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tiim diinyaya yayilnustir. Pandemi 2022 yilina gelinmesine ragmen halen devam etmektedir. Bu pandemi
stirecinde devletler, hiikiimetler, sirketler el birligi icinde yeni yontemler gelistirerek bu global krizin etkilerini
ortadan kaldirmak icin caba gostermislerdir. Kriz donemlerinde perakende sektorii ihtiyaclarn temininde
onemli rol oynar. Bu nedenle perakende sektoriiniin etkinligi ve verimliligini belirlemek gerekir. Krizler,
globallesme, teknolojik gelismeler, agirlasan rekabet kosullari, finansal riskler perakende sirketlerinin mali
performanslanimn  analizini  zorunlu hale  getirir. Performans analizleri perakende sirketlerinin
stirdiiriilebilirliklerini kolaylastinr. Bu calisma Covid 19 pandemi siirecini ve dncesini kapsayan 2017-2021
doneminde perakende sektoriinde islem goren perakende sirketlerinin mali performanslarin VIKOR yontemi
ile degerlendirmeyi amaglar. Calismada Borsa Istanbul’da islem goren perakende sirketlerin mali oranlarindan
faydalanarak, VIKOR yontemi ile mali performans siralamalart yapmistir. Calismanin sonucunda en basaril
performans gosteren perakende sirketinin 2017-2019 yillarinda BIZIM sirketi, 2020 yilinda BIMAS sirketi,
2021 yilhimda VAKKO sirketi oldugu belirlenmistir. En kotii performans gosteren sirketler ise 2017-2018 ve
2021 yillarmda MIPAZ, 2019-2020 yillarnda MEPET sirketi olmustur. Varlik ve kaynak yapilarimn giicii,
uyguladiklar stratejiler gibi farkli hususlarda giiclii olmalar: nedeniyle BIZIM, BIMAS, VAKKO kodlu
perakende sirketleri en iyi ve en basarili performans gosteren sirketler olmuslardur.
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all over the world in a short time. Despite reaching the year 2022, the Pandemic still continues. In this
pandemic process, states, governments and companies have tried to eliminate the effects of this global crisis
by developing new methods in cooperation. In times of crisis, the retail sector plays an important role in
meeting the needs. For this reason, it is necessary to determine the efficiency and productivity of the retail
sector. Crises, globalization, technological developments, intensifying competition conditions, financial risks
make it necessary to analyze the financial performance of retail companies. Performance analyzes facilitate the
sustainability of retail companies. This study aims to evaluate the financial performances of retail companies
traded in the retail sector in the period of 2017-2021, covering the Covid 19 pandemic process and before,
with the VIKOR method. In the study, financial performance rankings were made using the VIKOR method
by making use of the financial ratios of retail companies traded in Borsa Istanbul. As a result of the study, it
was determined that the most successful retail company was BIZIM company in 2017-2019, BIMAS
company in 2020, and VAKKO company in 2021. The worst performing companies were MIPAZ in 2017-
2018 and 2021, and MEPET in 2019-2020. Retail companies with the code BIZIM, BIMAS, VAKKO were
the best and most successful companies due to their strength in different aspects such as the strength of their
asset and resource structures and the strategies they implement.
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Covid 19 pandemisi diinyada ilk kez 2019 yilinin sonunda Cin’de ortaya ¢ikmis ve ardindan hizla tim
diinyaya yayilmistir. Pandemi siirecinin her sektor tizerinde onemli etkileri olmustur. Halen de
olmaya devam etmektedir. Agir gecen pandemi siiresince ortaya c¢itkan olumsuzluklari ortadan
kaldirmak i¢in sokaga c¢ikma yasagi, home office calisma, seyahat yasaklar: gibi farkli kisitlamalar
uygulamaya gecilmistir. Tim diinya pandemi nedeniyle belirsizlik icinde ve agir ekonomik sorunlarla
birlikte yasamak zorunda kalmustir.

Covid 19 pandemisi is hayatimizda da dahil olmak {iizere tiim hayatimiz tizerinde zorunlu
degisiklikler yaratmis ve bu degisiklikler 6zellikle perakende sektériinti ¢ok derinden etkilemistir.
Perakende sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin pandemi stirecince karsilastiklari sorunlar
nedeniyle performanslar1 daha fazla arttirmistir. Siirecte tiim insanlar alisveris yapmaktan kaginmis
ve aligveriglerini internetten yapmaya baslamislardir. Yasananlar perakende sektériiniin teknolojik
olarak gelismesini hizlandirirken, sektorde faaliyet gosteren ve teknolojik alt yapisi zayif sirketlerinde
kendini hizla gelistirerek siirece ayak uydurmasmi saglamistir. Pandemi doneminde uygulanan tiim
yasaklar sirketleri olumsuz etkilemis olsa bile teknolojik alt yapisini giiglendirmis sirketlerin cirolarin
arttirmigtir.

Bu ¢alismada insanlarin 6zellikle zorunlu ihtiyaglarini karsilayan 2017-2021 déneminde Borsa Istanbul
perakende sektoriindeki sirketlerin mali oranlarindan faydalanarak performanslarini degerlendirmeyi
amaglamaktadir. Calismada VIKOR yontemi kullanilmaktadir. Insanlarm ihtiyaclarini karsilayan
perakende sirketlerinin biiyiik 6nem tasimasi ve ulusal diizeyde literatiir taramasinda yeterli ampirik
calismaya rastlanmamasi, calismanin yapilmasin tesvik edici kilmistir.

Calisma, VIKOR yonteminin perakende sirketlerinin Covid 19 pandemi stireci nedeniyle kriz
donemlerinde perakende sirketlerinin performans degisimlerini belirlenmesi VIKOR yontemi
sebebiyle finans literatiirtine katki saglayacagindan, 6zgtinltik kazanmistir.

