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Hava yolu tasimaciligi; glinimdizde tercih edilen hizlilik ve guvenilirlik dzelliklerinin
yaninda, ekonomik anlamda avantaj saglamasi agisindan da ulasim sektdriinde 6nemli
bir paya sahiptir. Diinyada ve iilkemizde faaliyet gosteren birgok hava yolu isletmesi
bulunmaktadir. Bu caligmada Tiirkiye ve AB’ye iiye {lilkeler arasindan dort iilke
secilerek bu Ulkeler igerisinde en ¢ok tercih edilen hava yolu isletmeleri belirlenmistir.
Tiirkiye’yi temsil igin Tiirk Hava Yollari, ingiltere icin British Airways, Fransa’y:
temsilen Air France KLM, Almanya icin Lufthansa ve son olarak irlanda’y1 temsil
etmesi amaci ile Ryanair segilmistir. Bes hava yolu isletmesinin 2012-2018 ddnemi
igerisindeki finansal oranlari incelenerek, finansal performans siralamasi yapilmistir.
Calismada kullanilan yontem tercih edilirken, Kriterlerin 6nem derecelerini belirlemek
Bulanik Analitik Hiyerarsi Prosesi (BAHP) yonteminin kullanilmasi uygun
goriilmiistiir. BAHP yontemi ile uzman goriislerinden alinan dilsel degiskenler bulanik
sayilara doniistiiriilerek belirlenen kriterlere ait agirliklar hesaplanmistir. Elde edilen
kriter agirliklarini, siralama yontemlerinden biri olarak kullanilan Gri iliskisel Analiz
(GIA) yontemi ile s6z konusu hava yolu isletmelerinin finansal performans siralamasi
gerceklestirilmistir. 2018 donemi verileri incelendiginde en iyi finansal performansa
sahip isletme Tiirk Hava Yollar1 (THY) olarak belirlenirken bunu sirasiyla Air France,
British Airways, Ryanair ve Lufthansa takip etmistir. GIA yontemi ile belirlenen
finansal performans siralamalari {izerinde Spearman korelasyon yontemi kullanilarak
siralamalar istatistiksel olarak yorumlanmistir. Hava yolu isletmelerine ait ugus noktasi
sayilari ile finansal performans siralamasi arasinda Kendall’s Tau korelasyon yontemi

kullanilarak iki degisken arasindaki iliski durumu incelenmistir.
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Airway transportation; In addition to its preferred speed and reliability features, it has
an important share in providing economic advantage in the transportation sector. There
are many airlines operating in the world and in our country. In this study, one of these
four countries and the countries of its operations in Turkey by selecting the most
preferred airlines have been identified as EU member states. Turkish Airlines, Turkey,
United Kingdom for British Airways, Air France KLM, France, Lufthansa and finally
was chosen to represent Ireland Ryanair representing Germany. Financial performance
ranking was made by examining the financial rates of five airlines in the period 2012-
2018. When choosing the method used in the study, it was found appropriate to use the
Fuzzy Analytical Hierarchy Process (BAHP) method to determine the importance of
the criteria. With the BAHP method, linguistic variables taken from expert opinions
were converted to fuzzy numbers and the weights of the determined criteria were
calculated. With the Grey Relational Analysis (GRA) method used as one of the
ranking weights, the financial performance ranking of the mentioned airline companies
was realized. When the data of 2018 were analyzed, Turkish Airlines (THY), whose
financial performance was the best, was followed by Air France, British Airways,
Ryanair and Lufthansa, respectively. The rankings were statistically interpreted using
the Spearman correlation method on the financial performance rankings determined by
the GRA method. Using Kendall's Tau correlation method, the relationship between

the number of flight variables and financial performance ranking was investigated.
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GIRIS
Ulagtirma sektorii insan yasaminin Onemli bir gereksinimi olarak goriilmektedir.
Teknolojinin gelismesi ile ulastirma sektoriinde olagan imkanlar daha kullanilabilir hale
gelmektedir. Ulastirma sektoriinii hava yolu, karayolu, demiryolu ve denizyolu
olusturmaktadir. S6z konusu segenekler ile canli veya cansizlari belirli bir noktadan
bagka bir noktaya tasima islemi gergeklestirilmektedir. Tasima durumunun hizl,
guvenilir ve en dénemlisi diisiik maliyet yapisina sahip olmasi gerekmektedir. Ulastirma

sektorii organlar1 arasinda hava yolu tasimaciligi diger ulastirma segeneklerine kiyasla

daha hizli ve giivenilirdir (Goktepe,2007).

Genel olarak tagimacilik kavramini ifade etmek gerekirse, herhangi bir varligin mevcut
konumundan bagka bir konuma tagima islemi olarak nitelendirilebilir. Bu tagima islemi
insanlarin gereksinim duyduklar1 esyalarin kullanilma istegine gdre zaman olarak
stibjektiflik gosterebilmektedir. Hava yolu tasimaciligi s6z konusu olan varliklarin hava

tizerinden tasinmasidir (Kaya,2000).

Hava tasimaciliginin kendi igerisinde iki farkli boliimiini incelemek mimkin
olabilmektedir. Bunlardan ilki hava yolu tasimacilig: sistemidir. Hava yolu tagimaciligi
daha once bahsedildigi gibi bir varlik tasinmasinin yani sira hava araglar ile yolcu
tasima faaliyetini de kapsamaktadir. Diger bolim de ise genel havacilik olarak
adlandirilan kisim incelenecektir. Genel havacilik, hava yolu tasimaciligindan biraz
farkli olarak genelde kiiclik hava araglarindan faydalanilarak yapilan faaliyetleri
kapsamaktadir. Genel havacilik kavramina 6rnek verecek olursak, havadan yapilan zirai
ilaclamalar, arama kurtarma faaliyetleri, sportif gosteriler vb. olarak gdsterilebilir
(Gerede,2002).

Calisma ii¢ boliim altinda olusmaktadir. Birinci boliimde, literatiir arastirmasi, hava
yolu tagimaciligi, hava yolu isletmelerine ait siniflandirmalar, Tiirkiye’de hava yolu
tasimacilig1 ve secilen hava yolu sirketlerine ait bilgiler aciklanmistir. Ayrica birinci
boliimde calismada kullanilacak olan kriterler belirlenmesi, belirlenen Kriterlerin
aciklamast yapilmistir. Ikinci boliimdeki calismada ele almacak finansal oranlar
lizerinde uygulanacak yontemler aciklanmistir. Burada kullanilan yontemlere ait isleyis

g6z 6ninde bulundurularak en dogru sekilde izah edilmistir.



Calismaya ait {iglincli ve son boliimiinde Bulanik Analitik Hiyerarsi Prosesi (BAHP)
yonteminin analiz sonuglar1 verilmis ve bu sonuglara ait Gri Iliskisel Analiz (GIA)
yontemi kullanilarak elde edilen finansal performans degerlendirme siralama sonuglari

ve Oneri yorumlar1 eklenerek calisma sunulmustur.
Arastirmanin Konusu

Calisma cercevesinde hava yolu isletmelerinin finansal performans siralamasi
yapilmistir. Finansal performans degerlendirmesi iizerinde hava yolu isletmeleri birgcok
durumdan etkilenmektedir. Calismada bu durumlar igerisinde bulunan, hava yolu
isletmelerine ait ugus noktasi sayilari ile finansal performans siralamasi arasindaki iliski

arastirilacaktir.
Arastirmanin Amaci ve Onemi

Bu ¢alisma ile Avrupa Birligi (AB) Uye ulkeleri ve Turkiye arasinda en ¢ok tercih edilen
bes hava yolu sirketine ait finansal performans siralamasi incelenmektedir. Bu amag
dogrultusunda havayollar1 iizerinde etkili olan finansal oranlar uzman goriislerince
belirlenmistir. Belirlenen finansal oranlar ile 2012-2018 tarihleri arasinda belirlenen
hava yolu isletmelerinin finansal agidan performans degerlendirmesinin yapilmasi
hedeflenmistir. Finansal performans ve hava yolu ugus noktalar1 arasindaki iliskinin
varlig1 aragtirilacaktir. Caligma, icerisinde kullanilacak yontemler ve degerlendirilecek

konular acisindan literatirde dnem arz edecektir.
Arastirmanin Yodntemi

Calisma nicel arastirma teknikleri kullanilarak ilerleme kaydetmistir. Sekiz ayr1 uzman
goriisiinden faydalanilarak Kkriterlere ait agirliklar belirlenmistir. Uzman gorisleri
tizerinde dilsel degiskenden faydalanilarak, bulanik sayilara doniistiiriilmiistiir. Bulanik
sayilara doniistiiriilen kriterlere ait agirlik dereceleri belirlenmistir. Agirlik igslemlerinin
belirlenmesi ardindan hava yolu sirketleri kriterlerinin séz konusu dénemlerde mevcut
degerleri belirlenmistir. Kriter degerleri ve agirliklara ulasiimasi sonucunda GIA
yonteminin asamalar1 uygulanarak hava yolu isletmelerin finansal performans
siralamast yapilmistir. Son agamada Kendall’s Tau korelasyon testi kullanilarak ugus

noktasi sayilari ile finansal performans arasindaki iligki incelenecektir.



BOLUM 1: FINANSAL PERFORMANS DEGERLENDIRME VE
HAVA YOLU ISLETMECILIGI

Caligma konusunun belirlenmesinin ardindan, daha dnce yapilan ¢aligmalara ait detayli
bir arastirma yapilmistir. CKKV yoOntemleri ve performans siralamasinda ihtiyag
duyulan yontemler ile literatirde izlenen yollar ve ulasilan sonuglar detayli olarak
incelenmistir. Finansal performans siralamasinda kullanilan kriterlerin belirlenmesi
hususunda daha oOnce yapilan c¢alismalar dikkate alinarak, Kriter sec¢imi
gerceklestirilmistir.

1.1.Finansal Performans Degerlendirmesine ve Havayollarina iliskin Literatiir
Ozeti

Literatiir incelemesi yapilirken hava yolu isletmeleri ile ilgili finansal performanslarin
incelendigi ¢alismalarin yani sira ¢alisma amaci dogrultusunda kullanilacak olan BAHP
ve Gri lliskisel analizlerinde aldi1 caligmalara yer verilerek arastirma yoluna

gidilmistir.

Akkaya (2004) tarafindan literatiire kazandirilan ¢alisma incelendiginde, hava yolu
sektorii tizerinde Tirkiye’de faaliyet gdsteren bir hava yolu isletmesinin finansal
performans degerlendirilmesi yapilmistir. 63 kriter ile baslayan calismayi anlamli ve
anlamsiz olarak ayirmig ve son durumda 13 kriter ile hava yoluna ait finansal
degerlendirmeye gidilmistir. Calisma TOPSIS yontemi kullanilmistir. Akkaya yapmis
oldugu analizler sonrasinda hava yollarina ait finansal performanslarin
degerlendirilmesinde birden fazla hava yolu isletmesi kullanarak daha verimli sonuglar
doguracagi kanisima varmistir. Bundan sonra yapilacak c¢aligmalarda bir Ongorii

olabilecegini nitelendirmistir.

Okumus ve Asil (2007) tarafindan yapilmis ¢aligmada hava yolunu kullanan yolcularin
beklentilerinin memnuniyet diizeylerini incelemislerdir. Bu kapsamda iki grup olusturup
bu gruplara ait sosyo-demografik 6zellikleri arasindaki farkliliklart belirtmislerdir. S6z
konusu farkliliklar1 diskriminat yontemini kullanarak analiz etmislerdir. Arastirma
yapilirken 511 anket degerlendirilmistir. Anket sonuglarina bakildiginda yerli yolculara

ait; grup sonuglarina bakildiginda fiziksel unsurlar ve empati faktorleri 6nem teskil



ederken, yabanci yolculara ait grup sonuglar1 gilivenilir ¢alisanlar hizmet aninda
gerceklestirilmesi ve inanilirlik faktorleri daha etkili oldugu kanisina varilmaistir.

Canli ve Kandakoglu (2007), BAHP yontemi kullanarak yapmis olduklari g¢alisma
sonrasinda JAVA ve XML programlarindan faydalanilarak gelistirilen hava mukayese
modeli, harp okulunda ger¢cek zamanli karar verme sistemi olarak simiilasyon haline
getirilmistir.

Wang (2008) tarafindan literatiire kazandirilan ¢alismasinda Gri iligkisel ve TOPSIS
kullanilarak yapilan analizler sonucunda s6z konusu {i¢ isletme arasindan en iyi finansal

performansa sahip olan isletme belirlenmistir.

Wu vd. (2009) yapmus olduklar1 calismalarinda AHP, SAW, TOPSIS ve Vikor
yontemlerini kullanarak analiz gerc¢eklestirmislerdir. Analiz sonuglara gore kullanilan
yontemlerin  bankalara ait performanslari degerlendirmede wuygun oldugunu

saptamislardir

Toksar1 ve Toksar1t (2011) literatiire kazandirmis olduklar1 ¢alismalarinda BAHP
yontemini kullanmislardir. Yaptiklar1 analiz sonuglarina gore Ankara ve Cankir1 pazari
en iyi bolge satis hacmi, biiylime potansiyelleri ve dagitim imkani olarak diger pazarlara

gore avantajli oldugu kanisina ulagilmistir.

Gurel (2012) tarafindan yapilan ¢alismada Tiirkiye’de faaliyet gosterilen ii¢ hava yolu
isletmesine ait finansal performans degerlendirilmesi yapilmistir. Calismada Giirel
(2012) yontem olarak BAHP kullanilirken hava yolu isletmeleri olarak THY, Pegasus
ve Onurair isletmelerine ait veriler kullanilmistir. Finansal performans degerlendirilmesi
amaci ile cari oran, asit-test ve nakit orani, 0zkaynak/yabanci kaynak, 6zkaynak orant,
net kar marji, briit kar marji, net kar/ortalama 6zkaynak, kaldirag orani, bor¢/6zkaynak,
donen varliklarin cirosu, aktif karliligi, faiz gideri orani, faaliyet kar oran1 Kriterleri ele
alinarak bu kriterler iizerinde modelleme yapilmistir. Modellemeler sonucunda {i¢ hava

yolu igletmesi arasinda en iy1 performansa sahip THY olarak belirlenmistir.

Tayyar vd. (2014) yapmis olduklari calismada BAHP ve GIA yontemini
kullanmiglardir. Analizler sonrasinda BAHP sonucuna gore agirligr digerlerine gore

daha fazla olan karlilik oran1 olarak belirlenmistir



Uygurtirk ve Korkmaz (2012) tarafindan literatiire kazandirilan g¢alismanin analiz
sonuglarina bakildiginda ana metal sanayi isletmesinde faaliyet gosteren firmalarin

performanslarinin yillara gore degisiklik gosterdigi kanisina varilmistir.

