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Turizm Sektoriinde Gri Iligkisel Analiz (Gia) Yontemiyle Finansal
Performans Degerlemesi

Osman KARKACIER*
A.Elif YAZGAN*

oz

Ekonomik kalkinmada 6énemli bir yere sahip olan turizm sektSrii, milli gelir tizerinde yarattu@i pozitif etki ve bununla birlikte
déviz girisini artirict ve istihdam yaratict faydalarinin yaninda etki alanina giren is kollarinin ¢ok olmasindan dolayt ¢ogu sektoéri
kapsayacak, genis bir istthdam sahast yaratmaktadir. Bu nedenle turizm sektérinde faaliyet gosteren firmalarin finansal
petformanslarinin Slgiilmesi idareciler, yatirimeilar ve sektor icinde bulunan diger firmalar agisindan da 6nem arz etmektedir.

Bu calisma, turizm sektori igerisinde faaliyet gosteren firmalarin finansal performanslarini finansal oranlar yardimiyla
degerlendirmeyi amaglamaktadir. Bu dogrultuda yapilan calismada; Borsa Istanbul’a kayitli on turizm firmasinin 2015 yilindaki
finansal performanslart Gri Tliskisel Analiz (GIA) yontemi kullanilarak degerlendirilmistir. Elde edilen bulgular turizm firmalarinin
finansal performanslarint 6lgmede kullanilan finansal oranlardan kaldirag oranmnin (%069,75) en 6nemli oran olarak ortaya
ctkarmaktayken G firmasinin en yiksek performansa sahip oldugu sonucuna ulasilmistir.

Anahtar Kelimeler: Cok Kriterli Karar Verme, Gri iliskisel Analiz, Turizm Sektorii

Financial Performance Assessment In Tourism Sector With Gray
Relational Analysis Method

ABSTRACT

The tourism sector, which has an important place in economic development, creates a wide employment area which will
cover most sectors due to the positive impact on national income and the increase in foreign exchange inflows and employment
opportunities. For this reason, measuring financial performance of firms in tourism sector is also important for administrators,
investors and other firms in the sector.

This study aims to appraise financial performances of firms in tourism sector with the help of financial ratios. In this study,
the financial performances of the ten tourism firms traded on the Stock Exchange Istanbul in 2015 were evaluated using the Gray
Relational Analysis (GIA) method. Findings reveal the leverage ratio (69.75%) as the most important ratio from the financial
ratios used to measure financial performance of tourism firms, while G has the highest performance.

Keywords: Multiple Criteria Decision Making, Grey Relational Analysis, Tourism Sector

1. Girig

Sosyal, kiiltiirel ve ekonomik yapiyt herhangi bir iilkede dogrudan ya da dolaylt olarak etkileme giiciine
sahip olan sektor turizm sektoridir. Turizmin ekonomik etkisi, tlkedeki bircok sektorii aktif hale
getirmekle beraber tlkenin genel ekonomik yapisini da olumlu yonde degistirmektedir. (Bahar ve Kozak,
2008: 184; akt Karaatl, 2016: 64).

Turizmdeki sektorel gelisim bu sektérdeki geliri artirmakla beraber ekonomik kalkinmayt etkilemekte
ve bu sektorii canlt tutmaktadir. Buna baglt olarak milli gelir, halihazirdaki makrockonomik géstergeler
lzerinde ve cari agitk sorununun ¢6ziiminde olumlu yonde etkilemektedir. Turizm sektorii, bolgesel
kalkinmadaki olumlu roldi, istthdam yaratmast ve alt yapi yatirimlarinin desteklenmesi bakimindan ilke
ekonomisinde en hizl gelisme gésteren sektdr konumundadir. (Oktayer vd., 2007:11-13Kara vd.,2012:79-
81).

Bu nedenle finansal performanslari Slgmek, turizm sektériinde faaliyet gosteren firmalarin yoneticileri,
yatirimetlart ve sektordeki firmalar agisindan ¢ok mihimdir. Bu calisma turizm sektrinde faaliyet
gosteren firmalarin finansal performanslarini finansal oranlardan yararlanarak 6l¢meyi amaclamaktadir.

