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OZET

Bu calsmanin amaci, turizm sektoriindeki biylmenin turizhatinelerinin
finansal performanslarina olan etkilerinin incelesidir. Bu bglamda; turizm
gelirlerinin milli gelire orani ve turizm sietmelerinin doluluk oranindaki
gelismeler ile Turk turizm gletmelerinin finansal performanslari arasindaki
ili ski incelenmitir. Finansal performans, Yatirim Karfilj Ozsermaye Karli
ve Satglarin Karhligi ile ol¢ulmistir. Sonuglar, Turk turizmsletmelerinin
doluluk oranlar ile finansal performanslar arasindg@gru yonde bir ilgki
oldugunu gostermtir. Ote yandan, ti¢ performans 6lgiiti ile turiznlirbginin
milli gelire orani arasindaki gki negatif yonli olarak saptangtr. Ayrica,
1994 ve 2001 yillarinda yanan ekonomik krizlerin turizmsletmelerinin
performanslarini olumsuz etkilgdibelirlenmistir.

Anahtar Sozcuikler:Turizm geliri, Doluluk orani, Finansal performangiirk
turizm sektori

INVESTIGATING THE EFFECT OF TURKISH TOURISM SECTOR’ S
GROWTH INDICATORS ON THE FINANCIAL PERFORMANCE OF
TOURISM COMPANIES

ABSTRACT

Aim of this study is to investigate the effectstofirism sector growth on the
financial performance of Turkish tourism companiés. this context, the

relationship among the innovation in the ratio @irtsm revenues to national
income, occupancy rates and financial performaméa®urism companies is
investigated. Financial performance is measuredebyrn on assets, return on
equity and return on sales. Results suggest thete tlexists a positive
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relationship among occupancy rates of tourism cangsaand their financial

performances. On the other hand, a negative rakdtip is observed among the
financial performance measures and the ratio ofigourevenues to national
income. Furthermore, economic crises of 1994 anfil126eem to affect

financial performances of tourism companies neghtiv

Key Words:Tourism revenue, Occupancy rate, Financial perfanoeg Turkish
tourism sector

Giri s

Ozellikle 1l. Diinya Sawa'ndan sonra désen ekonomik, sosyal, kiilturel ve
siyasisartlar sonucunda turizm sektort hizla gmkye balamis ve daha ¢ok
insanin icinde yer algh kitlesel bir olgu durumuna dogiinistiir. Bu ba&lamda
gunimuizde teknoloji, ujam, harcanabilir gelir ve o zamanin artmasi
sonucunda c¢ok hizli bigekilde buylyen turizm sektort, Dinya Turizm
Orgiitirne gore yaraft istihdam, hizmet verdi insan sayisi, yarag gelir ve
katma dgerle diinyanin en buyuk sektérii konumuna gglmBu nedenle, tim
dunya Uulkeleri kendi vatanglarini, turizme Uretici veya tiketici olarak
katilmalari icin tgvik etmektedirler.

Son vyillarda Tarkiye gibi turizm cekicilikleri buhan ancak ekonomisi
gelismekte olan Ulkeler agisindan turizm sektoérinin éneok daha fazla
olmaktadir. Clnki turizm sektord, milli gelire olkatkisinin yani sira gedigi
doviz geliri ile 6ddemeler dengesine katkisi, etlanana giren ¢ kollari ve
yarattgl istihdam ile Glke ekonomisinde blyuk bir 6nemhigtr. Yapilan bir
¢cok akademik cajma (Henry ve Deane, 1997; Var, Toh ve Khan, 1998;
Akama, 2000; Blake, 2000; Balaguer ve Cantaveltaao2002; Durbarry,
2002; Durbarry, 2004; Narayan, 2004; Kar, Zogkirive Yildirim, 2004; Oh,
2005; Sinclair, Blake ve Gooroochurn, 2005; Kime@hve Jang, 2006) turizm
sektoriinde meydana gelen biyimenin (lke ekonomdegiaptgl olumlu
katkilari ortaya koymaktadir. Dolayisiyla turizmkggiinin tlke ekonomileri
Uzerindeki olumlu etkilerinin akademisyenler ve ulgmnacilar tarafindan
ortaya konulmasina yonelik dinyadaki gelelere paralel olarak tlkemizde de
turizm, devletin 6ncuilgiinde hizli birsekilde gelgmis ve yerli ve yabanci
bircok turizm gletmesi acilmygtir. Bu isletmeler arasinda bdlgesel, ulusal ve
uluslararasi diizeyde gon bir rekabet ortami gonustur.

Turizm sektérindeki buyimenin lGlke ekonomileri izée yaratig olumlu
etkileri 6lcmeye yonelik bir cok camaya kagilik, Ulkemize yonelik turizm
sektorindeki buydmenin sektbrde faaliyet godsteranzrh isletmelerinin
finansal performanslarini ne Olgude etkifgde iliskin  bir calsmaya
tarafimizca rastlanilmamasi bir eksiklik olarak gtistir. Dolayisiyla bu
calismada Turk Turizm Sektorunun biyldmesiyle ilgili ténparametrelerden
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turizm gelirlerinin milli gelire orani ve turizmglietmelerinin doluluk oranindaki
gelisme ile, Turk turizm sektoriinde faaliyet gosteremizta isletmelerinin
finansal performanslarini temsil eden Yatirrm K@t (Return on Assets-
ROA), Ozsermaye Karlgh (Return on Equity-ROE) ve Sglarin Karhlig

(Return on Sales-ROS) 6lcutleri arasindakkilincelenmitir.

Calisma, bg bélimden olgmaktadir.ilk iki boliumde sirasiyla, turizm sektori
ve ekonomik blylume arasindakiski ile aratirmada kullanilan hipotezler
incelenmitir. Uctincli boliimde, kullanilan atama yontemi ve verilere ikin
aciklamalar bulunmaktadir. Son boélumlerde ise Halgwe tartgmalara yer
verilmistir.

Turizm Sektoriinde Biyime ve Ekonomik Etkileri

Turizm, hem gelimis hem de ge$imekte olan tlkelerin ekonomik, siyasi ve
sosyo-kultirel dinamiklerini olumlu ydnde etkileygarattgl katma dger ve
istihdam ile diinyada en hizli gain sektér konumundadir. Ulkemiz agisindan
turizm sektord, milli gelire olan katkisinin yanras sgladigi doviz geliri ile
odemeler dengesine katkisi, etki alanina gigekoilari ve yarati istihdam ile
baglamig, ancak c¢gda bir turizm yapilanmasinin  gercekieesi
dogrultusundaki gercekci adimlar 1980'li yillarda atgtir. 1980’li yillarda
Tarkiye'nin dinya turizm geliri pastasindan @ldpay %0,3 iken, 2005 yilinda
%2,67'ye yukselmtir. Ayni sekilde 1983-1991 yillari arasinda verilen
tesviklerin sonucunda 1980 yilinda 511 olan turizmgedl isletme sayisi 1991
yilinda 1260'a, 82 bin olan yatak sayisi da 49& bjikselmgtir. 1990-2000
yillarl arasinda ise yatak sayisi 568 bine yliksgimil980-1990 arasinda tesis
ve yatak sayisi %120 dolayinda agbsterirken, 1992 yilindan itibaren turizm
sektorindeki tgriklerin azaltilmasi sonucunda 1990-2000 yillaasanda ancak
%10’luk bir arty gdstermgtir. Turizm Bakanlgi’'nin 2020 yili hedefi ise 60
milyon turist ve 50 milyar dolarlk gelirdir (wwwatizm.gov.tr).

