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0z
Arastirmada, Borsa Istanbul (BIST)’da yer alan secilmis bes perakende ticaret firmasimin
2014-2019 yillar1 arasindaki finansal performanslar1 degerlendirilmistir. Alternatiflerin
seciminde, on adet finansal oran, kriter olarak alinmistir. Sirketlerin finansal performansini
6leme yontemi olarak COPRAS c¢ok kriterli karar verme yontemi kullanilmistir. Elde edilen
sonuclara gore perakende ticaret sektoriinde faaliyette buluna bu isletmeler alti1 y1illik donem
icerisinde degisen bir performans gostermislerdir. COPRAS yo6ntemi ile ulasilan finansal
performans analizleri sonucunda, 2014-2019 yillar1 arasinda siralamada en yiiksek ortalama
performansa sahip perakende ticaret firmasi Adese Alisveris Merkezleri Ticaret A.S.
olmustur. Bu alt1 yillik dénemde finansal performans siralamasinda birincilik alamayan tek
firma Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.S.’dir. Ayni periyot boyunca Carrefoursa Carrefour
Sabanci Ticaret A.S. ve Bim Birlesik Magazalar A.S. iki kez, Migros Ticaret A.S. ise bir kez

finansal performans siralamasinda en yiiksek puana sahip olmustur.

Anahtar Kelimeler: BIST, COPRAS, Cok Kriterli Karar Verme, Finansal Performans,

Perakende Ticaret Sektorii.
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MEASURING THE FINANCIAL PERFORMANCE BY THE COPRAS
METHOD — AN APPLICATION ON RETAIL TRADING
COMPANIES

ABSTRACT

The financial performances of five selected retail trade companies in Borsa Istanbul (BIST)
between 2014-2019 were evaluated in the research. Ten financial ratios were accepted as
criteria in the selection of alternatives. COPRAS multi-criteria decision making method was
used as a method of measuring the financial performance of companies. According to the
results, these companies operating in the retail trade sector showed a changing performance
within a six-year period. As a result of the performance analyzes reached with the COPRAS
method, the retail trade company with the highest average performance in the ranking 2014-
2019 was Adese Aligveris Merkezleri Ticaret A.S. However, Bizim Toptan Satis Magazalar
A.S. was the only one company never get the top in the financial performance ranking in
this six-year period. Carrefoursa Carrefour Sabanci Ticaret A.S. and Bim Birlesik Magazalar
A.S. twice, and Migros Ticaret A.S. had once the highest score in the financial performance

ranking during the same period.

Keywords: BIST, COPRAS, Multi Criteria Decision Making, Financial Performance, Retail

Trade Sector.

GIRIS

Ticari hayatta sik¢a karsilasilan perakende sozciigii kelime anlamu itibariyle mallarin ayri
ayr1 ve tek parca halinde satilmasidir. Marketler, magazalar, manavlar, kasaplar, bakkallar,
kirtasiyeler, tuhafiyeciler vb. isletmeler birer perakendecilik 6rnegidir. Perakende ticaret
isletmeleri, Uriinlerini ticari kar amacinda olmayan son kullanicilara ulastiran firmalardir.
Toptan ticaretin aksine perakende ticarette toplu satis yapilmaz ve iireticiden tiiketiciye mal
akis1 saglanir. Tedarik zincirinin son halkasi olmasi agisindan perakendecilik onem arz
etmektedir. Bir tirtinlin son kullaniciya dogru sekilde ulastirilmasi ve satig sonrasi destek
acisindan perakende firmalarinin 6nemli bir rolii bulunmaktadir. Perakende sektorii

icerisinde gida perakendecilifi pazar paymnm yarisint - olusturmaktadir. Gida
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perakendeciligini sirasiyla hazir giyim ve ayakkabi, teknoloji, mobilya ve ev gelistime

sektorleri izlemektedir.

Diger canlilarla kiyaslandiginda insanoglu ¢ok daha fazla konuda karar vermesi gerekir.
Karar verme asamasinda birden fazla alternatiften hangisinin daha iyi bir alternatif olduguna
karar vermek amaciyla kullanilan metotlardan biri de ¢ok kriterli karar verme teknikleridir.
Cok kriterli karar verme teknikleri karmasik karar problemlerinde tiim alternatifleri dikkate

alarak bir karara varilmasini saglar.

Bu ¢alismada 2014-2019 yillar1 arasinda BIST Perakende sektériinde yer alan sirketlerin
finansal performanslari, belirlenmis kriterlere gére COPRAS (COmplex PRoportional
ASsesment — Karmasik Nisbi Degerlendirme) yontemiyle analiz edilmistir. Calismada kriter

agirliklar esit sekilde dagitilmistir.

Calismanin planlamasi su sekilde yapilmistir; 6ncelikle perakendecilik sektoriinde finansal
performans Ol¢timi ile ilgili yapilmig literatiirdeki ¢aligmalar incelenmis, sonrasinda ¢ok
kriterli karar verme yoOntemlerinden COPRAS yontemi ve bu ydntemin asamalari
aciklanmig, akabinde uygulama gerceklestirilmis ve son olarakta elde edilen bulgular

yorumlanarak sonug¢ ve degerlendirmeler seklinde sunuldugu bir yol haritasi izlemistir.
1. LITERATUR TARAMASI

Kiilter ve Demirgiines (2007), perakende satis yapan firmalarda karliligi etkileyen
faktorlerin analiz edildigi ¢alismada regresyon analizi yapmislardir. Aktif karlilik bagimli
degiskeniyle birlikte, firma biiyiiklugii, pazar payi, net isletme sermayesi, alacak devir hizi,
stok devir hizt ve kaldirag orani olmak tlizere 6 bagimsiz degisken bulunmaktadir.
Calismadan edinilen bulgular firma biiyiikliigii ve bor¢glanma artisinin karlilig1 azalttigin

gosterirken, isletme sermayesi ve pazar payinin artiginin ise karlilig1 artirdigini gostermistir.

