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ARAS, COPRAS VE TOPSIS YONTEMLERI iLE FINANSAL PERFORMANS ANAL.izi
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OZET

Amag: Bu ¢alismanin amaci, Borsa istanbul Turizm Endeksi’'nde (XTRZM) islem géren firmalarin finansal
performanslarinin ¢ok kriterli karar verme (CKKV) yontemleri ile degerlendiriimesidir.

Yéntem: Calismada, isletmelerin 2016-2020 yillarina iligkin yillik bilango ve gelir tablolarindan elde edilen
veriler ile finansal analizlerde siklikla kullanilan finansal oranlar hesaplanarak karar matrisi olusturulmustur.
Ardindan, objektif bir degerlendirme yapilabilmesi amaciyla Entropi ydntemi kullanilarak agirliklar
hesaplanmistir. Isletmelerin finansal performanslarinin degerlendiriimesinde ARAS, COPRAS ve TOPSIS
yéntemleri kullaniimis olup elde edilen sonuglarin karsilastirimasinda Spearman Sira lligkisi Testinden
faydalaniimigtir.

Bulgular: Arastirma sonucunda, analiz donemi igcinde en basarili finansal performansa sahip olan isletme
2020 yili TOPSIS yontemi haricinde tiim uygulamalarda MAALT olarak bulunmustur. Ayrica 2020 yilindaki
hisse getirileri degerlendirildiginde; Covid-19’un yiksek oranda etkiledigi turizm isletmelerinin negatif mali
tablolar agiklamalarina ragmen arastirma dénemindeki en ylksek hisse getirisinin bu déneme ait oldugu
sonucuna varilmigtir.

Ozgiinliik: Bu galigmada, turizm sektérini 6nemli diizeyde olumsuz etkileyen dénemlere iliskin analizler
yer almaktadir. Galigmanin turizm sektorl Gzerinde ciddi etkiye sahip dénemleri kapsamasi ve literaturde
birgok ¢alismada yer verilmemis olan hisse getirilerine iliskin siralamalari igermesi agisindan literatlre katki
saglayacagi dusunulmektedir.
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FINANCIAL PERFORMANCE ANALYSIS OF BORSA iSTANBUL TOURISM INDEX
(XTRZM) COMPANIES WITH ENTROPY BASED ARAS, COPRAS AND TOPSIS
METHODS

ABSTRACT

Purpose: The purpose of this study is to evaluate the financial performance of companies listed in the
Borsa Istanbul Tourism Index (XTRZM) with multi-criteria decision making (MCDM) methods.
Methodology: In the study, the decision matrix was created by calculating the financial ratios frequently
used in financial analyzes with the data obtained from the annual balance sheets and income statements
of the companies for the years 2016-2020. Then, the weights were calculated using the Entropy method in
order to make an objective evaluation. ARAS, COPRAS and TOPSIS methods were used to evaluate the
financial performance of the enterprises and Spearman Rank Relationship Test was used to compare the
results.

Findings: As a result of the research, the company with the most successful financial performance in the
analysis period was found to be MAALT in all applications, except for the 2020 TOPSIS method. In addition,
when the stock returns in 2020 are evaluated; despite the negative financial statements of the tourism
businesses highly affected by Covid-19, it was concluded that the highest share return in the research
period belongs to this period.

Originality: This study includes analyzes regarding the periods that significantly affect the tourism sector
negatively. The study will contribute to the literature in terms of covering the periods that have serious
impact on the tourism sector and including the rankings related to stock returns that have not been included
in many studies in the literature.
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1.GIRIS

Turizm, 6zellikle son yillarda strekli biylyen bir yapiya sahip olmasi ve artan gesitliligi ile diinyanin
en hizli bilyiiyen ihracat sektérlerinden biri haline gelmistir. lyi yapilandirilmis ve yonetilmis bir turizm
sektord, baglh oldugu dogal ve kiltirel mirasin korunmasinda, ev sahibi topluluklarin gliglenmesinde, ticaret
firsatlarinin olusturulmasinda ve kiltirlerarasi anlayisin gelistiriimesinde énemli katkilar saglayabilecektir.

Tarkiye ekonomisi izerinde turizm sektériinin énemli etkiler olusturmaya baslamasi 1980’li yillar
sonrasi donemdir. Artan dis turist sayisina bagh olarak elde edilen déviz girdisi Turkiye’nin dis ticaret
aciginin azalmasina da katki saglamistir. Ozellikle Turkiye gibi gelismekte olan lkelerde turizm gelirleri
ekonomik blylime agisindan dnemli bir rol oynamaktadir. Bu durum, Tirkiye ekonomisi agisindan turizm
sektériinin dnemini ortaya koymaktadir. Sektérdeki isletmelerin etkin ve basarili finansal performans
gOstergelerine sahip olmasi rekabet gliclinin gelistiriimesi agisinda da blyuk 6énem tagimaktadir.

Turizm sektérl; konaklama, yiyecek-icecek ve acentecilik gibi birgok hizmet sektoru ile baglantili
olmasi nedeniyle turizm sektériinin performansi, baglantili oldugu diger sektorlerin performansini da
etkilemektedir. Ekonomik yasamda giderek daha fazla énem kazanmasi turizm sektoriinde finansal
yonetime dair verilerin analiz ve degerlendiriimesinin gerekliligini de artirmistir (Bilici, 2019). Finansal
performans kavrami, bir isletmenin sahip oldugu kaynaklari hangi ol¢iide verimli kullandi§i ve sektor
icindeki finansal durumu olarak tanimlanabilmektedir (Hacifettahodlu ve Pergin, 2020). Finansal
performans verileri, élgtldikleri an itibariyle sirketlerin finansal performanslarini ve mevcut durumlarini net
olarak ortaya koymaktadir. Isletmelerin finansal performanslarinin iyi olmasi yatinmcilar agisindan da énem
arz ettigi i¢in finansal analiz sonuglari hem i¢ kullanicilar hem de dis kullanicilar agisindan dnemlidir.

Firmalarin finansal performanslari degerlendirilirken bilanco, gelir tablosu ve nakit akis tablosu gibi
mali tablolardan faydalaniimaktadir. Genellikle finansal tablolardan elde edilen oranlar ya dogrudan
degerlendiriimekte ya da cesitli karar verme ydntemlerinden yararlaniimaktadir. Finansal performans
degerlendirmesinde karsilastirmali analiz, yizde ydntemiyle analiz, oran analizi ve egilim analizi gibi
geleneksel yontemler kullanilabildidi (Aydin ve diderleri, 2014: 61) gibi; TOPSIS (Erdogan ve Yamaltdinova,
2018); (Demireli ve Tikenmez, 2012); (Korucuk, 2019), gri iliskisel analiz (Ecer ve Giinay, 2014); (Uygurtirk
ve Yildiz, 2021), MACBETH, EDAS (Arsu ve Aycin, 2020), VIKOR (Karakul ve Ozaydin, 2019); (Maya ve
Eren, 2018); (Pineda ve digerleri, 2018), analitik hiyerarsi prosesi, DEMATEL, MOORA (Dinger ve Yiksel,
2018), ARAS (Isik, 2019); (Turkoglu, 2019), COPRAS (Altuntas ve Gk, 2020); (Cakir ve Ozdemir, 2018)
gibi ¢ok kriterli karar verme yontemleri de kullaniimaktadir.

Bu calismada, BIST Turizm endeksinde islem goéren firmalarin 2016-2020 yillarina iliskin finansal
performanslari analiz edilmistir. Analiz agamasinda, oncelikle agirlik degerlerinin hesaplanmasi amaciyla
Entropi ydnteminden faydalaniimistir. Finansal performanslarin hesaplanmasinda ise CKKV tekniklerinden
ARAS, COPRAS ve TOPSIS yéntemleri kullaniimistir. Finansal performans degerlendirmelerine iligkin
literatiire bakildiginda AHS (Analitik Hiyerarsi Sireci), EDAS, GIA (Gri iligkisel Analiz), TOPSIS, Veri
Zarflama, VIKOR gibi CKKV yontemleri siklikla kullaniimaktadir ve guvenilirlikleri kanitlanmistir. Bu
calismada ARAS, COPRAS ve TOPSIS yodntemlerin tercih edilmesinin sebebi; yontemlerin benzer
asamalardan olugsmasi, her seviyedeki kullanici tarafindan kolay uygulanabilmesi ve literatlr incelemesinde
Entropi temelli ARAS, COPRAS ve TOPSIS yontemlerinin bir arada kullanildigi bir galismaya rastlanmamisg
olmasindan kaynaklanmaktadir. Literatirde bu yéntemlerin bir arada kullanildidi ¢alisma olmamasi bu
arastirmanin 6zgun yanini olusturmaktadir. Ayrica bu ydntemlerin tercih ediimesindeki diger sebepler de
asagida 6zetlenmistir.

e ARAS, alternatiflerin performansini degerlendirirken, her bir alternatifin ideal alternatife oransal
benzerligini ortaya koymasiyla diger CKKV tekniklerinden farkl bir bakis ac¢isi sunmaktadir.

e COPRAS yonteminde hesaplama slresi kisa ve kullanimi oldukga basittir. Kriter ve alternatif
sayisinin fazla olmasi durumunda bile PROMETHEE ve ELECTRE yontemleri gibi ikili kiyaslamalar
icermedigi i¢in kolaylikla uygulanabilmektedir. Diger énemli bir 6zelligi de COPRAS ydnteminde
hesaplanan performans indeksi sayesinde ylizde olarak alternatiflerin degerleri gérilebilmekte ve
bu alternatifler arasinda kiyaslama yapmayi kolaylastirmaktadir.

e TOPSIS, kompleks matematiksel modeller icermemekte ve bu sebeple anlasiimasi ve sonuglarinin
yorumlanmasi nispeten daha kolaydir (Akkog¢ ve Vatansever, 2013). Ayrica bu yéntem literatirde
en ¢ok tercih edilen yéntemler arasinda yer almaktadir.

e Literatirde finansal performans analizine iliskin arastirmalarda siklikla karsilastirilan CKKV
tekniklerinden olan gri iligkisel, TOPSIS, AHP, VIKOR, PROMETHEE gibi ¢alismalardan farkli bir
arastirma gergeklestirerek literatlire katki saglamasi da amaglanmistir.
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Finansal performansin hisse senedi fiyati Uzerindeki etkisinin incelenmesi i¢in arastirma dénemine
iliskin hisse senedi fiyat degisimlerine de yer verilmigtir. Bu kriter, analiz sonuglarindan elde edilen
verimliliklerin yatirnmcilarin hisse senedi kazanglarinda etkili olup olmadiginin degerlendiriimesinde katki
saglayacaktir. Calisma kapsaminda literatiirde finansal performans analizlerinde siklikla tercih edilen 15
finansal oran kullaniimistir. Bu finansal oranlar belirlenirken her bir finansal oran grubunda literatiirde ve
finans sektorl uygulamalarinda genel kabul gérmis olan temel finansal oranlar dikkate alinmistir.
Ydéntemlerden elde edilen sonuglarin birbirleriyle tutarli olup olmadiklarinin degerlendiriimesi amaciyla tim
yéntemlerden elde edilen sonuglar Spearman’in Sira lliskisi Testi kullanilarak karsilastirilmistir. Son yillarda
artan rekabetin yani sira politik gelismeler de turizm sirketlerinin performanslarini olaganisti etkilemistir.
Bu sebeple arastirmanin ARAS, COPRAS ve TOPSIS yontemlerinin birlikte kullanildi§i ¢alismalarin gérece
az olusu, literatlirde bircok ¢alismada yer verilmemis olan hisse getirilerine iligkin siralamalari icermesi ve
turizm sektérinde ciddi olumsuz etkileri iceren dénemleri barindirmasi agisindan literatire katki sunmasi
beklenmektedir. Ek olarak, elde edilen analiz sonuglari turizm sektérine yatirrm yapmayi dustnen
yatirnmcilar agisindan yol gdsterici bilgiler sunmaktadir ve daha verimli yatirim kararlarinin verilmesinde
etkin rol oynamaktadir.

Calismanin ikinci béliimiinde, bu alanda daha énce yapilan galismalar incelenmistir. Ugiincl bélimde
galismada kullanilan yontemlere iligkin bilgilere yer verilmekte, dérdinci bolimde elde edilen bulgular
degerlendiriimekte, besinci ve altinci bdlimlerde ise arastirma kapsaminda ulasilan sonuglar ve
karsilastirma sonugclari aktariimaktadir.

2. LITERATUR ARASTIRMASI

Literatlirde, turizm sektoériinde faaliyet gosteren isletmelere iliskin finansal performans analizinin
gerceklestirildigi pek c¢ok arastirma bulunmaktadir. Bu ¢alismalar TOPSIS, ELECTRE, PROMETHEE,
VIKOR, GIA, AHS, Oran analizleri gibi farkli yontemler kullanilarak gergeklestiriimistir. Farkh Glkelerde
finansal performans analizine ydnelik gerceklestirilen ¢alismalarda ise ¢ogunlukla geleneksel yontemler
kullanilmigtir. Bu kistas altinda turizm isletmelerinin finansal performans analizlerinin gergeklestirildigi
¢alismalardan bazilarina iligkin bilgiler asagida 6zetlenmistir.

Singh ve Schmidgall (2002) ¢alismalarinda, konaklama endustrisinde genel olarak en ¢ok kullanilan
finansal oranlari belilemeyi ve bu oranlarin konaklama endistrisinde calisan (st diizey finansman
yoneticileri icin dnem seviyelerini tespit etmeyi amaglamiglardir. Arastirma sonucunda, konaklama
endistrisi yoneticileri icin faaliyet ve Kkarhhkla ilgili finansal oranlarin ¢ok o6nemli oldudu tespit
edilmistir.Hwang ve Cheng (2003) veri zarflama analizi kullanarak 45 otelin 1998'deki yonetsel
performansini ve 1994’ten 1998’e kadar gecgen siiredeki etkinligini olctikleri calisma sonucunda, yonetsel
performansin otellerin uluslararasilasma dlizeyine bagl oldugunu ortaya koymuslardir. Wu ve digerleri
(2008) calismalarinda Tayvan'daki turizm otel endistrisinin gelisimini ve performansini zaman serisi
regresyonu ve Gri lligkisel Analiz teorisini kullanarak analiz etmiglerdir. Zhang ve digerleri (2011), Cin’de
Yangtze Nehir Delta’sinin turizm rekabet edebilirligini degerlendirmek icin TOPSIS metodunu
kullanmislardir. Elde edilen ¢alisma sonucunda, TOPSIS’in turizm destinasyonu rekabet guiciinde etkili bir
yontem olarak uygulanabilecegi belirtilmistir. Chen (2011), uluslararasi turizm sektérindeki buyimenin ve
meydana gelen krizlerin Tayvan’daki halka agik bes otel isletmesinin 1997-2008 yillari arasindaki finansal
performansina etkilerini panel regresyon analizi testleri kullanarak incelemistir. Arastirma sonucunda, turist
sayisindaki artisin otel igletmelerinin satis gelirlerini ve karlihgini olumlu etkiledigi, ancak hisse senedi
performansi lizerinde bir etkisinin olmadigi ifade edilmigtir. Chen ve digerleri (2011) i¢cinde finansal verilerin
de bulundugu bir veri seti ile bir otelin performansini degerlendirmek icin DEMATEL ve ANP kullanmistir.
Mehri ve digerleri (2013) ¢alismalarinda, entelektliiel sermaye ve bileseninin toplam dlglisiinin teknoloji,
ticaret, tuketici Uriinleri ve otel sektorlerindeki firma performansi Uzerindeki etkisini incelemek amaciyla
regresyon analizini kullanmiglardir. Entelektlel sermayenin toplam 6lgiminin performans degiskenleri
Uzerinde olumlu etkiye sahip oldudu, farkli bilesenlerin ise karisik sonuglar gésterdigi sonucuna ulagiimistir.

