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Ozet

Finansal analiz, igletmenin finansal tablolari igerisinde yer alan finansal durum
tablosu, kapsamli gelir tablosu ve digerlerinin igerdigi mali verileri kullanarak
isletmenin likiditesinin, mali yapisinin, faaliyet ve karliik durumunun
tespit edilmesidir. Performans ise igletmelerin amag ve hedeflerine ulagma
bagarisidir. Buna bagh olarak da finansal performans, isletmelerin finansal
nitelikteki amag¢ ve hedeflerine ulagma basarist olarak ifade edilmektedir.
Finansal performansin 6lgiilmesinde birgok yontem kullaniimaktadir. Bu
olgtim sonuglari ise analizin tiirline, analizin yapili zaman1 ve analizi yapana
gore bir takim farkliliklar igermektedir. Bu ¢aligmada Borsa Istanbulda
faaliyet gosteren ve Toptan ve Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar
sektortintin altinda endekslenen perakende firmalarinin 2015-2020 arasi
donemde gergeklesmis mali verilerinden yola ¢ikarak Veri Zarflama Analizi
yontemiyle performans degerlendirmesi yapilmistir. Bu kapsamda KAP ndan
elde edilen veriler analiz edilmigtir. Caligma sonucunda beg yilin tamaminda
aynt firmalarin etkin oldugu kanitlanmig ve her yil etkinligi koruyabilmis
altr firma tespit edilmigtir. Ele alinan donemler ve firmalar itibariyle etkinlik
saglayamayan firma sayist 3’tlir. Diger firmalar ise bazi donemlerde etkinlik
saglayabilmis bazilarinda ise saglayamamustir. Girdi odakli VZA kiyaslama
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tablosunda en gok 6rnek alinabilecek firmalar 2016, 2017, 2018 yilinda Bim,
Mavi, Mepet Metro firmalart olurken 2019 ve 2020 yilinda bunlara $ok
ve Vakko firmalar1 eklenmistir. Elde edilen sonuglar aragtirmacilar, finansal
analistler ve ilgililer i¢in perakende ticaret endeksinde yer alan firmalarin
birbirleri ile kiyaslanmasi noktasinda 6nemli ¢ikarimlar sunmaktadir.

1. Giris

Giiniimiiz ekonomik kosullari, sirketleri kaynaklarini etkin ve verimli
kullanmaya zorlamaktadir. Bu durum, sirketlerin performanslarini goreli
olarak degerlendirmelerini ve sektordeki diger sirketlerle kargilagtirmalarini
gerektirmektedir. Bu nedenle, sirketlerin sektordeki goreli etkinliklerinin
Olgiimii olduk¢a 6nemlidir. Goreli etkinlik olgiimii igin en yaygin kullanilan
yontemlerden biri, VZA olarak bilinen parametrik olmayan bir yontemdir.
Bu yontem, birden g¢ok girdi ve gikt1 ile girdi-giktr arasinda fonksiyonel
bir iligkinin kurulmasimni gerektirmez ve girdilerle ¢iktilarin farkli birim
degerleriyle ifade edilebilmesine imkan saglamaktadir. Bu oOzellikleri,
VZAnin genig bir uygulama alan1 bulmasini saglamistir. Sirketlerin goreli
etkinliklerinin 6lgiimii, rekabetin yogun oldugu ekonomik ortamlarda
performanslarini degerlendirmeleri i¢in 6nemlidir. VZA, bu 6lgiim igin
yaygin olarak kullanilan bir yontemdir ve genis bir uygulama alanina sahiptir
(Karakaya vd., 2014).

Diinyada perakende sektorii gegmisten giiniimiize siirekli degisim egilimi
gostermigtir. Perakende sektoriiniin  ekonomik gelismiglik gostergeleri
igindeki Onemi siirekli artmug, gerek istihdam gerekse dijital alig-verig
platformlarinin yayginlagmasi ve mobil cihazlarin kullanim diizeyindeki artig
sebebiyle diinya ekonomisinde 6nemli sektorlerinden birisi haline gelmistir.
Tiirkiye’de perakende sektorii, Ozellikle bu dijital doniigiimle birlikte
geleneksel yapisindan ayrilarak daha modern bir yapi sergilemeye baglamistir.
Imalat sektoriiniin alt basliklarindan olan perakende ticaret sektorii, tiiketici
davranig degisikliklerinin de en ¢ok hissedildigi ekonomik alan haline
gelmistir. Bu sebeple sektordeki sirketlerin finansal performansinin olgiilmesi
yatirimeilar, yoneticiler ve sektor iginde bulunan diger firmalar yoniinden de
onem arz etmektedir (Ttik ve Sel, 2021).