Turizm sektérinde finansal performans Ol¢limuyle alakali yapilmis birtakim calismalarin bir¢cogunda
cok kriterleri karar verme teknikleri kullanilmustir. Gri Tliskisel Analiz (GIA) yontemi, cok kriterleri karar
verme teknikleri icerisinde veri sayisinin az oldugu ve dagilimin normal olmadigi verilerde kullanilan bir
yontemdir. Bu nedenle sosyal bilimler alaninda son yillarda ¢ok fazla kullanilmaya baslanmistir. (Ecer ve
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Giinay, 2014: 36). Bu calismada da kullanilan verilerin normal dagilima uymamasi ve turizm sektoriindeki
firmalara iliskin verilerin az olmast sebebiyle GIA yonteminin kullanilmast uygun gorilmistir.

Bu ¢alisma, turizm sektoriinde faaliyette bulunan on firmanin performanslarinin karsilastiridlmali olarak
ortaya konulmasini amaglamaktadir. Borsa Istanbul’a kayitlt on turizm sfirmasinin 2015 yili verilerine gére
performanslarini degerlendirmek amaciyla Gri Tliskisel Analiz yontemi uygulanmis ve sonuglar irdelenerek
cesitli 6nerilerde bulunulmustur.

2. Literatiir Ozeti

Calismanin bu béluminde finansal performans konusunda yapilan literatlir taramasinda erisilebilen
calismalar 6ncelikle turizm sektérii baglaminda kisaca agiklanmaktadur.

Gri Tliskisel Analiz, ilk olarak 1982’de Tayland Hua Chung Bilim ve Teknoloji Universitesi’nden
Profes6r Julong Deng tarafindan kullandmistir. Deng “System and Control Letters” isimli uluslararasi
dergide gri sistem alanindaki “Gri Sistemin Denetim Problemleri” isimli ilk arastirmasini yayimlamasindan
sonra gri sistem kurami, kismen bilinmeyen degiskenlere sahip sistemleri ¢éztimleyebilmesinden dolayt
bir¢ok calismada kullanilmaya baslamistir.

Hwang ve Cheng (2003) calismalarinda 45 otelin 1998 yilinda yonetsel performansint , ayrica 994-1998
yillart arasindaki etkinligini veri zarflama analizi ile Sl¢misler, yOnetsel performansin otellerin uluslararast
olma seviyesine bagl oldugunu belirtilmislerdir.

Rodriguez ve Robaina (2004) otellerdeki dis kaynak kullaniminin performans, hizmet kalitesi tizerindeki
etkisini inceledikleri ¢alismada dis kaynak kullaniminin otel performansini etkiledigi sonucuna varmuglardir.

Kim ve Ayoun (2005), calismalarinda 1997-2001 yillar1 arasinda agirlama endistri kapsaminda faaliyet
gosteren konaklama, restoran, havayolu ve eglence sektdrlerinin oran analizi yontemi ile dikkat ¢eken
finansal egilimlerini incelemislerdir. Elde ettikleri sonuglara goére karldik gostergelerinde eglence ve
rekreasyon hizmetleri diger sektdtlerin altinda oldugu saptanmistir. Likidite gostergelerinden olan cari ve
asit test oranlarinda diger sektbrler basarili oldugu, eglence ve rekreasyon hizmetleri sektriiniin ise
basarisiz oldugu saptanmistr.

Sharma ve Upneja (2005), Tanzanya’da faaliyet gOsteren kiigiik otel isletmelerinin finansal
performanslarint etkileyen faktorleri inceledikleri calismada i¢ ve dis faktorlerin finansal performansa etkisi
oldugu sonucuna varmuslardir.

Wang vd. (2000), otellerin iliski pazarlama acisindan finansal performanslar ile web sitesi gelistirme
arasindaki iliskiyi kanonik korelasyon yontemi ile incelemis, web site lzerinde e-iliski pazarlamasinin
otellerin finansal performanslar tizerinde olumlu yénde etkiledigini saptamuglardir.

Lee ve Jang (2007), otellerin pazar ¢esitlendirme stratejisi ile otelin performanst ve istikrart arasindaki
iliskiyi incelemis, pazar cesitlendirme, kir artistni saglamadigini fakat kismen performans istikrarint
arttirdigini saptamislardir.

