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Oz

Isletmenin durumunu, faaliyetlerini incelemede ve eksik yonlerini saptamada finansal analiz yardimei bir aragtir. Dogru, zamaninda ve
giincel bilgi karar alma siirecinde ve organizasyonun amag ve hedeflerine ulagilmasinda karar vericiye yardimci olmaktadir. Bu sayede
yoneticiler aliman kararlarin ne derece basarili oldugunu gorebilmektedirler. Kiiresel rekabetin etkiledigi ve bir¢ok sektorle dogrudan
baglantili olan gida perakende sektoriinde de dogru karar alma siireci ¢ok énemlidir. Bu ¢aligmada Borsa Istanbul’da islem goren gida
perakende sektoriindeki firmalar incelenmistir. Sektdrdeki Bim AS, Bizim Toptan Satis Magazalar1 AS, CarrefourSA ve Migros Ticaret
AS’nin 2013-2020 yillarina ait bilango ve gelir tablolar1 kullanilarak finansal performanslart detaylica incelenmistir. Sektdrde siklikla
g0z Oniine alinan bir dizi finansal ve finansal olmayan gostergeler dikkate alinmustir. Finansal analiz ile elde edilen gostergeler ilk
asamada Entropi yontemi ile agirliklandirilmis, ikinci asamada ise TOPSIS yontemiyle degerlendirilmistir. Elde edilen sonuglar,
firmalarin gegmis performansini karsilastirmali olarak yansittigi gibi pandemi siirecinde de durumunu 6zetlemektedir. Sektoriin gelecegi
agisindan ise elde edilen karsilastirma sonuglart 6nem tagimaktadir. Bu sayede firmalar rakipleri ile kendilerini kiyaslayarak durumlarini
iyilestirme firsat1 elde edebileceklerdir.

Anahtar Kelimeler: Finansal performans analizi, Entropi, TOPSIS, Gida perakende sektorii

Financial Performance Evaluation of Food Retail Companies Using
Entropy-TOPSIS Method

Abstract

Financial analysis aids to examine and understand the status and activities of the business. Accurate, timely and up-to-date information
directly helps the decision-makers and in achieving the goals and objectives of the organization. In this way, managers can see how
successful the taken decisions are. The decision-making process is also crucial in the food retail sector, which is affected by global
competition and is directly related to many sectors. In this study, companies in the food retail sector that are traded on the Borsa Istanbul
are examined. The financial performances of Bim AS, Bizim Toptan Satis Magazalar1 AS, CarrefourSA and Migros Ticaret AS in this
sector were analyzed in detail using the balance sheets and income statements of 2013 — 2020. A number of financial and non-financial
indicators, which are often considered in this sector, have been taken into account. Indicators obtained by financial analysis were
weighted with the Entropy method in the first stage and evaluated with the TOPSIS method in the second stage. The results obtained
not only reflect the past performance of the businesses, but also summarize the impact of Covid-19 on businesses. In terms of the future
of the sector, the results of the comparison are important. In this way, companies will have the opportunity to improve themselves by
comparing with their competitors.

Keywords: Financial performance analysis, Entropy, TOPSIS, Food retail sector.
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1. Giris

Perakendecilik; iirlin ve hizmetin tiiketiciye iletimini
saglayan faaliyetlerin tamamidir (Berman ve Evans, 2013;
Britannica, 2022; Piron ve Young, 2001; Singh, 2009).
Perakendecilik, toplum ihtiyaclarimin &nemli bir kismim
kargilandig1 gibi diger sektorlerle de temas halinde organize bir
yapiy1 icermektedir. Perakende sektorii, kiiresel rekabetin yogun
yasandigi Oonemli sektorlerin basinda gelmektedir (Goi¢ vd.,
2021; TAMPEF, 2020). Miisteri isteklerinin degiskenligi, iriin
alternatiflerinin siirekli artmasi, dijitallesme ve teknolojik
gelismeler vb. birgok etken mevcut rekabeti daha da artirmaktadir.
Degisen miisteri talebine dogru zamanda ve dogru bir sekilde
cevap verebilmek, hizli olmak ve satis agin1 koordineli bir sekilde
yonetmek bu bakimdan Onemlidir (Behjat vd., 2013;
Euromonitor, 2015; Nolan vd., 2007; TAMPF, 2020).

Pandemi siireci ile uluslararasi ve ulusal piyasalarda olusan
sikintilar ve endigeler artmistir. Bunun sonucunda kiiresel gapta
yaganan dalgalanmalar ilkelerin ekonomilerini etkilemistir.
Ekonomik Kalkinma ve is Birligi Orgiitii (OECD) 2020 yilinin
haziran aymnda %6 olan kiiresel kiiclilme tahmininin %4,5’e,
2021°de %S5,2 olan biiylime Ongdriisiiniin ise %5’e diistigini
aciklamistir (Goniiltas, 2020). 2020 yilinda Avrupa iilkelerinin
ortalama %9,1 olan biiylime oran1 %7,9’a, ABD’nin %7,3 olan
biiyiime oran1 %3,8’e, Tiirkiye’nin %4,8 olan biiylime orani
%2,9’a ve Cin’in %2,6 olan degeri %1,8’e revize edilmistir
(Goniiltas, 2020). Kiiresel ticaretin bu denli birbirine bagimli
oldugu giiniimiizde ekonomilerde meydana gelen bu degisim
perakende sektoriinii de kagimlmaz bir sekilde etkilemistir. Uriin
tedariginde ilk sirada yer alan Cin’in salgini ilk yasayan iilke
olmasi, genis kapsamli karantina Onlemleri almasi, {iretim,
perakende ve ticaret faaliyetlerini durma noktasina getiren kati
siirlamalar getirmesi ve devaminda diger {ilkelerin de benzer
politikalar izlemesi perakende sektoriinde olumsuzluklara yol
acmustir (Allianz, 2020; Oztiirk ve Diindar, 2020). Kovid-19
salginiyla birlikte gerek diinyada gerekse iilkemizde iiriin ve
hizmetin maliyeti artmig ve talep dalgalanmalar1 yasanmistir
(Goswami ve Chouhan, 2021; Kajan, 2020). Pandemi siireci,
miisteri beklentilerini ve aligkanliklarini ayrica farklilastirmig bu
nedenle sektoriin  dagitim ve satis kanallarinda degisim
yasanmistir (KPMG, 2021). Nielsen’in Kovid-19 Perakende ve
Algverisci Icgoriileri Raporu’na gore c¢evrimigi alisveris
oranlarmin ortalamasi diinyada %27, Avrupa’da %22 ve
Tiirkiye’de %37 olarak belirtilmistir (KPMG, 2021; TUIK, 2020).
Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gore ise 2021 yilinda
bir onceki yila gore, perakende sektdriinde ciro %16,7 artmustir.
Sektoriin satis hacmi ise 2021 yilinda %2,0 artis kaydetmistir
(TUIK, 2021).

