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Turizm Sektoriiniin Finansal Performansinin Oran Analizi ve
Topsis Yontemiyle Degerlendirilmesi

Nilgiin BILICI )
Oz: Tiirkiye’ de turizm sektériiniin verileri kullanilarak oran analizi ve TOPSIS analizi
yoluyla sektoriin finansal performansmin degerlendirilmesi yapimaya c¢alisilmistir. Bu
amagla Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasindan alinan turizm sektériine iligkin 1996-2016
yillar arast sektoriin ortalama oran verileri kullanilarak likidite, finansal yapi, aktivite ve
karlilik oranlart agisindan durum degerlendirmesi yapilmaya ¢alisilmistir. Elde edilen bu
veriler ile TOPSIS analizi yapilmistir. Analizin etkilerini degerlendirirken 1999, 2000, 2001
yillarindaki ekonomik krizlerin ve 2008 global ekonomik krizinin 2009°da ki sektore
yansimalarina bakilmistir. Bu baglamda yillar itibariyle, sektoriin likidite ve finansal yapi
oranlart yéniinden iyi oldugu, aktivite ve karlilik oranlari yoniinden ise olumlu sonuglar elde
edilemedigini gozlemlenmistir. Sektore 2008 global ekonomik krizinin olumsuz yansimasinin
2009 yilinda oldugu goriilmiistiivr. TOPSIS analizine gére yapilan performans siralamasinda
1999, 2000, 2001,2008, yllarindaki krizlerin sektorii olumsuz etkilemedigini gormekteyiz.
Performans siralamasinda ekonomik krize ragmen 2001 yili sektériin en iyi performans
gosterdigi yil olmugtur. TOPSIS analizine gore performanst en iyi ilk ii¢ yil 2001, 2011, 1999
yillart olmustur. Elde edilen verilerden sektériin kriz yillarindaki basaril kriz yénetiminin
performans sonu¢larina olumlu yansidig goriilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Performans, Turizm Sektorii, , Oran analizi, TOPSIS,
Merkez Bankasi

Evaluation of the Financial Performance of Tourism Sector with Ratio
Analysis and Topsis Method

Abstract: In this study, the evaluation of the financial performance of the tourism sector
in Turkey have been studied using ratio analysis and TOPSIS analysis. For this purpose,
financial structure, activity and profitability ratios have been studied in terms of the
assessment of the situationusing the tourism sector liquidity ratios using average data of
Central Bank of the Republic of Turkey for the years 1996-2016 . TOPSIS analysis was
performed with these data. While evaluating the effects of the analysis, the economic crises
of the years 1999, 2000 and 2001 and the reflections of the 2008 global economic crisis on
the sector were examined. In this context, the results were obtained that the results were not
achieved in terms of the ratios of liquidity and financial structure of the sector and the results
of activity and profitability. It shows that the negative impact of the 2008 global economic
crisis on the sector was in 2009. According to TOPSIS analysis, it can be seen that the crises
in the years 1999, 2000, 2001,2008 did not affect the sector negatively. Despite the economic
crisis in 2001, it was the year in which the sector performed best. According to TOPSIS
analysis, performance was best for the first three years 2001, 2011, 1999. From the data
obtained, it is seen that the sector is positively reflected in the performance results of the
successful crisis management in crisis years.
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|.Giris

Diinyada ve Tiirkiye’de hizla geligen turizm sektorii birgok ekonominin yeni umutlari
olmaktadir. Turizm sektoriiniin ekonomik hayat icerisinde giderek daha fazla 6nem
kazanmasi bu sektdrde finansal yonetime dair verilerin analiz ve degerlendirilmesine
daha ¢ok Onem verilmesi durumunu yaratmistir. Sektdriin yonetilmesi ve faaliyet
sonuglarinin degerlendirilmesi bakimindan finansal analiz sonuglar i¢ kullanicilar kadar
dis kullanicilar i¢inde biiyiik 6neme sahiptir. Bu degerlendirmeler kisa vadeli finansal
durum analizi ile birlikte donem faaliyet sonuglarinin ve yillar itibariyle finansal
performansin degerlendirilmesi i¢inde kullanilmaktadir.

Bir firmanin veya sektoriin mali durumu, faaliyet sonuglari degerlendirilirken
finansal tablolarindan yararlanilir. Temel mali tablolar olan bilango ve gelir tablosu,
finansal analizde ve oranlarin hesaplanmasinda 6nemli veri kaynagidir. Finansal analiz
birgok yol ve yontem ile yapilmakla birlikte bu ¢calismada hem kisa vadeli hem de uzun
vadeli finansal yonetimde ortaya g¢ikan veriler ile hem yonetim hem de faaliyet
sonuglarinin degerlendirilmesinde kullanilmakta olan oran analizi kullanilmaktadir.
Oran analizi, bilango ve gelir tablosu kalemlerinin anlamh sonuglar verecek sekilde
oranlanmast ile yapilmaktadir. Bilgi ihtiyact olan kisi ve kurumlar bu tablo
kalemlerinden ihtiyaclar1 olan duruma gore anlamli sonu¢ elde edilebilecek her bir
kalemi oranlayarak hesaplama yapip kullanabilirler. Tablolarda yer alan kalemlerin
finansal durum degerlendirmesi yapabilecek sekilde birbirleriyle oranlanmasi sonucu
bir¢ok finansal durum tespiti ve finansal yonetime dair bilgiler elde edilebilecek ve
sektoriin nasil bir mali degisim sergiledigi belirlenebilecektir.

Isletmedeki finans yoneticilerinin oran analizleri kullanarak isletmenin durumunu
degerlendirmeye calistiklarini biliyoruz. Bunun yanisira oran analizleri sektore yatirim
yapmak isteyen firmalara, yatinm karar1 alip almamasinda gerekli olan bilgiyi
verebilmektedir. Sektoriin gegmis ve cari mali durumu irdelenerek, karlilik oranlart
dikkate alinmaktadir. Birikim sahipleri oranlart degerlendirerek, yatirimlarini
planlamaktadir. Yine finansman kurumlari, kredi saglarken s6z konusu oran analizinden
yararlanmaktadir.

Bu caligmada turizm sektoriindeki—yasanan degisimi belirleyebilmek amaciyla
Merkez Bankasindan alinan 1996-2016 yillarina ait konaklama sektoriiniin ortalama
verileri kullanilmistir. Bu verilere ait oran analizlerinin likidite, finansal yapi, aktivite ve
karlilik oranlar1 ve oranlarin yillar itibariyle degisimleri trend analizleri yoluyla grafikleri
diizenlenerek degerlendirilmeye ¢aligilmustir.