Ergul (2014) arastirmasinda, BIST turizm isletmelerinin 2005-2012 dénemlerine iligkin finansal
performanslarini ELECTRE ve TOPSIS yontemleri ile test etmistir. Uygulama sonucunda, finansal
performansi en iyi olan isletmenin belilenmesi kararinin verilmesinde bu yéntemlerin basarili sonuglar
verdigi belirtimistir. Ecer ve Giinay (2014) arastirmalarinda, Gri iliskisel analiz yéntemi ile BIST’te islem
goren dokuz turizm isletmesinin 2008-2012 yillari arasindaki finansal performanslarini degerlendirmiglerdir.
Karadeniz ve digerleri (2016) de Gri lliskisel analiz yéntemini kullanarak turizm alt sektérlerinin finansal
performanslarini élgmeyi amagladiklari ¢alismalarinda, 32 finansal oran ile 2012-2014 donemine iliskin
sektor oranlarina ulagilan alti alt sektoriin finansal performanslarini élgmuslerdir. Elde ettikleri sonuglara
gore, ilgili sektor igin finansal performansin 6lgiiimesinde en 6nemli gostergenin finansal yapi, en az etki
eden gostergenin ise varlik kullanim gdstergesi oldugu belirtiimistir. Analiz dénemi igcinde, en basarili alt
sektdriin seyahat acentesi ve ilgili hizmetler sektérl, en basarisiz alt sektériin ise deniz yolcu tagimaciligi
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oldugu tespit edilmistir. Ryu ve Jang (2014), ticari otel ve kumarhane otel sirketlerinin performansini hem
nakit akis oranlarini hem de geleneksel finansal oranlari kullanarak incelemistir. Finansal performans
gostergeleri olarak likidite, 6deme glcu ve operasyonel verimlilik kapsaminda bes oran hesaplanmistir.
Calisma, 1998-2002 dénemini iceren bes yili kapsamaktadir. Calismanin bulgulari, geleneksel oranlarin
likiditede nakit akisina dayal oranlardan farkli sonuglar Urettigini ortaya koymustur. Toma (2014), 2012
yilinda turizm sektoériinde faaliyet gosteren Romanya’daki gesitli otel ve restoranlarin veri zarflama analizi
ile finansal performanslarina bakarak bdlgelerin turistik etkinlik analizini gergeklestirmistir. Calisma
sonucunda, elde edilen analiz sonuglarina goére bdlgeler arasinda etkinlik karsilastirmasi
gerceklestiriimigtir. Ozgelik ve Kandemir (2015) BIST'te iglem géren yedi turizm sirketinin 2010-2014
doénemine iligkin finansal performanslarini TOPSIS ydntemi kullanarak analiz etmistir. Karadeniz ve
digerleri (2017) calismalarinda, yalnizca 2014 yilina iligkin finansal performans analizi gergeklestirirken
dikey analiz yontemini kullanmiglardir. llban ve digerleri (2017), TOPSIS ydntemini kullanarak en populer
turizm destinasyonlari olan 15 dlkenin turizm performansini analiz etmiglerdir. Turizm faaliyetlerinin
Olcllmesinde; uluslararasi turizm harcamalari, uluslararasi turizm gelirleri, uluslararasi turizm geliglerinin
sayisi ve uluslararasi turizm c¢ikislarinin sayisi olmak Utzere dort faktori dikkate almislardir. Elde edilen
performans puanlarini uluslararasi turizm kuruluslarinin sonuglariyla karsilastirmislardir. Altin ve Suslu
(2018) BIST'te islem goren sekiz sirketin finansal performanslarini degerlendirdikleri g¢alismalarinda,
isletmelerin BIST100 endeksi ile iligkisini de incelemiglerdir. Elde ettikleri sonuglara goére alti turizm
sirketinin piyasa getirisinden daha fazla getiri sagladigini belirtmislerdir. Erdogan ve Yamaltdinova (2018)
BIST’e kayith turizm sirketlerinin 2011-2015 dénemine iliskin finansal performans analizi icin TOPSIS
yontemini benimsemislerdir. Hem yillar bazinda hem de arastirma dénemi i¢in finansal performanslara gére
isletmelerin basari siralamasini gergeklestirmislerdir. Lee ve Manorungrueangrat (2019), Asya'daki bir
ekonominin turizm endustrisinde inovasyonun firma mali performansi Gzerindeki ekonomik etkilerini tahmin
etmek i¢in kukla degiskenlerle bir regresyon analizi uygulamasi gerceklestirmiglerdir. Ayaydin ve digerleri
(2019), Borsa istanbul’'da islem géren turizm isletmelerinin finansal performans degerlemesi igin AHS ve
VIKOR yontemlerini kullanmiglardir. Calismada 2016 yilinda Tirkiye-Rusya arasinda yasanan ugak krizinin
etkilerinin ilerleyen yillarda da turist sayisi tzerinde etkili olabilecedi disliincesinden dolayi BIST'te islem
goren yedi turizm isletmesinin 2015 yilina iligkin verilerini kullanmislardir. Bilici (2019) ¢alismasinda,
konaklama sektoriiniin 1996-2016 yillarina iliskin ortalama finansal oranlarini kullanarak TOPSIS yontemi
ile finansal performans analizi gerceklestirmistir. Analiz sonuglarina gére en basarili finansal performans
oranlarinin elde edildidi yillar belirlenmistir. Ayrica, 2008 yilinda yasanan finansal krizin 6zellikle 2009
yihinda turizm sektoriint de etkiledigi ifade edilmistir. Pagca ve Karabulut (2019) BIST turizm endeksine
kayith isletmelerin 2013-2017 yillari arasindaki verilerini kullanarak finansal oranlar yardimiyla analiz
gerceklestirmiglerdir. Ayrica galismalarinda, korelasyon testi ve Kruskal Wallis H testi de kullanmislardir.
Elde ettikleri sonuglara goére birbirleri ile iliski dereceleri farkli olan oranlar ve firmalar arasinda aktif devir
hizi, calisma sermayesi devir hizi, net karin toplam varliga orani ve faiz ve vergi 6ncesi karin toplam varliga
oranlarinda énemli farklarin olmadigini belirtmiglerdir.

Arsu ve Aycin (2020) BIST lokanta ve oteller sektorindeki turizm igletmelerinin finansal
performanslarini inceledikleri arastirmalarinda, kriter agirliklarinin belirlenmesinde MACBETH yontemini,
finansal performans analizi igin ise EDAS yontemini kullanmiglardir. Analize 11 igletmenin 2018 yili verileri
dahil edilmis, elde ettikleri sonuglara gore MACBETH ve EDAS tabanli modelin analize dahil edilen
isletmelerin finansal performanslarina gére siralama amacini basari ile yerine getirdigi belirtiimistir. Glinay
ve Ecer (2020) BIST’e kayith 10 turizm igletmesinin finansal performanslarini hesaplamak igin nakit akis
oranlarina dayali 11 oran kullanmiglardir. Model olarak ise Entropi-MAIRCA hibrit modeli ile dnerilmistir.
Arastirma sonucunda, nakit akisina dayali oranlara gore sirketlerin gogunlukla likit olmayan, yetersiz ve
kéarsiz durumda olduklari belirtiimistir. Weerathunga ve digerleri (2020) Entropi tabanli TOPSIS ydntemini
kullanarak Sri Lanka otel endustrisinin surdirtlebilirlik performansini degerlendirmislerdir. Calismada,
Colombo Borsasi’'nda (CSE) listelenen 25 otelin strdurilebilirlik performansini belirlemek icin ekonomik,
cevresel, sosyal ve yonetisim surdurilebilirligini temsil eden 18 gosterge belirlenmistir. TOPSIS puanlarina
gore Sri Lanka otellerinin strdirulebilir performansinin orta derecede yiiksek oldugu sonucuna ulasiimistir.
Karakas ve Oztel (2020) BIST'te yer alan turizm isletmelerinin 2014-2018 yillari arasindaki finansal
oranlarini Entropi tabanli TOPSIS yéntemi ile analiz etmistir. Calismada, analiz doneminde en yliksek
finansal performans diizeyine sahip isletmeler agisindan degerlendirmelerde bulunulmustur. Lim ve Ok
(2021) otelcilik ve turizm firmalarinin performans éncillerinin meta-analitik incelemesini gerceklestirdikleri
aragtirmalarinda, turizm ve konaklama dergilerindeki c¢alismalara yoénelik bir literatir taramasi
gerceklestirmiglerdir. 1982-2020 (Haziran 6ncesi) dénemini kapsayan dénemde; "firma performansi”,
"finansal performans", "kurumsal performans", "is performansi", "pazar performansi" ve "otel performansi"
anahtar kelimelerini kullanarak 450 civarinda ¢alisma bulundugunu belirtmiglerdir. Yazarlar dengeli puan
karti (balanced scorecard) yontemi ¢ergevesine dayali olarak gergeklestirdikleri arastirmada, konaklama
ve turizm firmalarinin performansini 14 fakiére bagh olarak degerlendirmislerdir. Ayrica, ¢alismalarinin
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konaklama ve turizm firmalarinin performansi ve oncllleri arasindaki iligkileri nicel olarak meta-analiz
yontemi ile inceleyen ilk arastirma oldugu belirtilmigtir.

Uluslararasi literatlr taramasinda, turizm sektérindeki firmalarin finansal ve kurumsal performansinin
degerlendiriimesine  ybnelik ¢ok sayida arastirma gergeklestirildigi  gorulmektedir (Lee ve
Manorungrueangrat, 2019); (Weerathunga ve digerleri, 2020); (Lim ve Ok, 2021). Ancak Entropi temelli
kriter agirliklarinin belirlenerek ARAS, COPRAS ve TOPSIS gibi CKKV tekniklerinin bir arada kullanildigi
ve elde edilen sonuglarin karsilastiriimasina iliskin bir ¢alisma bulunamamistir. TUrkiye agisindan ise
literatirde turizm igletmelerinin finansal performans analizine yonelik farkli CKKV kullanilarak
gerceklestirilen galismalar bulunmaktadir. Bu arastirma, hem Entropi temelli ARAS, COPRAS ve TOPSIS
gibi farkli yontemlerin analizlerde kullanilarak elde edilen sonuglari karsilastirmasi hem de arastirma
doénemindeki hisse senedi fiyat degisimlerinin de incelenerek tim ydntemlerden elde edilen analiz
sonuglarinin Spearman Sira lliskisi Testi ile degerlendirilerek ydntemler arasindaki tutarliligi élgmesi
acisindan literatlrdeki ¢alismalardan farklidir. Ayrica arastirma déneminde, Tlrkiye-Rusya ugak krizi ve
Covid-19’un etkilerinin bulunmasi ile karsilastirmalarda istatiksel bir analiz yénteminden faydalaniimasi
aragtirmanin literatire katki saglayacagini disundirmektedir.

3. ARASTIRMA KAPSAMI VE YONTEM
3.1. Arastirmanin Amaci, Kapsami ve Veri Seti

Bu ¢alismanin amaci, dinyanin en hizli blytyen ihracat sektérlerinden biri olan ve Turkiye ekonomisi
Uzerinde onemli bir doviz girdisi saglayan turizm sektoriindeki isletmelerin finansal performanslarinin
degerlendiriimesi ve siralanmasidir. Calismanin kapsamini, turizm sektériinde faaliyet gosteren BIST
Turizm endeksinde (XTRZM) islem goren sekiz isletme olusturmaktadir. Bu isletmelere iliskin hisse senedi
kodlari Sekil 1’de gosterilmistir.

AYCES
UTPYA AVTUR

uas - XTRZM  waawr

TEKTU MARTI
PKENT

Sekil 1. XTRZM endeksine kayith igletmeler

Finansal performans degerlendirmesi gerceklestirilen sekiz turizm igletmesinin performanslarinin
Olgulmesinde; likidite, finansal yapi, faaliyet ve karlilik oranlarindan faydalaniimigtir. Finansal performansin
konu oldugu calismalarin bircogunda uygulamaya konu olan sektére uygun farklh oranlar kullaniimistir.
Calismadaki performans degerleme amacina uygun oranlarin segiminde, literatir taramasi verileri,
sektordeki yonetici ve akademik uzman goérisleri dikkate alinmistir. Bu oranlar, www.kap.org.tr'de
yayinlanan, igletmelerin 2016-2020 yillarini kapsayan finansal tablolarindan elde edilen bilgiler
dogrultusunda hesaplanmistir. Tablo 1’de galismada kullanilan finansal oranlara iligkin kodlar, finansal oran
adi, karar vericiler agisindan 6zellikleri (fayda/maksimum ya da maliyet/minimum durumu) ve bu oranlarin
hesaplanma yontemi yer almaktadir.

3.2. Analizde Kullanilan Yontemler

Calismada isletmelerin finansal performanslarinin degerlendiriimesinde ARAS, COPRAS ve TOPSIS
yontemleri  kullaniimistir.  Karar matrisinin  olusturulmasinda kullanilan  kriterlerin  agirliklarinin
belirlenmesinde ise objektif bir degerlendirmenin gergeklestirilebilmesi icin Entropi ydnteminden
yararlaniimigtir.
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Ayse Soy Temir

Sira
No Kod Ozellik Finansal Oran Hesaplanma Yéntemi
1 L+ Mak  Cari Oran Dénen Varliklar/Kisa Vadeli Borglar
2 L2 Mak  Asit-Test Orani (Donen Varliklar-Stoklar) /Kisa Vadeli Borglar
3 Ls Mak  Nakit Oran S/Hazw_ Degerler+Serbest Menkul Kiymetler) /Kisa
adeli Borglar
4 F1 Min Stoklar/Toplam Aktif Stoklar/Toplam Aktif
5 F2 Mak  Finansal Kaldirag Orani  Toplam Yabanci Kaynaklar/Toplam Aktif
6 Fs  Mak g;tli(:\ynaklar/Toplam Ozkaynaklar/Toplam Aktif
7 Fa Mak  Finansman Orani Ozkaynaklar/Toplam Yabanci Kaynaklar
8 Fs Min Borglanma Orani Toplam Yabanci Kaynaklar/Toplam Pasif
9 Fe Min SMM/Net Satiglar Satilan Malin Maliyeti/Net Satislar
10 F7 Mak  Alacak Devir Hizi Net Satiglar/Ticari Alacaklar
11 Fs Mak  Stok Devir Hizi Satiglarin Maliyeti/Ortalama Stok
12 Fo Mak  NiS Devir Hizi Net Satiglar/Net isletme Sermayesi
13 K1 Mak  Ozkaynak Karlihg Net Kar/Ozkaynaklar
14 Kz Mak  Aktif Karlihg Net Kar/Toplam Aktif
15 Ks Mak  Net Kar Marji Net Kar/Net Satiglar

3.2.1. Entropi Yontemi

Entropi objektif bir ydntem olup birden ¢ok kriteri icinde barindiran karar verme problemlerindeki kriter
agirhiklarinin hesaplanmasinda kullaniimaktadir. Kriter agirliklarinin hesaplanmasinda, sadece karar
matrisindeki verilerin kullanimi yeterlidir. Bu ¢alismada, 6ncelikle finansal performans analizi esnasinda
kullanilacak agirliklarin belirlenmesinde Entropi ydntemi kullaniimistir.

Entropi ydntemi 6 adimdan olugsmaktadir (Zhang ve digerleri, 2014).

Karar Matrisinin Olugturulmasi (X): Bu agsamada, degerlendirme kriterleri tanimlanarak karar matrisi
olusturulmustur (Esitlik 1).

|'X01 e x()]' e xon'l
X=[|%1 - Xj - Xm|.i=0m; j=T1In (1)
Xm1 o Xmj - Xmn

Negatif Dederler igin Pozitife Déniistiirme Isleminin Uygulanmasi (x;): Dogrusal dlgekleme dénlisimii
negatif degerler igin gegerli degildir. Vektér normalizasyonu ile pozitif ve negatif veriler arasinda higbir
varyasyon gosterilemez ve bu durum degerlendirmeyi zorlastirir. Bu amagla, éncelikle karar matrisinde yer
alan negatif degerler icin Z-skor standardizasyon yontemi uygulanmistir ve negatif degerler yerine pozitif
dénusumleri kullaniimistir. Z-skor standardizasyonu Esitlik 2’deki gibi ifade edilebilir:

(Xi;=%1)
=" 2

Burada x; i'inci endeksin j'inci bolgedeki standartlastiriimis verileridir. X;; orijinal verileri, S; ise i'inci
endeksin ortalama degeri ve standart sapmasini géstermektedir. Bu islemin ardindan her yil igin belirlenen
bélgedeki minimum x;; dederinin mutlak degeri alinarak koordinat donlisimu gerceklestirmis ve yeni bir
karar matrisi olusturulmustur.

Normallestirme Déniistimintn Uygulanmasi (X;;) : ikinci agamada, farkh &lgl birimlerindeki
aykiriliklarin ortadan kaldiriimasi amaciyla asagidaki formil yardimiyla normallestirme doénisimi
uygulanmistir (Esitlik 3).

X,

. ©)

m
Yi=oXij

fi]' =

Entropi Degerlerinin Hesaplanmasi (E;): Bu asamada Esitik 4 ve 5 kullanilarak E;degerleri
hesaplanmaktadir.
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Ej = —k XL[%;in%;]; v; o

1

k= In(n) (5)

Esitlikte; k Entropi katsayisini, E; Entropi degerini ifade etmektedir. k = 0 < e; < 1 olmasini saglamak
icin 1/In(n) kullaniimaktadir.

Farklilasma Derecelerinin Hesaplanmasi (d;): d;degerleri asagidaki Esitik 6 yardimiyla
hesaplanmaktadir.

Kriter Agirliklarinin Hesaplanmasi (wj): Son asamada, kriter agirliklarinin hesaplanmasi Esitlik 7
kullanilarak gergeklestirilmistir.

]
w; = 7
J Z;n=1 dj ( )

3.2.2. ARAS, COPRAS ve TOPSIS Yontemleri

Analizlerde kullanilan yontemlerde benzer adimlarin yer almasindan dolayi tim ydntemlere iligkin
adimlar Tablo 2’de sunulmustur (Dahooie ve digerleri, 2019); (Zavadskas ve digerleri, 2009); (Yurdakul ve
ig, 2003).

Tablo 2. ARAS, COPRAS ve TOPSIS hesaplama adimlari

Adim ARAS COPRAS TOPSIS
1. Adim Karar matrisinin olusturulmasi Karar matrisinin olusturulmasi Karar matrisinin olusturulmasi
2 Adim Karar matrisinin Karar matrisinin Karar matrisinin
' normalizasyonu normalizasyonu normalizasyonu
Karar matrisinin Karar matrisinin Karar matrisinin
3. Adim __ N N
agirliklandiriimasi agirliklandiriimasi agirhklandiriimasi
Optimallik fonksiyon S; +ve  §; —  degerlerinin A + ve A - ¢bzumlerin
4. Adim 9 o
degerlerini hesaplama hesaplanmasi olusturulmasi
5. Adim Fayda derecesinin Goéreceli 6nem degerinnS+ ve S— degerlerinin
' hesaplanmasi ve siralama hesaplanmasi olusturulmasi
Goreceli  oOncelik  degerinin Ideal ¢éziime goreli yakinligin
6. Adim - : ;
belirlenmesi hesaplanmasi
Performans indeksinin
7.Adm - -

hesaplanmasi

Tablo 2’de géruldigu tzere ARAS, COPRAS ve TOPSIS yonteminin ilk G¢ adimi ayni olup
hesaplamalarda ayni Esitlikler kullaniimaktadir. Calismada tekrar olusturmamasi agisindan dncelikle bu ilk
Uc adima iliskin Esgitliklere yer verilmig, ardindan yontem ayrimina gidilmigstir.

Karar Matrisinin Olusturulmasi (X): ik olarak, m'nin alternatifleri ve n'nin kriterleri temsil ettigi bir m x n
karar matrisi olugturulur (Esitlik 8).

[xol en xoj e xon—l
X = x.,:l XL] an ; i= O,m; ] — l,n (8)
lxml xm]- xan

Esitlikte, m, alternatif sayisini; n, kriter sayisini; x;;, i'inci alternatifin j'inci kriterde goOsterdigi
performans degerini, x,; ise, j'inci kriterin optimal degerini ifade etmektedir. Eger j kriterinin optimum degeri
bilinmiyorsa, kriterin fayda veya maliyet 6zelligi gdstermesine goére optimal deder asagidaki formdil
kullanilarak bulunur.

Maksimizasyon durumu: xo; = max;x;; 9)
Minimizasyon durumu: x,; = min;x;; (10)

Esitlik 9'da yer alan max;, her bir stitundaki maksimum degeri, Esitlik 10’da yer alan min; her bir situndaki
minimum degeri ifade eder.

Normalize Karar Matrisinin Olusturulmasi (x;;): Deg@erlendirme sirasinda, farkli indeksler arasinda
bulunan farkli boyutlar birbiriyle karsilastirlamaz. Bu nedenle indeks verilerinde standardizasyon gereklidir.
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Bu amagla, olusturulan karar matrisindeki tim veriler icin normallestirme islemi gerceklestirmektedir.
Burada, fayda ve maliyet kriterlerine gore iki sekilde hesaplama yapilmaktadir. Kriter performans
degerlerinin maksimum olmasi daha iyi kabul ediliyorsa, normalize degerler Esitlik 11 kullanilarak
hesaplanmaktadir.