Omiirbek ve Kiay 2013 yilinda literatiire kazandirmis olduklar1 ¢alismada TOPSIS
yontemini kullanarak analiz uygulamislardir. TOPSIS yontemi ile ulasilan sonuca gore
Borsa Istanbul'da islem gore hava yolu isletmesinin Frankfurt Menkul Kiymetler
Borsasi'nda islem goren hava yolu isletmesine gore finansal performansinin daha

yiiksek oldugu belirlenmistir.

Poorhossein vd. (2013), AHP ve TOPSIS yéntemlerinin analizleri sonucunda finansal
durumu en iyi banka performansi ile en kotii banka arasinda yaklasik 0,743 oraninda bir

fark tespit edilmistir.

Bektas ve Tuna (2013) literatiire kazandirmis olduklar1 calismalarinda GIA yontemini
kullanmiglardir. Calisma sonucuna bakildiginda Denge Yatirim Holding diger

isletmelere kiyasla en iyi finansal performansa sahip oldugu goézlemlenmistir.

Heshmati ve arkadaglan tarafindan 2014 yilinda yapilan calismada BAHP yontemi ile
petrokimya lizerine faaliyet gOsteren firmalar1 incelemislerdir. Analiz sonucuna gore
Arak, Abadan, Fanavaran petrokimya igletmeleri finansal agidan en iyi isletmeler olarak

belirlenmistir.

Akkus vd. (2015) yilinda yapmus olduklar1 calismalarinda Borsa Istanbul’da islem goren
14 enerji firmasma ait analizler yapmigslardir. Calisma sonucuna gore enerji
isletmelerinin finansal performanslarinin yillara degiskenlik gosterdigi, s6z konusu
degisiklik durumunun ise isletmeler arasindaki olusan rekabetlerin finansal performansa

olan etkisi oldugu gozlemlenmistir.

Barros vd. (2015) yapmis olduklar1 ¢alismalarinda hava yolu igletmelerine ait veriler
incelenmistir. Analiz sonuglarina goére Asya'da faaliyet gosteren hava yolu
isletmelerinin ugak yakit fiyatlar1 tarafindan olumsuz etkilendigi performanslarin

diistligii sonucuna ulasilmistir.

Esmer ve Bagci (2016) literatiire kazandirmis olduklari g¢alismalarinda TOPSIS

yontemini kullanarak inceleme yapmislardir. Analizler sonrasinda Bank Asya en karli



banka olarak belirlenmistir. Fakat 2014 yilinda Bank Asya'ya TMSF'nin el koymasi ile

Bank Asya'nin finansal performansi diismiistir.

Akgln ve Soy Temiir 2016 yilinda yaptiklart ¢alisma ile hava yolu isletmelerini
incelemistir. 2010-2015 donemlerini kapsayan calismada analiz sonuglarina bakildigi
2010-2012-2015 yillarinda finansal performans agisindan THY daha iyi iken geriye

kalan yillarda Pegasus isletmesinin performansi daha iyi oldugu sonucuna ulasilmistir.

Cakir (2016) tarafindan hazirlanan g¢alismada Analitik Hiyerarsi Prosesi ve Vikor
yontemini kullanmis ve ¢alisma igerisinde Onerilmis olan biitiinlesik modelin literatiire

katki saglayacagi kanisina ulagsmistir.

Kiigiik Cirpin ve Kurt (2016) birlikte yapmis olduklart ¢aligmalarinda hava yolunu
kullananlarin hangi faktorlerden etkilenip tercih yaptiklarini arastirma konusu olarak
belirlemistir. Bu kapsamda hava yolu isletmelerin yapmis olduklar1 hizmet sunumlart,
miisteri kaliteleri, bilet fiyatlari, giivenilirlik vb. faktorleri ele almislardir. Yapmis
olduklar1 analizler sonrasi yolcularin i¢in en 6nem deger verdigi faktor giivenilirlik

oldugunun sonucuna ulagmaislardir.

Meydan vd. (2016) yapmis olduklart ¢alismalarinda, 2012 dénemi iizerinde g¢alisilmig
olan ¢alismanm analiz sonuclarma goére Ulker gida finansal performans agisindan

digerlerinden 6nde gelmektedir.

Kandemir ve Karatas (2016) tarafindan yapilan calismalarinda bankalara ait finansal
performans incelemesi yapmiglardir. Analiz sonrasinda Calismada kullanilan
yontemlerden GRA ve TOPSIS ayni sonuglara ulasirken, VIKOR ayr1 bir sonuca

ulagmustir.

Organ ve Tekin (2017) yaptiklart calismalarinda Entropi ve GIA yo6ntemini
kullanmiglardir. Kullanilan yo6ntemlerin sonucuna bakildiginda Denizli ili iginde

Sariabat 5 bolge icerisinde kriterlere en uygun bolge olarak secilmistir.



Kaya vd. (2017) literatiire kazandirdiklar1 ¢alismalarinda Electre, Oreste ve TOPSIS
yontemini kullanmiglardir. Yapilan analizler sonrasinda araci kurumlar arasinda en iyi

finansal performansa sahip olan “Info Yatirim” olarak belirlenmistir.

Basdegirmen ve Tunca (2017) tarafindan literatiire katki sagladiklar1 ¢alismalarinda
GIA yéntemini kullanarak analiz yapmislardir. Yapilan analizler sonrasinda isletmelerin

finansal performansini belirlemede 6ncelikle 6zkaynak ve toplam aktif gelmektedir.

Avci ve Cmaroglu (2018), yapmis olduklari ¢calismalarinda Avrupa’da faaliyet gosteren
5 hava yoluna ait 2012-2016 donemleri arasinda finansal performansi Slgmiislerdir.
Hava yolu isletmeleri olarak THY, Lufthansa, Ryanair, EasyJet ve Air France sz
konusu donemleri arasinda degerlendirme yapilmistir. Degerlendirmede cari oran, nakit
orani, kaldirag orani, 6zsermaye garpan, net ve briit kar marji, aktif ve 6zsermaye devir
hizlarini, 6zsermaye ve aktif karliligi kriter olarak uygulamislardir. Caligmayi
uygularken finansal performanslara ait kiyaslama yapilabilmesi icin AHP ve TOPSIS
yontemlerini kullanmislardir. Avcr ve Cimaroglu (2018) yapmis olduklari analizler
sonrasinda s6z konusu donemlerde Ryanair ilk sirada yer alirken Lufthansa hava yolu

isletmesi son sirada yer almistir.

Siew vd. (2018) yaptiklar1 ¢alisma ile Malezya bolgesinde kahve isletmeciligi yapan
isletmeleri incelemislerdir. TOPSIS analizleri sonucuna bakildiginda ii¢ firma arasinda
performans agisindan en iyi olan firma ile performans: digerlerine kiyasla en kotii olan

firma arasinda 0.097 oraninda bir fark elde edilmistir.

Oztiirk ve Onurlubas (2019) tarafindan literatiire katki saglayan calismalarinda, hizmet
kalitesine etki eden kriterleri 6Gnem derecelerine gore belirleyerek Samsun ili icerisinde
faaliyet gosteren ii¢ firma segilerek AHP ve TOPSIS ydntemlerinden yararlanarak
analizler yapilmistir. Analizler sonrasinda, ucaginin i¢ yapisinin rahatligi en onemli
hizmet kalitesine etki eden kriter olarak belirlenirken, en yiiksek hizmet performansi ise

A firmasi olarak belirlenmistir.



Literatirde CKVV ve performans siralamast alaninda, Tlrkiye ve Dunya Ulzerinde
yapilmis olan ¢aligmalar detayli olarak Tablo 1 yardimiyla gosterilmistir.

Tablo 1: Literatiirde Yer Alan Benzer Calismalar

YAZAR ANALIZ | KRITERLER AMAC
Blien Entropi Istihdam Calismada iki yillik siire bazinda
& Calisma Gilici 327 Alman mahallesindeki
Tassinopoulos istihdam arastirmasi yapilmistir.
(2001)
Canli BAHP Hava Kuvvetleri Birlestirilmis Hava Harekat
& Etkinligi Merkezi zaman kaybina
Kandakoglu ugramadan hava harekatinin karar
(2007) verme sirecinde etkili olabilmesi

icin hava mukayese modeli
gelistirmek amaglanmistir.

Y.J. Wang GIA Likidite Oranlar1 Finansal oranlarin
(2008) & Finansal Oranlar sekillendirilmesi amaci ile gri
TOPSIS Faaliyet iliskisel analizden yararlanilmustir.
Oranlar Karlilik | Calismada Tayvan'da islem goren
Oranlari lic hava yolu isletmesinin

performansi degerlendirilmistir.

Wu vd. (2009) AHP Mali Yap1 Yaptiklari ¢alismada 23 kriter
SAW Oranlar1 uzerinde inceleme yaparak
TOPSIS | Likidite Oranlar1 | bankalarin finansal performans
VIKOR Faaliyet degerlendirilmesi yapilmak
Oranlari istenmistir.
Toksar1 BAHP Rekabet Calismada I¢ Anadolu
& Bolge Satis bolgesindeki beyaz esya sektorii
Toksar1 (2011) Hacimi ele alinarak Pazar se¢imi
Bolgenin yapilmak istenmistir.
Blyume
Potansiyeli
Dagitim Imkani
Kar

Potansiyelleri




Uygurturk TOPSIS Finansal Oran1 | Borsa Istanbul'da islem géren 13
& Karlilik Oranm ana metal sanayi firmasinin
Korkmaz Faaliyet Oran1 finansal performanslarinin
(2012) Likidite Orani belirlenmesi amaglanmustir.
Elitas vd. GiA Likidite Oram1 | IMKB'de faaliyet icerisinde olan
(2012) Kaldirag Orant sigorta sirketlerinin finansal
Karlilik Oranm performans degerlendirilmesi
Faaliyet Orani yapilmuistir.
Omiirbek TOPSIS Finansal Orani BIST ve Frankfurt Menkul
& Karlilik Oram Kiymetler Borsasi'nda islem
Kinay (2013) Faaliyet Orani goren iki hava yolu isletmesinin
Likidite Oran1 arasinda finansal performans
degerlendirilmesi amaglanmustir.
Poorhossein AHP Aktif Getiri [ran'da islem goren bankalarin
vd. (2013) & Orani Kar Orani finansal performanslarinin
TOPSIS Ozkaynak Orani belirlenmesi amaglanmustir.
Zorunlu Karsilik
Orani
Bektas GIA Donen Borsa Istanbul’da islem goren 11
& Varliklar/ isletmenin finansal performansi
Tuna (2013) K.S.Y.K Ol¢iilmesi hedeflenmistir.
Ozsermaye/
Toplam Aktif
Net Kar/
Ozkaynak
Net
Satis/Ozkaynak




Ecer&Gunay GIA Likidite Oran1 | Borsa Istanbul'da faaliyet gdsteren
(2013) Kaldirag Orani 9 turizm firmasimin performans
Karlilik Orani degerlendirilmesi yapilmstir.
Faaliyet Orani
Tayyar vd. BAHP Likidite Oram BIST de islem goren bilisim ve
(2014) & Mali Yapi1 Orant teknoloji alaninda faaliyet
GIA Faaliyet Oran1 | igerisinde olan firmalarin finansal
Karlilik Oranlar1 | performanslarini degerlendirme
amaclanmustir.
Heshmati vd. BAHP Cari Oran Calismada petrokimya iglem gore
(2014) Kaldirag Orani yedi firma ele alinmigtir.
Karlilik Oran1 | Oncelikle Iran petrokimya firmasi
Faaliyet Oran1 ele aliarak kriterler
Likitide Oran1 | belirlenmistir. Belirlenen kriterler
Biiylime Oran cercevesinde Bulanik AHP
ROE yontemi ile yedi firma arasinda
ROI performans degerlendirmesi
yapilmistir.
Barros vd. TOPSIS Amortismanlar Bu ¢alisma Asya bolgesinde
(2015) Markov Firma maliyeti faaliyet gosteren hava yollari
Zinciri Ucaklar Toplam isletmelerinin performansinin
Monte Aktif Duran belirlenmesi lizerine yapilmistir.
Carlo Varlik FVOK
Y ontemi Yolcu sayilari
Calisan sayist
Calisan maaslari
Akkus vd. TOPSIS Cari Oranlari Borsa Istanbul'da islem goren 14
(2015) Aktif Devir Hiz1 enerji firmasinin finansal
Orani performanslar1 incelenmistir.
Ozsermaye
Devir Hiz Duran
varlhik  Donen
varlik Kaldirag
Oranlari
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Cakir (2016) AHP Fiyat Borsa Istanbul’da islem goren 6
& Personel Gideri sigorta sirketinin finansal
VIKOR Acente Sayilari performans degerlendirmesi
Ozsermaye amagclanmustir.
Toplam Aktif
Donem Net Kari
Akgln TOPSIS Finansal Oran1 | Tirkiye'de faaliyet gosteren THY
& Karlilik Oran ve Pegasus firmalarinin finansal
Soy Temur Faaliyet Orani performanslarinin
(2016) Likidite Orani degerlendirilmesi yapilmistir.
Kandemir GIA, Faiz Giderleri 2004-2014 yillarini kapsayan
& VIKOR, Ozsermaye calismada 12 mevduat bankasinin
Karatas TOPSIS Piyasa Degeri finansal performans siralamasi
(2016) Krediler yapilmuistir.
Hisse Basina
Kar
Esmer TOPSIS Aktif Karlilik Calismada 2005-2014 doénemleri
& Net Kar Pay1 arasinda belirlenen katilim
Bagc1 (2016) Ozsermaye bankalarinin hangi donemde daha
Karlilig: yiksek finansal performansa
Toplam Aktif ulastigini bulmak amaglanmigtir.
Karaatl (2016) Entropi Turizm Gelirleri | Calismada 2003-2014 dénemleri
& Ziyaret¢i Sayis1 arasinda Tiirkiye’de turizm
GIA Seyahat Acenta | performansi degerlendirilmistir.
Sayis1
D1s Hat Yolcu
Sayis1
Dolar Alis
Ortalamasi
Meydan vd. GIA Likidite Oranlar1 | Borsa Istanbul’da islem gérmekte
(2016) Faaliyet Orani olan 10 gida firmasinin finansal
Mali Yap1 performans degerlendirilmesi
Karlilik Oran

amaclanmistir.
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Organ Entropi Hedef Kitle Denizli ilinde yapilacak olan
& & Yogunlugu hastane icin 5 tane alternatif
Tekin Gri iliskisel Guraltd kurulus yerinin tercih edilmesine
(2017) Analiz Merkeze uzaklik yonelik bir ¢alismadir.
Ulasabilirlik
Bagdegirmen GIA Ciro Turkiye ekonomisi icerisinde en
& Thracat biiyiik 500 firma arasinda 9
Tunca Vergi Oncesi lojistik firmasinin performans
(2017) Kar analizi belirlenmistir.
Calisan Sayisi
Ozsermaye
Toplam Aktif
Kaya vd. Electre Likidite Oranlar1 | Calismada 2014-2015 dénemleri
(2017) Oreste Aktivite Oran1 | arasinda Borsa Istanbul’a kayith
TOPSIS Sermaye Y apist olan araci 5 kurumun finansal
Karlilik performansi arastirilmaktadir.
Siew vd. TOPSIS Cari Orani Malezya bolgesinde kahve
(2018) Ozkaynak Orani | iireticiligi yapan ii¢ firma arasinda
Net Kar Marj1 performans degerlendirilmesi
Hisse Basina yapilmistir.
Karlilik Temettii
Oranlar

