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Oz: Bu calisma, Borsa Istanbul'da islem goren turizm sektoriindeki 12 sirketin 2023 y1li finansal performanslarim
objektif bir sekilde degerlendirmek amaciyla TOPSIS ve VIKOR yontemlerini kullanarak detayli bir analiz
sunmaktadir. Arastirma, sirketlerin likidite, karhlik ve verimlilik gibi temel finansal gostergeler {izerinden
yapilan degerlendirmeler neticesinde elde edilen bulgular icermektedir. TOPSIS yontemiyle yapilan analizde,
Biiyiik Sefler Gida'min turizm sektdriinde en iyi finansal performansa sahip oldugu belirlenmistir. Bu sonug,
sirketin genel olarak en iyi maliyet etkinligi ve en yiiksek gelir artisini sagladigini gostermektedir. Diger yandan,
Petrokent Turizm en diisiik performansi gosteren sirket olarak belirlenmistir, bu da sirketin mali tablolarimn
digerleriyle kiyaslandiginda zayif olduguna isaret etmektedir. VIKOR y6ntemiyle yapilan degerlendirmede ise,
Flap Kongre ve Altinyunus Cesme'nin 6ne ¢giktig1 ve sektdrdeki diger sirketlere gore daha rekabetgi bir finansal
performans sergiledigi goriilmiistiir. Ote yandan, Petrokent Turizm'in yine en diisiik performansi sergiledigi
tespit edilmistir. Bu analizler, yatirimcilara turizm sektoriindeki sirketler arasinda daha bilingli yatirim kararlar:
alabilmeleri i¢in 6nemli bir yol gostericidir. Sonug olarak, bu ¢alisma turizm sektdriindeki sirketlerin finansal
saglhigini derinlemesine analiz etmekte ve yatirimcilara rehberlik etmek amaciyla 6nemli bir katki sunmaktadir.
Gelecekte yapilacak aragtirmalar, farkli yontemlerin ve kriterlerin entegrasyonuyla daha kapsamli ve detaylh
analizlerin yapilmasina olanak tantyabilir, bu da finansal piyasalar iizerindeki bilgi birikimini artirabilir ve daha

saglam yatirim kararlari alinmasini saglayabilir.

Anahtar Kelimeler: Borsa Istanbul, Turizm Sirketleri, Finansal Performans, Finansal Piyasa ve Kurumlar
Jel Kodlari: D53, E44, G1

Evaluation Of Financial Performance Of Tourism Enterprises Traded In Stock Exchange
Istanbul By Topsis and Vikor Methods

Abstract: This study presents a detailed analysis using TOPSIS and VIKOR methods to objectively evaluate the
financial performance of 12 companies in the tourism sector traded on Borsa Istanbul in 2023. The research
includes the findings obtained as a result of the evaluations of the companies based on basic financial indicators
such as liquidity, profitability and productivity. The analysis using the TOPSIS method reveals that Biiyiik Sefler
Gida has the best financial performance in the tourism sector. This result indicates that the company has
achieved the best cost efficiency and the highest revenue growth in general. On the other hand, Petrokent Turizm
was identified as the lowest performing company, indicating that the company's financial statements are weak
compared to others. Using the VIKOR method, Flap Congress and Altinyunus Cesme stand out and exhibit a
more competitive financial performance compared to other companies in the sector. On the other hand,
Petrokent Turizm was again found to have the lowest performance. These analyzes provide important guidance
for investors to make more informed investment decisions among companies in the tourism sector. In
conclusion, this study makes an important contribution to analyze the financial health of companies in the

tourism sector in depth and provide guidance to investors. Future research may allow for more comprehensive
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and detailed analyses by integrating different methods and criteria, which may increase knowledge on financial

markets and lead to more robust investment decisions.

Keywords: Stock Exchange Istanbul, Tourism Companies, Financial Performance, Financial Markets and
Institutions
Jel Kodlari: D53, E44, G1

1. Giris

Rasyonel yatirimcilar sahip oldugu ekonomik kosullar altinda gayrimenkul, altin,
hisse senedi, tahvil gibi varliklarin toplam getirileri, risk faktorleri gibi kriterleri goz
oniine alarak yatirim karari almaktadir (Ertuna, 1991; Akay ve Digerleri, 2002, s.126).
Bireyler menkul kiymetleri de icine alan varliklardan olusturulan portfylerde normatif
bir yaklasimla hareket etmektedir (Singh ve digerleri: 2014, s.110). Etkin bir sekilde
portfoy olusturulabilmek ve yonetebilmek, portfoyde onemli degisiklikler yapabilmek
icin hisse senetlerin portfdy igerisindeki agirliklari, risk getirileri goz oniine alinarak
dengeli bir portfoyiin olugsmasina yonelik kararlar alinmasi gerekmektedir (Abay, 2013,
s.176). Riskten kaginmak isteyen yatirimcilar servetlerinin yatirim igin ayrilan kismini bir
veya birden fazla iyi ¢esitlendirilmis varhgin yer aldig1 portfoylerde degerlendirmektedir.
Rasyonel yatirimcilar en diisiik riskle en yiiksek getiriyi elde etmeyi hedeflemektedir
(Singh ve digerleri: 2014, s.110). Belirsizlik ortaminda ve risk faktorii dikkate alinarak
optimal portfdy se¢imi yapilabilir (Chen ve digerleri, 1983, 5.1087). Segilen portfoyiin
igerisinde sirketlerin yer almas o sirketin finansal performansiyla ilgilidir (Kallmuenzer
ve digerleri, 2019). Turizm sektoriinde yer alan sirketlerin performansinin temel noktas:
turizm girisimcilerin davranislar1 (Hallak ve digerleri, 2014; Kallmuenzer ve Peters, 2018),
oldugundan bu konuda ¢ok fazla arastirma yapilmistir (Ahmad, 2015; Carmichael ve
digerleri, 2011; Chang, 2011; Komppula, 2004; Legohérel ve digerleri, 2004; Kallmuenzer
ve digerleri 2019; Bagc1, 2020). Ancak yatirimcilarin daha saglikli kararlar alabilmesi,
riskleri ve kayiplar en aza indirmek igin objektif ve bilimsel degerlendirmelere ihtiyag
duymaktadir. Turizm sektoriindeki yogun rekabet ortami ve sektoriin dinamik bir yapiya
sahip olmasindan dolay: sirketlerin diizenli olarak finansal analizi yapmasi
gerekmektedir (Uygurtiirk ve digerleri, 2013; Karakas ve digerleri, 2020, s.543). Turizm
sirketlerinin finansal analiz yapmasi kontroliin artmasini;, sahiplerine, ortaklarina,
yoneticilerine, calisanlarina ve yatirimcilarina firma hakkinda saglikli bilgilerin
ulagmasint saglamaktadir (Ozyﬁrek ve Erdogan, 2011, s.230). Sirketlerin finansal
performans degerlemesi yapmasi rasyonel karar almasini, denetleme gorevlerini etkin
olarak gergeklestirmesini, 6nemli kararlar alinmasin saglamaktadir (Karakas ve digerleri,
2020, 5.545).

Turizm sektoriinde yer alan firmalarin performansini 6lgebilmenin en dogru yolu
finansal tablolarma bakarak sayisal bir degerlendirmenin yapilmasidir (Eraslan ve
digerleri, 2005, 5.95). Bu calismanin amaci da BIST’te yer alan Turizm Sektorii igerisinde
faaliyetini gosteren sirketlerin finansal tablolar1 iizerinden elde edilen verilerle TOPSIS ve
VIKOR yo6ntemi kullanilarak performans degerlendirmesi yapilmistir.