Sektor verilerinin 1996-2016 yillarina ait verilerinin oranlar1 ve bu oranlarin trend
egrileri ile ilgili grafikler diizenlenmistir. Trend egrileri ile finansal degisim ve
gelismeler belirlenmeye caligilmigtir. Bu veriler kullanilarak sektoriin  finansal
performansinin yillar itibari ile siralamasmnin yapilmasma yonelik TOPSIS analizi
yapilarak sektoriin finansal performans degerlendirmesi yapilmaya calisilmigtir.
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I1. Literatiir Taramasi

Akinci ve Erdogan (1994), ise mali analiz ile isletmelerin mali yapilari hakkinda bilgi
almak, mali kaynaklar1 ve varliklara yapilan dagilimin uygunlugu ile faaliyet
sonuglarinin degerlendirilmesi ile bunlarin yillar itibariyle egiliminin incelenmesi
amaglanmaktadir S6z konusu kisiler sektoriin likidite durumunu, bor¢ 6deme giiciinii,
finansman seklini, faaliyet sonuglarini ve karlilik durumunu analiz ederek, gelecege dair
bir 6ngorii sahibi olmak istemektedirler.

Akdogan ve Tenker (1998), yaptiklar1 ¢alismada mali tablolarin raporlama islevleri
ile kullanicilarina bilgi sundugunu belirtmiglerdir. Bilgi sundugu kullanici gruplarini;
yoneticiler, yatirimcilar, kredi verenler, is¢i kuruluslari, devlet ve mali analistler seklinde
siralamiglardir.

Ozer. A, Kaya. A, Oztiirk. M, (2010), “ Isletmelerde Etkinlik ve Performans Olgmede
VZA, Kiimeleme ve TOPSIS Analizlerinin Kullanimi: IMKB Isletmeleri Uzerine Bir
Uygulama” adli ¢alismada IMKB’da 2007-2008 yillarinda islem goren gida ve igecek
sektoriindeki isletmelerin etkin olup olmadiklar1 konusu irdelenmistir. Veri zarflama ile
etkinlikleri 6l¢iilmiis, kiimeleme analizi ile benzesen isletmeler kiimelenmis ve TOPSIS
analiziyle isletme etkinlikleri siralanmustir. Veri Zarflama Analizinde etkin bulunan bazi
isletmeler TOPSIS analizinde iyi performans gostermezken, kiimeleme analizinden elde
edilen sonuglarin s6z konusu diger analizlerle uyumlu olmadigi tespit edilmistir.

Akyliz. Y, Bozdogan. T, Hantekin. E, (2011) , yaptiklar1 “TOPSIS Yontemiyle
Finansal Performansin Degerlendirilmesi ve Bir Uygulama” adli ¢aligmada seramik
sektoriindeki firmanin 1998-2008 yillarina ait verileri kullanilarak finansal performansi
TOPSIS yontemiyle degerlendirilmistir. Arastirma icin belirlenen 10 yillik siirecte
kullanilan 19 oran yontemde uygulanmistir. Uygulama sonucunda firmanin en basarilt
oldugu yil olan 2005(%100) y1l1 olarak belirlenmistir. Buna gore de diger yillarin basar1
siralamast yapilmistir.

Karadeniz. E, Kahilogullari. S, (2013), “Bes Yildizli Otel Isletmelerinde Finansal
Oranlarin Kullanimi: Akdeniz Bolgesi’nde Bir Arastirma” adli ¢alismada Akdeniz
bolgesi'nde faaliyet gosteren 191 adet turizm isletme belgeli 5 yildizli otelin verileri ile
otel isletmelerinde kullanilmakta olan oranlarin ne siklikta kullanildigi ve 6nem
dereceleri belirlenmek istenmistir. Sonug olarak en sik kullanilan ve en 6nemli oranlarin
faaliyet oranlar1 oldugu belirlenmistir. Bunlarin yaninda nakit ve borglanma oranlari,
alacak devir hiz, faaliyet karliligi, net kar marj1 oranlari ile satilabilir odabasina gelir
orani ve ortalama oda fiyatinin en sik kullanilan ve en fazla 6nem verilen oranlar olarak
tespit edilmislerdir.

Ergiil, N. (2014), “BIST- Turizm Sektoriindeki Sirketlerin Finansal Performans
Analizi.” TOPSIS yontemleri ile karsilagtirmali olarak test edilmistir. 2005-2012
donemine ait BIST’de islem goren turizm sirketlerinin mali tablo verilerinden
yararlanilmistir. Uygulama sonucu “en yliksek finansal performansh sirketin” tespit
edilmesinde “ELECTRE ve TOPSIS” yontemlerinin karar vermede basarili yontemler
olarak kabul edilmislerdir.



ATASOBED

176  Nilgiin BILICI 2019 23(1): 173-194

Iskenderoglu, Karadeniz ve Ayyildiz (2015), “Enerji Sektoriiniin Finansal Analizi:
Tirkiye ve Avrupa Enerji Sektorii Karsilagtirmasi” calismasinda Tiirkiye ve Avrupa
enerji sektdr verilerinin oran analizi yontemiyle yapilan analizleri karsilagtirilmistir. Her
iki ilkenin likidite, finansal yapi, karlilik, verimlilik oranlarmin karsilastirilmast
sonucunda Avrupa enerji sektoriindeki igletmelerin performanslarinin Tiirkiye enerji
sektoriindeki isletmelerden daha iyi oldugu belirlenmistir

Hacievliyagil, N. Sit, A. (2016), “ Imalat Sanayi Alt Sektdrlerinde Sektdr
Farkliliklarmin Finansal Oranlar Agisindan Kargilagtirllmas1” ¢aligmasinda, imalat
sektoriinde faaliyet gosteren alt sektorlerin finansal oranlari arasinda farklilik
aragtirtlmistir. Arastirma, firmalarin 2006-2013 yillar1 arasindaki 8 yillik verileri finansal
oranlardan likidite oranlari, devir hiz1 oranlar1, mali yap1 oranlar1 ve karlilik oranlart
icerisinde 20 oran ele alinarak yapilmistir. Arastirma sonucunda, imalat sektoriine ait alt
sektorlerinde faaliyet gosteren firmalarin nakit orani haricinde diger rasyolarda anlaml
farklilik olmadig1 belirlenmistir.

Karadeniz, Dalak ve Beyazgiil, Giinay (2017), “Turizm Alt Sektorlerinin Finansal
Performanslarinin Oran Yontemiyle Karsilagtirmalt Analizi” ¢alismasinda Tiirk turizm
sektorlinii alt sektdrlerinin performanslarinin 2012, 2013 ve 2014 yillarina ait finansal
tablolar1 kullanilarak her bir sektdr igin oran analizi yontemiyle 25 oran hesaplanmisg ve
karsilagtirilmistir. Tiirk turizm alt sektorlerinin finansal performanslarinin oran gruplart
bakimindan farklilik gésterdigi belirlenmistir.; Likidite oranlar1 ve karlilik analizleri
bakimindan konaklama alt sektoriiniin, veri kullanimi ve nakit doniisiim siireci
bakimindan yiyecek igecek alt sektdriiniin en iyi performansi gosteren alt sektdrler
oldugu belirlenmistir

Giimiis, U.T. Bolel, N. (2017), “Rasyo Analizleri Ile Finansal Performansin
Olgiilmesi: Borsa Istanbul’da Faaliyet Gosteren Havayolu Sirketleri’nde Bir Uygulama”
adli calismada Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren Tiirk Hava Yollar1 A.S. ile Pegasus
Hava Yollar1 A.S’nin 2010-2015 yillart arast mali tablo degerleri ele alinarak rasyo
teknigi formiilleriyle sirketlerin finansal performansi belirlenmeye ¢alisilmistir.
Sonuglar iki sirketinde mali yap1 oranlarinda sorun oldugu fakat diger oranlarinin daha
iyi oldugu belirtilmistir. Iki sirket karsilastirildiginda Tiirk Hava Yollari’ndan Pegasus
Hava Yollar1’nin daha iyi oldugunu gézlemlenmistir. Yatirim agisindan da Pegasus Hava
Yollari tercih edilebilir bulunmustur.

