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Ozet: Turizm sektori, gerek ekonomiye sagladig: katki gerekse istihdam tizerindeki
olumlu etkisi nedeniyle iilkelerin ekonomik kalkinmalarinda 6énemli bir yere sahiptir.
Bu nedenle turizm sirketlerinin finansal performanslarini 6lgmek yoneticiler, yatirimci-
lar ve sektorde yer alan diger sirketler agisindan oldukg¢a 6nemlidir. Calismanin temel
amaci, turizm sirketlerinin finansal performanslarini finansal oranlardan yararlanarak
olcmektir. Bu amacla calismada TOPSIS yonteminden yararlanilmis ve Borsa Istan-
bul'da (BIST) islem goren yedi turizm sirketinin 2010-2014 donemine iliskin finansal
performansi likidite, kaldirag, karlilik ve faaliyet gostergeleri kapsamindaki sekiz finan-
sal orana gore degerlendirilmistir. Calismada, TOPSIS yéntemi kullamlmistir. Analizde
kullanilan Finansal Tablolar, BIST'ten elde edilmistir. Calisma sonucunda 2010-2014 d6-

neminde BIST'te faaliyet gosteren turizm igletmeleri performanslar1 degerlendirilmistir.
Anahtar Sézciikler: Turizm Sektorii, Finansal Performans, TOPSIS.

Abstract: Tourism sector is the pupil of countries due to both its contribution to the
economy and the positive impact on employment. Measuring the financial performan-
ces of the tourism firms, therefore, is crucial for managers, investors and other busines-
ses in the sector. The main purpose of the study is to measure the financial performances
of the tourism firms utilizing financial ratios. For this purpose, the TOPSIS method is
used in this study and financial performances of seven tourism firms traded in Borsa
Istanbul (BIST) are evaluated as to eight financial ratios including liquidity, leverage,
profitability, and activity indicators between the period 2010-2014. In this study, TOPSIS
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method is used. Financial Statements used in this analysis are taken from the Istanbul
Stock Exchange (BIST). BIST in the period 2010-2014 tourism businesses operating per-

formance was evaluated in the study results.

Key Words: Tourism Sectors, Financial Performance, TOPSIS.

GIRIS

Turizm isletmeleri, turistik ihtiyaglarin karsilanmasi amaciyla, iiretim fak-
torlerinden yararlanarak turistik mal ve hizmetleri {ireten, pazarlayan ve finan-
se eden, turistik ihtiyaclar1 karsilamay1 amag edinen, nihai hedefi kar elde et-
mek olan ekonomik birimler olarak tanimlanmaktadir (Oral ve Kurgun, 1997).
Turizm sektorii diinyanin genelinde hizli bir gelistirme gostererek hizmet sek-
tortintin 6nemli bir kismini olusturur. Turizm sektorii konaklama, yeme i¢me,
acentecilik gibi bir¢ok konuda hizmet sunulan genis bir sektér konumundadir.

Performans, hedeflere ulasabilmek icin gosterilen planl tiim faaliyetlerin
nitel ya da nicel olarak degerlendirilmesidir (Erdil ve Kalkan 2005). isletme
performansi ise isletme yapisi, finansal yap1 ve sermaye yapisiyla ilgili genis bir
boyut icindeki sorulara yanit veren analiz, 6lgtim, degerlendirme ve yorumlar-
la amacina ulasan nitel ve nicel bir calismadir. Isletme performansimin 6l¢iimii
gerek yoneticiler gerekse ortaklar ve yatirnmcilar agisindan oldukga onemlidir.
Isletmelerin performans olgiimleriyle, bir isletmenin elindeki kaynaklari ne
derecede etkin kullandig: tespit edilebilir. Ayrica, karlilik diizeyindeki artis
ve azaliglar, maliyet kontrol siireglerinin degerlendirilmesi, performans 6l¢tim
sonuclarindan anlasilabilir (Kabakg1 2008; Ecer ve digerleri, 2011).

Finansal performans 6l¢timii, isletmelerin ekonomik amaclarimin gergekles-
tirilme derecesini ifade eder (Ecer ve digerleri, 2011). Finansal performans ile
isletmelerin performansina biitiinsel bir bakis acis1 saglanabilmektedir (Cos-
kun 2007; Aydeniz 2009). Finansal performans ol¢timleri genellikle ¢ok kriterli
karar verme yontemleri kullanilarak yapilmaktadir. Bu yontemler birbirin-
den farkli alternatif karar birimleri icerisinden belirlenen kritere ve agirliklara
gore optimum sonucu bulmay1 amacglamaktadir (Aytekin ve Sakarya, 2013).
Yapilan literatiir incelemesinde turizm isletmelerinin finansal performansla-
rinin TOPSIS yontemi ile 6l¢iilmesine iliskin bir calismaya rastlanilmamuistir.
Tiirk turizm sektoriinde borsaya kote olan sirketlerin incelendigi bu ¢alisma-
da amag, turizm isletmelerinin finansal performanslarini degerlendirmektir.
Analizlerde BISTte islem goren yedi turizm isletmesinin 2010-2014 dénemine
iligkin sekiz finansal oran1 kullanilmistir.
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LITERATUR OZETi

Isletmelerin performanslarinin degerlendirilmesi, karliligin artirilmasi ve
surdiiriilebilirliklerinin saglanabilmesi agisindan 6nemlidir. Cok sayida ki
performans degerleme yontemlerinden birisi de TOPSIS yontemidir.

Topsis yontemi nicel verilere dayali ¢ok amagcl karar verme tekniklerin-
dendir. Yontem ilk olarak Hwang ve Yoon (1981) tarafindan pozitif ¢oziime
en yakin nokta, negatif ¢éziime en uzak nokta mantigina gore, Yoon (1987),
Hwang, Lai ve Hwang (1996) tarafindan gelistirilmistir (Kaya ve Giilhan,
2010). Ulusal ve uluslararasi literatiirde TOPSIS yontemi kullanilarak birgok
calisma yapilmigtir. TOPSIS yontemi ile oran analizi kullanilarak isletme per-
formansimin degenlendirildigi calismalar kronolojik olarak asagida 6zetlen-
mistir.