2021 yili itibariyle yaymlanmis olan gida perakendesi
sektorii raporunda hali hazirda tilkemizde 30244 magaza faaliyet
gosterirken, sektoriin 2027 yilina kadar %45 biiylimesi
ongoriilmektedir (Diinya, 2021). Borsa Istanbul’da islem géren
Migros Ticaret AS, Bim AS, Bizim Toptan Satis Magazalar1 AS
ve CarrefourSA 2019 yihi itibariyle sube sayisi bakimindan tim
sektoriin yaklagik %40’ teskil etmektedir (Bim AS, 2021;
Bizim Toptan Satis Magazalar1 AS, 2021; CarrefourSA, 2021;
Cumbhuriyet, 2021; Migros Ticaret AS, 2021). Bu ¢aligmada ilgili
firmalarm 2013-2020 yillar1 finansal faaliyetleri analiz edilerek
pandemi dncesi ve siirecindeki performanslar analiz edilmistir.

[k asamada firmalarin 2013-2020 yillarma iliskin kamuya
acik mali bilgileri toplanmistir. Ikinci asamada ise elde edinilen
raporlar ve mali tablolar kullanilarak hesaplamalar yapilmistir.
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Ayrica, literatiirde siklikla kullanilan rasyolarin yani sira finansal
olmayan gostergeler de géz dniine alinmistir. Daha sonra bu mali
gostergeler Entropi ve TOPSIS (Technique for Order Preference
by Similarity to Ideal Solution) yontemiyle analiz edilmistir.

Cok kriterli karar verme (CKKYV), ele alinan problemin ¢ok
sayida ve gesitli sayisal ve/veya sayisal olmayan kriterlere gore
karar alternatifleri i¢inden en uygun alternatifin secilmesine
dayanan yontemleri icermektedir. Entropi yontemi, CKKV
problemlerinde kriterler ve alternatifler arasindaki farkliliktan
faydalanilarak kriter 6nem agirhigi siralamasinin s6z konusu
oldugu durumlarda kullanilmaktadir. TOPSIS yo6ntemi ise
alternatifler i¢in istenen ¢Oziimiin pozitif ideal ¢dziime yakin
negatif ideal ¢6ziime ise uzak diislincesi esasina dayanmaktadir.
Coziime hizli ulasilmast ve sonuglarin anlasilir olmast yontemi
avantajli kilmaktadir. Pazarlama stratejileri, risk analizleri,
bagvuru degerlendirme, personel secimi, tesis yer se¢imi gibi
birgok alanda wuygulanabilen bir yontem olma o6zelligi
tastmaktadir (Omiirbek vd., 2013). Bu ¢alismada kriterlerin
agirliklandirilmasinda  Entropi  yontemi ve  alternatiflerin
kriterlere gore siralamasinda TOPSIS yontemi kullanilmis olup
calisma sayesinde Borsa Istanbul biinyesinde islem goren gida
perakende sektoriindeki firmalarin performanslari detaylica
incelenmistir.

Bu g¢aligmanin literatiirdeki ¢alismalardan farklarindan
bahsetmek gerekirse, ilk olarak dnceki ¢alismalar gegmis yillar
kapsayan veri kullanilarak ya bir firma 6zelinde veya birkag firma
gbzetilerek yapilmugstir. Ikinci olarak giincel verileri kullanan
fakat pandemi kosullarinin perakende gida sektorii tizerindeki
etkisini inceleyen bir caligma heniiz mevcut degildir. Ugiincii
olarak, sektorde yasanan ve onemi daha Once belirtilen hizli
gelismeler giincel calismalarin yapilmasi gerekliligini ortaya
koymaktadir. Ele alinan bu ¢aligma ile elde edilecek giincel
bilgiler bu eksikligin giderilmesine fayda saglayacaktir.

Calismanin izleyen boliimlerinde izlenecek sira su sekildedir:
Bolim 2'de mevcut caligmalara iligkin literatiir arastirmasi
sunulmustur. Bolim 3’te, kullanilan materyal ve yontem, Bolim
4'te bulgular, B6lim 5’te tartisma kisimlarina yer verilmistir.
Calismaya iliskin elde edilen sonuglar ise B6liim 6°da verilmistir.