I11. Materyal ve Yontem

TC.Merkez Bankasindan alman 1996-2016 yillarina ait konaklama sektoriiniin
ortalama verileri ile diizenlenmis finansal tablolar1 ve sektdr oranlarindan seg¢ilmis
likidite, finansal yapi, aktivite ve karlilik oranlari kullanilarak trend analizleri
yapilmustir.

Analizde, sadece oranlar1 hesaplamak, mali tablolarda yer alan kalemler arasindaki
basit matematiksel iliskileri gdstermek, tek basina yeterli degildir. Ifade yerinde ise,
oranlar hesaplamak analizin mekanik yoniidiir. Onemli olan hesaplanan oranlarin
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yorumlanmasi, degerlendirilmesidir. Hesaplanan oranlarin degerlendirilmesinde,
yorumunda genellikle su dlciilerden yararlanilmaktadir (Akgiic, 2011).

(1) Sariaslan, Erol, (2008) Hesaplanan oranlarin, firmanin ge¢mis faaliyet
donemlerindeki oranlari ile karsilagtirilmasi

(2) Oranlarmm benzer firmalarin oranlar1 veya firmanin faaliyette bulundugu endiistri
kolundaki tipik oranlar veya endiistri ortalamasi ile karsilastiriimasi

(3) Deneyimler sonucu bulunmus oranlarla karsilastirma.

Aragtirmada birinci ve {iglincli yorum sekilleri kullanilacaktir. Sektoriin ge¢mis
verileri kiyaslamali olarak ele alinarak, gelecege dair bir 6ngérii, olumlu veya olumsuz
bir yorum yapilmasi saglanacaktir. Diger yorum seklinde ise analiz edilen oranlar,
deneyimler neticesinde bulunmus ve genel kabul edilmis oranlar ile karsilagtirma
yapilarak, sektdr hakkinda yargida bulunulmasina katki sunacaktir.

Analizde kullanilan oranlari, likidite oranlari, finansal yap1 oranlari, aktivite oranlari,
karlilik oranlari, bor¢ karsilama giicii oranlari, finansal yeterlilik ve yatirim oranlari
seklinde siralayabiliriz (Sariaslan & Erol, 2008, s. 189). Bu ¢alismada likidite, mali yap1,
faaliyet ve karlilik rasyolarina iliskin yukarida zikredilen oran siniflamasinda yer alan,
en onemli 14 oran yoniinden hesaplama yapilarak irdelenmistir.

Sektdriin  finansal performansinin  degerlendirilmesinde TOPSIS  yontemi
uygulanmigtir.  TOPSIS yontemi, rekabetin yogun oldugu gilinlimiiz sartlarinda
isletmelerin finansal performanslarinin belirlenmesi amaciyla oran analizlerini
kullanarak g¢oklu karar verme sorunlarinin ¢dziimii i¢in yararlanilan bir yontemdir
(Akyiiz & Bozdogan, 2011, s. 77).

Tablo 1. Turizm Sekt6r Oranlari
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IVV.Bulgular ve Yorum

1996-2016 yillarina ait turizm sektoriine ait ortalama sektor verileri ile likidite, mali
yapi, faaliyet (aktivite), karlilik oranlarinin trend analizi yapilmistir. Sektdriin oran
verileri ile TOPSIS analizi yapilarak sektore iliskin yillar itibariyle finansal
performansimin belirlenmesi, degerlendirilmesi, durum tespiti ve yorumlar yapilmaya
caligtlmistir.

A.Oran Analizleri ve Oranlarin Trend Egrileri
1.Likidite Oranlar1

Likidite oranlar1 bor¢ 6deyebilme kabiliyetleri hakkinda bilgi vermektedir (Aydin,
Basar, & Coskun, Aralik.2015, s. 109). Firmalarin kisa vadeli yiikiimliiliiklerini yerine
getirebilme yeterlilikleri hakkinda bilgi veren likidite oranlari; cari, asit-test, nakit orani
olarak ii¢ sekilde hesaplanmaktadir. Ancak calismada iki oran, cari ve nakit orani
hesaplanmuistir.

a. Cari Oran: Donen varliklar/ kisa vadeli yabanci kaynaklarin oranlanmasi ile
hesaplanmaktadir. Cari oranin genellikle 2 olmast kabul edilmektedir. Buna ragmen
gelismis tilkelerde bu oranin 1,5 olmasi kabul edilebilir bir orandir. Cari oranin 2’nin
altinda ve Ustiinde olmas1 halinde sektor, sosyo-ekonomik sartlar dikkate alinmalidir.
Boylece karlilik ve risk arasinda denge saglanabilir (Aydin, Basar, & Coskun, 2015)

Tablo 2: Yillar itibariyle Cari Oran Verilerinin Trend Egrisi
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Cari oran ¢ok hassas bir 6l¢giim sonucu vermez. Bu oran vasitasiyla turizm sektoriiniin
kisa siireli bor¢larin1 6deme giicii 6l¢iilmeye ¢aligilmaktadir. Yine sektor hakkinda, net
calisma sermayesinin yeterli olup olmadigr konusunda bilgi saglar. Cari oran; genel
olarak 2 diizeyinde olmasi gerektigi kabul edilmistir. Tablo 1°de goriilecegi iizere, turizm
sektorliniin 1996 ile 2010 yillar1 arasinda, cari oraninin 0,63 — 0,90 araliginda degisim
gostermistir. Bu araligin  s6z konusu oran bakimindan, yeterli olmadigi
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gozlemlenmektedir. Diger bir deyisle, sektoriin donen varliklarinin kisa siireli borglarini
o0deme giicli zayiftir. Ancak 2011-2016 yillar1 arasinda bu oran, 1,30-1,40 araligina
yikselerek %150 oranina yaklagmistir. Bu oran ayrica sektoriin net calisma
sermayesinin yeterli olup olmadigi konusunda da bilgi saglar. Bu oranin yeterliliginin
stok miktar1 dikkate alinarak ve sektor agisindan degerlendirilmesi daha uygun olacaktir.

b. Nakit Oram:

Nakit orani, para ve menkul kiymetler toplaminin kisa siireli borglar1 karsilama
durumunu ag¢iklamaktadir. Gelismis iilkelerde bu oranin % 20’nin altina diismemesi
gerektigi kabul edilmektedir (Akdogan & Tenker , 1998, s. 606-607). Nakit orani, stoklar

oranlanmasinda dikkate alinmayarak yapilan ¢ok hassas bir karsilastirmadir.