1.2.Cahsmanin Ozgiin Degeri

Calismada gerceklestirilen detayli literatiir arastirmasi sonrasinda; segilen hava yolu
isletmelerinin finansal performans degerlendirmelerinin, bu ¢alismada belirlenen
periyodlarda ve kullanilan yontemler ile daha once yapilmadigi kanisina varilmistir.
Ayrica literatiir incelendiginde genelde BAHP ile agirliklarin belirlenmesinin ardindan
siralama TOPSIS yéntemi ile uygulandigi gdzlemlenmistir. Bu ¢alismada hava yolu

isletmelerinin finansal performans siralamasini yapmak i¢in GIA ydntemi kullanilmustur.
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1.3.Hava yolu Isletmelerine Ait Simiflandirma

Hava yolu isletmelerinin farkli amaglar dogrultusunda hizmet gostermesinden dolay1

ICAQ! toplulugu tarafindan hava yolu isletmeleri siiflandirilmasi su sekildedir;

Tarifeli Hava Yolu Isletmeleri: Diizenlenen ucuslarin tarifeli seferlerden
olustugunu belirten isletmelerdir. Bu isletmeler daha Onceden belirlenen ve
yayinlanan uguslar diizenlemektedir.

Tarifesiz Hava Yolu Isletmeleri: Tarifesiz seferler diizenleyerek uguslar
gerceklestiren hava yolu isletmeleridir.

Charter Hava Yolu Isletmeleri: Diger isletmelerden farkli olarak seyahat
acentelerinin hava yolu isletmelerine ait ugaklarin kiralanmasi ile yapilan
ucuslari diizenlemekte olan hava yolu isletmeleridir.

Buyiik Hava Yolu isletmeleri: i¢ ve dis(uluslararasi) hatlarda yogun bir sekilde
gerceklesen tarifeli hizmet gosteren hava yolu isletmelerine verilen isimdir.
Bolgesel Hava Yolu Isletmeleri: Biiyiikk hava yolu isletmelerinin aksine kisa
mesafede gerceklesen uguslarda yolcu veya kargo hizmeti gerceklestiren diger
isletmelerden farkli olarak genelde kiigiik jetlerden faydalanan hava yolu
isletmeleridir.

Besleyici Hava Yolu isletmeleri: Kiigiik bolgelerden merkez havaalanlarina orta
biiyiikliikteki hava araglari ile yapilan uguslari diizenleyen hava yolu
isletmeleridir.

Banliyo Hava Yolu Isletmeleri: Besleyici hava yolu isletmeleri ile aymi faaliyeti
gosteren bu hava yolu isletmelerinin besleyici hava yolu isletmelerinden tek
fark: genellik 30 veya daha az koltuk sayis1 olan hava araglar ile ugus saglamasi
olarak nitelendirilebilir.

Devlet Himayesinde Olan Hava Yolu Isletmeleri: Hava yolu isletmesine ait
sermayesinin tamami yahut %51 ve iizeri oraninin devlet himayesinde bulunan

hava yolu isletmelerine verilen addir.

LICAO, Birlesmis Milletler catis1 altinda 1947 yilinda kurulmus olan uluslararasi bir capta faaliyet
gosteren havacilik kurumudur. Sivil havacilik ve ulagimin giivenli sekilde yiiriitiilmesini amaglar1
arasinda yer almaktadir.
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= Ozel Hava Yolu isletmeleri: Hisselerinin tamami veya %51 paydasmin 6zel bir
sirkete ait olmasini ifade eden kavramdir.
» Ortak Hava Yolu Isletmesi: Ayn1 ya da farkli iilkelerde yer alabilen iki yahut

daha fazla yatirnrmcinin birleserek olusturmus oldugu hava yolu isletmeleridir.
1.4.Tiirkiye’de Hava Yolu Tasimacihigi

Tiirkiye’de ilk olarak Istanbul ve Izmir illerinde Fransizlarin ucak ve balon ile ugus
yapmalarinin ardindan, iki Tirk subaymnin ugus egitimi almak i¢in 1910 yilinda
yurtdigina gonderilmesi Tiirk havaciligmnin ilk adimlarinin atilmasi sayilmaktadir

(Barutgugil,1986).

1922 yilinda Fransizlarla olan iliskinin artmasi iizerine, Istanbul’da havaalam
olusturulmustur. 1924 yilinda Paris’e ucus hatti hizmete agilmistir. Seneler ilerledikge
hava yolu hizmeti ilerleme kaydetmistir. 1956 yilinda gelindiginde daha 6nceki yillarda
kurulmus olan hava yolu isletmesi Tiirk Hava Yollar1 A.O (THY) adi altinda
diizenlenerek faaliyete gegirilmistir (Yazgan vd.,2013).

2002 yilina kadar hava yolu tasimaciligindaki talep eksikligi belirgin bir sekilde
goriilmekteydi. O yillara kadar havacilik sektoriinii tercih etmis olan yolcu sayist 9
milyona kadar bile ulagsma kaydedememistir. S6z konusu déonemlerde ulasim konusunda

havacilik sektorii diger ulasim sektoriine kiyasla daha liikks ve pahali kabul goriiyordu.

2003 yilina gelindiginde sektoriiniin canlanmasi igin yiiksek gelirli yolculara hitap eden
havacilik sektorii, yeni getirilen politika kararlar1 alindi. Bu kararlar ile i¢ hatlardaki
talebi arttirmaya yonelik caligmalar basladi. Politika diizenlemeleri sonrasinda vergi
indirimi getirildi ve bu durum beraberinde sektérde bir hareketlenme meydana getirdi
(Peksatic1,2010).

2014 yilina gelindiginde havacilik sektorii ekonomiye en ¢ok katki saglayan sektorler
arasinda kendi yerini almistir. SHGM? tarafindan hazirlanmis olan 2015 faaliyet
raporuna gore, i¢ hatlar igerisinde toplam 6 hava yolu isletmesi ile 53 noktaya ugus
gerceklestirilirken, dis hatlarda bu rakam 108 iilke 237 ucus noktasi olarak
gerceklestirildigi belirlenmistir (SHGM Faaliyet Raporu,2015).

2 Sivil Havacilik Genel Miidiirligii.
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Tiirkiye’de hava tagimaciligina bakildiginda 2007 yilindan 2016 yilina kadar sektor
icerisinde yaklasik %147 bazinda bir artis yasandigir gozlemlenmektedir. Sektér bu
donemler arasinda ugak trafiginde ise %111 oraninda bir artis yasamis ve bu biiylime

2017 yilinda da devam etmistir (SHGM Faaliyet Raporu,2016).

Gegmisten giinlimiize kadar bakildiginda havacilik isletmelerinin biiylimesi ilerlemesi
bu seviyelerde artis gostermesinin kaynagi 2003 yilinda bolgesel havacilik alaninda
yapilan yasal diizenlemeler olarak gosterilebilir. Bu donemde yapilan yasal
diizenlemeler alinan kararlar havacilik sektoriiniin doniim noktasi olarak kabul edilebilir

(Aktepe vd.,2010).

Finansal veriler, ucus oranlar1 ag¢isindan incelendiginde 2016 yilinda dis hat ucuslarinda
yaklagik %18 oraninda bir azalis kaydetmistir. S6z konusu donemde i¢ hat
ucuslarindaki artista herhangi bir degisiklik olmamasina ragmen dis hat uguslarindaki

bu kayda deger azalis1 yasanmustir.

Azalis nedeni olarak, 2016 yilinda yapilmaya calisilan darbe girigimi, iilke igerisinde
yasanan terdr olaylari, dis iilkeler ile Tiirkiye arasinda yasanilan siyasi gerilimler
turizmi etkilemistir. Etkilenen turizm dolayli olarak hava yolu tasimaciligina etki

etmistir (Goktepe,2007).
1.5.Tiirkiye’de Hava Yolu Tasgimaciligi Yapan Ozel Isletmeler

THY kurulmasimin ardindan 1980°1i yillara gelindiginde 6zel hava yolu isletmelerinin
sayilar1 artmis ve bu durum isletmelerin sektorden aldig1 pay iizerinde etki yaratmistir.

Ozel isletmelerde bazi sikintilar meydana gelmistir.

Bu sikintilara 6rnek vermek gerekirse, devlet desteginin ihtiya¢ duyulmasi, ugaklara ait

bakim-onarim eksikligi, nitelikli personellerin olmamasi vb. durumlar gosterilebilir.

S6z konusu eksiklerin giderilmesinin amaglanmasi dogrultusunda 6zel hava yolu
isletmeleri birleserek 1990 yilinda Ozel Sektér Havacilik Isletme Dernegi ad1 altinda bir

kurul olusturmuslardir.

1991°de meydana gelen Korfez Krizinden havacilik sektorii de etkilenmistir. Bu

donemden sonra Ozellestirme kapsaminda olan THY ardindan 1995 doneminde
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HAVAS’ i  oOzellestirilmesi  sektdr {izerindeki devlet paymin o6zel isletmelere
kaydirilmasina neden olmustur. Sektorde olusan gozle goriilen ilerleme, ekonomi
tizerindeki havacilik sektdriinde payimn artmasina neden olmus bu durum beraberinde
0zel isletmelerde artisa olarak sektore yansimistir. Hizli ve donanimlar olmadan kurulan
havacilik alaninda faaliyet gosteren isletmeler bu pazar icerisinde yer almakta giigliik

¢ekmis ve iflas etmislerdir (Sarilgan,2011).

Tiirkiye’de havacilik  sektorliniin -~ baglangicindan  itibaren kurulup devaminm

stirdiremeyen hava yolu isletmeleri Tablo 2 yardimui ile asagida gosterilmistir.

Tablo 2: Tiirkiye’de Faaliyet Gostermis Olan Ozel Hava yolu Isletmeleri

Sira Ozel Hava yolu Isletmeleri
Numarasi

1 Marmara Havacilik

2 Anadolu Havayollar1 Isletmesi
3 Toros Havayollar1 Isletmesi

4 Talia Airway

5 Nesu Air

6 Imsik Havacilik

7 Blue Airway

8 Nobel Airway

9 VIP Airway

10 Sultan Havayollar Isletmeleri
11 Tur Havacilik

12 Green Airways

13 Albatros Havacilik

14 Holiday Airway

15 Istanbul Havacilik

16 Bilgen Havayollar1 Isletmesi

Havacilik sektoriinde yasanan maliyetlerin yiiksek olmasi, sektor igerisinde olusan

yogun rekabet, asir1 duyarliliklar karsisinda giiclii bir sermaye yapisinin bulunmamasi
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bu s6z konusu igletmelerin siirdiiriilebilirligini ortadan kaldirmistir. Giiniimiizde halen
faaliyetini surdlren hava yollar isletmelerine bakildiginda finansal gii¢lerinin o giinden

bugiine artarak devam ettigini gérmek miimkiindiir.

Tiirkiye havacilik sektorii igerisinde 13 hava yolu isletmesi faaliyet gostermektedir. Bu
hava yolu isletmelerinden 3 tanesi sadece kargo tagimaciliginda hizmeti vermektedir.
Tiirkiye’de faaliyet igerisinde gosteren hava yolu isletmelerine ait gerekli bilgiler Tablo

3 yardimi ile asagida gosterilmistir;

Tablo 3: Turkiye Faaliyet Gosteren Hava yolu Isletmelerine Ait Veriler

Hava yolu | Kurulus Yolcu Koltuk Kargo Yuk
Isletmeleri | Tarihi Ugaklari Kapasitesi | Ucaklar Kapasiteleri
Turk Hava | 1933 300 56679 8 552000
Yollar1

Pegasus 1990 70 12930 - -
Onurair 1992 25 6349 - -
Sunexpress | 1989 49 9261 - -

Free Bird | 2001 8 1440 - -

Atlas 2001 25 4944 - -
Global

Corendon | 2004 11 2079 - -

[zair 2005 8 1488 - -

Bora Jet 2008 14 1355 - -
Tailwind | 2009 5 840 - -

Mng 1996 - - 7 353000
Act 2004-2011 | - - 7 795025
Uls 2004-2009 | - - 3 121575

Calismada yer alan Diinya’da faaliyet gosteren hava yolu isletmelerine ait bilgilere de
yer verilmistir.

3 Kaynak: 1SHGM Faaliyet Raporlar1,2017.
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1.6.Tiirk Hava Yollar1 (THY) Anonim Ortakhgi

Tiirkiye igerisinde havacilik sektoriinde onemli yer sahibi olan THY, hava yolu
ucuslarma ilk bagladigi yillarda 5 ucak ile faaliyet gosterirken 2018 yilina geldiginde bu
say1 300 ucak filosuna kadar ilerleme kaydetmistir. Bu yliksek oranda yiikselme ile
Tirk Hava Yollar1 Tiirkiye’nin yani sira diinyada yer alan biiyiik hava yolu isletmeleri

arasinda anilmaya baslamistir.

Tirk Hava Yollar1 Anonim Ortakligi yonetim igerisinde alinan kararla 2013 yilinda
Tiirk Sivil Havacilik tarihindeki en biiyiik ucagimin alimini gerceklestirmistir. Yapilan
bu yatirimlarin yaninda Tiirk Hava Yollar1 isletmesi filo igerinde bulunan ucaklarin yas
ortalamasii diisiirmeyi amaclayarak daha bir hizmet sunmayi1 hedefleri arasinda

bulundurmaktadir.

Ucak filosunun yas ortalamasi 6.9 olmasina ragmen daha fazla yeni ugak ekleyerek bu
sayiy1 ileri ki yillarda diigerecegi ayrica, THY genis filosuna bakildiginda kira siiresinin
bitecegi ucaklarda dikkate alindiginda 2020 yili1 Aralik ay1 tahminlerine gore filoya ait

ucak sayisinin 420’lere ulasacagi 6ngoriilmektedir.

