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Sosyal ve kiiltirel yonleriyle gok eski bir olgu olan turizmin, ekonomik yéni de 6nem arz
etmektedir. Bu g¢alismanin amaci turizm isletmelerinin finansal performansina etki eden finansal
oranlarin agirliklarinin belirlenmesi ve turizm alt sektérlerine gore finansal performanslarinin
karsilastirimasidir. Arastirmanin veri setini konaklama, yiyecek-icecek hizmetleri ve ulastirma-
depolama sektorlerinde yer alan toplam 20 adet isletmenin 2018-2023 yillari arasindaki mali tablo
verileri olugsmaktadir. Covid-19 6ncesi dénem, Covid-19 dénemi ve Covid-19 sonrasi donem
olmak uzere U¢ farkh periyotta ele alinan sektorlerin finansal oran kriterlerinin agirliklari Entropi
yontemi ile hesaplanmig, Topsis yOntemi ile performanslar siralanmigtir. Calisma sonuclarina
gore Covid-19 6ncesi donemde en iyi performansi ulastirma isletmeleri, Covid-19 déneminde
konaklama isletmeleri ve Covid-19 sonrasi donemde ise yiyecek-igecek isletmeleri gostermistir.

Anahtar Kelimeler: Turizm igletmeleri, Finansal performans, Entropi, Topsis
Abstract

The economic aspect of tourism, which is a very old phenomenon with its social and cultural
aspects, is also an important issue that should be emphasized. The aim of this study is to
determine the weights of financial ratios that affect the financial performance of tourism
enterprises and to compare their financial performances according to tourism sub-sectors. The
data set of the research consists of financial statement data of 20 businesses in the
accommodation, food and beverage services and transportation-storage sectors between 2018
and 2023. The weights of the financial ratio criteria of the sectors considered in three different
periods: the pre-Covid-19 period, the Covid-19 period and the post-Covid-19 period were
calculated with the Entropy method, and their performances were ranked with the Topsis
method. According to the results of the study, the best performance was shown by transportation
businesses in the pre-Covid-19 period, accommodation businesses in the Covid-19 period, and
food and beverage businesses in the post-Covid-19 period.
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Extended Summary
Purpose

The aim of this study is to determine the weights of financial ratios that affect the
performance of tourism enterprises and to compare their financial performances
according to tourism sub-sectors.

Background

The Topsis method is used in a wide variety of areas in the tourism industry. The
Topsis method was used to evaluation of tourist destinations and the development of
new tourist markets (Taghipour and Sarchoghaei, 2015), to determination of tourist
destinations that will maximize the visit time, costs and satisfaction of tourists (Santiary
et al. 2018), to evaluation of business models for hotel businesses (Chang et al.,
2021), to list the strategies that can be applied for the medical tourism sector (Ajmera,
2017), to rank the factors affecting the development of health tourism (Sharifabadi and
Ardakani, 2014), to determine the main critical success factors that determine the
performance of agricultural tourism clusters (Joshi et al. 2020). In the field of finance, it
was used to determine the financial performance of companies in the food services
sector (Hoe et al., 2020) and accommodation businesses (Dogan and Akyurt, 2022).

Method

The data set of the research consists of financial statement data of businesses in the
accommodation, food and beverage services and transportation-storage sectors
between 2018 and 2023. A total of 20 businesses are included in the research, 9 in the
accommodation sector, 7 in the transportation sector and 4 in the food and beverage
industry. Research data was taken from the website www.fintables.com. Three
different periods were examined in the study: the pre-Covid-19 period of 2018-2019,
the Covid-19 period of 2020-2021, and the post-Covid-19 period of 2022-2023. The
weights of financial ratio criteria in the sectors considered were calculated with the
Entropy method, and then their performances were ranked by the Topsis method over
the periods. Within the scope of the study, the financial ratio criteria affecting company
performance are Current Ratio, Acid Test Ratio, Cash Ratio, Debt Ratio, Short-Term
Debt Ratio, Long-Term Debt Ratio, Asset Turnover Rate, Equity Turnover Rate,
Receivables Turnover Rate, Net Profit Margin, Return on Assets and Return on Equity
were used.

Findings

While the profitability rates of the accommodation sector were negative in the pre-
Covid-19 period (NKM= -0.344, AK= -0.040, RO= -0.082), they became positive in the
post-Covid-19 period (NKM= 0.503, EC= 0.035, RO= 0.049). The tourism subsector
with the highest return on equity was transportation enterprises (RO= 0.132) in the pre-
Covid-19 period, and food and beverage businesses (RO= 1.009 and RO= 0.396) in
the period after Covid-19. In the post-Covid-19 period, debt ratios (IRR) of all sectors
decreased compared to the pre-Covid-19 period. When activity rates are examined,
AIDH in the accommodation sector and food and beverage sector increased in the
post-Covid-19 period compared to the pre-Covid-19 and Covid-19 period. In the
transportation sector, the receivables turnover rate (AIDH), which was 20,842 in the
pre-Covid-19 period, decreased during the Covid-19 period (AIDH = 9,837). The
transportation sector receivables turnover rate increased in the post-Covid-19 period
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compared to the Covid-19 period (AIDH = 18,261) but remained below the pre-Covid-
19 period.

In the pre-Covid-19 period, Topsis Ci* values calculated for the accommodation,
transportation and food and beverage sectors were calculated as 0.4152, 0.7719 and
0.3704, respectively. During the Covid-19 period, it was determined as 0.5499, 0.5258
and 0.4543. In the post-Covid-19 period, the Ci* value of the accommodation sector
was 0.3363, the Ci* value of the transportation sector was 0.5144 and the Ci* value of
the food and beverage sector was 0.6609.

Results

According to the results of the study, the three important criteria affecting financial
performance were debt ratio, receivables turnover rate and current ratio for the pre-
Covid-19 period, while they were current ratio, long-term debt ratio and total debt ratio
during the Covid-19 period. For the post-Covid-19 period, the current ratio, acid test
ratio and cash ratio were determined. The three criteria that have the least impact on
financial performance are net profit margin, return on assets and return on equity for
the pre-Covid-19 period. It was concluded that while net profit margin, return on equity
and equity turnover were in the Covid-19 period, it was return on equity, asset turnover
and equity turnover in the post-Covid-19 period. Financial structure and liquidity ratios,
which became important during the Covid-19 period, were replaced by liquidity ratios
only in the post-Covid-19 period. It is thought that liquidity ratios have become even
more important as a result of the monetary tightening that has occurred with the recent
interest rate increases.

According to the Topsis values calculated as a result of the study, transportation
businesses showed the best performance in the pre-Covid-19 period, accommodation
businesses during the Covid-19 period, and food and beverage businesses in the post-
Covid-19 period. The lowest performance was displayed by food and beverage
businesses in the pre-Covid-19 and Covid-19 periods, and by accommodation
businesses in the post-Covid-19 period. According to these results, while there was a
decrease in the performance of transportation businesses in the Covid-19 and post-
Covid-19 period, food and beverage businesses showed an increasing performance.
These results reveal different results for accommodation businesses than the Dogan
and Akyurt (2022) study.