Asagida Tablo 3’te nakit oranlarinin 20 yillik verileri ile diizenlenen trend egrisi yer
almaktadir.

Tablo 3: Yillar itibariyle Nakit Oran1 Verilerinin Trend Egrisi
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0.5
0.4
T e L AN A 03T
........ VAN SR e
00 | TN _ z 2 4 2
0.22&22223001 019833&@299 @82 o >
198803 7
0.1
0

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

Tablo 3’te gorildiigii tizere, 1998, 1999 ve 2002 y1l1 hari¢ diger yillarda nakit oranin
%20’nin {izerinde oldugu tespit edilmistir. Bu durum, turizm sektoriiniin ticari
alacaklarmi tahsil edemese dahi, para ve benzeri menkul kiymetler ile kisa vadeli
borc¢larini 6deyebildigini gdstermektedir. Bu yillarda kisa vadeli ylikiimliiliiklerini yerine
getirmekte bazen sikint1 yasayabildigi diistiniilebilir Nakit oraninin diisiik oldugu yillara
baktigimizda, ekonomik kriz yillar1 oldugunu gorebilmekteyiz. Fakat genel olarak
oranin %20’nin istiinde seyretmesi, ozellikle 2013,2014,2015 vyillarinda %35-40
arasinda seyreden oran atil nakit varliginm gostermektedir. Bu durum isletme
kaynaklarinin verimsiz varliklara yonlendirildigi goriintiisii vermektedir.
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Sektoriin verilerine gore likidite oranlart bakimindan genel olarak kisa vadeli
borg¢larini 6deyebilmede sikinti yasayacak bir pozisyon olmadigi gézlemlenmektedir. Bu
durumda, nakit yonetimi agisindan sektoriin basarili oldugu anlami ¢ikarilabilir.

2. Finansal Yapi Oranlari

Kaynak yapist ile ilgili bu oranlar 6zsermayenin yeterliligi ve kaynaklarin yabanci
veya dzkaynak dagilimmm gostermektedir. Ozsermayenin varlik yatirimlarinda, dénen
veya duran varlik finansmaninda kullanimmin bilgisini vermektedir. Ozsermayenin
yeterliliginn belirlenmesinin yanisira uzun vadeli borglar ve faizlerinin 6denebilme
durumlari da belirlenmektedir (Akdogan & Tenker , 1998, s. 610)

Finansal yapi1 oranlar1 agisindan ele aldigimiz oranlar; 6zsermaye/ aktif toplamina
orani, toplam bor¢ / 6z sermayeorani, toplam borg / toplam aktif oranidir.

a. Ozsermaye Oram:: Ozsermaye/Toplam Aktif Orani; sirketin varliklarimin ne
kadarmi 6zsermaye ile finanse ettigini gosteren orandir. Oranin yillar itibariyle artis
gostermesi olmasi arzu edilir (Glicenme , 1996). Uzun vadeli borglar ve faizlerinin
o6denmesinde giigliik ¢cekilmeyecegi oranin yiiksek olmasina baglidir. Kredi talep edilen
kuruluglara emniyet marjinin yeterliligi hakkinda bilgi vermektedir (Akdogan & Tenker ,
1998).

Tablo 4 . Oz sermaye/Toplam Aktif Oram Verileri Trend Egrisi

Oz Sermaye / Toplam Aktif Orani
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Tablo 4’1 inceledigimiz 6z sermaye/toplam aktif oram sektoérde faaliyet gésteren
firmalarin varliklarinin ne kadarmi 6z kaynaklar1 finanse edildigini gostermekte olup
1999 ve 2001 yillarinda sirasiyla 0,38 ve 0,33 oldugu goriilmektedir. Bunun nedeni
1999°da yasanan siyasi kriz ve 2001 ‘de yasanan ekonomik krizdir. 2002 -2010 yillar
arasinda, s6z konusu oranin %40-%69 araliginda degistigi tespit edilmistir. Bu durum
sektorde, 6z sermaye ile varliklarin finanse diizeyinin yaklasik %50 oldugunu
gostermektedir. Oranin giderek artmasi arzu edilen bir durumdur. Oran ne kadar yiiksek
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olursa, turizm sektoriiniin finansal yapisi o kadar giiglii olacaktir. Tabloda oldugu gibi
yillar itibariyle egrinin diigiisii arzu edilmemektedir.

b. Ozsermaye /Toplam Bor¢ Orani: Finansman oram olarak ifade edilen bu oran
sermaye yapist yani yabanci kaynaklar ve 6zkaynaklar arasindaki orani yani dagilimi
gostermektedir. Genel olarak 1 olmasi arzu edilmektedir. Bu orana yabanci kaynaklar
acisindan bakacak olursak orani ters ¢evirdigimizde yabanci kaynaklardan yararlanma
derecesini belirleriz (Sariaslan & Erol, 2008).

Tablo 5. Ozsermaye /Toplam Borg Oram Tren Egrisi

Ozsermaye/Toplam Borg Orani
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Finansman orani verilerinin 2003-2007 yillar1 arasinda arzu edilebilir diizeylere
ulastigi, 2004 yilinda 6zkaynaklarin yabanct kaynaklara gore ¢ok giiclii hale geldigi
ancak bu yildan itibaren giderek 6zkaynak yapisinin zayifladigini gérmekteyiz. 2007
yilindan itibaren arzu edilen oranin altina gerileyerek, gittikge zayifladigint yabanci
kaynak agirliginin arttigini gérmekteyiz. En zayif 6zsermaye yapist ise 2016 yilinda
goriilmektedir. Daha net degerlendirme yapabilmek i¢in yabanci kaynaklarin vadelerine
bakarak degerlendirmek dogru olacaktir. Trend egrisinin bu tablo i¢inde olumsuz bir
seyir izledigini sOyleyebiliriz.

c. Toplam Bor¢ / Toplam Aktif Orani; Finansal kaldirag orani igletme varliklarinin
ne oranda yabanci kaynaklar ile finanse edildigini gostermektedir (Sariaslan & Erol,
2008). Borg orani olarak da ifade edilir ve toplam bor¢ ylizdesini gostermektedir. Borg
verenlerce diisiik bor¢ orani olmasi istenir. Isletmeler ise miimkiin olabildigince daha
yiiksek bir kaldirag ile calismayi isterler. (Brigham, 1999). Normal sartlarin gegerli
oldugu durumlarda oranin %50 nin altina diismemesi istenmektedir (Akdogan & Tenker
, 1998).
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Tablo 6. Toplam Borg / Toplam Aktif Oran1 Trend Egrisi

Toplam Borg / Toplam Aktif Orani
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Bu oran, toplam aktif varliklarin toplam borglar1 karsilama diizeyini géstermektedir.
Tablo 6°da goriildiigii tizere, sektoriin borglarinin toplami aktif varliklarinin %50’sini
olusturdugu goriilmektedir. Bir kag yil hari¢ oranlar, %45-60 araliginda degismektedir.
Anilan oranlar turizm sektdrii acisindan dalgalanmalar olsa bile olumlu
degerlendirilebilir. Oranlarin makul diizeyde olusu, sektoriin i¢ ve dis finansal risklere
kars1 dayanikliliginin gostergesi olarak kabul edilebilir. 2011 yilindan sonra yavasta olsa
artis egilimi gézlemlenmektedir.