Gunumuzde Ulke ekonomilerinin kdestigl ulusal ve uluslararasi ekonomik
sorunlarin ¢éziminde ve dapazlarin allmasinda turizm, dinamik ve
ekonomik 6zellgi ile adeta c¢ilg noktasini olgturmaktadir. Turizm
faaliyetlerinin Ulke ekonomisine 6nemli katkilariulbonmaktadir. Turizm
hareketine katilan tiketicilerin gittikleri Ulkedgapacaklari harcamalar, o
tlkenin 6demeler dengesi Uzerinde olumlu etki yaoaktir. (Kozak ve Kozak,
2000: 81). Turistlerin tuketim harcamalar ile artarizm talebini kajlamak
amaclyla yapilan turizm yatirimlari, hem turizm téeinde hem de ger
sektorlerdeki dretim faktorlerinin gelirlerini afturmaktadir (Tung ve Sag,
1998: 95). Turizmden gmnan gekmelerin alt ve Ustyapiyr gstirici ve
yonlendirici bir etki gostermektedir (Kozak ve K&za2000: 91). Benzer
bicimde, turizm sektorii, kendi alt birimlerinin yasira tarim ve sanayi gibi
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diger 38 sektorle yakin girdi-cikti gkisi icerisinde bulunarak onlarin
gelismesine yardimci olmaktadir (Kozak ve Kozak, 2000). ®retim deeri
olarak toplam i¢c ve diturizm gelirleri ele alinggnda dretim dgerinin
%75'inin katma dger olarak kabul edilebilege dustinulmektedir (Sezgin,
1995: 76). Turizm sektdri ekonomide istihdam yaraa 6nemli sektdrlerden
biridir. Bununla beraber, bdlgelerarasi gailiglik farkinin ortadan kaldiriimasi
bakimindan 6énem arz etmektedir.

Turizm Yatirrmcilart Derngi, onumuzdeki 10 yilik dbénemi kapsayan
“Turizmde Ikinci Hamle Projesi’ni hazirlayarak temel hedef pelitikalar
saptanytir. 2010 yili asgari hedeflerini 25 milyon turi20 milyar $ gelir
olarak belirleyen bu proje, birbirini tamamlayanaita unsur (Ustyapi ve altyapi
yatinmlari ile tanitma) Uzerine kurulgtur. Toplam yatirim tutari 13 milyar
250 milyon $ olarak hesaplanan projede 7,5 milyais$/apiya, 3 milyar $
altyapiya, 2,75 milyar $'da tanitmaya ayrigtm. Ana hedeflerden biri,
uluslararasi konaklama kapasitesinin 1 milyonardrkasidir. Turizmddkinci
Hamle Projesi'nde o©ngorulen 13 milyar 250 milyon lagdbk harcama
karsihginda Tirk ekonomisine ganacak minimum katkilagoyledir (Varlier,
2002: 217):
» 2010’'a kadar toplam 200 milyon yabanci turist misafdilecek ve
toplam 180 milyar dolarlik doviz geliri elde editddir.
e Turizmde 1 $ doviz geliri, 1 $ katma gy yaratmaktadir. Buna gore
sektorin 10 yilda yaratagickatma dger 180 milyar $ olacaktir.
* % 5'e disecai varsayllan KDV, kurumlar vergisi, vergi stopajlare
muhtasar ile 6denecek toplam vergi miktari 40 nifyalacaktir.
Ozetlersek, 2010 sonunda her sene asgari 20 nilgiéwviz girdisi, 20 milyar$
katma dger sglayan, 3 milyona ukan calganiyla toplam istihdamin % 10'unu
yaratan, milli gelirin % 6-7'sini olgturan, mal ihracatinin en az % 40’1 kadar
doviz girdisi Ureten strekli, strdurlebilir,gam bir sistem kurulmuolacaktir
(Varher, 2002: 217).

Turizm sektori, yukarida ifade edilen olumlu ekoiitogtkiler nedeniyle birgok
turizm cekicilikleri bulunan ve ekonomisi ggliekte olan bir tlke olan Tirkiye
icin yadsinamayacak derecede 6nemlidir. Ote yatataam faaliyetlerinin tlke
ekonomisine olan katkisi sadece Turkiye ile sirbitiolgu deildir. Yapilan
calismalar; turizmin pek c¢ok Ulkenin ekonomisi icin blydnem taidigini
gostermektedir. 4gagidaki tabloda turizm faaliyetlerinin llke ekononmile
Uzerindeki etkilerini inceleyen caimalar 6zetlenmgtir.
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Tablo 1. Turizm Faaliyetlerinin Ulke Ekonomileri Uzerindeki Etkilerini
inceleyen Calsmalar

CALI SMANIN
YAZARLAR VE
TARIHLERT

CALI SMANIN KAPSAMI

CALI SMANIN SONUCLARI

Henry ve Deane
(1997)

Irlanda’da turizm harcamalarini
ekonomik etkileri  1990-1995
dénemi igin incelenngtir.

n Turizmin ekonomiye olan katkisi, %7-1
aralginda gercgeklgmis ve turizmin irlanda
ekonomisi icin 6nemli bir sektoér oldu
vurgulanmgtir.

Var, Toh ve Khan
(1998)

Guineydgu Asya Ulkeleri Birlgi
(ASEAN) llkeleri agisindan bi
inceleme yapilnstir.

Turizmin ASEAN ekonomileri igerisindekj
payinin énemli diizeyde oldu belirlenmitir.

Akama (2000)

Kenya'da turizm
ekonomideki yeri incelenrstir.

sektdriniinTurizm  sektérindn,

sagladigl sektorlerden biri olmasina gamen
turizm gelirlerinin tlkedeki gelir diizeyine,sd

Ulkenin en cok geli

ticaret aggina ve istihdama istenilen dizeyde
olumlu katkilar yapmagi saptanmytir.

Blake (2000) Turizmin Ispanya ekonomis| Turizm talebindeki yiizde 10'luk bir agtn
Uzerindeki etkileri incelenngiir. milli gelirde ytzde 0,05 diizeyinde bir gl

neden oldgu belirlenmitir.

Balaguer ve| Ispanya’nin ekonomik Uluslararasi turizmden elde edilen kazanclgrin

Cantavella-Jorda | gelismesinde turizmin  uzun Ispanya'nin ekonomik biyiimesini olumlu

(2002) vadedeki roll incelenngir. yonde etkiledii saptanmytir.

Durbarry (2002) Turizmin Mauritus ekonomisineTurizmin 6zellikle istihdama 6nemli o6l¢ude
olan katkisi incelenrgiir. katkis! oldgu vurgulanmytir.

Durbarry (2004) Turizm gelirleri ile Mauritus Ekonomiyi en ¢ok etkileyen deskenin turizm
ekonomisindeki gejme | gelirlerindeki buylime oldgu belirlenmitir.
arasindaki ikki incelenmitir.