1.7.Lufthansa Havayollar

Lufthansa Havayollar1 isletmesi Almanya igerisinde 1926 yilindan itibaren faaliyet
gosteren taninmig hava yolu isletmelerindendir. Lufthansa hava yolu isletmesi yar1 6zel

bir kamusal firmadir.
1.8.British Airways

British Airways hava yolu isletmesi Birlesik Krallik ait ulusal hizmet veren bir firmadir.
British Airways, i¢ ve dis hatlarda gerceklestirmis oldugu ucuslar ile Birlesik Krallik

icerisinde faaliyet gbsteren en 1yi hava yolu isletmesi olarak nitelendirilmektedir
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1.9.Air France KLM

Air France KLM hava yolu isletmesi Fransa icerisinde faaliyet gosteren ve iilke

icerisinde en iyi hava yolu isletmesi sayilan hava yolu sirketidir.
1.10.Ryanair

Ryanair hava yolu isletmesi 1985 yilinda ticari faaliyetine Irlanda’da baslamistir.
Ryanair hava yolu isletmesi diisiik maliyetli ugus politikas1 benimsemis hava yolu
sirketlerinden biridir. 1994 yilindan itibaren sirket yetkilisinin degismesi ile kayda deger

yiikselis gosteren Ryanair giiniimiizde hale faaliyetini slirdiirmektedir.

1.11. Finansal Performans Degerlendirmesi

Calismada gergeklestirilen hava yolu isletmelerine ait finansal performans siralamasi
icin Oncelikle literatiir incelenmistir. Daha Onceden yapilan g¢alismalar géz Oniinde
bulunduruldugunda, Avci vd. (2018) ve Gurel (2012) tarafindan yapilan ¢alismalarda,
hava yolu isletmelerinin finansal performans degerlendirilmesi ic¢in kullandiklar:
kriterler dikkate almarak bu dogrultuda calismada ii¢ ana kategori belirlenmistir. Ug
kategori altinda on iki ayr1 kriter tercih edilmistir. Tercih edilen kriterlerin agirliklarini
1belirlemek icin uzmanlardan gorisler alinarak uygulama yapilmistir. Belirlenen

kriterler Sekil 1 yardimi ile gosterilmistir.
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1.12.Cari Oran: Firmalarin varligini siirdiirmelerinde olmasi gereken isletme
sermayesinin kisa vadeli bor¢lara oranlamasi ile bulunur. Cari oranin 2 degerinin
tizerinde olmasi beklenir.

Cari Oran: Dénen Varliklar/Kisa Vadeli Bor¢lar

Cari oran isletmenin nakit degerlerinin durumunu, bor¢ karsilayabilme kapasitesini
gosterir. Diger bir deyisle isletmenin nakit degerinin fazla olmasi kisa vadede borglarini

karsilayabilmesi ifade etmektedir.

1.13.Asit-Test Oram: Isletmenin likit degerlerinin kisa vadeli borglara béliinmesi ile

ortaya c¢ikan degerdir.

Asit-Test Orani:(Donen Varliklar-Stoklar) /Kisa Vadeli Bor¢lar

Asit test orani firmanin elinde bulunan nakit ve nakde hemen doniistiiriilebilecek

kaynaklarin kisa vadeli borglar1 6deyebilme giiclinii gostermektedir.

1.14 Nakit Oram (Disponibilite): Firmanin mevcut nakit ve menkul kiymetler (hazir
degerler) varligi, firmanin nakit girigsinin kesilme durumunda kisa vadeli bor¢larin ne
ol¢iide karsilayabilecegini gostermektedir. Nakit oraninin 1 degerinin {izerinde olmasi

beklenmektedir.

Nakit Orani:(Hazir Degerler+ Menkul Kiymetler) /Kisa Vadeli Borglar
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1.15.Kaldira¢ Orami: Firmanin varliklarimin yiizde kaginin yabanci kaynaklar ile
kargilandigin1 gdsteren orandir. Kaldirag oranimnin %50 asagi olmast beklenir. Bu

degerden iistii firmanin riskli oldugunu gosterir.

Kaldira¢ Orani: Kisa ve Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklary/Toplam Aktif

1.16.Finansman Oram: Ozsermayenin kisa vadeli yabanci kaynak ve uzun vadeli
yabanci kaynak toplamina oranidir. Bu oran firmanin mali bagimsizliginin derecesi

olarak bilinmektedir.

Finansman Orani: Ozsermaye/Kisa ve Uzun Vadeli Kaynak

1.17.Bor¢/Ozkaynak Orami: S0z konusu oran finansman oraninin tam  tersi

durumudur. Borg/Ozkaynak oraninin 1 altinda olmasi beklenir.

Bor¢/Ozkaynak Orani: Kisa ve Uzun Vadeli Kaynak/Ozkaynak

1.18.Maddi Duran Varlik/Ozkaynak Orani: Firmaya ait maddi duran varliklarin ne
kadarinin 6zkaynak ile karsilandigi belirten orandir. Bu oranmn 0,7 {izerinde olmasi

beklenir.

Maddi Duran Varlik/Ozkaynak Orani: Maddi Duran Varlik/Ozkaynak
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1.19.0zkaynak/Toplam Yabanci Kaynak Orami: Firma kendisine ait varliklarin ne

kadarinin 6zkaynak ile karsiladigi belirten orandir. Bu oran kaldira¢ oraninin tersidir.
S6z konusu oranin 0.3 altinda olmasi firmanin yiiksek borca sahip oldugunu

gostermektedir.

Ozkaynak/Toplam Yabanci Kaynak Orani: Ozkaynak/Toplam Yabanct Kaynak

1.20.Mali Rantabilite (Ozkaynak Karhhigi): Firmalarin 6zkaynagi ile net kari
arasinda olan iligkiyi gostermektedir. S6z konusu oranin yiliksek c¢ikmasi firma

rantabilitesinin iyi bir diizeye sahip oldugunu gosterir.

Mali Rantabilite: Net Kar/ Ozkaynak

1.21.Briit Kar Marji. Bir firmanmn iiriin ve hizmet ile alakali olan masraflarin

diistilmesi sonrasinda kalan toplam satis kazancini ait yiizdelik payidir. Bu oran {iretim
asamasinda da dnemli rol oynamaktadir. Firmanin risk ve getirisi hakkinda bilgi veren

Oonem teskil eden bir orandir.

Briit Kar Marji: Briit Satis Kari/Net Satislar

1.22.Net Kar Marji: Firmanin satiglarinin vergiden sonra karin1 6lgmektedir.

Net Kar Marji: Net Donem Kari/Net Satiglar

1.23.Aktif Karhiligi: Bu oran bir firmanin toplam yatirimlarini belirtmektedir. Eger
aktif karhilik orami yiiksek ise firmanin yapmis oldugu yatirimlardan yiiksek gelir
sagladig beklenmektedir.
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BOLUM 2: BULANIK MANTIK VE COK KRITERLIi KARAR
VERME TEKNIiKLERIi

Calismanin bu boliimiinde Bulanik Analitik Hiyerarsi Prosesi (BAHP) ve Gri iliskisel
analiz (GIA) yontemlerinden bahsedilecektir. BAHP y&ntemini benimsemek amaci ile
oncelikle bulanik mantik kavramina deginilmis, ardindan bulanik kiimeler teorisi ve
AHP yontemleri incelenerek BAHP yontemi agiklanmistir. GIA yontemi 6ncesinde ise

gri sistem teorisi incelenmis sonrasinda GIA ydntemi detayl1 olarak anlatilmistir.
2.1.Bulanik Mantik Kavram

Bulanik Mantik kavraminda kriterleri kesin bir yargi ile sinirlamaya gerek kalmadan
siiflandirmak miimkiindiir. Bu yontem tiirtinde kriterler olarak kesin ifadeler yerine
daha ortalama ifadeler yer almaktadir. Bagka bir deyisle evet-hayir degil diisiik-yuksek
gibi ifadelerden faydalanmaktadir.

Bulanik mantik tiyelik fonksiyonlarini kullanarak belirlenir. S6z konusu fonksiyonlarda
islem kolayligindan yararlanmak i¢in bulanik say1 serileri kullanilmaktadir. Literatiire
bakildiginda genellikle tiggensel bulanik sayilardan olusan seriler kullanilmistir. Burada
bahsi gecen iiggensel sayilar bulanik sayilarin i¢inde yer alan 6zel bir kategori olarak
nitelendirilebilir. Ucgensel bulanik sayilar ii¢ gercek say1 ile gosterilir. Uyelik form da

bu sekilde diizenlenmektedir.

Ucgensel bulanik sayilarin iiyelik fonksiyonlarmnin gésterimi su sekilde gosterilebilir;

x—=D/(m-=D,l<x<m
x, m<x<u

k() ={ (1)

Formiilde yer alan simgelere bakildiginda A bulanik sayisi iginde, m bulanik sayisina ait
en miimkiin olabilecek degeri ifade ederken, | ve u degerleri de alt ve iist limitleri diger

bir ifade ile bulanikliga ait ¢cergeveyi gostermektedir.
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2.2 . Bulanik Kiimeler Teorisi

Zadeh tarafindan 1965 yilinda literatiire kazandirilmis olan Fuzzy Sets adl1 caligmasinda
ilk defa bulanik kiimeler teorisine deginilmistir. S6z konusu yaz1 sonrasi bu teoriye olan
ilgi artarak gilinlimiize kadar ulagmistir. Bulanik kiimeler teorisi sayesinde bir¢ok alanda
modeller kurulabilir ve belirlenen alanlar Gizerinde siniflandirma yapmakta kullanabilir

bir yontem olarak uygulanmaktadir (Karadogan vd.,2001).

Bulanik kiimeler temelinde geleneksel (klasik) kiime olarak adlandirilir. Bulanik
kiimeler teorisine gore, evrensel kiimede yer alan nesnelere ait Ozelliklerin bir arada

olusturdugu topluluk olarak tanimlanabilir.

Geleneksel kiime olarak tanimladigimiz teoride kiime icerisindeki elemanlar mantikta
olan bir kural ile dagilim gosterirler. Geleneksel (klasik) kiimeler, sinirlar1 belli ve
tiyelik derecesi bakiminda karsilastirilmaya tabi tutulurlar. Bulanik kiime, sinirlara ait
kosullarin esnek olarak belirlenen bir kiimedir. Bu denli kismi {iyelik kavramini kabul
ederek geleneksel (klasik) kiime teorisi genellestirilebilir. Kiimeye ait tyelik
belirlenmesinde 0 ve 1 kullanilir. Eger kiimeye ait soz konusunu nesnenin iiyelik
derecesi 0 olursa bu durumda s6z konusu nesnenin mevcut kiimeye ait iiyeliginin
bulunmadigi sonucuna ulasilir. Tam tersi durumda nesnenin degerinin 1 olmasi,
nesnenin mevcut kiimeye ait bir iiye oldugu sodylenebilir. Eger nesneye ait lyelik
derecesinin 0 ve 1 arasinda olmasi s6z konusu nesnenin kismi lyeligine ait bilgi

verecektir (Ertugrul, 2005).

Bulanik kiime teorisi, nesneye ait iiyelik fonksiyonun belirleme amaci ile algoritmalar
gelistirmistir. Bulanik kiime teorisinin temeli iiyelik fonksiyonlarma dayanmaktadir.
Bulanik kiime teorisi yapilacak calisma icin iiyelik fonksiyonlarin1 dogru ve net bir

sekilde sunmas1 gereklidir (Ozkan,1994).

Bulanik kiime icerisinde yer alacak lyelik fonksiyonlarini farkli tiirlerde bulunmasi
yapilacak calismalar sonucu karar almada durumunda dogabilecek belirsizlik diizeyini
azaltabilir. Bulanik kiime teorisi bircok alanda kullanilabilen bir yontemdir (Ozek

vd.,2003).
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2.3.Analitik Hiyerarsi Prosesi (AHP)

AHP yontemini 1980 yilinda literatiire kazandiran Saaty’e gore AHP; gruplarin veya
kisilerin Ongoriilerinin kendilerinin Onceliklerine goére ayarlandigi, nicel ve nitel
degiskenleri ayn1 anda degerlendirilmesini olanak saglayan matematiksel islemlerin

olusturdugu bir yontemdir (Dagdeviren vd.,2001).

Karar verme problemlerini, en az bir amacin yer aldig1 baska bir deyisle, olas1 durumlar
icin en uygun segenegin belirlenmesi olarak tanimlamak miimkiin olabilir. Bu baglamda
bir karar problemi, karar vericiler, kriterler ve analiz sonuglarindan meydana geldigi

sOylenebilir.

AHP yonteminin genel olarak isleyisi ele alindiginda, karar vericilerin amaclar
dogrultusunda belirlenen kriterlerin ve kriterlere ait alt kriterlerin belirlenmesi ve
hiyerarsik yap1 olusturulmasit bu yonteme ait ilk adimdir. Kriterlerin saptanmasina
yonelik uzman goriislerine bagvurulur. Kriterler belirlendikten sonra bunlar1 gz 6niinde
bulundurmak sureti ile potansiyel secenekler belirlenmelidir. Kriterler ve alternatif
seceneklerin belirlenmesi ile meydana gelen hiyerarsik modelin Kriterlerinin kendi
iclerindeki Onemlerinin ortaya ¢ikarilmasi i¢in ikili karsilagtirma matrislerinin

olusturulmasi gereklidir (Adigiizel,2009).

Ikili karsilastirma matrisinin olusum asamasinda Saaty ¢alismasinda yer alan 1/9 6nem
siralamas1 kullanilmaktadir. Saaty tarafindan literatiire kazandirilan 1/9 6nem derece

tablosu asagidaki Tablo 4 yardimi ile gosterilmistir;
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Tablo 4: Saaty Onem Derecesi Degerleri

Degerler Tanimlamalar

Aciklama

1 Esit Onem Seviyesi

3 Az Onem Seviyesi

5 Fazla Onem Seviyesi

7 Cok Fazla Onem Seviyesi

9 Asir1 Onem Seviyesi

2,4,6,8 Ara Onem Seviyeleri

Iki kriterde esit derecede
Onem teskil etmektedir.
Iki kriter arasinda bir kriteri
digerine gore onemli
oldugunu gostermektedir.
Iki kriter arasinda bir kriteri
digerine gore daha fazla
onemli oldugunu
gostermektedir.

Iki kriter arasinda bir kriter
digerine gore acik ara avantaj
gostermektedir.