1. Giris

Sosyal ve kiiltirel yonleriyle gok eski bir olgu olan turizm ekonomik yoéniyle de 6n
plana c¢ikmaktadir. Bir endustri olarak ele alindiginda kuresel gelirin ve kuresel
istihdamin yaklasik %10'unu turizm sektéri olusturmaktadir. (Taghipour ve
Sarchoghaei, 2015). 2023 yilinda turizmden elde edilen ihracat gelirlerinin 1,6 trilyon
ABD dolarindan fazla oldugu tahmin edilmektedir. 2023 yili turizm ihracat gelirleri,
pandemi dncesi ddnem olarak nitelendirilebilecek olan 2019 yilindaki turizm gelirlerinin
(1,7 trilyon ABD dolar) yaklasik %95'ine tekabll etmektedir. Ozellikle turizm
sektdrinde 2023 yilinda yasanan gugli toparlanmanin ardindan, uluslararasi turizmin
faaliyetlerinin 2024 yilinda salgin dncesi seviyelere tamamen ulagsmasi beklenmektedir.
Hatta uluslararasi turist variglarinda 2019’a gére %2 oraninda artis goézlemlenecegi
tahmin edilmektedir. Turkiye’de 2022 yilinda seyahat ve turizmin GSYH'ye katkisi
%11,5 olmustur. 2023 yilinda turizm geliri 2022 yilina goére %17 artarak 54,3 milyar
dolara, ziyaretgi sayisi 2022 yilina goére %12,3 artisla 56,7 Milyona ulagsmistir. 2024 yili
hedefleri ise 60 milyon ziyaretgi ve 60 milyar dolar turizm geliri olarak belirlenmistir
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(T.C. Cumhurbagkanhgi Yatirnm Ofisi, 2024). Bu yoéniyle turizm endustrisi, kiltlrel ve
sosyal etkilerinin yani sira ekonomik boyutuyla da 6nem arz etmektedir.

Turizm sektdriinin 6nemine istinaden turizm isletmelerinin yapisi, rekabet
durumu diinya turizm sektériindeki payl agisindan énem arz etmektedir. Ozellikle
turizm igletmelerinin varliklarini strdirebilmeleri finansal olarak glgli olmasina
baghdir. Bu kapsamda turizm igletmelerinin finansal performansinin ol¢iimesi ve
performanslarinin  artirimasi  6ncelikli konular arasina girmektedir. Finansal
performansin dlgllmesi hem ydneticilerin kendilerini degderlendirmesinde hem de
sirkete ortak olmak isteyen yatirirmcilarin yatirrm kararlarinda etkili olmaktadir. Ayrica
finansal performans oOlgcimiyle isletmeler 6z degerlendirme yaparak rakipleri ile
kendilerini kiyaslama sansina sahip olmaktadir (Ecer ve Glinay, 2014).

Firmalarin finansal performanslari degerlendirilirken genel olarak temel finansal
tablolardan faydalaniimaktadir. Finansal performans degerlendirmesinde geleneksel
finansal analiz yéntemlerin yani sira Topsis, gri iliskisel analiz, Vikor, analitik hiyerarsi
prosesi, Aras, Copras gibi yontemler de kullaniimaktadir (Soy Temur, 2022). Bu
yontemlerden Ozellikle Topsis yontemi ¢ok farkh alanlarda kullaniimaktadir.

Turizm igletmelerinin  finansal performanslarinin incelenmesine ydnelik
literatlirde ¢ok sayida galisma bulunmaktadir. Bu galismalarin dnemli bir kismi genel
olarak turizm sektdérini veya turizmin alt sektorlerinden birini ele almaktadir. Bu alt
sektdrlerin performanslarini mukayese eden galismalara ise oldukga sinirhdir.

Bu calismanin amaci turizm isletmelerinin finansal performanslarinin, turizm alt
sektorleri bazinda degerlendiriimesi ve alt sektérler arasi karsilastirma yapilmasidir.
Borsa Istanbul’da islem géren turizm sektériinde faaliyet gosteren isletmelerin 2018-
2023 doénemleri arasindaki finansal tablolari arastirmanin veri setini olusturmaktadir.
isletmelerin  finansal performanslarina etki eden finansal oranlarin kriterlerin
agirliklarinin belirlenmesinde entropi yontemi, turizm alt sektorlerinin performanslarinin
siralanmasinda ise topsis yontemi kullaniimistir. Calisma turizm isletmelerinin
performanslarini isletme bazinda degil de turizm sektdrleri bazinda mukayese edilmesi
agisindan énemlidir.

2. Literatiir

Topsis yodntemi turizm sektérinde c¢ok cesitli alanlarda kullaniimaktadir. Turistik
yerlerin degerlendiriimesi ve yeni turistik pazarlarin gelistirimesinde (Taghipour ve
Sarchoghaei, 2015), turistlerin ziyaret slresini, maliyetlerini ve elde edilen
memnuniyetlerini en Ust dlizeye ¢ikaracak turistik destinasyonlarin tespitinde (Santiary
ve dig. 2018), otel isletmelerine ydnelik is modellerinin degerlendiriimesinde (Chang ve
dig. 2021), medikal turizm sektorl igin uygulanabilecek stratejilerin siralanmasinda
(Ajmera, 2017), saglik turizminin gelisimini etkileyen faktorlerin derecelendiriimesinde
(Sharifabadi ve Ardakani, 2014), tarimsal turizm kimelerinin performansini belirleyen
temel kritik basari faktorlerinin tespitinde (Joshi ve dig. 2020) Topsis yonteminde
yararlaniimigtir.

Kwok ve Lau (2019) gezginlerin otel seceneklerini siralamasina yardimci olmak
Topsis yontemi ile bir karar destek algoritmasi sunmayl amagclamiglardir. Cin’deki
turizm destinasyonlarinin rekabetciligini inceleyen Zhang ve dig. (2011) Topsis
yonteminin turizm destinasyonlarinin rekabet edebilirlik dederlendirmesinde etkili bir
yontem oldugunu vurgulamiglardir. Huang ve Peng (2012) ¢alismalarinda dokuz Asya
Ulkesinin Turizm Destinasyonu Rekabet Edebilirligini analiz etmek i¢in Topsis teknigini
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kullanmislardir. Calisma sonucunda 2009 yilinda Cin, Japonya ve Hong Kong’'un en
rekabetci ilk (¢ Asya Ulkesi oldugu sonucuna ulagsmiglardir. Vicens-Colom ve dig.
(2021) calismalarinda surddrilebilirlik agisindan geleneksel turizm, strdurdlebilir
turizm ve surdurllebilir etki turizmi olmak Uzere Ug¢ tur turizm olusturulabilecegini
belirterek, turizm trlerinin performanslarini incelemislerdir.

Topsis yontemi yaygin kullanim alanina istinaden turizm isletmelerinin finansal
performanslarinin belirlenmesinde de kullaniimaktadir. Ghosh ve Bhattacharya (2022)
Hindistan'da faaliyet gosteren 22 otel ve 9 seyahat acentesinin, Covid-19 6ncesi ve
Covid-19 sonrasi 14 finansal orana gore performanslarini siralamayr amaclamistir.
Finansal oranlarin kriterler agirliklarini Merec yontemi ile sirketlerin finansal
performanslarini ise CoCoSo yontemi ile de@erlendirmistir. Yazarlar incelenen
firmalarin finansal performansina etkileyen en o©6nemli kriterin yatirm riskini
degerlendirmek igin kullanilan bir degerleme 6&lglslt olan fiyat-kazang blylime orani
oldugunu tespit etmislerdir.

Weerathunga ve dig. (2020) ¢alismalarinda Sri Lanka otellerinin surdurtlebilirlik
performansini de@erlendirmeyi amaclamiglardir. Bu amag¢ dogrultusunda Colombo
Borsasi'nda (CSE) islem goren 25 otelin sturdurulebilirlik performansini belirlemek igin
¢ok boyutlu bir surdirdlebilirlik performans endeks sistemi gelistirmislerdir. Entropi
tabanl Topsis yontemini kullanarak otellerin strdurilebilirlik performansini temsil eden
performans puanlarini hesaplamistirlar. Sonug olarak ¢alisma kapsaminda ele alinan
otellerinin  slrdirdlebilir performansinin  orta derecede yiksek oldugunu ileri
surmuslerdir.