_ Xij
XL-]- = T"Ux-- (11)
i=0"Y

Kriter performans degerlerinin minimum olmasi daha iyi kabul ediliyorsa, normalizasyon iglemi iki
adimda gergeklestirilir. Once performans degerleri kullanilarak fayda durumuna dénistirilir, daha sonra
ise normalize degerleri hesaplanir.

XL-]- = x;j (12)
- xz’]-
xi]- = _?:lox;j (13)

Bu yontemde her bir kriterin digerleriyle karsilastirilabilecegi bir cerceve saglanmaktadir.

Agdirliklandiriimis Karar Matrisinin Olusturulmasi (%;;): Bu adimda normallestiriimis karar matrisindeki
degerler agirlik degerleri ile carpilarak agirliklandiriimis karar matrisi olusturulmaktadir (Esitlik 14 ve15).

Burada w;, j'inci kriter igin agirlik degerini temsil eder ve x;;, i'inci alternatif icin normallestirilmis degeri
gosterir.

Yontemlerdeki ortak adimlarda kullanilan esitliklere yer verilmesinin ardindan her bir yéntemin
doérdinclu asamas! ve sonrasindaki asamalarda kullanilan Esgitlikler ayri basliklar altinda asagida
gosterilmektedir.

ARAS Yéntemi

ARAS yontemi, Zavadskas ve Turskis (2010) tarafindan gelistiriimistir. Bu yontem, en iyi alternatifin
bulunmasinda optimallik derecesi kavramini benimser (Dahooie ve diderleri, 2019). Karar problemine iligkin
alternatifleri, belirlenen degerlendirme kriterleri altinda fayda fonksiyonu degerine gére siralar. Bu
yontemde alternatiflere ait fayda fonksiyonu deg@erlerinin optimal durumdaki alternatifin fayda fonksiyonu
degeri ile karsilastiriimasi, ydntemi diger CKKV tekniklerinden ayirmaktadir (Isik, 2019). ARAS ydnteminin
ddérduncu ve beginci adimlarina iliskin Egitlikler asagida yer almaktadir (Dahooie ve digerleri, 2019).

Optimallik Fonksiyon Degerlerinin Hesaplanmasi (S;): Bu asamada, optimallik degerlerinin
hesaplanmasinda asagidaki Esitlik 16 kullaniimaktadir.

Fayda Derecesinin Hesaplanmasi ve Siralamanin Elde Edilmesi (K;): ARAS metodu mantigina gére en
iyi alternatif en yiksek optimallik fonksiyon degerine sahipken, en kotl alternatif en dusiuk optimallik
fonksiyon degerine sahiptir. Bu nedenle, alternatifler S; degderine godre siralanir. Fayda derecesini
degerlendirmek icin K;, her bir alternatifin en iyi/optimal alternatif ile karsilastirlmasinda ise S, kullanilir. 4;
alternatifi icin fayda derecesi Esitlik 17 yardimiyla hesaplanmaktadir. K;, tim alternatiflerin siralanmasi
amaciyla kullaniimaktadir.

— Si

=5

COPRAS Yoéntemi

COPRAS ydntemi 1996 yilinda Gediminas Teknik Universitesi'ndeki arastirmacilar tarafindan
gelistirilmistir (Zavadskas ve digerleri, 2009). Karmasik kriterler ve ¢ok sayida alternatif iceren problemlere
kolaylikla uygulanabilme 6zelliklerinden dolay: literatlirde birgok alanda kullaniimigtir.

i=0m (17)

COPRAS ydnteminin Tablo 2'de belirtilen dordiincii asama ve sonrasinda kullanilan Esitlikler agsagida
yer almaktadir (Organ ve Yalgin, 2016).

Her Alternatif icin S;, ve S;_ Degerlerinin Hesaplanmasi: Bu asamada her bir alternatif, Esitlik 18 ve 19
ile maksimize etme ve minimize etme indeksi olarak kategorize edilir.

Siy = Zle d;j Jj=1, 2,..., k faydali kriterler (18)

190 | Nisan/ April 2022 | Sayi / Issue 2



Borsa stanbul Turizm Endeksi (XTRZM) Firmalarinin Entropi Temelli ARAS, COPRAS ve TOPSIS Yontemleri ile Finansal
Performans Analizi
Sie = Xjek+1dij J=k+1, k+2, ..., n faydasiz kriterler (19)

Her Alternatif igin Géreceli Onem Degderinin (Q;) Hesaplanmasi: Her bir alternatif icin gdéreceli dnem
degerinin hesaplanmasinda kullanilan matematiksel ifade Esitlik 20°de verilmisgtir.

Qi =Siv + ZLLS[] (20)

En Yiiksek Géreceli Oncelik Degerinin Belirlenmesi (Q,,4,): Karsilastirilan alternatiflerin déncelik sirasi,
goreceli agirliklarina gore belirlenir. Géreceli agirligi daha yiksek olan alternatif daha yiksek 6ncelige
(siralama) sahiptir ve en yuksek goreli agirliga sahip alternatif en kabul edilebilir alternatiftir (Esitlik 21).

Qumax = enbiyuk{Q;} Vi=1,2,..,m (21)

Her Alternatif Igin Performans indeksinin (P;) Hesaplanmasi: Son asamada, P; degerleri Esitlik 22
kullanilarak hesaplanir.

P, =-2%.100% (22)

En iyi alternatif P; olarak simgelenen performans indeksi 100 olan alternatiftir. Alternatiflerin tercih
siralamasi performans indeks degerlerinin buyikten kigige dogru siralanmis halidir. COPRAS tekniginin
diger CKKV yoéntemlerinden Ustinligu, alternatiflerin fayda derecelerini goésteriyor olmasidir. Alternatiflerin
birbirleriyle karsilastirilarak diger alternatiflerden ne kadar iyi ya da ne kadar kot oldugunu yiizde olarak
ortaya koymaktadir. Diger CKKV yontemleriyle kiyaslandiginda; uygulama surecinin daha kisa ve kolay
olmasi, hesaplamalarin yapilmasi igin spesifik bilgisayar programlari gerektirmemesi yontemin en énemli
avantajlari olarak gdsterilebilir.

TOPSIS Yéntemi

TOPSIS, 1980 yihinda Yoon ve Hwang tarafindan gelistirilen ve karar noktalarinin ideal ¢ézime
yakinligi ilkesine dayanan bir yéntemdir. isletmelerin karar vermelerinde yardimci olabilecek etkili bir
yontem olmasi dolayisiyla 6ézellikle finansal performansin dlgllmesinde siklikla kullaniimaktadir. Farkl
sektorlere kolaylikla uygulanabilir ve farkh sektérlerdeki degiskenlerin optimum, minimum ve maksimum
degerlerine goére karsilastiriimasina olanak saglar (Yurdakul ve ig, 2003); (Yue, 2011). TOPSIS ydntemi
Tablo 2'de de belirtildigi gibi genel olarak alti asamadan olugsmaktadir. Dérdliincii asama ve sonrasinda
kullanilan esitlikler agsagida yer almaktadir.

Pozitif (A*) ve Negatif ideal (A=) Céziimlerin Olusturulmasi: Agriliklandiriimig normalize edilmis karar
matrisinde yer alan her bir sttundaki en biyik degerler A* veri setini, en kiiglk degerler ise A~ veri setini
olusturmaktadir (Esitlik 23 ve 24).

A* = {(maxv;;|j € ), (minv;;|j €J') } (i=1.2,..,m) (23)
At =t vf, vt
A" = {(minvij |j E]),(maxvij|j €J)} i=12,..,m) (24)

A™ ={v{,v3,..,v7 }

Pozitif ve Negatif ideal Céziime Uzaklik Dederlerinin (S* ve S°) Olusturulmasi: Bu asamada her bir karar
noktasina iliskin degerlendirme faktoér degerinin oklitten uzakliklari hesaplanmaktadir. Bu hesaplamalarin
gercgeklestiriimesinde Esitlik 25 ve 26’'dan yararlaniimistir.

Sl+ = Z;’l:l(vi]' - vj+)2 (25)

Si= Xy —v)? (26)

Ideal Céziime Géreli Yakinligin Hesaplanmasi (C): ideal ¢dziime géreli yakinlik degeri C;* ile sembolize
edilmektedir (Esitlik 27) ve 0 < ;" < 1 araliginda bir deder almaktadir. C;* = 1 ilgili karar noktasinin ideal
¢6zlime mutlak yakinhini gosterirken, C;* = 0 ilgili karar noktasinin negatif ideal ¢éziime mutlak yakinligini
gOstermektedir (Sakarya ve Aksu, 2020).

Cr =L (27)

I 7 -yt
S;+S;

4. BULGULAR
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XTRZM endeksinde sekiz turizm igletmesi islem gérmektedir ve calismanin bu béliminde bu
isletmelerin 2016-2020 mali tablolari dogrultusunda finansal performanslari degerlendirilmistir. Finansal
performansin degerlendiriimesinde kriter olarak Tablo 1'de belirtilen likidite, faaliyet ve karllik oranlari
kullanilmigtir. Bu kriterlere iligkin veriler www.kap.org.tr/Endeksler sitesinde ilan edilen faaliyet
raporlarindan elde edilen bilgiler dogrultusunda hesaplanmistir. Calismada hesaplanan bu kriter degerleri
ile ilk olarak karar matrisi olusturulmus ve Entropi ydntemi ile bu oranlarin agirliklari hesaplanmistir. Daha
sonra ARAS, COPRAS ve TOPSIS tekniklerindeki kullanilarak firmalarin finansal performans siralamalari
tespit edilmistir. Bu isletmelere iligskin hisse senedi degerleri agisindan da bir siralama olusturularak, tim
siralama sonuglarinin karsilastiriimasi icin Spearman Sira lliskisi Testi kullaniimistir.

4.1. Entropi Yontemiyle Kriter Agirliklarinin Hesaplanmasi

Calismanin bu béliminde, Tablo 1'de yer alan finansal oranlarin kriter agirlik dereceleri Microsoft
Excel paket programi yardimiyla Gg¢lncl bdlimde belirtilen Esgitlik 1-7 kullanilarak alti asamada
hesaplanmistir.

Entropi agirlik yontemi ile kriterlerin agirliklandiriimasi asamasinda ilk olarak daha énce hesaplanmig
olan finansal oranlar yardimiyla karar matrisi olusturulmustur (Tablo A1). Tablonun satir kisimlarinda
alternatif firmalar yer alirken situn kisimlarinda kriter olarak finansal oranlar yer almaktadir. Karar matrisi,
karar verici tarafindan olusturulan baslangi¢ matrisi olup ¢alismada sekiz karar noktasi (isletme) ve on bes
degerlendirme faktord kullaniimistir.

Karar matrisinde negatif degerlerin yer almasinin uygulamada problem ¢ikartmasi sebebiyle Zhang ve
digerleri (2014) tarafindan gelistirilen Z-skoru standartlastirma yéntemi uygulanarak negatif degerler pozitif
degerlere donlstirdlmastir ve Z-skoru normalizasyonu gergeklestirilen karar matrisi olusturulmustur
(Tablo A2).

Bu islemin ardindan her yil igin belirlenen bélgedeki minimum xij degerinin mutlak degeri alinarak karar
matrisindeki her bir alternatif dederine eklenerek koordinat déntsimu gerceklestirmis yeni bir karar matrisi
olusturulmustur (Tablo A3). Farkh &lgeklerdeki kriterlerin dlgcekten arindirilmasi ve kriterler arasinda
karsilastirma yapilabilmesi amaciyla koordinat donlsumui gergeklestiriien karar matrisi verileri igin
normalizasyon islemi uygulanmistir. Elde edilen normalize karar matrisi verileri Tablo A4’te verilmistir.
Entropi ydonteminin son asamasinda Esitlik 4, 6 ve 7 ile hesaplanan Entropi de@erleri, farklilagsma dereceleri
ve kriter agirliklari Tablo 3’te yer almaktadir.

Tablo 3. Entropi degerleri, farklilagma dereceleri ve kriter agirliklarinin hesaplanmasi
L1 Lo L3 F1 F> F3 F4 Fs Fs F7 Fs Fo K1 K> K3
2016 ¢; 0,96780,96780,9699 0,9695 0,9610 0,96150,9650 0,9610 0,9398 0,96490,9674 0,9337 0,95740,9604 0,9634
d; 0,03220,03220,0301 0,0305 0,0390 0,03850,0350 0,0390 0,0602 0,03510,0326 0,0663 0,0426 0,0396 0,0366
w; 0,0546 0,05470,0510 0,0517 0,0662 0,06530,0594 0,0662 0,1022 0,05960,0552 0,1125 0,07230,06720,0621
2017 ¢; 0,41630,41250,2850-0,0780-0,8597 0,57110,6077-0,8597 -0,7111 0,2854 0,1877-0,1077 0,71810,50700,0709
d;0,58370,58750,7150 1,0780 1,8597 0,42890,3923 1,8597 1,7111 0,71460,8123 1,1077 0,28190,49300,9291
w; 0,04310,04330,0527 0,0795 0,1372 0,03160,0289 0,1372 0,1262 0,0527 0,0599 0,0817 0,0208 0,0364 0,0685
2018 ¢; 0,97060,9706 0,9720 0,9697 0,9662 0,96120,9663 0,9662 0,9617 0,97080,9684 0,9361 0,94980,96580,9677
d; 0,02940,0294 0,0280 0,0303 0,0338 0,03880,0337 0,0338 0,0383 0,02920,0316 0,0639 0,05020,03420,0323
w; 00,0548 0,05480,0521 0,0564 0,0629 0,07230,0628 0,0629 0,0713 0,05440,0589 0,1189 0,09350,0637 0,0602
2019 ¢; 0,97060,9706 0,9708 0,9713 0,9667 0,95780,9668 0,9667 0,9451 0,96740,9691 0,9635 0,9357 0,9656 0,9684
d; 0,02940,0294 0,0292 0,0287 0,0333 0,04220,0332 0,0333 0,0549 0,03260,0309 0,0365 0,06430,0344 0,0316
w;0,05410,05410,0537 0,0527 0,0612 0,07760,0611 0,0612 0,1010 0,06000,0568 0,0671 0,11820,06330,0581
2020 ¢; 0,96810,96810,9694 0,9705 0,9655 0,95680,9658 0,9655 0,9653 0,96630,9336 0,9653 0,95510,96450,9638
d; 0,03190,03190,0306 0,0295 0,0345 0,04320,0342 0,0345 0,0347 0,03370,0664 0,0347 0,04490,03550,0362
w;0,05730,05730,0551 0,0530 0,0621 0,07770,0614 0,0621 0,0623 0,06060,1193 0,0624 0,0807 0,0638 0,0651

Gergeklestirilen Entropi analizi sonucunda 6nem derecesi en yiksek ve en dusik kriterlerin yillara
bagli olarak farkh hesaplandigi gériiimektedir. 2016 ve 2018 yillarinda énem derecesi en yiiksek kriter NiS
Devir Hizi (F9) iken, 2017’de Borglanma Orani (F5), 2019'da Stok Devir Hizi (K1) ve 2020’de Ozkaynak
Karlihg (F8) en ylksek édnem derecesine sahip kriter olarak hesaplanmigstir. Tablo 7°de en disik énem
derecesine sahip kriterlerin de yillara gore degiskenlik gosterdigi gorilmektedir. Bu kriterler; 2016 ve 2018
icin Nakit Oran (L3), 2017 igcin Finansman Orani (F4), 2019 ve 2020 igin Stoklar/Toplam Aktif (F1)'dir.

4.2. ARAS Yontemi Analiz Sonuglari

Calismanin bu kisminda, 8-17 numaral esitlikler yardimiyla gercgeklestirilen analiz sonuglari yer
almaktadir. Yontemin ilk asamasi olan karar matrisinin olusturulmasinda Entropi yénteminde kullanilan
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karar matrisi (Tablo A1) baz alinmistir. Gergeklestirilen analizlerde, Tablo 1'de de belirtildigi gibi F1
(Stoklar/Toplam Aktif), F5 (Toplam Yabanci Kaynaklar/Toplam Pasif) ve F6 (Satilan Mallarin Maliyeti/Net
Satiglar) minimizasyon yonla, digerleri ise maksimizasyon yonlu kriterlerdir.

Entropi yonteminde oldugu gibi karar matrisinde yer alan negatif degerlerin analiz sonuglarini
etkilemesinden dolayi Z-skoru standartlagmasi yapilarak karar matrisi yeniden olusturulmustur (Tablo A5).
Hesaplamalarin daha kolay yapilabilmesi amaciyla maliyet yonli kriterler fayda yonli kriterlere
dondstiridlmastir (Tablo A6). Maliyet yonlu kriterlerin fayda yonlu kriterlere donlstiridlmesinin ardindan
ARAS metodunun ikinci asamasi olan normalize karar matrisi olusturulmustur (Tablo A7). Ugiinci
asamada, normalize karar matrisi verileri Entropi yontemi ile elde edilen agdirlik degerleri ile carpilarak
agirhiklandiriimig karar matrisi elde edilmistir (Tablo A8). ARAS yénteminin dérdiincii asamasinda her karar
alternatifi igin optimallik fonksiyon degerleri (S;) elde edilmektedir. Ardindan, son asamada fayda dereceleri
(K;) hesaplanmig ve nihai siralama elde edilmistir. En iyi alternatif en ylksek optimallik fonksiyon degerine
sahipken, en kotu alternatif en disik optimallik fonksiyon degerine sahiptir. Fayda derecesi (K;) [0,1]
araliginda deger almaktadir. Hesaplanan degerler n fayda derecesi kullanilarak alternatiflerin goreli etkinligi
hesaplanmis ve elde edilen bulgular Tablo 4’te gosterilmistir.