2. Literatiir Arastirmasi

CKKYV yontemleriyle finansal performans analizi yapan
caligmalardan bu boliimde kisaca bahsedilecektir. Demir ve
Tuncay (2012) caligmalarinda gida sektoriinde yer alan firmalarin
2000-2008 yillarina ait faaliyet ve karlilik oranlarini analiz ederek
bu oranlar perspektifinden firma basarilarini incelemislerdir.
Analizlerinde firmalarin faaliyetlerinin pozitif yonde ilerledigi
fakat karlilik oranlarmin briit kar marj1 diginda istenen seviyede
olmadig1 tespit edilmistir. Ozbek (2016) Bim AS’nin 2008-2015
yillar1 arasindaki finansal performansini 6lgmek igin yaptiklar
caligmada, faaliyet, karlilik, likidite ve finansal oranlari
kullanarak ELECTRE (Elemination and Choice Translating
Reality) IIT yontemini kullanmigslardir. Analiz sonucunda firmanin
en basarili yillar1 2009 ve 2010 olurken 2014 yili diger yillara
nispeten basarisiz bulunmustur. Ogiing (2018) gida ve tekstil
sektoriinii ele almig ve bu sektorlerin 2014 - 2016 yillarina ait
finansal verilerini Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB)
bilinyesindeki sektor bilangolarimi kullanarak analiz etmistir.
Firmalar, 6lgek biiyiikliiklerine gore belirlenen finansal oranlarla
degerlendirilmistir. Degerlendirme sonucunda tekstil sektoriintin
alacak tahsil siiresinde, gida sektoriiniin ise kisa vadeli borg
0demede sorun yasadig1 anlasilmistir. Kazak (2018) Bim AS’nin
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2011-2016 yillarim1 kapsayan finansal verileri ile perakende
sektorii  verilerini  karsilagtirmigtir.  Arastirma  sonucunda
perakende sektdriiniin verimlilik agisindan olumsuz yonde
etkilendigini ancak Bim AS$’nin ise perakende sektoriiniinden
pozitif ayristigini belirtmistir. Stok ve kaynak yonetimi gibi
yonetimsel kararlarda perakende sektoriiniin Bim AS’yi 6rnek
aldiginda yasadig1 verimsizlikten kurtulabilecegi tespit edilmistir.
Yenisu (2019) Adese Aligveris Merkezleri AS’nin 2014-2016
yillarin1 iceren mali verilerini KAP’tan derleyerek mali
gostergelerini TCMB sektor ortalamalart ile kiyaslamistir. Analiz
sonuglarina gore isletmenin yiiksek karliliga sahip oldugu
belirtilmig, agirlikli olan sermaye yapisini korumasi ve likidite
sorununu ¢ézmesi onerilmistir. Deste ve Halifeoglu (2019) 2018
yili finans ve faaliyet raporlaria gore BIST perakende sektdriine
ait 5 market zincirinin (Migros Ticaret AS, Bim AS, Bizim Toptan
Satig Magazalar1 AS, CarrefourSA ve SOK Marketler Ticaret AS)
finansal verilerini kullanarak TOPSIS yontemi ile tedarik zinciri
yonetimi agisindan finansal performanslarint kiyaslamistir.
Analiz sonucunda ilk sirada Migros yer alarak yiiksek varlik
hacmine sahip oldugu belirtilmistir. Firmanin ilk sirada yer
almasinda {irlin sayisinin fazla olmasindan ve depo sayisinin az
olmasindan kaynaklandig1 diisiiniilmektedir. Ikinci sirada yer alan
Bim’in iyi bir stok ve dagitim ydnetimine sahip oldugu, SOK
firmasinin ise yiiksek borg orani ve diisiik 6zkaynaga sahip olmasi
nedeniyle son sirada yer aldigi anlagilmistir. Ele aldigimiz
calisma, Deste ve Halifeoglu (2019)’nin yaptig1 ¢alismadan farkli
olarak iki yilla sinirli degil daha uzun yillar1 kapsamasi ve 2020
yili finansal raporlar1 ve faaliyet sonuglarina gore incelenmesi
yoniinden caligmadan ayrilmaktadir. Ulker ve Arslan (2020)
tarafindan yapilan ¢aligmada 3 market zincirinin (Bim AS, Migros
Ticaret AS ve CarrefourSA) 2015-2018 yillarina ait finansal
verileri kullanilmigti. Hesaplanan 20 finansal gosterge ile
firmalarin yatirnm agisindan performanslart kargilastirilmigtir.
Analiz ve siralama sonucunda mali yapi, karlilik, likidite ve
faaliyet oranlarina gére Bim AS yatirima elverisli, CarrefourSA
yatirima uygun olmayan firma olarak tespit edilmistir. Demir
(2020) ise calismasinda Kovid-19’un BIST 100’de islem géren
sitketlerin finansal performanslarina etkisini incelemistir.
Hesaplamalar sonucunda likidite oraninda iyilesme olan
sektorlerin toptan ve perakende, enerji ve imalat oldugu
belirtilmis ayrica diger sektorlerde diisiis yasandigi tespit
edilmigtir.  Teknoloji, imalat, ulastirma ve haberlesme
sektorlerinde mali yap1 oraninin ge¢mis donemlere gore daha iyi
oldugu toptan ve perakende sektorii hari¢ varlik kullanim
oranlarinin diger sektorlerde bozuldugu tespit edilmistir. Kaya ve
Coskun (2016) BIST’te islem goren ve gida, icki ve ftiitiin
sektoriinde hizmet veren 17 igletmenin 2009-2013 yillarina ait
mali tablolarin1 kullanarak kiiresel kriz sonrasi igletmelerin
finansal etkinliklerini degerlendirmek icin veri zarflama analizi
kullanmislardir. Analiz sonucunda tiim donemlerde etkin olmayan
igletme bulunamamis, en etkin isletmeler ise Konfrut Gida ve
Kerevitas Gida olarak tespit edilmistir. Erdem ve Erkan (2019)
yaptiklar1 ¢aligmada tedarik zinciri performansini degerlendirmek
icin iki asamali kiimeleme ve aralik tip-2 bulanik TOPSIS
yontemini uygulayarak hizmet ve iiretim sektdriinde bulunan 133
sirket i¢in performans degerlendirmesi yapmiglardir. Yapilan
analizler ile hizmet ve {iretim sektorii i¢in yiiksek ve diisiik basari
gbsteren firmalar analiz edilmistir. Aycin ve Giiglii (2020) BIST
ticaret endeksinde islem goren firmalarin performanslarini
Entropi ve MAIRCA (Multi Attributive Ideal Real Comparative
Analysis) yontemlerini kullanarak analiz etmislerdir. Analiz
sonucuna gore performansi en yiiksek firmalar SANKO
Pazarlama Ithalat Thracat AS, MILPA Ticari ve Sinai Uriinler
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Pazarlama Sanayi ve Ticaret AS ve TEKNOSA I¢ ve Dis Ticaret
AS olarak bulmuslardir. Mazman itik (2021) bir gida firmasida
2015-2019 yillarin1  kapsayan finansal ~ performans
degerlendirmesi yapmustir. Elde edilen bilgiler 151851inda 2019 yili
ve 2018 yil1 finansal agidan kiyaslanarak 2019 yilinda daha az kar
elde edildigi sonucuna ulagilmistir. Bunun sebebinin cari oranin
istenilen seviyede olmamasi ve finansal giderlerin fazla
olmasindan kaynaklandig1 anlagilmigtir ve mali durumun
iyilesmesi dogrultusunda neriler de sunulmustur.

Bu calisma mevcut ¢aligmalardan farkli olarak daha uzun
donemleri igermektedir. Bu sayede pandemi kosullarinin gida
sektoriine etkisi de incelenecektir. Ayrica birgok ¢alismadaki gibi
yalnizca birkag firmayla sinirli kalmayarak analizin yapilmasi
firmalarin  finansal performanslarimi  degerlendirmede daha
saglikli olacak ve firmalarin kendi igerisinde ve rakipleri arasinda
karsilastirma imkani da sunacaktir. Onemli finansal oranlarin ve
finansal olmayan kriterlerin de birlikte degerlendirilmesi hem
saglikli karar vermede hem de literatiirdeki eksikligin
giderilmesinde 6dnem bir yer teskil edecegi diisliniilmektedir.

3. Materyal ve Metot

Rasyo analizi bir diger ifadeyle oran analizi yontemi bilango
ve gelir tablolarindan faydalanilarak belirli degerlerin
oranlanmasi ve ulagilan bilgiler 1s181inda birtakim sonuglar elde
edilmesi siirecidir. Rasyo analizi tiim degerlerin degil anlam ifade
eden degerlerin oranlanmasini igeren bir yontem olup dort ana
baslik altinda hesaplanmaktadir (Glimiis ve Bolel, 2017).
Firmalarin ¢aligma sermayesi agisindan verimliligini ve kisa
vadeli borglarini édeme giiclinii likidite oranlar1 gostermektedir.
Gelecekte firmalarin olast bir kazang tahmini yapamadigi
durumda saglamligmin anlagilmasina yardimci olan oranlar mali
yapt oranlaridir. Ayrica varlik kullaniminda etkinlik, varliklar ve
satiglar arasindaki iligki faaliyet oranlari ile ifade edilmektedir.
Son olarak firmalarin aktiflerini yonetme basarisini ve kar-zarar
durumunu ortaya koyan oranlar karlilik oranlari olarak ifade
edilmektedir. Yukarida deginilen performans gostergeleri yonetim
stireglerinde dogru kararlar alinmasi, firmanin arzu ettigi biitce
hedeflerini tutturmasi veya gelecek tahmini gibi bir¢ok dnemli
konuya ait sorulara cevap vermektedir. Firmalar arasi1 kiyaslamay1
da miimkiin kilarak firmalarin sektérdeki durumlar1 hakkinda
bilgi edinilmesini, hangi gostergelerde durumunu iyi yonettigini
veya yonetemedigini de ifade etmektedir (Yenisu, 2019). Farkli
sektorlerde faaliyet gosteren firmalarin finansal degerlendirilmesi
(Erdem ve Erkan, 2019), sektorler arasi kiyaslama (Demir, 2020),
dlgek biiyiikliigiine gore kargilastirma (Ogiing, 2018) ve sektore
gore degerlendirme (Kazak, 2018) gibi birgok 6nemli analizler de
yapilabilmektedir. Bu ¢alisma kapsaminda yirmi finansal oran ve
ii¢ finansal olmayan veriden olusan kriterler ile gida perakende
sektoriinde hizmet veren dort firma finansal performanslar
acisindan degerlendirilecektir. Calismanin akis1 Sekil 1°de
Ozetlenmistir.