Bu calismanin amact Covid 19 pandemi stirecini ve 6ncesini kapsayan 2017-2021 déneminde Borsa
Istanbul perakende sektoriindeki sirketlerin performanslarini VIKOR yontemi ile degerlendirmektir.
Calismada sirketlerin mali oranlarindan faydalanarak, VIKOR yontemiyle performans siralamalari
yapilmustir.

Calisma literatiir taramasi, metadoloji, arastirmada elde edilen bulgular1 ve sonug boliimlerinde
olusmaktadar.

2. Literatiir Taramasi
Asagida VIKOR yontemiyle yapilmis ampirik calismalar 6zetlenmektedir.

Obricovic ve Tzeng (2004), TOPSIS ve VIKOR yodntemlerinin her biri ayr1 normalizasyon tekniklerini
kullanarak ideal yakinlig1 belirtmislerdir. Calismada VIKOR yonteminde degerler birime bagh
degilken, TOPSIS yonteminde ise degerlerin birime bagli oldugunu tespit etmislerdir. Tzeng vd. (2005),
Taiwan kamu tasimaciliginda kullanilan otobiis yakitlarmin analiz edilmesinde TOPSIS ve VIKOR
yontemlerini kullanmislardir.

Chu vd. (2007), TOPSIS ve VIKOR yontemlerinin SAW yo6ntemine gore elde edilen analiz neticesinin
ifade edilmesinde daha basarili bir ayirt etme yeteneginin bulundugunu, VIKOR yo6nteminin ise
TOPSIS yonteminden farkli bir bicimde karar vericilere daha fazla alternatif tiretebildigini
acgiklamislardir. Opricovic ve Tzeng (2007) calismada PROMETHEE sonuglarinin en yiiksek grup
yararma dayandigi, VIKOR yonteminde en yiiksek grup faydasi ve en diisiik kisisel pismanlig:
birlestirdigini belirlemislerdir. Liu ve Yan (2007), insaat sektoriindeki insaat proje tekliflerini
inceleyerek en iyi insaat projesinin se¢iminde VIKOR yontemini kullanmislar ve basarili sonug elde
etmislerdir. Tong vd. (2007), coklu stireclerin optimizasyonda kalite kayiplarindaki degisikligi esas
alan yontemin VIKOR y6ntemi oldugunu belirlemislerdir.

Ertugrul ve Karakasoglu (2008), VIKOR yontemini kullanarak ticari bankalarin mali performanslarinm
derecelendirmisler ve bu yontemin ticari bankalarmin derecelendirilmesinde faydali bir yontem
oldugu sonucuna ulasmislardir. Biiyiikizkan ve Ruan (2008) calismada bulanik VIKOR yénteminin
yazilim gelistirme projelerinin analizinde kullanilabilecegi sonucuna ulasmislardir.
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Nann ve Tian (2011), TOPSIS yonteminde karar vericilerin olusturduklar: alternatiflerin pozitif ideal
¢oziime en yakin ve negatif ideal ¢oziime en uzak olmasina dayandigin tespit etmislerdir. Ayrica
pozitif ideal ¢oziime en yakin uzaklikta hesaplanmas: gerektigi sonucuna ulasmislardir. Dinger ve
Gdrener (2011), VIKOR ve TOPSIS yontemlerini kullanarak yaptiklart performans analizinde yabanci
sermayeli bankalarin diger banka gruplarina kiyasla en iyi performansi gosterdiklerini saptamislardir.
Wu wve Liu (2011), tedarik¢i sec¢imi uygulamasinda VIKOR ve Fuzzy TOPSIS yontemlerinden
faydalanarak iki algoritmanin verimliligini belirlemek igin rakamsal bir uygulama onerisinde
bulunmuslardir. Kuo ve Liang (2011), VIKOR ve Gri lliskisel yontemlerini kullanarak, havayolu
isletmelerinde hizmet kalitesi ve performansini analiz etmislerdir.

Ozden, vd. (2012), Borsa Istanbul cimento sektdriinde islem goren sirketlerin performanslarimi
belirlemede VIKOR yonteminden faydalanmislar ve 2011 yilinda faaliyet gosteren onalti ¢imento
sirketini siralamuslardir. Yalgin, vd. (2012), calismada tiretim sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin
performansimi Bulanik Analitik Hiyerarsi Siireci yontemi ile agirliklandirmis ve TOPSIS ve VIKOR
yontemlerinden faydalanarak bu isletmeleri derecelendirmislerdir. Cakir ve Percin (2013), Fortune 500
listesindeki on adet lojistik sirketinin performanslarimi CRITIC, TOPSIS ve VIKOR yontemlerini
kullanarak degerlendirmisler ve belirgin bir performans degeri belirlenemedigi icin olctimle ilgili
objektif ve subjektif kriterlerin beraber analiz edilmesinin 6nemli oldugu kanaatine ulasmislardir.

Jovanovic, vd. (2014), AHP, Entropy, TOPSIS ve VIKOR yontemlerinden faydalanarak, 1SO 14001
standardinin uygulanmasinda en o6nemli adim olan ¢evresel etkileri degerlendirmisler ve bu
yontemlerin faydali oldugu sonucuna ulasmislardir. Rajiv ve Darshana (2014), insaat sektdriindeki
sirketlerin en uygun tedarikcinin seciminde ¢oklu karar verme yontemlerinden TOPSIS ve VIKOR
yontemlerinden faydalanmuslardir. Bu siralama endeksine gore TOPSIS yonteminin en basarili
tedarikciyi belirledigi, VIKOR yonteminin ise en basarili tedarik¢iye en yakin olan tedarikginin uygun
tedarikci olacagim saptamuslardir. Omiirbek, vd. (2014), TOPSIS ve VIKOR yontemlerini ile
universitelerin performanslarini analiz etmisler ve calismanin sonucunda Sitileyman Demirel
Universitesi'nin en basarili performans gosteren tiniversite oldugu sonucuna ulagmslardir.