3. Aktivite (Faaliyet) Oranlari

Varlik kullanim oranlart veya devir hizlart ile isletmelerin varliklarin
kullammlarindaki etkinligin Ol¢iilmesi amaglanmaktadir (Kim, 2006). Etkinligin
Olciilmesinde kullanilan aktivite oranlarindan, donen varliklar devir hizi, 6z sermaye
devir hizi, toplam varliklar devir hizi, calisma sermayesi devir hizi oranlari
hesaplanmistir.

a.Calisma Sermayesi ( Dénen Varhklar) Devir Hizi; Isletme sermayesi devir hiz1
ne kadar satis yapildigin1 gostermektedir. Oranin yiiksek olmasi ¢alisma sermayesinin
(donen varliklarin) etkin kullanildigi, diisiik olmasi ise etkin kullanilmadig1 anlamina
gelmektedir (Savci, 2009, s. 219). Anilan oran, cari yilda donen varliklarin kag defa
yenilendigini gostermektedir. Oran yiiksek ise donen varliklarim verimliliginin de yiiksek
oldugunu anlamina gelmektedir (Akdogan & Tenker , 1998).

Tablo 7 incelendiginde, 2002 yilina kadar belli bir oranda seyretmektedir. 1996 ve
2002 yillarinda en yiiksek devir hiz1 ile verimlilik acisindan en olumlu yillardir. 2006
yili sonrasit dalgalanma yasanmig, 2009 yili ve sonrasinda s6z konusu oranda ciddi
sekilde diisiis gozlenmistir. Bu oranin azalmasi, net satislardaki yiikselise kiyasla,
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sektoriin donen varliklara daha ¢ok yatirim yaptigini ifade etmektedir. Donen varliklara
daha fazla kaynak ayrilmasi, sektorii finansman giicligiine diistirebilir. Ayrica karlilik
iizerinde olumsuz etkiler dogurabilir. Egrinin zaman iginde diigiis egilimi yillar itibariyle
calisma sermayesi verimliliginin azalmakta oldugunu diisiindiirmektedir.

Tablo 7. Calisgma Sermayesi Devir Hizi Trend Egrisi

Calisma Sermayesi DH
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b.Ozsermaye Devir Hizi; Net satislarin, 6zsermaye ile oranlanmasi sonucunda
ozsermaye karsiliginda olusacak satis miktarlar1 belirlenebilmektedir. Bir bagka deyisle
bu oran bize her bir lira 6zsermayeye karsilik yaratilan satig miktarii vermektedir
(Sariaslan & Erol, 2008). Bu oran, sektoriin 6z sermayesini ne kadar etkin kullandigini
Olgmektedir.

Tablo 8. Yillar itibariyle Oz Sermaye Devir Hiz1 Trend Egrisi

0Oz Sermaye Devir Hizi
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Tablo 8’e bakildiginda, 1996-2002 yillar1 aras1 sdz konusu oran yiiksek iken, 2003
yilindan itibaren diisme baslamistir. 2010 y1ilinda oranin tekrar yiikselmesi ile 6zsermaye
verimliliginde artis gerceklesmistir. Oz sermaye devir hizinin diisiik olusu, sermayenin
sektorde verimli kullanilmadigini gostermektedir. Anilan oran, 2001yilinda 1.4 ile en
yiiksek degere, 2004-2005 yillarinda ise en diisiik degere ulasmistir. Yillar itibariyle
yasanan dalgalanmalara ragmen egride kayda deger degisim belirlenememistir.

c.Toplam Varhklar Devir Hizi; varlik kullanimlarimin verimliligini belirlemektedir.
Oran ile herbir liralik varliga karsilik yaratilan satis 6l¢tilmektedir (Aydin, Basar, &
Coskun, 2015).

Tablo 9. Toplam Varliklar Devir Hiz1 Trend Egrisi

Toplam Varlik Devir Hizi
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Toplam varliklarin devir hizinin yer aldig1 tablo 9’a baktigimizda varliklarin tatmin
edici satis yarattigim sdyleyemedigimiz bir egim gdzlemlenmektedir. Isletmenin
varliklarimi etkin kullanilamadigi satiglarin varliklara gore 2004-2005-2007-2009 ve
2013 yilindan 2016 yilina kadar diger yillara gore daha diistiigii goriilmektedir. Egride
yillar itibariyle olumsuz yonde bir egim gézlemlenmektedir.

4, Karhlik Oranlari

Karlilik oranlar1 ile igletmelerin basarisi, karliligin yeterliligi konusunda
degerlendirme yapabilme imkani vermektedir. Bu oran karliligin 6l¢iimiinde satiglar
iizerinden ve yatirimlar agisindan karlilig1 6l¢mektedir (Ceylan & Korkmaz, 2018).

a.Net kar / Net Aktif Varhklar Toplamn Orami; aktif karlilik orani olarak
isimlendirilen bu oran, varliklarin isletmede ne Olgiide etkin kullanildigim
gostermektedir. Bu oran satiglarin kara doniisiimii ve igletmelerin ¢aligma sermayesi ile
duran varlik yatirimlarinin karliliginin etkinligini gostermektedir (Ata & Yakut, 2009).

Bu oran, sektoriin yapmis oldugu yatirimlar karsisinda elde ettigi aktif karliligi ifade
etmektedir. Diger bir ifade ile aktif varliklarin ne derecede verimli kullanildigini ifade
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etmektedir. Aktif karliliginin yatirimlarin devir hizi ile carpimu ile kar marji belirlenecek
ve degerlendirme daha anlamli olabilecektir.

Tablo 10. Net Kar / Net Aktif Varliklar Trend Egrisi

Net Kar / Net Aktif Varlklar
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Tablo 10 incelendiginde, zaman zaman degerlerin negatif oldugu, yani aktif
varliklarin verimli kullanilmadigi goriilmektedir. Degerlerin pozitif oldugu yillarda ise,
oranlarin degiskenlik gosterdigi ve oranlarda anlamli yiikselisin olmadigi tespit
edilmistir.

b.Ozsermaye Karhhgi: Net Kar / Ozsermaye Orami; Ozsermaye karliligi, en
onemli finansal performans Ol¢iim yollarindan biridir. Sermayedarlarin sirkette
koyduklart varliklarin kullanimlarindaki etkinligin oranini gostermektedir (Aydeniz,
2009). Dénem karmin 6zsermaye i¢indeki payini gosterir ve yiiksek olmasi tercih edilir.
Bu oran isletmeye ayrilan 6zkaynagin sagladigi kar1 ve yonetimin bu kaynagi nasil
verimli duruma getirdigini gosteren ve firmanin iglevini ortaya koyan 6nemli bir 6l¢iidiir
(Apak & Demirel, 2010).

