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Oz

Bu calismada, Borsa Istanbul (BIST) - Turizm sektdriinde islem goren sirketlerin finansal
performanslart ELECTRE ve TOPSIS yontemleri kullanilarak, karsilagtirmali olarak test
edilmektedir.  Arastirmanin neticesinde; BIST- Turizm sektoriinde “en yiiksek finansal
performansly sirketin” belirlenmesinde “ELECTRE ve TOPSIS” ydntemlerinin karar vermeyi
saglayan basarili yéntemler oldugu belirlenmistir. Calismada 2005-2012 dénemine ait BIST’de
islem goren turizm sirketlerinin mali tablolar1 kullanilmaktadir.
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Abstract

Financial performance of companies in the Istanbul Stock Exchange (BIST)- Tourism sector are
tested comparatively by using ELECTRE and TOPSIS methods. As a result of the study; both
methods which provides the decision-making process have been determined to be successful
methods to give an decision about the ‘highest financial performance company’’ in the BIST-
Tourism Industry. In this study, BIST-Tourism Companies’ financial statements in the period of
2005 - 2012 are being used.
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1. Giris

Turizm, insanlarin ¢esitli sebeplerle siirekli yasanilan yer disina yapilan
seyahatlerde ge¢ici konaklama sonucu ortaya ¢ikan olaylar biitintidiir. Turizm
sektoril, konaklama, yemek, ulasim ve eglence faaliyetlerine yonelik artan talebin,
yurt i¢i cari liretim diizeyini yiikselterek, gelir seviyesini artirmasi ve emek yogun
bu sektoriin istihdamini olumlu etkilemesi, iilkelerin acil olarak ihtiyag¢ duyduklar
dovizi, digsatimin artirllmasina oranla daha kisa siirede, daha az kaynak ve az
caba ile saglamasi agisindan biiylik 6nem tagimaktadir.

Turizm sektoriiniin emek yogun bir sektdr olmasi, istihdam olanaklari yaratmasi
acisindan ¢ok biiyilk Oneme sahip bir sektordiir. Turizm sektoriinii diger
sektorlerden ayiran en Onemli unsur; istihdam yaratabilme potansiyelinin
olmasidir. Turizm sektorii sadece kendi sektor biinyesinde degil, diger alanlarla
baglantili sektorlerde de istihdam imkani saglayabilmesi nedeniyle hem Tiirkiye
ekonomisi hem de diinya ckonomisi igin Onemi her gecen giin daha fazla
artmaktadir. Diinya ekonomisi igerisinde hizli ve yiiksek gelir saglayic1 6zelligi
nedeniyle turizm sektorii, biiyiikk oranda yatirim yapilan ve gelisen bir sektor
olmay1 stirdiirmektedir.

Calismamizin birinci boliimiinde, literatiir taramasi, ikKinci bolimde ¢alisgmanin
veri ve metodolojisi ve tiglincii boliimde ise arastirma bulgular agiklanarak, bu
bulgularin degerlendirilmesi yapilmaktadir.

2. Literatiir Taramasi

ELECTRE ve TOPSIS yontemleri ile yapilan ampirik caligmalar asagida
Ozetlenmektedir.

Baysal ve Tecim (2006) TOPSIS ve ELECTRE yontemleri ile en uygun katik atik
depolama bolgesini belirlemislerdir. Bu calismada kullandiklar1 cografi veriler,
yerlesim yerine uzaklik ve depolama sahasinin zemin 6zellikleri olarak alinmis ve
her iki yonteme gore ayni ideal bolge elde edilmistir. Li ve Qing-Sheng (2006)
tretim sirketlerinde gergeklesen ihalelerde en iyi teklifi segmede TOPSIS
yonteminin kullanilabilirligi test edilmistir. Bu calismada iiretim sirketlerinin
elektronik bazi iiriinler igin ihaleye giren dort sirketten hangisinin teklifinin en iyi
oldugu TOPSIS yontemi ile tespit edilmistir.

Biilbil ve Kose (2009) gida sektoriiniin @ finansal  performansinin
degerlendirilmesinde TOPSIS ve ELECTRE yontemlerini kullanmis ve bu
caligmada kullanilan her iki yontemin de gida sirketlerinin finansal
performansinin degerlendirilmesinde kullanilabilecek basarili yontemler olduklari
kanaatine varmiglardir. Atici ve Ulucan (2009) Tiirkiye enerji sektoriinde karar
vericilerin  rasyonel kararlar almasinda ELECTRE ve PROMETHEE
yontemlerinin kullanilabilecegi sonucuna varmislardir.
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Ergiil (2010) TOPSIS yonteminin enerji sektoriinde faaliyette bulanan sirketlerin
finansal analizinde kullanilabilecegi ifade etmistir. Ergiil (2010) TOPSIS yontemi
ile spor sirketleri ile spor kuliiplerinin karsilastirmali olarak finansal
performanslarini degerlendirilmistir. Bu ¢alismada Tiirkiye’deki spor kuliiplerinin
basarilarinin ilgili spor sirketlerinin finansal performanslari tizerinde dogrudan bir
etkiye sahip olmadigi ve spor kuliiplerinin basarilarinin artiginin, spor sirketlerinin
finansal basarilarinin artisindan bagimsiz oldugunu tespit etmistir. Ergiil ve Akel
(2010) finansal  kiralama  sirketlerinin finansal =~ performanslarinin
derecelendirilmesinde TOPSIS yonteminin kullanabilecegi sonuca ulagmislardir.
Dumanoglu ve Ergiil (2010) teknoloji sirketlerinin finansal degerlendirilmesinde
TOPSIS yontemi kullanmiglar ve bu sirketlerin degerlendirilmesinde TOPSIS
yonteminin faydali bir yontem oldugunu ifade etmislerdir.