Hsu, (2015), Tayvan borsasindaki yari iletken sirketlerin verimlilikleri ve performanslarinin
diizeltilmesi igin GREY, Veri Zarflama, Entropi ve VIKOR yo6ntemlerini kullanarak bir karar verme
modeli gelistirmistir. I¢, vd. (2015), TOPSIS, VIKOR, GRA ve MOORA yontemleri kullanilarak dort
farkli sektorde faaliyet gosteren sirketlerin mali performanslarini degerlendirmisler ve kiyaslamalar
neticesinde TOPSIS yonteminin mali performans analizinde kullanilmasinin daha uygun oldugu
sonucuna ulasmiglardir.

Kandemir ve Karatas (2016), ¢oklu karar verme yontemlerinden {icitinden faydalanarak 2004-2014
doneminde bankalarin mali performanslarini degerlendirmisler ve neticesinde GIA ve TOPSIS
yontemiyle yapilan analizde Vakifbank’in en basarili banka oldugu, VIKOR yo&ntemiyle yapilan
analizde ise Denizbank’in en basarili banka oldugu sonucuna ulasmuslardir. Basuki, (2016), Entropi ve
VIKOR yontemlerinin her ikisini kullanarak KOBI'lerde siirdiiriilebilir strateji seciminde kullanilmak
tizere bir model 6nerisinde bulunmustur. Tezergil (2016), VIKOR yontemini kullanarak 2009-2013
doneminde Tiirkiye’deki mevduat bankalarnin performanslarini analiz etmistir. Uludag ve Dogan
(2016), TOPSIS ve VIKOR yontemleri ile ulasilan son karar iizerinde AHS veya Bulauk AHS
yontemlerindeki karar kriterlerinin agirliklarinin kullanilmasinin herhangi bir degisiklige sebep
olmadig1 sonucuna ulasmislardir. Bahadir ve Sahin (2017), Trakya’daki bir gida sirketinin yer se¢imi
i¢cin uzmanlar, akademisyenler ve sektor ¢alisanlarinin fikri alinarak olusturulan karar verici gruplarla
VIKOR ve TOPSIS yontemlerinden faydalanarak belirlemislerdir. Yiice ve Temiz (2017) calismada
asenkron elektrik motoru belirlenmesine icin kriterleri kullanarak TOPSIS, MOORA, VIKOR
yontemleri ile performans degerlemesi yapmuslardir.

Tayyar ve Gokakin (2018) VIKOR ve GIA yontemleri ile Borsa Istanbul’da geligen isletmeler piyasasinda
faaliyet goren sirketlerin performanslarini analiz etmisler ve her iki yontemle karsilastirmislardir.
Percin ve Sénmez (2018), sigorta sirketlerinin performanslarini Biitiinlesik Entropi Agirlik ve TOPSIS
yontemlerini kullanarak degerlendirmisler ve bu sirketlerin derecelendirmesini yapmuslardir.
Karaoglan ve Sahin (2018), VIKOR, TOPSIS, GIA ve MOORA yontemleri ile Borsa Istanbul Kimya
Petrol Plastik sektoriindeki sirketlerin performanslarini analiz etmisler ve analiz sonucunda sirketlerin
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farkli derecelendirmelerinin bulundugunu saptamislardir. Wang ve Lin (2018), cevre koruma firmalar1
icin Entropy-VIKOR yo6ntemlerinden faydalanarak objektif bir biiyiime degerlendirme modeli
olusturulmuslardir. Gék-Kisa ve Per¢in (2018), Global 2000'de listelenen bilgisayar donanim
sirketlerinin mali performanslarin1 Butuhnlestk ENTROPI Agirlik-VIKOR yontemleriyle analiz
etmiglerdir.

Stankovic, vd. (2019), kentsel gelisim endekslerine, ekonomik, sosyal, cevresel, yonetimsel faktorleri
esas alinarak Avrupa kentlerinin derecelendirilmesi yapilmistir. Sindhwani, vd. (2020), Entropi ve
VIKOR yontemlerinden faydalamilarak Yesil ve Cevik Uretim Sistemini etkileyen faktorler igin
degerlendirme yapmuslardir. Chen (2020), Cin, Tayvan, Japonya, Giiney Kore’nin saghk turizmindeki
rekabet giictinii VIKOR ve Entropi yontemleriyle analiz etmistir. Lixia, vd. (2020), AHP, Entropi ve
VIKOR yontemleri ile nesnelerin Internet giivenliginde kullanilmak tizere &nemli bir is dagiumii
tanimlama modelini gelistirmislerdir.

Yilmaz ve Yakut (2021), Entropi, TOPSIS ve VIKOR yontemlerini kullanarak, 2009-2018 déneminde
bankalarin mali performanslarini analiz etmisler ve bankalarin maksimum kriterleriyle banka yapisin
gliclendiren ve minimum yonlii kriterlerin diistik diizeyde olmasm saglayacak yeni calismalar
yapilmasinin uygun olacagi sonucuna ulasmuslardir. Yetiz ve Kilig, (2021), VIKOR yontemini
kullanarak mevduat bankalarmin performanslarini test etmisler ve neticesinde en basarili performans
gosteren bankanin ilk ti¢ y1l Ziraat Bankasi, sonraki iki yilda ING Bank oldugunu tespit etmislerdir.
Borjalilu, vd. (2021), havacilik endiistrisinde havayolu ugus operasyonlarinda en basarili tedarikgi
se¢ciminin belirlenmesinde Entropi ve VIKOR yontemlerinin faydali yontemler oldugunu
belirlemislerdir. Aktas ve Demirel (2021), sirketlerin ekonomik, sosyal ve gevresel amaglarina varmada
hibrit Entropi, VIKOR ve MAUT yo6ntemlerini kapsayan bir yaklasim onermislerdir. Siew, vd. (2021),
Entropi ve VIKOR yontemleri ile Malezya insaat sektdriinde faaliyet gosteren firmalarm
performanslarin1 degerlendirmisler ve basarili sonug elde etmislerdir. Zheng, vd. (2021), Entropi ve
VIKOR yontemlerini kullanarak Fujian'da stratejik sektorlerde kullanilmak {tizere gticlii bir
Degerlendirme Sistemi olusturmuslardir. Teimouri vd. (2021), Entropi ve VIKOR yontemlerini ile internet
teknoloji hizmeti veren isletmelerin hedeflenen pazarlama modelinin belirlenmesinde miisteri
kiimelenmesinin roliinti arastirmislardir. Zhang vd. (2021), Entropi ve VIKOR yodntemleri ile tedarikgi
seciminde stirdurtilebilirlik kriterlerine en uygun 6zel markali tedarikci se¢imi i¢in yeni tic adimh
coklu karar verme modelini énermislerdir.