Bir kriterin digerine gore ¢ok
yiiksek derece 6nemli
oldugunu gostermektedir.
Uzlagma durumlarinda
gerekilen degerleri

gostermektedir.

Ikili karar matrisi hiyerarsisi isleminden sonra oncelik ile agirlik vektdrlerine ait

hesaplamalarin yapilmasidir. AHP isleyisine gore ikili karsilastirma matrisinin

Ozdegerleri, 6zvektorii oncelik siralamasiin belirlenmesine yardimei olmaktadir. Bu

durumda digerleri kiyasla daha biiyiik 6zdegere sahip olan 6zvektoriin Oncellikleri

belirlemesi beklenmektedir.

AHP karar vericiler arasinda karsilagtirma yapilirken tutarli olup olmadigim

belirlenmesi icin tutarlik orani hesaplanir. Bu oran n kriter sayisina bagli bir sekilde

rastgele olusturulmus indeksler kullanarak 6lgiiliir. Ol¢iim sonucunda elde edilen %10

diizeyinin altinda yer aliyorsa olusturulan karsilastirma matrislerinin tutarli oldugunun

kanisina varilmaktadir (Cakir, 2016).
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AHP analizinde son olarak kriterlerin dnem agirlig: ile alternatif seceneklerin dnem
agirliklarini garpilmasi ve her bir secenege gore oOncelik derecesinin hesaplanmasi
gerekmektedir. Yapilan hesaplama sonrasinda en biiylik dereceye sahip olan secenek,

karar probleminin ¢6ziimde olabilecek en iyi kriter olarak belirlenir.
2.4.Bulanik Analitik Hiyerarsi Prosesi (BAHP)

Giliniimiiz yasantisinda alinan kararlarin sayisal verilere dayanmamasi veya belirsizlikler
altinda kararlarin verilmesi sebebi ile bulanik kiime olarak ifade ettigimiz hiyerarsik
yapilar ortaya cikarilmus, literatiire bakildiginda bu yontem hakkinda bir¢ok bulguya

rastlanmistir.

AHP, karar vericilere ait bilgileri dikkate alsa bile, karar vericilerin ikili yaptiklar
kiyaslamalar1 kesin sonuglar ile sunmak yerine belirlenen bir aralik igerisinde yer

almasini tercih etmislerdir.

Laarhoven ve Pedryctz (1983) licgensel bulanik sayilarla olusturulan verileri bulanik
oranlar ile kiyaslamiglardir. Laarhoven ve Pedryctz kullandigi yontemin sagladigi
avantajlara bakildiginda karsilikli olusturulan matrislerde birden ¢ok karar vericilerin
Ongoriisii yer almaktadir. Bu avantaji saglamasi yaninda dezavantajlar1 bu modelleme
yapilirken ¢ok fazla matematik islemleri uygulanmakta ve yalnizca iliggensel bulanik
sayilar kullanarak modellenebilmektedir. Bu ¢alismanin literatiire kazandirilmasindan
sonra yamuk sayilarin oldugu bir model Buckley (1985) tarafindan gelistirilmistir.
Yamuk sayilar ile olusturulan modelde bulanik mantikla birlesmesi olduk¢a miimkiin
duruma getirilmis bunun yaninda Laarhoven ve Pedreyctz tarafindan kullanilan ikili
karsilagtirma matrisini Buckley yaptigi model ile tek ¢6ziim olgusunu saglamistir.
Buckley de Laarhoven ve Pedrycz gibi fazla matematiksel islemlere ihtiya¢ duymustur
(Aydin, 2009).

Yapilan bu iki calismanin ardindan Chang (1996) tarafindan literatiire kazandirilmis
calismada, bu iki uygulama biraz daha iyilestirilmis, AHP uygulanirken karsilastirma
yapilmasi i¢in iiggensel bulaniklar sayilardan yararlanirken, ikili karsilagtirmalarda olan
yapay mertebelerin degerlerini elde etmek i¢in mertebe analiz yoOnteminden
faydalanmistir (Kaptanoglu vd.,2006). Chang (1996) tarafindan literatiire kazandirilan

yontemin algoritmasinin igleyisi asagida gosterilmistir;
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CG 2.

1ilk olarak Bulanik yapay biiyiikliik degerini, “i’ye gore su sekilde belirtilir;

Si= YT M) x [¥n, ¥, M) ] @)

b b 3 b (13 ] 2 ‘L 2
Denklemde yer alan ifadeyi bulmak i¢in -1 My,”, degerlerine ait bulanik sayilar

tizerinde toplama islemi yapilmalidir. Matris i<;1n toplama islemi su sekilde gosterilebilir

(Kahraman vd.,2004);

;'n=1M] _(21 1 b Xy my, XL 1”}) (3)

Denklemdeki diger ¢arpan kismini bulmak igin ise tiggensel bulanik degerler iizerinde

toplama islemi yapilmalidir;
1Zm M] = Lj= 1lp 1m112?=1uj 4)

Denklemde bulunan iki kismi elde ettikten sonra denklemde olan vektoriin tersi

hesaplanmalidir (Ozgdrmiis vd.,2005);

0 ) ©)

Taw B my B

Islemleri tamamladiktan sonra ikinci adimda M= (l1, m1, u1)<Ma(l2, my, Uo) ifadelerine

ait olasilik dereceleri su sekilde hesaplanir;

VM, = M) = Supyzx[min(llMl(x):HMz (3’))] (6)

Denklemde olan M1 = (l1, m1, u))<Mz(l2, mz, u2) tiggensel bulanik sayilar (Goksu
vd.,2008);

V(My = My) = hgt(My N My) = upy,(d) =

1 , My > my
0 = u, (7)
li—u, .o

PE———— ,diger durumlarda
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VARVAN

0 Iy m2 I, d U2 mi

v

Sekil 2: M2-M1 Uggen Bulanik Sayilarin Kesisim Grafigi

Yukaridaki grafik icinde gorildigi gibi Mi-M: tiggen bulanik sayilar iizerinde
kiyaslama yapilmasi i¢in V(M2=>Mz1), V(M1>My) her iki bulanik sayiya ait degerlerin

belirlenmesi gerekmektedir.

Uclincli asamada ise iiggen bir bulanik sayiya ait olasilik derecesini “k” iicgen sayidan

yiiksek bir deger olmasi seklinde dngorulmektedir;

V(M > My, My, ..., My = V[(M > M,), M > My), ....,(M > M,)] =minV(M > M,),i =1,2,3, ...k

(8)

k=1,2,3,.......... . k#j ise d(4;) = minV(s; = s;) olarak belirlenmesi durumunda

agirlik vektori su sekilde tanimlamak miimkiin olabilir;

W' = (d(A1),d(A;),d(A3) ..., d'(Ap)' 9)

Denklemde yer alan “A4; 1(1,2,3,.....,n) seklinde tanimlanabilir.

Son olarak en son elde edilen vektoriin normalize edilme islemi yapilir;

W= (d(Al),d(Az),d(A3), 'd(An))T (10)
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Islemler sonrasinda elde edilen “W” vektorii konveks (iiggensel) bir say1 olmaktan

cikmustir.

BAHP yontemini degerlendirirken kullanilacak olgiitler Tablo 5 yardimi ile
gosterilmistir (Basligil,2005);

Tablo 5: Bulantk AHP Yéntemi Olgiit Degerleri®

Degerlendirme Onem Mertebesi Onem Mertebe Eslenigi
Esit Onemli Derece (1,1,1) (1,1,1)
Daha Onemli Derece (E " §> (E " E)
3'72 3"72
Cok Daha  Onemli (§ ; E) (E 1 E)
Derece 2"72 5'2'3
Cok Fazla Onem (5 g Z) (z 1 E)
Derecesi 2"72 7'3’5
Kesin Onem Derecesi (z A 2) (E 1 E)
2" 72 9’4’7

BAHP Kkarar vericilerin 6ngori kriterlerini ikili karsilastirmada kullanirken dilsel

degiskenlerin olmasindan dolay1 dogru sonuglari kolay bir sekilde yapabilmektedir.

BAHP’nin Klasik AHP’ne gore avantajlar1 ise, karar vericilerin ongorileri, bulanik
sayilara gore reel sayilar ile daha basit sonuclandirabilmektedir. Ayrica karar vericilerin
karar problemi konusundaki esas noktaya deginilmesi bulanik sayilar ile daha avantajh

olmaktadir.
2.5.Gri Sistem Teorisi

Deng (1982) tarafindan literatiire kazandirilan bu yaklasim kiiciik orneklemlerde

kullanilmasinin  yan1 sira  eksik bilgiler iceren problemlerin ¢6ziimlerinde

4 Felix,vd.,2007
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kullanilmaktadir. Gri Sistem Teorisi, belirsizliklerin sayisallagtirilmasinda kullanilacak

bir yontem teknigidir (Kdse vd.,2013).

Gri Sistem Teorisindeki asil amag¢ bulanik problemlerde yer alan belirsizlikleri belirli
sayisal verileri ile tahmin etme ¢abasidir. Bu amag¢ dogrultusundaki problemlerin
¢oziimde bilgi eksiklikleri veya belirsizliklerin olmas1 “grilik” kavramini ortaya

¢ikarmaktadir (Bas,2010). Grilik kavraminin ortaya ¢ikmasinda 4 neden gereklidir.
S6z konusu nedenler asagida gosterilmistir;

» Parametrelerin hakkinda olan eksik bilgi olmasi
» Sistemlerin yapilar1 hakkinda eksik bilgi olmasi
* Sistemlerin sinirlarina ait eksik bilgi olmasi

* Sistem davranislar1 hakkinda eksik bilgi olmasi

Gri Sistem Teorisi; bir konu icerisinde sahip oldugu bilgiye ait diizeyin “siyah-beyaz”
renk dl¢iitii cercevesinde ele almaktadir (Ustiinisik,2007). Buradaki beyaz renk dlgiitii
coziilecek probleme ait herhangi bir belirsizlik durumunun olmadigini tam bilgi
oldugunu gosterirken, hicbir bilgi olmayan durumlarda ise siyah renk Olgiiti
kullanilmaktadir. Eksik veya yar1 bilgiye sahip olunan durumlarda ise “gri” renk ol¢iitii

kullanilmaktadir (Liu vd.,2012).
Bu renk 6lgiitlerini daha iyi anlamak amaciyla tablo kullanilarak gdsterimi saglanmistir.
Tablo 6 yardimu ile renk olgiitleri asagida gosterilmistir;

Tablo 6: Siyah-Beyaz-Gri Sistemlere ait Karsilagtirmalar

Kriterler Siyah Sistemler Gri Sistemler Beyaz Sistemler
Bilgi Yok Eksik Tam
Isleyis Yeni Ara Donem Eski
Ozellik Diizensiz Karmagik Duzenli
Metot Olumsuz Degisici Olumlu
Sonug Olumsuz Degisici Olumlu
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2.6.Gri Iliskisel Analiz Yontemi

Bu yoéntem Gri Sistem Teorisi’nin gelismis formu olarak degerlendirilebilir. GiA
yonteminde gri iliskisel derece temeli baz alinarak, simiflandirma ve karar verme siireci
uygulanmaktadir (Wen,2004). S6z konusu yontemin genel olarak ¢alisma ¢ergevesine
bakildiginda 6rneklemlerin kii¢iik Olgekli olduklar1 ya da Ornekleme ait dagilimin

bilinmemesi durumlarinda mevcut Ornekleme ait degiskenleri smiflandirmak igin

kullanilmaktadir (Feng vd.,2000).

GIA yontemi kriterler arasindaki belirsizlik olan durumlardaki karar verme ve ¢dziime
ulastirma da kullanilan bir yéntem tiiriidiir. GIA nicel olan veri setlerine uygulanabildigi
gibi dilsel kriterlerin oldugu veri setlerine de uygulanabilmektedir. Yontemin
avantajlari, kiiclik bir veri seti ile calisabilme, matematiksel islemlerin kolay olarak

yapilmasi olarak gosterilebilir (Dogan,2013).
Gri iliskisel analizin isleyisi su sekildedir;

= Veri setinin belirlenmesi ve karar verme matrislerinin olusturulmasi
“mnx” ait karar verme matrisi igerinde yer alan “m” alternatif se¢enekleri “n”

karar verme matrisi i¢erisindeki kriterleri sembolii olarak belirlenmistir;

1) X2 X
X (1) X(2) X,(n) (11)
Xm(1) Xn(2) Xpn(n)

= Referans seri grubu ve karsilastirma matrisi olusturmak

Referans seri olusturulmasi ¢aligmada yapilacak uygulama tiirlerine gore degisiklik
gosterebilir. Yapilacak ¢alismada ise Xy=(1,1,1,........ ,1) olarak belirlenmistir. Bu

sekilde belirlenmesinin temel sebebi referans seriye en yakin olacak seriyi elde etmektir
(Ozdemir vd.,2009).

* Normalize edilme islemi normalizasyon matrisinin olusturulmasi

Kriterler arasinda birbirlerinden farkli 6l¢iit degerleri yer aliyorsa, kriterler arasi

kiyaslama yapmak oldukca giic duruma gelmektedir. Bu nedenle veriler iizerinde
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normalize islemi uygulamasi yapilmasi gereklidir. Normalize islemi asagidaki gibi

yapilabilir (Elitas vd., 2012);

X;(k) = [xi(k) — min xi(k)]/[max. xi(k) — min xi(k)] (12)
X;(k) = [max. xi(k) — xi(k)]/[max. xi(k) — min xi(k)] (13)
X;(k) =1—|xi(k) — ui|/max|xi(k) — ui| (14)

* Mutlak deger tablosu olusturmak

Bu adimda mutlak deger olusturulurken s6z konusu kriterlere ait katsayilarin
farkliliklarinin hesaplanmasi1 gerekmektedir. Katsayilar arasi1 farklilik, sira sayilar1 ve

referans deger arasinda olusan fark olarak nitelendirilebilir (Bektas vd.,2013).

AX;(k) = [Yo(1) — X, (D, 1Yo (2) — X121, [Y(3) — X, (B, ..., [Yo(n) — X1 ()]
(15)

» QGri iliskisel katsay1 matrisi olusturmak

Fark verisini olusturan degerler hesaplanir. Burada veri Serisi igerindeki en fazla

degisim ile en az degisim gosteren veri arasinda islem yapilir.