Ergiil ve Oktem (2011) TOPSIS ve ELECTRE y6ntemlerinin insaat ve baymdirlik
sirketlerinin finansal analizinde kullanilabilirligini kanitlamiglardir. Uygurtiirk ve
Korkmaz (2012) ana metal sanayi sirketlerinin degerlendirilmesinde TOPSIS
yontemini kullanmislar ve bu ¢alismada TOPSIS yonteminin farkli degerlendirme
seceneklerini ortak bir paydada bir araya getirdigi ve karar vericilere objektif bir
degerleme yapma imkani tanidig1 dolayisiyla bu sektorde faaliyette bulunan sirket
yoneticilerinin ve yatirnmeilarinin verecekleri kararlarda kullanilabilecek faydali
bir yontem oldugunu ortaya koymuslardir. Ergiil ve Seyfullahogullar1 (2012)
parakenci sirketlerin analizinde belirli kriterler 151ginda ELECTRE-III yonteminin
bu sirketlerin derecelendirilmesinde kullanilabilecegi sonucuna ulagmislardir.
Uygurtirk ve Korkmaz (2012) ana metal sanayi sirketlerinin finansal
performanslarinin degerlendirilmesinde TOPSIS yontemini kullanmislardir. Bu
caligmada TOPSIS yontemi ile farkli degerlendirme segenekleri ortak bir paydada
bir araya getirilerek, karar vericilere objektif bir degerleme yapma imkani
tanindig1 ayrica bu sektordeki yoneticilerin ve yatirimeilarin Kararlarinda yardimei
olabilecegini ortaya koymuslardir.

3. Veri ve Metodoloji

BIST- Turizm sektdriinde “en yiiksek finansal performanshi  sirketin”
belirlenmesinde “ELECTRE-IIl ve TOPSIS” yontemlerinin karar vermeyi
saglayan “basarili” yontemler olup olmadiklarini test etmeyi amaglanmaktadir.

Tiirkiye’de kriz donemlerinin ¢ok sik yasanmasi ve turizm sektoriiniin ekonomik
gelismelere karsi asir1 hassasiyet gostermesi sebebiyle ¢alismada turizm sektorii
incelenmektedir. Bu ¢alismanin veri setini 2005-2012 donemi arasinda BiST’de
islem goren turizm sirketlerinin finansal tablolar1 olusturmaktadir. Baz1 sirketlerin
mali tablolarinin tamamina ulasilamamasindan dolay:r veri setine dahil edilen
sirket sayis1 yedi olarak belirlenmektedir. 2005 yil1 itibariyle Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlar1 (IFRS)’nin Sermaye Piyasas1 Kurulu’na kayith sirketlerin
mali tablolarinda uygulanmaya baslanmasi nedeniyle de arastirma donemi sekiz
yil ile sinirlandiriimaktadir.
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Calismada kullanilan veriler, KAP (Kamuyu Aydinlatma Platformu)’ndan temin
edilmistir. Bu ¢alismada analiz kapsamina alinan turizm sirketleri Borsa
Istanbul’da “AYCES, FVORI, MAALT, METUR, NETTUR, PKENT, TEKTU”
kodu ile islem gormektedir. Bu sirketlerin 2005-2012 donemlerine ait finansal
tablolar1 kullanilarak, bu sirketlerin finansal performanslart ELECTRE ve
TOPSIS yontemleri ile analiz edilmektedir.

Bu ¢alismanin analizinde ELECTRE ve TOPSIS yontemlerinin tercih edilmesinin
nedenleri agagidaki gibi 6zetlenebilir.

e Her iki yonteminde farkli 6zellikte ve ¢ok sayida alternatif arasindan karar
vermeyi kolaylastirmasi,

e Her iki yonteminde karar vermeyi basarili bir sekilde yonetmesi,
e Her iki yonteminde algilamay1 kolaylastirmasi,
e Her iki yonteminde uygulanmasinin oldukga basit olmasidir.

Calismada kullanilan finansal oranlar literatiir ve uzman goriislerinden
faydalanilarak belirlenmis ve oran analizi yontemi kullanilarak hesaplanmistir
(Tablo-1).