Wu, Hsiao ve Tsai (2008), yaptiklari ¢alismada 1992-2005 yillart arasinda 56 otelin performansini
aralarinda Gri {liskisel Analiz yonteminin de bulundugu bir¢ok yéntem kullanmuslardir. Degerlendirmede
otellerdeki doluluk, odabast gelir, calisan geliri ve metrekareye diisen gelir verilerini kullanarak en iyi
modelin GM (1,1) oldugunu belirtmislerdir.

Kandir vd. (2008), finansal performans; yatirim-6z sermaye-satislarin karliligi verilerini kullanarak,
turizm firmalarinin doluluk oranlari ile finansal performanslart arasinda dogru yonld, finansal performans
ile turizm gelirlerinin milli gelire orant arasinda ise negatif yonld bir iliski oldugunu saptamislardir. 1994-
2001 ylart arasinda yasanan ckonomik krizlerin turizm firmalarimin performansini da olumsuz sekilde
etkiledigini belirtmislerdir.

Shang vd. (2008), e-ticaret ile otel performansi arasindaki iliskiyi inceledikleri ¢alismada veri zarflama
analizini kullanmuslardir. Calismadan dis faktSrlerin  ¢itkarilmast sonrasinda e-ticaretin Tayvan’daki
uluslararasi otellerin etkinligi hususunda esas belirleyici faktér olmadigt sonucuna varmislardir.

Chen (2009), veri zarflama analizi ile Tayvan’daki zincir otellerin performansint otellere 6zgii 6zellikleri
baglaminda ele almstir.

Lin ve Huang(2009), Asya ilkelerinin turizm rekabetciligini inceledigi calismada GIA yonteminden
yararlanmig, calisma sonucunda duyarlilik analizinden de faydalanilmustir.
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Koyuncugil ve Ozgiilbas (2010), calismalarinda Tiirk turizm sektoriiniin finansal analiz durumunu
incelemigler, turizm firmalarinin hem cari orana hem de nakit oranina gére likidite sikintist icinde
olmadiklarint saptamuglardir. Arastirmactlar 6zellikle sektérin borg agirlikli bir yapida oldugunu, 2001
krizinde bor¢ oraninin artarken 2001 yilindan sonra azaldigt sonucunu ortaya ¢tkarmuslardir.

Chen (2011), calismasinda dinyadaki global olaylarin Tayvan’daki otellerin performanslart tizerindeki
etkilerini panel veri analizini kullanarak analiz etmis ve sonu¢ olarak turizmle alakali krizlerin ve turizm
hareketliliginin biiylimesinin otel performans kriterleri bakimindan énemli oldugu kanisina varmiglardir.

Ecer ve Giinay (2014), calismalarinda Borsa Istanbul’da islem géren 9 turizm firmasinin finansal
performanslarint 17 oran kullanarak dl¢miislerdir. Elde edilen sonuglara gore halka acik turizm firmalarinin
finansal performansinda en 6nemli gostergenin kaldirag oranlart oldugu tespit edilmistir.

Karadeniz, Kahilogullart ve Beyazgill (2015), yaptiklart ¢alismada karsilagtirmali tablolar analizi teknigi
ile konaklama ve yiyecek hizmetleri alt sektOriiniin analizini yaparak yillar itibariyle gelisimini ortaya
koymuslardir. 2011-2013 yillarini kapsayan calismada elde edilen sonuglar sektoriin bilango yapilarinda
finansal yapiy1 korumaya yonelik oldugu ve varlik-kaynak vade uyumunun gézlendigi ve gelir tablosunda
ise sektoriin gider kalemlerinin ve kambiyo zararlarinin sektdr karini arttirma konusunda engel oldugu
saptanmigtir.

3. Gri Iligkisel Analiz(GIA)

GIA; cok kriterli karar problemlerindeki belirsizliklerin analizinde kullanilan, &zellikle belirsizlik
durumlarinda matematiksel analiz yontemlerine oranla daha etkili bir yéntemdir.

Verilerin yeterli oldugu durumlarda ise istatistiksel analizlerden ve c¢ok kriterli karar verme
tekniklerinden yararlanilir(Peker ve Baki, 2011:6).