27



Avrupa Bilim ve Teknoloji Dergisi

Firmalarin finansal ve finansal olmayan
verilerinin toplanmas1

v

Rasyo analiz yapilmasi

v

Entropi yontemiyle agirliklarin hesaplanmasi

v

TOPSIS yonteminin uygulanmasi

v

Firmalarin performanslarina gore siralanmasi

Sekil 1. Calismanin Akis Semast (Figure 1. Flow Chart of the
Study)

3.1. Finansal Analizler

Calisma kapsaminda incelenen firmalarin yatirime iligkileri
sayfalarindan finansal ve faaliyet raporlarina erisim saglanarak

bilango ve gelir tablolarindan veriler toplanmigtir (Bim AS, 2021;
Bizim Toptan Satis Magazalar1 AS, 2021; CarrefourSA, 2021;
KAP, 2021; Migros Ticaret AS, 2021). Finansal performans
acisindan kiyaslanacak firmalarin se¢iminde giivenilir bir
kiyaslama olabilmesi adina esit sayida veri ve yil i¢ermesine
dikkat edilerek 2013-2020 arasi yillar esas alinmistir. Ayrica,
gecerli bir karsilastirma olabilmesi i¢in finansal tablolarin
sunumuna iligkin esaslarin benzer olmasia dikkat edilerek
Tirkiye finansal raporlama standartlar1 (TFRS) esasli gelir
tablolar1 ve bilangolarin kullanilmasina dikkat edilmistir. Caligma
kapsaminda ele alinan dort firma yukarida deginilen hususlar
saglamasindan dolay:r aragtirma konusuna uygun bulunmus ve
arastirmaya dahil edilmistir. Tablo 1’de ele alinan calismada
kullanilan likidite oranlari, faaliyet oranlar1, mali yap1 oranlar1 ve
karliik oranlart gdsterilmistir. Ayrica firmalarin  yonetim
politikalar1 hakkinda 6nemli bilgiler sunan ve faaliyet gdsterdigi
sektordeki tecriibesini ifade eden firma yasi da dikkate alinmigtir.
Bu gostergeye ek olarak fazla stok olusturulmasi ve daha fazla
miigteriye erigimin saglanabilmesi adina sube sayisi da goz
ontinde bulundurulmustur. Firmalarmm siklikla dikkate aldig:
basarili hizmet anlayisi, hizli hizmet sunumundan olusan miisteri
memnuniyeti ve buna bagli olarak artan firma karliligini saglayan
calisan sayisi faktorii de degerlendirmeye alinmistir. Bu nedenle
ele alian bu ¢alisma finansal olmayan kriterlere de yer vererek
literatiirdeki benzer ¢aligmalardan ayrilmaktadir (Deste ve
Halifeoglu, 2019).

Tablo 1. Calismada kullanilan finansal rasyolar (TCMB, 2022, Ulker ve Arslan, 2020) (Table 1. Financial ratios used in the study)

Kullanilan Oranlar Formiiller
Likidite Oranlan
Cari Oran Donen Varliklar/ KVYK

Asit- Test Orani

Stoklar/Dénen Varliklar Orani
Stoklar/Varlik (Aktif) Toplam Oram
Faaliyet (Varhk Kullanim) Oranlari
Alacak Devir Hizi

Aktif Devir Hizt

Stok Devir Hizi

Net Caligsma Sermayesi Devir Hizi
Maddi Duran Varlik Devir Hizi
Mali Yapi Oranlar

Kaldirag Oranmi

Oz Kaynak Orani

Yabanci Kaynaklarin Ozkaynaklara Orani
Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Oram
Uzun Vadeli Yabanci Kaynak Orani
Duran Varliklarin Oz Kaynaga Orani
Karhlik Oranlarn

Briit Kar Orani

Faaliyet Kar1 Orani

Net Kar Orani

Oz Kaynak Karlilik Orani

Aktif Karlilik Orant

(Dénen Varliklar- Stoklar) / KVYK
Stoklar/Doénen Varliklar
Stoklar/Varlik (Aktif) Toplam

Net Satislar/ Ticari Alacaklar

Net Satislar/Aktif Toplam

Satilan Malin Maliyeti/ Stoklar

Net Satiglar/ (Donen Varliklar- KVYK)
Net Satislar/Maddi Duran Varlik (Net)

(KVYK + UVYK) /Aktif Toplam

Oz kaynaklar /Aktif Toplam

Top Yabanci. Kaynaklar/ Oz kaynaklar
KVYK /Kaynak (Pasif) Toplam
UVYK / Kaynak (Pasif) Toplam
Duran Varlik / Oz Kaynak

Briit Satis Kar1 /Net Satislar
Faaliyet Kari/Net Satiglar
Donem Net Kari/Net Satiglar
Donem Net Kar1/Oz Kaynaklar
Doénem Kar1/Aktif Toplam

KVYK: Kisa Vadeli Yabanci1 Kaynaklar
UVYK: Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

3.2. Cok Kriterli Karar Verme

Karar verme yasam boyu insanlar igin vazgegilmez olup
mecburi olan bir etkinliktir. Karar verme faaliyetini igeren karar
siireclerinde ise kriter ve alternatif sayist arttikca siireg
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karmasiklagmakta sezgisellik yetersiz kalip matematiksel
degerlere gereksinim duyulmaktadir. Bu durumda stratejik
seviyede karar verme siirecinin kolaylagsmasi adina CKKV
yontemi ortaya c¢ikmistir. Ayrica bu yOntem yoneylem
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aragtirmasinin gelisim gosteren ve ¢ok tercih edilen bir dali olma
ozelligi de tasimaktadir (Senyigit ve Unal, 2019).