Dalbudak ve Rengber (2022), TOPSIS, AHP, PROMETHEE, TOPSIS ve VIKOR yontemlerini kullanarak
yapilmis ampirik galismalar 6zetlenmis ve ampirik calismalar arasinda en fazla TOPSIS yonteminin
kullanildigi, her yil yapilan calismalarda mutlaka AHP, PROMETHEE, TOPSIS ve VIKOR
yontemlerinin de kullanildigini saptamuslardir. Akandere (2022), COVID pandemi stiiresince lojistik
firmalarin mali performanslarimi ENTROPI ve VIKOR yontemlerinden faydalanarak analiz etmis ve
sonucunda bu yontemlerin lojistik stireclerdeki kararlara katki saglayabilecegi ve sektdordeki uzman
ve yoneticilerle birlikte stireg yiiriitiildiigiinde stibjektif ve objektif verilerin birlikte degerlendirilerek
daha basarili bir model olusturulabilecegi sonucuna ulasmustir. Wang vd. (2022), Entropi ve VIKOR
yontemlerinden faydalamlarak insaat sektoriinde faaliyet gosteren KOBI'ler igin bir Biiyiime
Degerlendirme Indeks Sistemini kurmuslardir. Bu calismada s6z konusu yéntemlerin faydali oldugunu
saptanmislardir.

3. METODOLOJI

Calismada 2004 yilinda Opricovic ve Tzeng tarafindan tavsiye edilen VIKOR yontemi kullanilmaktadir.
Bu yontem farkli hatta celisen kriterlerden olusan diizenlerde farkli ve ¢oklu kriterli problemin
¢oziilmesinde kullanilir. VIKOR yontemi ¢oklu kriterlerle beraber degerlendirilerek ideal ¢6ziime en
yakin ¢oziimlerin gelistirilmesini ayni zamanda en iyi alternatifin belirlenmesini saglar (Tezergil, 2016,
361). Bu yontemin tercih edilmesinin temel nedeni karar almay1 kolaylastirmas1 ve gegerli ¢oziimler
gelistirmesidir (Atan ve Altan, 2020, 99-101).

VIKOR yonteminde karar vericilerin fikir ayriliklarini uzlas: ile ¢dzmeleri gerektigi ve ideal ¢6ziime
en yakin ¢oztimii kabul etmeleri gerekir. Bu yontemde fayda maliyet ve fayda kriter fonksiyonlari
arasinda dogrusal bir iliski mevcuttur. VIKOR yonteminde kullanilan alternatiflerin hepsi tiim
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kriterlerde degerlendirilir ve karar vericilerin belirledikleri agirliklar kullanilir. Yontem karar
vericilerin katilimi olmaksizin baslar ve karar vericiler kendi se¢imlerini de dahil ederek son ¢oziimii
onaylanmalidir. VIKOR yontemi ¢ogunlugun en yiiksek grup yararini ve karsitin en diisiik bireysel
pismanligim saglayarak, karar vericiler bu yontemle elde edilen ¢oziim Onerilerini kabul eder. Bu
yontem karar vericilerin deneyimsiz ya da secimini belirtmeyi bilmedigi hallerde etkilidir. Yontemde
alternatif gruba farkli bir alternatifin ilave edilmesi ya da ¢ikartilmasi durumunda siralamalar
degisidir (Dinger ve Gérener, 2011, 113).

VIKOR yontemi, farkli ve gelisen kriterlerin bulmas: halinde alternatifler grubundan en iyi segimin
belirlenmesini veya alternatiflerin derecelendirmesini saglar (Biiyiikozkan ve Ruan, 2008). VIKOR
yonteminde alternatiflerin ve kriterlerin analiz edildigi ve en iyi alternatife yakinlik degerleri
karsilagtirilarak, uzlasik siralanir (Memis ve Korucuk, 2019, 1077).

Uzlasik ¢oziim, ideale en yakin ¢oziim olup, uzlasma, ortak kabulde uzlasilir (Opricovic ve Tzeng,
2004). Yu (1973), uzlasik ¢oziimiin temellerini atmistir. Bu ¢alismada farkh ve ¢ok kriterli slgtimlerde
uzlasik siralamanin temelini uzlasik programlamada toplama fonksiyonu olan L, 6lgiitii olusturur (Yu,
1973). ] tane alternatifin ai, ay,...,ay seklinde ifade edilmesi halinde a; alternatifinin i kriterine gore
degerlendirme sonucu f; olarak ifade edilir (Ertugrul ve Karakasoglu, 2008, 21)

VIKOR yonteminin 6ziinti L, olgiitii olusturur ve asagidaki formiille hesaplamir (Zeleny 1982).
Formiilde n kriter sayisini ifade eder.

" i/p
L=t Slwes =spfer -0 aspsmii=12,00 M
i=l :

VIKOR yonteminde Lj ve Ly siralama olgiitiintin olusturulmasinda kullanilir. En ytiksek grup
faydasint min;Rj "den elde edilen sonug ve zit fikirdekilerin en diisiik sahsi pismanhigini ise minR/den
elde edilen sonug gosterir.