2. Literatiir Taramasi

Literatiirde TOPSIS ve VIKOR y&nteminin birlikte veya ayr1 ayr1 uygulandigi pek
¢ok calisma bulunmaktadir. Giintim{iize kadar yapilan ¢alismalar incelendiginde borsada
islem goren hisse senetleriyle ilgili olan ¢alismalar igerisinden TOPSIS ve VIKOR
yontemlerinin birlikte kullanildig: ¢alismalar ele alinmistir.

Wu ve digerleri (2009) literatiirde yer alan bankacilik performansinin
degerlendirilmesine yonelik 23 degerlendirme endeksi ve Bulanik Analitik Hiyerarsi
Siireciyle endekslerin agirliklarini belirlemis, ii¢ bankanin performansini 6lgmek icin



Politik Ekonomik Kuram 2024, 8(3)

727

SAW, TOPSIS ve VIKOR yontemlerini kullanmis, elde ettigi bulgularla bankalarin
performansini artirmaya yonelik degerlendirmeler yapmis ve performans: Ol¢meye
yonelik degerlendirme modeli belirlemislerdir.

Momeni ve digerleri (2011) tarafindan yapilan calismada bankacilik alaninda
uzmanlasmis yazarlar tarafindan Tahran Menkul Kiymetler Borsasinin misyon,
bankalarin kriterleri vb. ana ve alt kriterler belirlenmis, her bir kritere ait veriler
toplandiktan sonra SAW, VIKOR ve TOPSIS yontemleri kullanilarak bankalar
derecelendirilmis, degerlendirme sonucunda Parsiyan, Eghtsade Novin ve Karafarin
bankalari ilk ii¢ siray1 aldigini belirlemislerdir.

Shaverdi ve digerleri (2011) tarafindan yapilan calismada Iran’da faaliyetini
siirdiiren {i¢ 6zel bankanin performansini 6lgmek icin 21 endeks belirlemisler, endeksin
agirliklarina gore bankalarin performansini TOPSIS, VIKOR ve ELECTRE ydntemiyle
olgmeye ¢alismislardir.

Amile ve digerleri (2013) tarafindan yapilan ¢alismada Iran’da bulunan kamu ve 6zel
bankalarda ¢alisan uzman ve yoneticilere uyguladiklari ve daha 6nce segilmis finansal ve
finansal olmayan Olgiitler {izerinden diizenledikleri anketlerden elde ettikleri
degiskenleri, TOPSIS ve VIKOR yo6ntemi kullanarak bankalarin performanslarini dlgmiis,
0zel bankalarda performansin daha yiiksek oldugu sonucuna varmuslardir. Ayrica
calismada, yoneticilerin ve bankalarin performansini Olgerken finansal ve finansal
olmayan performansin gozlemlenmesi gerektigi sonucuna varilmistir.

Raei ve digerleri (2012) tarafindan yapilan ¢alismada Tahran Menkul Kiymetler
Borsasindan elde edilen verilere TOPSIS ve VIKOR yontemlerini uygulamstir,
uygulamanin sonuglarin1 Markowitz geleneksel modele gore incelemisler, uygun portfoy
olusturmak i¢in 6nerdikleri modelin iyi performans gosterdigi sonucuna varmuslardir.

Sepyani ve digerleri (2013) tarafindan yapilan ¢alismada Tahran Borsasinda islem
goren sirketlerin siralamasinda TOPSIS, VIKOR ve SAW gibi yontemleri kullanmus, 16
uzman ve karar vericinin vermis oldugu beyanlar dogrultusunda portfdy se¢imi
yaptirilmis, otomotiv, eczacilik, emlak, cimento, kimya, ana metaller ve metal cevheri gibi
yedi sektor iizerinden 143 sirketin listelenerek portfdy seciminde SAW tabanli yontemin
diger yontemlere gore daha saglikli sonuglar ortaya koydugu sonucuna varmislardir.

Dedania ve digerleri (2015) tarafindan yapilan calismada Hindistan'daki Ulusal
Menkul Kiymetler Borsasinda listelenen ve Bilgi Teknolojileri sektoriinde faaliyetini
siirdiiren 13 sirketin performansini daha 6nce belirlemis olduklar1 13 kriter {izerinden
degerlendirmis, MATLAB GUI sistemi gelistirilmis, TOPSIS VIKOR y&ntemlerini
uygulamis, en iyi ve en kotii performans gosteren sirketleri belirlemislerdir.

Hacioglu ve digerleri (2015) tarafindan yapilan ¢alismada gelismekte olan
piyasalarin finansal ve gatisma riskine dayali performansini 6l¢gmek amaciyla TOPSIS ve
VIKOR yontemlerini kullanarak bipolar risklerin yetkinliklerine gore farkliliklarin
oldugu sonucuna ulagmaistir.

Oral (2015) tarafindan yapilan calismada ticari kredilere basvuran firmalarin
se¢imleri iizerinde etki eden faktdrleri belirlemek, kredilerde ortaya ¢ikabilecek risklerin
analizleri ve c¢oziimlenmesine yonelik TOPSIS ve VIKOR yontemleri kullanarak
firmalarin risk notlarin1 hesaplamustir.

Farrokh ve digerleri (2016) tarafindan yapilan c¢alismada Tahran borsasinda
listelenen ve esas faaliyet konusu metal isleri olan 8 sirketin performansini
degerlendirmek igin TOPSIS ve VIKOR yéntemlerini kullanmis, Zanjan Endiistri metal
firmalar igerisinde en iist sirada yer aldigini belirlemislerdir.

Moghadam ve digerleri (2016) tarafindan yapilan calismada Iran Menkul Kiymetler
Borsasindaki yatirim fonlarinin degerlendirilmesini TOPSIS, VIKOR ve benzerlik temelli
yaklagimin kapasitesini test etmisler, yas, yatirim fonlarnin net degeri, nakit varlik
ylizdesi ve net varlik degerleri gibi kriterler goz 6niine alinarak yapilan degerlendirmenin
sonucunda profesyonel ve amator yatirnmcilarin kararlar1 degerlendirmiglerdir.

Beheshtinia ve digerleri (2017) tarafindan yapilan ¢alismada Iran’daki dort bankanin
performansini degerlendirmek igin yatirim getirisi, bor¢ oran1 ve diisiik enerji gibi 6 kriter
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ve 25 alt kriter belirlemisler, TOPSIS ve VIKOR yontemlerini kullanarak onerdigi ¢ok
kriterli karar verme teknik modelini agiklamaya c¢alismislar, belirlemis oldugu
kriterlerden yatirimin geri doniisii, bor¢ orani ve daha az enerji titketiminin en nemli
kriterler, marka degerinin ve miisteri sadakatinin arttirilmasi, ¢evreye duyarlilik kriterleri
de en diisiik yiizdeye sahip kriterler oldugunu belirlemisler, sonucunda dért bankanin
performanslarin siralamasini yapmislardir.