Hoe ve dig. (2020) Malezya'daki yiyecek hizmetleri sektdrindeki sirketlerinin
finansal performansini cari oran, 6zkaynak karliligi, borg/6zkaynak orani, hisse bagina
kazang, temettu verimi ve fiyat kazang orani kriterlerini kullanarak Topsis modeliyle
degerlendirilmigtir.

Dogan ve Akyurt (2022) bir otel isletmesinin 2018-2021 yillar arasindaki finansal
performansini Topsis ve Gri iliskisel Analiz ydntemleriyle degerlendirmis ve Covid-19
pandemisinin igletmenin finansal performansini nasil etkiledigini irdelemislerdir.
Aragtirmaya konu otel igletmesinin en iyi performansi 2021 yilinda, en Kkotu
performansi ise Covid-19'un en etkin oldugu dénemde (2020 yili) sergiledidini tespit
etmislerdir.

Bilici (2019) Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi sektor bilangolari araciligiyla
turizm sektorinde faaliyet gosteren isletmelerin 1996-2016 yillari arasindaki finansal
performanslarini  Topsis analizi degerlendiriimistir. Calisma sonucunda en iyi
performansin 2001 yilinda sergilendigini tespit eden yazar turizm sektérinun krizlerden
olumsuz etkilemedigini ileri sirmustur.

Kahveci ve Turna (2016) Borsa istanbul'da islem géren 11 adet turizm
isletmesinin finansal performanslari, finansal oranlar araciliiyla Topsis ydntemi
kullanilarak incelemis ve firma performanslarinin belirlenmesinde etkili olan finansal
oranlari saptamaya calismistir. Benzer bir calismada Ozcelik ve Kandemir (2015),
turizm isletmelerinin 2010-2014 yillari arasinda finansal performansini finansal oranlar
aracihdiyla Topsis ydntemi ile degerlendiriimistir. Benzer bir ¢alismada Erdogan ve
Yamaltdinova (2018) turizm isletmelerinin finansal performanslarini Topsis yontemi ile
incelenmis ve sirketlerin finansal performanslarinin yillara goére degisiklik gosterdigi
tespit edilmistir.
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Karakas ve Oztel (2020) calismalarinda Bistde yer alan 8 adet turizm
isletmesinin performansini ise Topsis yontemi olgmis ve 2015 yilinda Rusya ile
yasanan ugak krizinin turizm isletmelerinin finansal performanslarini olumsuz olarak
etkiledigini vurgulamiglardir. 2014-2018 yillari arasindaki finansal verileri kapsayan
calismada finansal oranlarinin dnem seviyelerini Entropi agirliklandirma ydntemi ile
tespit eden yazarlar galisma sonucunda nakit oraninin ve cari oranin énem dizeyi en
yuksek oranlar oldugu sonucuna ulasmislardir. Turizm isletmelerinin finansal
performanslarini Macbeth ve Edas ydntemleri ile degerlendiren Arsu ve Aygin (2020)
ise turizm isletmelerinin finansal performans kriterleri arasinda en énemli kriterlerin net
kar marji, nakit orani ve 6zsermaye karllik orani oldugunu tespit etmiglerdir.

Bist Turizm endeksinde yer alan firmalarin 2016-2020 yillari arasindaki finansal
performanslarini, Cilos ve Mairca yontemleri ile degerlendiren Pala (2021) kriter
agirhklarinda kaldirag oranlarinin énemli bir yere sahip oldugunu goézlemlemistir.
Turizm sektdériiniin ekonomiye ve istihdama katkisini vurgulayan Ecer ve Gunay (2014)
turizm igletmelerinin  finansal performanslarini  dlgmenin  dnemine deginerek
calismalarinda turizm isletmelerinin finansal performanslarini finansal oranlar
aracihgiyla élgmeyi amaglamislardir. Bu amag dogrultusunda Borsa Istanbul’da islem
goren turizm sirketinin 2008-2012 dénemine ait finansal performanslari on yedi farkh
finansal oran kullanilarak Gri iligkisel Analiz (GIA) yéntemi ile incelemislerdir. Yazarlar
turizm sirketlerinin finansal performanslarinin élgiimiinde kaldirag oranini esinde en
onemli kriter oldugunu tespit etmislerdir.

Soy Temiir (2022) calismasinda Borsa istanbul Turizm Endeksi’nde yer alan
firmalarin 2016-2020 yillari arasindaki finansal performanslarini Entropi agirlikh olarak
Aras, Copras ve Topsis ile incelemis ve yontemler sonucu elde edilen siralamalarin
karsilastirimasinda Spearman Sira lliskisi Testinden faydalanmistir. Calisma
sonucunda turizm isletmelerinin 2020 yihinda zarar acgiklamalarina ragmen ylksek
oranda hisse getirisi elde ettigi sonucuna varmistir.

Onocak (2023) BiSTte islem goren konaklama isletmelerinin 2017-2021
dénemleri arasindaki finansal performans derecelerini Critic agirlikli Topsis yontemine
gbre incelemis ve performans siralamasi ile hisse senedi getirileri arasindaki iligkiyi
irdelemistir. Ozkaynak devir hizinin en fazla agirhiga sahip oldugunu tespit eden yazar
hisse senedi getirilerindeki dedisim ile performans siralamasi arasinda pozitif yonli
gucld bir korelasyon oldugunu belirlemigtir.

3. Aragtirmanin Yontemi

Bu galismanin amaci turizm isletmelerinin performansina etki eden finansal oranlarin
agirliklarinin ~ belirlenmesi ve turizm alt sektorlerine goére performanslarinin
karsilastiriimasidir. Arastirmanin veri setini Kamu Aydinlatma Platformunda (KAP)
belirtilen konaklama, yiyecek-icecek hizmetleri ve ulastirma-depolama sektdrlerinde
yer alan igletmelerin 2018-2023 yillar arasindaki mali tablo verileri olusmaktadir. KAP
ulastirma ve depolama sektdriinde yer alan isletmelerin faaliyet raporlari incelenerek
ulagtirma faaliyetleri agirliki olan isletmeler galisma kapsaminda alinmistir. Ote
yandan KAP Seyahat Acentesi, Tur Operatori ve Diger Rezervasyon Hizmetleri ile
ilgili Faaliyetler sektoriinde sadece bir firma bulunmasi ve 2022 yilinda halka arz edilen
bu firmanin en az 5 yillik mali tablolarina KAP’ta yer almamasi sebebiyle arastirma
kapsamina dahil edilememistir. Yiyecek-icegek sektoériinde yer alan g firmanin 2020
sonrasi verileri kullanilmistir. Arastirma doéneminde 2023 yii 4. Ceyrek verileri
yayimlanmamig olan 5 firmanin en guncel finansal tablolari kullaniimistir. Arastirma
verileri www.fintables.com internet adresinden alinmigtir. Arastirma kapsamina dahil
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edilen turizm isletmeleri ve sektorleri Tablo 1’de sunulmustur. Konaklama sektoriinde
9, ulastirma sektériinde 7 ve yiyecek icecek isletmeleri sektoriinde 4 firma olmak lizere
toplam 20 isletme arastirma kapsaminda yer almaktadir.

Tablo 1: Alt Sektorler itibariyle Arastirma Kapsamina Dahil Edilen Turizm Isletmeleri

No Sektori Firma Kodu | Firma Adi

1 Konaklama AYCES Altin Yunus Cesme Turistik Tesisler A.S.

2 Konaklama AVTUR Avrasya Petrol ve Turistik Tesisler Yatinmlar A.S.

3 Konaklama KSTUR Kustur Kusadasi Turizm Endustrisi A.S.

4 Konaklama MAALT Marmaris Altinyunus Turistik Tesisler A.S.

5 Konaklama MARTI Marti Otel Isletmeleri A.S.

6 Konaklama MERIT Merit Turizm Yatirim ve isletme A.S.

7 Konaklama PKENT Petrokent Turizm A.S.

8 Konaklama TEKTU Tek-Art ingaat Ticaret Turizm Sanayi ve Yatirimlar A.S.
9 Konaklama ULAS Ulaslar Turizm Enerji Tarim Gida ve Ingaat Yatinmlari A.S.
10 Ulastirma BEYAZ BEYAZ FILO OTO KIRALAMA A.S.