Narayan (2004) Turizmin ekonomi UzerindgkiTurizmdeki gelimenin genel olarak ekonomi
etkileri Fiji icin | Uzerinde ve sektorler ile Urunler Uzeringe
degerlendirilmistir. etkisi oldysu saptannstir.

Kim, Chen ve| Tayvan'da turizm sektorindeki Tayvan'da ekonomik buyime ve turizmdeki

Jang (2006)

gelismenin, ekonomiye
yansidgl incelenmitir.

nasi

| gelisim arasinda uzun doénemli
bulund@u sonucu elde edilrgtir.

bir sk

Sinclair, Blake ve

Turizm faaliyetlerinin U¢ adg

Turizm faaliyetlerinin ¢ ada ekonomisi

Gooroochurn ekonomisi (Kibris, Malta veg acisindan ©6nemli oldw vurgulanmgtir.
(2005) Mauritus), Uzerindeki etkileri Ancak, vergi oranlarinda agtolmasi halinde,
incelenmigtir. U¢ Ulkenin de turizm gelirlerinde fark
oranlarda azalma  meydana  geléc

dUstintlmektedir.
Oh (2005) Kore'yi konu alan camada| Kore'de, turizmdeki biylime ile ekonomi

turizmdeki biytime ile ekonomik

blylime arasinda uzun donemli birgkli

blyime arasindaki $ki | bulunmadg saptannytir.
arastiriimistir.
Kar, Zorkirigci ve | Turk turizminin, Turk | Turizm yatinmlari ve gelen yabanci turi

Yildirim (2004)

ekonomisindeki 6nemi ve Tur
turizminin  dunya turizmindeki
yeri argtinlmistir.

sayisinin turizm gelirlerinin bir belirleyicis|
oldugu saptanmtir. ilave olarak yatinm ve
isletme belgeli turistik sletme sayilarindak
artisin - da  turizm  gelirlerini  arttirgh
saptanmytir. Ayrica turizm yatirimlarn ve
yatak sayisindaki agtn, Ulkeye gelen yabang
turist sayisini arttirdini ve yabanci turis!
sayisindaki arfin da turizm gelirini artirg

belirlenmitir.
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Yukarida Ozetlenen cammalar, turizm sektorinin ekonomik biylime ile
ili skisini ortaya koymaktadir. Oysa turizm faaliyetiéni sadece ekonominin
geneli ile dgil, turizm isletmelerinin performanslari ile de yakin birskisi
bulunmaktadir. Ancak turizm faaliyetlerinin, turizigletmelerinin finansal
performanslarina etkisini inceleyen bir galaya tarafimizca rastlaniimagtr.
Bununla birlikte, sirket performansini bir takim @iskenler ile ilgkilendiren
calismalar bulunmaktadir. Bu camalardan bazilar sagidaki tabloda

Ozetlenmytir.

Tablo 2. Finansal Performans D

erlendiriimesinin Yapildi g1 Calismalar

CALI SMANIN CALI SMANIN KULLANILAN CALI SMANIN
YAZARLAR VE KAPSAMI FINANSAL SONUGCLARI
TARIHLERT PERFORMANS
OLCUTLER i
Steer ve Cablg 82 biyik Ingiliz | Ozsermaye karlgn, | Sahipler tarafindan kontrgl
(1978) sirketinde yonetim| aktif karhhg ve | edilen sirketlerin,
sahiplginin sirket | satglarin karhlg. yoneticilerin kontrol
performansi  Uzerindek ettikleri sirketlerden dahg
etkisi dggerlendirilmistir. yuksek performansg
gosterdgi ortaya
koyulmustur.
Harper (2002) Cek Cumhuriyetinde Aktiflerin  karliigi ve | Ozellgtirmenin
Ozellgstirme sonrasindg satslarin karhlg. zamaninin, sirket
sirketlerin finansal performansi tzerinde etkili
performansilari oldugu sonucu elde
degerlendirilmistir edilmistir.
Cui  ve Mak| ABD sirketlerinde | Tobin's Q ve aktif| Yodnetim sahipli ile sirket
(2002) yonetim sahiplii  ve | karliligi. performansi arasindaki
finansal performans iliskinin dezisken bir yapi
arasindaki ikki, yuksek arz ettpi gozlenmgtir. S6z
AR-GE faaliyetleri olan konusu ilgkinin  sektdre
310 sirket icin gore farkhhk
incelenmigtir. gosterebileca
belirtilmistir
Fullerton, 253 ABDsirketinde, tam| Aktiflerin karliigl, | Tam zamaninda Uretim
McWatters ve| zamaninda Uretim satglarin ~ karhlg ve | yapan sirketlerin finansal
Fawson (2003) sisteminin  sirketlerin | nakit akgl / satglar | performanslarinin, sor
finansal performanslar} orani. konusu sistemi
Uzerindeki etkisi kullanmayan sirketlerin
incelenmigtir. finansal performansindan
daha  yuksek  oldiu
belirlenmistir.
Lin, Penm, Gong| Tayvan bankalarinip Ozsermaye karlgn, | iflas riski ile finansal
ve Chang (2005) | iflas  risklerinin  ve| aktif karhhg ve | performans olcitleri
sermaye yeterliliklerinin,| satgslarin karhlgi. arasinda negatif;, sermaye
finansal performansilar] yeterliligi ile  finansal
ile ili skisi performans olcitleri
degerlendirilmigtir. arasinda  pozitif ki
belirlenmistir.
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Yukarida 6zetlenen caimalar,sirketlerin finansal performanslarinigirketlerle
ilgili bir takim degiskenler ile iliskisini ortaya koymayi amaclagtir. Bu
calismalarin ortak yond, finansal performanst 6lgcmekn ickullanilan
degiskenlerin genelde benzerlik gostermesidir. Aktif Ik, O6zsermaye
karhligi ve saglarin karhlgi yaygin bir bicimde finansal performans gostergesi
olarak kullanilmgtir. Yukaridaki cajymalar takip edilerek bu caimada da s6z
konusu ¢ dgisken finansal performans gostergesi olarak kullagtim
Yukarida da belirtildii gibi, Tobin’s Q orani da finansal performans &igu
olarak kullanilabilmektedir. Ancak s6z konusu orahesaplanmasi icin ilgili
sirketin hisse senedi fiyatlarina da ihtiya¢c duyuktealir. Bu durumda,
T.C.M.B. Sektdr Bilancolarinda yer alan verilerglsgyansirketlerin tamaminin
IMKB’de islem gormesi gerekmektedir. Ancak bdyle bir olgu rkiim
olmadgindan cakmada Tobin’s Q degerinden yararlanilamagtir.