Tablo 1: BIST Turizm Sektoriindeki Sirketlerin Degerlendirilmesinde
Kullanilan Oran Seti

Kod Finansal Oranlar Kriter Yonii
N1 | = Donen Varliklar / Kisa Siireli Borglar Max
N2 | = Hazir Degerler / Kisa Siireli Borglar Max
N3 | = Toplam Borglar/ Toplam Aktifler Min
N4 | = Duran Varliklar / Uzun Siireli Borglar Min
N5 | =SMM / Ortalama Stok Max
N6 | = Net Satiglar / Toplam Aktifler Max
N7 | = Faaliyet Giderleri / Net Satislar Min
N8 | = Satislarin Maliyeti / Net Satiglar Min
N9 | = Personel Giderleri / Net Satislar Min
N10 | = Net Kar / Net Satiglar Max
N11 | = Net Kar / Toplam Aktifler Max

3.1. ELECTRE Yo6ntemi

ELECTRE (Elemination and Choice Translating Reality English) yoOntemi
Beneyoun tarafindan 1966 yilinda ortaya atilmistir. Bu yontem, her bir
degerlendirme faktorii i¢in alternatif karar noktalar1 arasinda ikili {stiinliik
kiyaslamalarina dayanmaktadir. Bu yontem ¢oziime gitme asamalar1 yedi adimda
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tamamlanmaktadir (Triantaphyllou vd., 1998). ELECTRE yonteminin adimlari
asagida agiklanmaktadir.

Adim 1: Karar Matrisinin (A) Olusturulmasi

Karar matrisinin satirlarinda tstiinliikleri siralanmak istenen karar noktalari,
siitunlarinda ise karar vermede kullanilacak degerlendirme faktorleri yer alir. A
matrisi karar verici tarafindan olusturulan baslangic matrisidir. Karar matrisi
asagidaki gibi gosterilir:

a, a, ... a
a,, a,, w8y, (1)
Aij =
_aml amZ amn _

A,; matrisinde m Kkarar noktasi sayisini, n degerlendirme faktdrii sayisini verir.

Adim 2: Standart Karar Matrisinin (X) Olusturulmasi

Standart Karar Matrisi, A matrisinin elemanlarindan yararlanarak ve asagidaki
formiil kullanilarak hesaplanmaktadir.

X = —— )

k=1
Adim 3: Agirhikh Standart Karar Matrisinin (Y) Olusturulmasi

Degerlendirme faktorlerinin karar verici acgisindan onemleri farkli olabilir. Bu
onem farkliliklarin1t ELECTRE ¢6ziimiine yansitabilmek i¢cin Y matrisi hesaplanir.

Karar verici oncelikle degerlendirme faktorlerinin agirliklarint (w; ) belirlemelidir
O w, =1).
i=1

(Calismada kullanilan degerlendirme faktorlerin (finansal oranlara) ait agirliklara
iliskin kriterler Tablo 1’de agiklanmaktadir.)

Daha sonra X matrisinin her bir siitunundaki elemanlar ilgili w;, degeri ile

carpilarak Y matrisi olusturulmaktadir. Y matrisi asagida gosterilmektedir:

329



Cankir1 Karatekin Universitesi Cankir1 Karatekin University

Iktisadi ve Idari Bilimler Journal of The Faculty of Economics
Fakiiltesi Dergisi and Administrative Sciences
_Wlxll W2X12 anln )
WiXp WXy o WiXg, (3)
Y, =
_Wlxml W2Xm2 Wn an_

Admm 4: Uyum (C,, ) ve Uyumsuzluk (D,, ) Setlerinin Belirlenmesi

Uyum setlerinin belirlenebilmesi i¢in Y matrisinden yararlanilir, karar noktalar
birbirleriyle degerlendirme faktorleri agisindan kiyaslanir ve setler asagidaki
formiilde gosterilen iliski yardimiyla belirlenmektedir:

Ckl = {J’ Yy 2 yU}

Formiil temel olarak satir elemanlarimin birbirlerine gore biiyiikliiklerinin
karsilastirilmasina dayanir. Bir ¢oklu karar problemindeki uyum seti sayisi
(m.m—m) tanedir. Ciinkii uyum setleri olusturulurken k ve | indisleri igin k = |
olmalidir. Bir uyum setindeki eleman sayisi ise en fazla degerlendirme faktorii
sayisi (n) tane olabilir.

ELECTRE yonteminde her uyum setine (C,, ) bir uyumsuzluk seti (D,, ) karsilik
gelir. Uyumsuzluk seti elemanlari, ilgili uyum setine ait olmayan j degerlerinden
olusmaktadir.

Adim 5: Uyum (C) ve Uyumsuzluk Matrislerinin ( D) Olusturulmasi

Uyum matrisinin (C) olusturulmasi i¢in uyum setlerinden yararlanilir. C matrisi
mxm boyutludur ve k =ligin deger almaz. C matrisinin elemanlar1 asagidaki
formiilde gosterilen iligki yardimiyla hesaplanmaktadir.

Cy = ij (4)

jeCy

Uyumsuzluk matrisinin (D) elemanlar1 ise asagidaki formiil yardimiyla
hesaplanmaktadir:

; ‘ykj - ylj‘

d. = j€Dy (5)
‘ ZJ: ‘ykj _ylj‘

jeDy
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Adim 6: Uyum Ustiinliik (F) ve Uyumsuzluk Ustiinliik (G) Matrislerinin
Olusturulmasi

Uyum {stiinlik matrisi (F) mxm boyutludur ve matrisin elemanlart uyum esik
degerinin (C) uyum matrisinin elemanlariyla (c,,) karsilastirlmasindan elde
edilmektedir. Uyum esik degerinin (c) asagidaki formiil yardimiyla elde
edilmektedir:

m m
c= c (6)
D 2
Formiildeki m karar noktast sayisint gostermektedir. Daha ag¢ik bir anlatimla ¢
. 1 . .
degeri, ﬁ ile C matrisini olusturan elemanlarin toplaminin ¢arpimina
m(m—

esittir.