Dinger ve digerleri (2019) tarafindan yapilan ¢alismada Tiirk bankacilik sisteminde
yeni hizmet gelisimini FANP, TOPSIS, VIKOR ve Monte Carlo yontemleriyle analiz etmis,
Tiirkiye’deki yabanci bankalarin performanslarmin diger bankalara gore daha diisiik
oldugu, miisteri ¢ekmeye yonelik yeni hizmetler sunmasi gerektigini ve bunun igin
miigterilerin beklentilerine yonelik detayli analiz yaparak diger bankalara gore
karsilagtirmali {istiinltige sahip olmasi gerektigi sonucuna varmislardir.

Sahin ve digerleri (2019) tarafindan yapilan ¢calismada BIST'te islem goren ve imalat
sektoriinde yer alan firmalarin finansal performanslari iizerinde inceleme yapmus,
isletmelerin finansal performanslarmi siralarken TOPSIS ve VIKOR yoéntemlerini
kullanmus, sirketlerin finansal performansi ile borsa performans arasinda herhangi bir
iliskiye rastlanmamuistir.

Dinger ve digerleri (2020) tarafindan yapilan calismada Avrupa bankacilik
sektoriinde gergeklestirilen artan ve yikici inovasyon politikalarmi degerlendirmek
amaciyla bir karar alma modeli olusturulmus, artan ve yikici yenilikler igin farkl kriterler
belirlemisler, bu kriterlerin agirliklandirilmasinda DEMATEL, VIKOR ve TOPSIS
yontemleri uygulanmis, inovasyon politikalarinda en iyi iilkeleri se¢mek i¢in kapsamli ve
tutarll sonuglara ulagsarak Avrupa bankacilik sisteminin yeniden tasarlanmas: gerektigi
sonucuna varilmistir.

Ozdemir ve digerleri (2020) tarafindan yapilan galismada Tiirkiye’deki 5 ticari
bankanin web sitesini belirlemis oldugu performans kriterlerine gére 6l¢meye calisiimas,
2 aylik siiregte elde edilen verilerle TOPSIS ve VIKOR yontemi kullanarak analiz edilmis,
“sayfa hiz1” degiskenin en 6nemli kriter oldugunu belirlenmis, TOPSIS ve VIKOR
yontemlerinin uygulanmasina gore web sitesi performansinda basarisiz olan bankalarin
mevduat hacimleri biiyiik, sube ve calisan sayilarinin ¢ok yiiksek oldugu sonucuna
varilmustir. Bostan (2021) yapilan calismada da bankalarin performansinm 6lgmek igin
benzer ¢alisma yapmis ve ayni sonuglara ulasmaistir.

Tari ve digerleri (2020) tarafindan yapilan c¢alismada bankalarin elektronik
verimliligini 6lgmek amaciyla bankalarin 2007-2017 dénemine ait mali tablolarini ele
alarak ve TOPSIS ve VIKOR yéntemleri uygulayarak bankalar1 performanslarina gore
siralamiglar, VIKOR yodnteminden elde edilen sonuglarin daha giivenilir oldugu sonucuna
varmiglardir.

Kou ve digerleri (2021) tarafindan yapilan c¢alismada Avrupa bankacilik
hizmetlerinin Fintech tabanli yatirimlari bulanik karar verme ve TOPSIS yontemiyle
degerlendirilmis, elde edilen bulgular1 VIKOR yontemini uygulayarak test etmislerdir.
Yapilan testlerin sonucunda Fintech tabanli yatirnm alternatiflar Avrupa bankalarimn
finansal performansina ¢ok biiyiik etki ettigi, rekabet avantaji sagladigi, miisterilerin
beklentilerini karsilamak adma agirlikli olarak 6deme ve para transferlerine agirlik
verilmesi gerektigi calismada Onerilmistir. Ayrica fintech tabanli yatirimlarin para
transfer sistemlerinde maliyetleri diisiirdiigii sonucuna varmuglardr.

Yilmaz ve digerleri (2021) tarafindan yapilan c¢alismada finansal piyasanin 6énemli
aktorlerinden biri olan bankacilik sektdriinde yer alan ve BIST te islem goren 22 bankanin
2009 ile 2018 yillar1 arasi finansal performanslarmni 6lgmek icin 26 kriter ve entropi
yontemiyle kriterlerin agirliklarini belirlemisler, TOPSIS ve VIKOR yontemlerini
kullanarak performans analizi yapmuslar, her iki yéntemin uygulanmas1 sonucunda ilk
ti¢ sirada ayni1 bankalarin yer aldig1 sonucuna varmislardir.

Palanikumar ve digerleri (2022) tarafindan yapilan ¢alismada en iyi bes ilag sirketinin
hisselerini satin alarak, borsada islem yapmak isteyen sirkete TOPSIS ve VIKOR
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yontemini uygulayarak ilag sirketlerinden hangisine yatirim yapacagina karar
vermisglerdir

Ashraf ve digerleri (2023) tarafindan yapilan ¢alismada COVID 19 salginin Pakistan
bankacilik tizerindeki etkisinin azaltilmaya yonelik yaptiklar1 arastirmada tedarik zinciri
finansmanindaki belirsizlik, karar verici uzmanlarin agirlik bilgileri gibi kriterler goz
oniinde bulundurularak 6rnek bir vaka calismasi tizerinden TOPSIS, VIKOR ve Grey
yontemlerini kullanmiglar, gercek hayattaki belirsizligin iistesinden gelmek adina
onerilen yontemin basarili oldugu sonucuna varmislardir.

Jing ve digerleri (2023) tarafindan yapilan calismada Tahran Menkul Kiymetler
Borsasinda islem goren ve drneklem aldigi 79 sirketten 24 tanesinin 2020 yilina ait mali
tablolar1 {izerinden TOPSIS, Taksonomi, Aras, VIKOR, COPRAS ve WASPAS
yontemlerini uygulayarak en yiiksek getiri i¢in en iyi hisse senedi profdyiinii belirlemeye
calismiglardir.

Sharma ve digerleri (2023) tarafindan yapilan calismada toplumsal, ekonomik,
cevresel gibi 52 siirdiirebilir gostergesiyle bankalarin performanslarini incelemisler,
bankacilik performansinin siirdiiriilebilirlik boyutlarini belirlemek i¢in NVivo yazilim
kullanarak analiz yapmuslar, entropi, TOPSIS ve VIKOR yontemleriyle ¢ok yonlii karar
verme yaklasimi kullarularak Hindistan'da bankacilik sektoriiniin = siirdiiriilebilir
raporlama modelinin tutarsiz oldugu ve sosyal kaygilar iizerinde yogunlagmislardir.
Calismada Hindistan’da bankacilik sektoriiniin 6nde gelen firmalarin daha iyi kararlar
almasina yardimei olacak sonuglar ortaya ¢ikarilmaya ¢alisilmistir.

3. Veri ve Metodoloji

Bu calismanin temel amaci Borsa Istanbul’a (BIST) kote olmus turizm sektoriinde
bulunan 12 sirketin finansal performanslari ile borsa performanslar: arasindaki iligkinin
TOPSIS ve VIKOR yontemiyle oOlgiilmesidir. Calismada 2024 yilinin ilk g¢eyreginde
sirketlerin acitklamis oldugu 01.01.2023 ile 31.12.2023 tarihleri arasindaki yillik finansal
tablolar incelenecek, finansal performanslarini degerlendirmek igin ¢esitli finansal
performans kriterlerinden yararlanilmus, sirketlerin 2023 yili i¢in Kamu Aydinlatma
Platformu (KAP)'ta yayinlamis oldugu yillik bilango ve gelir tablosu iizerinden analiz
yapilmustir. Bu ¢alismada ele alinan sirketler Tablo1.’de gosterilmistir.