Ozsermaye karliligi, net karin 6zsermayeye oranlanmasi ile belirlenir (Osteryoung,
Newman, & Davies, 1997). Ozsermayenin aktifler igerisindeki oranmi gdsteren
Ozsermaye carpani ise “toplam aktifler / toplam 6zsermaye” seklinde hesaplanir. Bu oran
yabanci kaynak ve 6z kaynak dagiliminin ile birlikte risk durumunu da gostermektedir.
Ozsermaye carpanimin yiiksekligi yiiksek kaldirag, diisiikliigii diisiik kaldirag kullanimi
anlamina gelmektedir (Songur, Top, Gazi, & Babacan, 2016)

Oz sermaye karliligini ifade eden bu oran sektoriin karlilik durumunu agiklamak igin
anlamlidir. Tablo 11 incelendiginde, yillar itibariyle anilan oranin ¢ok diisiik diizeyde
oldugu, bir¢ok yilda ise negatif deger aldigt goriilmektedir. Bu durum sektoriin mali
rantabilitesinin saglikli olmadigi, diger bir deyisle 6z sermaye karliliginin olumsuz
durumunu yansitmaktadir. Fakat baslangi¢ yilina oranla egri az da olsa artig egilimi
gostermektedir.
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Tablo 11 . Net Kar / Oz Sermaye Orami Trend Egrisi

Net Kar / Ozsermaye
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c.Net kar marji: Net kar / Net satiglar orani; isletmelerin finansal performanslarini
karliliklar1 ile degerlendiririz. Karlilik oranlari yatirimlar iizerinden veya satiglar
iizerinden hesaplanabilir. Bu oran, is hacmi verimliligi bakimindan igletmelerin ne
oranda karli oldugunu gostermektedir (Ata & Yakut, 2009).

Tablo 12 . Net Kar / Net Satiglar Orani Trend Egrisi

Net Kar / Ozsermaye
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Bu oran, sektor hakkinda kar marjinin durumunu belirtmektedir. Tablo 12
incelendiginde, anilan oranin incelenen yillarin 10’unda negatif degerde oldugu
goriilecektir. Diger yillarda ise kar marjinin ¢ok kiigiik deger aldig: tespit edilmistir.
Sektor agisindan séz konusu tablonun olumsuz oldugu belirtilebilir. Ayrica karlilik
oranlarimi birlikte degerlendirmek, daha anlamli bir sonug verecektir.

d. Faaliyet Kar1/ Net Satislar Orani; isletmelerde is hacmi rantabilitesini gdsteren
bu oran ile esas faaliyetlerden elde edilen karliligin 6l¢iisii belirlenmektedir. Oranin
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yliksek olmasi istenen bir durumdur. Bu oranin degerlendirilmesinde ge¢mis yillardaki
duruma ve endistrinin durumuna bakilarak degerlendirme yapilmalidir (Akdogan &
Tenker , 1998).

Tablo 13. Faaliyet Kar1 / Net Satiglar Oran1 Trend Egrisi

Faaliyet Kari / Net Satislar
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Tablo 13’teki is hacmi rantabilitesinin tespiti agisindan Onemli olan bu oran
incelendiginde, 1999 yilinda s6z konusu oran -0,018, 2005 yilinda 0,005 ve diger yillarda
0,01 — 0,11 araliginda degiskenlik gosterdigi tespit edilmistir. Faaliyet kari, vergi gibi
yasal yiikiimliikler 6dendikten sonra kalan miktar1 ifade etmektedir. Dolayisiyla bu karin
sektore yatirim yapanlar agisindan, tatmin edici diizeyde olmasi gerekmektedir. Tabloda
bir¢ok yilda oranin arzu edilenden ¢ok kiigiik diizeyde kaldig1 gorillmektedir.

e.Briit Satis Kar1/ Net Satislar Orani; Briit satis kari, net satiglardan satilan malin
maliyetinin ¢ikarilmasi ile belirlenir. Briit satis karinin net satiglar ile oranlanmasi ile
briit kar marji bulunur. Bu oran, satiglara gore karliligin belirlenmesinde
kullanilmaktadir. Amag, liretim maliyetlerinin kontrolii ve fiyatlama politikasi i¢in veri
saglanmasidir (Aydin, Bagar, & Coskun , 2014).Oranin yiiksek olmasi arzu edilmektedir.

Tablo 14 incelendiginde, 1996-2002 yilar1 arasinda s6z konusu oran 0,27 — 0,37
arasinda degiskenlik gostermektedir. 2003-2013 yillarin arasinda ise 0,23 — 0,30
araliginda seyretmistir. Egriden de goriildiigii gibi 1996-2001 yillarindaki ger¢eklesen
olumlu sonuglar diger yillarda gézlemlenememistir. 1999-2003-2004-2005 yillarinda
oranlarin diistiigli, sonraki yillarda dalgali bir seyir izledigi, egimde istikrarli bir
yiikselisin olmadigi dolayisiyla olumlu bir siire¢ izlemedigi belirlenmistir.
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Tablo 14 . Briit Satig Kar1 / Net Satiglar Oran1 Trend Egrisi

Brit Satis Kari/ Net Satislar Orani
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B.TOPSIS Analizi

Caligmanin bu kisminda ise veri zarflama ve kiimeleme analizlerinden ayr1 olarak,
imalat sistemleri, teknoloji yatirimlarinin degerlendirilmesi, su ve tarim y&netimi, enerji
planlamasi, igletme performansinin 6l¢iilmesi gibi ¢ok farkli alanlarda kullanilan ¢ok
kriterli karar verme yontemlerden biri olan, pozitif ideal ¢oziimden en kisa mesafe ve
negatif ideal ¢6ziimden en uzak mesafe alternatiflerinin se¢ilmesine dayan TOPSIS
metodu kullanilmustir.

Hwang ve Yoon (1981) tarafindan gelistirilen bu yontemdeki tek varsayim, her
Olciitin ya monoton artan ya da monoton azalan tek yonlii bir faydast oldugu
varsayimidir. TOPSIS islemi, asagida kisaca agiklanan uygulama agamalarmdan
olugmaktadir:

Adim 1: Karar Matrisi Olusturularak Normalize Edilmis Degerlerin Hesaplanmast

Once satirlarinda iistiinliikleri siralanmak istenen karar noktalar, siitunlarinda ise
karar vermede kullanilacak degerlendirme faktorlerinin yer aldigi A baslangic matrisi
olusturulur.

all a‘12 a:Ln
_ a21 a22 a2n
aml amz a'mn
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A” matrisinde m alternatif sayisini, n kriter sayisin1 gostermektedir. A matrisinin
elemanlarindan yararlanilarak ve asagidaki formiil kullanilarak normalize edilmis
degerler hesaplanir.