Arastirmanin Kapsami ve Hipotezler

Gerek dinyada ve gerekse (lkemize yonelik bilimsatatirmalar
incelendginde, turizm sektdrindeki buytmenin Ulke ekonomilgzerinde
olumlu etkileri oldgu gorilmektedir. Buna katik, hem dinyada hem
Ulkemizde turizm sektérindeki buylmenin, sadeceelhekonomiye dgl,
mikro diizeyde sektorde faaliyet goOsteren turizgtetinelerinin finansal
performanslarini ne olcide etkilgtie yodnelik bir cakmaya tarafimizca
rastlaniimamasi bir eksiklik olarak gérilmekteddysa ekonominin genelini
olumlu etkileyen turizm faaliyetlerinin, turizm dékiinde faaliyet gdsteren
turizm isletmelerini de olumlu yénde etkilemesi beklenmekteBolayisiyla
turizm sektérindeki buyldmeyle, turizm sektorindealif@t gosteren
isletmelerin finansal performanslari arasindgkifiin élcilmesi gerg ortaya
cikmaktadir. Bu nedenle bu gahada Turk Turizm Sektorinin biyimesiyle
ilgili temel parametreler olan turizm gelirinin rilgelire orani ve doluluk
oranindaki gelime ile, Turk turizm gletmelerinin finansal performanslarini
gosteren Yatirim Karl@ (Return on Assets-ROA), Ozsermaye K&t
(Return on Equity-ROE) ve Sgarin Karliligi (Return on Sales-ROS) 6l¢itleri
arasindaki i§ki olcilmeye cakilmistir. Calsmada, yanitlari aranan amama
sorulari ve ilgili hipotezler ggida siralanngtir:

e Turizm gelirlerinin milli gelir icerisindeki payiturizm isletmelerinin
finansal performanslarini etkilemekte midir?

Ho: Turizm gelirlerinin - milli gelir icerisindeki payi turizm
isletmelerinin finansal performanslarini etkilemeneskt.
Ha  Turizm gelirlerinin - milli  gelir icerisindeki payi turizm
isletmelerinin finansal performanslarini etkilemekted

172



e Turizm isletmelerinin doluluk orani (kapasite kullanim onansdz
konusu §letmelerin finansal performanslarini etkilemektalint

Ho: Turizm isletmelerinin doluluk orani, s6z konusgletmelerin
finansal performanslarini etkilememektedir.

H.. Turizm isletmelerinin doluluk orani, s6z konusyletmelerin
finansal performanslarini etkilemektedir.

e 1994 ve 2001 yillarinda yanan ekonomik krizlerin, turizm
isletmelerinin finansal performanslari Uzerinde et&lmus mudur?

Ho: 1994 ve 2001 vyillarinda yanan ekonomik krizlerin, turizm
isletmelerinin finansal performanslari Uzerinde et&glnamstir.

Ha 1994 ve 2001 yillarinda yanan ekonomik krizlerin, turizm
isletmelerinin finansal performanslari tGizerinde et&mustur.

Arastirma Yontemi ve Veriler

Calismada, 1991-2003 yillari igin turizrglétmelerinin performanslari ile genel
olarak turizm sektoriniin seyrini gosterergigieenler arasindaki gkiler yillik
veriler kullanilarak incelenrgiir.

Degiskenler arasindaki gkiler, korelasyon matrisi olturularak ortaya
konulmwtur. Deziskenler arasindaki gkiler grafiksel olarak incelendikten
sonra, farkli modellere ikin tahminler en kicuk kareler tahmin yéntemi ile
tahmin edilmgtir. Asagida s6z konusu regresyon modelleri siralgiimi. ve 4.
denklemlerde, aktif karlgn (ROA), 2. ve 5. denklemlerde 6zsermaye k&lih
(ROE) ve 3. ve 6. denklemlerde ise datin karlligi (ROS) b&mli desisken
olarak yer almgtir. Basit d@rusal regresyon denklemlerinin tamaminda (1, 2,
ve 3 ) turizm gelirlerinin milli gelire orani (GDAY) aciklayici degisken
olarak kullanilmgtir. Ote yandan 4. 5. ve 6. denklemlerde, GDPPAlagici
degiskenine ilaveten doluluk oranlari da modele dahilneidtir. Ayrica 1994
ve 2001 vyillarindaki ekonomik krizlerin finansal rfiemans dlcitleri
Uzerindeki etkisini kontrol etmek amaciyla stz kamuwillara ilskin kukla
degiskenlerin eklendii Gi¢c ayri model daha (7,8 ve 9) tahmin edgtini

ROA = 3, + B,GDPPAY +u, )
ROE = f3, + 3,GDPPAY +u, @)
ROS = 3, + B,GDPPAY +u, 3)
ROA = 3 + 3,GDPPAY + 3,DOLULUK, +u, (4)
ROE = S, + 3,GDPPAY + 3,DOLULUK, +u, 5)
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ROS = 3, + B,GDPPAY + 3,DOLULUK, +u, (6)
ROA = f3, + B,GDPPAY + 8,DOLULUK, + B,KUKLA+U,  (7)
ROE = f3, + B,GDPPAY + B,DOLULUK, + B,KUKLA+U,  (8)
ROS = f3, + B,GDPPAY + 8,DOLULUK, + B,KUKLA+U,  (9)

ROA = Turizm gletmelerinin aktif karhlgi,

ROE = Turizm §letmelerinin 6zsermaye kark,

ROS = Turizmgletmelerinin saglarinin karhlgi,

GDPPAY = Turizm gelirlerinin milli gelire orani,

DOLULUK = Turizm isletmelerinin doluluk orani,

KUKLA = 1994 ve 2001 ekonomik kriz yillart “1” veiger yillar “0” olmak
Uzere olgturulan kukla dgiskendir.

Analizlerde kullanilan d&skenlere ilgkin tanimlamalar, hesaplama yontemleri
ve veri kaynaklari gagida verilmitir.

ROA (Return on Assets- Aktif Karlligl): Bu oran, firmanin faaliyetlerinde
kullandigi varlklarini ne derece etkin kullargani bir bgka ifadeyle varliklari
Uzerinden ne kadar gelir @adigini gdstermektedir ve sagidaki gibi
hesaplanmaktadir (Peterson 1994: 119);

ROA= Net Kar
ToplamVarlklar

ROE (Return on Equity- Ozsermaye Karhlig): Bir firmanin, bir biitiin
olarak performansini gdsteren bir orandir ve firmaelde etigi vergiden
sonraki net kar ile hissedarlarin firmaya yatirdiklozsermayeyi katastirir.
ROE degeri su sekilde ifade edilmektedir (Van Horne ve Wachowic294%:
142);

ROE= "Net Kar

Ozsermaye

ROS (Return on Sales-Saglarin Karlili g1): Bu oran, net kar marji (Net Profit
Magrin-NPM) olarak da bilinmektedir ve firmanin skri Uzerinde, bitin
giderler ve gelir vergisi indirildikten sonraki &ldettgi net kari géstermektedir.
Bir bagka ifadeyle bu oran firmanin her bir para biriméi&tsl Gzerinden elde
ettigi net geliri gostermektedir. ROSsagidaki gibi hesaplanmaktadir  (Van
Horne ve Wachowicz 1995: 142);

ROS = Net Kar

" Net Satislar
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Calsmada kullanilan ROA, ROE ve ROS gikkenlerinin hesaplanmasi icin
gerekli olan veriler, T.C. Merkez Bankasi SektérlaB¢olarindan elde
edilmigtir. TCMB Sektor Bilangolarinin 1996-2003 yillarragini kapsayan
Kismi, TCMB'nin resmi internet  sitesinden elde grogkir
(http://www.tcmb.gov.tr/sektor/anamenu.htm). 199B4 yillar arasina ait
olan veriler ise elektronik ortamda bulunm@ddan TCMB’den posta yoluyla
elde edilmgtir. 1991 yilindan ©onceki mali tablo verileri ise ewmtut
olmadgindan sglanamamgtir. TCMB sektér bilancolarina veri gayan
turizm isletmelerinin sayisi, 1991-1993 yillari icin 455,9491996 yillari igin
480, 1997 -1998 yillari icin 280, 1999 yili icin22000 yili icin 282, 2001 yih
icin 296, 2002 yili igin 316, 2003 yili igin 27 3nalstur.