Tablo 1. Ornekleme Dahil Edilen Sirketler

Sira No Sirketin Ad1 Borsada islem
Kodu
1 Avrasya Petrol ve Turistik Tesisler Yatirimlar A.S. AVTUR
2 Altin Yunus Cesme Turistik Tesisler A.S. AYCES
3 Biiyiik Sefler Gida Turizm Tekstil Danismanlik Organizasyon BIGCH
Egitim Sanayi ve Ticaret A.S.
4 Etiler Gida ve Ticari Yatirimlar Sanayi ve Ticaret A.S. ETILR
5 Flap Kongre Toplant: Hizmetleri Otomotiv ve Turizm A.S. FLAP
6 Gezinomi Seyahat Turizm Ticaret A.S. GZNMI
7 Marmaris Altinyunus Turistik Tesisler A. $ MAALT
8 Mart Otel isletmeleri A.S. MARTI
9 Merit Turizm Yatirim ve Isletme A.S. MERIT
10 Petrokent Turizm A.S. PKENT
11 Tek-Art Insaat Ticaret Turizm Sanayi ve Yatirimlar A.S. TEKTU
12 Ulaslar Turizm Yatirimlar: ve Dayanikli Tiiketim Mallar: ULAS

Ticaret Pazarlama A.S.

Bu sirketlerin finansal performanslarini 6l¢gmek i¢in kullanilan finansal oranlar ise
Tablo 2.’de gosterilmistir. Ornekleme dahil edilen sirketlerle ilgili asagida verilen finansal
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oranlar araciligiyla uygulanacak yontemlere esas olusturacak karar matrisleri
olusturulacaktir.

Tablo 2. Analizde Kullanilan Finansal Oranlar

No Finansal Oranlar Kod Formiiller
1 Nakit Oran NO Hazir Degerler
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
2 Cari Oran CcO Donen Varliklar
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
3 Alacak Devir Hiz1 ADH Kredili Net Satiglar
Ortalama Ticari Alacaklar
4 Stok Devir Hiz1 SDH Satilan Malin Maliyeti
Ortalama Stok Miktar1
5 Aktif Devir Hiz1 AkDH Net Satiglar
Ortalama Aktif
6 Finansal Kaldirag Orani FKO Finansal Borglar
Toplam Aktif
7 Aktif Karlilik Oramu AKO Net Kar
Toplam Aktif
8 Ozsermaye Karlilik Oram OKO _ Net Kar
OZkaynaklar

3.1. Arastirmanin Yontemi

Caligmada BIST’te yer alan ve turizm sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin
finansal performanslarini tek tek degerlendirmek i¢in 1980 yilinda Hwang ve Yoon
tarafindan gelistirilen, pek ¢ok alanda uygulama imkani bulan ve ¢ok 6l¢titlii karar verme
yontemi olan TOPSIS (Technique for Orde Preference by Similarity to Ideal Solution)
(Zhang ve Wei, 2013, ss. 438-4339 ile celiskili kriterlerin oldugu durumlarda farkl
alternatifler belirleyerek siralama ve arasindan se¢im yapma yontemi olan VIKOR (Vise
Kriterijumska Optimizacija Kompromisno Resenje) (Opricovic ve Tzeng, 2004, s.447)
yontemleri kullanilmigtir. Bu yontemlerle ilgili izlenilen yol tablo 3’te gosterilmistir.
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Tablo 3. TOPSIS ve VIKOR Yontemlerindeki Karar Siireci

TOPSIS Yéntemi

VIKOR Yéntemi

Yontemin adimlari su sekildedir (Lopez ve digerleri, 2009, ss. 1505-1506):

Yontemin adimlar: su sekildedir (Opricovic ve Tzeng, 2004, s.447,
Noyan ve digerleri, 2018, ss. 191-205; Ertugrul ve Karakasoglu, 2008,
ss. 22-23; Bengiil, 2018, ss. 34-38; Akyiiz, 2012, ss. 202-205, Aydin ve
digerleri, 2021, ss. 28-30):

1. Adun-Karar Matrisi Olusturma: Karar secenekleri ve degerlendirme
Olciitleri belirlendikten sonra karar verici tarafindan Karar matrisi
olusturulmalidir. Karar matrisi karar segenekleri (n) ile degerlendirme
kriterlerinin (m) sayisina bakilarak olusturulur. Karar matrisine bakildig1
zaman satirlar karar segeneklerini, siitunlar ise dlgiitleri gostermekte olup
n segeneginin m dlgiitiine gére mevcut performansini gostermektedir.

diy dip o dipm

D= dy dy, dz?n

2. Adum: Normalize Edilimis Kabar M3¥isin Olusturma
Yukarida yer alan karar matrisindeki her bir karar noktasindaki deger, her
bir olgiitiin karelerin toplamimnin karakokiine oranlayarak normalize
edilmisg karar matrisi olusturulmaktadir.
Normalize edilmis karar matrisin her bir karar noktasini asagidaki
formiille bulunmaktadir.

dij
ram = - i=1,2,. =1,2,.
Yukarida/opmdl gore bulunan degerler tek tek normalize edilmis kara
matrisi su sekilde olusur:

Tim
T‘Zm

"1 Tiz .-
21 T22

. Tn1 Tnz . Tam
3.Adum: Agirlikls Standart Karar Mattisi Olusturma
Degerlendirme 6lgiitlerin énem derecesine gore agirliklar1 belirlenir, R
matrisinin karar noktalarindaki degerler agirliklariyla ¢arpilarak agirlikli
standart karar matrisi (V) olusturuluyor. Olgiitlerin agirliklar degerleri
wi- i=12...m) seklinde olup Y7, wi = 1’dir. Agirliklandirma seklinde bir
yontemin uy lqnmaﬁ) I@PSIS quetln mir]l]lslﬁbj%kﬁf bir %?ﬂunu ortaya

yene
koymaktadir e e :
Y w1 V21 V22 Vii2m

g@esmz Bulma Vo :

V matr1s1 tizebthden deBeflendirte Sigiitin gore her bir slciitun pozitif ve
negatif ideal ¢oziim kiimeleri elde edilir, degerlendirme pozitif ise ideal
¢6ziim V matrisinin siitunlarindaki en biiyiik deger, negatif ise ideal
¢oziim V matrisinin siitunlarinin en kiigiik degeridir.

Pozitif ideal ¢6ztim kiimesi V*={v1*, v2*,...... Vm*)

Negatif Ideal Coziim kiimesi V-= {vr, vz, ....
5. Adum: Sapmalarin Hesaplanmast

Pozitif ve negatif ideal ¢oziim kiimelerindeki degerlerden Oklid
yaklagimiyla her bir karar segenegine iliskin sapmalar bulunmaktadir.
Sapmalar1 hesaplarken asagidaki formiil kullarularak sapmamin
neticesj klik degerleri hesaplanir.