11 Ulastirma CLEBI Celebi Hava Servisi A.S.

12 Ulastirma GRSEL Gur-Sel Turizm Tagimacilik ve Servis Ticaret A.S.

13 Ulastirma PGSUS Pegasus Hava Tagimaciligi A.S.

14 Ulastirma RYSAS Reysas Tasimacilik ve Lojistik Ticaret A.S.

15 Ulastirma TUREX Tureks Turizm Tasimacilik A.S.

16 Ulastirma THYAO Tirk Hava Yollari A.O.

17 Yiyecek ve igecek BYDNR Baydoéner Restoranlar A.S.

18 Yiyecek ve icecek BIGCH Buyilk Sefler Gida Turizm Teks. Dan.Org. EJ. San. ve Tic. A.S.
19 Yiyecek ve igecek ETILR Etiler Gida ve Ticari Yatirimlar Sanayi ve Ticaret A.S.
20 Yiyecek ve icecek TABGD | Tab Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Calismada 2018-2023 yillari arasi 3 ayri dénem olarak ele alinmistir. ilk iki yil
(2018-2019) Covid-19 o6ncesi dénem, 2020-2021 arasi Covid-19 dénemi ve son iki
yilda Covid-19 sonrasi donem olarak ele alinmigtir. Bu sekilde turizm alt sektdrlerinin
Covid-19 pandemisinden etkilenme dizeylerine iliskin bulgular elde imkani
saglanmistir. Ele alinan sektdrlerde finansal oran kriterlerinin agirliklari Entropi yéntemi
ile hesaplanmig, daha sonra Topsis yontemi ile performanslari siralanmigtir.

3. 1. Entropi Yontemi

Bir sistemde bulunan dizensizligin ve belirsizligin 6lgistu olan (Zhang vd., 2011)
entropi ydontemi mevcut verilerin sundugu bilginin toplam bilgi icindeki agirligini dlgmek
icin kullaniimaktadir (Wu vd., 2011). 5 adimdan olusan bu yéntem belirlenen kriter
agirliklarini  objektif olarak hesaplanmasini sagladigi icin literatirde yaygin bir

kullanima sahiptir. olarak tercih edilmektedir. 5 adimdan olusan entropi yénteminin
asamalari asagida siralanmistir (Bakir ve Atalik, 2018).

1. Asama: Karar Matrisinin Olusturulmasi

X11  X12  X1p
X21 X22 X2p )

Xm1 Xm2 Xmn
xi:i alternatifin j kritere gére degerini gésteren karar matrisi olusturulur.

2. Asama: Normalize Edilmis Karar Matrisinin Elde Edilmesi
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Kriterlerin ortak birimlere c¢evrilmesi icin (2) nolu esitlik ile normalize edilmis karar
matrisi elde edilir. Formdlde r; normalize edilmis degerleri, x; i alternatifin j kriteri igin
fayda degerini ifade etmektedir.

xﬁ
=L 2
=5, v)

3. Asama: (3) nolu esitlik ile kriterlere iliskin entropi degerlerini hesaplanmasi
n
E,=-K Zi:l [7”1']- In rl-j] )

k:Entropi katsayisini Ej:Entropi dederini ifade etmektedir.

(3) nolu esitlikte logaritma fonksiyonu yer aldidi i¢in negatif sayl ve sifir bulunmamasi
gerekmektedir. Bu kriteri saglamak igin calismada negatif sayi bulunan kriterlerde (4)
nolu forml yardimiyla lineer normalizasyon déntsimu yapilmistir.

7 xij— minielxij

Xij = (4)

maxjes Xjj— MiNjey X;j

Kriterdeki en blyuk degeri ifade eden maxic Xi; ve en kiguk degerleri belirten minger X
araciligiyla gerceklestirilen dontsum ile veriler [0,1] araligina taginmistir. O degerleri
icin de ise ¢ok kiiglk bir deger atanir (Karakas ve Oztel, 2020).

4. Asama: (dj) degerlerinin hesaplanmasi

5. Asama: Entorpi Kriter Agirhklarinin Hesaplanmasi
(6) nolu esitlik ile her bir kriterin agirhdi hesaplanmaktadir.

d;:
W, = o2
J 2?:11_‘1}'

(6)

3.2. Topsis Yontemi

Topsis puani, sonlu alternatifler kiimesinden en iyi alternatifi temsil eder. En iyi
alternatifin pozitif ideal ¢dzime yakinhdi ve negatif ideal ¢éziime en uzak olmasi
dikkate alinarak karar verilir ve 6 asamada gerceklesmektedir (Weerathunga ve dig.,
2020)

ilk asamada karar verici tarafindan karar matrisi olusturulur. ikinci asamada (7)
nolu formul ile normalize karar matrisi olusturulur.

_ i1

Ch 2{:1“21'}' "

Uglincii agsamada Entropi ydntemi ile belirlenmis kriter agirliklari (wj) ile agirlikhi
normalize karar matrisi (V) olusturulur.

Vij = Tij * Wj (8)
Doérdinci asamada agirlikh normalize karar matrisindeki her bir sttundaki

maximum ve minumum degerler vasitasiyla Pozitif (A+) ve Negatif (A-) ideal Céziim
kimeleri olusturulur.



Turizm Isletmelerinin Finansal Performansinin Entropi Temelli Topsis Yéntemi ile
Degerlendirilmesi

At = maj{'Vi}' G=1,.... 01, m) (9a)
A==V (=1, 01, m) (9b)

Besinci asamada pozitif ve negatif ideal ¢6zim kiimesinden sapmalar her bir alternatif
icin hesaplanir.

St = T (Wi —v)? (10a)

S = |Xj(wiy —v)? (10b)

Son asamada ise (10) nolu formil ile ideal ¢6zime goreli yakinlik degerine gore
performans puanini gosteren c; degeri hesaplanir. Yiksek c; degeri yiksek finansal
performansin, disuk c; degeri disik finansal performansin gostergesidir.

, (11)

— of
S7+S;

Ci* =

Calisma kapsaminda kullanilan finansal oranlarin belirlenmesinde literatiirde yer
alan galigmalar (Ecer ve Ginay, 2014; Erdodan ve Yamaltdinova, 2018; Hoe ve dig.
2020; Pala, 2021; Ghosh ve Bhattacharya, 2022; Onocak, 2023) incelenerek oran
analizinde kullanilan likidite, mali yapi, faaliyet ve karliik oranlarinin her birinden 3
farkl oran olmak Uizere toplam 12 oran finansal performans 6lgiimiinde kullaniimistir.