Bu yontemdeki alternatif grup icin bir siralama yapilir. VIKOR yonteminde alternatif gruba bir
alternatifin eklenmesi veya cikarilmasz ile netice mutlaka degisir. Uzlasik ¢6ztim Fe, ideal ¢oziime yani
F”e en yakin ¢oziimdiir. Uzlasik, anlasmanin karsilikli kabulii anlamina gelir ve Sekil 1'de gortildiigi
gibi

f, pm——cggo oo  F . . .
) 4 A= - f Ve M =15 - f5

: ile ifade edilir (Yildiz ve Deveci, 2013, 429).

v

Sekil 1. Ideal ve Uzlasik Coziimler

VIKOR yonteminin asamalar1 asagida yer almaktadir (Yazicioglu ve Yildirim, 2022, 654).
Birinci agamada her bir kriter icin en iyi fi* degeri ve en kétii fi- degeri hesaplanir. Sayet i fayda kriteri
ise formiil (2)'deki gibi ifade edilir.

f,*:m?xﬁj f,_:mjnfy i=12,....n @

Ikinci asamada S; ve R; degerleri j= 1,2,...,] icin hesaplanir. S; ve R; degerleri, j. alternatif igin ortalama ve
en kot grup sonuglarimi gosterir.
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n . . ~ (3)
S, = w (i =] =17)

1=
RJ,-=max[‘.-1;‘.(ﬁ*—f‘j)/(f‘_.’—f_)] 4)

burada w; goreli 6nemleri gosteren kriter agirliklarini agiklar ve agirliklarin toplami 1’e esit olmalidir.

Ugiincii asamada Q; degerleri tim j=1,2,...,] i¢in formiil (5) yardimiyla hesaplanr.

0, =v(S,~8)/(S"=8)+(1-(R,-R)/(R"-R") ®)

Burada

* = — * - -
S =min§; S =maxS; R =minR; , R"=maxR,
i 5o i i

“"__r u__n

ve “v” degeri kriterlerin ¢cogunlugu en yiiksek grup faydasini ifade eder. “v” degeri ise en yiiksek
grup faydasiy1 veren agirligr ifade ederken, (1-v) karsit goriistekilerin en diistik pismanliginin
agirhigin agiklar (Kdse ve Akilli 2021, 177). Uzlasma, “gogunluk oyu” (v > 0,5) ile, “konsensus” (v = 0,5)
ile veya “veto” (v < 0,5) ile saglanir.

Dérdiincii asamada S, R ve Q degerleri kiigiikten biiytige dogru siralanarak alternatifler siralanir ve
sonuglarda ti¢ siralama listesi olusturur.

Beginci asamada sayet asagida agiklanan iki sart yerine getirilirse en iyiyi en diisitk Q degerleri ile
siralayan alternatife a' uzlastirici ¢6ziim olarak onerilir.

C1 Kabul Edilebilir Avantaj

Q@") - Q (a') =2 DQ burada a" degeri, Q degerine gore siralamada ikinci siray1 alan alternatif olur.
DQ=1/(J-1); ] alternatif sayisin1 gosterir.

C, Karar Vermede Kabul Edilebilir Istikrar

Alternatif a', S degerlerine gore siralanan en iyi alternatif olup bu uzlasik ¢dztim karar verme
stirecinde istikrarlidir. Her iki durumdan biri saglanmazsa uzlasik ¢oztim kiimesi onerilir: Sayet Cz
durumu saglanmiyorsa a' ve a" alternatifleri, C1 durumu saglanmiyorsa a', a",...,a(M) alternatifleri ve
degeri maksimum M igin Q(a(M)), -Q(a') < DQ belirlenir. Q degerlerine gore siralanan en iyi alternatif,
minimum Q degerine sahip alternatiflerden biridir (Tayyar ve Gékakin, 2018, 68).

VIKOR yontemi sistem tasarlanirken karar vericilerin secimlerini agiklamamalar: halinde coklu
kriterli karar vermede son derece etkindir. Uzlasik ¢oztim, ¢cogunluk i¢in en ytiksek grup faydasimi
aksi durumda ise en diisiik pismanlig1 getireceginden karar vericilerce kabul edilir (Ertugrul ve
Karakasoglu, 2008).

4. Arastirmadan Elde edilen Bulgular

Yogun rekabet ortaminda perakende sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin kaynaklarii en dogru
bicimde kullanmalari, sektordeki rakiplerini incelemeleri, finansal risklerini belirlemeleri, yeni
stratejiler tiretebilmeleri stirdiriilebilirlikleri acisindan biiyiik énem arz eder. 2017-2021 déneminde
BIST perakende sektériinde islem goren perakende sirketlerin mali performansini degerlendirerek,
sirketlerin derecelendirmeleri hedeflenmektedir.

Calismada perakende sirketlerinin mali performanslarinin belirlenmesinde kullamilan kriterler
literatiirden ve konuyla ilgili uzman goriislerinden faydalanarak belirlenmistir. Ayrica galismada
kullanilan mali tablolar Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)'dan alimmustir. Hesaplamalar 2017-
2021 donemindeki her bir yil i¢in ayr1 ayri yapilmustir. Calismada sadece 2021 yili hesaplamalari
sunulmustur
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2017-2021 déneminde Borsa Istanbul perakende sektoriinde faaliyet gosteren 11 adet perakende sirketi
bu ¢alismanin alternatiflerini olusturmaktadir. Tablo (1)'de calismaya dahil edilen sirketler yer alir.

Tablo 1: Calismaya Dahil Edilen Sirketler

1. BIMAS Bim Birlegik Magazalar AS.

2. BIZIM Bizim Toptan Satiy Magazalari AS.

3. CASA  Casa Emtia Petrol Kimyevi ve Turevleri Sanayi ve Ticaret AS.
4. CRFSA Carrefoursa Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi AS.