Tablo 4.0ptimallik fonksiyonu, fayda dereceleri ve nihai siralama (ARAS)

2016 2017 2018 2019 2020

Isletme Kodu

Si Ki

Siralama

Si

Ki

Siralama

Si Ki

Siralama

Si

Ki

Siralama

Si Ki

Siralama

Optimal Deger

0,1675

0,3163

0,1686

0,1723

0,1930

AYCES 0,1015 0,6058 4 0,0812 0,2566 6 0,1078 0,6390 3 0,1039 0,6030 4 0,1350 0,6997 4
AVTUR 0,1250 0,7464 2 0,0879 0,2779 3 0,1203 0,7134 2 0,1176 0,6826 2 0,1395 0,7229 3
MAALT 0,1503 0,8977 1 0,1175 0,3714 1 0,1431 0,8487 1 0,1416 0,8222 1 0,1458 0,7555 1
MARTI 0,0892 0,5324 6 0,0865 0,2735 4 0,0797 0,4728 8 0,0765 0,4443 8 0,1101 0,5704 6
PKENT 0,0798 0,4763 7 0,0809 0,2559 7 0,0912 0,5408 7 0,1098 0,6372 3 0,1248 0,6466 5
TEKTU 0,1207 0,7206 3 0,1001 0,3165 2 0,1026 0,6084 4 0,0979 0,5686 5 0,1091 0,5655 7
ULAS 0,0751 0,4485 8 0,0865 0,2733 5 0,0947 0,5614 5 0,0876 0,5087 7 0,1447 0,7502 2
UTPYA 0,0910 0,5433 5 0,0431 0,1363 8 0,0921 0,5462 6 0,0928 0,5389 6 0,0911 0,4719 8

Tablo 4'te goruldigu Gzere ARAS yodntemi ile elde edilen analiz sonuglarina gére fayda derecesi en
yuksek isletme 2016-2020 dénemindeki tim vyillar igin MAALT olarak bulunmustur. Fayda derecesi en
disik isletmeler ise yillara gore degiskenlik gostermektedir. Bu isletmeler 2016 igin ULAS, 2017 ve 2020
icin UTPYA, 2018-2019 i¢in ise MARTI'dIr.

4.3. COPRAS Yontemi Analiz Sonuglari

Bu bolimde, COPRAS metodu igin Esitlik 8-15 ile Esitlik 18-22 kullanilarak elde edilen analiz sonuglari
yer almaktadir. COPRAS metodunun ilk asamasi olan karar matrisinin olusturulmasinda Entropi
yonteminde verilen Tablo A1 (Karar Matrisi) kullaniimistir. Ardindan, Z-skoru normalizasyonu ve koordinat
doénisiml gergeklestiriimis karar matrisi tablolari olusturulmustur (Tablo A2, Tablo A3). Ydntemin ikinci
asamasinda Esitlik 13 kullanilarak Tablo A3’te yer alan veriler normalize edilmistir. Elde edilen veriler Tablo
Ad’te yer aldig1 gibidir. Tablo A4’'te yer alan normalize edilmis karar matrisi verileri ile Entropi agirlik
degerleri ¢arpilarak agirliklandirilmis karar matrisi tablosu olusturulmustur (Tablo A9). Agirliklandiriimis
karar matrisinin ardindan, Si+ ve Si. degerleri hesaplanmistir. Maksimum yonla kriterler icin daha ylUksek
degerler daha iyi durumu gosterirken, minimum ydnlU kriterler igin degerlerin disuk olmasi durumun daha
iyi oldugunu goéstermektedir. Esitlik 18 ve 19 kullanilarak gergeklestirilien hesaplamalar sonucunda elde
edilen bulgular Tablo A10’da verildigi gibidir. Yontemin son asamasinda, esitlik 20-22 yardimiyla her
alternatif icin goreceli 6nem degeri, dncelik dederi ve performans indeksine iliskin hesaplanan degerler
Tablo 5’te yer almaktadir.

COPRAS analiz sonuglarinin yer aldigi Tablo 5e gbére 2016-2020 dénemine iligkin finansal
performansi en yuksek isletme her yil icin MAALT olarak bulunmustur. En disik finansal performansa
sahip isletme ise tim yillar icin ayni ¢ikmamistir. Bu igletmeler 2016’da PKENT, 2017°’de AVTUR, diger
yillarda ise MARTI'dir. Diger siralamalarin da yillara bagl olarak degiskenlik gosterdigi gértlmektedir.
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Tablo 5. Goreceli 6nem degeri, 6ncelik degeri ve performans indeksi

Yillar Isletme Kodu Ri Pi Qi N; Siralama
2016  AYCES 0,0875 0,0242 0,1359 70,70 4
AVTUR 0,1108 0,0212 0,1592 82,82 3
MAALT 0,1438 0,0232 0,1922 100,00 1
MARTI 0,0791 0,0317 0,1275 66,35 7
PKENT 0,0761 0,0430 0,1245 64,77 8
TEKTU 0,1137 0,0268 0,1622 84,35 2
ULAS 0,0854 0,0174 0,1338 69,61 5
UTPYA 0,0835 0,0326 0,1319 68,60 6
2017 AYCES 0,0684 0,0382 0,1860 79,94 7
AVTUR 0,0554 0,0401 0,1730 74,35 8
MAALT 0,1151 0,0279 0,2327 100,00 1
MARTI 0,0816 0,0550 0,1992 85,59 4
PKENT 0,0801 0,0658 0,1977 84,96 5
TEKTU 0,0867 0,0420 0,2043 87,80 3
ULAS 0,0935 0,0207 0,2111 90,72 2
UTPYA 0,0762 0,0533 0,1938 83,28 6
2018 AYCES 0,1010 0,0214 0,1373 76,18 4
AVTUR 0,1160 0,0251 0,1523 84,52 2
MAALT 0,1439 0,0215 0,1802 100,00 1
MARTI 0,0737 0,0300 0,1101 61,07 8
PKENT 0,0892 0,0313 0,1255 69,64 6
TEKTU 0,0944 0,0216 0,1307 72,54 5
ULAS 0,1038 0,0126 0,1401 77,74 3
UTPYA 0,0874 0,0270 0,1238 68,68 7
2019 AYCES 0,0907 0,0245 0,1369 74,49 6
AVTUR 0,1082 0,0270 0,1544 84,04 2
MAALT 0,1375 0,0250 0,1837 100,00 1
MARTI 0,0641 0,0321 0,1103 60,01 8
PKENT 0,1069 0,0348 0,1531 83,35 3
TEKTU 0,0874 0,0283 0,1336 72,70 7
ULAS 0,0960 0,0112 0,1422 77,42 4
UTPYA 0,0942 0,0319 0,1404 76,43 5
2020 AYCES 0,1072 0,0246 0,1389 88,43 4
AVTUR 0,1150 0,0223 0,1467 93,40 3
MAALT 0,1254 0,0190 0,1570 100,00 1
MARTI 0,0820 0,0262 0,1136 72,37 8
PKENT 0,1034 0,0253 0,1350 85,96 5
TEKTU 0,0824 0,0181 0,1141 72,64 6
ULAS 0,1224 0,0191 0,1540 98,10 2
UTPYA 0,0820 0,0234 0,1136 72,38 7

4.4, TOPSIS Yéntemi Analiz Sonuglari

Calismanin bu bdliminde TOPSIS ybénteminde belirtilen Esitlikler yardimiyla hesaplanan analiz
sonuglari yer almaktadir. TOPSIS yonteminin daha énce de belirtildigi gibi galismada kullanilan diger analiz
yontemleriyle benzer adimlari bulunmaktadir. Bu asamalar sirasiyla karar matrisisin olusturulmasi (Tablo
A1), karar matrisinin normallestiriimesi (Tablo A4) ve normallestiriimis karar matrisinin agirliklandiriimasi
(Tablo A9)dir. TOPSIS yénteminin 4. asamasinda Pozitif (A+) ve Negatif ideal (A-) ¢dziim setinin
olusturulabilmesi igin Esitlik 23 ve 24 kullaniimistir. Elde edilen veriler Tablo A11°de goésterilmistir. Pozitif
(A+) ve Negatif ideal (A-) ¢dziim setinin olusturulmasinin ardindan Esitlik 25-26 yardimiyla her bir karar
noktasina iliskin degerlendirme kriterinin pozitif ve negatif ideal ¢ézime uzaklik degerleri hesaplanmigtir
(Tablo A12). TOPSIS ydnteminin son asamasinda, pozitif ve negatif ideal ¢6ziime uzakhk degerleri
kullanilarak Esitlik 27 yardimiyla hesaplanan ideal Coziime Goreli Yakinlk Degerleri Tablo 6'da
sunulmustur.

Tablo 6’da gosterilen C degerleri O ile 1 arahdindadir. C=1 ilgili karar noktasinin ideal ¢6ziime, C=0
ilgili karar noktasinin negatif ideal ¢6zime mutlak yakinhdini géstermektedir. Bu bilgiler kapsaminda
yukaridaki Tablo incelendiginde, TOPSIS metoduna gére en yiksek finansal performansa sahip isletmenin
2020 yil haricindeki tim yillarda MAALT oldugu goériimektedir. 2020’'de ise, ideal ¢oziime en yakin isletme
UTPYA'dir. En dusuk finansal performansa sahip isletme ise 2016 ve 2018 igin PKENT, 2017 i¢in AVTUR,
2019 icin MARTI ve 2020 i¢cin MAALT olarak bulunmustur.
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Tablo 6. ideal ¢bziime géreli yakinhigin hesaplanmasi (C)
2016 Siralama 2017 Siralama 2018 2019 Siralama 2020 Siralama

AYCES 0,3479 7 0,4544 5 0,3841 0,3644 7 0,2655 2

AVTUR 0,4134 3 0,4347 8 0,3890 0,3791 3 0,2554 3
MAALT 0,4424 1 0,5169 1 0,4315 0,4182 1 0,1888 8
MARTI 0,3503 5 0,4451 6 0,3322 0,2991 8 0,2224 6
PKENT 0,2994 8 0,4057 4 0,3318 0,3688 2 0,2219 7
TEKTU 0,3987 2 0,4714 3 0,3803 0,3476 6 0,2266 5
ULAS 0,4142 4 0,5156 2 0,4127 0,4122 4 0,2341 4
UTPYA 0,3425 6 0,4344 7 0,3533 0,3354 5 0,4670 1
5. TARTISMA

Bu bdlimde, 6ncelikle analize dahil edilen isletmelerin analiz donemine iligkin hisse senedi getirileri
degerlendiriimig, ardindan g¢alismada kullanilan tim ydntemlerden elde edilen siralama sonuglari
Spearman’in Sira lliskisi Testi yardimiyla karsilastirilmistir. Bu amagla, isletmelerin hisse getirilerine iligkin
siralamalar ve ARAS, COPRAS ve TOPSIS analiz ydontemlerinden elde edilen siralama sonuglari sirasiyla
Tablo 7 ve Tablo 8'de gosterilmistir.

Tablo 7’de turizm igletmelerinin 2016'dan 2020 yilina kadar yillik hisse getirilerine gére siralama
sonuglarina yer verilmigtir. Tablo incelendiginde, 2018’de PKENT ve TEKTU haricindeki tim isletmelerin
negatif getiriye sahip oldugu gértlmektedir. 2020’'de ise, Covid-19 sebebiyle Ulkeler tarafindan alinan
karantina dnlemleri, sinir kapilarinin kapatiilmasi, seyahat yasaklarinin getiriimesi vb. sebepler dolayisiyla
uluslararasi turizm verilerinde ylksek oranda dususler yasanmistir. Buna ragmen, genel anlamda hisse
getirilerinin en yuksek oldugu yil 2020’dir. Hisse senedi getirilerinin en dusuk oranlarda oldugu yil ise
2016’dir. Bunun sebebi, Kasim 2015te Turkiye-Rusya arasindan yasanan ugak krizinin Rusya’dan
Tirkiye'ye gelen turist sayisinda meydana getirdigi azalma olabilir. Hisse getirilerine gére siralamanin
ardindan analiz ydntemlerindeki basari oranlari ve getiri siralamalari tek bir ¢izelgede toplanarak asagida
verilmigtir.

Tablo 7. igletmelerin hisse getirileri (%)*
Isletme/Yil 2016* Siralama 2017* Siralama 2018* Siralama 2019* Siralama 2020* Siralama

AYCES 11,15 5 26,00 5 -18,57 5 221,73 2 400,10 3
AVTUR 79,31 2 -35,88 8 -35,50 7 66,97 5 75,41 6
MAALT 76,85 3 -1,81 7 -7,58 3 303,41 1 56,48 8
MARTI -30,77 7 155,56 1 -37,63 8 54,24 6 131,52 5
PKENT -22,81 6 7,66 6 45,83 1 90,96 3 602,64 2
TEKTU 19,59 4 26,24 4 12,15 2 51,19 7 59,06 7
ULAS -568,21 8 44,90 3 -32,74 6 84,35 4 354,98 4
UTPYA 111,43 1 100,45 2 -8,02 4 18,89 8 689,41 1

*Hisse getirilerinin hesaplanmasinda, yilin ilk islem gund acilis fiyati ile son islem glinu kapanis fiyati
arasindaki fark alinarak ytzde degisim dikkate alinmistir.

Tablo 8'e gbére arastirmada kullanilan yontemlerin timinde diger isletmelere kiyasla finansal
performans siralamasi en basarili ¢ikan isletme MAALTtir. 2016-2019 yillarinda ARAS, COPRAS ve
TOPSIS ydntemlerinin timinde, 2020°de ise ARAS ve COPRAS ydntemine gbre en bagarili bulunan
MAALT, hisse getirisi agisindan degerlendirildiginde 2017 ve 2018 yillarinda negatif getiriye, 2020’de ise
analize dahil edilen isletmeler arasinda en dusuk getiriye sahiptir. Analiz ydntemlerine gore en basarisiz
finansal performansa sahip isletme ise yillar ve ydontem bazinda daha fazla degiskenlik géstermekle birlikte
agirhikli olarak MARTI'dir. Getiri agisindan da sadece 2017’de ilk sirada yer almistir. Elde edilen sonuglara
iliskin degerlendirmelerin ardindan yéntemlerden elde edilen basari siralamalari karsilastirilacaktir.
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Tablo 8. igletmelerin performanslarinin ydntemlere ve hisse getiri siralamalarina gére

karsilastiriimasi
2016 2017 2018 2019 2020

isletme/Yil

AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

Anahtar: 1= En basarili, 8= En basarisiz

o w~NoO =N RARAS
OGN o~ = w MCORPAS
o AN oG- wN|TOPSIS

= & O~ wN a|Getiri Sirasi
o aN NN wARAS

o N wo A =~ o ~NCORPAS
NN WA o = o o|TOPSIS

N w A o= N o oGetiri Sirasi
oo b ~No-=a N wWARAS
~Nw oo o= N KCORPAS
oN o~ = wNTOPSIS

B ON = 0w~ o|Getiri Sirasi
ONOwo =N BARAS

g AN W= N O|CORPAS
OB oN o= w~NTOPSIS

®© N w o = o N|Getiri Sirasi
= B NN 0o o w|Getiri Sirast

ON~NG O = wBARAS

S Ao~ O 0w N|TOPSIS

Siralama sonuglarinin karsilastiriimasi icin iki farkh veri setinin birbiriyle iliskisini dlgen bir istatistiki
yéntem olan Spearman’in Sira iligkisi Testi kullaniimistir (Parkan ve Wu, 1999); (i¢ ve Yurdakul, 2020); (i¢
ve digerleri, 2015). Yontemin hesaplama formilasyonu Esitlik 28-30’da sunulmustur.

d¥=x*—-vy*  k=1,.,K (28)
k 2

s = {6' [ Ik{:l K_((;l(z)_l)]} (29)

Z=r.(K-1) (30)

d*, iki farkh veri setindeki her bir eleman arasindaki farki; K, veri sayisini, Z, Test istatistigini
géstermektedir. Spearman’in Sira iligkisi Testine gére iki siralama arasindaki tutarliliktan bahsedilmek igin
elde edilen Z degerinin %95 giiven diizeyinde (a=0,05) 1,645'in lizerinde olmasi beklenmektedir (i¢ ve
digerleri, 2015); (ic ve Yurdakul, 2020). Calismada kullanilan ydntemlerden elde edilen sonuglar icin
gergeklestirilen Spearman Sira lliskisi Testi sonuglari Tablo 9'da yer almaktadir.

Tablo 9. Spearman sira iligkisi testi sonugclari

ARAS- ARAS- COPRAS- ARAS- COPRAS- TOPSIS-

Yillar/Siralama COPRAS TOPSIS TOPSIS Getiri Getiri Getiri
2016 T 0,833 0,643 0,833 0,714 0,429 0,262
Z 2,205 1,701 2,205 1,890 1,134 0,693

2017 T 0,476 0,405 0,881 -0,381 0,190 -0,095
Z 1,260 1,071 2,331 -1,008 0,504 -0,252

2018 T 0,905 0,833 0,905 0,071 0,024 -0,190
Z 2,394 2,205 2,394 0,189 0,063 -0,504

2019 T 0,786 0,991 0,989 0,993 0,993 0,994
Z 2,079 1,953 2,520 1,575 1,449 1,260

2020 T 0,929 -0,357 -0,214 -0,452 -0,405 0,524
7 2,457 -0,945 -0,567 -1,197 -1,071 1,386

Tablo 9 incelendiginde Spearman’in Sira lligkisi Testi sonuglarina gére birbirleriyle en glcli tutarlilik
iliskisinin Aras-Copras ile Copras-Topsis yontemleri arasinda oldugu goérilmektedir. Aras-Copras igin, 2017
haricindeki tim yillarda; Copras-Topsis i¢in ise 2020 haricindeki tim yillarda Z degerleri kritik 1,645
degerinin Uzerindedir. Aras-Topsis yontemleri arasinda ise, Z degerleri yalnizca 2017 ve 2020 yillarinda
kritik degerin altinda hesaplanmistir.

Analizde kullanilan CKKV yontemleri ile hisse senedi getiri siralamalari agisindan Spearman test
sonuglari incelendiginde, her U¢ yontemin de hisse senedi getiri siralamasiyla bir tutarliik géstermedigi
gorulmektedir. Tablo 21'de getiri yontem siralamalarinin karsilastirilmasindan elde edilen Z degerleri Aras-
Getiri, 2016 hari¢ tim yil ve yontemlerde kritik deger seviyesinin oldukga altindadir.
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Tablo 9’da verilen Spearman test sonuglarindan gézlenebilecedi Uzere analiz ydntemleri arasindaki
on bes adet ikili karsilastirmanin sadece dordiinde farklilik olusmustur. Bu sonug, yontemler arasindaki
duyarliligin oldukga iyi oldugunu géstermektedir.