GIA, altt adimdan olusmaktadir (Peker ve Baki, 2011:6):

a)Karar matrisinin belirlenmesi,
(1) - x(n)

i_lxn.(l) xn&n)l

b) Karsilagtirma matrisinin belirlenmesi,
Bu kistmdaki xq(j), j. kriterin normalize degetleri icerisindeki en yiksek degeri temsil etmektedir.
Kargilastirma matrisi, referans serisinin karar matrisinin ilk satirina yazilmasiyla belirlenmektedir.

c) Normalizasyon islemi, normalizasyon matrisinin belirlenmesi,
Bu adimda veri setinin normalizasyon isleminde 3 muhtemel durum karsimiza ¢ikabilir:

i. Fayda Durumu: Daha iyi - yiksek deger elde etmek isteniyorsa agagidaki formil kullanilacaktir.
« _ _ X%i()—minx;(j)
I maxx;()-minx; ()
ii. Maliyet Durumn: Daha distik - az bir deger elde etmek isteniyorsa asagidaki formil kullanilacaktir.
« _ _maxx;()—xi(j)
' maxxi(j)-minx;(j)

iii. Optimallik Dusrumn: Optimal bir deger elde etmek isteniyorsa asagidaki formul kullanilacaktir.
Xi(i)—%Xob (i)
maxx;(j)—Xob(j)
Bu formiilde xgp(j), j. kriterin hedef degeridir ve max x;(j) = xop (j) = min x;(j) araliginda bir deger
almaktadir. Yapilan islemler sonucunda (1)’deki karar matrisi su sekilde olur:

*_
X; =

(1) ()
_L;;'(l) x;&n)]

*
i
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d) Mutlak deger tablosunun belirlenmesi,

xg ile x; arasindaki mutlak deger asagidaki formiil yardimiyla bulunur:
D1 (1) -+ Apr(m)

Boi() = Ix0(G) =i (DI = | ¢ : -
Aom(1) =+ Apm(n)
e) Gri iligkisel katsay1 matrisinin belirlenmesi,
Asgagidaki formil yardimiyla katsayt matrisi belitlenir:
. _ Amin+&Amax
Voi(]) T Aoi()+EAmax

Formuldeki &, ayirici(distinguish) katsayisi [0,1] araliginda degetler almaktadir. Fakat uygulamalarda 0,5

. max max .
alinmast daha uygun gorilmektedir(Ecer ve Gunay:2014, 43). Amax= j A0i(j) ve Amin=
miin ";.mAOi(j) seklinde hesaplanmaktadir.

f) Iligki derecesinin hesaplanmasi

1 .
Ioi=-X5=1v0i()
Yukaridaki formilde I'o; i elemanin gri iliski derecesini vermektedir ve bu durum kriterlerin
agirliklarinin esit oldugu durumlarda kullandmaktadir. Kriterlerin farkli agirhklart oldugunda ise,

=X wi(DYoi ()]
formult kullandmaktadir.
Mliski derecesi hesaplandiktan sonra sektorlerin goreceli performanslarinin karsilastirilabilmesine imkani
ortaya ¢itkmaktadur.

4. Analiz ve Bulgular

Bu calismada Borsa Istanbul’a(BIST) kayitl on turizm firmasimun 2015 yilina iliskin finansal
performanslart likidite, kaldira¢ ve karlilik oranlarina gére degerlendirilmistir. Calismada kullanilan veriler
www.borsaistanbul.com adresinden alinmustir. Turizm firmalarnin finansal performanslarint Slgmeyi
amagclayan calismada kullanidan finansal oranlar(likidite, kaldirac, karlilik) ilgili literatiir taramasindan,
uzman gorislerinden faydalanilarak belirlenmis olup Tablo 1°de 6zetlenmistir.