Perakende sektorii, tiiketici davramiglarindaki degisimlere ve teknolojik
gelismelere hizli bir sekilde adapte olmasi gereken dinamik bir sektordiir.
Sektor igindeki diger firmalarin performanslari, kiyaslama yapilabilmesi
icin dikkate alinmalidir. Bu baglamda, ¢aliymada oncelikle bu alanda
literatiirde yapilmig ¢aligmalara yer verilmigtir. Daha sonra aragtirmanin
amact ve yonteminden bahsedildikten sonra verilerin analizi, bulgular ve
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degerlendirme siiregleri ele alinmistir. Son olarak ¢aligma sonug ve Oneriler
ile nihayete erdirilmistir.

2. Literatiir Taramasi

Literatiirde Veri Zarflama Analizi kullamlarak yapilan ¢ok sayida galisma
bulunmaktadir. Bunlardan biiyiik bir kismi performans 6l¢timii amaciyla ve
birbirinden farkli alanlarda yapilmustir.

Altun (2010), ¢aliymasinda 31 Aralik 2008 tarihli bilanco donemini
kapsayan Istanbul Menkul Kiymetler Borsast Sanayi Endeksi'ne kayith
142 sirketin finansal faaliyetlerini Veri Zarflama Yontemini kullanarak
degerlendirilmigtir. Caligma sonucunda ekonomik kriz doneminde girketlerin
finansal performansina iliskin birgok sirketin finansal faaliyet agisindan
nispeten verimsiz oldugu sonucunu tespit etmigtir.

Soba ve digerleri (2012), Istanbul Menkul Kiymetler Borsasr’nda
(IMKB) listelenen segilmis girketlerin verimliligini ve performansini 6lgmek
i¢in veri zarflama analizi (DEA) ve TOPSIS yontemlerini kullanmislardur.
Caligmada, cari oran, finansal kaldira¢ ve sermaye yeterlilik oranini girdi
olarak net satiglari, net kar marji, net kar/6z kaynak net kar/toplam varlik
oranmnt  ¢ikt1 olarak kullanidmugtir.  Sirketlerin ¢ikt1 odakli  verimliligini
olgmek igin VZA yontemi kullanilmugtir. Caligma sonucunda tag ve toprak
bazl sektorlerdeki sirketlerin ve metal egya, makine ve donanim imalat
sektorlerindeki sirketlerin yiiksek enerji kullanim maliyetleri oldugu tespit
edilmigtir. Caligma, yeni ve ucuz enerji kaynaklar1 arayiginin ve otomotiv
sektoriine verilen hiikiimet tegviklerinin incelenen iki sektorde paralel olmasi
gerektigini One siirmektedir. Bunun, 6nemli istthdam firsatlar1 saglayan
sektorlerin gelisgimine dogru 6nemli bir adim olabilecegi belirtilmistir.

Kogyigit (2016), caliymasinda VZA yontemlerinden CCR-I ve BCC-I
modellerini kullanarak ¢imento firmalarinin 2009-2013 yillar1 arasindaki
verimliligini analiz etmistir. Analiz edilen ¢imento sirketlerinin gogunun
faaliyetlerinde tam olarak verimli olmadigr tespit edilmistir. Elde edilen
sonuglar, CCR-I modeli kullanilarak analiz edilen ¢imento firmalarinin
ortalama verimlilik degerinin %27,69, BCC-I modelini kullanilarak analiz
edilenlerde ortalama verimlilik degerinin %84,62 oldugunu gostermistir.
Olgek verimliliginin CCR-I ortalama verimlilik degeri ile ayni oldugu
bulunmugtur. Calismada, ¢imento sirketlerinin sektorde rekabetgi kalabilmek
igin verimliliklerini, {retkenliklerini ve maliyet etkinligini artirmaya
odaklanmalar1 gerektigine vurgu yapilmustir.