6. SONUG ve ONERILER

Turizm sektord, 6zellikle son yillarda surekli blylyen bir yapiya sahip olmasi ve artan cesitliligi ile
bdlgesel ve ulusal kalkinma icin bir arag olarak kullaniimaktadir. Turkiye agisindan artan dis turist sayisina
bagh olarak saglanan déviz girdisi dis ticaret aciginin azalmasinda énemli katki saglamaktadir. Ulke
ekonomisi igin bu denli nemli olan turizm igletmelerinin performans degerlendirmesi, biiyiime ve sureklilik
amaglarini gergeklestirebilmeleri agisindan ¢ok 6nemli bir yere sahiptir. Tlrkiye’de doért binin (zerinde
turizm igletmesi bulunmasina ragmen bu sirketlere iliskin gerekli tim verilere ulagilamadigindan ¢alismada
yalnizca XTRZM endeksinde islem gdren turizm isletmelerinin 2016-2020 dénemindeki yillik finansal
performanslari él¢ctimustur.

KAP’tan elde edilen finansal tablolar kullanilarak endekste islem géren sekiz isletmenin finansal basari
Olgumlerinde literatlr taramasi verileri, sektdrdeki ydnetici ve akademik uzman gorugleri dikkate alinarak
belirlenen 15 finansal oran kullaniimistir. Calismada ilk olarak, finansal performans degerlendirmesinde
subjektifliin ortadan kaldirilmasi igin kriter agirhklarinin belirlenmesinde Entropi ydnteminden
faydalaniimigtir. Karar matrisinde negatif degerlerin yer almasinin sonuglari olumsuz etkileyebilme
olasiligindan dolay1 Z-skoru standartlastirma yontemi uygulanarak koordinat déntusimu gergeklestiriimis
ve yeni bir karar matrisi olusturulmustur. Analizlerin tUmUinde olusturulan yeni karar matrisi verileri baz
alinmistir. Entropi yontemi ile belirlenen kriter agirliklari ARAS, COPRAS ve TOPSIS ydntemlerinde ayri
ayri uygulanarak isletmelerin finansal performans siralamalari elde edilmistir. Ayrica, analize dahil edilen
isletmelerin yillik hisse senedi getirileri incelenerek yatirimcilarina sagladiklari getirisi agisindan da
siralama gergeklestirilmistir. Elde edilen tim sonuglarin tutarlih@inin dlgliimesi igin Spearman Sira lliskisi
Testi kullaniimistir.

Entropi analizi sonucunda 6nem derecesi en yiksek ve en disuk kriterlerin yillara bagh olarak
degdiskenlik gosterdigi sonucuna ulasiimistir. En yiksek oran disik 6nem derecesine sahip oranlar agirlikh
olarak faaliyet oranlari igerisinde, en disiuk énem derecesine sahip kriterler ise likidite oranlarina yénelik
olarak hesaplanmistir.

ARAS, COPRAS ve TOPSIS yontemlerine gore yapilan siralamada 2020 TOPSIS haricinde tim
yillarda finansal performansi en yiiksek isletme MAALT olarak belirlenmistir. Finansal performansi en diisiik
isletmeler ise yillar ve yontem bazinda daha fazla degiskenlik géstermekle birlikte agirlikh olarak MARTI'd1r.
MAALT igletmesinin diger isletmelerden daha iyi performans sergiledigi, MARTI igletmesinin finansal
performansinin daha kétl olmasi farkl yontemlerle gergeklestirilen literatlirG destekler niteliktedir (Arsu ve
Aygin, 2020); (Karakas ve Oztel, 2020); (Erdogan ve Yamaltdinova, 2018). igletmelerin analiz dénemdeki
hisse getiri siralamalari ile finansal performans basari siralamalari karsilastirildiginda ise 2019 haricindeki
tim yillarda farkli siralama sonuglarina ulasiimistir. Bu durum, yatirrmcilarin davranissal finans baglaminda
hisse senetlerine yonelik yatinm kararlarinda her zaman rasyonel davranmadiklari sonucunu destekler
niteliktedir. Spearman’in Sira lligkisi Testi sonuglarina gére yapilan karsilastirmalarda da bu sonuglari
dogrulamaktadir. Bu durum ise CKKV tekniklerinin finansal performans analizinde kullanilabilirligini ve farkh
tekniklerin birbirine benzer verimlikte sonuglar verdigi gérisinu desteklemektedir.

Calismanin literatlire i¢ sekilde katki saglayacagdi distintilmektedir. Birincisi, ulagilan degerlendirme
sonuglarinin hem turizm sektérindeki karar vericilere hem de mevcut ya da potansiyel yatirrmcilara
alacaklari yatinm ve finansman kararlarinda yol gésterici niteliklere sahip olmasidir. ikincisi, turizm alaninda
finansal performans analizinde literatiirdeki calismalardan farkli olarak kriter agirliklarinin Entropi yontemi
ile belirlendigi ve ARAS, COPRAS ile TOPSIS yontemlerinin uygulanabilirligini ortaya koyan bir ¢calisma
olmasidir. Ayrica, karsilastirmalarda hisse getiri degderlerinin de incelenmesi tim siralama sonuglarinin
Spearman Sira iligkisi Teski ile karsilastirilarak yéntemler arasindaki tutarlilik élgiilmesini de igermektedir.
Uglinciist ise, aragtirmada turizm sektoriini 6nemli diizeyde olumsuz etkileyen 2016-2017 yillari (Kasim
2015, Turkiye-Rusya Ugak krizi) ile 2020'de tim dinyada hizla yayillan Covid-19’un turizm verilerinde
Onemli dislsler meydana getirdigi 2020 yillarina iliskin analizleri kapsamasidir. Kisa vadede agiklanan mali
tablolarda igletmelerin Covid-19’dan ciddi diizeyde etkilendigine dair birgok arastirma gercgeklestiriimis ve
bu durum, isletmeler tarafindan agiklanan dénem zararlari ile de dogrulanmaktadir (Kamuyu Aydinlatma
Platformu, 2021). Salginin turizm sektérine iliskin agiklanan raporlar da bu durumu desteklemektedir
(TURSAB, 2020). Ancak, yillik diizeyde hisse getirilerine bakildiginda 2020 yilinda analize dahil edilen
isletmelerin timUnin zarar agiklamasina ragmen hisse senedi getirisi agisindan analiz ddnemindeki en
basarili yil oldugu goérilmektedir. Bu durum hem turizm sektérinde yer alan sirketlere yatirrm yapmayi
disinen hem de BIST'e yatinm yapmayi dislnen yatirimcilara yol géstermesi bakimindan énem arz
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etmektedir. Clnkl piyasadan daha fazla bir getirinin elde edilmesi etkin piyasalar hipotezine karsit bir
durumun varhgini ifade etmektedir.

Calismada kullanilan finansal oranlarin birbirinden bagimsiz olmamasi ve mali tablolardan elde
edilebilecek tim finansal oranlarin ¢galismaya dahil edilememesi ¢alismanin kisitlari arasinda sayilabilir.
Gelecek calismalarda, CKKV yodntemlerinde kriterlerin birbirinden bagimsiz olmasi gerekliligi dikkate
alinarak finansal performans analizinde birbirleriyle iligkili kriterler kendi icerisinde gruplandirilarak ayri
degerlendirmeler gercgeklestirilebilir. Ayrica Covid-19’'un turizm isletmelerinin finansal performansina
etkisini gorebilmek icin dénemlik mali tablolar yardimiyla farkh CKKV teknikleri ile dederlendirmelerde
bulunarak elde edilen sonuglar karsilastirilabilir.
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EK

Tablo A1. Karar matrisi (Entropi)

Ly

L2

L3 F1 F2 F3 F4 Fs Fe

F7

Fs F9 K1

K2 Ks

2016 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,399
0,297
3,487
0,340
0,320
1,882
0,392
0,487

0,358
0,296
3,485
0,330
0,232
1,881
0,392
0,446

0,083
0,094
3,428
0,011
0,035
0,118
0,115
0,009

0,002 0,205 0,795 3,888 0,205
0,000 0,179 0,821 4,601 0,179
0,000 0,120 0,881 7,366 0,120
0,003 0,789 0,211 0,267 0,789
0,065 0,759 0,241 0,318 0,759
0,000 0,338 0,662 1,959 0,338
0,000 0,774 0,226 0,292 0,774
0,012 0,631 0,370 0,586 0,631

0,941
0,766
0,958
0,968
1,267
1,027
0,000
1,089

16,615
1,293
17,664
3,407
9,200
1,332
0,000
1,581

50,501
111,506
242,567

17,662

9,080
50,336
0,000
9,054

-3,641
-0,319
0,134
-0,287
-0,927
0,061

0,000
-0,659

-0,057
0,111
0,017

0,043

-0,045 -0,412

0,091 3,331
0,015 0,395

-0,701 -0,148 -2,682
-0,953 -0,230 -0,492

0,028 4,168

-0,526 -0,119 0,000
-0,342 -0,126 -1,264

2017 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,231
0,690
3,195
0,248
0,420
1,156
2,663
0,463

0,206
0,675
3,194
0,231
0,402
1,153
2,663
0,453

0,087
0,009
3,165
0,016
0,054
0,013
0,641
0,055

0,002 0,241 0,759 3,152 0,241
0,001 0,210 0,790 3,762 0,210
0,000 0,151 0,849 5,612 0,151
0,004 0,820 0,180 0,220 0,820
0,013 0,721 0,279 0,386 0,721
0,001 0,430 0,570 1,325 0,430
0,000 0,302 0,698 2,315 0,302
0,003 0,645 0,355 0,551 0,645

0,758
0,939

0,639
0,864
0,724
0,000
0,849

36,549
2,440

0,497 249,387

8,382
6,516
1,315
0,000
3,098

55,021
69,265
361,151
10,618
59,565
31,068
0,000
44,657

-2,356
-3,634
0,294
-0,378
-2,140
1,012
0,000
-0,980

0,042

0,180
0,042
0,640

-0,034 -0,026 -0,192
-0,117 -0,092 -2,552

0,036 0,382

-0,122 -0,022 -0,308

0,050
0,024
0,447

0,058
0,673
0,000

-0,216 -0,077 -0,501

2018 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,223
4,958

15,607 15,606 15,587 0,000 0,531 0,469 0,882 0,531

0,390
0,967
1,140
4,379
0,357

0,199
4,947

0,378
0,950
1,131
4,379
0,353

0,067
0,007

0,003 0,237 0,763 3,213 0,237
0,000 0,159 0,841 5,284 0,159

0,642
1,286
0,532
0,565
0,596
0,798
0,000
0,724

0,008
0,024
0,005
1,706
0,036

0,004 0,916 0,084 0,092 0,916
0,009 0,601 0,399 0,664 0,601
0,001 0,266 0,734 2,764 0,266
0,000 0,238 0,762 3,194 0,238
0,002 0,708 0,293 0,414 0,708

24,779
15,906
74,670
4,456
2,336
2,688
0,000
4,897

50,716
197,447
284,374 0,042
15,887 -0,527
65,727 -54,406 0,545

-2,343
0,411

0,003
0,030
0,188

0,003
0,025
0,088

0,013
0,519
2,946

-1,5632 -0,129 -1,122

0,217 0,215

37,784 3,052 -0,060 -0,044 -1,668

0,000
98,241

0,000 0,044

0,034 0,000

-0,972 -0,397 -0,116 -0,517

2019 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,534
2,527

15,548 15,547 15,507 0,000 0,466 0,534 1,148 0,466

0,109
1,355
0,720
4,398
1,080

0,475
2,521

0,106
1,277
0,717
4,398
1,080

0,244
0,011

0,002 0,204 0,796 3,909 0,204
0,000 0,113 0,887 7,830 0,113

0,608
0,804
0,531
0,587
0,675
0,775
0,000
0,709

0,003
0,158
0,005
3,926
0,021

0,003 0,950 0,051 0,053 0,950
0,023 0,376 0,624 1,663 0,376
0,000 0,295 0,705 2,395 0,295
0,000 0,180 0,820 4,563 0,180
0,000 0,777 0,223 0,287 0,777

46,018
7,607
81,751
20,686
5,269
4,449
0,000
111,726

54,203 -11,294 0,012
144,355 0,764 0,081
338,655 0,040 0,195
28,474 -0,150
47,428 15,578 0,335
94,063 -1,230
0,000 0,000
0,000 3,743

0,010
0,072
0,104

0,058
1,420
3,517

-2,060 -0,104 -0,840

0,209 0,131

-0,050 -0,035 -0,927
-0,042 -0,035 0,000
-0,053 -0,012 -0,051

2020 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU

ULAS
UTPYA

0,212
6,023

0,196
6,023

0,102
0,091

0,001 0,218 0,782 3,595 0,218
0,000 0,106 0,894 8,455 0,106

0,860
0,683

16,649 16,648 16,077 0,000 0,403 0,597 1,480 0,403 -0,612

0,107
1,227
0,969
6,500
0,914

0,104
1,156
0,967
6,500
0,914

0,005 0,002 0,963 0,037 0,038 0,963 -0,546
0,066 0,022 0,392 0,608 1,554 0,392 -1,009
0,014 0,000 0,357 0,644 1,805 0,357 -0,713
5,551 0,000 0,124 0,876 7,059 0,124 0,000
0,015 0,000 0,871 0,129 0,148 0,871 -0,745

100,224
1,753

49,140 -537,052

3,857
2,084
0,761

0,000
64,065

101,507 -2,394

0,000 0,309
0,044
-0,050
8,083
5,578
0,000
-1,684

0,027
0,159
-10,592
-25,897
-78,228
0,000
0,000

0,190
-0,881

-0,050 -0,039 -0,487

0,024
0,095

0,808
3,396

-0,753 -0,028 -0,690
-0,031 -0,019 -0,034
-0,067 -0,043 -2,695

0,167 0,000

-0,113 -0,910
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L1 L2 Ls F1

F2

F3 F4

Fs

Fs F7 Fs

Fo

K1 K> Ks

2016 AYCES -0,478 -0,488 -0,339 -0,369
AVTUR -0,566 -0,542 -0,330 -0,451
MAALT 2,197 2,192 2,473 -0,452
MARTI -0,529 -0,512 -0,400 -0,325
PKENT -0,546 -0,596 -0,380 2,435
TEKTU 0,807 0,817 -0,310 -0,453
ULAS -0,484 -0,459 -0,312 -0,459
UTPYA -0,402 -0,413 -0,402 0,074

-0,922
-1,011
-1,212
1,077
0,974
-0,466
1,025
0,534

0,922 0,562
1,011 0,832
1,212 1,882
-1,077 -0,814
-0,974 -0,795
0,466 -0,171
-1,025 -0,804
-0,534 -0,693

-0,922
-1,011
-1,212
1,077
0,974
-0,466
1,025
0,534

0,166
-0,291
0,212
0,239
1,022
0,393
-2,297
0,556

1,419
-0,706 0,614
1,564 2,218
-0,413 -0,535
0,390 -0,640
-0,701 -0,135
-0,886 -0,751
-0,667 -0,640

-0,133 -2,366 0,620

0,311

0,675
0,337
-0,179
0,617
0,568
0,037

0,202 -0,346
1,045 1,470 1,289
0,807 0,762 0,006
-1,014 -0,756 -1,338
-1,656 -1,522 -0,381
0,873 0,887 1,655
-0,572 -0,488 -0,166
-0,103 -0,556 -0,719

2017 AYCES -0,781 -0,788 -0,381 -0,252
AVTUR -0,384 -0,385 -0,452 -0,571
MAALT 1,785 1,782 2,428 -0,657
MARTI -0,766 -0,766 -0,447 0,338
PKENT -0,617 -0,619 -0,412 2,313
TEKTU 0,020 0,026 -0,449 -0,490
ULAS 1,324 1,325 0,124 -0,688
UTPYA -0,581 -0,576 -0,411 0,007

-0,777
-0,897
-1,126
1,480
1,097
-0,038
-0,539
0,799

0,777 0,515
0,897 0,834
1,126 1,799
-1,480 -1,016
-1,097 -0,929
0,038 -0,439
0,539 0,078
-0,799 -0,843

-0,777
-0,897
-1,126
1,480
1,097
-0,038
-0,539
0,799

0,330 -0,022 -0,205
0,932 -0,419 -0,083
-0,537 2,451 2,422
-0,065 -0,350 -0,586
0,683 -0,371 -0,166
0,217 -0,432 -0,411
-2,194 -0,447 -0,677
0,634 -0,411 -0,294

-0,851
-1,667
0,840
0,412
-0,713
1,299
0,653
0,027

-0,321 -0,398 0,115
-0,632 -0,788 -2,288
-0,037 -0,039 0,699
-0,650 -0,377 -0,003
0,479 0,045 0,370
-0,037 -0,109 0,996
2,200 2,362 0,311
-1,002 -0,696 -0,200

2018 AYCES -0,627 -0,629 -0,388 0,055
AVTUR 0,278 0,278 -0,399 -0,632
MAALT 2,313 2,312 2,460 -0,716
MARTI -0,595 -0,595 -0,399 0,578
PKENT -0,485 -0,486 -0,396 2,206
TEKTU -0,451 -0,451 -0,399 -0,555
ULAS 0,168 0,169 -0,087 -0,734
UTPYA -0,601 -0,600 -0,393 -0,202

-0,805
-1,092
0,272
1,682
0,528
-0,701
-0,801
0,918

0,805 0,629
1,092 1,761
-0,272 -0,646
-1,682 -1,078
-0,528 -0,765
0,701 0,383
0,801 0,618
-0,918 -0,902

-0,805
-1,092
0,272
1,682
0,528
-0,701
-0,801
0,918

-0,002 0,342 -0,438
1,816 -0,012 1,054
-0,312 2,333 1,938
-0,221 -0,469 -0,792
-0,133 -0,554 -0,285
0,438 -0,540 -0,569
-1,815 -0,647 -0,953
0,229 -0,452 0,045

0,233
0,376
0,357
0,328
-2,467
0,513
0,355
0,305

0,244 -0,064 -0,026
0,287 0,139 0,342
0,543 0,699 2,104
-2,242 -1,236 -0,850
1,121 1,851 0,121
0,142 -0,480 -1,246
0,310 0,213 -0,035
-0,404 -1,123 -0,411

2019 AYCES -0,535 -0,542 -0,412 -0,203
AVTUR -0,147 -0,145 -0,455 -0,408
MAALT 2,386 2,385 2,397 -0,437
MARTI -0,618 -0,613 -0,457 -0,118
PKENT -0,375 -0,386 -0,428 2,456
TEKTU -0,499 -0,495 -0,456 -0,404
ULAS 0,217 0,220 0,265 -0,443
UTPYA -0,429 -0,424 -0,454 -0,443