Acar (2003) calismasinda; 150 civarinda isletme tizerinde 11 oran ile finan-
sal performans analizi yapmustir. Ayrica ¢alismada ice doniik ve disa doniik
analizlerden bahsedilmis ve sonug olarak finansal oranlarin finansal perfor-
mansa etkilerinin 6nemlilik diizeyleri tespit edilmistir.

Yurdakul ve I¢ (2003); Tiirkiye’de otomotiv sektdriinde faaliyet gosteren
ve IMKB'ye kayitli 5 biiyiik isletmenin 1998-2001 finansal tablolarindan elde
edilen finansal oranlar1 kullanarak firmalarin derecelendirilmesine yonelik
bir model gelistirmis ve TOPSIS yontemi yardimiyla genel firma perfor-
mansini gosteren tek bir puana ¢evirmistir. Calisma sonucunda; s6z konusu
isletmelerin IMKB’deki hisse degerleri ile TOPSIS yénteminden elde edilen
sonuglar birbiriyle tutarli gikmistir.

Eleren ve Karagiil (2008), 1986-2006 yillar1 arasi Tiirkiye Ekonomisinin
performansini TOPSIS yontemiyle degerlendirmislerdir. Calismada 7 ayr1
makro degisken kullanilmis ve her bir yil i¢in basar1 puanlari elde edilmistir.
Buna gore performansin en yiiksek oldugu yil 1986 yili iken onu sirasiyla,
1990, 1987 ve 1993 yillar1 izlemistir. Performansi en diisiik olan yillar ise 1999,
2001, 2006 ve 2000 yillar: olarak tespit edilmistir.

Demireli (2010) calismasinda, yurt g¢apinda yaygin olarak faaliyet
gosteren kamu bankalarinin 2001-2007 yillar1 arasindaki performanslarin
cok kriterleri karar verme yontemlerinden TOPSIS yontemi ile belirlemeyi
amaglamistir. Calisma sonucunda kamu sermayeli bankalarin yerel ve kiire-
sel finansal krizlerden etkilendigini, performans puanlarmin yurtdis: ver-
ilere dayal1 olarak siirekli olarak dalgalanmalar gosterdigini ve bankacilik
sektoriinde goze ¢arpan bir iyilesmenin kaydedilemedigini belirlemislerdir.
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Yiikcli ve Atagan (2010), farkl: finansal performans Olgiitlerine gore is-
letme performansinin degerlendirilmesi amach ¢alismalarinda, performans
olciitii olarak dort yontem kullanilmistir. TOPSIS yontemi ile performans
olctitleri tek bir degere indirgenmis ve bir gruba ait farkli illerdeki otellerin
performansi karsilastirilmistir.

Uyguntiirk ve Korkmaz (2012), IMKB'de islem goren 13 ana metal sanayi
isletmesinin 2006-2010 donemine ait finansal tablolar1 kullanilarak, isletm-
elerin finansal performanslar1 TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. Analiz
kapsamina alinan 13 isletme i¢in hesaplanan finansal oranlar 2006, 2007,
2008, 2009 ve 2010 yillar1 i¢in ayr1 ayr1 olmak {izere igletmelerin finansal per-
formanslarinin belirlenmesinde kullanilmistir.

Ege, Topaloglu ve Ozyamanoglu (2013) yapmis olduklari calismada, ku-
rumsal yonetim endeksinde yer alan ve analize dahil edilen 18 isletmenin
2009-2011 yillar1 arasindaki finansal performanslarini TOPSIS yontemini kul-
lanarak degerlendirmislerdir.

Bakirci, Shiraz ve Sattary (2014) BIST'da islem goren, Demir Celik Metal
Ana Sanayi sektoriindeki 14 firmanin 2009-2011 yillarina ait finansal perfor-
manslar: belirlenmesine yonelik ¢alisma gerceklestirmislerdir. Performans
analizi, firmalarin finansal tablolarindan elde edilen finansal gostergeleri
kullanilarak Veri Zarflama Analizi yontemi ile yapilmistir. VZA’ye gore nisbi
etkinlik diizeyleri belirlenen firmalar1 kendi aralarinda siralamak i¢in VZA
Siiper Etkinlik ve TOPSIS yontemleri kullanilmistir.

Omiirbek ve Mercan (2014) yapmis olduklar1 ¢alismada; T.C. Merkez
Bankasi tarafindan 22 alt sektore ayrilan imalat sektoriine ait isletmelerin
finansal oranlar1 kullanilarak, TOPSIS ve ELECTRE yontemleri ile finansal
acidan degerlendirilmistir. Belirlenen oranlar; farkli durumlar karsisinda
farkli gruplarin farkli amaclarina yonelik olmak tizere dort farkli finansal
oran grubunda en ¢ok kullanilan oranlar olup imalat alt sektorlerinin genel
degerlendirmesinde kullanilabilecek oranlardir.

Saldanli ve Sirma (2014) calismalarinda, isletmelerde karar vericilerin,
karar siirecinde sahip olduklar1 ¢ok sayidaki finansal verinin derlenerek bir
skor halinde sunulmasinda, TOPSIS yontemi kullaniminin uygunlugunu
degerlendirilmistir. Yontemin finansal olarak anlamliligini test etmek igin iki
uygulama gergeklestirilmistir. Ilk uygulamada, BIST-100’de bulunan Imalat
Sanayii isletmelerinin cesitli finansal degerleri kullanilmis, bulunan TOP-
SIS Skorlari, isletmelerin piyasa performanslariyla karsilagtirilmistir. Tkin-
ci uygulamada ise, yontemin ayni faaliyet kolundaki isletmelerde nasil bir
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sonug gdsterecegini incelemek adina Borsa Istanbul’da islem géren banka-
larin verileriyle yontem calisilmistir.

Akbulut ve Rengber 2015 yilinda yapmis olduklar1 calismada; BIST'te
islem goren Imalat sektdriindeki 32 isletmenin 2010-2012 dénemini kapsay-
an ii¢ yillik finansal performanslar ile pazar degeri/defter degeri oranlari
karsilastirilmistir. Analizde finansal performansi 6l¢gmekicin 10 adet degisken
ve borsa performansi i¢in pazar degeri/defter degeri orani kullanilarak TOP-
SIS yontemi ile performans degerlendirilmesi gergeklestirilmistir.