Karkacier ve Yazgan (2017), Borsa IstanbuPda (BIST) halka agik
turizm sirketlerinin finansal performanslarini analiz etmek ve dikey analiz
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yontemini kullanarak Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast (TCMB)
Konaklama ve Yemek Servisi Alt Sektorii sektor bilangolari ile kargilagtirmayi
amaglamiglardir. Caligmada faaliyet digt gelir veya zararlarin halka agik
turizm girketlerinin karlihig izerinde satiglardan daha 6nemli bir etkiye sahip
oldugu kanitlanmustir.

Akin (2018), caligmasinda Borsa Istanbulda kayitl 17 firmanin Veri
Zarflama Analizi (VZA) ve Malmquist Toplam Faktor Verimliligi (MTED)
endeksi kullanilarak verimliligini 6l¢gmeye ¢aligmistir. Caligmada, firmalarin
yillar iginde verimliligindeki degisiklikleri belirlemek igin 2013-2017 yillar1
arasindaki mali tablolar1 ve bilan¢olar analiz edilmistir. Caligma sonucunda,
2013 yilinda 8 firma, 2014 yilinda 6 firma, 2015 yilinda 4 firma, 2016 ve
2017°de 5 firmanin goreli % 100 verimlilige sahip oldugu bulunmugtur. 15.
Firmanin, her beg yilda bir %100 verimlilige sahip tek sirket oldugu tespit
edilmigtir. Caligmada firmalarin verimliligini 6l¢gmek igin finansal oranlar ve
VZA kullanilmistur.

Derici ve Altay (2018), caligmalarinda Tiirkiye’deki dort biiyiik teknoloji
perakende zincirinin (Teknosa, Bimeks, Media Market ve Vatan Bilgisayar)
ayni girdileri (magaza ve ¢aligan sayis1) ve ciktilari (gelir) kullanarak
goreli verimliligini ve performansini 6lgmek igin Veri Zarflama Analizini
kullanmiglardir.  Aragtirma, bu sirketlerin sektordeki goreceli verimliligi
ve konumu hakkinda bilgi vermeye ¢alismig ve Tiirkiye’deki dort biiyiik
teknoloji perakende zincirinin (Teknosa, Bimeks, Media Markt ve Vatan
Bilgisayar) nispeten verimli oldugu, ancak Vatan Bilgisayar’in tam verimli
olmayan tek girket oldugu tespit edilmigtir.

Tezergil (2018), caliymalarinda Tiirkiye’deki sigorta sektoriinde elementer
branglarda yer alan sigorta sirketlerinin etkinlik diizeylerini belirlemeyi
amaglamistir. VZA yontemi ile yapilan bu ¢aliymada, Tirkiye’de sigorta
sektoriiniin tazminat 6demelerinde verimli oldugunu, ancak toplam prim
tretiminin yetersiz oldugunu ve periyodik kar/zarar oraninin iyilestirilmesi
gerektigi tespit edilmigtir. Caliyma ayrica VZAnin sirketlerin rekabetgi
finansal piyasalardaki performansini degerlendirmek igin yararli bir arag
oldugunu gostermistir.

Karakaya ve digerleri (2014), c¢alismalarinda Tiirkiye’deki bireysel
emeklilik girketlerinin veri zarflama analizi yontemi ile etkinliklerini 6l¢gmeye
caligmuglardir. Analize 14 bireysel emeKklilik sirketi dahil edilmis edilmistir.
Analiz sonucunda 14 bireysel emeklilik girketinden sadece 3 tanesi olgege
gore sabit getiri varsayiminda etkin gtkmugtir. Olgege gore degisken getiri
varsayimina gore ise etkin girket sayist 9 olarak tespit edilmistir. Olgege gore
sabit getiri hesaplamasindaki etkin olan girket sayisinin dlgege gore degisken



Mehmet Sevlkean Caly / Salih Aydm | 217

getiriden daha az olmasinin, diger bir ifadeyle etkinsizligin nedeni, sirketlerin
optimal olmayan Olgekte galigmasi oldugu ifade edilmigtir.