-0,723
-1,025
0,153
1,771

-0,148
-0,419
-0,803
1,194

0,723 0,452
1,025 1,955
-0,153 -0,607
-1,771 -1,026
0,148 -0,410
0,419 -0,129
0,803 0,702
-1,194 -0,937

-0,723
-1,025
0,153
1,771

-0,148
-0,419
-0,803
1,194

0,087 0,272 -0,305
0,855 -0,649 0,500
-0,216 1,128 2,234
0,005 -0,336 -0,535
0,348 -0,705 -0,366
0,742 -0,725 0,051
-2,304 -0,831 -0,789
0,483 1,846 -0,789

-1,661
-0,023
-0,121
-0,147
1,989
-0,294
-0,127
0,382

0,275 -0,166 -0,246
0,364 0,463 0,697
0,514 0,794 2,148
-2,435 -1,325 -0,868
0,696 1,859 -0,196
0,194 -0,622 -0,928
0,204 -0,617 -0,286
0,190 -0,386 -0,322

2020 AYCES -0,680 -0,680 -0,461 -0,317
AVTUR 0,343 0,344 -0,463 -0,407
MAALT 2,212 2,211 2,331 -0,403
MARTI -0,698 -0,696 -0,478 -0,134
PKENT -0,501 -0,511 -0,467 2,464
TEKTU -0,546 -0,544 -0,476 -0,388
ULAS 0,427 0,428 0,491 -0,407
UTPYA -0,556 -0,553 -0,476 -0,407

-0,655
-1,001
-0,080
1,653
0,116
-0,225
-0,944
1,369

0,655 0,184
1,001 1,728
0,080 -0,488
-1,653 -0,947
0,116 -0,465
0,225 -0,385
0,944 1,285
-1,369 -0,912

-0,655
-1,001
-0,080
1,653
0,116
-0,225
-0,944
1,369

1,604 1,878 0,871
1,349 -0,673 0,352
-0,504 0,554 -2,394
-0,409 -0,619 0,298
-1,071 -0,664 0,219
-0,648 -0,699 -0,048
0,372 -0,718 0,352
-0,694 0,941 0,352

-0,577
0,121

0,052
0,028
2,129
-1,400
0,041

-0,394

0,308 -0,506 -0,237
0,496 0,208 0,511
0,821 1,015 2,008
-1,413 -0,376 -0,355
0,355 -0,274 0,025
0,267 -0,548 -1,514
0,897 1,827 0,044
-1,729 -1,347 -0,482
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Tablo A3. Koordinat doniigimu gerceklestiriimis karar matrisi (Entropi)

Ly

L2

Ls

F1

F

Fs

F4

Fs

Fs F7

Fs

Fo

K1

K>

Ks

2016

AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,892
1,804
4,567
1,842
1,824
3,177
1,886
1,968

1,882
1,829
4,562
1,858
1,774
3,187
1,911
1,957

2,031
2,040
4,843
1,970
1,991
2,060
2,058
1,969

2,001
1,919
1,918
2,045
4,805
1,917
1,911
2,444

1,449
1,360
1,158
3,447
3,344
1,904
3,395
2,904

3,292
3,381
3,582
1,293
1,397
2,836
1,345
1,836

2,932
3,202
4,252
1,556
1,576
2,199
1,566
1,678

1,449
1,360
1,158
3,447
3,344
1,904
3,395
2,904

2,536 3,789
2,079 1,664
2,582 3,934
2,609 1,957
3,392 2,760
2,763 1,669
0,073 1,484
2,926 1,704

2,237
2,984
4,588
1,836
1,730
2,235
1,619
1,730

0,004
2,681
3,045
2,707
2,191
2,987
2,938
2,407

2,990
3,415
3,177
1,356
0,714
3,243
1,798
2,267

2,572
3,840
3,132
1,614
0,848
3,257
1,883
1,815

2,024
3,659
2,376
1,032
1,989
4,025
2,204
1,651

2017

AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,509
1,906
4,075
1,524
1,673
2,310
3,614
1,709

1,503
1,905
4,072
1,524
1,671
2,316
3,615
1,714

1,909
1,838
4,718
1,843
1,878
1,841
2,414
1,879

2,038
1,719
1,633
2,628
4,603
1,800
1,602
2,297

1,514
1,393
1,164
3,770
3,387
2,252
1,751
3,089

3,067
3,187
3,416
0,810
1,193
2,328
2,829
1,491

2,805
3,124
4,089
1,275
1,361
1,851
2,368
1,447

1,514
1,393
1,164
3,770
3,387
2,252
1,751
3,089

2,620 2,268
3,222 1,871
1,753 4,741
2,225 1,940
2,973 1,919
2,507 1,858
0,096 1,843
2,924 1,879

2,085
2,207
4,712
1,704
2,124
1,879
1,613
1,996

1,439
0,623
3,130
2,702
1,577
3,589
2,943
2,317

1,970
1,658
2,253
1,640
2,769
2,253
4,490
1,288

1,893
1,502
2,251
1,913
2,335
2,181
4,652
1,594

2,405
0,002
2,989
2,287
2,660
3,286
2,601
2,090

2018

AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,843
2,748
4,783
1,875
1,986
2,019
2,638
1,869

1,841
2,748
4,782
1,875
1,985
2,019
2,639
1,871

2,082
2,071
4,930
2,072
2,074
2,071
2,383
2,077

2,525
1,838
1,754
3,048
4,676
1,915
1,736
2,268

1,665
1,378
2,742
4,152
2,998
1,769
1,669
3,388

3,275
3,562
2,198
0,788
1,942
3,171
3,271
1,652

3,099
4,231
1,824
1,392
1,705
2,853
3,088
1,568

1,665
1,378
2,742
4,152
2,998
1,769
1,669
3,388

2,468 2,812
4,286 2,458
2,158 4,803
2,249 2,001
2,337 1,916
2,908 1,930
0,655 1,823
2,699 2,018

2,032
3,524
4,408
1,678
2,185
1,901
1,517
2,515

2,703
2,846
2,827
2,798
0,003
2,983
2,825
2,775

2,714
2,757
3,013
0,228
3,591
2,612
2,780
2,066

2,406
2,609
3,169
1,234
4,321
1,990
2,683
1,347

2,445
2,812
4,574
1,621
2,591
1,224
2,435
2,059

2019

AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,905
2,293
4,826
1,822
2,065
1,941
2,657
2,011

1,898
2,296
4,825
1,827
2,054
1,945
2,660
2,016

2,028
1,985
4,837
1,983
2,012
1,984
2,705
1,987

2,237
2,032
2,003
2,322
4,896
2,036
1,997
1,997

1,717
1,415
2,593
4,211
2,292
2,021
1,637
3,634

3,163
3,465
2,287
0,669
2,588
2,859
3,243
1,246

2,892
4,395
1,833
1,414
2,031
2,311
3,142
1,503

1,717
1,415
2,593
4,211
2,292
2,021
1,637
3,634

2,527 2,712
3,295 1,791
2,224 3,568
2,445 2,105
2,788 1,735
3,182 1,715
0,136 1,609
2,923 4,286

2,135
2,940
4,674
1,905
2,074
2,491
1,651
1,651

0,780
2,417
2,319
2,293
4,429
2,146
2,314
2,822

2,715
2,804
2,954
0,005
3,136
2,634
2,644
2,630

2,274
2,903
3,234
1,115
4,299
1,818
1,823
2,055

2,194
3,137
4,588
1,572
2,244
1,512
2,154
2,118

2020

AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,720
2,743
4,612
1,702
1,899
1,854
2,827
1,844

1,720
2,744
4,611
1,704
1,889
1,856
2,828
1,847

1,939
1,937
4,731
1,922
1,933
1,924
2,891
1,924

2,083
1,993
1,997
2,266
4,864
2,012
1,993
1,993

1,745
1,399
2,320
4,053
2,284
2,175
1,456
3,769

3,055
3,401
2,480
0,747
2,516
2,625
3,344
1,031

2,584
4,128
1,912
1,454
1,935
2,015
3,685
1,488

1,745
1,399
2,320
4,053
2,284
2,175
1,456
3,769

4,004 4,278
3,749 1,727
1,896 2,954
1,992 1,782
1,329 1,736
1,752 1,701
2,772 1,682
1,706 3,341

3,271
2,752
0,006
2,698
2,619
2,352
2,752
2,752

1,823
2,521
2,452
2,428
4,529
1,000
2,441
2,006

2,708
2,896
3,221
0,987
2,755
2,667
3,297
0,671

1,894
2,608
3,415
2,024
2,126
1,852
4,227
1,053

2,163
2,91
4,408
2,045
2,425
0,886
2,444
1,918
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Tablo A4. Normalize edilmig karar matrisi (Entropi)

Ayse Soy Temir

Ly

L2

Ls

F1

F2

Fs

F4

Fs

Fs

F7

Fs

Fo

K1

K2

Ks

2016 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,100
0,095
0,241
0,097
0,096
0,168
0,100
0,104

0,099
0,096
0,241
0,098
0,094
0,168
0,101
0,103

0,107
0,108
0,255
0,104
0,105
0,109
0,109
0,104

0,106
0,101
0,101
0,108
0,253
0,101
0,101
0,129

0,076
0,072
0,061
0,182
0,176
0,100
0,179
0,153

0,174
0,178
0,189
0,068
0,074
0,150
0,071
0,097

0,155
0,169
0,224
0,082
0,083
0,116
0,083
0,089

0,076
0,072
0,061
0,182
0,176
0,100
0,179
0,153

0,134
0,110
0,136
0,138
0,179
0,146
0,004
0,154

0,200
0,088
0,208
0,103
0,146
0,088
0,078
0,090

0,118
0,157
0,242
0,097
0,091
0,118
0,085
0,091

0,000
0,141
0,161
0,143
0,116
0,158
0,155
0,127

0,158
0,180
0,168
0,072
0,038
0,171
0,095
0,120

0,136
0,203
0,165
0,085
0,045
0,172
0,099
0,096

0,107
0,193
0,125
0,054
0,105
0,212
0,116
0,087

2017 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,082
0,104
0,222
0,083
0,091
0,126
0,197
0,093

0,082
0,104
0,222
0,083
0,091
0,126
0,197
0,094

0,104
0,100
0,258
0,101
0,103
0,101
0,132
0,103

0,111
0,094
0,089
0,143
0,251
0,098
0,087
0,125

0,083
0,076
0,064
0,206
0,185
0,123
0,096
0,169

0,167
0,174
0,186
0,044
0,065
0,127
0,154
0,081

0,153
0,171
0,223
0,070
0,074
0,101
0,129
0,079

0,083
0,076
0,064
0,206
0,185
0,123
0,096
0,169

0,143
0,176
0,096
0,121
0,162
0,137
0,005
0,160

0,124
0,102
0,259
0,106
0,105
0,101
0,101
0,103

0,114
0,121
0,257
0,093
0,116
0,103
0,088
0,109

0,079
0,034
0,171
0,148
0,086
0,196
0,161
0,127

0,108
0,091
0,123
0,090
0,151
0,123
0,245
0,070

0,103
0,082
0,123
0,104
0,127
0,119
0,254
0,087

0,131
0,000
0,163
0,125
0,145
0,179
0,142
0,114

2018 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,093
0,139
0,242
0,095
0,101
0,102
0,134
0,095

0,093
0,139
0,242
0,095
0,100
0,102
0,134
0,095

0,105
0,105
0,250
0,105
0,105
0,105
0,121
0,105

0,128
0,093
0,089
0,154
0,237
0,097
0,088
0,115

0,084
0,070
0,139
0,210
0,152
0,090
0,084
0,172

0,166
0,180
0,111
0,040
0,098
0,161
0,166
0,079

0,157
0,214
0,092
0,071
0,086
0,144
0,156
0,079

0,084
0,070
0,139
0,210
0,152
0,090
0,084
0,172

0,125
0,217
0,109
0,114
0,118
0,147
0,033
0,137

0,142
0,124
0,243
0,101
0,097
0,098
0,092
0,102

0,103
0,178
0,223
0,085
0,111
0,096
0,077
0,127

0,137
0,144
0,143
0,142
0,000
0,151
0,143
0,140

0,137
0,140
0,153
0,012
0,182
0,132
0,141
0,105

0,122
0,132
0,160
0,063
0,219
0,101
0,136
0,068

0,124
0,142
0,232
0,082
0,131
0,062
0,123
0,104

2019 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,098
0,118
0,247
0,093
0,106
0,099
0,136
0,103

0,097
0,118
0,247
0,094
0,105
0,100
0,136
0,103

0,104
0,102
0,248
0,102
0,103
0,102
0,139
0,102

0,115
0,104
0,103
0,119
0,251
0,104
0,102
0,102

0,088
0,073
0,133
0,216
0,117
0,104
0,084
0,186

0,162
0,178
0,117
0,034
0,133
0,147
0,166
0,064

0,148
0,225
0,094
0,072
0,104
0,118
0,161
0,077

0,088
0,073
0,133
0,216
0,117
0,104
0,084
0,186

0,129
0,169
0,114
0,125
0,143
0,163
0,007
0,150

0,139
0,092
0,183
0,108
0,089
0,088
0,082
0,220

0,109
0,151
0,239
0,098
0,106
0,128
0,085
0,085

0,040
0,124
0,119
0,118
0,227
0,110
0,119
0,145

0,139
0,144
0,151
0,000
0,161
0,135
0,135
0,135

0,117
0,149
0,166
0,057
0,220
0,093
0,093
0,105

0,112
0,161
0,235
0,081
0,115
0,078
0,110
0,109

2020 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,090
0,143
0,240
0,089
0,099
0,097
0,147
0,096

0,090
0,143
0,240
0,089
0,098
0,097
0,147
0,096

0,101
0,101
0,246
0,100
0,101
0,100
0,151
0,100

0,109
0,104
0,104
0,118
0,253
0,105
0,104
0,104

0,091
0,073
0,121
0,211
0,119
0,113
0,076
0,196

0,159
0,177
0,129
0,039
0,131
0,137
0,174
0,054

0,135
0,215
0,100
0,076
0,101
0,105
0,192
0,078

0,091
0,073
0,121
0,211
0,119
0,113
0,076
0,196

0,209
0,195
0,099
0,104
0,069
0,091
0,144
0,089

0,223
0,090
0,154
0,093
0,090
0,089
0,088
0,174

0,170
0,143
0,000
0,141
0,136
0,123
0,143
0,143

0,095
0,131
0,128
0,127
0,236
0,052
0,127
0,105

0,141
0,151
0,168
0,051
0,144
0,139
0,172
0,035

0,099
0,136
0,178
0,105
0,111
0,097
0,220
0,055

0,113
0,152
0,230
0,107
0,126
0,046
0,127
0,100
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Tablo A5. Z-Skor standartlagmasi ile diizenlenmis karar matrisi (ARAS)

Ly

L2

L3

F1

F

F3

F4

Fs

Fs

F7

Fs

Fo

K1

K2

Ks

Kriter YonU

max

max

max

min

max

max

max

min

min

max

max

max

max

max

max

Optimal Deger

4,567

4,562

4,843

1,911

3,447

3,582

4,252

1,158

0,073

3,934

4,588

3,045

3,415

3,840

4,025

2016  AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,892
1,804
4,567
1,842
1,824
3,177
1,886
1,968

1,882
1,829
4,562
1,858
1,774
3,187
1,911
1,957

2,031
2,040
4,843
1,970
1,991
2,060
2,058
1,969

2,001
1,919
1,918
2,045
4,805
1,917
1,911
2,444

1,449
1,360
1,158
3,447
3,344
1,904
3,395
2,904

3,292
3,381
3,582
1,293
1,397
2,836
1,345
1,836

2,932
3,202
4,252
1,556
1,576
2,199
1,566
1,678

1,449
1,360
1,158
3,447
3,344
1,904
3,395
2,904

2,536
2,079
2,582
2,609
3,392
2,763
0,073
2,926

3,789
1,664
3,934
1,957
2,760
1,669
1,484
1,704

2,237
2,984
4,588
1,836
1,730
2,235
1,619
1,730

0,004
2,681
3,045
2,707
2,191
2,987
2,938
2,407

2,990
3,415
3,177
1,356
0,714
3,243
1,798
2,267

2,572
3,840
3,132
1,614
0,848
3,257
1,883
1,815

2,024
3,659
2,376
1,032
1,989
4,025
2,204
1,651

Optimal Deger

4,075

4,072

4,718

1,602

3,770

3,416

4,089

1,164

0,096

4,741

4,712

3,589

4,490

4,652

3,286

2017 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,509
1,906
4,075
1,624
1,673
2,310
3,614
1,709

1,503
1,905
4,072
1,524
1,671
2,316
3,615
1,714

1,909
1,838
4,718
1,843
1,878
1,841
2,414
1,879

2,038
1,719
1,633
2,628
4,603
1,800
1,602
2,297

1,514
1,393
1,164
3,770
3,387
2,252
1,751
3,089

3,067
3,187
3,416
0,810
1,193
2,328
2,829
1,491

2,805
3,124
4,089
1,275
1,361
1,851
2,368
1,447

1,514
1,393
1,164
3,770
3,387
2,252
1,751
3,089

2,620
3,222
1,753
2,225
2,973
2,507
0,096
2,924

2,268
1,871
4,741
1,940
1,919
1,858
1,843
1,879

2,085
2,207
4,712
1,704
2,124
1,879
1,613
1,996

1,439
0,623
3,130
2,702
1,577
3,589
2,943
2,317

1,970
1,658
2,253
1,640
2,769
2,253
4,490
1,288

1,893
1,502
2,251
1,913
2,335
2,181
4,652
1,594

2,405
0,002
2,989
2,287
2,660
3,286
2,601
2,090

Optimal Deger

4,783

4,782

4,930

1,736

4,152

3,562

4,231

1,378

0,655

4,803

4,408

2,983

3,591

4,321

4,574

2018 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,843
2,748
4,783
1,875
1,986
2,019
2,638
1,869