SV~ V) i=12,..m
: Ideal Coziime Goreli Yakinlik Katsayilari Hesaplanir
Pozitif ve negatif ideal ¢dziime gore yukarida belirtilen S+ ve S- formiiliine
gore hesaplanan uzakliklara gore her bir karar segeneginin yakinlik
degerleri hesaplarnur.
Cr =2 esitligine  bakildifi  zaman  i=
C degerl ise 0 ile 1 arasinda bir deger almakta olup

1'e yakin olan deger daha cok tercih edilir.
C{ ‘nin tercih sirasina gore en iyi karar verilir. Alternatiflerden birinin
ideal ¢oziime en yakin mesafede olmasi, ayn1 zamanda ad negatif ideal
¢oziime en uzak mesafede olmasi gerekmektedir.

1,2,...n;

1. Adum: En iyi ve En Kotii Degerlerin Belirlenmesi
Her bir kriterin hem en iyi degeri hem de en kétii degeri belirlenir,
I=1, 2, ...,nigin; f;* =max;f;; ve fi =min;f};

2. Adim: Normalizasyon Matrisinin Olusturulmasi
Ty hesqplanarak R normalize matrisi olusturulur.

5
1 =4— *J bulunduktan sonra normalize matrisi olusturulur.
T 11 Tz o Tin
721 T2 2n
R = :

3. Adim: Normalize Karar MggrisigﬁzAﬁz?ﬂklandzrzlmust

Normalize matrisi agirliklandirilmasindan sonra karar noktalarin
agirliklarma gore aglrhklandlrllmlg no]l;mahze karar matrisi V
olusturulur. ’

V21 sz Vzn

V=

v v U
4. Adun: Ortalama ve En 6%’1’11 Skormafeﬁerlénrninin hesaplanmasi

Ortalama skorlar S;, en kotii skor degeri ise Ri seklinde gosterilmekte
olup heﬁaplama yontemi su sekildedir:
Si= ) j= (,”ij)
si='y, 1 (Wi-mij)
Vij= Aglrhkfandlrllm@ normalize matris degerlerini
wi= agirliklar: rij =Normalize matris degerlerini
fj+ = en iyi kriter degerlendirilmesi

i rlterxde erlendirilmesi
JimXij
Rj heZ:ymaﬁ yalpllffrken agirliklandirilmis matriks degerlerinin en
biiyligii ( max; (v”) ve en biiyiik elemamu (max;(w;.7;5 ), ile
agirliklar ile carpilmis norrnahze karar matris elemanlarimin en
bityiik degeri max;(w;. (5 * Y kullanilmaktadir.
Rj =max; (v;;) R]—maxj(wj r”)) RE=max; (w;. (
5. Adim: Qi degerlerinin hesaplanmasi
St=min;(S;) S-=max;(S;) R= min;(R;) R = max;(R;)

S* ve R”de Si degerlerinden en kiiciik olanini, S- ve R-’de ise Si
degerlerinden en biiyiik olanini, q degerleri de maksimum grup
faydast saglayan stratejiyi gostermektedir. Cogunluk oyu alinmast
durumunda g>0,5, ile konsensiis durumunda ise q=0,5 ile veya veto
durumunda ise q<0 5 11e saglanmaktadlr
Q = £ 4 0
6. Adum: Alternatifler szmlanamk kosullar denetlenir
S, Ri ve Qi degerleri siralanarak alternatifler arasinda ii¢ siralama
listesi elde edilir, listelerin dogrulugunu test etmek i¢in minimum Qi
degerine sahip alternatifin su kosullar1 saglayip saglamadigina
bakalr.

1. Kosul: Qi degerleri kiigiikten biiyiige dogru siralanir, ilk
sirada yer alan alternatif Al, ikinci sirada yer alan alternatif A2 olarak
gosterlldlgl zaman Q(A2)-Q(A)=DQ
DQ = —_1 esitligi hesaplanur.

2. Kosul: Kiigiikten biiylige dogru siralanan Qi degerleri
igerisinde ilk sirada yer alan Ai alternatifi, S ve/veya R degerlerine
gore kiiciikten biiyiige yapilan siralamada da minimum degere sahip
en iyi alternatif olacaktir. Boyle bir durumunda anlasmali ¢6ziim
karar verme siirecinde istikrarhdir. Sayet yukaridaki sartlardan
birisini tasimamasi durumunda ¢6ziim kumasi su sekilde hesaplanir
(Aktas vd., 2015; Bengiil, 2018:37-38):

o Istikrarh kosul saglanmiyorsa A1 ve A2 alternatiflerinin
her ikisi de uzlagik ortam ¢6ziim olarak kabul edilir.

e  Kabul edilebilir avantaj saglamiyorsa A1, A, ....A™
alternatiflerinin tamami ¢6ztim kiimesinde bulunur. Bu
durumda (Mak M) {ist sinur degeri, Q(A™)-Q(A)<DQ’ye
gore belirlenir.

i—Xij
fJr fi)
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3.2. Uygulama ve Bulgular

Calismanin bu béliimiinde hem TOPSIS hem de VIKOR yo6ntemine gore turizm
sektoriinde faaliyet gosteren 12 sirketin finansal performanslari degerlendirilmistir.
Finansal performans karsilastirilmasi yapilirken sirketlerin KAP’ta bildirmis oldugu 2023
yil1 i¢in finansal tablodan alinan veriler 1s1g1nda sirasiyla TOPSIS ve VIKOR yontemine
gore degerlendirme ve sonucunda sirketlerin performanslarina gore siralama yapilmistir.
TOPSIS yontemine gore olugturulan Tablo 4.'te goriilecegi iizere satirlarda turizm
sektoriinde yer alan sirketler, siitunlarda ise degerlendirme faktorleri yer verilmis olup
2023 yilina ait karar matrisi olusturulmustur. Sirketlerin 2023 yilina ait yayinlamis oldugu
yillik finansal tablolar {izerindeki veriler dogrultusunda Tablo 2’de belirtilen oranlar goz
oniinde bulunarak Tablo 4'te gosterilen karar noktalar1 olusturulmustur.

Tablo 4. TOPSIS Yéntemine Gore 2023 Yili Karar Matrisi

Sira Sirket Ad1 | CO NO ADH SDH AKDH | FK | AKO | OKO
No
1 AVTUR 11,41 | 0,69 8,77 41,92 0,05 0,14 | 0,12 0,14
2 AYCES 1,29 0,99 50,02 0,00 0,08 0,18 | -0,01 -0,01
3 BIGCH 1,26 0,61 14,30 25,95 1,53 0,48 | 0,11 0,21
4 ETILR 1,22 0,13 2,17 10,11 0,77 0,60 | -0,03 -0,08
5 FLAP 3,14 0,72 6,70 621,06 0,44 0,08 | 0,19 0,21
6 GZNMI 0,00 0,09 18,14 0,00 0,99 0,47 | -0,07 | -0,13
7 MAALT 19,85 | 19,85 | 18,43 1.409,93 | 0,00 0,15 | -0,01 -0,01
8 MARTI 0,40 0,01 4,17 15,22 0,06 0,35 | 0,01 0,01
9 MERIT 1,67 0,06 2,77 0,00 0,03 0,05 | 0,02 0,02
10 PKENT 1,12 0,70 43,20 28,10 0,81 0,18 | 0,31 0,38
11 TEKTU 0,34 0,04 7,65 31,22 0,02 0,24 | 0,02 0,02
12 ULAS 1,09 0,10 0,00 0,00 0,00 0,55 | 0,05 0,10

Tablo 4.teki karar matrisi {izerindeki karar noktalarindaki verilerden TOPSIS
yonteminin 2. adimi olarak gosterilen normalize karar matrisi olusturulmaya c¢alisilmis
olup Tablo 5.'te gosterilmistir. Tablo 4’te yer alan karar ol¢iitlerin karelerin toplaminin
karakokaii ilgili karar noktasmin degerine boliinerek Tablo 5.te normalize karar matrisi
olusturulmustur.