AMAC VE KAPSAM

Calisma kapsamina BIST'te islem goren ve turizm sektdriinde yer alan ve
Tablo 1’de gosterilen 7 isletme dahil edilmistir. 2010-2014 donemini kapsayan
5 yillik siiregte finansal oranlarin hesaplanmasinda kullamilan bilgiler, BIST'in
ve Kamuyu Aydinlatma Platformunun (KAP) resmi internet sitelerinde ya-
yinlanan yillik mali tablolardan elde edilmistir (BiST, 2014; KAP, 2014).

BIST turizm sektoriinde islem goren 7 isletmenin 2010 - 2014 mali yillar
donem sonu itibariyle olusan bilanco ve gelir tablolarindan yararlanilmistir.
Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)'ndan (kap.gov.tr) alinan finansal tab-
lolardan elde edilen likidite, finansal yapi, faaliyet ve karlilik oranlar1 arasin-
dan secilen ve Tablo 2'de gosterilen 8 genel kabul gérmiis finansal oran yapilan
calismaya dahil edilmistir.

Tablo 1: Calismada Kullanilan BIST Turizm Sektoriinde Faaliyet Gosteren

1§letmeler
BIST islem
Kodu
AYCES ALTINYUNUS CESME TURISTIK TESISLER ANONIM SIRKETI
MAALT |MARMARIS ALTINYUNUS TURISTIK TESISLER A.S.
METUR |METEMTUR OTELCILIK VE TURiZM ISLETMELERI ANONIM SIRKETI
NTTUR  |NET TURIZM TiCARET VE SANAYI AS
PKENT PETROKENT TURIZM A.S

TEK-ART INSAAT TICARET TURIZM SANAYI VE YATIRIMLAR ANONIM
TEKTU SIRKETI

UTPYA UTOPYA TURIZM INSAAT ISLETMECILIK TICARET ANONIM SIRKETI

Isletme Ad1

FINANSAL PERFORMANS ANALIZI

Finansal oranlar, isletmelerin likidite, biiyiime, karlilik gibi temel konular-
da giicli ve zayif taraflarinin belirlenmesini saglamaktadir (Hitchner, 2003).
Isletmelerin performanslarinin dlciilebilmesi igin ilk olarak amaglarin ve uy-
gun performans gostergelerinin karsilastirilabilir olmasi gerekmektedir (Akal,
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2005). Finansal performans ol¢iimlerinde genellikle ¢ok kriterli karar verme
yontemleri kullanilmaktadir. Bu yontemler birbirinden farkli alternatif karar
birimlerinden belirlenen kriterlere ve agirliklara gore optimum sonucu bulma-
y1 amaglamaktadir (Aytekin ve Sakarya, 2013). Isletmenin performansini ken-
di i¢inde karsilastirirken, isletmenin ge¢mis yillara ait oranlar1 kullanilmakta
ve bunlarin yillar itibariyle gosterdigi degisiklik dikkate alinmaktadir. Oran
analizi tek bir yila ait oranlar ile degil gecmis yillarin oranlarini da géz 6niine
alarak degerlendirme yaptigindan dolay1 ve en ¢ok kullanilan analiz teknigi-
dir. (Cabuk ve Lazol, 2009). Bu calismada da oran analizleri kullanilmistir.

Calismada kullanilan finansal oranlar, isletmelerin likidite durumu, islet-
me varliklarmin etkin kullanimi, mali yap1 ve karliik durumu hakkinda bil-
gi verebilecek nitelikteki oranlar secilmistir. Finansal performans 6l¢timiinde
kullanilabilecek bir¢ok oran olmakla birlikte rastgele her oranin kullanilma-
st ulasilmak istenen amactan sapmalara neden olabilmektedir. Calismadaki
performans degerleme amacina uygun oranlarin seciminde, literatiir taramasi
verileri, sektordeki yonetici ve akademik uzman gortisleri dikkate alinmistir.
Analizde kullanilan finansal oranlar ve hesaplanma yontemleri Tablo 2'de gos-
terilmistir.

Tablo 2’deki bilgilere gore isletmelerin kisa vadeli bor¢ 6deyebilme giicii-
niin, bir baska ifadeyle likidite durumunun tespitinde cari oran ve nakit orani
kullanilmustir. Isletme varliklarinin etkin kullaniminin belirlenmesinde stok
devir hizi, 6z kaynak devir hizi ile mali yap1 oranlarini temsilen kaldirac oran
olarak da bilinen toplam borcun toplam aktife orani kullanilmistir. Kaldirag
orani yardimiyla isletme aktiflerinin yiizde kaginin borgla karsilandig: belir-
lenebilmektedir. Son olarak ise isletme karliliginin belirlenmesinde net kar
marji ve 6z sermaye karlilig1 oranlar1 ile Satilan Malin Maliyeti/Net Satislar
Orani analiz kapsamina alimustir.

Tablo 2: Calisma Kapsaminda Kullanilan Oranlar

Oranlar Formiiller

S1.Cari Oran Dénen Varliklar/Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
52.Nakit Oran Nakit ve Benzerleri/Kisa Vadeli Yabanci Kaynak
S3.Kaldira¢ Orani Yabanci Kaynak Toplami/Aktif Toplami
S4.Stok Devir Hiz1 Satilan Malin Maliyeti/Ortalama Stok
S5.0zkaynak Devir Hiz1 Net Satislar/Ortalama Ozkaynak

$6.0zsermaye Karlilig1 Net Kar/Ozkaynak

S7.Net Kar Marij1 Net Kar/Net Satiglar

S8.Satilan Malin Maliyeti/Net Satiglar | Satilan Malin Maliyeti/Net Satiglar
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YONTEM VE UYGULAMA

Bu aragtirmanin amaci, BiST'de 2010-2014 yillar1 arasinda islem goren
turizm sektoriindeki isletmelerin finansal verilerini dikkate alarak perfor-
mansini analiz etmektir. Bunun igin isletme performanslarini en iyiden en
kotiiye dogru siralayan ¢ok kriterli karar verme yontemi olan TOPSIS ana-
lizi kullanilacaktir. TOPSIS yontemi nitel bir ¢evrim yapilmaksizin, dogru-
dan veri iizerinde uygulanabilmektedir. Bu yontemle alternatiflerin, belirli
kriterler dogrultusunda ve kriterlerin alabilecegi maksimum ve minimum
degerler arasinda ideal ¢oziime uzakliklar1 degerlendirilerek siralanmasi
miimkiindiir. TOPSIS analizinde Microsoft Office Excel programindan yarar-
lanilmugtir. Veriler BIST internet sitesinde yer alan finansal tablolardan elde
edilmistir. BIST'te islem goren ve calismaya dahil edilen 2010-2014 yillarinda
finansal tablo verileri tam olan yedi adet sirket calismaya dahil edilmistir.