Gokalp (2009) tarafindan, IMKB perakende sektoriinde yer alan gida firmalarinin 2006,
2007 ve 2008 yillarini igeren hem finansal hem de finansal olmayan performans 6l¢iimii igin
yapilan ¢alismada TOPSIS yontemi kullanilmistir. Finansal performans siralamasi Migros,
Bim, CarrefourSa ve Tesco, Kipa seklindeyken, finansal olmayan performans siralamasi ise

Migros, CarrefourSa, Tesco Kipa ve Bim seklinde olmustur.
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Biilbiil ve Kose (2011), yaptiklar: ¢alismada 8 adet finansal oran kullanarak TOPSIS ve
ELECTRE yontemleriyle 19 adet gida sirketinin 2005-2008 yillarindaki finansal
performanslar1 degerlendirilmistir. Kullanilan her iki ¢cok amacl karar verme yonteminde de

benzer sonuglar elde edilmistir.

Ozgiiven (2011), calismasinda perakendecilik sektoriintin - kriz  dénemindeki mali
performanslarint TOPSIS yontemiyle incelemistir. Calismada 2005-2009 yillarini kapsayan
bir degerlendirme yapilmistir. Perakende marketlerin performanslarini degerlendirmek i¢in
magaza sayisinin niifusa orani, ¢alisan sayisinin niifusa orani, yeni agilan magaza sayisinin
magaza sayisina orani, pazarlama, satis ve dagitim giderlerinin toplam giderlere orani ve net
karin net satiglara oranit kullanilmigtir. Calisma neticesinde 2005 ve 2006 yillarinda
Carrefour siralamada birinci olurken, 2007 ve 2008 yillarinda Migros birinci sirada yer

almig, 2009 yilinda ise Kipa diger iki firmay1 gecerek birinci olmustur.

Aytekin ve Sakarya (2013), ¢aligmalarinda BIST te faaliyet gosteren 20 gida isletmesinin
2009-2012 yillarina ait finansal performanslarini ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden
TOPSIS yontemiyle analiz etmislerdir. Sonug olarak en iyi performansi gosteren ilk bes

firma Kristal Kola, Pinar Siit, Banvit, Pmar Et ve Un, Coca Cola Igecek olmustur.

Geyikei ve Bal (2015), veri zarflama analizi ile BIST te mevcut toptan ve perakende ticaret
sektorii firmalarinin etkinlik analizini gerceklestirmistir. 16 toptan ve perakende firmasinin
2011, 2012 ve 2013 yillarina ait verileri kullanilmistir. Sonug¢ olarak Bimas ve Mepet
firmalar1 ¢alisma kapsamindaki ti¢ yilda da olgek yapisina en uygun firmalar olarak

belirlenmistir.

Eren (2016), ¢alismasinda gida sektériinde oncii bir firmanin 2005-2014 yillar1 arasindaki
finansal performansi 13 finansal oran ile PROMETHEE, MOORA ve COPRAS yo6ntemleri
kullanilarak degerlendirmis ve sonugta her ti¢ yonteme gore de en iyi performansin 2014

yilinda elde edildigi goriilmiistiir.

Ozbek (2016), Bim firmasinin likidite oranlar1, karlilik oranlari, finansal oranlar1 ve faaliyet
oranlar1 ana bagliklar1 altinda on iki orani kriter olarak kullanarak performans Sl¢iimii

yapmistir. Cok kriterli karar verme yontemi olan ELECTRE III bu calismada tercih
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edilmistir. Calisma 2008-2015 yillar1 arasinm1 kapsamaktadir. Sonug olarak Bim firmasinin

performans verimliligi en ¢ok 2009 ve 2010 yillarinda iken, en verimsiz yil1 2014 olmustur.

Deste ve Halifeoglu (2019), BIST perakende ticaret sektoriindeki bes firmanin tedarik zinciri
yOnetimi agisindan mali performanslarini incelemistir. Calismada on yedi adet finansal oran
ve bes adet finans dis1 kriter ile birlikte, toplam yirmi iki kriter belirlenmis ve TOPSIS
teknigi ile degerlendirilmistir. Bu degerlendirme sonucunda aktif oranindaki biiyiikliik ve
yiiksek varlik hacmi Migros’un en iyi finansal performansa sahip olmasini etkilerken,
Sok’un siralamanin sonunda yer almasinda diisiik 6z kaynak oraninina ve yiiksek bor¢lanma

oranina sahip olmasi etkili olmustur.

Oztel ve Senkal (2020), calismalarinda hisse senetleri BIST te islem gdren bir perakende
ticaret firmasmin finansal performansini Entropi ve COPRAS yo6ntemlerini kullanarak
incelemislerdir. Karar matrisini olugturmak i¢in 12 adet finansal oran secilmistir. Belirlenen
finansal oranlarin 6nem dereceleri Entropi agirliklama yontemi kullanilarak bulunmustur.
Sirketin en iyi performansi gosterdigi yil 2015 yili olurken, en basarisiz yili ise 2017 yili
olmustur. 2017 yilindaki basarisizligin nedeni olarak dzkaynak karlihigindaki gergeklesen

dustis gosterilmistir.

Mazman Itik ve Sel (2021), ¢alismalarinda BIST 100°de yer alan perakende ticaret
sirketlerinden dokuz firmanin finansal performans Ol¢timleri on adet finansal oran ile
yapmisglardir. Analiz i¢in mali oranlara CILOS (Criterion Impact Loss) kriter agirliklandirma
yontemi ve TOPSIS c¢ok kriterli karar verme yontemi uygulanmistir. 2013-2019 yillarini
kapsayan ortalama performanslarin incelendigi bu calismanin sonucunda Mipaz, Casa,
Vakko 6n sirada yer alirken, Mepet, Carrefoursa, Migros, Teknosa, Bizim ve Bim siralamay1

takip etmektedir.
2. YONTEM
2.1. Calismanin Amaci ve Simirhliklar

Arastirmanmin  amaci, Borsa Istanbul (BIST)’da yer alan segili bes perakende ticaret
firmasinin 2014-2019 yillar1 arasindaki finansal performanslarini ¢ok kriterli karar verme

tekniklerinden COPRAS metodu ile degerlendirmektir. Calismanin igerigindeki firmalar
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Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren on iki perakende ticaret firmasi icerisinden zincir magaza
olarak faaliyet gosterenlerin se¢ilmesi uygun goriilmustiir. Bu dogrultuda ¢alismanin karar
matrisini Adese Aligveris Merkezleri Ticaret A.S., Bim Birlesik Magazalar A.S., Bizim
Toptan Satis Magazalar1 A.S., Carrefoursa Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S. ve
Migros Ticaret A.S. verileri olusturmaktadir. Bu ¢alismada COPRAS yontemi literatiirde
yer alan bir¢ok karar probleminde uygulanmis bir yontem olmasi ve karar problemlerinde
etkin sonu¢ vermesinden dolayi tercih edilmistir. Ayrica bu yontemde herhangi bir paket

programi gerektirmeksizin matematiksel hesaplamalarin yapilmasit miimkiin olmaktadir.