5. MAVI Mavi Giyim Sanayi ve Ticaret AS.

6. MEPET Mepet Metro Petrol ve Tesisleri Sanayi ve Ticaret AS.

7. MGROS Migros Ticaret AS.

8 MIPAZ Milpa Ticari ve Sinai Uriinler Pazarlama Sanayi ve Ticaret AS.
9.  SOKM Sok Marketler Ticaret AS.

10. TKNSA Teknosa Ig ve Dig Ticaret AS.

11. VAKKO Vakko Tekstil ve Hazir Giyim Sanayi Isletmeleri AS.

Calismada kamuyu aydinlatma platformundan elde edilen veriler kullanilarak, Tablo (2) deki oranlar
hesaplanmaktadir. Tablo (2)’de calismaya dahil edilen kriterler yer alir.

Tablo (2): Calismaya Dahil Edilen Oranlar

Kod Kriterler

1. Al CariOran

2. A2 Nakit Oram

3. A3 Stok / Aktif Toplami Oramnu

4. A4 Stok Bagimlilik Oram

5. Bl Borg¢lanma Oram

6. C1 Alacak Devir Hiz1

7. C2 Stok D/kriterlerin evir Hiz1

8. C3 Calisma Sermayesi Devir Hiz1

9. D1 Satislarin Karliligi Orani

10. D2 Aktif Karlilik Oram

11. D3 Varlik Devir Hiz

12. E1 Donen Varliklar / Aktif Toplamu
13 Duran Varliklar / Toplam Aktif

Oran

Calismada perakende sirketlerin performanslarina negatif etkili oranlara (kriterler) dontstiirtilerek,
pozitif etkili oranlar analize dahil edilmistir (Ertugrul & Karakasoglu, 2008, 24). Dontistiirme isleminde
jinci oraninin negatif etki yapan yiiksek bir oran olmasi halinde j'inci oranin sirketlere iliskin en
yiiksek degerinden diger degerler distilerek, formiil (6)'da yeni dontistirtilmiis degerler pozitif etki
yapan olumlu oran degerleri olarak hesaplanir (Yazicioglu ve Yildirim, 2022, 654).

Xijyeni = (maks Xij—Xij) (6)
Calismada en yiiksek gruba fayda saglayan agirhig: aciklayan “v =0,5" (konsensiis) olarak ve wj,

agirliklari ise esit diger bir ifadeyle 13 kriter olmasi dolayistyla wj = (1/13) olarak alinmistir (Yilmaz &
Yakut, 2021, 1307).

Asagida 2021 yil1 VIKOR yonteminin uygulama asamalari yer almaktadir.

Birinci asamada en iyi ve en kotii degerler hesaplanmistir (Tablo 3).
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Tablo (3): 2021 En i}'i ve En Kitii Kriterler
Al | A3 | A4 | AS B2 1 2 [ C4| D1 D2 | D4 | E1| E2
f*]22,77] 0,50 | 0,57 | 0,00 | -13.45|284.23| 69,76 [9,32|41,11| 017 |335|0.87] 0,13
fi-| 038 [ 000/ 0001527 0,97 | 0,00 | 0,59 [047]-0,05| -0,09 [0,00{0,01] 0,99
Ikinci asamada R; =1,2,...j degerleri hesaplanmustir (Tablo 4).
Tablo (4): 2021 R; Degerleri
Al A3 A4 A5 B2 c2 C4| D1I| D2| D4 El E2
0977| 0626|0616 0.874|0,016|0,934 | 0,857 | 0.484|0,998 | 0,273 | 0,309 | 0,478 | 0,522
0.977| 0325|0401 0,898 |0.005|0.855|0.853| 0527|0999 [0.502|0.000 |0.178 | 0.822
0,000 1 1 1]0,046 | 0,661 | 0457 | 0.523 0,998 | 0,195 |0.164 | 0,319 | 0,681
0.990| 0.597|0477| 0.847 100962 10931 0.640 1 1]0.433 | 0.408 | 0,592
0.972| 0,000|0639| 0,896 |0,012|0,963 |0,974| 0.901|0,999 | 0,647 | 0,736 | 0,248 | 0,752
1| 0,985]0,969 | 0,000 0,039 0,955 |0,000| 0,000|0,996|0.239|0,716 | 0,892 | 0.108
0,987 0.447(0,549| 0,867 [0.000|0.283 [0.909 | 0.582 | 0.999 [ 0.576 | 0.403 | 0.454 | 0,546
0.986| 0.775|0.988| 0.889|0.056 1 1 10.000 | 0.000 1 1| 0.000
0.989| 06220489 0.869]0,001 0,000 0,881 0.319]0,999 0,522 0,130 | 0,491 | 0,509
0.972| 0462[0,000] 0,927]0.004]0.830 |0.943] 0,729]0,998 | 0.481 | 0,253 | 0,000 1
0.959| 0544|0315 0.938]0,022]0,946 | 0,990 | 0.848]0,996 | 0,071 | 0,666 | 0,296 | 0,704
wj agirliklar: 13 oran igin esit (1/13) alinmis ve v;; degerleri hesaplanmistir (Tablo 5).
Tablo (5): 2021 Y1l1 vi; Degerleri