F matrisinin elemanlart ( f,;), ya 1 ya da 0 degerini alir ve matrisin kdsegeni
tizerinde ayni karar noktalarin1 gosterdiginden deger yoktur. Eger c, >2¢c =
fy =1,egerc, <c= f, =0 diur.

Uyumsuzluk istiinlik matrisi (G) de mxm boyutludur ve F matrisine benzer
sekilde olusturulur. Uyumsuzluk esik degeri (d ) asagidaki formiil yardimiyla elde
edilmektedir:

d= m(m = 1);,20'“ (7)

1 1=1

G matrisinin elemanlar1 da (g,,), ya 1 ya da 0 degerini alir ve matrisin kdsegeni
tizerinde ayni karar noktalarii gosterdiginden deger yoktur. Eger d,, >d =
gy =1,egerd, <d = g, =0 dir.

Adim 7: Toplam Baskinlik Matrisinin (E) Olusturulmasi

Toplam Baskinlik Matrisinin (E) elemanlar1 (e,) f, ve g, elemanlarinin

karsilikli carpimina esittir. Burada E matrisi C ve D matrislerine bagl olarak
mxm boyutludur ve yine 1 ya da 0 degerlerinden olugsmaktadir.

E matrisinin satir ve siitunlari karar noktalarini1 gdstermektedir.
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- 00
E=|1 - 0 (8)
1 1 -

e,, =1, e;;, =1 ve e;, =1 degerlerini alir. Bu ise 2. karar noktasinin 1. karar

noktasina 3. karar noktasinin 1. karar noktasina ve 3. karar noktasinin da 2. karar
noktasina mutlak ustinliiglinii gostermektedir. Bu durumda karar noktalart A

(i=12,...,m) semboliiyle ifade edilirse, karar noktalarinin 6nem siras1 A,, A, ve
A seklinde olusmaktadir.

3.2. TOPSIS Yontemi

TOPSIS yontemi (Technique for Order Preference by Similarity to Ideal
Solution), Hwang ve Yoon tarafindan 1981 yilinda gelistirilmistir. Yontemin
temelini, pozitif-ideal ¢6ziime en kisa mesafe ve negatif-ideal ¢éziime en uzak
mesafedeki alternatifi segme olusturmaktadir. Topsis yonteminin adimlart asagida
aciklanmaktadir (Triantaphyllou, Shu, Sanchez & Ray, 1998).

Adim 1: Karar Matrisinin (A) Olusturulmasi

Karar matrisinin satirlarinda ustiinliikleri siralanmak istenen karar noktalari,
stitunlari ise karar vermede kullanilan degerlendirme faktorleridir. A matrisi karar
verici tarafindan olusturulan baglangic matrisidir. Karar matrisi asagidaki gibi
gosterilmektedir:

a1l a12 a1n
a21 a22 a2n (9)
Aij =
_aml a'm2 amn _

A; matrisinde m karar noktasi sayisini, n degerlendirme faktorii sayisini
vermektedir.

Adim 2: Normalize Edilmis Karar Matrisinin (R) Olusturulmasi

Normalize Edilmis Karar Matrisi, A matrisinin elemanlarindan yararlanarak ve
asagidaki formiil kullanilarak hesaplanmaktadir.

(i=1,...m ; j=1..,n) (10)
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R matrisi asagidaki gibi elde edilmektedir:

, h, .. I,
| SOR S P (11)
Ry = . .
[ Tma Tmz o Ton

Adim 3: Agirhkh Standart Karar Matrisinin (V) Olusturulmasi

Oncelikle  degerlendirme  faktorlerine iliskin  agirhk  degerleri (W)

belirlenmektedir (D" w, =1).

i=1

Daha sonra R matrisinin her bir silitunundaki elemanlar ilgili w, degeri ile
carpilarak V matrisi olusturulmaktadir. V matrisi asagida gosterilmektedir:

_erll W2r12 Wnrln ]
Wil Woly o Wil (12)
Vv, =
7W1 I’ml WZ I’m2 Wn I’mn i
Degerlendirme  faktorlerine iliskin  agirliklar  Wi,W2,.......  Wn  seklinde

belirlenmektedir. Olusturulacak agirlikli normalize edilmis karar matrisi i¢in, R
matrisinin siitunlarindaki degerler ilgili degerlendirme faktorii agirlik degerleri ile
carpilmig ve V matrisinin siitunlar1 hesaplanmaktadir.

Adim 4: Ideal (A") ve Negatif Ideal (A) Céziimlerin Olusturulmasi

Bu yontem her bir degerlendirme faktoriiniin monoton artan veya azalan bir
egilime sahip oldugunu varsaymaktadir. Ideal ¢dziim setinin olusturulabilmesi
icin 'V matrisindeki agirliklandirilmis  degerlendirme faktorlerinin  (siitun
degerlerinin) en biiyiikleri se¢ilmektedir. Ideal ¢dziim seti asagidaki formiil ile
bulunmaktadir.

