyla P; degerleri
yani her bir alternatifin fayda dereceleri (finansal performansi) bulunmustur. En iyi
alternatif %100 ile gosterilmistir. Q.4 0,231 degeridir. Tablo 9 ve Sekil 1°de gortildigl
gibi Carrefour perakende isletmesi i¢in en iyi finansal performans 2015 yilinda

gozlenmistir. En kotii finansal basari ise 2017 yilinda goriilm{istiir.

Tablo 9: s{, s; Degerleri ile Q; Degerlerinin Hesaplanmast

Goreceli
YIL S, S_ YIL Qi YIL Onem SIRALAMA
Degerleri

2018 0,148 0,085 2018 0,215 |2018 92,987
2017 0,107 0,097 2017 0,166 |2017 71,669
2016 0,108 0,074 2016 0,185 |2016 79,881
2015 0,135 0,059 2015 0,231 |2015 100
2014 0,119 0,067 2014 0,203 |2014 87,985

[OSTN N  \S)

SONUC

Bu calismada perakende sektoriinde faaliyet gosteren Carrefoursa isletmesinin 2014-2018 dénemi

finansal performanst CKKV yontemlerinden olan COPRAS yo6ntemi ile degerlendirilmistir.

Analizde finansal performansin tespitinde finansal yapi, faaliyet, karlilik oranlari ve likidite

arasindan literatiirde finansal basar1 analizinde siklikla kullanilan 12 kriter se¢ilmistir.

Finansal oranlarin 6nem diizeylerini tespit etmek i¢in Entropi agirliklama yontemi ile kriter

agirliklar1 hesaplanmistir. Tablo 5°te goriildiigii gibi Ozkaynak Karlihg %12 ile Net Calisma

Sermayesi Devir Hizi oranlar1 %11 ile en 6nemli kriterler olurken, Ozkaynak Devir Hiz1 %6 ile en

diistik Oneme sahip kriter olmustur. Diger oranlarin da bu aralikta yakin degerler aldigi

gorililmiistiir. Kriter agirliklarinin oransal olarak birbirlerine yakin olmasindan dolay1, herhangi bir

oranin tek basina finansal performansta belirleyici olmadig1 sdylenebilir.
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Uygulanan COPRAS yo6ntemi sonucunda 2015 yilimin firma i¢in en verimli yil oldugu tespit
edilmistir. Firma igin en basarisiz gegen yilin ise 2017 yili oldugu belirlenmistir. Ozkaynak
Karlilig1 oraninda 2017 yilinda gergeklesen asir1 diisiis bu yildaki performansi dibe ¢ekmistir. Bu
oran incelendiginde Net Kardaki diisiisiin buna neden oldugu goriilmektedir. Sekil 1°de goriuldigi
gibi 2015 yilinda en tist diizeye ¢ikan finansal performans 2016 ve 2017 yillarinda diisiis yasay1ip
2018 yilinda hafif toparlanma gostermistir. Bunun 6nemli bir nedeni; 2016 yilinda yasanan askeri
darbe girisimi sonrasinda ekonomik gostergelerde olusan bozulma olabilir. Sekil 2°de 2016 yilinda
GSYH ve Tiiketim harcamalar1 degisimindeki dramatik diisiis goriilmektedir. Zaten Tiirkiye’de
gerceklesen askeri darbe veya darbe girisimlerinin ekonomi {izerindeki yikicr etkileri tarihsel bir

gercektir.

%20

%15

e T ketim e Toplam GSYH

%10
%5
%0

%-5

%-10

%-15

%-20
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Sekil 2. GSYH ve Tiiketim Harcamalar1 Yillik Reel Degisimler (Kaynak: TUIK)!

Sonraki ¢alismalarda farkli CKKV yontemleri ve agirliklama yontemleri kullanilarak perakende
sektoriinde firmalarin finansal analizi yapilabilir. Ayrica bagka sektorlerde faaliyet gosteren
firmalar i¢in de COPRAS yo6ntemi kullanilarak finansal performans 6l¢liimii ve degerlendirmesi
yapilabilir. Perakende sektoriinde birden fazla CKKV yontemiyle karsilastirmali analiz yapilmasi

literatiire katki saglayacak bir ¢alisma olacaktir.
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