Tablo 1: Aragtirmada Kullanilan Finansal Oranlar

Oran Adt Kod | Formiilasyon Hedef
Cari Oran ki Doénen  Varliklar/Kisa  Vadeli | Maksimum
Likidite Borglar
Oranlart Asit Test Orant k2 Donen  Varliklar-Stoklar/  Kisa | Maksimum
Vadeli Borglar
Borg/Oz Sermaye Orant 45 | Uzun Vadeli Borglar/Oz Sermaye | Minimum
Bor¢ Orant 4+ | Toplam Bor¢/Toplam Varliklar Minimum
Kaldirag Kisa Vadeli Borglarin Agirligs ks Kisa  Vadeli  Borglar/Toplam | Minimum
Oranlart Orant Borglar
Oz Sermaye Carpant Orant ks | Toplam Varliklar/Oz Sermaye Minimum
Briit Kar Marji Orant k7 | Briit Satig Kari/Net Satiglar Maksimum
Karlilik Net Kar Marjt Orant ks Net Kar/ Net Satislar Maksimum
Oranlart Toplam Varliklarin Karliligi Orani k9 | Net Kar/Toplam Varliklar Maksimum
Oz Sermaye Karliligt Orant k19 | Net Kar/Oz Sermaye Maksimum

Kaynak: Peker ve Baki, 2011: 10

Borsa Istanbula kayith on turizm firmasnin Tablo 1’de kullanilan kriterler bakimindan
performanslarint analiz etmek icin uygulanan Gri lliskisel Analiz yonteminin ilk agamast olan karar matrisi
Tablo 2’de yer almaktadir. Daha sonra karar matrisinden yararlanilarak referans serisi satirinin eklenmesiyle
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karsilastirma matrisi olusturulmus ve Tablo 3’de gosterilmistir. Referans serisi satirt, maksimum olmast
istenen(likidite ve karhilik oranlart) her stitundaki en yiiksek verinin ve en dusiik olmast istenen(kaldirag
oranlari) her stitundaki en kigtk verinin eklenmesiyle belitlenmistir.

Tablo 2: Turizm Firmalarina Ait Karar Matrisi

Likidite Orant Kaldira¢ Oranlart Karlilik Oranlart
ki k2 k3 ki ks ks k7 ks kg k1o
A 2.62 242 0.59 0.33 0.17 213 0.15 -0.63 -0.09 -0.20
B 0.55 0.50 1.10 0.55 0.18 2.44 0.14 -1.59 -0.10 -0.24
C 0.71 0.62 0.48 0.42 0.43 2.03 -0.32 -0.27 -0.05 -0.10
D 2.34 2.32 0.01 0.18 0.97 1.21 -5.14 10.76 0.10 0.12
E 1.90 1.83 0.01 0.18 0.93 1.09 0.84 0.31 0.16 0.18
F 10.23 2.02 4.34 0.83 0.11 5.88 0.73 0.37 0.30 1.75
G 9.19 9.15 0.02 0.05 0.56 1.08 0.20 1.77 0.06 0.06
H 0.94 0.69 0.00 0.32 1.00 2.21 0.23 0.02 0.02 0.04
1 7.27 7.26 0.37 0.30 0.18 1.55 0.46 0.11 0.01 0.01
] 3.24 3.24 0.66 0.36 0.43 3.16 -0.26 -4.06 -0.15 -0.46
Tablo3: Turizm Firmalarina Ait Kargilagtirma Matrisi
Likidite Orani Kaldira¢ Oranlari Karlilik Oranlart

ki k2 ks k4 ks ks k7 ks k9 k19

Referans | 10.23 9.15 0.00 0.05 0.11 1.08 0.84 10.76 0.30 1.75
A 2.62 242 0.59 0.33 0.17 2.13 0.15 -0.63 -0.09 -0.20
B 0.55 0.50 1.10 0.55 0.18 2.44 0.14 -1.59 -0.10 -0.24
C 0.71 0.62 0.48 0.42 0.43 2.03 -0.32 -0.27 -0.05 -0.10
D 2.34 232 0.01 0.18 0.97 1.21 -5.14 10.76 0.10 0.12
B 1.90 1.83 0.01 0.18 0.93 1.09 0.84 0.31 0.16 0.18
F 10.23 2.02 4.34 0.83 0.11 5.88 0.73 0.37 0.30 1.75
G 9.19 9.15 0.02 0.05 0.56 1.08 0.20 1.77 0.06 0.06
H 0.94 0.69 0.00 0.32 1.00 2.21 0.23 0.02 0.02 0.04
1 7.27 7.26 0.37 0.30 0.18 1.55 0.46 0.11 0.01 0.01
] 3.24 3.24 0.66 0.36 0.43 3.16 -0.26 -4.06 -0.15 -0.46