3. Arastirmanin Amaci

Bu galiymada perakendeci firmalarin enflasyonun yiikselmeye basladig:
donemlerde etkin galigip ¢alisamadiklari arastirilmaya caligilmistir. Tmalatgt
firmalarda gorece ilk madde ve malzeme, ar-ge, bakim-onarim gibi maliyetler
on planda iken perakendeci firmalarda pazarlama-satiy, genel yOnetim,
satiglarin maliyeti gibi maliyet kalemleri 6n planda olmaktadir. Konuya bu
bakig agisiyla yaklagilarak girdi ve ¢ikt1 faktorleri segilmistir. Aragtirmamizda
VZA kullanilarak etkinlik 6l¢timii yapilmugtir.

4. Arastirmanin Yontemi

VZA, gozlemlenen girdi-gikt1 vektorlerini miimkiin olan en siki sekilde
kapsayacak bi¢imde karar birimlerinin etkinligini o6l¢mek igin lineer
programlama teknikleri kullanilan bir yontemdir. VZA, veri dagilimimna
iligkin herhangi bir varsayimda bulunmadan ayni anda birden ¢ok girdi-
giktinin dikkate alinmasina izin vermektedir. Her durumda, etkinlik girdi
veya ¢iktilardaki oransal bir degisimle olgtilmektedir. Bir VZA modeli, ¢ikt1
diizeylerini karsilayacak girdileri en aza indiren girdi yonlii bir model ve
gozlemlenen herhangi bir girdi degerinden daha fazlasini gerektirmeden
ciktilart en iist diizeye ¢ikaran ¢ikti yonlii bir model olarak alt boliimlere
ayrilabilmektedir. VZA modelleri, agirlik kisitlamalari ekleyerek 6lgege gore
getiriler agisindan da alt boliimlere ayrilabilmektedir. Charnes, Cooper ve
Rhodes (1978), tiim karar birimlerinin optimal 6l¢ekte isletmeye yaptigi sabit
getirilere sahip (CRS) etkinlik 6l¢timiinti 6nermislerdir. Daha sonra, Banker,
Charnes ve Cooper (1984), VZAda etkinligi teknik ve ol¢ek etkinliklerine
ayirarak degigken getirilere sahip (VRS) etkinlik 6lgiim modelini tanittilar
(Jive Lee, 2010).

VZA modelleri, farkli kriterler g6z oOniinde bulundurularak, farkh
sekilde siniflandirilabilmektedir. Tlk ortaya giktiginda Slgege gore sabit getiri
varsayimu altinda girdiye ve giktiya yonelik olarak; kesirli agirhikli ve zarflama
modellerini igine alan CCR modelleri ve bunu takiben 6lgege gore degisken
getiri varsayimini kabul eden BCC modellerinin yaninda, bugiin pek gok
farkli modele farkli simflandirmalarla rastlamak miimkiindiir. (Lovell ve
Pastor, 1997)

VZAnin ¢oziimiinde, ¢ok sayida degisken ve kisitlayicilar: igleyebilen
matematiksel programlama teknikleri kullanilmaktadi. VZA, baz
yontemlerin girdi ve ¢ikti sayilarini smuirlandirdigr durumda ortaya gikan
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ihtiyaglar1 kargilayacak kapasiteye sahip bir yontemdir. VZAnin matematiksel
temelleri, Cikti/Girdi oranina yani verimlilik 6l¢limiine dayanmaktadir.
(Cooper,2005)

Aragtirmada hem girdi yonelimli hem ¢ikt1 yonelimli VZA yontemleri
kullanilmugtir.  Arastirma  kapsaminda ele alnan girketler Tablo 1’de
gosterilmigtir.

Tablo 1. Avastirma Kapsamnda Degerlendirmeye Alinan Sivketlerin Listesi

SIRA KOD SIRKET UNVANI
1 ADESE ADESE ALISVERIS MERKEZLERI TICARET A.$
2 BIMAS BIM BIRLESIK MAGAZALAR A.S
3 BIZIM BIZIM TOPTAN SATIS MAGAZALARI A.S
4 CRFSA | CARREFOURSA CARREFOUR SABANCI TICARET
MERKEZI A.S
5 MAVI MAVI GIYIM SANAYI VE TICARET A.S
6 MEPET MEPET METRO PETROL VE TESISLERI SANAYT
TICARET A.S
7 MGROS MIGROS TICARET A.$
8 MIPAZ MILPA TICARI VE SINAT URUNLER PAZARLAMA
SANAYI VE TICARET A.$
9 SOKM SOK MARKETLER TICARET A.S
10 TKNSA TEKNOSA IC VE DIS TICARET A.S
11 VAKKO VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GIYIM SANAYT
ISLETMELERI A.S

Tablo 1. de yer alan firmalar Kamuyu Aydinlatma Platformunda listelenen
Perakende Ticaret altinda listelenen firmalardir. Caligma doneminden sonra
listelenmeye baglanan veya yakin izlemeye alinmig olan firmalar dahil
edilmemigtir.