Tablo 2: Calisma Kapsaminda Kullanilan Finansal Performans Degerlendirme

Kriterleri
Kodu Oran
CO Cari Oran
Likidite ATO Asit Test Orani
NO Nakit Oran
BO Borg Orani
Mali Yapi KVBO Kisa Vadeli Borg Orani

UVvBO Uzun Vadeli Bor¢ Orani
AKDH Aktif Devir Hizi

Faaliyet ODH Ozkaynak Devir Hizi
AIDH Alacak Devir Hizi
NKM Net KarMarji
Karlihk AK Aktif Karliligi
OK Ozkaynak Karlilig

4. Bulgular

Turizmin alt sektorleri olan konaklama, ulastirma ve yiyecek-icecek isletmelerinin
Covid-19 o6ncesi, Covid-19 dénemi ve Covid-19 sonrasi finansal oranlari hesaplanmis
ve finansal oranlara iligkin karar matrisi Tablo 3'te gésterilmigtir.
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Tablo 3: Turizm Alt Sektorlerine iligkin Karar Matrisi Degerleri

Covid-19 Oncesi Dénem
Sektor CO ATO | NO BO KVBO | UVBO | AkDH | ODH AIDH NKM | AK OK
Konaklama - - -
0,598 | 0,589 | 0,209 | 0,519 | 0,296 | 0,223 | 0,117 | 0,244 |6,038 | 0,344 | 0,040 | 0,082
Ulastirma 0,888 0,849 | 0,460 | 0,720 | 0,248 | 0,472 | 0,558 | 1,991 | 20,842 | 0,067 | 0,037 | 0,132
Yiyecek-igecek - - -
0,218 | 0,207 | 0,004 | 0,882 | 0,777 | 0,105 | 0,334 | 2,848 | 14,996 | 0,450 | 0,153 | 1,355
Covid-19 Dénemi
Sektor CO ATO |NO BO KVBO | UVBO | AkDH | ODH AIDH NKM | AK OK
Konaklama 0,539 0,530 | 0,253 | 0,499 | 0,252 | 0,246 | 0,048 | 0,096 |5,608 | 0,297 0,014 | 0,029
Ulastirma - - -
0,724 10,683 | 0,371 | 0,775 | 0,253 | 0,522 | 0,262 | 1,165 |9,387 (0,038 | 0,009 | 0,047
Yiyecek-igecek - - -
0,353 | 0,305 | 0,076 | 1,060 | 0,620 | 0,440 | 1,140 | 29,087 | 17,115 | 0,066 | 0,066 | 1,009
Covid-19 Sonrasi Dénem
Sektor CO ATO | NO BO KVBO | UVBO | AkDH | ODH AIDH NKM | AK OK
Konaklama 1,487 | 1,448 | 1,002 | 0,273 | 0,060 | 0,213 | 0,071 | 0,097 |9,328 | 0,503 | 0,035 | 0,049
Ulastirma 0,950 | 0,906 | 0,635 | 0,646 | 0,253 | 0,393 | 0,504 | 1,476 |18,261 (0,231 |0,114 |0,316
Yiyecek-icecek | 1,076 | 0,978 | 0,640 | 0,539 | 0,310 | 0,229 |1,379 | 3,468 |26,379 | 0,115 | 0,158 | 0,396

Tablo 3’e goére Covid-19 sonrasi dénemde konaklama ve yiyecek-icecek
isletmelerinin likidite oranlarn (CO, ATO, NO) gerek Covid-19 6ncesi doneme gore
gerekse Covid-19 dénemine gbre 6nemli oranda artis kaydetmistir. Ulastirma sektori
likidite oranlarinda ise doénemler arasi 6nemli bir degisiklik bulunmamaktadir.
Konaklama sektortiniin karlilik oranlari Covid-19 6ncesi donemde negatif iken (NKM= -
0,344, AK= -0,040, OK= -0,082) Covid-19 sonrasi donemde pozitif olarak
gergeklesmistir (NKM= 0,503, AK= 0,035, OK= 0,049). Ozkaynak karliligi en yiiksek
olan turizm alt sektérii Covid-19 6ncesi dénemde ulastirma isletmeleri (OK= 0,132),
Covid-19 ve sonrasi dénemde yiyecek-igecek isletmeleri (OK=1,009 ve OK= 0,396)
olmustur. Covid-19 sonrasi donemde tim sektorlerin borgluluk oranlari (BO), Covid-19
oncesi doneme gore azalis gostermistir. Faaliyet oranlari incelendiginde konaklama
sektoriinde ve yiyecek-icecek sektoriinde Covid-19 sonrasi dénemde AIDH, Covid-19
oncesi ve Covid-19 déneme gore artis gostermistir. Ulastirma sektériinde ise Covid-19
oncesi dénemde 20,842 olan alacak devir hizi (AIDH), Covid-19 déneminde dusis
g6stermis (AIDH= 9,837) olmustur. Ulastirma sektéri alacak devir hizi Covid-19
sonrasi donemde, Covid-19 ddénemine goére artis gostermis (AIDH= 18,261) fakat
Covid-19 éncesi donemin altinda kalmistir.

Karar matrisinin olusturulmasindan sonra (2) nolu formil ile normalize karar
matrisinin olusturulmasi amaclanmistir. Bu asamaya gecilebilmesi igin karar matrisinde
yer alan negatif degerlerin (3) nolu formul ile (0-1) deger almasi saglanmistir. Elde
edilen normalize karar matrisine iliskin sonuglar Tablo 4'de sunulmustur.



Turizm Isletmelerinin Finansal Performansinin Entropi Temelli Topsis Yéntemi ile

Degerlendirilmesi
Tablo 4: Normalize Karar Matrisi Degerleri

Covid-19 Oncesi Dénem
Sektor CO |ATO |[NO |BO |KVBO |UVBO |AKDH |[ODH |AIDH |NKM |AK | OK
Konaklama 0,351 | 0,358 | 0,311 | 0,245 | 0,224 | 0,279 | 0,116 | 0,048 | 0,144 | 0,796 | 0,403 | 0,144
Ulastirma 0,521 | 0,516 | 0,683 | 0,339 | 0,188 | 0,590 |0,553 |0,392 | 0,498 | 0,000 | 0,000 | 0,000
Yiyecek-igecek | 0,128 | 0,126 | 0,006 | 0,416 | 0,589 |0,131 | 0,331 | 0,560 | 0,358 | 1,000 | 1,000 | 1,000

Covid-19 Dénemi

Sektor CO |ATO |[NO |BO |KVBO |UVBO |AKDH |[ODH |AIDH |NKM |AK | OK
Konaklama 0,333 | 0,349 | 0,361 | 0,214 | 0,224 | 0,204 |0,033 | 0,035 | 0,175 | 1,000 | 0,000 | 0,072
Ulastirma 0,448 | 0,450 | 0,531 | 0,332 | 0,225 | 0,432 | 0,180 | 0,000 | 0,292 | 0,078 | 0,286 | 0,000
Yiyecek-igecek |0,218 | 0,201 | 0,108 | 0,454 | 0,551 |0,364 |0,786 |1,000 |0,533 | 0,000 | 1,000 | 1,000

Covid-19 Sonrasi Donem
Sektér CO |ATO |NO |BO KVBO | UVBO | AKDH | ODH |AIDH | NKM | AK OK
Konaklama 0,423 | 0,435 | 0,440 | 0,187 | 0,096 |0,256 |0,036 | 0,019 | 0,173 | 0,593 | 0,115 | 0,064
Ulastirma 0,270 | 0,272 | 0,279 | 0,443 | 0,406 | 0,471 |0,258 | 0,293 | 0,338 | 0,272 | 0,371 | 0,415
Yiyecek-icecek | 0,306 | 0,294 | 0,281 | 0,369 | 0,498 |0,274 |0,706 | 0,688 | 0,489 | 0,135 | 0,514 | 0,521

Normalize karar matrisi

sunulmustur.

dogal logaritmasi

ile agirhklandinimis ve Tablo 5'de

Tablo 5: Normalize Karar Matrisinin Dogal Logaritmasi ile Agirliklandiriimasi

Covid-19 Oncesi Dénem

Sektor coO ATO NO BO KVBO | UVBO | AkKDH ODH AIDH NKM AK OK
Konaklama -0,367 | -0,368 | -0,363 |-0,344 |-0,335|-0,356 |-0,250 |-0,146 |-0,279 |-0,182 |-0,366 |-0,279
Ulastirma -0,340 | -0,341 | -0,260 |-0,367 |-0,314 | -0,311|-0,328 |-0,367 |-0,347 |0,000 |0,000 {0,000
Yiyecek-igecek | -0,263 | -0,261 |-0,031 |-0,365 |-0,312 | -0,266 | -0,366 |-0,325 |-0,368 |0,000 |0,000 | 0,000
Covid-19 Dénemi