Tark turizminin 1980°li yillardan bgdayarak hizli bir buyimegdimi gosterdgi
bilinmektedir. S6z konusu blylmenin turizm gelifer ve turizm
isletmelerinin doluluk oranlarina yansimasi beklenmék. Ancak turizm
gelirlerinin tek baina deerlendiriimesi yerine turizm gelirlerinin milli geé
oraninin hesaplanmasi ve analize dahile dilmesa dattamli bulunmaktadir.
Asagida, analizlerde GDPPAY olarak adlandirilan turizyalirlerinin milli
gelire orani formul ile gosterilrgtir:

GDPPAY = Turlz.anellrIerl
Milli Gelir

GDPPAY =Turizm gelirlerinin milli gelire oranini ifade ewhtedir.

Turizm Gelirleri = ABD dolari cinsinden turizm gelirlerini ifade etitedir.
Turizm gelirlerine ilgkin veriler, T.C. Kiltir ve Turizm Bakar@'nin resmi
internet sitesinden elde edilghr (http://www.turizm.gov.tr/).

Milli Gelir = ABD dolari cinsinden Gayrisafi Yurtici Hasila itemsil edilmg
olup T.C. Merkez Bankasrnin resmi internet sitdsim elde edilnstir
(http://tcmbf40.tcmb.gov.tr/cbt.html).

Analizlerde kullanilan son @eken, turizm gletmelerinin doluluk oranlaridir.
Doluluk oranlarina ikkin veriler, “Tlrkiye Seyahat Acentalari Bglinin resmi
internet sitesinden elde edilghr (http://www.tursab.org.tr).

Bulgular

Calismanin bu bolumiunde, turizm gelirlerinin milli gelicerisindeki goreli
durumu ve turizm sietmelerinin doluluk oranlarinin, turizmslétmelerinin
finansal performanslarini ne yénde ve ne 6lclidiegliigi ortaya konulmstur.

Bu cercevede Oncelikle, gigkenlere ait 6zet istatistikler verilmive ardindan
korelasyon matrisi okurulmustur. Tablo 3'de verilere i§kin 0zet istatistikler
yer almaktadir.
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Tablo 3. Ozetistatistikler

Ortalama| Maksimum Minimum | Standart Sapma
DOLULUK | 0.451 0.546 0.368 0.057
GDPPAY 0.038 0.068 0.018 0.016
ROA -0.012 0.037 -0.111 0.041
ROE -0.038 0.080 -0.331 0.113
ROS -0.026 0.089 -0.232 0.095

Tablo 3'de goruldgi gibi desiskenlere ilskin 6zet bilgiler oldukga farklidir.
Ornesin, ¢ finansal performans olcutiineskiin ortalama ve standart sapma
degerleri oldukga farklilik gostermgiir. Ancak ¢ finansal performans 6lgutl de
en disiik deserlerine ekonomik kriz donemlerinde ghaislardir. Ote yandan
GDPPAY, en yiksek seviyesine ekonomik kriz yih rol2001 yilinda
ulasmistir. En digik deger ise normal bir yil olan 1991 yilinda gercekhistir.
Buna gore ekonomik kriz dénemlerinde, turizm getirlin milli gelire oraninin
yukseldgi ancak turizm gletmelerinin finansal performanslarinin stligt
soylenebilir. Bu durum, Grafik 1'den de gozlenabiliablo 4'de ise analizlerde
kullanilan tum dgiskenlerin yer aldii bir korelasyon matrisi bulunmaktadir.

Tablo 4. Turizme iliskin Gostergeler ile Finansal Performans Olgtleri
Arasindaki Korelasyon Katsayilarl

ROA ROE ROS GDPPAY DOLULUK
1,0000 | 0,9949** 0,9924 -0,4767 0,3806
ROA (0,000) (0,000) (0,100) (0,199)
0,9949 1,0000 0,9808 -0,4895 0,3474
ROE (0,000) (0,000) (0,089) (0,245)
0,9924 0,9808 1,0000 -0,4649 0,3749
ROS (0,000) (0,000) (0,110) (0,207)
-0,4767 -0,4895 -0,4649 1,0000 0,2881
GDPPAY (0,100) (0,089) (0,110) (0,340)
0,3806 0,3474 0,3749 0,2881 1,0000
DOLULUK | (0,199) (0,245) (0,207) (0,340)
** jlgili katsayinin %5; * ilgili katsayinin %10 dieyinde énemli oldgunu
gOstermektedir.
Parantez icindeki rakamlar, ilgili katsayiya aiawol istatistikleridir.