CKKYV yontemleri ¢ok sayida kriter ve alternatif igeren
problemlerde her bir alternatifin biitiinsel olarak ele alinmasini ve
her bir kriter lizerinde degerlendirilmesini igeren bir yontemdir.
Yontem ideale en yakin ¢oziime hizli ve basit ulasiimasini
saglamaktadir. CKKV yontemleri bireysel kararlardan firmalarin
kritik stireglerdeki kararlarina kadar bir¢ok farkli noktada
uygulanabilmektedir (Aslay, 2021).

3.2.1. Entropi Yontemi

Shannon (1948) tarafindan dnerilen bir yontem olup, Entropi
kavramu ilk olarak kesikli olasilik dagiliminda belirsizligin dl¢iisii
olarak ifade edilmektedir. CKKV yoéntemleri igerisinde uzman
kisilere ihtiya¢ duyulmadan dogrudan veri kullanilan
yontemlerden olup nesnel agirliklandirma yontemleri arasinda yer
almaktadir (Isik, 2019). Yontemde alternatiflerin  kriterlere
kiyasla farkliliklarindan faydalanilarak kriterlere iliskin agirliklar
bulunmaktadir. Kriter ve alternatif arasinda farklilik fazla ise
karar verme siirecinde ilgili kriterin alternatif {izerinde oldukg¢a
fazla etkiye sahip oldugu anlami tagimaktadir (Altan ve Yildirim,
2019).

Yoéntem 5 asamada gerceklesmektedir. Ilk asamada karar
matrisi olusturulur. Daha sonra sirali olarak karar matrisi
normalize edilerek standart hale getirilir. Kriterlere ait entropi
degerleri bulunur. Son olarak kriterlere iliskin farklilik dereceleri
hesaplanir ve her bir kritere ait farklilik degerleri toplam farklilik
degerlerine kiyaslanarak kriterlere iliskin agirliklar elde edilir
(Ayc¢in, 2019). Entropi yontemi i¢in daha detayli ve giincel bilgi
Chen (2020) ve Petrov (2022)’un ¢alismalarinda bulunabilir.

3.2.2. TOPSIS Yontemi

Hwang ve Yoon (1981) tarafindan 0&nerilen TOPSIS
(Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution)
yontemi CKKV problemlerine ¢oziim getiren yontemler
icerisinde yer almaktadir. Yontemin temel ilkesi alternatifi
belirlerken ideal ¢6ziimde pozitife en yakin negatife ¢oziime ise
en uzak olant se¢meye caligmaktir. TOPSIS yonteminde maliyet
kriterini en alt seviyeye indiren fayda kriterini en iist seviyeye
¢ikaran ideal ¢6ziim pozitif ideal ¢ozlim olurken; maliyet kriterini
en iist seviyeye ¢ikaran fayda kriterini en alt seviyeye indiren
ideal ¢oziim ise negatif ideal ¢6ziim olarak adlandirilmaktadir
(Ayc¢in, 2019). TOPSIS 6znel ve nesnel kriterlere yer verebilmesi,
islem siirecinin kolay ve sonuglarinin anlagilir olmasi, analiz
sonucunda elde edilen bilgilerin tamaminin kullanilabilir olmasi,
alternatifler arasindaki en iyinin tespitine hizli ulasilmasi
acisindan avantajli bir yontemdir (Yiicel, 2018). Yontemin
uygulama adimlart sirastyla su sekildedir: ilk adimda kriter
matrisi olusturulur. ikinci asamada standart karar matrisi
olusturularak normalizasyon isleminin gerceklestirilir. Ugiincii
asamada ise agirliklandirilmis standart karar matrisi hesaplanir.
Yontemin dordiincii asamasinda pozitif ve negatif ideal ¢dziim
degerleri tespit edilir. Son asamada ise pozitif ve negatif ideal
noktalara olan uzaklik degerleri bulunarak ideal ¢oziime goreli
yakinligin hesaplanmasi ile alternatiflere iliskin ¢6ziim degerleri
bulunur. (Ayg¢in, 2019). TOPSIS yontemi adimlar1 i¢in daha
detayli bilgi Ozkan vd. (2019) ve Chakraborty (2022)’nin
¢alismalarinda bulunabilir.

4. Bulgular

e-ISSN: 2148-2683

Calismada gida perakende sektdriinde hizmet veren dort
firmanin (Bim AS, Migros Ticaret AS, Bizim Toptan Satis
Magazalar1 AS ve CarrefourSA) 2013-2020 yillar1 arasindaki
finansal performanslarmin degerlendirilmesi hedeflenmistir. 11k
once Entropi yontemi ile kriterlerin 6nem agirliklar1 belirlenecek
ve elde edilen agirliklar TOPSIS yonteminde kullanilacaktir. Bu
sayede firmalarin finansal performanslar1 degerlendirilecektir.

4.1. Entropi Yonteminin Uygulanmasi

Calismada kullanilan kriterlerin 6nem agirliklart hesabinda
Entropi yontemi tercih edilmistir. Yontemde ilk olarak karar
matrisi olusturulmus, elde edilen karar matrisi normalize
edilmistir. Analizin diger asamalarinda ise sirasiyla kriterlere ait
entropi degerleri elde edilmis, farklilagsma dereceleri hesaplanmis
ve son olarak agirlik degerleri bulunarak kriter agirliklar bilgisine
ulagilmigtir. Analiz sonucunda elde edilen kriter agirliklarinin
onem derecelerine Tablo 2’de yer verilmistir. Entropi yontemi
analiz sonuglarina gore en etkili kriter 6z kaynak karlilik oram
(0,074), etkisi en az olan kriter ise yabanci kaynaklarin 6z
kaynaklara orani (0,034) olarak tespit edilmistir. Agirliklarin
%74’tinii  ilk 14 kriter olusturmaktadir. Onem agirlig
siralamasinda ilk 5’te yer alan kriterler degerlendirilecek olursa;
firmalarin sermaye etkinlikleri ve yoOnetim performanslar
hakkinda 6nemli bir gosterge olan 6z kaynak karlilik oranmi ilk
sirada yer alirken firmalarin faaliyetlerini ne derece etkin
kullandiklarinin bilgisini veren faaliyet kar orani ise ikinci sirada
bulunmaktadir. Ayrica yapilan birim satiglardan elde edilen kar1
ifade eden net kar orani ve firmalarin iiretim performanslari
hakkinda bilgi veren briit kar oran1 6nem siralamasinda ilk
siralarda yer alan diger kriterlerdir. Firmalarin bir yil i¢erisinde
stoklarin1 yenileme degerini gdsteren stok devir hizi yapilan
satislara bagl olarak stoklarin giincellendigi diisiiniildiigiinde
analiz sonucunda ilk siralarda yer alan kriterler arasinda
bulunmasi beklenilen bir durumdur.