Sektor coO ATO NO BO KVBO | UVBO | AkKDH ODH AIDH NKM AK OK
Konaklama -0,366 | -0,367 | -0,368 |-0,330 |-0,335|-0,324|-0,113 |-0,118 |-0,305 |0,000 |0,000 |-0,190
Ulastirma -0,360 | -0,359 |-0,336 |-0,366 |-0,336 |-0,363|-0,309 | 0,000 -0,360 |-0,199 |-0,358 | 0,000
Yiyecek-igecek | -0,332 | -0,322 |-0,241 |-0,358 |-0,328 | -0,368 | -0,189 | 0,000 -0,335 | 0,000 |0,000 |0,000
Covid-19 Sonrasi Donem

Sektor coO ATO NO BO KVBO | UVBO | AkDH ODH AIDH NKM AK OK
Konaklama -0,364 | -0,362 | -0,361 |-0,314 |-0,225 |-0,349|-0,120 |-0,076 |-0,303 |-0,310 |-0,248 |-0,176
Ulastirma -0,354 | -0,354 | -0,356 |-0,361 |-0,366 |-0,355|-0,350 |-0,360 |-0,367 |-0,354 |-0,368 |-0,365
Yiyecek-igecek | -0,362 | -0,360 |-0,357 [-0,368 |-0,347 | -0,355|-0,246 [-0,257 |-0,350 [-0,270 |-0,342 |-0,340

Tablo 5’da yer alan deg@erler dikkate alinarak (4) nolu formul yardimiyla entropi
degerleri (Ej) hesaplanmistir. Entropi katsayisi k= 0,40243 olarak bulunmustur. Bilginin
farklilagsma degerlerinin (dj) hesaplanmasinda (5) nolu formdil, entropi kriter agirlik
degerlerinin (wj) hesaplanmasinda (6) nolu formul kullaniimigtir. Kriter agirlik degerleri
blylkten kiglige dogru siralanarak kriter 6nem dereceleri belirlenmistir. Elde edilen.
Ej, dj ve wj deg@erleri Tablo 6’da gosterilmistir.
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Tablo 6: Kriterlere iligkin Ej, dj, wj Degerleri ve Onem Dereceleri

Covid-19 Oncesi Dénem
Degerler CO ATO NO BO KVBO |UVBO |[AkDH |[ODH |AIDH NKM AK OK
Ej -0,391 |-0,390 |-0,263 |-0,433 |-0,387 |-0,376 |-0,380 |-0,337 |-0,400 |-0,073 |-0,147 |-0,112
Dj 1,391 1,390 1,263 1,433 1,387 1,376 1,380 1,337 | 1,400 1,073 1,147 | 1,112
Wj 0,089 |0,089 (0,081 |0,091 |0,088 0,088 0,088 |0,085 |0,089 |0,068 0,073 | 0,071
Onem Sirasi |3 4 9 1 5 7 6 8 2 12 10 11
Covid-19 Dénemi
Degerler CO ATO NO BO KVBO UvBO AKDH | ODH AIDH NKM AK OK
Ej -0,426 |-0,422 |-0,380 |-0,424 |-0,402 -0,424 -0,246 |-0,048 |-0,402 |-0,080 -0,144 | -0,076
dj 1,426 1,422 1,380 1,424 1,402 1,424 1,246 1,048 | 1,402 1,080 1,144 | 1,076
wj 0,092 |0,092 |0,089 |0,092 |0,091 0,092 0,080 |0,068 |0,091 |0,070 0,074 | 0,070
Onem Sirasi |1 4 7 3 6 2 8 12 5 10 9 11
Covid-19 Sonrasi Dénem
Degerler co ATO NO BO KVBO |[UVBO |[AkDH |[ODH [AIDH |NKM AK OK
€j -0,435 |-0,433 |-0,432 |-0,419 |-0,378 |-0,426 |-0,288 |-0,279 |-0,410 |-0,376 |-0,386 |-0,354
dj 1,435 1,433 1,432 1,419 1,378 1,426 1,288 1,279 | 1,410 1,376 1,386 | 1,354
wj 0,086 |0,086 |[0,086 |0,085 |0,083 0,086 0,078 |0,077 |0,085 0,083 0,083 | 0,082
Onem Sirasi |1 2 3 5 8 4 11 12 6 9 7 10

Tablo 6 incelendiginde finansal performansa etki eden 6nemli G¢ kriter Covid-19
oncesi dénem icin BO, AIDH ve CO iken Covid-19 déneminde CO, UVBO ve BO
olarak gergeklesmistir. Covid-19 sonrasi dénem igin ise CO, ATO ve NO olarak tespit
edilmistir. Finansal performansa en az etki eden U¢ kriter ise Covid-19 6ncesi dénem
icin NKM, AK ve OK kriterleridir. Covid-19 déneminde NKM, OK ve ODH iken Covid-19
sonrasi dénem igin ise OK, AkDH, ODH olarak gergeklesmistir. Hesaplanan bu kriter
agirliklari, 6nem derecesinin belirlenmesinin yani sira Topsis ydnteminde kullanilan
kriter agirliklarina da temel olusturmustur.

Topsis ydnteminde Tablo 3’de sunulmus olan karar matrisinde yer alan
degerlerden hareketle, (7) nolu formdl ile normalize karar matrisi elde edilmistir.
Normalize karar matrisi Tablo 7’de sunulmustur.

Tablo 7: Normalize Karar Matrisi

Covid-19 Oncesi Dénem
Sektor CO | ATO | NO BO |KVBO [UVBO | AKDH | ODH | AIDH | NKM | AK OK
Konaklama | 0,548 | 0,559 | 0,414 | 0,415 | 0,341 | 0,419 | 0,177 | 0,070 | 0,229 | -0,604 | -0,244 | -0,060
Ulastirma 0,813 | 0,806 | 0,910 | 0,575 | 0,286 | 0,886 | 0,844 | 0,572 | 0,790 | 0,117 | 0,228 | 0,097
Yiyecek-igecek | 0,200 | 0,196 | 0,008 | 0,705 | 0,896 | 0,197 | 0,506 | 0,818 | 0,569 |-0,789 |-0,943 | -0,993
Covid-19 Dénemi
Sektor CO | ATO | NO BO |KVBO |UVBO | AKDH | ODH | AIDH | NKM | AK OK
Konaklama | 0,556 | 0,578 | 0,555 | 0,355 | 0,353 | 0,339 | 0,041 | 0,003 | 0,276 | 0,969 | 0,208 | 0,028
Ulastirma 0,747 | 0,745 | 0,815 | 0,552 | 0,354 | 0,719 | 0,223 | 0,040 | 0,462 |-0,124 | -0,129 | -0,047
Yiyecek-icecek | 0,364 | 0,332 | 0,166 | 0,755 | 0,866 | 0,606 | 0,974 | -0,999 | 0,843 |-0,216 | -0,970 | 0,998
Covid-19 Sonrasi Dénem
Sektor CO | ATO | NO BO |KVBO |UVBO | AKkDH | ODH | AIDH | NKM | AK OK
Konaklama | 0,719 | 0,736 | 0,743 | 0,309 | 0,148 | 0,425 | 0,048 | 0,026 | 0,279 | 0,890 | 0,178 | 0,095
Ulastirma 0,460 | 0,460 | 0,471 | 0,730 | 0,625 | 0,783 | 0,343 | 0,391 | 0,547 | 0,409 | 0,576 | 0,621
Yiyecek-icecek | 0,521 | 0,497 | 0,475 | 0,609 | 0,766 | 0,455 | 0,938 | 0,920 | 0,790 | 0,203 | 0,798 | 0,778




Turizm Isletmelerinin Finansal Performansinin Entropi Temelli Topsis Yéntemi ile
Degerlendirilmesi

Entropi yontemi ile hesaplanan kriter agirliklari degerleri kullanilarak normalize
karar matrisi, (8) nolu formul ile agirliklandiriimistir. Agirhikh normalize karar matrisi

Tablo 8'de verilmistir.