Tablo 3’e gore likidite oranina gére en iyi likiditeye sahip firma G’dir. Bu firma ile ilgili borclarini
vadesinde 6deyebildigi, stoklar olmadan da borglarini ddeyebilecegi séylenebilmektedir. Ayni zamanda
firmalarin cari oran (k;) ve asit test orant (k) degerlerinin birbirine ¢ok yakin olmasi ¢ok fazla stoklu
calismadiklarini gostermektedir. Finansal kaldira¢ oranlarina gére ise; kredi verenler bakimindan G firmasi,
diger firmalara nazaran daha az risklidir. E, D ve F firmast ise karlilik oranlarinda diger firmalardan daha iyi
durumdadur.

Karsilastirma matrisinin olusturulmasindan sontraki asamada likidite ve katlilik oranlarinda (1) numarali
formiil, kaldira¢ oranlarinda ise (2) numarali formiil yardimiyla normalize matris elde edilmis, matris Tablo
4te gosterilmistir.

* xi(j) —minx; (j)

X = hax () —minx; () M
Xi* _ maxx;(j)—x;i(j) @)

maxx;(j)—minx;(j)
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Tablo 4: Turizm Firmalarina Ait Normalize Matris

Likidite Orant Kaldira¢ Oranlar Karlilik Oranlart

ki k2 k3 k4 ks ks k7 ks kg k19
Referans 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
A 0.21 0.22 0.86 0.63 0.93 0.78 0.88 0.23 0.1 0.1
B 0.00 0.00 0.75 0.36 0.92 0.72 0.88 0.17 0.1 0.1
C 0.02 0.01 0.89 0.52 0.64 0.80 0.81 0.26 0.2 0.2
D 0.19 0.21 1.00 0.83 0.04 0.90 0.00 1.00 0.5 0.3
E 0.19 0.15 1.00 0.83 0.08 1.00 1.00 0.30 0.7 0.3
F 1.00 0.18 0.00 0.00 1.00 0.00 0.98 0.30 1.0 1.0
G 1.00 1.00 1.00 1.00 0.50 1.00 0.89 0.39 0.5 0.2
H 0.04 0.02 1.00 0.65 0.00 0.76 0.90 0.28 0.4 0.2
1 1.00 1.00 0.91 0.70 0.92 0.90 0.94 0.28 0.3 0.2
] 0.28 0.32 0.85 0.60 0.64 0.57 0.88 0.00 0.00 0.00

Tablo 5’deki mutlak degerler tablosu, referans degerlerinden normalize degerlerin ¢ikartilmastyla
olusturulmustur.

Tablo 5: Turizm Firmalarina Ait Mutlak Deger Tablosu

Likidite Orant Kaldira¢ Oranlart Karlilik Oranlart

ki k2 ks £y ks ks k7 ks k9 k10
A 0.79 0.78 0.14 0.37 0.07 0.22 0.12 0.77 0.88 0.88
B 1.00 1.00 0.25 0.64 0.08 0.28 0.12 0.83 0.89 0.90
C 0.98 0.99 0.11 0.48 0.36 0.20 0.19 0.74 0.78 0.84
D 0.81 0.79 0.00 0.17 0.96 0.10 1.00 0.00 0.45 0.74
E 0.81 0.85 0.00 0.17 0.92 0.00 0.00 0.70 0.30 0.71
F 0.00 0.82 1.00 1.00 0.00 1.00 0.02 0.70 0.00 0.00
G 0.00 0.00 0.00 0.00 0.50 0.00 0.11 0.61 0.54 0.76
H 0.96 0.98 0.00 0.35 1.00 0.24 0.10 0.72 0.63 0.77
1 0.00 0.00 0.09 0.30 0.08 0.10 0.06 0.72 0.65 0.79
] 0.72 0.68 0.15 0.40 0.36 0.43 0.18 1.00 1.00 1.00