4.2. TOPSIS Yonteminin Uygulanmasi

Calismada performans siralamasi i¢in tercih edilen TOPSIS
yonteminde ilk olarak karar matrisi olusturulmustur. Bir sonraki
asamada ise standart karar matrisi olusturularak normalizasyon
islemi gerceklestirilmistir. Entropi yontemi sonucunda elde edilen
onem agirliklari ¢oziime dahil edilerek agirliklandirilmis standart
karar matrisi hesaplanmigstir (Ek-A Tablo A.1). TOPSIS yontemi
sonucunda ele alman firmalarin yillara gore performans
siralamalar1 elde edilmis ve bu degerlere Tablo 3’te yer verilmistir
(Ci* ideal ¢oziime goreli yakinlik degerini ifade etmektedir.).
Ideal ¢oziime goreli yakinlik dereceleri pozitif ve negatif ideal
¢oziim degerlerinin hesaplanmasiyla tespit edilmistir. Entropi-
TOPSIS yontemi sonucuna elde edilen degerler yillara gore Sekil
2’de gosterilmistir. Yatay eksende faaliyet yillar1 ve dikey eksende
ise ideal coziime goreli yakinlik degerleri gosterilmektedir.
Sekilde Migros Ticaret AS gri, CarrefourSA siyah, Bim AS ¢apraz
siyah ¢izgili ve Bizim Toptan Satiy Magazalar1 AS yatay siyah
cizgili olarak gosterilmistir. Entropi-TOPSIS yontemi sonuglarina
gore Bim AS her yil en iyi performansi gosterirken, CarrefourSA
ise en diisiik performansa sahip oldugu anlasilmaktadir. Bizim
Toptan Satis Magazalar1 AS ise 2017 yili haricinde en iyi ikinci
performansi gostermektedir. Migros Ticaret AS 2020 yilinda ise
2019 yilina gore mali performansinin diistiigii anlagilmaktadir.
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Tablo 2. Entropi agirlik degerleri (Table 2. Entropy weights)

Finansal Finansal
Gosterge oranlar olmayan Wi Onem sirasi
veriler
Oz Kaynak Karlilik Oran1 + 0,074 1
Faaliyet Kar1 Oran1 + 0,050 2
Stok Devir Hiz1 + 0,048 3
Net Kar Oranmi + 0,047 4
Briit Kar Orani + 0,045 5
Cari Oran + 0,045 6
Asit - Test Orani + 0,045 7
Aktif Karlilik Orani + 0,044 8
Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Oram + 0,043 9
Aktif Devir Hizi + 0,043 10
Oz Kaynak Orani + 0,043 11
Alacak Devir Hizi + 0,043 12
Calisan Sayisi + 0,042 13
Stoklar/Donen Varliklar Orani + 0,042 14
Maddi Duran Varlik Devir Hizi + 0,041 15
Firma Yas1 + 0,041 16
Sube Sayisi + 0,040 17
Kaldirag Orani + 0,040 18
Stoklar/Varlik (Aktif) Toplam Orani + 0,040 19
Uzun Vadeli Yabanci Kaynak Orani + 0,039 20
Net Calisma Sermayesi Devir Hizi + 0,038 21
Duran Varliklarin Oz Kaynaga Orani + 0,035 22
Yabanci Kaynaklarin Oz Kaynaklara Orani + 0,034 23
Tablo 3. TOPSIS performans swralamast (Table 3. TOPSIS performance ranking)
Firma vil Ci* Performans Firma vil Ci* Performans
Sirasi Sirasi
Bim 2020 0,833 1 Carrefour 2014 0,649 17
Bim 2019 0,728 2 Bizim 2017 0,649 18
Bim 2016 0,724 3 Bizim 2018 0,637 19
Bim 2018 0,721 4 Migros 2019 0,633 20
Bim 2015 0,719 5 Migros 2016 0,629 21
Bim 2017 0,716 6 Migros 2015 0,621 22
Bim 2014 0,711 7 Migros 2018 0,615 23
Bizim 2014 0,698 8 Carrefour 2015 0,610 24
Bim 2013 0,695 9 Migros 2013 0,606 25
Migros 2017 0,683 10 Carrefour 2013 0,594 26
Bizim 2013 0,679 11 Carrefour 2018 0,587 27
Bizim 2015 0,669 12 Carrefour 2019 0,577 28
Migros 2014 0,669 13 Carrefour 2017 0,512 29
Bizim 2016 0,663 14 Carrefour 2016 0,508 30
Bizim 2019 0,657 15 Migros 2020 0,394 31
Bizim 2020 0,653 16 Carrefour 2020 0,344 32
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Sekil 2. Entropi-TOPSIS sonucuna gére firmalarin
kargilastirilmas1 (Figure 2. Comparison of firms according to
Entropy-TOPSIS result)

Entropi-TOPSIS performans siralamasi sonuglarina gore
(Tablo 3) ilk {i¢ ve son iigte yer alan firmalar degerlendirmeye
alindiginda; Bim AS 2020 ve 2019 yillarinda siralama olarak ilk
ikide bulunan firmadir. Ele alman bu iki senede pandeminin
yasanmasinin ve beraberinde gelen tiiketici davranislarindaki
degisikligin firmanin ilk siralarda yer almasinda etkili oldugu
sOylenebilir. Tiiketicinin taleplerini en yakin konumdaki gida
firmasindan kargiladig1 bu siiregte Bim AS’nin sube sayisinin
fazla olmasi firmanin ilk siralarda yer almasini saglamistir. Ayrica
2019 ve 2020 yillarinda ¢aligma kapsaminda ele alinan firmanin
sube sayisindaki diger donemlere gbre ani artisin meydana
gelmesi firmayr olumlu yonde etkileyen bir baska etkendir.
Pandemi siireci tiiketicide endise yaratmis ve yasanilan endise
beraberinde tiiketiciyi stoklama yapmaya yoneltmistir. Bu
baglamda Bim AS’nin stok devir hizinin yiliksek ¢ikmasi, hizli
hizmet sunumu ve diger firmalara kiyasla ¢alisan sayisinin fazla
olmast finansal acidan firmayi olumlu ydnde etkilemistir. Ele
alman bu iki yilda Bim AS’nin karlilik oranlarinda yiiksek
degerlere sahip olmasi 6zellikle net kar oraninda yasanan artig
firmanin ilk siralarda yer almasinda etkin rol oynamistir. Bim
AS’nin 2016 yilina iliskin faaliyetleri g6z oniine alindiginda ise
aktif devir hizi, sube sayisi ve ¢alisan sayisinda ge¢mis yillara
oranla meydana gelen artis firmanin ilgili yilda tgilincii sirada
bulunmasinda etkili oldugunu diisiindiirmektedir.