Al A3 A4 A5| B2| (1 Cc2| C4 Di| D2| D4| El E2
0,977 | 0,626 | 0.616| 0,126 | 0.984| 0,934 | 0,857 | 0,484 | 0,998 | 0,273 | 0,309 | 0.478| 0,478
0977 [0.325]0.401| 0,102 0.995| 0.855|0.853| 0,527 | 0.999] 0.502 0l0.178]0.178
0 [ 1,000 1,000 0[00954]0.661] 0457|0523 0,998[0.195|0.164| 0319|0319
0.990 | 0.597| 0.477| 0.153 0[0.962]0.931[0,640| 1,000( 1.000| 0.433 | 0.408 | 0.408
0.972 0[0.639] 0,104 0.988|0.963]0.974[0.901 | 0999 0.647|0.736 | 0.248 | 0.248
1.000 | 0,985 0.969| 1,000 0.961 | 0.955 0 0] 0,996|0.239[0.716] 0,892 [ 0,892
0,987 |0.447] 0.549| 0,133 | 1.000| 0,283 | 0.909 | 0.582 | 0.999| 0.576 | 0,403 | 0.454 | 0.454
0.986 | 0.775| 0.988 | 0,111 | 0.944 | 1,000 | 1,000 | 1,000 0 0[1.000] 1.,000( 1,000
0,989 | 0,622 | 0.489| 0,131 0,999 0]0,881[0,319] 0999|0522 0,130| 0,491 0,491
0.972 [ 0.462 0| 0.073] 0,996 0,830 0543 0.729 | 0,998 | 0.481 | 0.253 0 0
0,959 | 0,544 | 0.315| 0,062 | 0.978| 0,946 | 0.990 | 0.848 | 0.996| 0,071 | 0,666 | 0.296| 0.296
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Ugiincii asama toplam S, Rj ve Q; degerleri hesaplanmugtir (Tablo 6).
Tablo (6): 2021 Y1l1 S;, R; ve Q; Degerleri

S; | 0,651]0551]0527| 0640| 0,674|0,769 | 0.622 | 0,784 | 0,565 |0.539 | 0,637
R; | 0,080|0.,080|0,080| 0,080| 0,080|0,080| 0,080| 0,080 0,080 |0,080 | 0,080
Q, | 0,506 |0.676 1 1| 0,730 1 1 100,676 0.642 0

S; |0,651|0,551|0,527| 0,640| 0,674|0,769| 0,622| 0,784 |0,565 | 0,539 | 0,637
R; | 0,080]|0,080|0,080| 0,080| 0,080|0,080| 0,080 | 0,080 0,080 0,080 0,080
Q; | 0,506 0,676 1 1| 0,730 1 1 1(0,676 | 0,642 0

Dordiincti asamada Qj, Sj, Rj degerleri siralanmis ve ardindan belirlenen en kiigiik Q; degeri en iyi
secim olarak saptanmistir. Calismada elde edilen sonucun gecerliligi icin iki sartin saglanip
saglanmadig1 test edilmis ve ardindan performans siralamalar1 ve uzlasik ¢ozim kiimeleri
olusturulmustur.

Tablo (7): Perakende Sirketlerinin VIKOR Yontemiyle Performans Siralamalar:

VIKOR VIKOR VIKOR VIKOR VIKOR
2017 2018 2019 2020 2021
BIZIM | 0,040 | BIZIM | 0,082 | BIZIM | 0,244 BIMAS 0,107 | VAKKO | 0,214
BIMAS | 0,057 | BIMAS | 0,101 | MAVI | 0,248 TKNSA 0,190 | TKNSA | 0,344
TKNSA | 0,200 | SOKM | 0,228 | VAKKO | 0,269 BIZIM 0,230 | BIZIM | 0,385
MGRO

0,312 | MAVI | 0,522 | BIMAS | 0,408 SOKM 0,273 | SOKM | 0,412

S

MAVI | 0,520 MGSRO 0,588 | SOKM | 0,543 MAVI 0,286 | BIMAS | 0,494

VAKK

o 0,556 | TKNSA | 0,610 | TKNSA | 0,617 | VAKKO | 0,449 | CASA | 0,500
VAKK

SOKM | 0,740 o 0,615 | MGROS | 0,645 MGROS | 0,528 | MAVI | 0,650

MEPET | 0,769 | CRFSA | 0,791 | CRFSA | 0,707 MIPAZ 0,732 | MGROS | 0,684

CASA | 0,805 | CASA | 0,862 | MIPAZ | 0,793 CASA 0,778 | CRFSA | 0,719
CRFSA | 0,814 | MEPET | 0,871 | CASA | 0,944 CRFSA 0,967 | MEPET | 0,969
MIPAZ | 1,000 | MIPAZ | 1,000 | MEPET | 1,000 MEPET 1,000 | MIPAZ | 1,000

Tablo (7) perakende sirketlerinin VIKOR yontemiyle performans siralamalarini gostermektedir. Tablo
(7)'ye gore VIKOR yo6ntemi ile yapilan analiz sonucunda 2017-2019 yillarinda en basarili performans
gosteren perakende sirketinin BIZIM sirketi, 2020 yilinda BIMAS sirketi, 2021 yilinda VAKKO sirketi
oldugu belirlenmistir. BIZIM sirketi 2020 ve 2021 yilinda tictincii sirada oldugu gortilmistir. En kot
performans: gosteren sirketler ise 2017-2018 ve 2021 yillarinda MIPAZ, 2019-2020 yillarinda MEPET
sirketi olmustur. Varlik ve kaynak yapilariin giicti, uyguladiklar: stratejiler gibi farkli hususlarda
giiclii olmalar1 nedeniyle BIZIM, BIMAS, VAKKO kodlu perakende sirketleri en iyi, en basarili
performansi gosteren sirketlerdir.

Tablo 8'deki siralamalar perakende sirketlerin bes yillik performanslarinin siralamalariin daha kolay
anlasilmasini ve yorumunu kolaylastirmak icin Tablo (8) diizenlenmistir.