Arastirmanin kisitlari, BIST perakende ticaret sektoriinde yer alan tiim firmalarin degil,
sektor igerisinden yalnizca bes tane zincir market firmasinin segilmesi, 2019 yili ile
oncesindeki bes yili kapsamasi ve yontem olarak da sadece COPRAS yonteminin

kullanilmasidir.
2.2. Veri Seti

Bu ¢alisma BIST perakende ticaret sektoriinde yer alan bes gida zincir marketi firmasinin
2014-2019 yillar1 arasindaki finansal performansinin 6l¢timii amaciyla yapilmistir. Finansal
oranlarin hesaplanmasi i¢in firmalarin mali tablolarinin yer aldigi Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nun (KAP) web sitesinden yararlanilmistir. Calismada yer alan perakende ticaret
sirketleri ve borsa kodlar1 Tablo 1° de gosterilmistir. Bu sirketler arastirmanin alternatiflerini

olusturmaktadir.

Tablo 1. Calismada Yer Alan Perakende Ticaret Sirketleri
Borsa Kodu | Sirket Adi
ADESE Adese Aligveris Merkezleri Ticaret A.S.
BIMAS Bim Birlesik Magazalar A.S.
BIZIM Bizim Toptan Satig Magazalar1 A.S.
CRFSA Carrefoursa Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S.
MGROS Migros Ticaret A.S.

Kaynak: Kamu Aydinlatma Platformu
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Mali tablolarda verilen iki kalem arasindaki iligkileri ifade ederken finansal rasyolar
kullanilmaktadir. Tek basina anlamsiz goriinen bilango ve gelir tablosu rakamlari oran
analizi ile anlamlandirilir. Oncelikle ¢alismada yer alan perakende ticaret sirketlerin mali
tablolarindan elde edilen oranlar veri seti olarak kullanilmistir. Calismanin devaminda veri
seti ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden COPRAS yo6ntemi ile finansal performanslari
degerlendirilmistir. Tablo 2 ° de yer alan finansal oranlar ¢alismadaki Kkriterlerin

hesaplanmasinda kullanilacaktir.

Tablo 2. Finansal Rasyolar ve Kodlari

No | Kod | Oranlar Formiiller
1 |L1 |CariOran Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yiikiimlilikler
2 | Bl | Finansal Kaldirag Oran Toplam Yabanci Kaynaklar / Toplam Pasif
3 | B2 | Ozkaynaklar / Pasifler Oz kaynaklar / Pasifler
4 | B3 | Finansman Orani Oz kaynaklar / Toplam Yabanci Kaynaklar
5 | B4 | KVYK/Toplam Pasifler | KVYK /Toplam Pasifler

Duran Varliklar / Devamli
6 | B5 | Sermaye Duran Varliklar / (Oz kaynaklar + UVYK)
7 | F1 | Aktif Devir Hiz1 Net Satiglar / Aktifler
8 |F2 | Ozkaynak Devir Hiz1 Net Satislar / Oz kaynak
9 | K1 | OzSermaye Karlilig1 Net Kar / Oz kaynak
10 | K2 | Aktif Karlilig: Net Kar / Toplam Aktifler

2.3. COPRAS Yontemi

Cok kriterli karar verme yontemleri, verilen alternatifler arasindan en uygun kriterlere gore
veri setinden en iyi alternatifin tespit edilmesine olanak saglar. Cok kriterli karar vermede
kullanilan yontemler olduk¢a fazladir. Sik¢a kullanilan bazi yontemler, TOPSIS, MAUT,
ELECTRE, PROMETHEE VE COPRAS yo6ntemleridir. COPRAS yontemi, birden fazla
alternatif ve kriterin bulundugu problem ¢6ziimlerinde kullanilabilen bir yontemdir. Faydali

ve faydasiz kriterleri belirleyerek siralama ve degerlendirme imkani sunmaktadir.
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COPRAS (Complex PRoportional ASsessment) yontemi, Zavadskas ve Kaklauskas (1994)

tarafindan Vilnius Gediminas Teknik Universitesindeki arastirmalari sonucu alternatiflerin

seciminde etkili bir yontem olarak literatiire kazandirilmistir.

COPRAS Yonteminin adimlari asagida sirastyla verilmistir. (Eren, 2016).

Aj= 1. alternatif. =1.2,....... ,m
Cj=]j. degerlendirme 6l¢iitii. =12, Nl
Wj=j. degerlendirme 6l¢iitiiniin 6nem diizeyi. =12, ,n

Xij=j. degerlendirme 6l¢iitii agisindan i. alternatifin degeridir.

Adimm 1: Karar Matrisinin (D) Olusturulmasi;

COPRAS yontemine Oncelikle karar matrisini olusturarak baglanir. Karar matrisini

olusturmak i¢in performans kriterleri belirlenir.

A1 X11 X12 X13 Xln
AZ X21 X22 X23 XZn

D=A; |X3; X31 X33 '+ Xzp
Am Xml sz Xm3 e an
Adim 2: Karar Matrisinin Normallestirilmesi;

Bu matrisin normalize edilmis degerleri esitlik [2] ile hesaplanir.