1,841
2,748
4,782
1,875
1,985
2,019
2,639
1,871

2,082
2,071
4,930
2,072
2,074
2,071
2,383
2,077

2,525
1,838
1,754
3,048
4,676
1,915
1,736
2,268

1,665
1,378
2,742
4,152
2,998
1,769
1,669
3,388

3,275
3,562
2,198
0,788
1,942
3,171
3,271
1,552

3,099
4,231
1,824
1,392
1,705
2,853
3,088
1,568

1,665
1,378
2,742
4,152
2,998
1,769
1,669
3,388

2,468
4,286
2,158
2,249
2,337
2,908
0,655
2,699

2,812
2,458
4,803
2,001
1,916
1,930
1,823
2,018

2,032
3,524
4,408
1,678
2,185
1,901
1,517
2,515

2,703
2,846
2,827
2,798
0,003
2,983
2,825
2,775

2,714
2,757
3,013
0,228
3,591
2,612
2,780
2,066

2,406
2,609
3,169
1,234
4,321
1,990
2,683
1,347

2,445
2,812
4,574
1,621
2,591
1,224
2,435
2,059

Optimal Deger

4,826

4,825

4,837

1,997

4,211

3,465

4,395

1,415

0,136

4,286

4,674

4,429

3,136

4,299

4,588

2019 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,905
2,293
4,826
1,822
2,065
1,941
2,657
2,011

1,898
2,296
4,825
1,827
2,054
1,945
2,660
2,016

2,028
1,985
4,837
1,983
2,012
1,984
2,705
1,987

2,237
2,032
2,003
2,322
4,896
2,036
1,997
1,997

1,717
1,415
2,593
4,211
2,292
2,021
1,637
3,634

3,163
3,465
2,287
0,669
2,588
2,859
3,243
1,246

2,892
4,395
1,833
1,414
2,031
2,311
3,142
1,503

1,717
1,415
2,593
4,211
2,292
2,021
1,637
3,634

2,527
3,295
2,224
2,445
2,788
3,182
0,136
2,923

2,712
1,791
3,568
2,105
1,735
1,715
1,609
4,286

2,135
2,940
4,674
1,905
2,074
2,491
1,651
1,651

0,780
2,417
2,319
2,293
4,429
2,146
2,314
2,822

2,715
2,804
2,954
0,005
3,136
2,634
2,644
2,630

2,274
2,903
3,234
1,115
4,299
1,818
1,823
2,055

2,194
3,137
4,588
1,572
2,244
1,512
2,154
2,118

Optimal Deger

4,457

4,457

4,576

1,845

3,899

3,246

3,973

1,244

1,174

4,123

3,116

4,374

3,142

4,072

4,253

2020 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,566
2,588
4,457
1,547
1,744
1,699
2,672
1,689

1,566
2,590
4,457
1,549
1,734
1,701
2,673
1,692

1,784
1,782
4,576
1,767
1,778
1,769
2,737
1,769

1,928
1,845
1,850
2,118
4,710
1,864
1,845
1,845

1,590
1,244
2,165
3,899
2,129
2,020
1,301
3,614

2,900
3,246
2,326
0,592
2,362
2,470
3,190
0,877

2,429
3,973
1,757
1,299
1,780
1,860
3,530
1,334

1,590
1,244
2,165
3,899
2,129
2,020
1,301
3,614

3,849
3,594
1,742
1,837
1,174
1,598
2,618
1,552

4,123
1,672
2,800
1,627
1,581
1,547
1,627
3,186

3,116
2,490
0,000
2,441
2,370
2,127
2,490
2,490

1,668
2,366
2,298
2,273
4,374
0,846
2,286
1,851

2,553
2,741
3,066
0,832
2,600
2,512
3,142
0,517

1,740
2,454
3,261
1,869
1,971
1,697
4,072
0,898

2,008
2,756
4,253
1,891
2,270
0,732
2,290
1,763
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Tablo A6. Maliyet yonli kriterlerin fayda yonli kriterlere doniistiiriilmesi (ARAS)

Ayse Soy Temir

Lq

Lo

L3

F1

F2

F3

F4

Fs

Fs

F7

Fs

F9

K1

K2

Ks

Optimal Deger

4,567

4,562

4,843

0,165

3,447

3,582

4,252

0,176

0,182

3,934

4,588

3,045

3,415

3,840

4,025

2016 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,892
1,804
4,567
1,842
1,824
3,177
1,886
1,968

1,882
1,829
4,562
1,858
1,774
3,187
1,911
1,957

2,031
2,040
4,843
1,970
1,991
2,060
2,058
1,969

0,158
0,164
0,165
0,154
0,066
0,165
0,000
0,129

1,449
1,360
1,158
3,447
3,344
1,904
3,395
2,904

3,292
3,381
3,582
1,293
1,397
2,836
1,345
1,836

2,932
3,202
4,252
1,556
1,576
2,199
1,566
1,678

0,141
0,150
0,176
0,059
0,061
0,107
0,060
0,070

0,149
0,182
0,147
0,145
0,112
0,137
0,000
0,129

3,789
1,664
3,934
1,957
2,760
1,669
1,484
1,704

2,237
2,984
4,588
1,836
1,730
2,235
1,619
1,730

0,004
2,681
3,045
2,707
2,191
2,987
2,938
2,407

2,990
3,415
3,177
1,356
0,714
3,243
1,798
2,267

2,572
3,840
3,132
1,614
0,848
3,257
1,883
1,815

2,024
3,659
2,376
1,032
1,989
4,025
2,204
1,651

Optimal Deger

1,509

1,503

1,909

1,909

1,909

1,909

1,909

1,909

1,909

1,909

4,712

3,589

4,490

4,652

3,286

2017 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,906
4,075
1,524
1,673
2,310
3,614
1,709
0,076

1,905
4,072
1,524
1,671
2,316
3,615
1,714
0,077

1,838
4,718
1,843
1,878
1,841
2,414
1,879
0,082

0,150
0,178
0,187
0,116
0,066
0,170
0,000
0,133

1,393
1,164
3,770
3,387
2,252
1,751
3,089
0,140

3,187
3,416
0,810
1,193
2,328
2,829
1,491
0,069

3,124
4,089
1,275
1,361
1,851
2,368
1,447
0,065

0,132
0,144
0,172
0,053
0,059
0,089
0,114
0,065

0,137
0,111
0,205
0,161
0,121
0,143
0,000
0,123

2,268
1,871
4,741
1,940
1,919
1,858
1,843
1,879

2,085
2,207
4,712
1,704
2,124
1,879
1,613
1,996

1,439
0,623
3,130
2,702
1,577
3,589
2,943
2,317

1,970
1,658
2,253
1,640
2,769
2,253
4,490
1,288

1,893
1,502
2,251
1,913
2,335
2,181
4,652
1,594

2,405
0,002
2,989
2,287
2,660
3,286
2,601
2,090

Optimal Deger|

4,783

4,782

4,930

0,189

4,152

3,562

4,231

0,163

0,172

4,803

4,408

2,983

3,591

4,321

4,574

2018 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,843
2,748
4,783
1,875
1,986
2,019
2,638
1,869

1,841
2,748
4,782
1,875
1,985
2,019
2,639
1,871

2,082
2,071
4,930
2,072
2,074
2,071
2,383
2,077

0,131
0,180
0,189
0,109
0,071
0,173
0,000
0,146

1,665
1,378
2,742
4,152
2,998
1,769
1,669
3,388

3,275
3,562
2,198
0,788
1,942
3,171
3,271
1,652

3,099
4,231
1,824
1,392
1,705
2,853
3,088
1,568

0,135
0,163
0,082
0,054
0,075
0,127
0,135
0,066

0,151
0,087
0,172
0,165
0,159
0,128
0,000
0,138

2,812
2,458
4,803
2,001
1,916
1,930
1,823
2,018

2,032
3,524
4,408
1,678
2,185
1,901
1,517
2,515

2,703
2,846
2,827
2,798
0,003
2,983
2,825
2,775

2,714
2,757
3,013
0,228
3,591
2,612
2,780
2,066

2,406
2,609
3,169
1,234
4,321
1,990
2,683
1,347

2,445
2,812
4,574
1,621
2,591
1,224
2,435
2,059

Optimal Deger

4,826

4,825

4,837

0,195

4,211

3,465

4,395

0,159

0,175

4,286

4,674

4,429

3,136

4,299

4,588

2019 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,905
2,293
4,826
1,822
2,065
1,941
2,657
2,011

1,898
2,296
4,825
1,827
2,054
1,945
2,660
2,016

2,028
1,985
4,837
1,983
2,012
1,984
2,705
1,987

0,174
0,192
0,195
0,168
0,080
0,192
0,000
0,000

1,717
1,415
2,593
4,211
2,292
2,021
1,637
3,634

3,163
3,465
2,287
0,669
2,588
2,859
3,243
1,246

2,892
4,395
1,833
1,414
2,031
2,311
3,142
1,503

0,131
0,159
0,087
0,054
0,098
0,112
0,138
0,062

0,154
0,118
0,175
0,159
0,139
0,122
0,000
0,133

2,712
1,791
3,568
2,105
1,735
1,715
1,609
4,286

2,135
2,940
4,674
1,905
2,074
2,491
1,651
1,651

0,780
2,417
2,319
2,293
4,429
2,146
2,314
2,822

2,715
2,804
2,954
0,005
3,136
2,634
2,644
2,630

2,274
2,903
3,234
1,115
4,299
1,818
1,823
2,055

2,194
3,137
4,588
1,572
2,244
1,512
2,154
2,118

Optimal Deger

4,457

4,457

4,576

0,139

3,899

3,246

3,973

0,224

0,216

4,123

3,116

4,374

3,142

4,072

4,253

2020 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

1,566
2,588
4,457
1,547
1,744
1,699
2,672
1,689

1,566
2,590
4,457
1,549
1,734
1,701
2,673
1,692

1,784
1,782
4,576
1,767
1,778
1,769
2,737
1,769

0,133
0,139
0,138
0,121
0,054
0,137
0,139
0,139

1,590
1,244
2,165
3,899
2,129
2,020
1,301
3,614

2,900
3,246
2,326
0,592
2,362
2,470
3,190
0,877

2,429
3,973
1,757
1,299
1,780
1,860
3,530
1,334

0,224
0,129
0,072
0,131
0,138
0,215
0,077
0,015

0,070
0,145
0,138
0,216
0,158
0,097
0,163
0,013

4,123
1,572
2,800
1,627
1,581
1,547
1,527
3,186

3,116
2,490
0,000
2,441
2,370
2,127
2,490
2,490

1,668
2,366
2,298
2,273
4,374
0,846
2,286
1,851

2,553
2,741
3,066
0,832
2,600
2,512
3,142
0,517

1,740
2,454
3,261
1,869
1,971
1,697
4,072
0,898

2,008
2,756
4,253
1,891
2,270
0,732
2,290
1,763
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Borsa stanbul Turizm Endeksi (XTRZM) Firmalarinin Entropi Temelli ARAS, COPRAS ve TOPSIS Yontemleri ile Finansal
Performans Analizi

Tablo A7. Normalize karar matrisi (ARAS)

Ly

L2

L3

F1

F2

F3

F4

Fs

Fs F7

Fs

Fo

K1

K>

Ks

Optimal Deger

0,194

0,194

0,204

0,141

0,154

0,159

0,183

0,176

0,154 0,172

0,195

0,138

0,153

0,168

0,175

2016 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,080
0,077
0,194
0,078
0,078
0,135
0,080
0,084

0,080
0,078
0,194
0,079
0,075
0,136
0,081
0,083

0,085
0,086
0,204
0,083
0,084
0,087
0,086
0,083

0,135
0,141
0,141
0,133
0,056
0,141
0,000
0,111

0,065
0,061
0,052
0,154
0,149
0,085
0,152
0,130

0,146
0,150
0,159
0,057
0,062
0,126
0,060
0,081

0,126
0,138
0,183
0,067
0,068
0,095
0,068
0,072

0,141
0,150
0,176
0,059
0,061
0,107
0,060
0,070

0,126 0,166
0,154 0,073
0,124 0,172
0,123 0,086
0,094 0,121
0,116 0,073
0,000 0,065
0,109 0,074

0,095
0,127
0,195
0,078
0,074
0,095
0,069
0,074

0,000
0,122
0,138
0,123
0,100
0,136
0,134
0,109

0,134
0,153
0,142
0,061
0,032
0,145
0,080
0,101

0,113
0,168
0,137
0,071
0,037
0,143
0,083
0,080

0,088
0,159
0,103
0,045
0,087
0,175
0,096
0,072

Optimal Deger

0,082

0,082

0,104

0,656

0,101

0,111

0,109

0,697

0,656 0,094

0,205

0,164

0,197

0,203

0,152

2017 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,104
0,222
0,083
0,091
0,126
0,197
0,093
0,004

0,104
0,221
0,083
0,091
0,126
0,197
0,093
0,004

0,100
0,256
0,100
0,102
0,100
0,131
0,102
0,004

0,052
0,061
0,064
0,040
0,023
0,058
0,000
0,046

0,074
0,062
0,200
0,180
0,119
0,093
0,164
0,007

0,185
0,198
0,047
0,069
0,135
0,164
0,087
0,004

0,179
0,234
0,073
0,078
0,106
0,135
0,083
0,004

0,048
0,053
0,063
0,019
0,022
0,033
0,042
0,024

0,047 0,112
0,038 0,093
0,070 0,234
0,055 0,096
0,042 0,095
0,049 0,092
0,000 0,091
0,042 0,093

0,091
0,096
0,205
0,074
0,092
0,082
0,070
0,087

0,066
0,028
0,143
0,123
0,072
0,164
0,134
0,106

0,086
0,073
0,099
0,072
0,121
0,099
0,197
0,057

0,082
0,065
0,098
0,083
0,102
0,095
0,203
0,069

0,111
0,000
0,138
0,106
0,123
0,152
0,120
0,097

Optimal Deger

0,195

0,195

0,200

0,159

0,174

0,153

0,176

0,163

0,147 0,196

0,182

0,131

0,154

0,179

0,188

2018 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,075
0,112
0,195
0,076
0,081
0,082
0,108
0,076

0,075
0,112
0,195
0,076
0,081
0,082
0,108
0,076

0,084
0,084
0,200
0,084
0,084
0,084
0,097
0,084

0,111
0,152
0,159
0,092
0,060
0,146
0,000
0,123

0,070
0,058
0,115
0,174
0,125
0,074
0,070
0,142

0,140
0,153
0,094
0,034
0,083
0,136
0,140
0,067

0,129
0,176
0,076
0,058
0,071
0,119
0,129
0,065

0,135
0,163
0,082
0,054
0,075
0,127
0,135
0,066

0,129 0,115
0,074 0,100
0,147 0,196
0,141 0,082
0,136 0,078
0,109 0,079
0,000 0,074
0,118 0,082

0,084
0,146
0,182
0,069
0,090
0,079
0,063
0,104

0,119
0,125
0,124
0,123
0,000
0,131
0,124
0,122

0,116
0,118
0,129
0,010
0,154
0,112
0,119
0,089

0,100
0,108
0,132
0,051
0,179
0,083
0,111
0,056

0,101
0,116
0,188
0,067
0,107
0,050
0,100
0,085

Optimal Deger

0,198

0,198

0,199

0,163

0,177

0,151

0,184

0,159

0,149 0,180

0,193

0,185

0,138

0,181

0,190

2019 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,078
0,094
0,198
0,075
0,085
0,080
0,109
0,083

0,078
0,094
0,198
0,075
0,084
0,080
0,109
0,083

0,083
0,082
0,199
0,081
0,083
0,081
0,111
0,082

0,146
0,161
0,163
0,141
0,067
0,160
0,000
0,000

0,072
0,060
0,109
0,177
0,097
0,085
0,069
0,153

0,138
0,151
0,100
0,029
0,113
0,124
0,141
0,054

0,121
0,184
0,077
0,059
0,085
0,097
0,131
0,063

0,131
0,159
0,087
0,054
0,098
0,112
0,138
0,062

0,131 0,114
0,100 0,075
0,149 0,150
0,135 0,088
0,119 0,073
0,104 0,072
0,000 0,068
0,113 0,180

0,088
0,122
0,193
0,079
0,086
0,103
0,068
0,068

0,033
0,101
0,097
0,096
0,185
0,090
0,097
0,118

0,120
0,124
0,130
0,000
0,138
0,116
0,117
0,116

0,096
0,122
0,136
0,047
0,181
0,076
0,077
0,086

0,091
0,130
0,190
0,065
0,093
0,063
0,089
0,088

Optimal Deger

0,248

0,248

0,255

0,139

0,217

0,181

0,221

0,224

0,216 0,230

0,178

0,244

0,175

0,227

0,237

2020 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,087
0,144
0,248
0,086
0,097
0,095
0,149
0,094

0,087
0,144
0,248
0,086
0,097
0,095
0,149
0,094

0,099
0,099
0,255
0,098
0,099
0,099
0,152
0,099

0,133
0,139
0,138
0,121
0,054
0,137
0,139
0,139

0,089
0,069
0,121
0,217
0,119
0,113
0,072
0,201

0,162
0,181
0,130
0,033
0,132
0,138
0,178
0,049

0,135
0,221
0,098
0,072
0,099
0,104
0,197
0,074

0,224
0,129
0,072
0,131
0,138
0,215
0,077
0,015

0,070 0,230
0,145 0,088
0,138 0,156
0,216 0,091
0,158 0,088
0,097 0,086
0,163 0,085
0,013 0,177

0,178
0,142
0,000
0,139
0,135
0,121
0,142
0,142

0,093
0,132
0,128
0,127
0,244
0,047
0,127
0,103

0,142
0,153
0,171
0,046
0,145
0,140
0,175
0,029

0,097
0,137
0,182
0,104
0,110
0,095
0,227
0,050

0,112
0,154
0,237
0,105
0,126
0,041
0,128
0,098
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Tablo A8. Agirliklandinimig karar matrisi (ARAS)