Tablo 2°de galigma kapsaminda ele alinan perakende ticaret sirketlerinin
analiz edilmesinde kullanilan degiskenlere yer verilmistir.

Tablo 2. Calismada Kullanidan Degiskenler

GIRDILER CIKTILAR
Satiglarin Maliyeti Hasilat
Pazarlama Satiy Dagiim Gideri Esas Faaliyet Kar1
Genel Yonetim Gideri

Cahiymada sektor ozellikleri gozoniine alinarak girdi/gikt1 degiskenleri

Tablo 2. de gosterildigi sekilde belirlenmistir.
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Asagidaki tablolarda ilgili firmalarin segilen girdi ve ¢ikti degiskenlerine
iligkin bilgiler verilmigtir. Segilen sektoriin dinamik yapisina uygun olacak
sekilde ve giktilarla iligkisi goz 6ntinde bulundurularak degiskenler segilmistir.

Tablo 3. 2016 Yilma Ait Givdi ve Ciktr Degiskenlerine Iliskin Bilgiler

FIRMALAR 2016
GIRDILER CIKTILAR
Genel .
Natperr | Yonetim | I masnar | BT
ADESE 434.622.398 | 33.156.062 | 125510450 | 550.041.178 | (46.942.770)
BIM 26.613.139 516.480 3.663.526 32.322.987 1.543.514
BiZiM 3.315.956.510| 37.776.984 | 250.091.102 | 3.725.343.576 | 30.353.954
CARREFOURSA [3.901.836.979|161.356.003 | 1.172.671.968 | 5.203.359.873 (323_;;; 406)
MAVI 1.144.905 128.097 762.145 2.352.850 297.472
MEPET METRO | 437.921.291 | 8.146.245 - 454.737.403 (9.817.547)
MIGROS 13.468.821 564.669 3.835.081 18.717.358 441.090
MILPA 14.983.946 | 2.987.022 - 10.805.085 (7.757.675)
SOK 9.126.780.915| 71.753.605 |2.432.466.837|12.060.771.860 | 4.086.686
TEKNOSA 2.831.234 56.126 466.990 3.477.020 49.818
VAKKO 421.485.205 | 42.081.909 | 345.285.490 | 907.088.847 | 113.415.853

Tablo 3’e gore 2016 yilinda segilen firmalar igerisinde satiglarin maliyeti
en yiiksek firmalar sirastyla ok, Carrefoursa ve Bizim gibi gida perakendecisi
isletmelerdir. Genel yonetim gideri igin de ayni firmalar en fazla genel yonetim
giderine katlanan firmalardir. Pazarlama giderleri agisindan bakildiginda ise
ilk iki firma sirastyla ok ve Carrefoursa olup bunlar1 Vakko firmasi izlemekte
ve daha sonrasinda ise Bizim firmasi gelmektedir. Her ii¢ girdi degiskeni
agisindan durum degerlendirildiginde gida perakendecisi firmalarin satiglarin
maliyeti, genel yonetim gideri ve pazarlama, satig ve dagitim gideri agisindan
digerlerinden ayrigtigr soylenebilmektedir. Katlanilan maliyet, hasilata
yansimig fakat karliliga ayni derece ve biiyiiklitkte yansimamugtir. Ele alinan
firmalarin karlibik rakamlart maliyetlerine kiyasla diigiik kalmig veya zarar

olarak yansimistir.
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Tablo 4. 2017 Yilina Ait Givdi ve Cikts Degiskenlerine Iliskin Bilgiler