TOPSIiS YONTEMI

TOPSIS analizi isletmelerin kar, maliyet, {iretim ve isgiicti gibi 6nemli un-
surlarinin ve araglarinin etkin bir sekilde kullanilmasi, denetimi ve 6zellikle
isletme performans analizinde kullanilan Cok Kriterli Karar Verme yontemle-
rinden biri olarak bilinmektedir (Kaya ve Giilhan, 2010).

TOPSIS yontemi, Pozitif Ideal ¢oziim ile Negatif Ideal ¢oziim noktalarini
bir araya getirmeye calismaktadir. Pozitif ideal ¢oziim, olusan faydanin en
yliksek, maliyetin en diisiik oldugu ¢6ziim noktas: iken negatif ideal ¢6ziim
faydanin en diisiik, maliyetin ise en yiiksek oldugu ¢6ziim noktasin ifade
etmektedir. TOPSIS yontemi yaklasiminin temelinde en ¢ok tercih edilen al-
ternatifin yalnizca pozitif ideal ¢6ziime en yakin mesafede olmasi degil ayni
anda negatif ideal ¢ozlime de en uzak mesafede olan alternatif oldugu fikri
bulunmaktadir (Ergiil, 2010). Yéntem 6 adimdan olusmaktadir. (Omiirbek ve
Kinay, 2013) Bu adimlar Tablo 3 de 6zetlenmistir.

Tablo 3: Topsis Analizi Uygulama Adimlar:

Adim 1: Karar matrisinin olusturulmasi

Adim 2: Normalize edilmis karar matrisi olusturma

Adim 3: Agirlikli karar matrisi olusturma

Adim 4: Maksimum ve minimum ¢6ziim noktalarinin belirlenmesi
Adim 5: Ayirim dlgiilerinin hesaplanmasi

Adim 6: Ideal gdziime goreli yakinliklarin hesaplanmasi
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Adim 1. Karar Matrisinin Olusturulmasi

Karar matrisi satirlarinda tstiinliiklerin siralanmasi istenen alternatif
karar noktalari, siitunlarinda ise degerlendirme faktorlerine ait degerler-
inin yer aldig1 bir matristir. Ik adimda bu sartlara uyan bir karar matrisi
olusturulur.

Karar matrisi su sekilde gosterilir:

Tablo 4: Karar Matrisi

Alternatifler Degerlendirme Faktorleri
a, ... a
A a, e a,
A, a,, . a,
A a_, . a .

Adim 2: Normalize Edilmis Karar Matrisinin (R) Olusturulmasi

Karar matrisinin olusturulmasindan sonraki adim, karar matrisinin
normallestirilmesidir. Normallestirme isleminin gerceklestirilmesinde
bir¢ok yontem bulunmaktadir. Bunlardan en sik kullanilani vektér normal-
izasyonudur. Asagidaki denklemde de gosterildigi gibi karar matrisinde-
ki her bir deger bulundugu siitunun degerlerinin kareleri toplaminin
karekoklerine boliinerek matrisin normallesmesi gerceklestirilir (Ozcan,
2012).

Normalize Edilmis Karar Matrisi, A matrisinin elemanlarindan yararla-
narak ve asagidaki formul kullanilarak hesaplanmaktadir (Dumanoglu ve
Ergul, 2010).

aij

R matrisi asagidaki gibi olusturulmaktadir.
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i T2 - Tin
_ ra1 T2 ... Tin
[ "ml Tm2 ... Tmn

Adim 3. Agirlikli Karar Matrisi Olusturma

Adim 2'de elde edilen matristeki her bir matris elemani karar verici tarafin-
dan belirlenen agirlik degerleri (wij) ile carpilir ve asagidaki gibi bir V matrisi
elde edilir.

Agirlik hesaplamasi Topsis yonteminde disaridan miidahalenin oldugu tek
yerdir. Bu kisimda farkli yontemler bulunmaktadir. Bunlar yazarin inisiyatifi-
ne baglidir. Bu kapsamda literatiirde kullanilan yontemlerden bazilar1 asagida
Ozetlenmistir;

Yayar ve Baykara (2012) calismalariin Topsis yontemi uygulama kismin-
da kullanilan agirhik katsayilarini; her bir degerlendirme kriterine bir 6nem
puani vermis ve bunlarin toplam 6nem puanlar igerisindeki ondalik paymi
hesaplayarak bulmustur.

Sakarya ile Aytekin (2013), Ozden vd (2012) ve Omiirbek ile Kinay (2013)
calismalarinda agirlik katsayilarini esit olarak belirlemistir.

Ertugrul ve Karakasoglu (2009) calismalarinda agirliklar1 bulanik AHP
yontemiyle belirlemistir.

Uyguntiirk ve Korkmaz (2012) degerlendirme kriterinin toplamini biitiin
kriterlerin toplam degerine oranlayarak agirliklar1 belirlemistir. Bu calismada
da ayn1 yonteme gore agirliklar belirlenmistir.

4.Asama: ideal ve Negatif ideal Coziimlerin Olusturulmasi

Topsis yontemi, her bir degerlendirme kriterinin monoton artan veya aza-
lan bir egilime sahip oldugunu varsaymaktadir. Bu asamada maksimum ve
minimum ¢6ziim noktalarinin belirlenmesinde Adim3’de elde edilen matriste
her bir siitunun elemanlari igerisinde en biiyiik ve en kiigiik degerler alinir.

Bu asamada agirlikli normal degerlere gore pozitif-ideal ¢oziim (A" ) ve
negatif ideal ¢oziim (A" ) degerleri bulunur. A* ve A" agirliklandirilmis nor-
malize edilmis degerler cinsinden tanimlanur.

Ideal ¢oziimler asagidaki esitlikler kullanilarak hesaplanabilmektedir.
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Ar={v* v} ..., v "} (Maksimum degerler)
A ={v v, ..., v } (Minimum Degerler)

Burada vy Adim 3'de elde edilen matrisin her bir elemanini ifade etmek-
tedir. Buna gore her siitunun maksimum degerleri ve minimum degerleri bu
asamada belirlenir.