A* :{(maxvij‘j & ), (minv,j eJ} (13)

Yukaridaki  formiilinden hesaplanacak set A = {VI ,V;,...,V:} seklinde
gosterilebilir.

Negatif ideal ¢oziim seti ise, V matrisindeki agirliklandirilmis degerlendirme
faktorlerinin yani siitun degerlerinin en kiiciikleri (ilgili degerlendirme faktorii
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maksimizasyon yonlii ise en bliyligii) se¢ilerek olusturulmaktadir. Negatif ideal
¢Oziim seti asagidaki formiil bulunmaktadir.

A :{(min vilie J),(m?xvij‘j € J} (14)

formiiliinden hesaplanacak set A~ = {Vl_ V5 e VY } seklinde gosterilebilmektedir.

Her iki formiilde de Jfayda (maksimizasyon), J ise kayip (minimizasyon)
degerini gostermektedir. Gerek ideal gerekse negatif ideal ¢oOziim seti,
degerlendirme faktorii sayist yani m elemandan olugmaktadir.

4. adimda ideal A+ ve negatif ideal A- ¢6zilim setleri olusturulmustur. A+ seti i¢in
V matrisinin her bir slitunundaki en biiyiik deger, A- seti i¢cin V matrisinin her bir
siitunundaki en kiiciik deger secilmis ve setler kriterlerin amaca hizmet edisine
gore diizenlenmektedir.

Adim 5: Ayirim Olgiilerinin Hesaplanmasi

Bu yontemde her bir karar noktasina iliskin degerlendirme faktor degerinin ideal
ve negatif ideal ¢Oziim setinden sapmalarmin tespiti i¢in Euclidian Uzaklik
Yaklagimi kullanilmaktadir. Elde edilen karar noktalarina iliskin sapma degerleri

ise Ideal Ayirim (S’) ve Negatif Ideal Ayirim (S;) Olgiisii olarak
adlandirilmaktadir. ideal ayirm (S;) ve negatif ideal aymm (S;) &lgiileri
asagidaki formiillere gore hesaplanmaktadir.

S/ =20’ @9
Si =1 Zn:(vij _Vj_)2 (16)

Burada hesaplanacak S, ve S. sayisi dogal olarak karar noktasi sayisi kadar
olmaktadir.

Adim 6: ideal Coziime Géreli Yakinhgin Hesaplanmasi

Her bir karar noktasmin ideal ¢dziime goreli yakinliginin (C; ) hesaplanmasinda

ideal ve negatif ideal ayirim Olgiilerinden yararlanilmaktadir. Kullanilan 6lgiit,
negatif ideal ayirim &lgiisiiniin toplam ayirim olgiisii igindeki payidir. Ideal
¢cozlime goreli yakinlik degeri asagidaki formiil ile hesaplanmaktadir.
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C =—" (17)

Burada C degeri 0<C <1 araliginda deger alir ve C; =1 ilgili Kkarar
noktasinin ideal ¢oziime, C; =0 ilgili karar noktasinin negatif ideal ¢dziime

mutlak yakinligin1 gosterir. Ardindan, bir dnceki adimda elde edilen degerler,
bliytikliik sirasina gore dizilerek karar noktalarinin 6nem siralar1 belirlenmektedir.

ELECTRE yontemi ilk kez 1966 yilinda Beneyoun tarafindan ortaya atilmistir.
TOPSIS yontemi ise Hwang ve Yoon tarafindan 1981 yilinda gelistirilmistir.
TOPSIS yontemi ELECTRE yonteminin temel yaklagimlarini kullanmaktadir.
TOPSIS yontemindeki karar noktalarinin ideal ¢6ziime yakinligi ana prensibine
dayanir ve ¢oziim siireci ELECTRE yontemine nazaran daha kisadir. ELECTRE
yontemi yedi adimdan olusan bir ¢oziim siireci i¢erirken TOPSIS yontemi alti
adimdan olusan bir ¢6ziim siireci igermektedir. TOPSIS yonteminin ilk adimi ile
ELECTRE yo6nteminin ilk adimi ortaktir.

4. Bulgular

Bu c¢alismanin ilk adiminda; turizm sirketlerinin finansal performanslarin
aciklayacak finansal oranlar belirlenmis ve oran analizi yontemi kullanilarak, her
bir sirket igin ayr1 ayr1 hesaplanmigtir. Hesaplanan bu oranlar analizdeki karar
matrislerinin olusturulmasinda kullanilmistir.