Tablo 5. TOPSIS Yontemine Gore 2023 Yili Normalize Edilmis Karar Matrisi (R)

Sira No Sirket Ad1 CO NO ADH SDH AkKDH FK AKO | OKO
1 AVTUR 0,49 0,03 0,12 0,03 0,02 0,12 0,30 0,27
2 AYCES 0,06 0,05 0,68 0,00 0,03 015 | -0,02 | -0,02
3 BIGCH 0,05 0,03 0,19 0,02 0,70 0,40 0,26 0,39
4 ETILR 0,05 0,01 0,03 0,01 0,35 0,51 -007 | -0,14
5 FLAP 0,13 0,04 0,09 0,40 0,20 0,07 0,47 0,39
6 GZNMI 0,00 0,00 0,25 0,00 0,46 040 | -0,17 | -0,25
7 MAALT 0,85 1,00 0,25 0,91 0,00 012 | -003 | -0,03
8 MARTI 0,02 0,00 0,06 0,01 0,03 0,29 0,02 0,02
9 MERIT 0,07 0,00 0,04 0,00 0,01 0,04 0,05 0,04

10 PKENT 0,05 0,04 0,59 0,02 0,37 0,15 0,76 0,71
11 TEKTU 0,01 0,00 0,10 0,02 0,01 0,20 0,04 0,04
12 ULAS 0,05 0,01 0,00 0,00 0,00 0,47 0,11 0,19

Yontemin bu asamasina her bir karar verici degerlendirme olgiitlerin agirliklarini
belirlemektedir. Degerlendirme olgiitlerin agriliklarin1 hesaplamaya yonelik benzer
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calismalara bakildig1 zaman Tufan ve Kili¢ (2019) entropi yontemini kullanarak, Omiirbek
ve Kinay (2013) ve Orcun ve Eren (2017) uzman goriisten yardim alarak, Uygurtiirk ve
Korkmaz (2012) ve Ozcelik ve Kandemir (2015) ise her bir kriterin toplam degerini
degerlendirme faktorlerin toplam degerine oranlayarak hesaplamistir. Bu c¢alismada ise
Tufan ve Kili¢ (2019)'1n kullanmis oldugu entropi yontemi kullanilmistir. Ciinkii entropi
yontemiyle karar matrisinde degerleme olgiitlerinin objektif olarak 6nem diizeyinin
belirlenecek (Cakir ve Pergin, 2013, s. 79; Karaatli, 2016, s.66) olmasindan dolayidir.
Calismada uygulanan entropi yontemi sonucunda karar matrisindeki degerleme
Olgiitlerin agirliklar: Tablo 6."da gosterilmistir.

Tablo 6. TOPSIS Yéntemine Gore Degerleme Olgiitlerinin Agirliklart

CcO NO ADH SDH AkDH FK AKO OKO
Karar
Olciitlerinin ~ -1,84 -0,73 -2,68 -0,85 -2,08 -3,52 -1,87  -1,99
Agirliklar:

Tablo 6’da yer alan agirliklar1 Tablo 5."teki normalize karar matrisindeki degerler ile
carpilarak agirliklandirilmis normalize edilmis karar matrisi (V) olusturularak Tablo 7."de
gosterilmistir.

Tablo 7. TOPSIS Yéntemine Gore 2023 Yili Agirliklandirilmis Normalize Karar Matrisi (V)

Sira No  Sirket Ad: CO NO ADH SDH AKkDH FK AKO OKO

1 AVTUR -0,90 -0,03 -0,32 -0,02 -0,05 -042 -055 0,53
2 AYCES -0,10 -0,04 -1,82 0,00 -0,07 -054 0,05 0,05
3 BIGCH -0,10 -0,02 -0,52 -0,01 -1,45 -1,41  -049 -0,77
4 ETILR -0,10 0,00 -0,08 -0,01 -0,73 -1,78 0,14 0,28
5 FLAP -0,25 -0,03 -0,24 -0,34 -0,42 -024 -088 -0,78
6 GZNMI 0,00 0,00 -0,66 0,00 -0,95 -1,40 0,32 0,50
7 MAALT -1,57 -0,73 -0,67 -0,77 0,00 -043 0,05 0,05
8 MARTI -0,03 0,00 -0,15 -0,01 -0,06 -1,02 -0,04 -0,05
9 MERIT -0,13 0,00 -0,10 0,00 -0,03 -0,16  -0,09 -0,08
10 PKENT -0,09 -0,03 -1,57 -0,02 -0,77 -054 -1,41 -141
11 TEKTU -0,03 0,00 -0,28 -0,02 -0,02 -0,70  -0,07  -0,08
12 ULAS -0,09 0,00 0,00 0,00 0,00 -1,64  -020 0,37

TOPSIS yontemin bir sonraki asamast ise 2023 y1l1 agirliklandirilmis karar matrisinde
her bir degerleme ol¢iitiiniin bulundugu siitundaki maksimum ve minimum degerleri
tizerinden ideal pozitif (A*) ve ideal negatif (A7) ¢oziim kiimeleri bulunmus, Tablo 8.
olusturulmustur.

Tablo 8. TOPSIS Yontemine Gore Karar Olgiitlerin Ideal Pozitif (A+) ve Ideal Negatif (A-) Coziim
Kiimeleri

CcO NO ADH SDH AKDH FK AKO OKO
A 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,16 0,32 0,50
A- -1,57 -0,73 -1,82 -0,77 -1,45 -1,78 -1,41  -1,41

Uygulamanin bu asamasindan sonra A+ ve A- ¢6ziim degerleri iizerinden her bir
karar noktasinin sapmalarina bakilmis her bir karar noktasinin pozitif ideal ayirim (S+) ve
negatif ideal ayrim degerleri TOPSIS uygulama modelinin 5'inci adiminda belirtilen
formiiller kullanilmisgtir.
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Tablo 9. TOPSIS Yontemine Gore Alternatifler Arasinda Mesafe Olgiitlerin Hesaplanmast

Sira No Sirket Adi S+ S-
1 AVTUR 1,67 3,01
2 AYCES 1,93 3,30
3 BIGCH 2,49 2,51
4 ETILR 1,81 3,47
5 FLAP 1,87 3,00
6 GZNMI 1,70 3,46
7 MAALT 2,09 3,09
8 MARTI 1,10 3,53
9 MERIT 0,72 3,79
10 PKENT 3,14 2,31
11 TEKTU 0,93 3,56
12 ULAS 1,80 3,36

Tablo 9.da yer alan S+ ve S- degerleri {izerinden turizm sektoriinde yer alan
sirketlerin ideal ¢6ziime gore yakinligi bundan sonraki asamada hesaplanmaktadir. deal
¢ozlime goreli yakinligi hesaplanildiginda bulunan Ci degerlerine gore sirketlerin
degerleri kiiglikten biiytige dogru siralanacaktir. Turizm alaninda faaliyette bulunan
sirketlerin finansal performanslarina gore en iyi olan sirketi Ci degeri en yiiksek olan
sirketken en kotii olan ise en kotii finansal performans gosteren sirkettir. Buna gore turizm
sektoriinde yer alan sirketlerin 2023 yilina ait finansal performanslar1 Tablo 10.’a
goOsterilmistir.