Adim 5. Ayrim Olgiilerinin Hesaplanmas1

Bu asamada her bir karar noktasinin maksimum ve negatif ¢6ziim noktala-
rina sapmalari hesaplanmaktadir. Bu hesaplama Oklit Uzaklik Yaklagimi'ndan
yararlanilarak yapilmaktadir. Buna gore sonucta, her bir alternatif karar verme
birimleri icin pozitif ideal ayirim (S) ve negatif ideal ayrim (S°) degerleri belir-
lenir. Pozitif ideal ¢oziime uzaklig1 6l¢mek kullanilan formiiller su sekildedir;

Adim 6. ideal Coziime Goreli Yakinlik Hesaplanmasi

Bu adim Topsis yonteminin son adimidir, dolayisiyla siralama bu adimda
elde edilen degerlere gore yapilmaktadir. Burada kullanilan 6lgiit, negatif ay-
rim Ol¢lisiintin toplam ayrim Olciisii icerisindeki payidir. Bu isleme ait formil
su sekildedir;

+ i
C;‘ - —— ¥
S!;—I-Sé

Bu kisimda elde edilen C;* degeri 0 ile 1 arasindadir. Degerin 0 olmasi ne-
gatif ¢oziime mutlak yakinligi, 1 olmasi pozitif ¢oziime mutlak yakinlig: gos-
termektedir. Bu asamadan sonra alternatif karar noktalar1 arasinda biiytik-
litkklerine gore siralama yapilir, bu da karar noktalarinin 6nem siralamasini
gostermektedir.

Tim adimlar sirasiyla gergeklestirildikten sonra alternatifler negatif ide-

al noktadan goreceli uzakliklarina gore biiyiikten kii¢iige dogru siralanirlar.
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Boylece alternatiflerin 6nem siralar1 belirlenmis olur. Degeri en biiyiik olan
alternatif digerlerine gore en iyi olan alternatiftir (Ersoz vd., 2011).

TOPSIS YONTEMI iLE TURiIZM SEKTORLERININ FINANSAL
PERFORMANSLARININ DEGERLENDIRILMESI

Adim 1: Karar Matrisinin (A) Olusturulmasi

Karar matrisinin satirlarinda tistiinliikleri siralanmak istenen karar nokta-
lar, stitunlarinda ise karar vermede kullanilacak degerlendirme faktorleri yer
almaktadir. Calismada 7 karar noktasi (isletmeler) ve 8 degerlendirme fakto-
rii (finansal oranlar) bulunmaktadir. Oncelikle TOPSIS yontemi igin Standart
Karar Matrisi olusturulmustur. Buna gore ¢alismaya konu olan isletmelere ait
2010 y1l1 karar matrisi Tablo 5'deki gibidir. Ornek teskil etmesi acisindan sade-
ce 2010 yilma iliskin veriler tabloda gosterilmis, diger yillara ait hesaplamalar
Excel'de yapilarak, sonuglar degerlendirilmistir.

Tablo 5. Standart Karar Matrisi

S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8
AYCES 0,179| 0,039 0,169| 34,67| 0,193| -0,034| -0,178 0,726
MAALT 2,845| 2,007 0,108| 1529| 0,329| 0,053 0,162 0,290
METUR 0,991| 0,021 0981 1,22| 6,441| -5418| -0,841 0,827
NTTUR 5111 1,607 0,097 0,63 0108 0,184| 1,699 0,523
PKENT 0446| 0,215 0,599| 11,10 1,528| 0,084| 0,055 0,768
TEKTU 6,872 3,662 0,061 905| 0066| 8314| 0,125 0,468
UTPYA 1,123| 0,012 0614| 131| 0472 -0,074| -0,157 0,837

Adim 2: Normalize Edilmis Karar Matrisinin (R) Olusturulmasi

Asagidaki formiil yardimiyla standart karar matrisindeki degerler kullani-
larak rij degerleri hesaplanmustir (Tablo 6 da gosterilmistir).

aj

Tij
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Tablo 6. Normalize Edilmis Karar Matrisi

S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8
AYCES 0,019| 0,008| 0,128 0,855| 0,029 -0,003| -0,093 0,414
MAALT 0,311 0,448| 0,082 0,377| 0,049 0,005 0,084 0,165
METUR 0,108| 0,005| 0,741 0,030 0,968 -0,545| -0,437 0,471
NTTUR 0,558| 0,358| 0,073] 0,015| 0,016 0,018 0,884 0,298
PKENT 0,049| 0,048| 0453| 0,274| 0,229 0,008 0,028 0,438
TEKTU 0,750 0,817| 0,046| 0,223| 0,010 0,837 0,065 0,267
UTPYA 0,122 0,003| 0,464| 0,032 0,070 -0,007| -0,081 0,477
TOPLAM 1,917 1,687| 1,987| 1,806| 1,371 0,313 0,450 2,530

Adim 3: Agirlikl1 Standart Karar Matrisinin (V) Olusturulmas:

3. adimda degerlendirme faktorlerine iliskin agirlik dereceleri (wj) belirle-
nerek, bir onceki adimda hesaplanan normalize edilmis degerler, (wj) degerle-
ri ile carpilarak agirliklandirilmis normalize edilmis degerler bulunmaktadir.
Degerlendirme faktorlerine iliskin agirlik dereceleri hesaplanirken oncelikle
Tablo 5'deki her bir kriterin (CO, LO, SDH vd.) 7 isletmeye ait siitiin deger-
leri toplanmustir. Daha sonra 8 kritere iliskin bulunan bu degerler toplanarak
toplam kriter degeri (12,061) hesaplanmistir. Son olarak ise her bir kriterin
siitiin toplamy, kriterlerin toplam degerine boliinerek agirliklar hesaplanmis-
tir. Buna gore 2010 yil1 degerlendirme kriterlerine iliskin agirliklar w1l = 0,159
(1,917/12,061), w2 = 0,140 (1,687/12,061), w3 = 0,165 (1,987/12,061), w4 = 0,149
(1,806/12,061), w5 = 0,114 (1,371/12,061), w6 = 0,026 (1,313/12,061), w7 = 0,037
(0,450/12,061) ve w8 = 0,21 (2,530/12,061) seklinde hesaplanmistir. Tablo 7 de
sonugclar gosterilmektedir.