Bu asamada asagidaki formil kullanilarak gri iliskisel katsayr matrisi olusturulmus ve matris Tablo 6’da
gOsterilmistir.
. _ Amin+&Amax
Yoill) = 3Gy gaman

Bulunan gri iligkisel katsayilari, referans serideki her bir kriter ile mukayese edilen diger serilerdeki
kriterler arasindaki iligskiyi gostermektedir. Gri iligkisel katsayr matrisinin degetlendirilmesinde, kriterlerin
esit agirlikta 6neme sahip oldugu ve agirliklarin farklt oldugu iki durum séz konusudur. Bu ¢alismada
kriterlerin esit agirlikta 6neme sahip oldugu varsayilarak hesaplamalar yapimustir. Bu yiizden  ayirict
(distinguish) katsayist 0,5 olarak alinmigtir.

Tablo 6: Turizm Firmalarina Ait Gri [ligkisel Katsayilar Matrisi

Likidite Orant Kaldira¢ Oranlart Karlilik Oranlat

k1 k2 k3 k4 ks ks k7 ks k9 k10
A 0.39 0.39 0.79 0.58 0.88 0.70 0.81 0.39 0.36 0.36
B 0.33 0.33 0.66 0.44 0.86 0.64 0.81 0.37 0.36 0.36
C 0.34 0.34 0.82 0.51 0.58 0.72 0.72 0.40 0.39 0.37
D 0.38 0.39 1.00 0.75 0.34 0.84 0.33 1.00 0.52 0.40
E 0.38 0.37 0.99 0.75 0.35 0.99 1.00 0.42 0.62 0.41
F 1.00 0.38 0.33 0.33 1.00 0.33 0.96 0.42 1.00 1.00
G 1.00 1.00 0.99 1.00 0.50 1.00 0.82 0.45 0.48 0.40
H 0.34 0.34 1.00 0.59 0.33 0.68 0.83 0.41 0.44 0.39
1 1.00 1.00 0.85 0.63 0.86 0.84 0.89 0.41 0.43 0.39
] 0.41 0.42 0.77 0.55 0.58 0.54 0.73 0.33 0.33 0.33
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Tablo 6ya géte D firmast Borg/Oz Sermaye ve Net Kar Marjt Oranina gore, E firmast Briit Kar Marjt
Oranina gore, F firmast Cari Oran, Kisa Vadeli Borglarin Agirligi Orani, Oz Sermaye Karlihigi Orant ve
Toplam Varliklarin Karliligi Oranina gére, G firmast Cari Oran, Asit Test Orani, Bor¢ Orant ve Oz
Sermaye Carpani Oranina gére, H firmast Bor¢/Oz Sermaye Oranina gére, 1 firmast ise Cari Oran ve Asit
Test Oranina gore tam etkinlige (1.00) ulagmis turizm firmalaridir.

Tablo 7: Gri Iligkisel Katsay1 Matrisi Degerlendirme Tablosu

Likidite Kaldirac Karlilik Tliski Genel
Orant Sira Orani Sira Orani Sira Dizeyi Sira
(%052.65) (69.75) (5474

A %39.01 4 %73.59 4 %48.25 7 %053.62 6

B %33.33 9 %065.12 7 %47.56 8 %48.67 9

C %33.69 8 %065.62 6 %47.21 9 %048.84 8

D %38.40 5 %73.22 5 %56.54 3 %056.05 5

E %37.59 6 %77.27 3 %61.31 2 %058.72 4

F %068.88 2 %50.01 10 %84.49 1 %67.79 3

G %100.00 1 %87.22 1 %53.83 4 %80.35 1

H %34.04 7 %65.05 8 %51.84 6 9%050.31 7

1 %100.00 1 %79.34 2 %53.03 5 %77.46 2

] %41.60 3 %61.04 9 %43.29 10 %48.64 10

Tablo 7’de ise Gri lliskisel Analiz yonteminin son adimit olan iliski diizeyinin beliflenmesiyle ilgili
degerler Tablo7’de yer almaktadir. Tabloya gbre turizm firmalarinin finansal performanslarini élgmede
kullanilan finansal oranlardan kaldira¢ orant (%69.75) en 6nemli oran olarak ortaya ¢tkmaktayken bu orant
strastyla karlilik orani(%54.74) ve likidite orani(%52.65) izlemektedir.