Ayse Soy Temir

Ly L2 L3 F1 F2 Fs F4 Fs Fs F7 Fs Fo Ki K2 Ks

w; 0,055 0,055 0,051 0,052 0,066 0,065 0,059 0,066 0,102 0,060 0,055 0,113 0,072 0,067 0,062
Optimal Deger 0,011 0,011 0,010 0,007 0,010 0,010 0,011 0,012 0,016 0,010 0,011 0,016 0,011 0,011 0,011
2016 AYCES 0,004 0,004 0,004 0,007 0,004 0,010 0,008 0,009 0,013 0,010 0,005 0,000 0,010 0,008 0,006
AVTUR 0,004 0,004 0,004 0,007 0,004 0,010 0,008 0,010 0,016 0,004 0,007 0,014 0,011 0,011 0,010
MAALT 0,011 0,011 0,010 0,007 0,003 0,010 0,011 0,012 0,013 0,010 0,011 0,016 0,010 0,009 0,006
MARTI 0,004 0,004 0,004 0,007 0,010 0,004 0,004 0,004 0,013 0,005 0,004 0,014 0,004 0,005 0,003
PKENT 0,004 0,004 0,004 0,003 0,010 0,004 0,004 0,004 0,010 0,007 0,004 0,011 0,002 0,003 0,005
TEKTU 0,007 0,007 0,004 0,007 0,006 0,008 0,006 0,007 0,012 0,004 0,005 0,015 0,011 0,010 0,011
ULAS 0,004 0,004 0,004 0,000 0,010 0,004 0,004 0,004 0,000 0,004 0,004 0,015 0,006 0,006 0,006
UTPYA 0,005 0,005 0,004 0,006 0,009 0,005 0,004 0,005 0,011 0,004 0,004 0,012 0,007 0,005 0,005

w; 0,043 0,043 0,053 0,080 0,137 0,032 0,029 0,137 0,126 0,053 0,060 0,082 0,021 0,036 0,069
Optimal Deger 0,004 0,004 0,006 0,052 0,014 0,004 0,003 0,096 0,083 0,005 0,012 0,013 0,004 0,007 0,010
2017 AYCES 0,005 0,005 0,005 0,004 0,010 0,006 0,005 0,007 0,006 0,006 0,005 0,005 0,002 0,003 0,008
AVTUR 0,010 0,010 0,014 0,005 0,009 0,006 0,007 0,007 0,005 0,005 0,006 0,002 0,002 0,002 0,000
MAALT 0,004 0,004 0,005 0,005 0,027 0,002 0,002 0,009 0,009 0,012 0,012 0,012 0,002 0,004 0,010
MARTI 0,004 0,004 0,005 0,003 0,025 0,002 0,002 0,003 0,007 0,005 0,004 0,010 0,002 0,003 0,007
PKENT 0,005 0,006 0,005 0,002 0,016 0,004 0,003 0,003 0,005 0,005 0,006 0,006 0,003 0,004 0,008
TEKTU 0,009 0,009 0,007 0,005 0,013 0,005 0,004 0,005 0,006 0,005 0,005 0,013 0,002 0,004 0,010
ULAS 0,004 0,004 0,005 0,000 0,023 0,003 0,002 0,006 0,000 0,005 0,004 0,011 0,004 0,007 0,008
UTPYA 0,000 0,000 0,000 0,004 0,001 0,000 0,000 0,003 0,005 0,005 0,005 0,009 0,001 0,003 0,007

w; 0,055 0,055 0,052 0,056 0,063 0,072 0,063 0,063 0,071 0,054 0,059 0,119 0,094 0,064 0,060
Optimal Deger 0,011 0,011 0,010 0,009 0,011 0,011 0,011 0,010 0,011 0,011 0,011 0,016 0,014 0,011 0,011
2018 AYCES 0,004 0,004 0,004 0,006 0,004 0,010 0,008 0,009 0,009 0,006 0,005 0,014 0,011 0,006 0,006
AVTUR 0,006 0,006 0,004 0,009 0,004 0,011 0,011 0,010 0,005 0,005 0,009 0,015 0,011 0,007 0,007
MAALT 0,011 0,011 0,010 0,009 0,007 0,007 0,005 0,005 0,011 0,011 0,011 0,015 0,012 0,008 0,011
MARTI 0,004 0,004 0,004 0,005 0,011 0,002 0,004 0,003 0,010 0,004 0,004 0,015 0,001 0,003 0,004
PKENT 0,004 0,004 0,004 0,003 0,008 0,006 0,005 0,005 0,010 0,004 0,005 0,000 0,014 0,011 0,006
TEKTU 0,005 0,005 0,004 0,008 0,005 0,010 0,008 0,008 0,008 0,004 0,005 0,016 0,011 0,005 0,003
ULAS 0,006 0,006 0,005 0,000 0,004 0,010 0,008 0,009 0,000 0,004 0,004 0,015 0,011 0,007 0,006
UTPYA 0,004 0,004 0,004 0,007 0,009 0,005 0,004 0,004 0,008 0,005 0,006 0,015 0,008 0,004 0,005

w; 0,054 0,054 0,054 0,053 0,061 0,078 0,061 0,061 0,101 0,060 0,057 0,067 0,118 0,063 0,058
Optimal Deger 0,011 0,011 0,011 0,009 0,011 0,012 0,011 0,010 0,015 0,011 0,011 0,012 0,016 0,011 0,011
2019 AYCES 0,004 0,004 0,005 0,008 0,004 0,011 0,007 0,008 0,013 0,007 0,005 0,002 0,014 0,006 0,005
AVTUR 0,005 0,005 0,004 0,009 0,004 0,012 0,011 0,010 0,010 0,005 0,007 0,007 0,015 0,008 0,008
MAALT 0,011 0,011 0,011 0,009 0,007 0,008 0,005 0,005 0,015 0,009 0,011 0,007 0,015 0,009 0,011
MARTI 0,004 0,004 0,004 0,007 0,011 0,002 0,004 0,003 0,014 0,005 0,005 0,006 0,000 0,003 0,004
PKENT 0,005 0,005 0,004 0,004 0,006 0,009 0,005 0,006 0,012 0,004 0,005 0,012 0,016 0,011 0,005
TEKTU 0,004 0,004 0,004 0,009 0,005 0,010 0,006 0,007 0,011 0,004 0,006 0,006 0,014 0,005 0,004
ULAS 0,006 0,006 0,006 0,000 0,004 0,011 0,008 0,008 0,000 0,004 0,004 0,007 0,014 0,005 0,005
UTPYA 0,005 0,005 0,004 0,000 0,009 0,004 0,004 0,004 0,011 0,011 0,004 0,008 0,014 0,006 0,005

w; 0,058 0,058 0,056 0,053 0,063 0,081 0,063 0,063 0,063 0,062 0,101 0,064 0,084 0,065 0,067
Optimal Deger 0,014 0,014 0,014 0,007 0,014 0,015 0,014 0,014 0,014 0,014 0,018 0,016 0,015 0,015 0,016
2020 AYCES 0,005 0,005 0,006 0,007 0,006 0,013 0,008 0,014 0,005 0,014 0,018 0,006 0,012 0,006 0,008
AVTUR 0,008 0,008 0,006 0,007 0,004 0,015 0,014 0,008 0,009 0,005 0,014 0,008 0,013 0,009 0,010
MAALT 0,014 0,014 0,014 0,007 0,008 0,011 0,006 0,005 0,009 0,010 0,000 0,008 0,014 0,012 0,016
MARTI 0,005 0,005 0,006 0,007 0,014 0,003 0,005 0,008 0,014 0,006 0,014 0,008 0,004 0,007 0,007
PKENT 0,006 0,006 0,006 0,003 0,008 0,011 0,006 0,009 0,010 0,005 0,014 0,016 0,012 0,007 0,008
TEKTU 0,006 0,006 0,006 0,007 0,007 0,011 0,007 0,014 0,006 0,005 0,012 0,003 0,012 0,006 0,003
ULAS 0,009 0,009 0,009 0,007 0,005 0,014 0,012 0,005 0,010 0,005 0,014 0,008 0,015 0,015 0,009
UTPYA 0,006 0,006 0,006 0,007 0,013 0,004 0,005 0,001 0,001 0,011 0,014 0,007 0,002 0,003 0,007
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Tablo A9. Agirliklandiriimis karar matrisi (COPRAS)

L1

Lo

Ls

F1 F2

F3

F4 Fs

Fs F7

Fs

Fo K1

K2

Ks

Wj

0,055

0,055

0,051

0,052 0,066

0,065 0,059 0,066

0,102 0,060

0,055

0,113 0,072

0,067

0,062

2016 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,006
0,005
0,013
0,005
0,005
0,009
0,005
0,006

0,005
0,005
0,013
0,005
0,005
0,009
0,006
0,006

0,006
0,006
0,013
0,005
0,005
0,006
0,006
0,005

0,006 0,005
0,005 0,005
0,005 0,004
0,006 0,012
0,013 0,012
0,005 0,007
0,005 0,012
0,007 0,010

0,011 0,009 0,005
0,012 0,010 0,005
0,012 0,013 0,004
0,005 0,005 0,012
0,005 0,005 0,012
0,010 0,007 0,007
0,005 0,005 0,012
0,006 0,005 0,010

0,014 0,012
0,011 0,005
0,014 0,012
0,014 0,006
0,018 0,009
0,015 0,005
0,000 0,005
0,016 0,005

0,007
0,009
0,013
0,005
0,005
0,007
0,005
0,005

0,000 0,011
0,016 0,013
0,018 0,012
0,016 0,005
0,013 0,003
0,018 0,012
0,017 0,007
0,014 0,009

0,009
0,014
0,011
0,006
0,003
0,012
0,007
0,006

0,007
0,012
0,008
0,003
0,007
0,013
0,007
0,005

Wj

0,043

0,043

0,053

0,080 0,137

0,032 0,029 0,137

0,126 0,053

0,060

0,082 0,021

0,036

0,069

2017 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,004
0,005
0,010
0,004
0,004
0,005
0,009
0,004

0,004
0,005
0,010
0,004
0,004
0,006
0,009
0,004

0,006
0,005
0,014
0,005
0,005
0,005
0,007
0,005

0,009 0,011
0,008 0,010
0,007 0,009
0,011 0,028
0,020 0,025
0,008 0,017
0,007 0,013
0,010 0,023

0,005 0,004 0,011
0,006 0,005 0,010
0,006 0,007 0,009
0,001 0,002 0,028
0,002 0,002 0,025
0,004 0,003 0,017
0,005 0,004 0,013
0,003 0,002 0,023

0,018 0,007
0,022 0,005
0,012 0,014
0,015 0,006
0,021 0,006
0,017 0,005
0,001 0,005
0,020 0,005

0,007
0,007
0,015
0,006
0,007
0,006
0,005
0,007

0,006 0,002
0,003 0,002
0,014 0,003
0,012 0,002
0,007 0,003
0,016 0,003
0,013 0,005
0,010 0,002

0,004
0,003
0,005
0,004
0,005
0,004
0,009
0,003

0,009
0,000
0,011
0,009
0,010
0,012
0,010
0,008

Wj

0,055

0,055

0,052

0,056 0,063

0,072 0,063 0,063

0,071 0,054

0,059

0,119 0,094

0,064

0,060

2018 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,005
0,008
0,013
0,005
0,006
0,006
0,007
0,005

0,005
0,008
0,013
0,005
0,006
0,006
0,007
0,005

0,006
0,006
0,013
0,006
0,006
0,006
0,006
0,006

0,007 0,005
0,005 0,004
0,005 0,009
0,009 0,013
0,013 0,010
0,006 0,006
0,005 0,005
0,007 0,011

0,012 0,010 0,005
0,013 0,013 0,004
0,008 0,006 0,009
0,003 0,004 0,013
0,007 0,005 0,010
0,012 0,009 0,006
0,012 0,010 0,005
0,006 0,005 0,011

0,009 0,008
0,016 0,007
0,008 0,013
0,008 0,006
0,008 0,005
0,011 0,005
0,002 0,005
0,010 0,006

0,006
0,011
0,013
0,005
0,007
0,006
0,005
0,008

0,016 0,013
0,017 0,013
0,017 0,014
0,017 0,001
0,000 0,017
0,018 0,012
0,017 0,013
0,017 0,010

0,008
0,008
0,010
0,004
0,014
0,006
0,009
0,004

0,008
0,009
0,014
0,005
0,008
0,004
0,007
0,006

Wj

0,054

0,054

0,054

0,053 0,061

0,078 0,061 0,061

0,101 0,060

0,057

0,067 0,118

0,063

0,058

2019 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,005
0,006
0,013
0,005
0,006
0,005
0,007
0,006

0,005
0,006
0,013
0,005
0,006
0,005
0,007
0,006

0,006
0,006
0,013
0,006
0,006
0,006
0,007
0,006

0,006 0,005
0,006 0,004
0,005 0,008
0,006 0,013
0,013 0,007
0,006 0,006
0,005 0,005
0,005 0,011

0,013 0,009 0,005
0,014 0,014 0,004
0,009 0,006 0,008
0,003 0,004 0,013
0,010 0,006 0,007
0,011 0,007 0,006
0,013 0,010 0,005
0,005 0,005 0,011

0,013 0,008
0,017 0,006
0,012 0,011
0,013 0,007
0,014 0,005
0,017 0,005
0,001 0,005
0,015 0,013

0,006
0,009
0,014
0,006
0,006
0,007
0,005
0,005

0,003 0,016
0,008 0,017
0,008 0,018
0,008 0,000
0,015 0,019
0,007 0,016
0,008 0,016
0,010 0,016

0,007
0,009
0,011
0,004
0,014
0,006
0,006
0,007

0,007
0,009
0,014
0,005
0,007
0,005
0,006
0,006

Wj

0,058

0,058

0,056

0,053 0,063

0,081 0,063 0,063

0,063 0,062

0,101

0,064 0,084

0,065

0,067

2020 AYCES
AVTUR
MAALT
MARTI
PKENT
TEKTU
ULAS
UTPYA

0,005
0,008
0,014
0,005
0,006
0,006
0,009
0,006

0,005
0,008
0,014
0,005
0,006
0,006
0,009
0,006

0,006
0,006
0,014
0,006
0,006
0,006
0,009
0,006

0,006 0,006
0,006 0,004
0,006 0,008
0,006 0,014
0,014 0,008
0,006 0,007
0,006 0,005
0,006 0,013

0,013 0,008 0,006
0,015 0,014 0,004
0,011 0,006 0,008
0,003 0,005 0,014
0,011 0,006 0,008
0,011 0,007 0,007
0,014 0,012 0,005
0,004 0,005 0,013

0,014 0,014
0,013 0,005
0,006 0,010
0,007 0,006
0,004 0,005
0,006 0,005
0,009 0,005
0,006 0,011

0,018
0,014
0,000
0,014
0,014
0,012
0,014
0,014

0,006 0,012
0,008 0,013
0,008 0,014
0,008 0,004
0,016 0,012
0,003 0,012
0,008 0,015
0,007 0,002

0,006
0,009
0,012
0,007
0,007
0,006
0,015
0,003

0,008
0,010
0,016
0,007
0,008
0,003
0,009
0,007

Tablo A10. Agirliklandiriimig normalize indekslerin toplami (COPRAS)

Yillar

Olgiitler

AYCES

AVTUR

MAALT

MARTI

PKENT

TEKTU

ULAS

UTPYA

2016

2017

2018

2019

2020

0,0875
0,0242
0,0684
0,0382
0,1010
0,0214
0,0907
0,0245
0,1072
0,0246

0,1108
0,0212
0,0554
0,0401
0,1160
0,0251
0,1082
0,0270
0,1150
0,0223

0,1438
0,0232
0,1151
0,0279
0,1439
0,0215
0,1375
0,0250
0,1254
0,0190

0,0791
0,0317
0,0816
0,0550
0,0737
0,0300
0,0641
0,0321
0,0820
0,0262

0,0761
0,0430
0,0801
0,0658
0,0892
0,0313
0,1069
0,0348
0,1034
0,0253

0,1137
0,0268
0,0867
0,0420
0,0944
0,0216
0,0874
0,0283
0,0824
0,0181

0,0854
0,0174
0,0935
0,0207
0,1038
0,0126
0,0960
0,0112
0,1224
0,0191

0,0835
0,0326
0,0762
0,0533
0,0874
0,0270
0,0942
0,0319
0,0820
0,0234
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Tablo A11. Pozitif (A+) ve Negatif ideal (A-) coziimler

Ayse Soy Temir

L4

Lo

Ls

F1 F2

F3

F4 Fs

Fe

F7 Fs

Fy

K1

K2

Ks

2016 A+ 0,013
A— 0,005

0,013
0,005

0,013
0,005

0,005 0,012
0,013 0,004

0,012
0,005

0,013 0,004
0,005 0,012

0,000
0,018

0,012 0,013
0,005 0,005

0,018
0,000

0,013 0,014 0,013
0,003 0,003 0,003

2017 A+ 0,010
A— 0,004

0,010
0,004

0,014
0,005

0,007 0,028
0,020 0,009

0,006
0,001

0,007 0,009
0,002 0,028

0,001
0,022

0,014 0,015
0,005 0,005

0,016
0,003

0,005 0,009 0,012
0,002 0,003 0,000

2018 A+ 0,013
A— 0,005

0,013
0,005

0,013
0,006

0,005 0,013
0,013 0,004

0,013
0,003

0,013 0,004
0,004 0,013

0,002
0,016

0,013 0,013
0,005 0,005

0,018
0,000

0,017 0,014 0,014
0,001 0,004 0,004

2019 A+ 0,013
A— 0,005

0,013
0,005

0,013
0,006

0,005 0,013
0,013 0,004

0,014
0,003

0,014 0,004
0,004 0,013

0,001
0,017

0,013 0,014
0,005 0,005

0,015
0,003

0,019 0,014 0,014
0,000 0,004 0,005

2020 A+ 0,014
A— 0,005

0,014
0,005

0,014
0,006

0,014 0,014
0,006 0,004

0,015
0,003

0,014 0,014
0,005 0,004

0,014
0,004

0,014 0,017
0,005 0,000

0,016
0,003

0,015 0,015 0,016
0,002 0,003 0,003

Tablo A12. Pozitif ve Negatif ideal ¢6ziime uzakhk degerleri (S+ ve S-)

Pozitif Ideal Céziime Uzaklik Degerleri

Negatif ideal Céziime Uzaklik Degerleri

2016 S+ 2017 S+ 2018 S+ 2019 S+ 2020 S+ 2016 S- 2017.S- 2018 S- 2019 S- 2020 S-
AYCES 0,0717 0,0751 0,0687 0,0734 0,0704 0,0383 0,0625 0,0429 0,0421 0,0254
AVTUR 0,0629 0,0804 0,0656 0,0693 0,0705 0,0443 0,0618 0,0418 0,0423 0,0242
MAALT 0,0540 0,0644 0,0569 0,0603 0,0798 0,0429 0,0689 0,0432 0,0433 0,0186
MARTI 0,0720 0,0660 0,0776 0,0824 0,0731 0,0388 0,0530 0,0386 0,0352  0,0209
PKENT 0,0738 0,0686 0,0738 0,0687 0,0800 0,0316  0,0468 0,0366  0,0401 0,0228
TEKTU 0,0623 0,0681 0,0709 0,0745 0,0692 0,0413 0,0607 0,0435 0,0397 0,0203
ULAS 0,0689 0,0674 0,0679 0,0708 0,0804 0,0487 0,0717 0,0477 0,0496 0,0246
UTPYA 0,0708 0,0691 0,0726 0,0749 0,0232 0,0369  0,0531 0,0397 0,0378  0,0203
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