Adim 3: Agirhikh Normallestirilmis Karar Matrisinin Hesaplanmasi;
Agirlikli normallestirilmis degerler d;; olarak esitlik [3]” deki gibi hesaplanir.
D=d;;=X;; * W;

Adim 4: Yararh Olgiitlerin Belirlenmesi;

[1]

2]

3]
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Yararl olctitler esitlik [4] yardimiyla hesaplanir. Bu degerlerin maksimum olmasi beklenir.
St=3Yk,dy; 12k [4]
Adim 5: Yararsiz Olgiitlerin Belirlenmesi;
Yararsiz ol¢titler esitlik [5] yardimiyla hesaplanir. Bu degerlerin minimum olmasi beklenir.
ST = Zf=k+1du j=k+1,k+2,...,n [5]

Admm 6: Her Alternatifin Goreceli Agirhginin Hesaplanmasi;

Q; degerleri esitlik [6] yardimiyla hesaplanir ve en yliksek degere sahip alternatif en iyi

olarak belirlenir [7].

Q=g+ 4 LS [6]
' Sl_*zﬁlsj:_
Qmazx = €0 biiyik(Q)V;= 1,2, ....,m [7]

Adim 7: Her Alternatifin Yarar Derecesi P;’ nin Hesaplanmasi;

Her bir alternatif i¢in P; esitlik [8] yardimiyla hesaplanir ve alternatifler biiyiikten kiigiige

dogru siralanir.

Pi—QQi 100% [8]

max

3. COPRAS YONTEMIYLE FINANSAL PERFORMANS OLCUMU -PERAKENDE
TiCARET FIRMALARI UZERINE BiR UYGULAMA

Cok kriterli karar verme yontemi olan COPRAS metodunun adimlart karar matrisinin
olusturulmasiyla baglar. Olusturulan karar matrisi Oncelikle normallestirilir ve
agirliklandirilir. Yararlt ve yararsiz 6l¢iitler belirlenerek her alternatifin goreceli agirligi ve

yarar derecesi hesaplanir. COPRAS metodunun adimlar1 asagida gosterilmistir;
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Adimm 1: Karar Matrisinin (D) Olusturulmasi;

COPRAS yontemine Oncelikle karar matrisini olusturarak baslanacaktir. Karar matrisini
olusturmak i¢in 10 performans kriteri belirlenmistir. Asagidaki tabloda her bir yila ait karar

matrisleri yer almaktadir.

Tablo 3. Karar Matrisi

2014 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2

ADESE 1,0281 | 0,4836 | 0,5164 | 1,0679 | 0,3595 | 0,9842 | 0,7871 1,5242 0,0464 | 0,0239

BIMAS 0,8966 | 0,6450 0,3550 | 0,5504 | 0,6242 | 1,1718 | 4,4665 | 12,5817 | 0,3439 | 0,1221

BizIMm 1,0178 | 0,7470 0,2530 | 0,3387 | 0,7109 | 0,9563 | 4,2903 | 16,9562 0,081 0,0205

CRFSA 0,6874 | 0,5059 | 0,4941 | 0,9768 | 0,4791 | 1,2876 | 1,7035 3,4474 0,1108 | 0,0548

MGROS | 0,6199 | 0,8371 0,1629 | 0,1945 | 0,4981 | 1,3772 | 1,4522 8,8370 0,1072 | 0,0176

2015 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2

ADESE 1,1820 | 0,4837 | 0,5163 | 1,0672 | 0,3048 | 0,9202 | 0,7451 1,4483 0,1156 | 0,0595

BIMAS 0,9006 | 0,5992 0,4008 | 0,6688 | 0,5757 | 1,1349 | 4,1817 10,434 0,3491 | 0,1399

BIZIM 1,0629 | 0,7581 | 0,2419 | 0,3190 | 0,7273 | 0,8323 | 4,2407 | 17,5329 | 0,0983 | 0,0238

CRFSA 0,5921 | 0,7337 0,2663 | 0,3629 | 0,5469 | 1,4923 | 1,2995 4,8807 -0,0393 | -0,0105

MGROS | 0,7468 | 0,9104 | 0,0896 | 0,0984 | 0,4731 | 1,2274 1,63 18,1978 | -0,718 | -0,0643

2016 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2

ADESE 0,9448 | 0,5114 | 0,4886 | 0,9553 | 0,3461 | 1,0292 | 0,6687 1,3686 0,068 0,0332

BIMAS 0,8945 | 0,6189 0,3811 | 0,6157 | 0,5949 | 1,1550 | 4,0231 | 10,5575 | 0,3529 | 0,1345

BizIMm 1,0655 | 0,7623 0,2377 | 0,3118 | 0,7152 | 0,8356 | 4,8224 | 20,2898 0,01 0,0024