Tablo 7. Agirliklandirilmis Normalize Edilmis Karar Matrisi

2010 S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8

AYCES 0,003 | 0,001 | 0,021 0,127 | 0,003 | -0,001 | -0,003 0,087
MAALT 0,049 | 0,063 | 0,014 0,056 | 0,006 | 0,001 | 0,003 0,035
METUR 0,017 | 0,001 | 0,122 0,119 | 0,110 | -0,014| -0,016 0,099
NTTUR 0,089 | 0,050 | 0,012 0,002 | 0,002 | 0,001 | 0,033 0,063
PKENT 0,008 | 0,007 | 0,075 0,041 | 0,026 | 0,001 | 0,001 0,092
TEKTU 0,119 | 0,114 | 0,008 0,033 | 0,001 | 0,022 | 0,002 0,056
UTPYA 0,019 | 0,001 | 0,077 0,005 | 0,008 | -0,001| -0,003 0,100

Adim 4: ideal (A+) ve Negatif ideal (A-) Céziimiin Belirlenmesi

Bu adimda, ideal A* ve negatif ideal A” ¢oziim kiimeleri olusturulmakta-
dir. A* seti igin V matrisinin her bir stitunundaki en biiyiik deger, A seti icin
V matrisinin her bir stitunundaki en kiiciik deger secilmis ve kiimeler asag1-
daki gibi olusturulmustur.
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A*={0,119; 0,114; 0,122; 0,127; 0,110; 0,022; 0,033; 0,100 }
A~=1{0,003; 0,001; 0,008; 0,002; 0,001; -0,014; -0,016; 0,035 }
Adim 5: Alternatifler Arasindaki Mesafe Olciilerinin Hesaplanmasi

Her alternatifin pozitif ideal ¢dztimden olan mesafesi (S*) ve negatif ideal
¢oziimden olan mesafesi

(S) asagidaki gibi hesaplanmustir.

S*=1{0,223; 0,202; 0,205; 0,215; 0,206; 0,192; 0,229 }

S =1{0,138; 0,098; 0,171; 0,115; 0,102; 0,172; 0,098 }

Adim 6: Ideal Coziime Goreli Yakinligin Hesaplanmasi

Her bir karar noktasinin ideal ¢oziime goreli yakinligi (C) hesaplanmistir
ve tablo 8 de gosterilmistir.

Tablo 8: ideal Coziime Goreli Yakinlik Degerleri

ISLETMELER 2010 Yil1 C Degeri Siralama
AYCES 0,382 3
MAALT 0,327 6
METUR 0,455 2
NTTUR 0,348 4
PKENT 0,331 5
TEKTU 0,473 1
UTPYA 0,300 7

Ideal ¢oziime goreli yakinlik degerlerine bakildiginda turizm sektoriinde en
iyi performansi (0,473) TEKTU kodlu Tek-Art Ingaat Ticaret Turizm Sanayi Ve
Yatirimlar Anonim Sirketi gosterdigi goriilmektedir. Tkinci sirada ise 0,455k
bir performans derecesiyle Metemtur Otelcilik ve Turizm Isletmeleri Anonim
Sirketi gelmektedir. Son sirada ise; 0,300Tiik bir performans ile Utopya Turizm
Insaat Isletmecilik Ticaret Anonim Sirketi gelmektedir.

BULGULAR

Analiz kapsamina alinan 7 isletme i¢in hesaplanan finansal oranlar 2010,
2011, 2012, 2013 ve 2014 yillar1 i¢in ayr1 ayr1 olmak tizere isletmelerin finansal
performanslarinin belirlenmesinde kullanilmistir. Hesaplanan finansal oran-
lar TOPSIS yontemi araciligiyla genel isletme performansinmi gosteren tek bir
puana gevrilmistir. Tablo 9’da turizm sektoriinde faaliyette bulunan isletmele-
rin TOPSIS yéntemine gore hesaplanan C* degerleri ve siralamalar1 gosteril-
mistir. Daha sonra isletmelerin siralamasi yapilarak, performans derecelendir-
me iglemi tamamlanmuistir.
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Tablo 9: Turizm Isletmelerinin C* Puanlari ve Siralamalar1 (2010-2014)

Isletmeler 2010 2011 2012 2013 2014
Puan |Sira |Puan | Sira | Puan | Sira | Puan |Sira |Puan | Sira
AYCES 0,382 |3 0,264 | 5 0,355 | 4 0,233 |6 0,242 |7
MAALT 0,327 |6 0,498 | 2 0464 |1 0,500 |1 0,486 |1
METUR 0,455 |2 0,451 | 3 0,455 | 2 0,440 (2 0,391 |3
NTTUR 0,348 |4 0,220 | 7 0,340 |5 0212 |7 0,345 |4
PKENT 0,331 |5 0,321 | 4 0,303 | 6 0,376 |3 0,440 |2
TEKTU 0,473 |1 0,525 |1 0,376 | 3 0,245 |5 0,246 |6
UTPYA 0,300 |7 0,262 | 6 0,282 |7 0,287 |4 0,330 |5

Degerlendirme sonugclarina gore 2010 yilinda en iyi performans gosteren ilk
tig isletme; TEKTU, METUR ve AYCES, 2011 y1ili en iyi performans gosteren ilk
ti¢ isletme; TEKTU, MAALT ve METUR, 2012 y1l1 en iyi performans gosteren
ilk ii¢ isletme MAALT, METUR, ve TEKTU, 2013 y1il1 en iyi performans goste-
ren ilk {i¢ isletme MAALT, METUR ve PKENT, ve 2014 y1li en iyi performans
gosteren ilk {i¢ isletme MAALT, PKENT ve METUR oldugu Tablo 10°’dan go-
riilmektedir.