Karar matrisinin satirlarinda karar noktalari, siitunlarinda ise degerlendirme
faktorleri yer almistir. A matrisi karar verici tarafindan olusturulan baglangig¢
matrisidir. Calismada 7 karar noktas1 (sirketler) ve 11 degerlendirme faktorii
kullanilmistir. Oncelikle ELECTRE ve TOPSIS yontemi icin (7x11) boyutlu
Standart Karar Matrisleri olusturulmustur Tablo (2)’deki gibidir:

335



Cankir1 Karatekin Universitesi Cankir1 Karatekin University
Iktisadi ve Idari Bilimler Journal of The Faculty of Economics
Fakiiltesi Dergisi and Administrative Sciences

Tablo 2: 2005-2012 Donemine Ait Yillik Standart Karar Matrisleri

2005

Sirketler N1 N2 N3 N4 N5 N6 N7 N8 N9 N10 N11
AYCES 1,035 | 0,745 0,075 28,163 | 60,437 |0,085| -0,679|1,041| -0,679| 0,647 | 0,055
FVORI 0,657 | 0,015 0,530 2,028 3,730 {0,012 | 0,173 | 3,745 0,173 | -4,847 | -0,059
MAALT | 3,087 | 1,988 | 0,050 54,649 | 18,034 0,361 | -0,736 | 0,492 | -0,736 | -0,210 | -0,076
METUR | 0,952 | 0,012 0,431 3,137 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 0,000 | 0,000| 0,018
NETTUR| 1,847 | 0,016 | 0,518 2,039 0,216 | 0,065 | -0,422 |1 0,659 | -0,422 | 0,288 | 0,019
PKENT 0,169 | 0,046 | 0,412 49,258 | 120,129 | 0,423 | -0,044 10,943 | -0,044| 0,005| 0,002
TEKTU 0,982 | 0,012 | 0,183 32,036 2,127 10,230 | -0,289 | 0,669 | -0,289| 0,064 | 0,015
2006
Sirketler N1 N2 N3 N4 N5 N6 N7 N8 N9 N10 N11
AYCES 0,366 | 0,166 | 0,130 11,493 | 24,378 0,100 | 0,551 0,889 0,551 | -0,565 | -0,057
FVORI 0,238 | 0,010 0,629 1,818 3,493 10,014 | 0,160 | 3,140 0,160 | -8,036 | -0,113
MAALT | 0,881| 0,105]| 0,134 10,658 | 19,140 0,312 | -0,688 | 0,540 | -0,688 | -0,396 | -0,123
METUR | 0,840 | 0,043 0,562 5,710 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 0,000 | 0,000 | -0,005
NETTUR | 1,825| 0,102 | 0,469 2,328 0,764 10,158 | -0,151 | 0,606 | -0,151 | -0,411 | -0,065
PKENT 0,154 | 0,057 | 0,547 35,651 | 77,027)0,382 | -0,309 0,892 | -0,309 | -0,338 | -0,129
TEKTU 0,766 | 0,008 | 0,230 55,404 1,465]0,175| -0,337 ] 0595| -0,337| -0,268 | -0,047
2007
Sirketler N1 N2 N3 N4 N5 N6 N7 N8 N9 N10 N11
AYCES 0,357 | 0,102 | 0,137 10,904 | 33,048 |0,115]| 0,427|0,779 0,427 | -0,233 | -0,027
FVORI 0,188 | 0,000 | 0,579 2,012 3,086 | 0,020 | 0,298 | 2,067 0,298 | 2,373 | 0,047
MAALT | 0,428 ]| 0,186 | 0,461 5112 | 27,491]0,311| -0,666 | 0,516 | -0,666 | -0,210 | -0,065
METUR 1,330 | 0,102 | 0,592 2,167 2,194 0523 | -0,078 0,914 | -0,078| -0,060 | -0,031
NETTUR]| 1,191] 0,135] 0,178 37,261 0,592 0,062 | -0,339|0,822| -0,339| 2,729 | 0,169
PKENT 0,156 | 0,040 | 0,672 28,958 | 98,388 0,512 | -0,164 0,983 | -0,164 | -0,212 | -0,109
TEKTU 0,744 | 0,033]0,319| 111,833 2,149 | 0,206 | -0,318 | 0,610 | -0,318 | -0,197 | -0,041
2008
Sirketler N1 N2 N3 N4 N5 N6 N7 N8 N9 N10 N11
AYCES 0,357 | 0,093 0,150 8,417 | 45,438]0,130| 0,420 0,708 0,360 | -0,296 | -0,039