FIRMALAR 2017
GIRDILER CIKTILAR
Satislarn  |Genel Yonetim| Pazarlama Hasilat Esas Faaliyet
Maliyeti Gideri Gideri Kar ***
ADESE 533.704.343 | 24.402.103 | 118.530.417 | 693.500.599 | 21.856.282
BIM 20.553.994 415.774 2.770.661 24.779.408 1.059.677
L. KHH
BIZIM 2.651.840.103| 30.196.685 | 193.228.583 |2.896.367.998 (31.459.544)
* K%
CARREFOURSA|3.391.525.594| 131.681.241 (1.017.512.243|4.553.988.754 (186.841.548)
MAVI 875.313 100.317 594.042 1.781.656 192.353
MEPET METRO| 339.494.234 8.852.538 - 356.884.343 7.691.640
MIGROS 11.262.081 535.230 3.018.786 15.344.047 302.823
MILPA 2.449.736 2.196.996 3.214.400 (12.987.478)
*H*
SOK 7.478.663.120| 65.203.987 |1.811.399.486(9.512.254.042 (42.729.813)
TEKNOSA 2.778.833 44.483 440.775 3.397.855 85.113
VAKKO 305.023.795 | 34.674.350 | 255.226.379 | 652.677.007 | 70.974.181

2017 yiinda goriiniim ele alman degiskenler ve firmalar yoniinden
bir onceki yila benzemektedir. Burada ele alinan girdiler olarak kullanilan
maliyet unsurlar1 kar olarak degil zarar olarak yansimugtir. Vakko firmasi

karlilik agisindan digerlerinden ayrigmaktadir.

Tablo 5. 2018 Yilina Ait Givdi ve Cikts Degiskenlerine Iliskin Bilgiler

FIRMALAR 2018
GIRDILER CIKTILAR
Satislarmn  |Genel Yonetim| Pazarlama Hasilat Esas Faaliyet
Maliyeti Gideri Gideri Kary ***
ADESE 498.627.842 | 22.116.024 | 108.618.569 | 649.314.128 | 19.764.924
BIM 16.708.737 334415 2245309 | 20.071.717 797.598
BIZIM 2.552.611.137| 25.213.441 | 166.116.367 [2.793.159.503| 13.157.329
CARREFOURSA [3.479.430.530| 123.127.220 [1.043.676.090(4.493.874.586| 446.222.072
MAVI 640.915 76.670 448.336 1.307.934 128.590
MEPET METRO| 256.165.154 | 6.552.846 - 271.028514 | 5.922.710
MIGROS 8.106.667 348.982 2.176.045 | 11.059.224 331.170
MILPA 6.993.809 2.854.950 7.020.339 | 57.010.680
SOK 5.401.535.657| 43.871484 |1.283.407.3656.726.102.717| (131-482:478)
TEKNOSA 2.573.138 48212 457.092 3.074.087 (110.268)
VAKKO 249.990.920 | 30.409.819 | 210.211.782 | 520.383.120 | 37.785.064

2018 yilinda satiglarin maliyeti girdi degiskeni agisindan durum 6nceki
yillarla uyumludur. Genel yonetim gideri agisindan en yiiksek maliyete
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katlanan firma Carrefoursa olup, pazarlama, satig ve dagitim gideri agisindan
ise diger yillara benzer sekilde tekrar ilk siralarda gida perakendecisi olan
Sok ve Carrefoursa bulunmaktadir. Bu firmalardan Carrefoursa diger yillarin
aksine kar elde edebilmistir.

Tablo 6. 2019 Yilina Ait Givdi ve Cikts Degiskenlerine Iligkin Bilgiler

FIRMALAR 2019
GIRDILER CIKTILAR
Satiglarin 9611‘?1 Pazarlama Esas Faaliyet
Mt:l§iyeti Yg?;;;n Gideri Hasilat Kar1 **Z
ADESE 143.353.000 25.524.000 87.412.000 198.985.000 | (43.982.000 )
BIM 33.226.484.000| 640.439.000 [4.278.730.000(40.211.942.000{2.122.063.000,
BiziM 4.005.212.864 | 49.025.757 | 274.164.024 | 4.520.672.511 | 192.269.866
CARREFOURSA| 4.647.591.986 | 162.338.168 (1.369.225.453| 6.385.696.495 | (28.866.018)
MAVI 1.458.268.000 | 161.960.000 | 857.177.000 | 2.862.882.000 | 362.002.000
MEPET METRO| 493.320.479 5.305.057 0 523.231.186 20.528.411
MIGROS 16.745.635.000| 274.543.000 [4.495.990.000|22.864.760.000| 831.224.000
MILPA 0 3.729.429 0 0 108.274.298
SOK 12.311.478.936| 97.705.649 [2.771.035.995|16.051.963.222| 322.294.974
TEKNOSA 3.422.374.000 | 57.110.000 | 482.266.000 | 4.136.971.000 | 41.579.000
VAKKO 611.185.596 54.952.090 | 422.058.542 | 1.280.972.428 | 210.077.930

2019 yilinda firmalarin biiyiik bir kisminda maliyet rakamlarinda ve buna
paralel olarak diger yillardan farkli bir gekilde hasilat ve kar rakamlarinda
belirgin artiglar oldugu goriilmektedir.