Performans siralamasinda son siralarda yer alan firmalar
incelendiginde ise; CarrefourSA firmasinin 2016 yilinda cari
oraninda azalis meydana gelmis ve briit kar orani hari¢ diger
karlilik oranlar1 da negatif deger almistir. Buna ek olarak gegmis
donemlere kiyasla zararin fazla olmasinin da firmanin son
siralarda yer almasinda etkili oldugunu diisiindiirmektedir. Ayrica
sube sayist ve bununla birlikte ¢alisan sayisindaki azalig firmay1
olumsuz yonde etkilemistir. 2020 yilinda CarrefourSA ve Migros
Ticaret AS aktif devir izt ve 6z kaynak oranlarinin diisiik
olmasindan dolay1 son siralarda yer aldigr anlasilmistir. Bu
gostergelere ek olarak faaliyet kar orani, net kar orani ve stok
devir hizlarinda iki firmanin da oldukg¢a diisiik degerlere sahip
olmas1 sebebiyle son siralarda bulunduklar ifade edilebilir.
Pandemi siirecinde tiiketiciler igin subelerin yakin konumda yer
almasinin 6nemli oldugu diisiiniildiigiinde, CarrefourSA nin sube
sayisinin diger firmalara kiyasla az olmasimin firmanin son
siralarda yer almasina sebep oldugu sonucuna varilmistir.
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Pandemi siirecinde yani son iki yilda Bim AS 6z kaynak
oranlarmin yiiksek ¢ikmasina bagli olarak iyi yonetilen mali
yapiya sahip oldugu, firmanin beklenmeyen bir siire¢ yasamasina
ragmen fazla sarsilmadigi anlagilmaktadir. Bu duruma ek olarak
Bim AS ve Bizim Toptan Satis Magazalari AS’nin stok devir
hizlarmin bu yillarda yiiksek olmasi, iiriinlerin miisterilere
gecikmeksizin arzi ve alternatif firmalara yonelimin olmamasi
adina olumlu bulunabilir. Ayrica 2020 yilinda firmanin stoklara
yatirrm  yaptifi  stoklarin  donen varliklara  oranindan
anlagilmaktadir. Pandemi siirecinde sokaga ¢ikma tedbirlerinden
dolay1 miisterilere en yakinindaki firmalara ulagim serbestisi
taninmigti. Bim AS sube sayisinin fazla olmasindan dolayi
rakiplerinden daha erisilebilir bir konumdadir. Pandemi siirecinde
genel olarak Bim AS ve Bizim Toptan Satis Magazalart AS
firmalarimin ¢ok fazla etkilenmedigi, CarrefourSA ve Migros
Ticaret AS firmalarinin ise daha fazla etkilendigi yorumu
yapilabilir.

6. Sonuclar

Perakende sektorli, insanlarin en temel ihtiyaglarini
karsilama noktasinda en o©nemli sektorlerden biridir. Bu
calismayla Borsa Istanbul’da islem goren gida perakende
sektoriindeki firmalarin faaliyet performanslarinin
degerlendirilmesi ve analizi amaglanmustir. Firmalarin 2013-2020
yillarini igeren bilango ve gelir tablolar1 kullanilarak analizler
yapi, faaliyet ve karlilik oranlar1 belirlenmistir. Ayrica firmalarin
faaliyet raporlarindan yararlanarak bir takim kriterler de analizde
kullanilmak iizere tespit edilmistir. Belirlenen finansal ve finansal
olmayan performans gostergeleri CKKV yontemi kullanilarak
analiz edilmistir. Onem agirliklarim belirlemede Entropi yontemi
kullanilirken firmalarin performanslarinin siralanmasinda ise
TOPSIS yontemi kullanilmistir.  Entropi-TOPSIS ydnteminin
sektorde, uygulanmasiyla firmalarin mevcut durumlarindan
hareketle gelecekteki faaliyetleriyle ilgili ve siirdiiriilebilir
biiylimeleri i¢in bir dizi degerlendirme sonucuna ulasilmistir.

Ele alinan bu ¢aligmayla mevcut ¢aligmalardan farkli olarak
finansal performans degerlendirmede iilkemizde yaygin agi
bulunan ve giinliik hayatta siklikla tercih edilen firmalarin uzun
vadedeki performanslart kargilastirilmis ve pandemi sartlarinin
etkileri incelenmistir. Elde edilen sonuglar 6z kaynak karlilik
oran1 yiiksek, sube sayilar1 fazla, stok yonetimi iyi olan firmalarin
karliliklarini koruyarak faaliyetlerine bu siirecte devam ettiklerini
ortaya koymustur. Ancak stok yonetimi, 6z kaynag1 ve mali yapis1
zayif olan firmalarin bu siiregten olumsuz etkilendigi
gozlemlenmistir.

Gelecek caligmalar icin elektronik perakende sektdriinde
farkli alternatifler ve performans gostergeleri ile benzer bir
yontem uygulanabilir. Bu sayede sektoriin gelisimi ve tiiketici
tercihleri goz Oniine alinip mevcut caligma ile karsilagtirmali
olarak analiz edilebilir. Ayrica, problemin yapist geregi
karsilagilan belirsizlikten ve karmasikliktan dolay1 farkli bulanik
yaklagimlar da modele dahil edilebilir.
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Tablo A.1 Karar matrisi (Table A.1. Decision matrix)