Tablo (8): Perakende Sirketlerinin Siralamasi1

Kod 2017 2018 2019 2020 2021
BIZIM 1* 1* 1* 3 3
BIMAS 2 2 4 1* 5
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TKNSA 3 6 6 2 2
MGROS 4 5 7 7 8
MAVI 5 4 2 5 7
VAKKO 6 7 3 6 1*
SOKM 7 3 5 4 4
MEPET 8 10 11 11 10
CASA 9 9 10 9 6
CRFSA 10 8 8 10 9
MIPAZ 11 11 9 8 11

Tablo (8)'de perakende sirketlerinin siralamalar1 yer alir. Bu siralamada karsilikli kabul géren en
uygun ¢ozim kiimeleri mevcuttur. Mevcut kiimelerdeki sirketlerin kabul edilebilir avantaji vardir.
2021 yilinda uzlasik ¢oztim kiimesinde yer alan BIZIM, BIMAS ve VAKKO sirketleri hem kabul
edilebilir avantaja hem de istikrara sahiptir. u kiimedeki diger sirketlerse ilk kosulu saglayarak kabul
edilebilir avantaja sahiptir. 2017-2020 yillarinda ise *la isaretlenmis sirketler, gruplar icinde digerleri
ile karsilastirildiklarinda kabul edilebilir avantaja ve istikrara sahiptir. Diger sirketler ise sadece kabul
edilebilir avantaja sahiptir.

4. Sonug

Ik defa ¢ok sayida kisitlanin yapilmasina neden olan Covid 19 diinyanin genelini olumsuz
etkilemistir. Covid 19 pandemi stireci tim sektorleri de olumsuz etkilemistir. Ancak bu pandemi
stireci Ozellikle teknolojik alt yapilarimi gelistirmis ve gelistiren perakende sirketlerinin mali
performanslarin hizla arttirmigtir.

Perakende sektorii en onemli sektorlerden biri olup bu sektdrde faaliyet gosteren sirketlerin mali
performanslarinin degerlendirilmesi ¢ok nemli bir konudur. Perakende sektoriintin gok agir rekabet
kosullar1 altinda calistyor olmalari bu sirketlerin biiytimesini, gelismesini ve rekabet giiclerini
arttirarak stirduriilebilirliklerini gticlendirmelerini zorlastirmaktadir. Bu sebeple perakendeci
sirketlerin mali performanslarini analiz etmeleri ve bu analizler dogrultusunda kendilerini en dogru
bicimde yonlendirmeleri gerekir.

Bu calismada VIKOR yontemi kullamilarak 2017-2021 doéneminde Borsa Istanbul perakende
sektoriindeki sirketlerin Covid 19 pandemi stirecindeki mali oranlarindan faydalanarak
performanslar: degerlendirmistir. Calismada 11 adet perakende sirketinin mali performans analizinde
13 adet mali orandan faydalanilarak sirketlerin mali performanslar1 siralanmistir. Calisma
kapsamindaki sirketlerin performanslarmin analizinde kriterler biitiin olarak degerlendirilmistir.
VIKOR yontemi ile karar vericilerin agirlik verdikleri kriterlere daha ytiiksek, digerlerine daha diisiik
agirlik vermek suretiyle siralama yapilmistir. Yontemde piyasa kosullar1 nedeniyle uzun ya da kisa
donemde kriterlere verilen agirliklar degistirilerek siralama tamamlanmuistir.

Mali oranlar Covid 19 gibi kriz donemlerinin 6ncesi ve sonrasinda ya da sirket politikalarinin
degismesi gibi nedenlerden dolay1 yontemdeki agirliklar degisir. Calismada her kriterin esit agirhiga
sahip oldugu kabul edilerek hesaplamalar yapilmistir. VIKOR y6nteminin uygulanmasi sonucu; en
bagarili performans gosteren perakende sirketinin 2017-2019 yillarinda BIZIM sirketi, 2020 yilinda
BIMAS sirketi, 2021 yilinda VAKKO sirketi oldugu belirlenmistir. BIZIM sirketinin 2020 ve 2021
yillarinda tictincii sirada oldugu belirlenmistir. En kotii performans gosteren sirketler ise 2017-2018 ve
2021 yillarinda MIPAZ, 2019-2020 yillarinda MEPET sirketi olmustur. Varlik ve kaynak yapilarinin
glicli, uyguladiklar stratejiler gibi farkli hususlarda gii¢lii olmalar1 nedeniyle BIZIM, BIMAS, VAKKO
kodlu perakende sirketleri en iyi ve en bagarili performans gosteren sirketlerdir.

VIKOR yonteminden elde edilen sonuglar temel analiz sonuglari ile karsilastirildiginda; sonuglarin her
iki yontemle tutarli oldugu belirlenmistir. Buda perakende sirketlerinin performanslarinin analizinde
VIKOR yonteminin uygulanabilen basarili bir yontem oldugunu gostermistir. VIKOR yontemi
siralama endeksini esas almig ve alternatifleri siralamanin disinda uzlasik ¢6ziime ulastirmistir.
Boylece ideal ¢ozlimden uzak grupta yer alan perakende sirketleri kabul edilebilir performansa sahip
olmustur.
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Perakende sirketlerinin mali performans olglim sistemlerini etkin duruma getirmeleri halinde hem
bugiinlerini hem de yarinlarini daha aydmnlik yapabileceklerdir. Bunun icin kullanacaklar: verimli ve
birden fazla sayida performans yonteminden faydalanmalar: basarilarin arttiracaktir. Bu yontemlerin
mutlaka hem kendilerini hem de sektorii ulusal ve uluslararasi boyutta olmak tizere ¢ok iyi anlamasi
ve analizlerine dahil etmesi gerekir. Sirketler kullanacaklari etkin performans analiz yontemleri
sayesinde hizli karar verebilecekler, dogru stratejiler gelistirebilecekler, yonetimin verecegi kararlar
daha dogru ve verimli olacaktir. Sirketlerin olumlu yonde atacagi her adim sirketlerin mali
performanslarini hizla arttiracaktir.

Sonug olarak kriz donemlerinde dahi perakende sirketlerinin performans analizinde en dogru
kriterler ve en dogru agirliklarin belirlenmesi halinde VIKOR yontemi perakende sirketlerin
siralanmasinda basarili bir bigimde kullanilir.
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