Tablo 7. 2020 Yilma Ait Givdi ve Ciktr Degiskenlerine Iliskin Bilgiler

FIRMALAR 2020
GIRDILER CIKTILAR
Satislarin (Genel Yonetim| Pazarlama Hasilat Esas Faaliyet
Maliyeti Gideri Gideri Kary ***
ADESE 163.820.000 | 28.376.000 | 90.092.000 | 213.193.000 | (73.649.000)
BIM 45.375.969.000| 814.075.000 |5.608.409.000(55.495.364.000(3.785.556.000
BIZIM 4.780.180.603 | 63.365.580 | 342.210.630 | 5.361.820.597 | 9.428.909
CARREFOURSA| 5.802.396.518 | 164.946.461 (1.644.848.730| 7.914.987.337 | 95.205.832
MAVI 1.241.704.000 | 173.283.000 | 880.147.000 | 2.401.808.000 | 90.642.000
MEPET METRO| 376.851.710 5.027.131 0 394.917.429 5.202.008
MIGROS 22.018.975.000( 355.401.000 (5.034.752.000|28.790.190.000(1.033.952.000
MILPA 91.458 2.269.075 0 85.169 40.865.318
SOK 16.318.273.326| 160.669.722 (3.473.128.697|21.353.835.397| 848.959.944
TEKNOSA 4.675.836.000 | 66.910.000 | 512.128.000 | 5.606.519.000 | 309.778.000
VAKKO 482.152.131 56.035.408 | 404.196.143 | 983.997.864 | 60.482.831
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2020 yilinda satiglarin maliyeti rakamlarinda ilk siralarda sirastyla BIM,
Migros, Sok gelmektedir. Genel yonetim gideri ve pazarlama, satig ve dagitim
gideri satiglarin maliyeti ile paralellik gostermektedir. Bu durum hasilat ve
karlilik rakamlarina olumlu yansimugtir. 2020 yilinda gida marketi firmalarinin
bu durumunda Covid-19 tedbiriyle evlerde daha fazla zaman gegirilmesinin
ve dijital dontigtimle birlikte mobil cihazlar ve internet aracihigiyla siparig
yontemlerinde ki gelismelerin etkisi oldugu diisiiniilmektedir.

Tiim bu girdi ve ¢ikt1 degiskenleri sonucunda girdi odakli veri zarflama
analizi yapilmistir. Bu yontem, verilerin girdi agirhiklarini optimize etmek
igin matematiksel programlama tekniklerini kullanmaktadir. Verilerin
girdi agirhiklarini optimize etmeye caligirken, giktilar sabit tutulmaktadir.
Bu nedenle, performans 6lgiisii, girdilerin belirli bir seviyede sabitlenmesi
durumunda maksimum ¢iktiy1 elde etmek i¢in kullanilmaktadir.

Asagida ki tabloda etkinlik analizinin sonuglar1 verilmistir.
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Tablodan anlagilacags izere bazi firmalar ele alinan donemlerin tamaminda
etkin degilken bazilar1 tamaminda etkindir. Kimi firma ise bazi donemlerde
etkinligini koruyabilmis baz1 donemlerde ise etkinligi saglayamamustir.