CRFSA 0,4894 | 0,8761 | 0,1239 | 0,1414 | 0,7029 | 2,208 | 1,4859 11,995 -1,1539 | -0,1429

MGROS | 0,7442 | 0,9693 0,0307 | 0,0317 | 0,5291 | 1,2874 | 1,7451 | 45,8594 | -1,2149 | -0,0462

2017 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2

ADESE 0,8398 | 0,5013 | 0,4987 | 0,9948 | 0,3441 | 1,0841 | 0,6144 1,232 0,078 0,0389

BIMAS 0,9404 | 0,5790 0,4210 | 0,7271 | 0,5453 | 1,0715 | 3,527 8,3774 0,2918 | 0,1228

BIZIM 0,9204 | 0,8509 | 0,1491 | 0,1753 | 0,8105 | 1,3405 | 4,0834 | 27,3796 | -0,287 | -0,0428

CRFSA 0,4563 | 0,9789 0,0211 | 0,0216 | 0,8502 | 4,0861 | 1,4041 | 66,4325 | -4,4584 | -0,0942

MGROS | 0,6846 | 0,8518 0,1482 | 0,1740 | 0,5354 | 1,3635 | 1,4893 | 10,0475 | 0,3357 | 0,0498

2018 L1 B1 B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2

ADESE 0,6448 | 0,6188 0,3812 | 0,6160 | 0,4464 | 1,2865 | 0,1296 0,3399 -0,0009 | -0,0003

BIMAS 0,8372 | 0,7207 | 0,2793 | 0,3875 | 0,4824 | 1,1517 | 2,6501 | 9,4900 0,2891 | 0,0807

BIZIM 0,8922 | 0,8761 0,1239 | 0,1414 | 0,7546 | 1,3315 | 3,9633 | 31,9990 | 0,2341 | 0,0290
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CRFSA 0,4671 | 1,0818 | -0,0818 | -0,0756 | 0,8117 | 3,2974 | 1,7290 | -21,1490 | 1,1363 | -0,0929
MGROS | 0,6995 | 0,9777 0,0223 | 0,0228 | 0,5217 | 1,3278 | 1,6037 | 71,8292 | -1,5237 | -0,0340
2019 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2
ADESE 0,6138 | 0,5440 0,4560 | 0,8383 | 0,4018 | 1,2594 | 0,4514 0,9898 -0,0284 | -0,0130
BIMAS 0,9437 | 0,6075 0,3925 | 0,6461 | 0,5735 | 1,0757 | 3,6123 9,2035 0,3561 | 0,1397
BIZIM 0,9616 | 0,8529 0,1471 | 0,1724 | 0,8195 | 1,1743 | 4,4234 | 30,0795 | 0,1747 | 0,0257
CRFSA 0,5084 | 0,9799 0,0201 | 0,0205 | 0,9064 | 5,7579 | 1,9644 | 97,7168 | -0,2159 | -0,0043
MGROS | 0,6703 | 0,9417 0,0583 | 0,0620 | 0,6132 | 1,5227 | 1,7196 | 29,4720 | -1,3157 | -0,0768

Adim 2: Karar Matrisinin Normallestirilmesi;

Olusturulan karar matrisinde belirlenen kriterlere normallestirme islemi uygulanir.

Asagidaki tabloda karar matrisinin normalize edilmis hali gosterilmistir.

Tablo 4. Normallestirilnis Karar Matrisi

2014 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2
ADESE 0,2419 | 0,1503 | 0,2899 | 0,3414 | 0,1346 | 0,1704 | 0,0620 | 0,0352 0,0673 0,1000
BIMAS 0,2110 | 0,2004 | 0,1993 | 0,1759 | 0,2336 | 0,2028 | 0,3517 | 0,2903 0,4989 0,5111
BIZIM 0,2395 | 0,2321 | 0,1420 | 0,1083 | 0,2661 | 0,1655 | 0,3378 | 0,3912 0,1175 0,0858
CRFSA 0,1617 | 0,1572 | 0,2774 | 0,3122 | 0,1793 | 0,2229 | 0,1341 | 0,0795 0,1607 0,2294
MGROS 0,1459 | 0,2601 | 0,0914 | 0,0622 | 0,1864 | 0,2384 | 0,1144 | 0,2039 0,1555 0,0737

2015 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2
ADESE 0,2636 | 0,1388 | 0,3408 | 0,4241 | 0,1160 | 0,1641 | 0,0615 | 0,0275 | -0,5950 | 0,4009
BIMAS 0,2008 | 0,1719 | 0,2646 | 0,2658 | 0,2191 | 0,2024 | 0,3456 | 0,1987 | -1,7967 | 0,9427
BIZIM 0,2370 | 0,2175 | 0,1597 | 0,1268 | 0,2768 | 0,1484 | 0,3505 | 0,3340 | -0,5059 | 0,1603
CRFSA 0,1320 | 0,2105 | 0,1758 | 0,1442 | 0,2081 | 0,2661 | 0,1074 | 0,0929 0,2023 | -0,0707
MGROS 0,1665 | 0,2612 | 0,0591 | 0,0391 | 0,1800 | 0,2189 | 0,1347 | 0,3467 3,6953 | -0,4332

2016 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2
ADESE 0,2283 | 0,1368 | 0,3872 | 0,4647 | 0,1198 | 0,1580 | 0,0524 | 0,0151 | -0,0351 | -1,7473
BIMAS 0,2161 | 0,1656 | 0,3020 | 0,2995 | 0,2060 | 0,1773 | 0,3156 | 0,1172 | -0,1821 | -7,0789
BIZIM 0,2575 | 0,2039 | 0,1884 | 0,1517 | 0,2476 | 0,1283 | 0,3783 | 0,2252 | -0,0051 | -0,1263
CRFSA 0,1183 | 0,2344 | 0,0982 | 0,0688 | 0,2434 | 0,3389 | 0,1165 | 0,1331 0,5954 7,5210
MGROS 0,1798 | 0,2593 | 0,0243 | 0,0154 | 0,1832 | 0,1976 | 0,1369 | 0,5091 0,6269 2,4315

2017 L1 B1 B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2
ADESE 0,2186 | 0,1333 | 0,4028 | 0,4753 | 0,1115 | 0,1212 | 0,0553 | 0,0109 | -0,0193 | 0,5221
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BIMAS 0,2448 | 0,1539 | 0,3400 | 0,3474 | 0,1767 | 0,1198 | 0,3172 | 0,0738 | -0,0722 | 1,6483
BIZIM 0,2396 | 0,2262 | 0,1204 | 0,0838 | 0,2627 | 0,1498 | 0,3673 | 0,2413 0,0710 | -0,5745
CRFSA 0,1188 | 0,2602 | 0,0170 | 0,0103 | 0,2755 | 0,4568 | 0,1263 | 0,5855 1,1036 | -1,2644
MGROS 0,1782 | 0,2264 | 0,1197 | 0,0831 | 0,1735 | 0,1524 | 0,1340 | 0,0885 | -0,0831 | 0,6685
2018 L1 B1 B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2
ADESE 0,1660 | 0,1386 | 0,4246 | 0,4820 | 0,1212 | 0,1167 | 0,0371 | 0,0059 0,0276 | -0,1823
BIMAS 0,2552 | 0,1547 | 0,3655 | 0,3715 | 0,1730 | 0,0997 | 0,2968 | 0,0550 | -0,3460 | 1,9593
BIZIM 0,2600 | 0,2172 | 0,1370 | 0,0991 | 0,2473 | 0,1088 | 0,3634 | 0,1796 | -0,1697 | 0,3604
CRFSA 0,1375 | 0,2496 | 0,0187 | 0,0118 | 0,2735 | 0,5336 | 0,1614 | 0,5835 0,2098 | -0,0603
MGROS 0,1813 | 0,2399 | 0,0543 | 0,0356 | 0,1850 | 0,1411 | 0,1413 | 0,1760 1,2784 | -1,0771
2019 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2
ADESE 0,1821 | 0,1447 | 0,5259 | 0,5641 | 0,1480 | 0,1532 | 0,0129 | 0,0037 | -0,0067 | 0,0171
BIMAS 0,2364 | 0,1686 | 0,3853 | 0,3548 | 0,1599 | 0,1372 | 0,2630 | 0,1026 2,1431 | -4,6114
BIZIM 0,2520 | 0,2049 | 0,1709 | 0,1295 | 0,2501 | 0,1586 | 0,3934 | 0,3459 1,7354 | -1,6571
CRFSA 0,1319 | 0,2530 | -0,112 | -0,069 | 0,2691 | 0,3928 | 0,1716 | -0,2286 | 8,4233 5,3086
MGROS 0,1976 | 0,2287 | 0,0308 | 0,0209 | 0,1729 | 0,1582 | 0,1592 | 0,7765 | -11,295 | 1,9429