Elde edilen bulgular kaldira¢ orant bakimindan analiz edildiginde G firmasinin %87.23 ile birinci sirada
oldugu, bu firmayisirastyla %79.34 ile 1, %77.27 ile E firmas: izlemektedir. Bulgular likidite oran1 acisindan
degerlendirildiginde G ve I firmast tam etkinlige (1.00) ulagmis ve likit kaynaklarinda oldukea etkin oldugu
sOylenebilir.

Bulgular karhhik orani agisindan analiz edildiginde ise F firmasinin %84.49 ile birinci sirada oldugu, bu
firnay1 sirastyla %61.31 ile E, %56.54 ile D firmasi izlemektedir.

Son olarak Tablo 7’deki genel siralamaya bakilacak olursa G firmasi karlilik oraninda dérdinci sirada
olmasina ragmen likidite, kaldira¢ oranlarinda ve genel siralamada ilk sirada yerini almustir. I firmasi likidite
oraninda ilk, kaldira¢ oraninda ikinci ve karlilik oraninda ise besinci sirada yer alarak genel siralamada ikinci
olmustur. Karlilik oraninda ilk sirada, likidite oraninda ikinei sirada, kaldirag oraninda ise sonuncu olan F
firmast ise bu performansiyla genel siralamada ti¢lincii olmustur. Ayrica karlilik oraninda sonuncu, kaldirag
oraninda dokuzuncu ve likidite oraninda Ugtincd olan J firmasi ise genel siralamada sonuncu olmustur.

5. Sonug¢

Kiresellesmeyle birlikte artan rekabet kosullart neticesinde performans Sl¢imi olduk¢a 6nemli bir
kavram haline gelmistir. Firmalar performans 6l¢imil yaparak sektor icerisindeki konumlarini gériip nasil
daha iyi duruma gelebilecegiyle ilgili politikalar gelistireceklerdir.

Bu baglamda calismada Borsa Istanbul’a kayitli on turizm firmasinin 2015 yilina ait finansal
performanslar likidite, kaldirag ve karlilik oranlarina gére degerlendirilmistir. Calismada kullamilan verilerin
normal dagilima uymamast ve turizm sektOriindeki firmalara iliskin verilerin az olmasi sebebiyle Gri
Mliskisel Analiz(GIA) yénteminin kullanilmast uygun gériilmiistiir. Her bir finansal oran agithgmin esit
olarak alindigr calismada, kaldirac orant (%6.75) en 6nemli oran olarak ortaya ¢ikmis ve bu orant sirastyla
karlilik orani(%54.74), likidite orani(%52.65) takip etmistir. Elde edilen bulgular likidite orani bakimindan
analiz edildiginde G ve I firmasinin tam etkinlige (1.00) ulastigt ve likit kaynaklarini olduke¢a etkin bir
sekilde kullandigr gorilmustiir. Ayni zamanda kaldirag orani verileri biiyik olan firmalarin finansal
performanslarinin da daha iyi oldugu gérilmistiir. Bulgular kaldirag orani acgisindan degerlendirildiginde G
firmasinin %87.23 ile birinci sirada oldugu, bu firmayt sirasiyla %79.34 ile I, %77.27 ile E firmasinin
izledigi gérilmistiir.
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CGalismanin kisit1 firmalarin finansal performanslarint 6lgmede kullanilan finansal oranlardan sadece tg¢
tanesinin (likidite-kaldirac-karlilik) dikkate alinmasidir. Sonraki calismalarda butin finansal oranlarin dahil
edildigi bir c¢alisma ile bu calisma gelistirilebilir. Bu ¢alisgmada turizm firmalarinin 2015 yili finansal
performanst incelenmis, yillar itibariyle bir Sl¢ime gidilmemistir. Bir diger ¢alismada turizm firmalarinin
finansal performanslart yillar itibariyle Slciilerek bu firmalarin yillara gére performanslarindaki degisimler
incelenebilir. Son olarak ¢ok sayida turizm firmalarina iligkin veriye ulasilabilirse baska cok kriterleri karar
verme yontemleri de kullanilarak sonuglar karsilastirilabilir.
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