Tablo 4'den elde edilen ilk bulgu, finansal perfams 6lcltleri arasindaki gok
kuvvetli pozitif iliskidir. ROA, ROE ve ROS arasindaki korelasyon
katsayllarinin tamami %98'den yiUksektir. Cok saytdazm isletmesinin
ortalama karhini yansitan s6z konusu ggkenlerin birbirleriyle ¢ok
yakindan ilgkili olmasi beklenen bir durumdur. Benzer bicimde, finansal
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performans ol¢iti ile doluluk oranlari arasinddikkki de ayni yonladir, ancak
s6z konusu iliki istatistiksel bakimdan dnemli gigdir. Kapasite kullanim orani
yukseldikce, gletmelerin finansal performanslarinin da yukselmekigan
karsilanmalidir. Ote yandan (¢ performans 6lgitii ileztn gelirlerinin milli
gelire oranini temsil eden GDPPAY arasindakikiliters yonli olarak
bulunmuytur. Ancak finansal performans olcutleri ile GDPPANasindaki ikki
de istatistiksel bakimdan ©nemli glelir. Turizm gelirlerinin  ekonomi
icerisindeki goreli 6neminin artmasinin turizmsleimelerinin  finansal
performansini olumlu yénde etkilemesi gergktistintlebilir. Ancak, turizm
isletmelerinin finansal performanslari, ekonomik lamltiirden biyik odl¢tide
etkilenirken; turizm gelirlerinin milli gelir icindki goreli pay iktisadi kriz
doénemlerinde artmakta veya ayni kalmaktadir. Yhtigadi kriz donemlerinde
Tuark Lirasinin dger kaybetmesi sonucunda Turkiye turizm agisindarz we
cekici bir dlke haline gelmektedir. Bbylece Ulkemiplan turizm talebi bu
donemlerde ciddi agigostermektedir. Ancak bu artturizm isletmelerinin
finansal performanslarina olumlu bir katkgsamamaktadir. Bunun temelde iki
nedeni bulunmaktadirilki, 6zellikle ekonomik kriz dénemlerinde Tirk
Lirasinin dger kaybetmesi sonucunda Turk turizmine olan takefuna bgli
olarak turizm gletmelerinin doluluk oranlari artmasinasnaen bu §letmelerin
kar marjlari azalmaktadir. Orgi@ 1994 ve 2001 yillarindaki ekonomik krizler
nedeniyle s6z konusu iki yilda turizngléatmelerinin net kar marji -%10
civarinda gercekkérken; diger yillarin ortalama kar marji pozitif olrgiur.
Ikinci neden ise, Ozellikle turizm sektoriine 6zgarak rezervasyon ve oda
satglarinin bir yil 6éncesinden yapilmasi nedeniyle zori isletmeleri kriz
donemlerinde meydana gelen YTL'nin gde kaybetmesini avantaja
donistirememektedir. Dolayisiyla turizrglétmelerinin saty gelirleri azalirken,
giderleri artmaktadir. Bu durunyagidaki grafiklerde, 1994 ve 2001 yillarinda
bariz birsekilde gorilmektedir.
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Grafik 1. Aktif Karlili g1 ile Turizm Gelirlerinin Milli Gelir  icerisindeki
Payinin Yillar tibariyle izledikleri Seyir
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1991-2003 yillari arasi turizm gelirinin, milli gelcindeki payinin istikrarli bir
seyir izledgi stylenebilir. Bu dénemde, turizm gelirlerinin inigelir icindeki
payinin 6nemli derecede farkktezl sdylenemez. Grafik 1'de, aktif karfliile
turizm gelirlerinin milli gelire oraninin ortak biggilim icinde olmadiklari
gorialmektedir. Aktif karhlginin gosterdii sistematik olmayan bir harekete
kargilk, GDPPAY serisi duzenli bir asti ggilimi gostermektedir. Benzer
bicimde aktif karllginin digis dénemlerinde GDPPAY serisinin grggilimini
surdurmesi de iki digsken arasindaki daha dnceden ortaya konan negatifi yo
iliskiyi desteklemektedir. Burada ayrica ROA ile amadaki yiksek pozitif
korelasyon nedeniyle ROE ve ROSgg&enlerine ilskin grafikler ile ilgili
degiskenlerin seyri gosterilmentir. Ancak her iki grafik de benzer davrani
izlemektedir. Aagida, ROA ile doluluk orani arasindakiski grafiksel olarak
verilmektedir.
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Grafik 2. Aktif Karlili g1 ile Turizm isletmelerinin Doluluk Oranlarinin

Yillar itibariyle izledikleri Seyir

0,60

0,50

0,40

0,30

0,20
0,10+

Oran

ROA

Doluluk
Oranlari

0,004
e
0,109

1992

1997
199
1999
20
001
200

-0,20

Grafik 2'de goruldgl gibi 1991 — 2003 yillari arasinda aktif kagihile
doluluk orani arasinda ortak bigikm s6z konusudur. Her iki serinin dgia
dalgalanmady ve ortak hareket icerisinde olmasi doluluk order ROA

arasindaki dgru yonli iliskiyi desteklemektedir.

Degiskenler arasindaki gkilerin ortaya konmasi kgaminda, korelasyon

matrisi ve grafiksel olarak farkli modellereskin gdsterimin ardindansagida
regresyon analizi bulgularina yer veriltni. Tablo 5'de basit dgrusal

regresyon analizi bulgularina, Tablo 6'de (lcgiglkenli regresyon analizi

bulgularina ve Tablo 7'de doért gigkenli analiz bulgularina yer verilgiir.
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Tablo 5. Basit D@rusal Regresyon Analizlerinin Sonuglari
Esitlik Sabit GDPPAY Duzeltilmis Durbin
Terim R? Watson
istatistigi
ROA; = B; + B, GDPPAY; + u 0.034 -1.221* 0.157 1.642
1) (0.247) (0.099)
[1.222] [-1.799]
ROE =B, + B, GDPPAY, + u 0.094 -3.469* 0.171 1.833
2 (0.245) (0.089)
[1.227] [-1.862]
ROS =B, + B, GDPPAY, + u 0.079 -2.757 0.145 1.617
3 (0.247) (0.109)
[1.222] [-1.741]
** lgili katsayinin %1, ** ilgili katsayinin %5,* ilgili katsayinin %10 diizeyinde éneml|i
oldugunu gostermektedir.
Parantez icindeki rakamlar, ilgili katsayiya aiamlp dgerleridir (olasiliklardir).
Koseli parantez icindeki rakamlar, ilgili katsayiya alan t istatistikleridir.

Tablo 5'e bakildginda gim parametresinin 1. ve 2. denklemlerde %10 6nem
dizeyinde istatistiksel agidan anlaml gtdwdrilmektedir. Turizm gelirlerinin
milli gelire oraninin finansal performans Olgutldizerindeki etkisi negatif
yondedir. Sabit terim olcitleri lzerindeki etkise chegatif yondedir. Ote
yandan, %5 onem duzeyinde ilgili modellereskilin Durbin Watson test
sonuglari otokorelasyon sorununun olnga gostermektedir Korelasyon
matrisi bulgularina paralel olarak EKK tahmin sodawnc da, GDPPAY’In
finansal performans olcutleri Uzerinde negatif Ileitkiye sahip oldgunu
gostermektedir. Determinasyon katsayisiningili bulunmasi, modelin
aciklama gucunin yetersiz ofglu seklinde yorumlanabilir. Bundan dolayi
calismamizda farkli modellere de vyer veritii (4, 5. 6). GDPPAY
desiskenine ilaveten performans olcutlerini etkilgidi dUstnebilecgimiz
doluluk oranlari da modele dahil ediktr.

Tablo 6'da sunulan sonuglara bakgithda, doluluk oraninin modele dabhil
edilmesi durumunda diizeltilgi R?nin yiikseldgi, dolayisiyla modelin

aciklama gucunin argi gorulmektedir. Doluluk orani g@ekeninin modele

eklenmesi ile turizmsietmelerinin finansal performansinin daha iyi bigam

aciklanmasi miamkan olmaktadir.

1 Tuim modellere ilikin Durbin Watson katsayilari,,dre d kritik degerleri ile kagilastirilarak,
modellerde otokorelasyon sorununun bulunrgabelirlenmitir. Ancak, sayfa sayisinin artmasi
istenmediinden stz konusu kritik gerler gosterilmengtir.
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Tablo 6. U¢ Da&iskenli Regresyon Analizlerinin Sonugclari

Esitlik Sabit GDP DOLULUK Duzeltilmi s Durbin F
Terim PAY R? Watson | Istati
istatigi | stigi
ROA, = B; +| -0.131* | -1.638** 0.402** 0.424 1.686 5.412
B, GDPPAY, | (0.094) | (0.019) (0.033) (0.02
3 [-1.853] | [-2.794] [2.468] 5)
DOLULUK;
tu (4
ROE = B, +| -0.338 | -4.557* 1.049** 0.400 1.998 4.997
B, GDPPAY, | (0.122) | (0.020) (0.046) (0.03
B3 [-1.687] | [-2.753] [2.281] 1)
DOLULUK;
+u (5
ROS§ = B; +| -0.297 | -3.705** 0.914** 0.398 1.594 4.969
B, GDPPAY, | (0.107) | (0.023) (0.039) (0.03
3 [-1.770] | [-2.671] [2.373] 2)
DOLULUK;
tu (6)
** jlgili katsayinin %1, ** ilgili katsayinin %5,* ilgili katsayinin %10 dizeyinde &nemli
oldugunu gdstermektedir.
Parantez icindeki rakamlar, ilgili katsayiya aiaolp dgerleridir (olasiliklardir).
Koseli parantez icindeki rakamlar, ilgili katsayiya alan t istatistikleridir.