Adimm 3: Agirhikh Normallestirilmis Karar Matrisinin Olusturulmasi;

Normalize edilmig kriterlerin agirlik degerleri toplami 1 olacak bicimde esit olarak dagitilmistir.

Agirlik katsayist W ile ifade edilmistir.

Tablo 5. Agirlikh Normallestirilmis Karar Matrisi

2014 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2
ADESE 0,0242 | 0,0150 | 0,0290 | 0,0341 | 0,0135 | 0,0170 | 0,0062 | 0,0007 | 0,0013 0,0020
BIMAS 0,0211 | 0,0200 | 0,0199 | 0,0176 | 0,0234 | 0,0203 | 0,0352 | 0,0061 | 0,0100 0,0102
BIZIM 0,0239 | 0,0232 | 0,0142 | 0,0108 | 0,0266 | 0,0166 | 0,0338 | 0,0083 | 0,0024 0,0017
CRFSA 0,0162 | 0,0157 | 0,0277 | 0,0312 | 0,0179 | 0,0223 | 0,0134 | 0,0017 | 0,0032 0,0046

MGROS 0,0146 | 0,0260 | 0,0091 | 0,0062 | 0,0186 | 0,0238 | 0,0114 | 0,0043 | 0,0031 0,0015

2015 L1 B1 B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2
ADESE 0,0264 | 0,0139 | 0,0341 | 0,0424 | 0,0116 | 0,0164 | 0,0062 | 0,0028 | -0,0595 | 0,0401
BIMAS 0,0201 | 0,0172 | 0,0265 | 0,0266 | 0,0219 | 0,0202 | 0,0346 | 0,0199 | -0,1797 | 0,0943
BIZIM 0,0237 | 0,0218 | 0,0160 | 0,0127 | 0,0277 | 0,0148 | 0,0351 | 0,0334 | -0,0506 | 0,0160
CRFSA 0,0132 | 0,0211 | 0,0176 | 0,0144 | 0,0208 | 0,0266 | 0,0107 | 0,0093 | 0,0202 | -0,0071

MGROS 0,0167 | 0,0261 | 0,0059 | 0,0039 | 0,0180 | 0,0219 | 0,0135 | 0,0347 | 0,3695 -0,0433
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2016 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2