Tablo 8: Agirlikh Normalize Karar Matrisi

Covid-19 Oncesi Dénem
Sektor CcO ATO |[NO BO KVBO | UVBO | AKDH |ODH |AIDH |[NKM |[AK OK
Konaklama | 0,049 | 0,050 |0,033 (0,038 |0,030 |0,037 |0,016 |0,006 |0,020 |-0,041 |-0,018 |-0,004
Ulastirma 0,072 | 0,071 |0,073 {0,053 |[0,025 |0,078 |0,074 |0,049 |0O,071 |0,008 |0,017 |0,007
Yiyecek- 0,018 | 0,017 | 0,001 |0,064 |0,079 |0,017 | 0,045 | 0,070 |0,051 |-0,054 |-0,069 |-0,070
Icecek

Covid-19 Dénemi

Sektor co ATO |[NO BO KVBO |UVBO | AKDH |ODH |[AIDH |[NKM |AK OK
Konaklama | 0,051 | 0,053 | 0,049 |0,033 |0,032 |0,031 |0,003 |0,000 |0,025 |0,068 |0,015 | 0,002
Ulastirma | 0,069 |0,069 |0,073 |0,051 |0,032 |0,066 |0,018 |0,003 |0,042 |-0,009 |-0,010 |-0,003
Yiyecek- 0,034 | 0,031 |0,015 |0,069 |0,079 |0,056 |0,078 |-0,068 | 0,076 |-0,015 |-0,072 | 0,069
Icecek

Covid-19 Sonrasi Dénem
Sektor CO ATO NO BO KVBO | UVBO | AKDH |ODH |AIDH |[NKM |[AK OK
Konaklama | 0,062 | 0,063 | 0,064 | 0,026 |0,012 |0,036 |0,004 |0,002 |0,024 |0,074 |0,015 | 0,008
Ulastirma | 0,040 |0,040 |0,041 |0,062 |0,052 |0,067 |0,027 |0,030 | 0,046 |0,034 |0,048 | 0,051
Yiyecek- 0,045 | 0,043 | 0,041 |0,052 |0,064 |0,039 |0,073 |0,071 |0,067 |0,017 |0,067 |0,063
Icecek

Pozitif ve negatif karar matrislerinin hesaplanmasi igin agirlikli normalize karar
matrisinde yer alan tim kriterlere iliskin minumum ve maksimum degerler belirlenerek
(9a, 9b) nolu formul kullaniimigtir. Hesaplanan Pozitif karar matrisi Tablo 9’da, negatif
karar matrisi Tablo 10’da sunulmustur.

Tablo 9: Pozitif Karar Matrisi

Covid-19 Oncesi Dénem
Sektor CO | ATO | NO BO | KVBO [UVBO | AkKDH | ODH | AIDH | NKM | AK OK
Konaklama | -0,023 | -0,022 | -0,040 | -0,027 | -0,049 | -0,041 | -0,059 | -0,064 | 0,050 | -0,049 | -0,034 | - 611
Ulastirma | 0,000 | 0,000 | 0,000 |-0,012 |-0,054 | 0,000 | 0,000 |-0,021 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000
Yiyecek- -0,054 | -0,054 | -0,073 | 0,000 | 0,000 |-0,060 | -0,030 | 0,000 |-0,020 | -0,062 | -0,086 | ~ -
Icecek 0,077
Covid-19 Dénemi
Sektor CO | ATO NO BO | KVBO |UVBO | AkKDH | ODH | AIDH | NKM AK OK
Konaklama | -0,02 | -0,02 | -0,02 | -0,04 | -0,05 | -0,03 | -0,08 | 0,00 | -0,05 | 0,00 | 0,00 | -0,07
Ulastirma | 0,00 | 0,00 | 0,00 | -0,02 | -0,05 | 0,00 | -0,06 | 0,00 | -0,03 | -0,08 | -0,02 | -0,07
Y%‘chzkk 0,04 | -0,04 | -0,06 | 0,00 | 0,00 | -0,01 | 0,00 | -0,07 | 0,00 | -0,08 | -0,09 | 0,00
Covid-19 Sonrasi Donem
Sektor CO | ATO | NO BO | KVBO [UVBO | AkKDH | ODH | AIDH | NKM | AK OK
Konaklama | 0,000 | 0,000 | 0,000 |-0,036 |-0,051 | -0,031 | -0,069 | -0,069 | 0,043 | 0,000 |-0,052 | o 656
Ulastirma | -0,022 | -0,024 | 0,023 | 0,000 |-0,012 | 0,000 | -0,046 | -0,041 | -0,021 | -0,040 | -0,019 | 613
Y'éee‘éi'i -0,017 | -0,021 | -0,023 | -0,010 | 0,000 | -0,028 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | -0,057 | 0,000 | 0,000
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Tablo 10: Negatif Karar Matrisi

Covid-19 Oncesi Dénem

Sektor CcOo ATO |NO BO KVBO | UVBO | AkDH [ ODH |AIDH |NKM |AK OK

Eg‘ak'a 0,031 |0,032 |0,033 |0,000 |0,005 |0,019 |0,000 |0,000 |0,000 |0,013 | 0,051 |0,066
g'a§t'rm 0,054 | 0,054 |0,073 | 0,015 | 0,000 |0,060 | 0,059 |0,043 |0,050 | 0,062 |0,086 |0,077
Yiyecek-

loocok | 0:000 |0,000 0,000 |0,027 |0,054 |0,000 |0029 |0064 |0030 |0,000 |0,000 |0,000

Covid-19 Dénemi

Sektor CcOo ATO |NO BO KVBO | UVBO | AkDH [ ODH |AIDH |NKM |AK OK

Konakla 10,02 {002 |003 |000 [000 [000 [000 [007 |000 |008 [009 |001
g'”“rm 0,04 [004 |006 |002 |000 [003 |001 |007 |002 |001 |006 |0,00
Eggglfk 0,00 [000 [000 |004 |005 |002 |008 [000 |005 |000 |000 |0,07

(10a) ve (10b)de yer alan formuller ile her bir sektérin pozitif ve negatif ideal
¢6zim kumelerinden sapmalari, (11) nolu formul ile de ideal ¢6zime goreli yakinhk
degerleri hesaplanmistir. Her bir alternatifin pozitif ve negatif ideal c¢6ziimden
sapmalari, ideal ¢ézime yakinlik degerleri ve ideal ¢dzime gbére siralamalari Tablo
11’de yer verilmistir.