Tablo 10. TOPSIS Yontemine Gore BIST'te Yer alan Sirketlerin Ideal Coziime Gore Yakinliklarm
Hesaplanmasi

SiraNo  Sirket Ad: Ci Sira
1 Avrasya Petrol ve Turistik Tesisler Yatirimlar A.S. 2,25 5
2 Altin Yunus Cesme Turistik Tesisler A.S. 2,41 4
3 Biiyiik  Sefler Gida  Turizm  Tekstil Damigsmanhik 126,40 1

Organizasyon Egitim Sanayi ve Ticaret A.S.
4 Etiler Gida ve Ticari Yatirimlar Sanayi ve Ticaret A.S. 2,09 7
5 Flap Kongre Toplant1 Hizmetleri Otomotiv ve Turizm A.S. 2,65 3
6 Gezinomi Seyahat Turizm Ticaret A.S. 1,97 8
7 Marmaris Altinyunus Turistik Tesisler A.S 3,09 2
8 Mart: Otel isletmeleri A.S. 1,45 9
9 Merit Turizm Yatirim ve Isletme A.S. 1,24 11
10 Petrokent Turizm A.S. -2,78 12
11 Tek-Art Ingaat Ticaret Turizm Sanayi ve Yatirimlar A.S. 1,35 10
12 Ulaslar Turizm Yatirimlari ve Dayanikli Tiiketim Mallar 2,16 6

Ticaret Pazarlama A.S.

Bu agamaya kadar TOPSIS yontemiyle yapilan degerlendirme neticesinde BIST te yer
alan turizm sirketlerinin 2023 yili finansal tablolarina gore finansal performanslar:
incelendiginde, Biiyiik Sefler Bigsef'in 2023 yili Ci degeri yiiksek oldugundan ilk sirada
yer almis olup, Ci degeri en diisiik olan Petrokent Turizm Sirketi ise son sirada yer
almigtir. Uygulamanin bundan sonraki asamasinda ise BIST’te yer alan ve turizm
sektoriinde faaliyeti gosteren irketlerin finansal performanslarinin VIKOR yontemine
gore degerlendirmesi yapilacaktir.

TOPSIS yénteminde olusturularak Tablo 4.'te gosterilen sirketlerin karar matrisinin
benzeri VIKOR yonteminde de olusturulmaktadir. Ancak; VIKOR Yoénteminin birinci
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asamasinda belirtildigi gibi her bir ol¢iitiin hem en iyi degeri (f;") hem de en kot degeri
(f;") bulunulmus olup Tablo 11."de gosterilmistir.

Tablo 11. VIKOR Yéntemine Olgiitlerin En iyi ve En Kotii Degerleri

Olciitler i fi
CO 19,85 0,00
NO 19,85 0,01

ADH 50,02 0,00
SDH 1.409,93 0,00
AkDH 1,53 0,00
FK 0,60 0,05
AKO 0,31 -0,07
OKO 0,38 -0,13

VIKOR yonteminde Tablo 11.’de gosterildigi iizere &lgiitlerin en iyi ve en kotii
degerleri tizerinden normalizasyon matrisi olusturulmus olup Tablo 12."de gosterilmistir.

Tablo 12. VIKOR Yéntemine Gore Normalizasyon Matrisi

Sira Sirket Ad1 CO | NO | ADH | SDH | AKDH | FK | AKO | OKO

No
1 AVTUR 0431097 ] 082 | 097 09 1084 050 | 046
2 AYCES 094109 | 0,00 | 1,00 09 1076] 0,84 | 0,76
3 BIGCH 0941097 ] 071 | 098 000 |023] 053 | 0,34
4 ETILR 0941099 | 096 | 0,99 050 |000] 089 | 0,89
5 FLAP 084109 | 0,87 | 056 071 1095] 0,31 | 0,33
6 GZNMI 1,00 | 1,00 | 0,64 | 1,00 0,35 10,23] 1,00 | 1,00
7 MAALT 0,00 | 0,00 | 0,63 | 0,00 1,00 ]10,83] 085 | 0,77
8 MARTI 098 1,00 | 092 | 0,99 09 1047 0,79 | 0,71
9 MERIT 092 1,00 | 094 | 1,00 098 |1,00]| 0,77 | 0,70
10 PKENT 094109 | 0,14 | 098 047 10,76] 0,00 | 0,00
11 TEKTU 098 1,00 | 085 | 098 099 1067] 0,77 | 0,70
12 ULAS 094 1,00 | 1,00 | 1,00 1,00 [0,09] 0,70 | 0,54

VIKOR y&ntemine gore normalizasyon matrisindeki karar noktalarindaki degerlerin
agirhigina gore agirliklandirilmis normalize karar matrisi olusturulmus olup Tablo 13.'te
gOsterilmistir.

Tablo 13. VIKOR Yéntemine Gore Agirliklandiriimis Normalize Karar Matrisi

Sira Sirket Si Ri Qi Qi Qi Qi Qi
No Adi (g=00) | (gq=0,25) | (q=0,50) | (9=0,75) | (g=1)
1 AYCES 5,95 0,97 0,17 0,27 0,37 0,48 0,58
2 AVTUR 6,20 1,00 1,00 0,91 0,83 0,74 0,66
3 BIGCH 4,70 0,98 0,49 0,41 0,34 0,27 0,19
4 ETILR 6,16 0,99 0,83 0,78 0,74 0,69 0,64
5 FLAP 5,53 0,96 0,00 0,11 0,23 0,34 045
6 GZNMI 6,21 1,00 1,00 0,92 0,83 0,75 0,66
7 MAALT 4,08 1,00 0,99 0,74 0,50 0,25 0,00
8 MARTI 6,82 1,00 1,00 0,96 0,92 0,89 0,85
9 MERIT 7,30 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
10 PKENT 4,26 0,98 0,44 0,35 0,25 0,15 0,06
11 TEKTU 6,93 1,00 0,96 0,94 0,92 0,90 0,89
12 ULAS 6,27 1,00 1,00 0,92 0,84 0,76 0,68