FVORI 0,270 | 0,001 | 0,788 1,403 2,886 10,021 | 0,450 | 1,807 0,230 | 10,484 | -0,218
MAALT | 0,403 | 0,149 0,206 8,172 | 21,522 0,213 | 0,798 | 0,446 0,734 | -0,101 | -0,021
METUR | 0,875| 0,059 0,834 1650 0,311]0,065| 1,116(0,976 0,690 | -4,198 | -0,271
NETTUR| 0,802 | 0,096 | 0,429 15,015| 0,357]0,086 | 1,379 0,640 0,760 | -6,815 | -0,587
PKENT 0,256 | 0,127 0,625| 140,758 | 31,085 0,572 | 0,166 | 0,684 0,022 | 0,062 | 0,036
TEKTU 0,508 | 0,006 | 0,228 | 140,399 | 28,469 | 0,336 | 0,430 | 0,642 0,124 | -0,138 | -0,046
2009
Sirketler N1 N2 N3 N4 N5 N6 N7 N8 N9 N10 N11
AYCES 0,311 | 0,108 | 0,162 8,018 | 37,470 /0,120 | 0,532 0,796 0,432 | -0,351 | -0,042
FVORI 0,114 ] 0,000 | 0,841 1,415 6,451 0,045| 0,284 | 1,641 0,184 | -1,364 | -0,061
MAALT | 0,350 | 0,022 0,150 12,330 | 15,887 (0,203 | 0,807 | 0,401 0,734| 0,083 | 0,017
METUR | 0,413 | 0,001 | 0,883 | 6.374,502 0,861 | 0,142 | 0,359 | 0,908 0,271 | -0,549 | -0,078
NETTUR| 0,713 | 0,034 0,333 22,005 0592]0,117| 0,582 0,637 0540 | 1,441 | 0,168
PKENT 0,348 | 0,108 | 0,614| 101,968 | 19,474|0,620 | 0,154 | 0,679 0,024 | 0,048 | 0,029
TEKTU 0,362 | 0,001 0,197 | 206,046 | 38,379 /0,172 | 0,655 | 0,618 0,248 | -0,256 | -0,044
2010
Sirketler N1 N2 N3 N4 N5 N6 N7 N8 N9 N10 N11
AYCES 0,180 | 0,039 | 0,169 18,209 | 34,679]0,163 | 0,410 | 0,716 0,361 | -0,176 | -0,029
FVORI 0,102 | 0,000 | 0,933 1,333 8,231 0,056 | 0,338 1,722 0,156 | -1,924 | -0,108
MAALT | 2,845]| 2,007 0,108 11,344 | 15,291]0,294 | 0,575 0,290 0,518 | 0,162 | 0,048
METUR | 0,991 | 0,021 0,982 1,038 1,22810,119 | 0,333 0,828 0,287 | -0,841 | -0,100
NETTUR| 5,112 | 1,608 | 0,098 23,492 0,885]0,098 | 0,201]0,733 0,188 | 2,239 | 0,219
PKENT 0,447 | 0,216 | 0,600 72,971 | 11,109]0,612| 0,092 | 0,768 0,020 | 0,055| 0,034
TEKTU 6,873 | 3,662 0,062 27,464 9,053 10,061 | 0,558 | 0,474 0,210| 0,127 | 0,008
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2011

Sirketler N1 N2 N3 N4 N5 N6 N7 N8 N9 N10 N11
AYCES 0,895| 0,483 0,178 7,563 | 34,609]0,168 | 0,345]0,635 0,291 | -0,036 | -0,006
FVORI 0,543 | 0,000 | 0,896 1,241 7,141 | 0,065 | 0,078 | 1,210 0,034 | 1,019| 0,066
MAALT | 7,424| 6,738 | 0,113 9,264 | 29,803 |0,320| 0,516 | 0,267 0,431| 0,242 | 0,077
METUR 1,930 | 0,092 1,033 0,052 0,795]0,044| 1,481]0,799 1,051 | -6,175| -0,272
NETTUR| 0,357 | 0,068 | 0,263 30,436 3,379 10,101 | 0,205 | 0,774 0,139 | 0,986 | 0,099
PKENT 0,926 | 0,453 | 0,468 24,424 | 13,696 | 0,674 | 0,080 0,708 0,020 | 0,227 | 0,153
TEKTU 9,376 | 4,024 | 0,053 26,354 | 96,797 | 0,067 | 0,534 | 0,442 0,230 | 0,244 | 0,016
2012
Sirketler N1 N2 N3 N4 N5 N6 N7 N8 N9 N10 N11
AYCES 0,620 | 0,000 | 0,172 8,894 | 42,030]0,185| 0,302 | 0,659 0,302 | 0,063| 0,012
FVORI 0,308 | 0,000 | 0,776 1,394 7,293 10,084 | 0,018 | 1,036 0,017 | 0,068 | 0,006
MAALT |10,542 | 10,120 | 0,104 9,280 | 41,850|0,229 | 0,354 | 0,492 0,295| 0,253 | 0,058
METUR 1,728 | 0,039 | 0,821 0,599 0,222 10,297 | 0,182 | 0,416 0,182 | 0,724 | 0,215
NETTUR | 0549 | 0,312 0,328 7,263 | 21,146 0,059 | 0,288 | 0,863 0,257 | 0,596 | 0,035
PKENT 0,506 | 0,045 | 0,495 37,029 | 11,454)|0,811| 0,169 | 0,927 0,039 | -0,148 | -0,120
TEKTU 2,698 | 0,054 | 0,089 27,810 | 101,606 | 0,061 | 0,280 | 0,467 0,228 0,171| 0,010

Calismanin ikinci admminda; diizenlenen standart karar matrisleri ELECTRE ve
TOPSIS yontemleri kullanilarak, genel sirket performansini gosteren tek bir puana
cevrilmistir. Ardindan turizm sirketlerinin siralamasi yapilarak, sirketlerinin
derecelendirmesi tamamlanmistir (Tablo 3).