Tablo 10: Yillar itibariyle Performans Siralamast

SIRALAMA 2010 2011 2012 2013 2014
1 TEKTU TEKTU MAALT MAALT MAALT
2 METUR MAALT METUR METUR PKENT
3 AYCES METUR TEKTU PKENT METUR
4 NTTUR PKENT AYCES UTPYA NTTUR
5 PKENT AYCES NTTUR TEKTU UTPYA
6 MAALT UTPYA PKENT AYCES TEKTU
7 UTPYA NTTUR UTPYA NTTUR AYCES

Tablo 10’daki performans siralamalar1 incelendiginde; ilk yil alt siralarda
olan MAALT isletmesinin, 2011 yilinda 2. sira ve sonraki yillarda ilk siray1
aldigr goriilmektedir. TEKTU isletmesinin 2010 ve 2011 yillarinda ilk siray:
aldig1 goriiliirken, sonraki yillarda diisiis egiliminde oldugu, METUR isletme-
sinin tiim donemlerde ilk tigte yer aldig1, ilk dénem 3. sirada yer alan AYCES
isletmesinin sonraki yillarda son {icte performans sergiledigi, 2010 yilinda son
ti¢ igerisinde yer alarak kotii bir performans sergileyen PKENT isletmesinin
sonraki yillarda istikrarli yiikselisle son iki yilda ilk {igte yer alarak iyi perfor-
mans sergiledigi UTPYA isletmesinin genel performansini kotii oldugu ve son
olarak NTTUR isletmesinin genel performans degerlemesinde istikrarsiz bir
goriiniim sergiledigi sdylenebilir.
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SONUC VE DEGERLENDIiRME

Isletmelerin performanslarinin degerlendirilmesi biiyiime ve siireklilik
amaglarini gerceklestirebilmeleri icin 6nemlidir. TOPSIS yéntemi performans
degerlendirme kriterlerinden birisi olup, rakip isletmelerle performans deger-
lendirilmesinde anlamli veriler saglamaktadir. Calismada Turizm isletmele-
rinin muhasebe bilgi sistemleri aracilig: ile {iretilen bilgilerden olan finansal
tablolardan elde edilen oranlar, TOPSIS yonteminde genel performans orani-
na indirgenerek performans karsilastirmasina imkan saglamistir. Calismaya
dahil edilen turizm isletmeleri likidite gostergesi, kaldirac gostergesi, karlilik
gostergesi ve faaliyet gostergesindeki belirli oranlara gore degerlendirilmis-
lerdir.

Turizm isletmeleri, yatirim maliyetlerinin yiiksek oldugu ve dolayisiyla ya-
tirim geri 6deme siirelerinin uzun oldugu sektorlerden biridir. Sektorde yati-
rim karlilig1 agisindan, finansal performansin 6l¢iilmesi onemlidir. Bu ¢alisma-
da BIST'te islem goren 7 isletmeye ait 2010-2014 dénemi finansal tablolarindan
alinan oranlar kullanilarak, isletmelerin yillar itibariyle bir birlerine gore per-
formans degerlendirmeleri TOPSIS yontemiyle elde edilen katsay1 araciligiyla
gerceklestirilmistir. isletmelerin gostermis olduklar1 performanslardaki degis-
kenliklerin nedenleri, ayrintili finansal analiz yardimiyla ortaya ¢ikartilabilir.

Isletmelerin performans degerlendirilmelerinde, finansal oranlar yaygmn
olarak kullanilmaktadir. Finansal analizde kullanilan tekniklerden birisi olan
oran analizi, isletmelerin donemsel, donemler arasi ve isletmeler aras: perfor-
mans degerlendirilmesinde énemli bir kriterdir. Ancak oran analiziyle yapi-
lan degerlendirme isleminde, her oran ayr1 ayr1 kullanilmakta iken, TOPSIS
yontemi araciligiyla, birden fazla oran bir arada degerlendirilmis, performans
degerleme Olciisii tek bir katsayiya indirgenerek, isletmeler arasi genel sirala-
malar yapilmistir. Bu baglamda, finansal oranlarin TOPSIS yonteminde veri
olarak kullanilmasi ile, bir ¢ok sektorde oldugu gibi Turizm sektoriindeki is-
letmelerin performans degerlendirilmesinde kullanilabilecegi calismada gos-
terilmistir.

TOPSIS yontemi, isletme performanslarini etkileyen ¢ok sayida degiskeni
bir araya getirerek genel bir performans degeri sunarak, performans 6lgiim et-
kinliginin artmasina katki saglamaktadir. Performans degerlendirme sonugla-
11, sektorde yatirim yapmak isteyen yatirimcilar agisindan dogru ve giivenilir
bilgiler saglamaktadir.

Balikesir University The Journal of Social Sciences Institute 1 1 1
Volume: 18 - Number: 33, June 2015




Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisij Dergisi

KAYNAKLAR

Acar, M. (2003). “Tarimsal Isletmelerde Finansal Performans Analizi”. Erci-
ves Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 20, 21-37.

Akal, Z. (2005). Isletmelerde Performans Olciim ve Denetimi; Cok Yonlii Perfor-
mans Gostergeleri, 6.Baski, Ankara: Milli Prodiiktivite Merkezi Yayin-
lar1.

Akbulut, R. ve Rencber, O.F. (2015). BIST'te Imalat Sektoriindeki Isletme-
lerin Finansal Performanslar1 Uzerine Bir Arastirma, Muhasebe ve Fi-
nansman Dergisi, 65, 118-136.

Aydeniz, A. S. (2009). Makroekonomik Gostergelerin Firmalarin Finansal
Performans Olgiitleri Uzerindeki Etkisinin Olgiilmesine Yonelik Bir
Aragtirma: IMKB'ye Kote Gida ve Igecek Sirketleri Uzerine Bir Uygu-
lama, Marmara Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 27
(2), 263-277.

Bakircy, F., Shiraz, S.S. ve Sattary, A. (2014). BIST'da Demir, Celik Metal
Ana Sanayii Sektoriinde Faaliyet Gosteren Isletmelerin Finansal Per-
formans Analizi: VZA Siiper Etkinlik ve TOPSIS Uygulamasi, Ege
Akademik Bakis Dergisi, 14(1), 19.

Coskun, A. (2007). Stratejik Performans Yénetimi ve Performans Karnesi. Istan-
bul: Literatiir Yayincilik.

Cabuk, A. ve Lazol, I. (2009), Mali Tablolar Analizi, 8.Baski, Bursa: Ekin Ya-
ymevi.

Demireli, E. (2010), “TOPSIS Cok Kriterli Karar Verme Sistemi: Turkiye'de-
ki Kamu Bankalar1 Uzerine Bir Uygulama”, Girigimcilik ve Kalkinma
Dergisi, 5(1), 101-112.