(1)

r11 I’12 I’1n

r r r
Rij _ 21 %2 2n

rm1 rm2 rmn

Adim 2: Agirliklandirilmis Normalize Edilmis Karar Matrisinin Hesaplanmast

Once degerlendirme faktorlerine iliskin agirhk dereceleri (W i ) belirlenir. Daha

sonra bir onceki asamada hesaplanan normalize edilmis degerler, Wj degerleri ile

carpilarak agirliklandirilmis normalize edilmis degerler bulunur.

Vi =W;r;, i=12,...,m j=12,....,n
()
Burada W, j’inci kriterin agirligidir.
Adim 3: Pozitif-Ideal Céziimiin ve Negatif-Ideal Coziimiin Belirlenmesi

Agirlikli normal degerlere gére pozitif-ideal ¢oziim ( A™) ve negatif-ideal ¢oziim (

A degerleri bulunur. A" ve A" agirliklandirilmis normalize edilmis degerler
cinsinden tanimlanir.

(4)

Formiillerde jl fayda (maksimizasyon), ‘Jz ise kaylp (minimizasyon) degerini
gostermektedir. Gerek ideal gerekse negatif ideal ¢6ziim seti, degerlendirme faktorii
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sayisindan yani m elemandan olusmaktadir. Ulasilabilir biitiin en iyi 6l¢iit degerlerinin
bilesimi pozitif-ideal ¢oziimdiir. Negatif-ideal ¢oziim ise ulasilabilir en koti olgiit

degerlerinden olusur. Burada, V J+ , biitlin miimkiin alternatifler arasinda j ’inci deger
icin en iyi deger, V , ise biitiin alternatifler arasinda j ’inci 6l¢iit igin en kotli degerdir.
Adim 4: Alternatifler Arasindaki Mesafe Olgiilerinin Hesaplanmasi

Alternatifler arasindaki mesafe, n boyutlu Oklit (Euclidean) Uzaklik Yaklasimindan
yararlanilarak bulunmaktadir. Her alternatifin pozitif-ideal ¢éziimden olan mesafesi ( S,

) Ve negatif-ideal ¢oziimden olan mesafesi ( S; ) asagidaki formiiller yardimiyla

hesaplanir.

S =DV -V, i=12,...,m

(5)
S; = /Zn:(\/ij -V)?, i=12,...,m
j=1
()

Burada hesaplanacak Sr ve S, sayisi, karar noktasi sayisi kadar olacaktir.

Adim 5: Pozitif-ideal C6ziime Olan Benzerligin Hesaplanmasi (Ideal Coziime Goreli
Yakinligin Hesaplanmasi)

Her bir karar noktasinin ideal ¢dziime goreli yakiligi (C i+ ) ya da diger bir ifadeyle
Pozitif-ideal ¢oziime olan benzerlikler; asagidaki formiil yardimiyla hesaplanir.
S, .
i+ :++ |=1,2,....,m
S, +5S,
()
C," degeri 0 <C;" <1 arahginda deger alir. A, = A" oldugu zaman C;" =1 olur

ve ilgili karar noktastnin ideal ¢oziime, A, = A~ oldugu zaman C.;” =0 dir ve ilgili

karar noktasinin negatif ideal ¢6ziime mutlak yakinligimi gosterir.

Adim 6: Her Bir Alternatifin Goreceli Siralamasinin ve Puaninin Bulunmasi
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Alternatifler C;" ye gore azalan sirada siraya dizilerek tercih sirasi belirlenir.

Maksimum Ci+ ye sahip, diger bir deyisle ideale en benzer alternatif segilir.

Bu yonteminde amag bir¢ok alternatif arasindan oncelikli olan1 se¢gmektir. Analizin
sonucunda 1996-2016 yilinda turizm sektoriine ait rasyolarindan faydalanilarak topsis
analiz puanlar1 hesaplanarak, bu puanlara gore etkinlik siralar1 belirlenmis ve Tablo-1’de
sunulmustur.

Tablo 15. 1996-2016 Yillari Arasi Turizm Sektorii TOPSIS Analizine GOre
Siralamalari

Yillar Etkinlik
Dereceler
Sirasi
1996 0,5330 8
1997 0,5604 13
1998 0,5358 10
1999 0,4059 3
2000 0,4627 6
2001 0,2233 1
2002 0,5124 7
2003 0,6009 18
2004 0,5867 14
2005 0,5479 12
2006 0,5335 9
2007 0,5917 17
2008 0,4586 4
2009 0,7917 21
2010 0,5888 16
2011 0,3445 2
2012 0,641 19
2013 0,5363 11
2014 0,5884 15
2015 0,4619 5
2016 0,762 20

TOPSIS analizi sonuglarina gére turizm sektdr performansimin en iyi oldugu yil
ekonomik krize ragmen 2001 yili olmustur. Ancak 2002 yili finansal performans
acisindan 7. Sirada yer almaktadir. 2008 yilinda yasanan global ekonomik krize ragmen
performans siralamasinda 4. sirada yer almistir. Global ekonomik krizin Tiirkiye’ye
yansimasi 2009 yilinda olmustur. Bu durum 2009 yilinin sektdr performansi agisindan
yapilan siralamada 21. sirada yer almasina neden olmustur.
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V.Sonug¢

Turizm sektoriiniin finansal analizi, sektoriin genel performansi hakkinda aydinlatici
olacaktir. Bu baglamda dort kategoride en temel oranlar incelenmis ve yorumlanmaistir.

Sektoriin likidite oranlari bakimindan ilk yillarda yetersiz iken son donemde iyi
duruma geldigi genel olarak kisa vadeli borglarini 6deyebilmede sikinti yagamayacagt
gozlemlenmektedir. Bu durumda, nakit yonetimi agisindan sektoriin basarili oldugu
anlamu ¢ikarilabilir.

Finansal yapu ile ilgili olarak ele alinan sektor oranlarinda 6zsermayenin toplam aktif
ve toplam borglar oranlanarak veri elde edilmektedir. Sektér sonuglari 6zsermaye
yapisinin istenen seviyede olmadigini gostermektedir. Borglarin aktiflere oranlanmasi ile
elde edilen finansal kaldira¢ olarak da anilan bu oran, sektdr de borglarin aktiflerin
%50’si ve tizerinde seyrettigini gostermektedir. Turizm sektorii emek yogun sektor
oldugu i¢in aktiflere nispeten borglarin artis1 borglanma kabiliyeti agisindan olumsuz
goriilmeyebilir.

Aktivite oranlari yoniinden, sektoriin donen varliklara fazla yatirnm yaptigi ve
sermayesini verimli kullanmadigini séyleyebiliriz. Caligma sermayesi devir hizi ve
varlik devir hiz1 diisiis egilimindedir. Ozsermaye devir hiz1 agisindan, dzsermayeye
nispeten yaratilan satislarin oldukca dalgali seyir izledigi sdylenebilir. Artis egiliminde
olmasi arzu edilmektedir. Bu oranda 6nemli sayilabilecek bir artis olmamustir.