Calismanin iiclinci adiminda, her iki yontem kullanilarak, en iyi ve en koti
finansal performansi gosteren sirketler belirlenmis ve her iki yontemle elde edilen
sonuglarin birbiriyle uyumlu oldugu tespit edilmistir. Dérdiincii adimda;
calismaya dahil edilen sirketlere Temel Analiz yapilmis ve daha sonra temel
analizden elde edilen sonuglar ELECTRE ve TOPSIS yontemlerinden elde edilen
sonuglarla karsilagtirilmistir.
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Tablo 3: BIST Turizm Sirketlerinin Puanlar: ve Siralamalar:

2005 2006 2007
TOPSIS | TOPSIS | ELECTRE | TOPSIS | TOPSIS | ELECTRE | TOPSIS | TOPSIS | ELECTRE
Sirketler Puan Sira No Sira No Puan | Sira No Sira No Puan Sira No Sira No
AYCES 0,573 2 3 0,474 4 4 0,386 5 5
FVORI
MAALT 0,619 1* 1* 0,580 1* 1* 0,508 2 2
METUR 0,352 6 6 0,437 6 4 0,441 4 3
NETTUR| 0417 4 2 0,515 3 3 0,592 1* 1*
PKENT 0,464 3 5 0,530 2 4 0,454 3 6
TEKTU 0,409 5 4 0,450 5 2 0,377 6 4
2008 2009 2010
TOPSIS | TOPSIS | ELECTRE | TOPSIS | TOPSIS | ELECTRE | TOPSIS | TOPSIS | ELECTRE
Sirketler Puan Sira No | Sira No Puan | Sira No Sira No Puan | Sira No Sira No
AYCES 0,636 2 4 0,501 3 4 0,426 5 5
FVORI
MAALT 0,578 4 3 0,428 5 2 0,471 4 2
METUR 0,369 6 0,307 6 6 0,289 6 6
NETTUR| 0,381 5 0,546 2 5 0,560 1* 1*
PKENT 0,666 1* 1* 0,661 1* 1* 0,486 3 3
TEKTU 0,591 3 2 0,454 4 3 0,519 2 4
2011 2012
TOPSIS | TOPSIS | ELECTRE | TOPSIS | TOPSIS | ELECTRE
Sirketler Puan Sira No Sira No Puan Sira No Sira No
AYCES 0,434 4 4
FVORI 0,375 5 6 0,370 4 6
MAALT 0,654 1* 1* 0,550 1* 1*
METUR 0,432 2 2
NETTUR | 0,367 6 5 0,316 6 4
PKENT 0,480 3 3 0,365 5 5
TEKTU 0,614 2 2 0,406 3 3

*: En iyi performans gosteren sirket.
**: En kotii performans gosteren sirket.

5. Sonu¢

Bu calismada, BIST’de “AYCES, FVORI, MAALT, METUR, NETTUR,
PKENT, TEKTU” kodlu sirketlere ait finansal tablolar kullanilarak, bu sirketlerin
performanslari degerlendirilmistir.
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Arastirmada turizm sirketlerinin 2005-2012 déneminde sekiz yil i¢in ayri ayri
finansal performans puanlari hesaplanarak, derecelendirmeleri yapilmistir (Tablo-
4).

Tablo 4: 2005-2012 Dénemindeki Yillarda Turizm Sirketlerinin Basari

Durumu
Donem | Sirket(1.) Puan Sirket(11.) Puan
2005 MAALT 0,619 FVORI 0,214
2006 MAALT 0,580 FVORI 0,228
2007 NETTUR 0,592 FVORI 0,343
FVORI 0,351
2008 PKENT 0,666 METUR 0,369
NETTUR 0,381
2009 PKENT 0,661 FVORI 0,306
2010 NETTUR 0,560 FVORI 0,275
2011 MAALT 0,654 METUR 0,248
2012 MAALT 0,550 AYCES 0,307

Sirket(1.)” siralamada 1. Olan sirketler.
Sirket(ll.)** siralamada Sonuncu Olan sirketler.

Tablo 4’e¢ gore; 2005-2012 doénemlerinde BIST’de islem goéren turizm
sirketlerinin ELECTRE ve TOPSIS yontemleri ile derecelendirilmesi yapilmistir.
Bu derecelendirmeye gore; en basarili finansal performans gosteren turizm
sirketleri 2005, 2006, 2011, 2012 yillarinda MAALT; 2007, 2010 yillarinda
NETTUR; 2008, 2009 yillarinda PKENT olmustur. En basarisiz mali performans
gosteren turizm sirketi ise 2005, 2006, 2007, 2008 (METUR, NETTUR), 2009,
2010 yillarinda FVORI; 2011 yilinda METUR; 2012 yilinda AYCES olmustur.
Her iki yontem (TOPSIS ve ELECTRE) kullanilarak elde edilen sonuglarin
birbiriyle uyumlu oldugu belirlenmistir. Daha sonraki adimda,; ¢alismaya dahil
edilen sirketlere Temel Analiz yapilmis ve daha sonra temel analizden elde edilen
sonuclar  ELECTRE ve TOPSIS yontemlerinden elde edilen sonuglarla
karsilastirilmistir.

Calismada BIST — turizm sektdriinde islem goren sirketlerin finansal
performanslariin degerlendirilmesine iliskin elde edilen analiz bulgularin temel
analiz sonuglarini dogrular nitelikte olmasi, “en yiiksek performansii sirketin”
tespitinde ELECTRE ve TOPSIS yontemlerinin karar vermeyi kolaylastiran
basarili yontemler oldugu sonucuna ulasilmustir.
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