Tablo 9. Givdi Odakly VZA Kvyaslama Tablosu

2016 | 2017 | 2018 | 2019 2020
1 ADESE 5|6 2|56 |2|5|6]5 |11 2|5
2 BIM 2 2 2 69 |11|2
3 BiZIM 3 3 3 6 9|11| 6|9 |10
4 |{CARREFOURSA| 5 | 6 5/9(10/2|5]|9|6]|9|11|2|5]9
5 MAVI 5 5 5 5 5
6 |MEPET METRO| 6 6 6 6 6
7 MIGROS 2|5(9|2|5|6[2|5[|9|6]|9|11]2]|5]9
8 MILPA 8 8 8 8 8
9 SOK 9 9 9 9 9
10| TEKNOSA |10 10 10 691110
11 VAKKO 11 11 11 11 11

Tabloda 9°da Veri Zarflama Analizi ile etkin olmayan firmalarin kiyaslama
yapabilecekleri firmalar belirlenmigtir. Boylelikle etkin olmayan firmalar ele
alinan degiskenler gbz 6niinde bulundurularak kendisii¢in en uygun kiyaslama
yapabilecegi firma politikalarina benzer politikalar belirleyerek etkinlik elde
edebilmektedir. Tiim donemler itibariyle etkin olmayan firmalardan ADESE
firmast 2016 yili icin MAVI ve MEPET METRO firmasini 6rnek olarak
alabilmektedir. MIGROS firmasi etkin olmadigi donemlerde kiyaslama
tablosuna gore BIM, SOK ve MAVI firmasiu kiyas alabilecektir. BIM
firmasinin etkin olmadigr donemlerde MEPET METRO, SOK ve VAKKO
firmasin1 kiyas alarak politikalarini gézden gegirmesi gerektigi Tablo 9°daki
sonuglara gore soylenebilmektedir.

SONUC VE ONERILER

Firmalarin asil amaci, kar ve firma degerini engoklamaktir. Bunun iginde
firmalarin kaynaklar1 etkin yOnetmesi, firma degerini artirmasi, rekabet
giicli elde etmeye ¢aligmast vb. bir takim hedefleri bulunmaktadir. Firmalar
hedeflerine ulagmaya ¢alisirken de faaliyetlerinin denetimi anlamina gelen
birtakim analizler yapmak zorundadir.

Bu ¢aligmada Borsa Istanbul’da islem goren Perakende alt sektoriinde yer
alanfirmalarin etkinlik galigmasi Veri Zarflama Analizi yontemiyle irdelenmeye
caligtlmugtir. Yontem, negatif degerlerle saglikli sonug vermeyecegi igin Esas
Faaliyet Kar1 degigken degeri en kiigiik deger 1 olacak sekilde diger biitiin
degerler ayni tutarda artirlmak suretiyle normalize edilmistir.
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Kar odakli yaklagimda esas faaliyet zarar1 olugan isletmeler aslinda etkin
yonetilmemigtir. Fakat bir biitiin olarak bulundugu grup igerisinde bir
degerlendirme yapilmistir. Normalize edildikten sonra bu igletmeler yine
etkin olmayan igletmeler olarak karsgimiza ¢ikmugtir. Bu, yontemin dogru
calistig1 konusunda fikir vermektedir.

2016-2020 arasinda ki beg yilin verileri esas alinarak ¢aligma yapilmugtir.
Caligma sonucunda beg yilin tamaminda ayni firmalarin etkin oldugu ve her
yil etkinligi koruyabilmis alt1 firma tespit edilmistir. Ele alinan donemler ve
firmalar itibariyle etkinlik saglayamayan firma sayis1 3’tiir. Diger firmalar ise
baz1 donemlerde etkinlik saglayabilmis bazilarinda ise saglayamamistir.

2016, 2017 ve 2018 Yilinda 8 firma etkin ¢ikmigtir. Digerleri de etkinlik
sinirma ¢ok yakindir. Etkin firmalar iki yilda ayni firmalar olmugtur. 2019
yilinda 5 firma etkin ¢tkmigken 2020 yilinda 7 firma etkin gtkmugtir.

Kiyaslama tablosunda en ¢ok ornek alinabilecek firmalar 2016, 2017,
2018 yilinda Bim, Mavi, Mepet Metro firmas: olurken 2019 ve 2020 yilinda
bunlara Sok ve Vakko eklenmistir.

Sonraki ¢aligmalarda daha homojen firma gruplarinda ¢alisma
tekrarlanabilir. Farkli girdi ve ¢iktilar segilerek bagka galigmalar yapilabilecektir.
Olgege Gore Degisken Getirili, Malmquist Toplam Faktor Verimliligi
(TFV) Endeksi ile farkli varyasyonlar uygulanarak bagkaca olgiimler de
yapilabilmektedir.
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