Tdm modellerde, modele dahil edigrolan agiklayici d&sken %5 dizeyinde
istatistiksel acidan énemli bulungtur. Finansal performans él¢itleri ile turizm
geliri / milli gelir oraninda negatif yonlu bir gki gortlurken, beklentilere
uygun bir bicimde doluluk orani ile bu dlgutler smada dgru yonla bir iligki
gorulmektedir. Buna gore, doluluk oranlarinin agmgurizm gletmelerinin
finansal performanslarini olumlu yoénde etkilemektedrim modellerde,
aciklayict dgiskenlerin ayni anda modele dahil edilmesi durumurtia
istatistiksel acidan 6nemli olduklari gorilmektediatalar arasindaki gkinin
olup olmadginin belirlenmesi icin dikkate alinan Durbin Watsdest
istatistikleri de %5 ©6nem dlzeyinde otokorelasyarusunun olmadgiini
gOstermektedir.

Doluluk oraninin modele eklenmesi 6nemli bilgil@glamaktadir. Ancak bu
durumda dahi, ekonomik krizlerin turizm sletmelerinin  finansal
performanslarina etkisi igin net bulgu elde etmekmkin dgildir. Bu nedenle,
7., 8. ve 9. modellerde, 1994 ve 2001 ekonomikldmizi dikkate alacak
bicimde bir kukla dgisken olgturulmus ve modellere dahil edilrtir. S6z
konusu modellere gkin bulgular Tablo 7°de sunulngtur.
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Tablo 7. Dort Degiskenli Regresyon Analizlerinin Sonuclari

Esitlik Sabit GDP DOLUL KUKLA | Dizelti Durbin F
Terim PAY UK Imis R> | Watson | Istatis
istatigi ti gi

ROA = B1 + B2 -0.079 -0.918* 0.249** | -0.069*** 0.770 1.983 14.397
GDPPAY; Bs (0.124) (0.053) (0.049) (0.003) (0.000
DOLULUK; + | [-1.697] [-2.229] [2.267] [-4.008] )
KUKLA + u;
)
ROE = B1 + B2 -0.183 -2.424* 0.595* -0.203*** 0.803 1.836 17.306
GDPPAY; B (0.159) (0.047) (0.063) (0.001) (0.000
DOLULUK; + | [-1.534] [-2.299] [2.118] [-4.633] )
KUKLA + u;
(8)
ROS = B; + B2 -0.179 -2.074* 0.568* -0.155%** 0.724 1.824 11.474
GDPPAY; Bs (0.165) (0.078) (0.072) (0.006) (0.002
DOLULUK; + | [-1.510] [-1.985] [2.038] [-3.575] )
KUKLA + u; (9)
** jlgili katsayinin %1, ** ilgili katsayinin %?5,* ilgili katsayinin %10 duzeyinde 6nemli olgunu
gOstermektedir.
Parantez icindeki rakamlar, ilgili katsayiya aamlp dgerleridir (olasiliklardir).
Koseli parantez igindeki rakamlar, ilgili katsayiya alian t istatistikleridir.

Dort desiskenli regresyon analizi sonuglarl, ekonomik krizler turizm
isletmelerinin  finansal performanslarint  6nemli  dleldd etkiledgini
gostermektedir. 1994 ve 2001 ekonomik krizlerirkkdite alan kukla d@sken,
7.8. ve 9. gtliklerin tamaminda %1 diizeyinde 6nemli bulungtus. Ustelik
kukla deiskenin katsayisinin negatif olmasi, ekonomik kridefinansal
performans uzerindeki olumsuz etkisini agik bicingigstermektedir. Ayrica
ekonomik krizlere ikkin kukla deisken modele eklenginde de doluluk orani
ve GDPPAY degiskenlerinin, finansal performans dlcutleri ileskisi devam
etmistir. Bu durum, s6z konusu gkilerin tesadifi olmadgini ve eksik dgisken
sorunundan kaynaklanmgeh gostermektedir. Ote yandan modele kukla
desisken eklenmesi, modelin aciklama kabiliyetini (diit@is R* deserleri bir
hayli yikselmgtir) artirmistir.

Sonug olarak, turizm gelirlerinin milli gelire orafle turizm kletmelerinin

finansal performanslari arasinda negatif bir ethitn oldugunu belirtmek

mumkanddr. Aslinda turizm gelirlerindeki grh, turizm gletmelerinin

performanslarini olumsuz yonde etkilemesi beklerrerdecak 6zellikle kriz

doénemlerinde turizm gelirlerinin milli gelirdeki pa arttigi halde, turizm

isletmelerinin ~ finansal performanslarinda igilee  yerine  bozulma
olabilmektedir. Kriz dénemlerinde en az etkileneektér turizm sektori
olmasina rgmen, Tdrk Liras’'nin dger kaybetmesi sonucunda sk

artmasina @gmen kar marjlari firma bazinda azalmgilieni géstermektedir.

Diger yandan beklentilere uygusekilde doluluk oranlari arttikga, turizm
isletmelerinin finansal performanslari da artmaktadfapasite kullanimi
arttikca performansin yikselmesi de beklenen puahlr.
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Sonug

Gunumuizde turizm sektori, yuksels dicaret agtina sahip olan ve 6zellikle
gelismekte olan Ulkeler acisindan son derece onemli dléviz girdisini
sgglayan, milli geliri arttirici etkisi olan, bdlgelarasi gelir dengesizliklerini
gideren ve yarafh istihdam olanaklari ilessizligin azaltiimasina katkida
bulunan cok onemli bir ekonomik faaliyet olarak igomektedir. Ozellikle
rekabet glcinden yoksun getiekte olan Ulkeler diticaret aciklarini turizm
gelirleri ile kapatmayi hedeflemektedir. Turkiyeinde icinde bulundgu kimi
Ulkeler turizmi ball basina bir ekonomik gedime araci olarak kabul etmekte ve
sinirli ekonomik kaynaklarini turizm sektortintnigigline tahsis etmektedirler.

Bu calsmada, turizm gelirlerinin milli gelire orani ve tem isletmelerinin
doluluk orani ile temsil edilen turizm faaliyetlgitn, turizm Eletmelerinin
finansal performanslari Uzerindeki etkisi incelegtmi Ayrica, ekonomik
krizlerin turizm gletmelerinin finansal performanslari (zerindeki istkde
arastiriimistir. Turizm sletmelerinin finansal performanslari ise, aktif IK&g!,
o6zsermaye karl ve satglarin karhligi ile olcUimistir.