Karlilik oranlar1 incelendiginde, bircok yilda bazi oranlarin negatif degerler aldigi,
diger yillarda ise yetersiz seviyede bulundugu tespit edilmistir. Sektoér sonuglarina
bakildiginda aktiflerin, 6zsermayenin ve satiglarin karliliga etkilerinin olumlu gelisme
gostermedikleri gozlemlenmistir.

Sektoriin finansal performansmin daha net belirlenip degerlendirilmesi amaciyla
sektor oranlarinin kullanimi ile Topsis analizi yapilmistir. Yapilan analiz sonuglarina
baktigimizda yillar itibariyle performans acisindan en basarilt ii¢ yilin sirast ile
2001,2011,1999  yillar1  oldugu  belirlenmistir.  Degerlendirmeyi  yaparken
1999,2000,2001 yillar1 ve 2008 yilindaki ekonomik krizin 2009 yilindaki Tiirkiye’ye
yansimalar1 dikkate alinmistir. Turizm sektdr performansinin ekonomik krize ragmen en
iyi oldugu yil 2001 yil1 olmustur. Finansal performans agisindan 2009 yili ekonomik
krizden en ¢ok etkilenen y1l olmustur. Sektor yonetiminin kriz yillarmni iyi yonettigini
sOyleyebiliriz. Finansal performans agisindan basarili olan yillardaki finansal veriler ve
degisimler daha detayli incelenerek sektdr performansinin artirilmasina yonelik gerekli
tedbirler alinabilir.

Kaynaklar

Akdogan, N., & Tenker , N. (1998). Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri .
Ankara: Gazi Kitabevi.

Akgiic, O. (2011). Mali Tablolar Analizi. istanbul: Avciol Basim Yayim.
Akinei, N., & Erdogan, N. (1994). Finansal Tablolar Analizi. Izmir: Baris Yayinlari.



Turizm Sektériiniin Finansal Performansinin Oran Analizi

ve Topsis Yéntemiyle Degerlendirilmesi 193

Akyliz, Y., & Bozdogan, T. (2011). Topsis Yontemiyle Finansal Performansin
Degerlendirilmesi ve Bir Uygulama. AKU-Afyon Kocatepe Universitesi Dergisi, 13,
(1), 73-92.

Apak, S., & Demirel, E. (2010). Finansal yonetim:Finansal Tablolar Analizi ve Yatirim
Yonetimi, Cilt 2. Istanbul: Papatya Yaymcilik.

Ata, H., & Yakut, E. (2009). “Finansal Performansa Dayali Etkinlik Ol¢iimii: Imalat
Sektorii Uygulamast”. Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi. (18),
80-100.

Aydeniz, E. (2009). “Makroeckonomik Gostergelerin Firmalarin Finansal Performans
Olgiitleri Uzerindeki Etkisinin Olgiilmesine Yonelik Bir Arastirma:IMKB'ye Kote
Gida ve Icecek Isletmelerim Uzerine Bir Uygulama”. Marmara Universitesi .1 B.F
Dergisi, XXVII, (11), 265-273.

Aydin, N., Basar, M., & Coskun , M. (2014). Finasal Y 6netim. Ankara: Detay Yayinevi.
Aydin, N., Basar, M., & Coskun, M. (2015). Finasal Yo6netim. Ankara: Detay Yayncilik.

Brigham, E. (1999). Fiansal Yénetimin Temelleri Cilt.2 (Cev.O.Akmut, H.Sar1aslan).
Ankara: Ankara Universitesi Rektorliigii Yayinlari.

Ceylan, A., & Korkmaz, T. (2018). Isletmelerde Finansal Y&netim. Bursa: Ekin
Yayinevi.

Ergiil, N. (2014). “Turizm Sektoriindeki Sirketlerin Finansal Performans Analizi”.
Cankir1 Karatekin Universitesi I.I.B.Fakiiltesi Dergisi,4(1), 325-340.

Giicenme , U. (1996). Mali Tablolar Analizi. Bursa: Marmara Kitabevi.

Giimiis, U., & Bolel, N. (2017). “Rasyo Analizleri Ile Finansal Performansin Ol¢iilmesi:
Borsa 1stanpu1’da Faaliyet Gosteren Havayolu Sirketleri’'nde Bir Uygulama”. Adnan
Menderes Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 4, (2), 87-96.

Hacievliyagil, N., & Sit, A. (2016). “Imalat Sanayi Alt Sektorlerinde Sektor
Farkliliklarinin Finansal Oranlar Ag¢isindan Karsilastirilmasi”. CankiriKaratekin
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi,7, 107-122.

Hwang, C., & Yoon, K. (1981). Multiple Attribute Decision Making:Methods and
Applications. New York: Springer-Verlag.

Iskenderoglu, O., Karadeniz, E., & Ayyildiz, N. (2015). “Enerji Sektoriiniin Finansal
Analizi:Tlrkiye ve Avrupa Enerji Sektorii Karsilagtirilmasi”. Isletme Iktisadi
Calismalar Dergisi, 3, (3), 86-97.

Karadeniz, E., & Kahilogullari, S. (2013). “Bes Yildizli Otel Isletmelerinde Finansal
Oranlarmn Kullanimi: Akdeniz Bolgesi’'nde Bir Arastirma”. Seyahat ve aotel
Isletmeciligi Dergisi. 10 (3), 84-106.



ATASOBED

194  Nilgiin BILICI 2019 23(1): 173-194

Karadeniz, E., Dalak, S., Beyazgiil, M., & Giinay, F. (2017). “Turizm Alt Sektorlerinin
Finansal Performanslarinin Oran Yontemiyle Karsilastirmali Analizi”. Seyahat ve
Otel Isletmeciligi Dergisi/Journal of Travel and Hospitality Manegement 14(2), 157-
170.

Kim, D. (2006). “A Comparative Study of Financial Ratios Between Hotels and
Restaurants™. International Journal of Tourism Sciences,6 (1), 95-106.

Osteryoung, J., Newman, D., & Davies, L. (1997). Small Firm Finance, The Dryden
Press. Orlando: Harcourt Brace College Publishers.

Osteryoung, J., Newman, D., & Davies, L. (1997). Small Firm Finance, The Dryden
Press. Orlando: Harcourt Brace College Puplisher, 70.

Ozer. A,, Oztiirk. M., Kaya, A. (2010). “Isletmelerde Etkinlik ve Performans Olgmede
VZA, Kiimeleme ve TOPSIS Analizlerinin Kullanimi: IMKB Isletmeleri Uzerine Bir
Uygulama”. Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 14(1), 233-260.

Sariaslan, H., & Erol, C. (2008). Finansal Y0onetim. Ankara: Siyasal Kitabevi.
Savci, M. (2009). Mali Tablolar Analizi. Trabzon: Murathan Yayinevi Matbaa.