K(j) = (AenkS + 5AenbS)/(Ai(j)7 + SAenb) (16)

= Gri iliskisel derecelerin hesaplanmast

1

Pi = m=1K(m) 17)
Buradaki denklemde “i” alternatife ait gri iliskiye ait derecenin gdsterimi yapilmistir.
Bunun yani sira kriterlere ait birbirinden farkli agirliklarin olmasi durumunda gri

iligkisel derece su sekilde hesaplanir (Sisman vd.,2013);

i =~ 3m_1 K(m)w(m) (18)

5 Fark veri seti icerisinde en fazla degisim gdsteren veri.
® Fark veri seti igerisinde en az degisim gdsteren veri.
T Ai(j); Ai fark veri seti igerisinde yer alan j. degerini ifade etmektedir.
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BOLUM 3: HAVACILIK SEKTORUNDE  FiNANSAL
PERFORMANS DEGERLENDIRME VE ILiSKIiSINE YENi BIR
YAKLASIM

Bu béliimde toplanan veri kiimesi {izerinden BAHP ve GIA yéntemleri kullanilarak elde
edilen sonuglar sunulmus ve degerlendirilmistir. Calismaya ait konunun belirlenmesinin
ardindan kullanilacak kriterler secilmistir. Belirlenen Kriterlerin, uzman gorisleri
dogrultusunda agirliklar1 elde edilmistir. GIA ile siralamalar yapilarak ¢alismanin

sonuglar1 degerlendirilmistir.

Calismaya ait kisa bir 6zet seklinde hazirlanan ¢alismanin adimlar1 Sekil 3 yardimu ile

gosterilmistir.

3.1.Calismanin Adimlari

Hava yolu
isletmelerinin
Finansal
Performanslarini
n Bulanik AHP ve
Gri lliskisel Analiz
ile
Qegerlendirilmesp

sonug ve Kriterlerin

Degerlendir
me

Belirlenmesi

GiAile
Siralamalari
n Yapilmasi

Hava yolu
Isletmelerini
n Segilmesi

Bulanik
Agirliklarin
Olusturulma
S|

Uzman
Goruglerinin
Degerlendiril
mesi

Sekil 3: Calismanin Adimlari
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3.2.BAHP Yontemi ile Kriter Agirhiklarinin Elde Edilmesi

Belirlenen kriterlerin 6nem derecelerini belirlemek igin sekiz ayri uzman goriisii
alimmustir. S6z konusu uzman kadrosu, iki muhasebeci, {i¢ banka ¢aligani, bir yeminli
mali misavir, iki isletme sahibinden olusmaktadir. Uzman goriislerinden elde edilen
dilsel degiskenler kullanilarak, Kriterlerin agirliklarinin belirlenmesi amaci ile uzman

goriisleri bulanik sayilara doniistiirilmstir.

Calismanin analiz kismina gegildiginde s6z konusu uzman goriisleri bulanik sayilara
dontistiiriildiikten sonra ilk olarak ana kriterlere ait agirliklarin belirlenmesi islemi

gerceklestirilmistir.

Ana kriterlere ait agirliklarin belirlenmesinden sonra her ana kritere ait alt kriterlerin
agirliklart belirlenecektir. Biitiin agirliklarin belirlenmesi isleminde BAHP yonteminin
adimlar izlenmistir. Biitiin kriter belirlendikten sonra ana kriterlerin toplam agirliklari

1’e esit olacaktir.

Her ana kriterin alt kriterleri kendi kategorisi igerisinde agirlik andirilacagindan {i¢ ayri
kategori iginden bulunan alt kriterlerin toplami 1’e esit olacaktir. Biitiin kriterlere ait
agirhiklarin belirlenmesinin ardindan GIA yéntemi ile siralama yapilabilmesi igin tiim
alt kriterlerin toplaminin 1’ esit olmasi gerekmektedir. Bu durumda her alt kriter kendi
ana kriterine ait agirlik degeri ile carpilacak ve bu sekilde ana pay igerisinde tiim

kriterlere ait agirliklar toplami 1°e esitlenerek GIA ydnteminin uygulamasi yapilacaktir.

Excel programi kullanilarak yapilan ¢alismada kriterlere ait belirlenen oranlar ile BAHP
yonteminin ilk adimi olarak, ana Kriterlere ait ikili karsilastirma matrisi kurulmustur.

Ana kriterlere ait ikili karsilagtirma matrisi Tablo 7 yardimi ile asagida gosterilmistir.
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Tablo 7: Ana Kriterlerin Bulanik ikili Karsilastirma Matrisi

Likidite Oranlar1 Finansal Oranlar Karhhk

Oranlan
Likidite Oranlar: (1,1,1) (6,7,8) (2,3,4)
Finansal Oranlar (1/8,1/7,1/6) (1,1,1) (1/6,1/5,1/4)
Karhhik Oranlar (1/4,1/3,1/2) (4,5,6) (1,1,1)

Ikili karsilastirma matrisinin belirlenmesinin ardindan BAHP cercevesinde gelistirilen
Chang (1996) tarafindan literatiire kazandirilan yontem ile ana kriterlere ait agirliklarin
belirlenmesi islemi asagida gosterilmistir. Chang (1996) yontemi uygulanarak ana

kriterlere ait agirliklarin belirlenmesi Tablo 8 yardimi ile gosterilmistir:

Tablo 8: Chang (1996) Ydntemi ile Agirliklarin Belirlenmesi

Likidite Finansal Karhlik Oranlar:
Oranlarn Oranlar
Likidite Oranlan (1,1,2) (6,7,8) (2,3,4) (9,11,13)
Finansal Oranlar (1/8,1/7,1/6) (11,1 (1/6,1/5,1/4)  (1.29,1.34,1.41)
Karhlik Oranlar (1/4,1/3,1/2) (4,5,6) (1,11 (5.25,6.33,7.5)
(15.54, 18.67,
21.91)
Likidite (9,11,13) X (1/21.91,1/18.67,1/15.54) (139.86, 205.37,
Oranlar 284.83)
Finansal (1,29,1.34,1.41) X (20.04, 25.02,
Oranlar (1/21.91,1/18.67,1/15.54) 30.89)
Karhhk (5.25,6.33,7.5) X (81.585, 118.18,
Oranlan (1/21.91,1/18.67,1/15.54) 164.32)
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BAHP ait adimlar izlenerek ana kriterlere ait olasilik hesaplamalar1 belirlenmistir. Ana

kriterlere ait olasilik degerleri Tablo 9 yardimu ile gosterilmistir.

Tablo 9: Ana Kiriterlere ait Olasilik Degerleri

Si
Sl.o (139.86, 205.37, 284.83)
11, mi, ul
Sf.o (20.04, 25.02, 30.89)
12, m2, u2
Sk.o (81.585, 118.18, 164.32)
13, m3, u3

Yukarida verilen tablonun ardindan kriterlere ait olasilik degerleri asagida gosterildigi

gibidir.

V(Sl.o Zsk.o)zl
V(S10=>S50)=1 V(S1o = Sto, Sko)=1

V(Sto = Sko)=0.193 V(S22 Sio Sko)=0.193
V(Sf.o 2 Sl.o ):0 V(Sk.o)z Sl.o; Sf_o):().z 18
V(Sk.o)z Slo)=0218

V(Sk.o)z Sf.o)=1

Yapilan hesaplamalardan sonra belirlenen olasilik degerlerine ait normalizasyon islemi

uygulanacaktir.
W'=(1,0.193,0.218)7
W'= (1/1.411, 0.193/1.411, 0.218/1.411)T

Normalizasyon isleminden sonra ana Kriterlere ait agirlik andirma sonuglar1 asagida

verilmistir.
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Tablo 10: Ana Kriterlerin Agirliklar

Likidite oranlar1 0.7087
Finansal oranlar 0.1367
Karhlik oranlari 0.1545

Ana kriterler iizerinde yapilan analizler sonrasinda uzman goriislerine gore yorum
yapilmak gerekirse {i¢ ana kriter icerisinde en biiyiik agirliga likidite oranlarinin sahip
oldugu s6ylenebilir. Tkinci olarak karlilik oranlari belirlenmis ve son olarak finansal

oranlar gelmektedir.

Ana kriterlere ait yapilan islemlerden sonra ana kriterlere ait alt kriterlerin agirliklarinin
hesaplanmas1 ana kriterlerin hesaplanmasi ile aynmi dogrultuda ilerleyecektir. Ana
kriterlerin alt kriterlerine ait uzman goriislerinin yanitlarina goére olusturulan

karsilastirma matrisi asagida gosterildigi gibidir.

Tablo 11: Likidite Oranlarina ait Alt Kriterlerin ikili Karsilastirma Matrisi

CO ATO NO

Cari Oran (1,1,1) (2/5,1/2,2/3) (2/3,1,312)

Asit-Test Oram (3/2,2,5/2) (1,1,1) (3/2,2,5/2)
Nakit Oram (2/3,1,312) (2/5,1/2,2/3) (1,1,1)

Ikili karsilastirma matrisinin ardindan Chang’e ait olasilik hesaplama ydnteminin

asamalar1 ile devam edilmistir.
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Tablo 12: Likidite Oranlarina Ait Alt Kriterlerin Chang (1996) Yontemi ile Agirliklarin

Belirlenmesi
CO ATO NO
Cari Oran (1,1,2 (2/3,1,3/2) (217,113,215
Asit-Test (2/3,1,3/2) (1,1,2) (2/5,1/2,2/3)
Orani
Nakit Oram (5/2,3,7/2) (3/2,2,5/2) (1,1,2)

CariOran  (1.94,2.33,2.9) X (1/9,1/10.83,1/13.06)  (25.336,25.233,27,1)
Asit-Test  (2.06,2.5,3.16) X (1/9,1/10.83,1/13.06)  (26.903,27.075,28.44)

Oram
Nakit Oram (5,6,7) X (1/9,1/10.83,1/13.06) (65.3,64.98,63)

BAHP ait adimlar izlenerek kriterlere ait olasilik hesaplamalar1 Tablo 13 yardim ile

asagida gosterilmistir.

Tablo 13: Likidite Oranlarina ait Alt Kriterlerin Olasilik Degerleri

Kriterler Olasilik Degerleri
Si

Sc.o (25.336,25.233,27,1)
11, ml, ul

Sa.t.o (26.903,27.075,28.44)
12, m2, u2
Sn.o (65.3,64.98,63)
I3, m3, u3

Yukarida wverilen tablonun ardindan kriterlere ait olasilik degerleri asagida

gosterilmistir;
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V(Sc0=>Sat0)=0.392 V(Sco=>Sat0,Sn0)=0.392

V(Sc.oZSn.o) =2.192 V(Sa.t.ozsc.o;sn.o) =0.823
V(Sa.t.oZ Sn.o) = 082 3

V(Sa.t.oZSc.o) =1
V(Sn.oZSc.o) =1

V(SH-OZ Sc.o,Sa.t.o) =1

Likidite Oranlara Ait Alt Kriterlerin Normalizasyon Islemi
W'=(0.392,0.823,1)"
W'= (0.392/2.346,0.823/2.346,1/2.346)"

Normalizasyon isleminden sonra likidite oranlarina ait Kriterlere ait agirlik andirma

sonuglar1 Tablo 14 yardimu ile gosterilmistir.

Tablo 14: Likidite Oranlarina ait Alt Kriterlerin Agirliklar

Kriterler Kriter Agirhklari
Cari Oran 0.16
Asit-Test Orani 0.35
Nakit Oran 0.42

Likidite oranlarina yapilan islemlerin aynilar1 finansal oranlara ait kriterler lizerinde

uygulanacak ve finansal oranlara ait agirliklar belirlenecektir.
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Tablo 15: Finansal Oranlara Ait Alt Kriterlerin ikili Karsilastirma Matrisi

KO FO B/O M.D.V/O OIT.Y.K

Kaldira¢ Oram (1,1, (2/3,1,3/2)  (2/5,1/2,2/13)  (2/9,1/14,2I7)  (2/7,1/3,2/5
)

Finansman Oram  (2/3,1,3/2) (1,1, (2/3,1,3/2) (2/7,1/3,2/5)  (2/5,1/2,2/3
)

Bor¢/Ozkaynak  (3/2,2,5/2) (2/3,1,3/2) (1,1,2) (2/7,1/3,2/5)  (2/5,1/2,2/3
)

M.D.V/Ozkaynak (7/2,4,9/2) (5/2,3,7/2) (5/2,3,712) (1,1,2) (2/3,1,3/2)

Ozkaynak/T. Y. K  (5/2,3,7/2) (3/2,2,5/2) (3/2,2,5/2) (2/3,1,3/2) (11,2

Ikili karsilastirma matrisinin ardindan Chang’e ait olasilik hesaplama y&nteminin

asamalari ile devam edilmistir.

Tablo 16: Finansal Oranlara Ait Alt Kriterlerin Chang (1996) Yontemi ile Agirliklarin
Belirlenmesi

KO FO B/O MDVIO  OT.Y.K
Kaldirag Oram  (1,1,1)  (2/3,1,312) (2/5,1/2,2/13) (2/9,1/4,.2/7) (2/7,1/3,2/5)

Finansman  (2/3,1,3/2) (L,11)  (2/31,3/2) (2/7,1/3.2/5) (2/5,1/2,2/3)

Oram
Borg/@zkaynak (3/2,2,5/2) (2/3,1,3/2) (1,1, (2/7,1/3,2/5) (2/5,1/2,2/3)

M.D.V/Ozkaynak (7/2,4,92) (5/2,3,712) (5/2,3,7/2) (1,1,1) (2/3,1,3/2)

Ozkaynak/T. Y. (5/2,3,7/2) (3/22,52) (3/2,25/2)  (2/3,1,3/2) (1,1,1)

K
Kaldirag Oram (2.56,3.08,3.84) X (1/26.72,1/32.74,1/41.46)
Finansman (3,3.83,5.56) X (1/26.72,1/32.74,1/41.46)
Oram
Borg/Ozkaynak (3.84,4.83,6.06) X (1/26.72,1/32.74,1/41.46)
M.D.V/Ozkaynak (10.16,12,14) X (1/26.72,1/32.74,1/41.46)
Ozkaynak/T.Y.K (7.16,9,12) X (1/26.72,1/32.74,1/41.46)
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BAHP ait adimlar izlenerek kriterlere ait olasilik hesaplamalari:

Tablo 17: Finansal Oranlara Ait Alt Kriterlerin Olasilik Degerleri

Sk.o (106.13,100.83,102.60)
11, ml, ul
Sf.o (124.38,125.39,148.56)
12, m2, u2
Sh.6 (159.20,158.13,161.92)
13, m3, u3
Sm.d.v (421.23,392.88,374.08)
14, m4, u4
So.t (296.85,294.66,320.64)
5, m5, ub

Yukarida verilen tablonun ardindan kriterlere ait olasilik degerleri asagida

gosterilmistir;

V(Sk.0=>5f.0)=0.834
V(Sk.0=>Sb.5)=0.929

V(Sk.o=Sm.d.v)=1.584
V(Sk.0=>S6.t)=1.986
V(Sf.o=Sk.0)=1

V(Sf.0=>Sb.6)=0.48 V(Sk.0=Sf.0,5b.6, Sm.d.v,56.t)=0.834
V(Sfo=Sm.d.v)=1.292 V(Sf.0=>5k.0,5b.5, Sm.d.v,56.t)=0.48
V(Sf.0>56.t)=2.851

V(Sb.6=>Sk.0)=1 V(Sb.6=Sk.o0,5f.0 Sm.d.v,S6.t)=1

V(Sb.6=Sf.0)=1
V(Sb.6=>Sm.d.v)=2.06
V(Sb.6=S6.t)=1.452 V(S6.t=Sk.0,5f.0,Sb.6, Sm.d.v)=0.851
V(Sm.d.v=>Sk.0)=1

V(Sm.d.v=Sf.0)=1

V(Sm.d.v=Sb.6)=1

V(Sm.d.v=>S6.t)=1

V(56.t=Sk.0)=1

V(So.t=Sf.0)=1

V(S6.t=Sb.6)=1

V(56.t=Sm.d.v)=0.851

V(Sm.d.v=Sk.o,Sf.0 Sb.6,56.t)=1
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Finansal Oranlara Ait Alt Kriterlerin Normalizasyon Islemi
W'(0.834,0.48,1,1,0.851)"
W'(0.834/4.165,0.48/4.165,1/4.165,1/4.165,0.851/4.165) T

Normalizasyon isleminden sonra kriterlere ait agirlik andirma sonuclari asagida

verilmisgtir.