Tablo 13.’te verilen Si siitunun igerisinde en kiiciik deger olan 4,08 degeri S*, en
biiyiik deger olan 7,30 ise S ‘yi vermektedir. Ri siitunu igerisinde en kiigiik deger olan 0,96
degeri R*y1, en biiyiik deger olan 1,00 degeri ise R- vermektedir. Burada Si, Ri ve Qi
degerleri arasinda siralama yapilmaya galisilmis, olup her bir durum igin siralama
yapilmis ve Tablo 14. olusturulmustur.
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Tablo 14. Si, Ri ve Qi Siralamalar:
Sj Rj Qi Qi Qi Qi Qi
(q=00) (g=0,25) (g=0,50) (g=0,75) (g=1)
Avrasya Flap Flap Flap Flap Petrokent | Marmaris
Petrol ve Kongre Kongre Kongre Kongre Turizm Altinyunus
Tur. Toplant1 Toplant1 Toplant1 Toplant1
Hiz. Hiz. Hiz. Hiz.
Mart1 Otel | Altinyunus | Altinyunus | Altinyunus | Petrokent | Marmaris | Petrokent
Cesme Cesme Cesme Turizm Altinyunus Turizm
Biiytiik Petrokent Petrokent Petrokent Biiyiik Biiyiik Biiyiik
Sefler Turizm Turizm Turizm Sefler Sefler Sefler
Bigchefs Bigchefs Bigchefs Bigchefs
Altinyunus Biiyiik Biiyiik Biiyiik Altinyunus Flap Flap
Cesme Sefler Sefler Sefler Cesme Kongre Kongre
Bigchefs Bigchefs Bigchefs Toplant1 Toplant1
Hiz. Hiz.
Marmaris | Etiler Gida | Etiler Gida | Marmaris | Marmaris | Altinyunus | Altinyunus
Altinyunus Altinyunus | Altinyunus Cesme Cesme
Flap Tek-Art Tek-Art Etiler Gida | Etiler Gida | Etiler Gida | Etiler Gida
Kongre Turizm Turizm
Toplant:
Hiz.
Petrokent Marmaris Marmaris Avrasya Avrasya Avrasya Avrasya
Turizm Altinyunus | Altinyunus | Petrol ve Petrol ve Petrol ve Petrol ve
Tur. Tur. Tur. Tur.
Etiler Gida Avrasya Avrasya Gezinomi Gezinomi Gezinomi Gezinomi
Petrol ve Petrol ve Seyahat Seyahat Seyahat Seyahat
Tur. Tur.
Merit Gezinomi Gezinomi Ulaglar Ulaglar Ulaglar Ulaglar
Turizm Seyahat Seyahat Turizm Turizm Turizm Turizm
Yat. Yat. Yat. Yat.
Gezinomi Mart1 Otel Mart1 Otel Tek-Art Tek-Art Mart1 Otel | Mart1 Otel
Seyahat Turizm Turizm
Tek-Art Merit Merit Marti Otel | Mart1 Otel Tek-Art Tek-Art
Turizm Turizm Turizm Turizm Turizm
Ulaglar Ulaglar Ulaglar Merit Merit Merit Merit
Turizm Turizm Yat. Turizm Turizm Turizm Turizm Turizm
Yat. Yat.

VIKOR yéntemine gore degerlendirme yapilacak olursa 2 kosul gergeklesmesi
gerekmektedir. 1. Kosul olarak (1/(j-1) kosusuna gore degerlendirme yapacak olursak q
degerlerinin alabilecegi her tiirlii ihtimal gz oniinde bulundurularak ilk iki sirada yer
alan degerlere gore Tablo 15. olusturulmustur. Q(A2)-Q(A)=DQ esitligin sorgulamasi
yapimis, s6z konusu esitligin saglanip saglanmadigina bakilmustir. 1/(j-1) degerine
bakildig1 zaman degerin 0,09 oldugu hesaplanmuistir. Yapilan degerlendirme neticesinde
q'nun her durumu ile 1/(j-1) arasindaki iliski sorgulamasi neticesinde herhangi bir esitlige
rastlanilmadig1 ve kosulun gerceklesmedigi goriilmiistiir. Dolayisiyla VIKOR yontemi
icin gerceklesmesi gereken bir kosulun gerceklesmedigi goriilmiis olup Tablo 15.'te
gOsterilmistir.

Tablo 15. VIKOR Yénteminin 1. Kosulu

Qi Qi Qi Qi Qi
(q=00) (q=0,25) (q=0,50) (q=0,75) (g=1)
(0,44-0,17) (0,27-0,11) (0,25-0,23) (0,25-0,15) (0,06-0)
0,27 0,16 0,02 0,1 0,06
esitlik saglanmadi esitlik saglanmadi esitlik saglanmadi esitlik saglanmadi esitlik saglanmadi
kosul gerceklesmedi kosul gerceklesmedi kosul gerceklesmedi kosul gerceklesmedi kosul gerceklesmedi

VIKOR yonteminin gerceklestirilmesi gereken 2. kosula bakildigi zaman S ve R
kosullar1 en iyi se¢enegi sunmamaktadir. S ve R kosullar1 gerceklesmis olsaydi finansal
yap1 olarak en iyi durumda olan Flap Kongre Hizmetleri Otomotiv ve Turizm A.$.'nin
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aldig: goriilmiistiir. Boyle durumda Flap Kongre Hizmetleri Otomotiv ve Turizm A. $'nin
finansal performansinin yiiksek oldugu goriilmiistiir. ¢'nun durumuna gore turizm
sektoriinde yer alan firmalarin siralamasi Tablo 14.’te gosterilmistir.

4. Sonug

BIST Turizm Sektoriinde faaliyetini stirdiiren sirketlerin finansal performanslar
TOPSIS ve VIKOR yontemiyle ele alinmigtir. TOPSIS yontemine gdre finansal
performanst en yiiksek sirket Biiyiik Sefler Gida Turizm Tekstil Danismanlik
Organizasyon Egitim Sanayi ve Ticaret A.S. iken en diisiik sirket ise Petrokent Turizm A.$
oldugu belirlenmistir. VIKOR y6ntemine gore yapilan degerlendirme neticesinde ise
q'nun her durumu ile 1/(j-1) arasindaki iliski sorgulamasi neticesinde herhangi bir esitlige
rastlanilmadigi ve kosulun gerceklesmedigi goriilmiistiir.

Calismanin genel sonucu, TOPSIS ve VIKOR yontemlerinin finansal performans
degerlendirmesinde nasil kullanilabilecegini gdstermekte ve BIST'te yer alan turizm
sirketlerinin 2023 y1l1 finansal performanslarina dair kapsaml bir analiz sunmaktadir.

Bu calisma, Borsa Istanbul'da Turizm Sektorii'ndeki 12 sirketin 2023 yil1 finansal
performanslarini degerlendirmek icin TOPSIS ve VIKOR yo6ntemlerini kullanarak
kapsaml bir analiz sunmaktadir. Elde edilen bulgular, sirketlerin likidite, karlilik ve
verimlilik gibi temel finansal performans gostergeleri iizerinden yapilan
degerlendirmeler sonucunda ortaya ¢tkmustur.

TOPSIS yontemiyle yapilan analizde, Biiylik Sefler Gida'nin en iyi finansal
performansa sahip oldugu, Petrokent Turizm'in ise en diisiik performansi gosterdigi
belirlenmistir. VIKOR yonteminde ise, Flap Kongre ve Altinyunus Cesme'nin 6ne ¢iktigi,
yine Petrokent Turizm'in ise en diisiik performansi sergiledigi tespit edilmistir.

Bu sonuglar, yatirnmcilara turizm sektoriindeki sirketler arasinda karar verme
asamasinda yardimci olabilecek 6nemli bir rehberlik sunmaktadir. Yatirimcilar, bu analiz
sonuglarina dayanarak portfdylerini ¢esitlendirebilir veya belirli bir sirkete yatirim yapma
karari alabilirler. Ayrica, sirketlerin finansal performanslarini iyilestirmek igin belirlenen
zayif noktalar {izerinde odaklanmalar1 ve rekabet avantajlarini artirmak igin stratejiler
gelistirmeleri 6nerilebilir.

Ozetle, bu galigma turizm sektoriindeki sirketlerin finansal sagligini degerlendirmek
ve yatirimcilara rehberlik etmek amaciyla O6nemli bir adim atmigtir. Gelecekteki
arastirmalar, farkli yontemlerin ve kriterlerin kullanilmasiyla daha derinlemesine
analizlerin yapilmasina olanak taniyabilir ve bu alandaki bilgi birikimini artirabilir.
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