Tablo 11: ideal Géziim Degerleri ve Topsis Siralamasi

Fon Adi | St | Sy | C; Siralama
Covid-19 Oncesi Dénem

Konaklama 0,1450 0,1023 0,4152 2
Ulastirma 0,0591 0,1999 0,7719 1
Yiyecek-igecek 0,1650 0,0971 0,3704 3
Covid-19 Dénemi

Konaklama 0,1188 0,1452 0,5499 1
Ulastirma 0,1174 0,1302 0,5258 2
Yiyecek-igecek 0,1597 0,1330 0,4543 3
Covid-19 Sonrasi Dé6nem

Konaklama 0,1375 0,0697 0,3363 3
Ulastirma 0,0888 0,0941 0,5144 2
Yiyecek-igecek 0,0734 0,1431 0,6609 1

Tablo 11 incelendiginde Covid-19 6ncesi donemde konaklama, ulastirma ve
yiyecek icecek sektorlerine iligkin olarak hesaplanan Topsis (ol degerleri sirasiyla
0,4152, 0,7719 ve 0,3704 olarak hesaplanmistir. Covid-19 déneminde ise 0,5499,
0,5258 ve 0,4543 olarak tespit edilmistir. Covid-19 sonrasi dénemde konaklama
sektorinln Ci* degeri 0,3363, ulastirma sektdrindn Ci* degeri 0,5144 ve yiyecek-icecek
sektorinin C; degeri 0,6609 olarak gerceklesmistir. Covid-19 dncesi dénemde ideal
¢6zume yakinlik degerlerine goére en yuksek Topsis dederi ulastirma igletmelerine ait
iken Covid-19 dbéneminde konaklama isletmeleri ait olmustur. Covid-19 sonrasi
dénemde ise yiyecek-icecek isletmelerinin en yiksek Topsis dederine sahip oldugu
tespit edilmistir. En dusik Topsis degeri ise Covid-19 6ncesi ve Covid-19
dénemlerinde yiyecek igecek isletmelerine ait iken Covid-19 sonrasi konaklama
isletmelerine ait oldugu bulunmustur.
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5. Sonuglar

Sosyal ve Kkiiltlirel yonleriyle gok eski bir olgu olan turizm ekonomik yoéniyle de 6n
plana c¢ikmaktadir. Bir endustri olarak ele alindiginda kiresel gelirin ve kiresel
istihdamin yaklasik %10'unu turizm sektéri olusturmaktadir. (Taghipour ve
Sarchoghaei, 2015). Bu yoOnuyle turizm endustrisi, kultirel ve sosyal etkilerinin yani
sira ekonomik degeri nedeniyle de 6nem arz etmektedir. Turizm isletmelerinin
varliklarini - sirdurebilmeleri finansal olarak gug¢li olmasina baghdir. Finansal
performanslarin degerlendiriimesinde, finansal oranlar dogrudan veya ¢ok kriterli karar
verme yontemleri ile incelenmektedir.

Bu calismanin amaci turizm isletmelerinin performansina etki eden finansal
oranlarin agirhklarinin  belirlenmesi ve turizm alt sektdrlerine gore finansal
performanslarinin karsilastiriimasidir. Arastirmanin veri setini konaklama, yiyecek-
icecek hizmetleri ve ulastirma-depolama sektérlerinde yer alan igletmelerin 2018-2023
yillari arasindaki mali tablo verileri olusmaktadir. Konaklama sektériinde 9, ulastirma
sektériinde 7 ve yiyecek igcecek isletmeleri sektériinde 4 firma olmak Uzere toplam 20
isletme arastirma kapsaminda yer almaktadir. Arastirma verileri www.fintables.com
internet adresinden alinmistir. Calismada 2018-2019 yillari Covid-19 6ncesi dénem,
2020-2021 arasi Covid-19 dénemi ve 2022-2023 yillari Covid-19 sonrasi donem olmak
Uzere Uc¢ farkli donem incelenmistir. Ele alinan sektorlerde finansal oran kriterlerinin
agirhiklari Entropi yontemi ile hesaplanmis, daha sonra dénemler itibariyle Topsis
yontemi ile performanslari siralanmistir. Calisma kapsaminda firma performansina etki
eden 12 farkli finansal oran kriterleri belirlenmistir.

Covid-19 sonrasi dbénemde konaklama, ulastirma ve yiyecek-igecek
isletmelerinin likidite oranlari (Cari oran, asit-test orani ve nakit orani) ve karllik
oranlari (Net Kar Marji, Aktif Karhlgi, Ozkaynak Karlih@i) Covid-19 dncesi ddneme gore
artis kaydetmigstir. Ulastirma isletmelerinin kisa vadeli bor¢ orani ve yiyecek icecek
isletmelerinin uzun vadeli bor¢ orani disindaki tim mali yapi oranlan (BO, KVBO,
UVBO) Covid-19 Oncesi doneme goére azalis gostermistir. Faaliyet oranlarindan aktif
devir hizi ve 6zkaynak devir hizi konaklama sektériinde ve ulastirma sektdriinde azalis
gosterirken yiyecek icecek sektoriinde artis gdstermistir. Bu sonuglardan hareketle
likidite durumu, mali yapi ve karlilik durumu agisindan turizm igletmelerinin Covid-19
oncesi ddoneme gbre daha iyi durumda oldugu ileri sidrulerek, turizm sektorinin
pandemi etkisinden kurtuldugu savunulabilir.

Calisma sonuglarina goére finansal performansa etki eden énemli tg¢ kriter Covid-
19 Oncesi dénem igin bor¢c orani, alacak devir hizi ve cari oran iken Covid-19
déneminde cari oran, uzun vadeli bor¢ orani ve toplam bor¢ orani olarak
gergeklesmistir. Covid-19 sonrasi donem igin ise likidite oranlari (cari, asit testi ve nakit
oran) olarak tespit edilmistir. Covid-19 doéneme iliskin sonuglar Pala (2021)
calismayisla, Covid-19 sonrasi déneme ait sonuclar Karakas ve Oztel'in (2020)
calismalariyla benzerlik géstermektedir. Finansal performansa en az etki eden g kriter
ise Covid-19 6ncesi dénemi icin net kar marji, aktif karlihdi ve ézkaynak karliigidir.
Covid-19 dbéneminde net kar marji, 6zkaynak karliligi ve 6zkaynak devir hizi iken
Covid-19 sonrasi dénem icin ise 6zkaynak karliligi, aktif devir hizi ve ézkaynak devir
hizi oldugu sonucuna ulagiimistir. Bu sonuglara gére Covid-19 éncesi ddnemde likidite,
mali yapr ve faaliyet oranlari 6nem arz ederken, karhhdin bir sonu¢ olarak
algilanmasindan dolay: ikincil planda kaldigi séylenebilir. Covid-19 déneminde énemli
hale gelen mali yapi ve likidite énemli oranlari Covid-19 sonrasi donemde yerini
sadece likidite oranlarina birakmistir. Son dénemlerde faiz artirimlari ile beraber
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yasanan parasal sikilasma sonucu likidite oranlarinin daha da 6énemli hale geldigi
dusundlmektedir.

Calisma sonucunda hesaplanan Topsis degerlerine gére Covid-19 o6ncesi
dénemde en iyi performansi ulastirma isletmeleri, Covid-19 déneminde konaklama
isletmeleri ve Covid-19 sonrasi dénemde ise yiyecek-igecek isletmeleri gostermistir. En
dislik performansi ise Covid-19 6ncesi ve Covid-19 dénemlerinde yiyecek icecek
isletmeleri, Covid-19 sonrasi donemde konaklama igletmeleri sergilemistir. Bu
sonuglara goére Covid-19 ve sonrasi dénemde ulastirma isletmelerinin performansinda
bir duslis gorilirken, yiyecek igecek isgletmeleri ylkselen bir performans ortaya
koymustur. Ulasilan bu sonuglar konaklama isletmeleri icin Dogan ve Akyurt (2022)
calismasindan farkli sonuglar ortaya koymaktadir.

Arastirma kapsaminda elde edilen sonuclar, finansal performansa etki eden
finansal oranlarin belirlenmesi ve turizm alt sektérlerinin performanslari hakkinda
dnemli bilgiler sunmaktadir. ileride yapilacak galismalar icin arastirmacilara finansal
performansa etki eden farkl kriterlerin kullaniimasi veya farkli ¢ok kriterli karar verme
tekniklerinin kullaniimasi ve bu ydntemlerin sonuglarinin karsilastirimasi tavsiye
edilebilir. Ayrica bu calisma Borsa istanbul’da islem géren turizm igletmeleri ile
sinirhdir.  Farkli piyasalarda islem gdéren turizm igletmelerinin performansini
karsilastiran arastirmalar yapilmasi 6nerilebilir.
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