Tablo 18: Finansal Oranlara Ait Alt Kriterlerin Agirliklar

Kriterler Kriter Agirhklari
Kaldira¢c Oram 0.2
Finansman Oram 0.12
Borg/Ozkaynak 0.24
M.D.V/Ozkaynak 0.24
Ozkaynak/T. Y. K 0.21

Tablo 19: Karlilik Oranlarma Ait Alt Kriterlerin ikili Karsilastirma Matrisi

MA BKM NKM AK
Mali Rantabilite (1,1, (2/3,1,3/2) (2/5,1/2,2/3) (2/13,1,3/2)
Briit Kar Mariji (2/3,1,3/2) (11,1 (2/5,1/2,2/3) (5/2,3,712)
Net Kar Marji (3/2,2,5/2) (3/2,2,5/2) (1,1,2) (5/2,3,7/2)
Aktif Karhhig (2/13,1,3/2) (217,1/3,2/5) (2/7,1/3,2/5) (1,1,2)

Ikili karsilastirma matrisinin ardindan Chang’e ait olasilik hesaplama ydnteminin

asamalar1 ile devam edilmistir.
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Tablo 20: Karlilik Oranlarina Ait Alt Kriterlerin Chang (1996) Yontemi ile Agirliklarin

Belirlenmesi
MA BKM NKM AK
Mali (1,1,2) (213,1,3/2) (2/5,1/2,213) (213,1,3/2)
Rantabilite
Briit Kar (2/3,1,3/2) (1,1,2) (2/5,1/2,213) (512,3,712)
Mariji
Net Kar Marji  (3/2,2,5/2) (3/12,2,5/2) (1,1,2) (512,3,712)
Aktif Karhhgn  (2/3,1,3/2)  (2/7,1/3,2/5)  (2/7,1/3,2/5) (1,1,1)
Mali (2.72,3.5,4.66) X (1/16,1/19.66,1/24.12) (65.60,68.81,74.56)
Rantabilite
Briit Kar (4.56,5.5,6,66) X (1/16,1/19.66,1/24.12) ~ (109.98,108.13,106.56)
Marji
Net Kar Mariji (6.5,8,9.5) X (1/16,1/19.66,1/24.12) (156.78,157.28,152)
Aktif Karhhg1  (2.22,2.66,3.3) X (1/16,1/19.66,1/24.12) (53.54,52.29,52.8)

BAHP ait adimlar izlenerek kriterlere ait olasilik hesaplamalar1 Tablo 21 yardim ile

asagida verilmistir.

Tablo 21: Karlilik Oranlarina Ait Alt Kriterlerin Olasilik Degerleri

Si
Sm.r (65.60,68.81,74.56)
11, m1, ul
Sb.k (109.98,108.13,106.56)
2, m2, u2
S.nk (156.78,157.28,152)
13, m3, u3
S.ak (53.54,52.29,52.8)
14, m4 , u4
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Yukarida verilen

gosterilmistir;

V(Sm.r=>Sb.k)=0.347
V(Sm.r=Sn.k)=0.541
V(Sm.r=Sa.k)=1

V(Sb.k=>Sm.r)=1
V(Sb.k>Sn.k)=0.681
V(Sb.k=>Sa.k)=1
V(Sn.k=>Sm.r)=1
V(Sn.k=>Sb.k)=1
V(Sn.kk=Sa.k)=1
V(Sak>Sm.r)=0.09

V(Sa.k=>Sb.k)=0.792
V(Sa.k>Sn.k)=1.137

tablonun ardindan

kriterlere ait olasilik degerleri

V(Sm.r=Sb.k,Sn.k, Sa.k)=0.347
V(Sb.k>Sm.r,Sn.k, Sa.k)=0.681
V(Sn.k= Sm.r, Sb.k, Sa.k)=1

V(Sa.k= Sm.r, Sb.k, Sn.k)=0.09

Karhlik Oranlarina Ait Alt Kriterlerin Normalizasyon Islemi

W'(0.347,0.681,1,0.09)"

W'(0.347/2.118,0.681/2.118,1/2.118,0.0972.118)"

asagida

Normalizasyon isleminden sonra kriterlere ait agirlik andirma sonuclari asagida

verilmistir.

Tablo 22: Karlilik Oranlarina Ait Alt Kriterlerin Agirliklart

Kriterler Kriter
Agirhiklarn
Mali Rantabilite 0.16
Briit Kar Marji 0.33
Net Kar Mariji 0.47
Aktif Karhihg: 0.04

Tiim alt kriterlere ait olasilik degerleri asagidaki Tablo 23 yardimu ile gdsterilmistir:
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Tablo 23: Tim Alt Kriterlere ait Agirlik Degerleri

Kriterler Kriter Agirhiklar:
Cari Oran 0.16
Asit-Test Oram 0.35
Nakit Oran 0.42
Kaldira¢ Oram 0.2
Finansman Orani 0.12
Borg/Ozkaynak 0.24
M.D.V/Ozkaynak 0.24
Ozkaynak/T. Y. K 0.21
Mali Rantabilite 0.16
Briit Kar Marji 0.33
Net Kar Marji 0.47
Aktif Karhihg 0.04

Agirliklarin belirlenmesi ile beraberinde belirlenmis hava yolu isletmelerine ait kriter
degerleri her hava yolu isletmesinin yillik raporlarindan elde edilmistir. Elde edilen

veriler ile analizler yapilmistir.
3.3.GIA Yéntemi ile Hava yolu Isletmelerinin Performans Siralamasi

Calismanin bu kisminda BAHP yontemi ile elde edilen agirliklart GIA (zerinde
uygulayarak s6z konusu firmalar lizerinde siralama yapilacaktir. BAHP yonteminde
elde edilen kriter agirliklarnin kendi alt kategorisindeki toplamlari 1’e esittir. GIA

islemi uygulanirken s6z konusu kriterlerin toplaminin 1’e esit olmas1 gerekmektedir.

Bu durumda her alt kriteri kendi ana kriteri ile ¢arparak yeni agirliklar elde edilecek ve
gri iliskisel analiz yontemine o sekilde gecilecektir. Kriterlerin diizeltilmis yeni

agirliklart asagidaki Tablo 24 yardimu ile gosterilmistir.
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Tablo 24: Tim Alt Kriterlerin Diizeltilmis Agirlik Degerleri

Kriterler Kriter Agirhiklar:
Cari Oran 0.13
Asit-Test Orani 0.26
Nakit Oran 0.32
Kaldira¢ Orani 0.03
Finansman Orani 0.02
Borg/Ozkaynak 0.03
M.D.V/Ozkaynak 0.03
Ozkaynak/T.Y.K 0.03
Mali Rantabilite 0.02
Briit Kar Marji 0.05
Net Kar Marji 0.07
Aktif Karlihig: 0.01

2012-2018 donemi kapsaminda toplanan veriler 1s18inda yapilacak olan analizlerde
oncelikli olarak 2018 veriler lizerine analiz yapilarak islem adimlar1 gosterilecektir.
2012-2017 donemlerinin islemleri diizenlenip grafikler halinde siralamalar gdsterilmesi
amaclanmistir. Bu amag¢ dogrultusunda diizeltilmis yeni kriter agirliklar1 ile 2018

donemi icin GIA yénteminin ilk adimi olarak karar matrisinin olusturulmasi yapilmistir.

Olusturulan karar matrisi agagida bulunan Tablo 25 yardimi ile gosterilmistir.
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Tablo 25: GIA Karar Matrisinin Olusturulmasi

CO AT NO KO FO BO MD OT M BK NK AK

©) \Y R M M
THY 08 083 0. 0.7 04 24 234 04 03 019 006 0.3
LUFTHANSA 02 023 01 04 06 16 08 06 02 019 0.09 05
BRITISH 06 065 03 06 05 17 109 05 03 021 019 038
AIRFRANCE 07 069 04 09 09 73 38 09 01 009 0.07 06
RYANAIR 05 046 03 06 05 07 181 05 04 029 024 0.1

Karar matrisini olusturulmasinin ardindan GIA formunda belirlenmis olan kriterler

diizeylerine gére maksimum ve minimum diizeyler altindan ikinci adim olarak referans

serinin olusturulmasi gerekmektedir.

Referans serinin olusturulmasi Tablo 26 ile gosterilmistir

Tablo 26: Referans Serinin Olusturulmasi

C AT N K FO BO MD OT MR BK NK A
0O O o O \Y M M K
REFERANS 08 083 06 09 01 13 38 01 04 029 024 01
THY 08 083 02 07 04 24 234 04 01 019 006 03
LUFTHANS 02 023 01 06 06 16 08 06 02 019 0.09 05
A
BRITISH 06 065 06 06 05 17 109 05 03 021 019 08
1
AIR 0.7 069 04 09 09 73 38 09 01 009 007 06
FRANCE
RYANAIR 05 046 03 06 05 17 181 06 04 029 024 01
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Cari oran kriteri i¢in 2 degeri optimum degeri olarak belirlenirken, borg/6zkaynak
kriteri i¢in optimum deger 1 olarak belirlenmistir. Diger kriterlerin maksimum diizey
Uzerinden olusturulan referans serisinin belirlenmesinin ardindan kriterler {izerinde
normalizasyon islemi yapilmasi gerekmektedir. Normalizasyon islemi Tablo 27 yardimi

ile asagida gosterilmistir.

Tablo 27: Normalizasyon Islemi

CO ATO NO KO FO BO MDV OT MR BKM NKM AK

REFERANS 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

THY 1 1 08 05 05 1 050 05 003 05 0 0

LUFTHANSA 0.2 0 0 0 1 04 0 1 05 05 0.16 0.2

BRITiSH 05 07 07 03 09 05 008 09 0.7 0.6 0.72 0.6

AIRFRANCE 06 076 1 1 0 03 1 0 0 0 005 03

RYANAIR 09 038 05 03 08 09 034 09 1 1 1 1

Kiriterlere ait elde edilen bulgularda yapilan normalizasyon isleminde sonraki asamada

kriter verileri lizerinde mutlak deger tablosu olusturulmustur.
Mutlak deger tablosu Tablo 28 yardimu ile asagida verilmistir.

Tablo 28: Mutlak Deger Tablosu

CO ATO NO KO FO BO MDV OT MR BKM NKM AK
THY 0.14 0 014 049 040 O 049 040 097 05 1 1

LUFTHANSA 0.73 1 1 1 0 055 1 0 0.5 0.5 0.83 0.75

BRITiSH 046 03 025 066 0.04 048 091 0.09 03 0.4 0.28 0.35

AIR FRANCE 0.38 0.23 0 0 1 031 0 1 1 1 0.94 0.65

RYANAIR 063 066 05 063 009 002 067 009 O 0 0 0

50



Mutlak deger tablosunun ardindan GIA matrisinin olusturulmasi yapilacaktir. Gri

iligkisel matris olusturulurken dikkat edilmesi gereken hususlardan biri farkli veri

setlerinde olusturan matriste dizi igerisinde yer alan en biiyiik degisim degeri ile dizi

icerisinde yer alan en kiiciik degisigim degerinin elde edilip bu degerler iizerinde gerekli

hesaplamalar bulunarak kullanilmas1 hedeflenmektedir.

Bu dogrultuda veri setindeki en yliksek degeri kiigliltmesi amaciyla bu yontem

yapilmaktadir. Genellikle 0,5 olarak alinmaktadir (K6kgam vd.,2018).

GIA matrisi Tablo 29°da verilmistir.

Tablo 29: Gri iliskisel Analiz Matrisi

CO ATO NO KO FO BO MDV OT MR BKM NKM AK
THY 1 1 07 05 01 1 050 05 09 0.5 033 03
LUFTHANSA 04 033 03 03 1 06 033 1 0.5 0.5 03 04
BRITISH 06 065 07 08 03 05 039 08 06 056 06 05
AIR FRANCE 0.6 0.68 1 1 03 03 1 03 03 0.3 038 04
RYANAIR 05 04 05 04 08 09 04 0.8 1 1 1 1

Gri iliskisel analiz matrisinden sonra gelen adimda hava yolu isletmelerine ait veriler

tizerinde gri iliskisel derecelerin hesaplanmasi islemi gecilmistir.

Hesaplanan degerler asagida Tablo 30 ile gdsterilmistir.
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Tablo 30: Gri Iliskisel Derecelerin Hesaplanmasi

CO ATO NO KO FO BO MDV OT MR BKM NKM AK Sira

THY 1 1 07 05 05 1 052 05 03 0.5 033 03 3

Lufthansa 06 03 03 03 1 06 033 1 0.5 0.5 037 04 5

British 06 05 07 04 07 05 034 07 02 0.5 062 04 2

Air 06 038 1 1 03 02 1 03 03 033 036 04 4
France
Ryanair 05 04 05 04 08 09 045 08 1 1 1 1 1

Uzman goriislerine gore {i¢ ana kriter arasinda en onemli ana kriter Likidite Oranlart
olarak belirlenmistir. Bu nedenle likidite oranlarina ait alt kriter agirliklar1 diger alt
kriterle oranla kiyaslandiginda daha etkin oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Bu cergeve
icerisinde bir onceki gosterilen siralama ve agirliklarin ¢arpilmasi sonucu olusan
siralamada farkliliklar yasanmustir. Gri iliskisel derecelerin belirlenmesi ardindan GIA
yonteminin son adimina gegcilerek belirlenen agirliklar kullanilarak elde edilen yeni

siralama Tablo 31 yardimi ile gosterilmistir.