ADESE 0,0228 | 0,0137 | 0,0387 | 0,0465 | 0,0120 | 0,0158 | 0,0052 | 0,0015 | -0,0035 | -0,1747

BIMAS 0,0216 | 0,0166 | 0,0302 | 0,0299 | 0,0206 | 0,0177 | 0,0316 | 0,0117 | -0,0182 | -0,7079

BIZIM 0,0257 | 0,0204 | 0,0188 | 0,0152 | 0,0248 | 0,0128 | 0,0378 | 0,0225 | -0,0005 | -0,0126

CRFSA 0,0118 | 0,0234 | 0,0098 | 0,0069 | 0,0243 | 0,0339 | 0,0117 | 0,0133 | 0,0595 0,7521

MGROS 0,0180 | 0,0259 | 0,0024 | 0,0015 | 0,0183 | 0,0198 | 0,0137 | 0,0509 | 0,0627 0,2432

2017 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2

ADESE 0,0219 | 0,0133 | 0,0403 | 0,0475 | 0,0112 | 0,0121 | 0,0055 | 0,0011 | -0,0019 | 0,0522

BIMAS 0,0245 | 0,0154 | 0,0340 | 0,0347 | 0,0177 | 0,0120 | 0,0317 | 0,0074 | -0,0072 | 0,1648

BIZIM 0,0240 | 0,0226 | 0,0120 | 0,0084 | 0,0263 | 0,0150 | 0,0367 | 0,0241 | 0,0071 | -0,0574

CRFSA 0,0119 | 0,0260 | 0,0017 | 0,0010 | 0,0276 | 0,0457 | 0,0126 | 0,0585 | 0,1104 | -0,1264

MGROS 0,0178 | 0,0226 | 0,0120 | 0,0083 | 0,0174 | 0,0152 | 0,0134 | 0,0089 | -0,0083 | 0,0668

2018 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2

ADESE 0,0166 | 0,0139 | 0,0425 | 0,0482 | 0,0121 | 0,0117 | 0,0037 | 0,0006 | 0,0028 | -0,0182

BIMAS 0,0255 | 0,0155 | 0,0365 | 0,0371 | 0,0173 | 0,0100 | 0,0297 | 0,0055 | -0,0346 | 0,1959

BIZIM 0,0260 | 0,0217 | 0,0137 | 0,0099 | 0,0247 | 0,0109 | 0,0363 | 0,0180 | -0,0170 | 0,0360

CRFSA 0,0137 | 0,0250 | 0,0019 | 0,0012 | 0,0273 | 0,0534 | 0,0161 | 0,0584 | 0,0210 | -0,0060

MGROS 0,0181 | 0,0240 | 0,0054 | 0,0036 | 0,0185 | 0,0141 | 0,0141 | 0,0176 | 0,1278 | -0,1077

2019 L1 Bl B2 B3 B4 B5 F1 F2 K1 K2

ADESE 0,0182 | 0,0145 | 0,0526 | 0,0564 | 0,0148 | 0,0153 | 0,0012 | 0,0004 | -0,0007 | 0,0017

BIMAS 0,0236 | 0,0169 | 0,0385 | 0,0355 | 0,0160 | 0,0137 | 0,0263 | 0,0103 | 0,2143 -0,4611

BIZIM 0,0252 | 0,0205 | 0,0171 | 0,0129 | 0,0250 | 0,0158 | 0,0393 | 0,0346 | 0,1735 | -0,1657

CRFSA 0,0132 | 0,0253 | -0,011 | -0,006 | 0,0269 | 0,0392 | 0,0171 | -0,022 0,8423 0,5309

MGROS 0,0198 | 0,0229 | 0,0031 | 0,0021 | 0,0173 | 0,0158 | 0,0159 | 0,0776 | -1,1295 | 0,1943

Adim 4: Yararh ve Yararsiz Olgiitlerin Belirlenmesi;

Kriterlerin sagladiklar1 faydaya veya faydasizligina uygun olarak yararli ve yararsiz 6l¢iitleri
belirlenerek hesaplanmistir. Asagidaki tablolarda her yilin yararli ve yararsiz 6l¢iitleri yer

almaktadir.

Tablo 6 Yararh ve Yararsiz Olgiitler

2014 S+ S- 1/s-
ADESE 0,0956 0,0455 21,9699
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BIMAS 0,1099 0,0637 15,7021
BIZIM 0,0934 0,0664 15,0671
CRFSA 0,0934 0,0559 17,8770
MGROS 0,0488 0,0685 14,6007
TOPLAM 0,4411 0,3000 85,2168
2015 S+ S- 1/s-
ADESE 0,0924 0,0419 23,8723
BIMAS 0,0422 0,0593 16,8516
BIZIM 0,0862 0,0643 15,5585
CRFSA 0,0784 0,0685 14,6030
MGROS 0,4008 0,0660 15,1478
TOPLAM 0,7000 0,3000 86,0332
2016 S+ S- 1/s-
ADESE -0,0635 0,0415 24,1189
BIMAS -0,6011 0,0549 18,2208
BIZIM 0,1070 0,0580 17,2469
CRFSA 0,8651 0,0817 12,2452
MGROS 0,3924 0,0640 15,6225
TOPLAM 0,7000 0,3000 87,4543
2017 S+ S- 1/s-
ADESE 0,1666 0,0366 27,3250
BIMAS 0,2899 0,0450 22,2015
BIZIM 0,0549 0,0639 15,6564
CRFSA 0,0697 0,0993 10,0753
MGROS 0,1189 0,0552 18,1038
TOPLAM 0,7000 0,3000 93,3620
2018 S+ S- 1/s-
ADESE 0,0961 0,0377 26,5596
BIMAS 0,2957 0,0427 23,3937
BIZIM 0,1230 0,0573 17,4419
CRFSA 0,1062 0,1057 9,4634
MGROS 0,0790 0,0566 17,6680
TOPLAM 0,7000 0,3000 94,5268
2019 S+ S- 1/s-
ADESE 0,1299 0,0446 22,4233
BIMAS -0,1126 0,0466 21,4742
BIZIM 0,1370 0,0614 16,2954
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CRFSA 1,3625 0,0915 10,9302
MGROS -0,8167 0,0560 17,8637
TOPLAM 0,7000 0,3000 88,9868

Adim 5: Her Alternatifin Goreceli Agirhgimin Qi’ nin ve Yarar Derecesi P;’ nin

Hesaplanmasi;

Calismada yer alan 5 tane firmanin goreceli agirliklari ve performans indeksleri

hesaplanmistir. Asagidaki tablolarda her yilin géreceli 6nem degerleri ve yarar dereceleri

yer almaktadir.

Tablo 7. Goreceli Onem Degerlerinin ve Performans indekslerinin Hesaplanmasi

2014 Qi P; Siralama
ADESE 0,1729 100,0000 1
BIMAS 0,1652 95,5135 2
BIZIM 0,1464 84,6560 4
CRFSA 0,1564 90,4217 3

MGROS 0,1002 57,9370 5
Qmax 0,1729

2015 Qi P; Siralama
ADESE 0,1756 38,7114 2
BIMAS 0,1009 22,2481 5
BIZIM 0,1405 30,9720 3
CRFSA 0,1293 28,5062 4

MGROS 0,4536 100,0000 1
Qmax 0,4536

2016 Qi P, Siralama
ADESE 0,0193 2,1242 4
BIMAS -0,5386 -59,3675 5
BIZIM 0,1661 18,3130 3
CRFSA 0,9072 100,0000 1

MGROS 0,4460 49,1654 2
Qmax 0,9072

2017 Qi P; Siralama
ADESE 0,2544 70,4088 2
BIMAS 0,3613 100,0000 1
BIZIM 0,1052 29,1180 4
CRFSA 0,1021 28,2553 5

MGROS 0,1771 49,0101 3
Qmax 0,3613

2018 Qi P; Siralama

ADESE 0,1804 48,7541 2
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BIMAS 0,3700 100,0000 1
BlZIM 0,1783 48,2057 3
CRFSA 0,1363 36,8334 4

MGROS 0,1350 36,5017 5
Qmax 0,3700

2019 Qi P; Siralama

ADESE 0,2055 14,69 2
BIMAS -0,0402 -2,87 4
BIZIM 0,1919 13,72 3
CRFSA 1,3993 100,00 1

MGROS -0,7565 -54,06 5
Qmax 1,3993

3. BULGULAR

Tablo 8’e¢ goére firmalarn yillara gore 2014-2019 donemi BIST perakende ticaret

sektoriindeki secili 5 firmanin finansal performans siralamalari yillar itibariyle su sekildedir;

Tablo 8. Firmalarin 2014 - 2019 Yillar1 Arasi Finansal Performans Siralamalari

2014 2015 2016 2017 2018 2019
ADESE 1 2 4 2 2 2
BIMAS 2 5 5 1 1 4
BIZIM 4 3 3 4 3 3
CRFSA 3 4 1 5 4 1
MGROS 5 1 2 3 5 5

Bu tabloya gére 2014-2019 dénemi BIST perakende ticaret sektoriindeki segili 5 firmanin

finansal performans siralamalar: yillar itibariyle dalgali bir seyir gostermektedir.