Calsma sonuglari, turizm gelirlerinin, turizm slétmelerinin  finansal
performansi icin belirleyici olmagini; doluluk oranlarinin, turizm
isletmelerinin  performanslarini  etkilegini ortaya koymgtur. Turizm
gelirlerinin  ekonomi icerisindeki goreli 6neminin rt@asinin, turizm
isletmelerinin finansal performansini olumlu yondéiledigi dustndlebilir.
Ancak turizm gletmelerinin finansal performanslari, ekonomik lanijtirden
buylk O6lgude etkilenirken; turizm gelirlerinin ikadi kriz ddnemlerinde
azalmayip ayni kaldi veya arttgi zamanlar olabilmektedir. Ekonomik kriz
doénemlerinde Turk Lirasinin der kaybetmesi, Turkiye'yi turizm acisindan
ucuz ve cekici bir Ulke haline getirmektedir. Ancélkrizm isletmelerinin,
olumsuz iktisadi konjonktlr etkisi ile finansal dgberinin bozuldgu
durumlarda, turizm gelirleri s6z konusu ekonomikgdianmalardan cok fazla
etkilenmemektedir. Ayrica, turizm sektoriine 0zgéarak rezervasyon ve oda
satglarinin  bir yil 6ncesinin doviz kuru (zerinden yamsi, turizm
isletmelerinin ~ YTL'nin deger kayiplarini avantaja dogtirmelerini
engellemektedir. Bununla birlikte, turizmslétmeleri YTL'nin deger
kayiplarindan yararlanacak zamanlamay yapabilsidér, doviz al ve saty
fiyatlari arasindaki farkin ekonomik kriz dénemieté acilabilmesi, 6nemli bir
avantaj sglamalarini engelleyebilmektedir. Boylece turizm idetinin milli
gelirdeki payi artfii halde, turizm gletmelerinin finansal performanslarinda
gelisme yerine bozulma olabilmektedir. DOviz kurlarindadynaklizga kagi
onlem alinmasi, turizmgletmelerinin kéarli bir bicimde calmasi icin énem
tasimaktadir. Bu bglamda, turizm gletmelerinin tirev finansal araclardan
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yararlanarak doviz kuru riskine karkorunmasi onerilebilir. Ote yandan
doluluk oranlari arttikca, turizmsletmelerinin finansal performanslari da
artmaktadir. Kapasite kullanimi arttikca performangikselmesi beklenmeyen
bir sonug dgildir. Ayrica, turizm gletmeleri, k&r marjlarini yikselttikge daha
etkin bir bicimde ¢abma imkani bulabileceklerdir.

Kaynakca

Akama, J. (2000), “The Efficacy of Tourism As A ToBor Economic
Development In Keya”, Tourism and Africa Development:
Trends and Critical Issues 7 (1), DPMN Bulletin.

Balaguer, J. ve Cantavella-Jorda, M. (2002), “TemriAs A Long-Run
Economic Growth Factor: The Spanish CaseApplied
Economics 34: 877-884.

Blake, A. (2000) The Economic Effects Of Tourism3pain, The University
of Nottingham Tourism & Travel Research Institute Discussion
Paper, No: 2000/2,
http://www.nottingham.ac.uk/ttri/discussion_papletrs#spain.

Cui, H. ve Mak, Y.T. (2002), “The Relationship Bet®n Managerial
Ownership And Firm Performance In High R&D Firmsqurnal
of Corporate Finance 8: 313—-336.

Durbarry, R. (2002), “The Economic Contribution ©burism In Mauritius”,
Annals of Tourism Research 29 (3): 862-865.

Durbarry, R. (2004), “Tourism And Economic Growithe Case Of Mauritus”,
Tourism Economics 10 (4): 389-401.

Fullerton, R., Cheryl, R., Mcwatters, S. ve Fawgon(2002), “An examination
of the relationships between JIT and financial geniance” Journal of
Operations Managemenj 21: 383—-404.

Harper, J. T. (2002), “The Performance Of Privatizérms In The Czech
Republic”,Journal of Banking & Finance, 26: 621-649.

Henry, E. W. ve Deane, B. (1997), “The Contributi®h Tourism To The

Economy Of Ireland In 1990 And 1995Tpurism Management
18: 535-553.

http://tcmbf40.tcmb.gov.tr/cbt.html.

http://www.tcmb.gov.tr/sektor/anamenu.htm.

http://www.turizm.gov.tr/TR/BelgeGoster.aspx?F6EQ882433CFF670AAA
C19264C5A8A401C7195E721ABS.

http://www.tursab.org.tr/content/turkish/istatistikgostergeler/DOLULUK90.
asp.

Kar, M., Zorkirigci, E. ve Yildirim, M. (2004), “Turizmin EkonomiyKatkisi
Uzerine Ampirik Bir De&erlendirme”, Akdeniz 1.I.B.F. Dergisi,
(8): 87-112.

184



Kim, Hyun JeongMing-Hsiang Chen ve SooCheong J&2@p6), “Tourism
Expansion and Economic Development: The Case Oivardi
Tourism Management,27 (5): 925-933.

Kozak, N., Kozak, M. A. Ve Kozak, M. (2000%Genel Turizm ilkeler —
Kavramlar , Ankara: Turhan Kitapevi.

Lin, S. L., Jack H.W. P., Shang-Chi G. ve Ching+sfia (2005), “Risk-Based
Capital Adequacy In Assessing On Insolvency-Riskl Ainancial
Performances In Taiwan’s Banking IndustryResearch in
International Business and Financel9: 111-153.

Narayan, P. K. (2004), “Economic Impact Of Touri€dm Fiji's Economy:
Empirical Evidence From The Computable General Eyuim
Model”, Tourism Economics,10 (4): 419-433.

Oh, C. (2005), “The Contribution Of Tourism Devetognt To Economic
Growth In The Korean EconomyTourism Management 26: 39-
44,

Peterson, P. (1994Financial Management and AnalysisFlorida: Mc Graw
Hill.

Sezgin, O. M. (1995),Genel Turizm-Turistik Kavramlar-Ekonomi-
Pazarlama-Turizm Mevzuati, Ankara: Tutibay LTDSTI.

Sinclair, M. T., Blake, A. ve Gooroochurn, N. (2005Modelling Tourism
Impacts On Small Island Economies: Evidence Frompr@y, Malta
And Mauritius”, International Research Foundation for
Development, World Forum on Small Island Developindstates
10-14 Ocak 2005, Port Louis, Mauritus,
http://irfd.org/events/wfsids/virtual/papers/sidsintlairetal. pdf.

Steer, P. ve Cable, J. (1978), “Internal Orgamrathnd Profit: An Empirical
Analysis Of Large U:K: Companies”Journal of Industrial
Economics 27 (1): 13-30.

Tung, A. ve Sag, F. (1998genel Turizm Gelisimi — Gelecgi, Ankara: Detay
Yayinevi.

Van Horne, J. ve Wachowicz, J. M. (199%uyndamentals Of Financial
Management,New Jersey: Prentice Hall International Editions.

Var, T., Rex, T. ve Khan, H. (1998), “Tourism andSBBAN Economic
Development”Annals of Tourism Research 25 (4): 195-196.

Varlier, O. (2002), “Turkiye’de Turizm Yatirimlanm DuUnd, Bugind,
Gelecgi”, 2. Turizm Surasi Bildirileri, 213-217.

185



	Kandir