Firma LO1 | LO2 | LO3 | LO4 | FO1 FO2 | FO3 FO4 FO5 MYO1 | MYO2 | MYO3 [ MYO4 | MYO5 | MYO6 | KO1 | KO2 | KO3 | KO4 | KOS5 |CS SS |FY
MIGROS2013 084) 048| 043 | 015 | 147,27 | 1,23 | 6,15|- 18,76 | 5,78 0,86 0,14 5,98 0,41 0,45 4,60 | 0,27 | 0,03 |- 0,06 |- 0,56 |- 0,08 | 18856| 1004 59
CARREFOUR2013 | 0,66 | 0,29 | 056 [ 0,17 [ 92,06 | 1,66 | 7,54 |- 10,63 | 5,79 0,48 0,52 0,94 0,46 0,03 1,36 | 0,24 |- 0,04 |- 0,04 - 0,12 |- 0,06 [ 7000( 243| 18
BiM2013 096 | 057 | 041 | 0,24 34,36 | 4,39 | 15,65 |-169,20 | 12,08 0,63 0,37 1,70 0,61 0,02 112 | 016 | 0,04 | 0,03 0,41 ] 0,15 [ 23648(4199| 18
BiziM2013 114 040| 065] 051 | 29,46 | 488 | 873 | 5150 24,95 0,70 0,30 2,38 0,69 0,01 0,721 0,09 0,02]| 002| 029]| 0,09 | 1831 152| 12
MIGROS2014 064] 028) 056 | 017 | 169,76 | 1,45| 6,19 |- 823 | 6,31 0,84 0,16 5,08 0,49 0,35 420 027| 003 0,01]| 011| 0,02 |20470|1029| 60
CARREFOUR2014 | 0,69 | 0,18 | 0,73 [ 0,24 | 122,26 | 1,70 | 5,30 |- 11,37 | 5,16 0,51 0,49 1,02 0,48 0,03 136 | 025 (-0,03| 003 01| 0,05 | 8000 370| 19
BiM2014 090 | 050 | 045 | 0,25 32,48 | 4,47 | 15,16 |- 69,18 | 11,63 0,65 0,35 1,82 0,62 0,02 1,24 015| 0,03 ] 0,03 0,34 | 0,12 | 28098 4806| 19
BiziM2014 1,02 | 043] 058 | 042 | 1895 4,29 | 10,25 | 339,75 | 20,34 0,75 0,25 2,95 0,71 0,04 1,09 009| 001| 000 008( 002 1810 153( 13
MIGROS2015 0,75 034] 054 019 | 18838 | 1,63 | 6,22 |- 1361 | 7,18 0,91 0,09 10,16 0,47 0,44 7,22| 0,27 | 0,03 |- 0,04 |- 0,72 |- 0,06 | 22000| 1559 61
CARREFOUR2015 | 0,59 | 0,22 | 0,63 [ 0,20 | 129,55 | 1,30 |- 4,76 |- 583 | 471 0,73 0,27 2,76 0,55 0,19 2,54| 0,26 |- 0,02 [- 0,01 |- 0,04 |- 0,01 | 13000| 779 20
BIM2015 090 | 049 | 045 | 0,23 33,15 | 4,18 | 14,98 |- 74,22 9,77 0,60 0,40 1,50 0,57 0,02 1,20 | 0,16 | 0,04 | 0,03 0,35 | 0,14 |30232(5400| 20
BiziM2015 1,06 | 048] 055| 042 | 16,84 | 4,24 | 10,00 | 92,73 | 24,50 0,76 0,24 3,13 0,73 0,03 094] 009 001 0,01| 010]| 0,02 1744( 156| 14
MIGROS2016 0,76 | 0,38 | 0,50 | 0,20 | 189,25 | 1,75 | 6,36 |- 14,02 | 8,72 0,96 0,04 25,28 0,52 0,44 15,78 [ 0,27 | 0,03 |- 0,03 |- 1,21 |- 0,05 | 32333| 1615| 62
CARREFOUR2016 | 0,49 | 0,23 | 054 | 0,19 | 117,91 | 1,49 6,23 |- 4,14 6,75 0,88 0,12 7,07 0,70 0,17 530 | 0,22 |- 0,10 |- 0,10 |- 1,15 |- 0,14 [ 10545 656| 21
BiM2016 089 | 052 | 042 | 022 31,09 | 4,02 | 14,93 |- 64,08 9,60 0,62 0,38 1,62 0,59 0,02 1,10 | 0,17 | 0,04 | 0,03 0,35 | 0,13 | 35510(6167| 21
BIZiM2016 1,07 046 | 056 | 043 | 27,37 | 482 | 10,26 | 102,97 | 26,84 0,76 0,24 3,21 0,72 0,05 1,00 | 0,09 0,00| 000 001| 000 1798 162| 15
MIGROS2017 068 034] 051 019 15833 | 1,49 | 590 |- 882 | 410 0,85 0,15 5,75 0,54 0,32 4,271 027| 002 0,03| 033]| 0,05 |26779|1897| 63
CARREFOUR2017 | 0,46 | 0,24 | 048 [ 0,19 81,28 | 1,40 | 563 |- 304 594 0,98 0,02 46,31 0,85 0,13 28,96 | 0,26 |- 0,04 |- 0,07 |- 4,46 |- 0,09 (10750 625| 22
BiM2017 0941 056 | 040] 021 | 28,24 | 3,53 | 14,11 |-10852 | 8,10 0,58 0,42 1,38 0,55 0,03 116 017 | 0,04 | 003 029 0,12 |40362|6765( 22
BiZiM2017 092] 049| 047 | 035 4382 | 4,08 | 10,67 |- 63,27 | 20,28 0,85 0,15 571 0,81 0,04 1,70 | 0,08 | 0,01| 001 | 029 | 0,04 | 1855 176| 16
MIGROS2018 067] 033]| 050 021 | 154,54 | 1,72 | 599 |- 851 | 485 0,94 0,06 16,14 0,61 0,33 10,09 [ 0,28 | 0,02 |- 0,04 |- 1,32 |- 0,08 | 39500| 2059 64
CARREFOUR2018 | 051 | 024 | 052 [ 0,24 | 9285| 1,9 | 6,10 |- 441 | 821 0,98 0,02 48,75 0,91 0,07 26,82 | 0,25 |- 0,06 |- 0,00 [- 0,22 |- 0,00 [ 9688 596| 23
BiM2018 094 053] 043 0,23 27,87 | 3,61 | 12,69 |-111,85 8,74 0,61 0,39 1,55 0,57 0,03 117 0,18 | 0,05| 0,04 0,36 | 0,14 | 47980| 7478| 23
BIZiM2018 096 | 055| 042 | 0,33 | 81,00 | 4,42 | 11,81 |-140,60 | 26,30 0,82 0,15 5,58 0,82 0,00 1441 011 0,01 001 | 017 | 0,03 | 2012 174 17
MIGROS2019 0,70 | 0,35 0,51 | 0,18 | 183,54 | 1,60 | 6,37 |- 10,23 | 6,21 0,98 0,02 43,79 0,52 0,46 28,44 | 027 | 0,03 |- 0,02 |- 1,52 |- 0,03 [45000(2153| 65
CARREFOUR2019 | 0,47 | 0,20 | 0,56 | 0,21 99,46 | 1,73 590 |- 4,00 | 10,01 1,08 0,08 13,23 0,81 0,27 759 | 0,27 |- 0,00 |- 0,05 |- 1,14 |- 0,09 | 10456| 630| 24
BiM2019 0841 051] 039 0,16 | 28,06 | 2,65| 14,03 |- 33,74 | 9,29 0,72 0,28 2,58 0,48 0,24 213) 0,17 0,05| 0,03 | 0,29 | 0,08 [51765(8438| 24
BIZiM2019 089] 055|039 026 7220 | 3,96 | 13,51 |- 48,71 | 25,92 0,88 0,12 7,07 0,75 0,12 2,64 011| 002 0,01]| 023| 0,03 | 2164| 175 18
MIGROS2020 0,71 039| 046 | 0,22 | 16496 | 1,87 | 641 |- 961 | 10,38 1,67 0,00 | 767,20 0,67 1,00 | 240,49 | 0,26 | 0,04 (- 0,01 |-12,07 |- 0,03 | 50000| 2319| 66
CARREFOUR2020 | 0,56 | 0,28 | 0,51 | 0,23 | 102,37 | 1,73 552 |- 4,90 8,76 1,00 0,00 | 267,54 0,81 0,19 | 146,68 | 0,27 |- 0,01 |- 0,04 [-17,81 |- 0,07 [ 10000( 643 25
BiM2020 101| 063] 038 018 | 21,22 | 2,37 | 10,73 | 48258 | 891 0,69 0,31 2,27 0,47 0,22 171( 018 | 007 | 005 036 0,11 |60663|9365( 25
BIZIM2020 088) 051] 042 029 | 5585 353 | 10,93 |- 36,89 | 22,29 0,90 0,10 8,96 0,79 0,11 3,06 | 011| 002 0,01]| 025| 0,03 | 2451| 173| 19
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