Her y1l i¢in en yiiksek finansal performansi gosteren firmalar; 2014 yilinda Adese Alisveris
Merkezleri Ticaret A.S., 2015 yilinda Migros Ticaret A.S., 2016 yilinda Carefoursa
Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S., 2017 ve 2018 yillarinda Bizim Toptan Satis
Magazalar1 A.S., 2019 yilinda Carefoursa Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S. olmustur.
En diisiik performansi gosteren firmalar ise 2014 yilinda Migros, 2015 ve 2016 yillarinda
Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.S., 2017 yilinda Carefoursa Carrefour Sabanci Ticaret
Merkezi A.S., ve 2018 ve 2019 yillarinda Migros Ticaret A.S. olmustur.
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[lgili dsnem boyunca her y1l i¢in her bir firmanin performans siralamasinin grafik tizerinde

trendi Grafik 1° de sunulmaktadir.

Grafik 1. Firmalarin 2014 - 2019 Yillar1 Arasi1 Finansal Performans Trendi

Grafik 1° de goriilecegi tizere, firmalarin performans siralamasinda en az degiskenlik
gosteren firma Bizim Toptan Satis Magazalart A.S. olmustur. Aymi hususta en fazla

degiskenlik gosteren firma ise Carefoursa Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S.” dir.

SONUC VE ONERILER

Isletmeler siirekli olarak kararlar almak zorunda olan kurumlardir ve bu kararlar alinirken
cesitli kriterlere gore belirlenen alternatiflerden en uygun olani segilmeye calisilir. Fakat ¢ok
fazla alternatif ve kriterlerin bulundugu karar problemlerinde se¢im yapmada zorluk ortaya
cikabilir. Cok kriterli karar verme yoOntemleri bu tiir problemlere yonelik olarak

kullanilmaktadir.

Bu ¢alismada, Adese Alisveris Merkezleri Ticaret A.S., Bim Birlesik Magazalar A.S., Bizim
Toptan Satis Magazalar1 A.S., Carrefoursa Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S. ve
Migros Ticaret A.S. bes perakende ticaret sirketi verileri alternatifleri olusturmak ig¢in
kullanilmistir. Oran analizinde kullanilan on adet oran kriter olarak belirlenmistir. Bu
kriterler Cari Oran, Finansal Kaldirag Oran1, Oz kaynaklar / Toplam Varliklar, Finansman
Orani, Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Toplam Varliklar, Duran Varliklar / Devamli
Sermaye, Aktif Devir Hiz1, Oz kaynak Devir Hizi, Oz Sermaye Karlilig1 ve Aktif Karliligt
seklindedir.
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Calismada sirketlerin mali tablolarindan faydalanilarak elde edilen oranlar kullanilarak
COPRAS yontemiyle performans siralamasi ger¢eklestirilmistir. Bunun i¢in dncelikle karar
matrisi olusturulmustur. Karar matrisinde diizensiz bulunan veri setine normalizasyon islemi
uygulanarak calisilacak veriler elde edilmistir. Bu verilere, esit olacak sekilde toplamlari bire
denk gelen agirliklandirma yontemi izlenmistir. Calismanin devaminda, finansal performans
Ol¢imiinde faydali kriterler maksimum, faydasiz kriterler minimum degerleri almasi
gerektiginden bu degerler belirlenerek toplanmistir. Faydali kriterler, S+ olarak, faydasiz
kriterler S- olarak adlandirilmigtir. Faydali ve faydasiz kriterlerden elde edilen Goreceli
Onem Degeri (QI) ve Performans Indeksi (P1) hesaplanarak perakende ticaret sirketlerinin

finansal performans siralamalari yapilmustir.

COPRAS yontemi ile ulagilan performans analizleri sonucunda, 2014-2019 yillar verilerine
gore siralamada en yiiksek finansal performansa sahip perakende ticaret firmasi olarak 2019’
da Carrefoursa Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S. bulunmaktadir. 2017, 2018 ve 2019
yillarinda Adese Aligveris Merkezleri Ticaret A.S. 2. Sirada yer almaktadir. Bizim Toptan
Satis Magazalar1 A.S. son 2 sene icinde 3. sirada performans gostermistir. Bim Birlesik
Magazalar A.S. 2017 ve 2018 yillarinda 1. olmus fakat 2019 yilinda 4. siraya gerilemistir.
2015 ve 2016 yillarinda siralamanin sonunda yer almis oldugundan tutarli bir performans
gosterememistir. Migros Ticaret A.S. ise 2014, 2018 ve 2019 yillarinda son sirada yer

almustir.

Sonug olarak yillara gore en yiiksek performansa sahip sirket 2014°de Adese Aligveris
Merkezleri Ticaret A.S., 2015°de Migros Ticaret A.S., 2016°da Carrefoursa Carrefour
Sabanci Ticaret Merkezi A.S., 2017°de Bim Birlesik Magazalar A.S., 2018’de Bim Birlesik
Magazalar A.S. ve 2019°da Carrefoursa Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S. olmustur.
En diisiik performansa sahip sirket 2014°de Migros Ticaret A.S., 2015 ve 2016 yillarinda
Bim Birlesik Magazalar A.S., 2017°de Carrefoursa Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S.,
2018 ve 2019 yillarinda Migros Ticaret A.S. olmustur.

BIST perakende ticaret sektoriinde yer alan tiim firmalarin degil, sektordeki birkag firmanim
secilmesive yoOntem olarak da sadece COPRAS yonteminin kullanilmasi yapilan
aragtirmanin kisitlari olarak belirtilmektedir. Ayrica bu ¢aligma, perakendecilik sektoriindeki

sitketlerin finansal performanslariyla ilgili bilgi sunmaktadir. Daha sonra yapilacak
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calismalarda fazla sayida perakende ticaret sirketi ¢alismaya dahil edilebilir. Calismanin
karar verme yontemi olan COPRAS disinda bir yontem kullanilarak calisma

farklilastirilabilir.
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