Dumanogly, S. ve Ergiil, N. (2010), IMKB'de islem Goren Teknoloji Sirket-

lerinin Mali Performans Ol¢iimii, Muhasebe ve Finansman Dergisi, 48,
101-111.

Ecer, F., Ulutagay, G. ve Nasiboglu, E. (2011). Does Foreign Ownership Af-
fect Financial Performance? An Industrial Approach, Middle Eastern
Finance and Economics, 14: 152-166.

Ege, 1., Topaloglu E., E. ve Ozyamanoglu, M. (2013). Finansal Performans
fle Kurumsal Yénetim Notlar1 Arasindaki {liski: BIST Uzerine Bir Uy-
gulama, Akademik Arastirmalar ve Calismalar Dergisi,5(9), 100-117.

1 1 2 Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstifisii Dergisi
ilt: 18 - Sayi: 33, Haziran 2015



BIST'de Islem Garen Turizm Iletmelerinin TOPSIS Yontemi ile Finansal Performanslannin Degerlendirilmesi

Eleren, A. ve M. Karagul, (2008). “1986-2006 Tiirkiye Ekonomisinin Per-
formans Degerlendirmesi”, Celal Bayar Universitesi [.I1.B.F. Yonetim ve
Ekonomi Dergisi, 15(1), 1-14.

Erdil, O. ve Kalkan, A. (2005). Kobilere Saglanan Desteklerin Kobilerin Per-
formanslarma Etkisi, Istanbul Ticaret Universitesi Sosyal Bilimler Dergi-
si, 4(7), 103-122.

Ergiil, N. (2010). IMKB de Islem Giren Enerji Sirketlerinin Mali Performanslari-
nin TOPSIS Yéntemi ile Analizi, 1.Baski, Istanbul: Beta Basim.

Ersoz, F., Kabak, M. ve Yilmaz, Z. (2011). Lisanstisti C)greniminde Ders Se-
c¢imine Yonelik Bir Model Onerisi, Afyon Kocatepe Universitesi Iktisadi
ve Idari Bilimler Fakiilte Dergisi, 13(2), 227-249.

Ertugrul, I. ve Karakasoglu, N.(2009). Performance Evaluation Of Turkish Ce-
ment Firms With Fuzzy Analytic Hierarchy Process And TOPSIS Methods
, Expert Systems with Applications, 36(1), 702-715.

Hitchner, J. R. (2003). Financial Valuation Applications and Models, New Jer-
sey: John Wiley & Sons, Inc.

Kabakgl, Y. (2008). Sermaye Yapus ile Sirket Performansi Arasindaki Tliski:
Gida Sektoriinde Bir Uygulama, Ege Akademik Bakis, 8 (1): 167-182.

Kaya, A. ve Giilhan, U. (2010). Kiiresel Finansal Krizin Isletmelerin Etkinlik
ve Performans Diizeylerine Etkileri:2008 Finansal Kriz Ornegi. Istan-
bul Universitesi Ekonometri ve Istatistik Dergisi, 11, 61-89.

Oral, S. ve Kurgun, O.A. (1997). Otel Isletmeciligi ve Otel Isletmelerinde Verim-
lilik Analizleri, Izmir: Kanyilmaz Matbaasi.

Omiirbek, N. ve Mercan Y. (2014). Imalat Alt Sektorlerinin Finansal Perfor-
manslarmin TOPSIS ve ELECTRE Yontemleri {le Degerlendirilmesi,
Cankirt Karatekin Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi,
4(1), 237-266.

Omiirbek, V. ve Kinay, B. (2013). Havayolu Tagimacilig1 Sektoriinde Topsis
Yontemiyle Finansal Performans Degerlendirmesi. Siileyman Demirel
Universitesi [IBF Dergisi, 18(3) ,343-363.

Ozcan, M. (2012). AHP ve TOPSIS Yintemlerinin Personel Secimi Siirecindeki
Etkililiginin Karsilagtirilmasi: Bir Uretim Isletmesinde Uygulama, Yaym-
lanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Hacettepe Universitesi, Ankara.

Ozden, U., Basar, O., D. ve Kalkan, S.B. (2012). IMKB'de Islem Goéren Ci-
mento Sektoriindeki Sirketlerin Finansal Performanslarinin Vikor
Yontemi Ile Siralanmast. Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi Ekono-
metri ve Istatistik Dergisi, 23-44.

Balikesir University The Journal of Social Sciences Institute 1 1 3
Volume: 18 - Number: 33, June 2015



Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisij Dergisi

Sakarya, S.ve Aytekin, S. (2013). IMKB'de islem G&ren Mevduat Bankala-
rinin Performanslari Ile Hisse Senedi Getirileri Arasindaki Iliskinin
Olgiilmesi: Promethee Cok Kriterli Karar Verme Yontemiyle Bir Uy-
gulama. Uluslararasi Alanya Isletme Fakiiltesi Dergisi, 99- 109.

Saldanli, A. ve Sirma, I. (2014). Topsis Yonteminin Finansal Performans
Gostergesi Olarak Kullamilabilirligi, Marmara Universitesi Oneri Der-
gisi, 11(41).ss.185-202.

Uyguntiirk, H. ve Korkmaz, T. (2012). Finansal Performansin Topsis Cok
Kriterli Karar Verme Yontemi Ile Belirlenmesi: Ana Metal Sanayi Is-
letmeleri Uzerine Bir Uygulama. Eskisehir Osmangazi Universitesi IIBF
Dergisi, 7(2), 95-115.

www .kap.gov.tr, Erisim Tarihi: 15.06.2015

www.borsaistanbul.com, Erisim Tarihi: 15.06.2015

Yayar R. ve Baykara H.V. (2012). TOPSIS Yontemi ile Katilim Bankalarmin
Etkinligi ve Verimliligi Uzerine Bir Uygulama, Business and Economics
Research Journal, 3(4), 21-42.

Yurdakul, M. ve Y.T, I¢ (2003). “Tiirk Otomotiv Firmalarinin Performans
Olciimii ve Analizine Yonelik TOPSIS Yontemini Kullanan Bir Ornek
Calisma”, Gazi Uni. Muh. Mim. Fak. Dergisi, 18(1), 1-18.

Yiikci, S. ve Atagan, G. (2010), “TOPSIS Yontemine Gore Performans De-
gerleme”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, 45, 55-66.

11 4 Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstifisii Dergisi
ilt: 18 - Sayi: 33, Haziran 2015