Tablo 31: Gri iliskisel Analiz Sonuglar

Wi 0.13 026 032 003 002 003 0.03 003 002 0.05 007 001

CO ATO NO KO FO BO MDV OT MR BKM NKM AK

THY 1 1 07 05 05 1 050 05 03 0.5 033 03 1

Lufthansa 04 033 03 0.3 1 04 033 1 0.5 0.5 037 04 5

British 06 062 06 04 07 05 03 08 06 05 064 05 3

Air 0.2 0.68 1 1 03 0.2 1 03 03 033 034 04 2
France
Ryanair 01 044 05 04 03 09 042 0.8 1 1 1 1 4
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Yapilan analizler sonrasinda ele alinan veriler dogrultusunda 2018 doneminde siralama
yapildiginda, calisma igerisinde yer alan kriterler géz onlinde bulundurularak en iyi
finansal performansa sahip isletmenin Tiirk Hava Yollar1 (THY) oldugu belirlenmistir.

Bunu sirasiyla Air France, British Airways, Ryanair ve Lufthansa takip etmektedir.

Hava yolu sirketlerine ait 2018 yil1 analiz sonuglar1 Sekil 4 ile asagida verilmistir.

GIA
6
5
4
3
2
1
0
THY LUFHANSA BRITISH AIR FRANCE RYANAIR

Sekil 4: Hava yolu isletmelerinin 2018 y1l1 GIA sonuglari

2018 donemine ait siralamanin belirlenmesinin ardindan s6z konusu diger donemlere ait
veriler iizerinde aym islemler uygulanarak finansal performans degerlendirme

siralamasi grafikler lizerinde yapilacaktir.

2017 yilma ait GIA ydntemi sonuglar1 Sekil 5 yardimi ile asagida gdsterilmistir.
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GIA

THY LUFHANSA BRITISH AIR FRANCE RYANAIR

Sekil 5: Hava yolu isletmelerinin 2017 y1li1 GIA sonuglart

Yapilan analizler dogrultusunda 2017 sonuglar1 finansal performans degerlendirme
siralamasinda en iyi performansa sahip THY olarak belirlenmistir. En iyi finansal
performansa sahip hava yolu isletmesinin belirlenmesinin ardindan finansal performans
degerlendirme siralamasi sirasiyla, British Airways, Air France KLM, Ryanair ve

Lufthansa olarak belirlenmistir.

Hava yolu isletmelerine ait 2016 yili analiz sonuglar1 Sekil 6 yardimi ile gosterilmistir.

GIA

THY LUFHANSA BRITISH AIR FRANCE RYANAIR

Sekil 6: Hava yolu isletmelerinin 2016 y1l1 GIA sonuglar

GIA yontemi ile 2016 yilina ait veriler kullanilarak yapilan galisma sonucunda 2017

doneminde belirlenen finansal performans degerlendirme siralamasi ile ayni sonuca
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ulagtlmistir. Bu durumda s6z konusu donemde en iyi finansal performans Tiirk Hava
Yollarinda gozlemlenmis ve sirasiyla British Airways, Air France KLM, Ryanair ve

Lufthansa oldugu kanisina ulasilmistir.

Hava yolu sirketlerine ait 2015 yil1 analiz sonuglar1 Sekil 7 ile asagida verilmistir.

GIA
6
5
4
3
2
1
0
THY LUFHANSA BRITISH AIR FRANCE RYANAIR

Sekil 7: Hava yolu isletmelerinin 2015 yil1 GIA sonuglar

Ayni adimlar izlenerek yapilan GIA yénteminin 2015 yilina ait grafik incelendiginde en
iyi finansal performansa sahip hava yolu isletmesi Ryanair olarak belirlenmistir. S6z
konusu donemde Ryanair hava yolu isletmesinden sonra en iyi finansal performans
THY isletmesinde oldugu gozlemlenirken, sirasiyla Air France, British Airways ve

Lufthansa olarak belirlenmistir.

Hava yolu isletmelerine ait 2014 yil1 analiz sonuglar1 Sekil 8 yardimi ile gosterilmistir.
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GIA

THY LUFHANSA BRITISH AIR FRANCE RYANAIR

Sekil 8: Hava yolu isletmelerinin 2014 y1li1 GIA sonuglart

2014 y1l1 igin GIA ydntemi ile yapilan sonuglar bakildiginda en iyi finansal performansa
THY isletmesi olarak belirlenmistir. Sirasiyla Ryanair, British Airways, Air France

KLM ve Lufthansa olarak belirlenmistir.

Hava yolu isletmelerine ait 2014 yil1 analiz sonuglar1 Sekil 9 yardimi ile gosterilmistir.

GIA

THY LUFHANSA BRITISH AIR FRANCE RYANAIR

Sekil 9: Hava yolu isletmelerinin 2013 y1l1 GIA sonuglar



Daha onceki yapilan GIA ile 2013 verileri izerine yapilan analizler sonrasinda en iyi
finansal performans Air France KLM olarak belirlenmistir. Air France KLM hava yolu
isletmesinden sonra en iyi ikinci finansal performans degerlendirmesi British Airways
hava yolu isletmesi oldugu sonucuna ulasilmistir. Uglinci en iyi finansal performansa
sahip Ryanair hava yolu isletmesi olarak belirlenmistir. S6z konusu donemde en iyi
dordiincii finansal performans degerine THY isletmesi olarak gozlemlenmistir.
Belirlenen hava vyolu sirketleri arasinda belirlenen donemde diger hava yolu
isletmelerinden daha kotii performansa sahip olan ¢alisma kapsaminda 2013 donemi
icin besinci finansal performans siralamasi Lufthansa hava yolu isletmesi olarak

belirlenmistir.

Hava yolu isletmelerine ait 2012 yili analiz sonuglar1 Sekil 10 yardimi ile

gosterilmistir.
GIA
6
5
4
3
2
1
0
THY LUFHANSA BRITISH AIR FRANCE RYANAIR

Sekil 10: Hava yolu isletmelerinin 2012 y1li GIA sonuglar

Calisma kapsaminda 2012-2018 donemi verileri incelenmistir. Sekil 10 yardimi ile
gozlenen grafikte secilmis olan hava yolu isletmeleri arasinda finansal a¢idan 2012 yili
icin, en iyi performans British Airways hava yolu isletmesi olarak belirlenmistir. British
Airways hava yolu isletmesinin ardindan 2012 yilinda en iyi ikinci finansal performans
degeri Ryanair olarak belirlenmistir. Ugiincii en iyi finansal performans Air France

KLM olarak gozlemlenmistir. Dordiincii en iyi finansal performans degerlendirmesi
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THY olarak belirlenirken, son olarak diger hava yolu isletmelerinden finansal

performans agisindan geri kalan Lufthansa hava yolu isletmesi olarak belirlenmistir.

GIA yontemi ile elde edilen finansal performans siralama degerleri arasinda farklilik
durumunu istatistiki agidan incelemek amaciyla Spearman korelasyon ydntemi

kullanilmistir (Uygurtirk vd.,2012).

Spearman korelasyon, Pearson korelasyona ait katsayinin parametrik olmayan tirdddr.
Spearman korelasyonda, degiskenlerin normal dagilima uygunluk gostermesi
gerekmemektedir. Bu yoOntemde degiskenlere ait verilerin Once siralamasi yapilir
ardindan Pearson esitliginden faydalanilarak sonug elde edilir. Spermans korelasyonun
Pearson korelasyondan farkli bir 6zelligi, Spearman korelasyonda monotonik bir iligkisi

var iken, Pearson korelasyonda linear (dogrusal) bir iligki vardir.
Spearman korelasyon yontemi denklem 19 yardimi ile sunulmustur:

6 d?

G T o

P= Spearman korelasyonuna ait katsay1
d? = Iki degiskenin siralamalari arasinda bulunan farkin karesi
N: Ana kutle birim sayisini ifade etmektedir.

GIA ile belirlenmis olan finansal siralama iizerine uygulamis olan Spearman korelasyon

testi sonuglar1 Tablo 32 yardimi ile asagida sunulmustur:
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Tablo 32: Spearman Korelasyon Testi Sonuglart

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

2012 1,000 ,700 ,300 ,300 ,300 ,300 ,100
2013 ,700 1,000 ,000 ,200 ,300 ,300 ,400
2014 ,300 ,000 1,000 ,800 ,700 ,700 ,600
2015 ,300 ,200 ,800 1,000 ,300 ,300 ,400
2016 ,300 ,300 ,700 ,300 1,000 1,000** ,900*
2017 ,300 ,300 ,700 ,300 1,000** 1,000 ,900*
2018 ,100 ,400 ,600 ,400 ,900* ,900* 1,000

*Korelasyon 0,05 anlamlilik diizeyinde énemli (2 yonlii).
**Korelasyon 0,01 anlamlilik diizeyinde 6nemli (2 yonlii).

Spearman korelasyon analiz sonuglarina bakildiginda, 2016 yili i¢in 2017 y1li arasinda
hava yolu isletmelerinin finansal performans siralamasinin %1 diizeyinde pozitif
anlamda iligki, 2018 finansal performans siralamasi ile %5 diizeyinde pozitif anlamda

iligki oldugu gézlemlenmistir.

2017 yilir Spearman korelasyon sonuglart ise, 2016 yili finansal siralama
degerlendirmesi ile %1 diizeyinde pozitif yonlii iligki belirlenirken, 2018 yil1 siralama

degerleri ile %5 diizeyinde pozitif iligki oldugu saptanmustir.

2018 yili analiz sonuglarina gdére 2016 ve 2017 yili finansal performans siralama
degerlendirmeleri ile arasinda %1 diizeyinde pozitif yonlii iligki oldugu sonucuna

ulasilmistir.
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3.4Hava Yolu Isletmelerinin Finansal Performansi ile Ucus Noktas1 Sayisi

Arasindaki Tliski

Havacilik sektoriinde faaliyet gosteren hava yolu isletmeleri, sz konusu pazar payini
artirabilmek, karlilig1 gelistirmek ve miisteri portfoyiinii arttirabilmek igin, ugus noktasi
sayilarinda artis yoluna gitmelidir. Yeni ugus noktasinin belirlenmesi hususunda hava

yolu igletmeleri, pazar paymi dikkate alarak stratejik bir karar vermesi gerekmektedir.

Ugus noktasi sayisindaki artiglar, hava yolu isletmelerine katkida bulunabilecegi
Oongorulmektedir. Hava yolu isletmelerinde ugus noktasi sayisinin artmasi ile daha ¢ok
misteri kazanirken maliyetler konusunda da artis yasanacaktir. Yapilan g¢alismada
incelenen hava yolu isletmelerinin ugus noktasi sayisinin, belirlenen finansal

performans siralamasi ile benzerligi incelenecektir.

Calismada ele alinan donemler igerisinde mevcut hava yolu isletmelerinin finansal
performans siralamasi degerlendirildiginde son iic donemde ayni siralama sonuglari
gozlemlenmistir. S6zii edilen donemde THY isletmesi finansal performans agisindan
diger havayollarina kiyasla daha iyi oldugu belirlenirken, sirasiyla Air France
KLM, British Airways, Ryanair ve Lufthansa takip etmistir. Calismada kullanilan hava

yolu isletmelerine ait ugus noktasi verileri Tablo 33 yardimu ile asagida gosterilmistir;

Tablo 33: Hava yolu Isletmelerinin Ugus Noktas1 Sayilari®

Hava yolu Isletmeleri Ulke Ucus Noktasi
THY 122 304
Air France 93 175
Lufthansa 78 209
British Airways 70 170
Ryanair 40 223

Ucus noktast ve finansal performans arasindaki iliskinin tespiti i¢in Kendall’s Tau

korelasyon testi kullanilacaktir. Spearman korelasyon testi gibi non-parametrik bir test

88 THY Faaliyet Raporlar1 2018
Air France KLM Annual Report 2018
Lufthansa Annual Report 2018.
British Airways Annual Report 2018.
Ryanair Annual Report 2018.
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olan Kendall’s Tau kii¢iik Orneklemler iizerinde daha etkili sonu¢ vermektedir.
Kendall’s Tau testinin 2018 yili i¢in tiim hava yolu isletmelerinin elde edilen verileri
lizerinde uygulanacaktir. Burada finansal performans siralamalarini Gri iliskisel analiz
yontemi ile belirlenmis siralama alinirken, ugus nokta sayilari i¢in s6z konusu tiim hava

yolu isletmelerine ait 2018 yil1 ugus noktasi adedi ile islem yapilacaktir.

Korelasyon analizi yapilarak temel ve alternatif hipotez test oncesi belirlenerek analiz
islemine gidilir. Bu analizde test edilecek temel ve alternatif hipotez:
Ho: Finansal performans siralamasi ile ugus noktasi sayilari arasinda iligki yoktur.

Hq: Finansal performans siralamasi ile ugus noktasi sayilari arasinda iliski vardir.

Finansal performans siralamasi ve ugus noktasi sayilari iizerinde yapilan Kendall’s Tau

korelasyon testi sonuglar1 Tablo 34 yardimi ile asagida sunulmustur:

Tablo 34: Kendall’s Tau Korelasyon Testi

Finansal Performans Ucus Noktasi
Finansal Performans 1,000 ,200
Sig. (2 yonlu) ,624
Ucus Noktasi ,200 1,000
Sig. (2 yonll) ,624

Kendall’s Tau korelasyon testi sonuglari incelendiginde, “p-degeri” (Sig.) %5
degerinden biiyiik oldugundan Ho hipotezini kabul ederiz. Iki degisken arasinda
istatistiksel agidan anlamli bir iliski yoktur. Korelasyon testlerinde katsayisinin isaret
degerine gore iki degisken arasindaki iliskinin yonii tespit edilir. Yapilan analizler
sonucunda, Kendall’s Tau korelasyon katsayisi ile iki degisken arasinda pozitif (+)
yonlii iligkinin oldugu belirlenmistir. Pozitif iliski olmas1 durumunda, s6z konusu iki
degisken arasinda dogru bir iliski oldugu sdylenebilir. Yeni ugus noktalar1 sayesinde
miisteri portfoyiinde genisleme saglansa bile, hava yolu isletmeleri i¢in yeni ugus

noktalari finansal agidan biiyiik yikimliilikler gerektirmektedir.
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Cok kriterli karar verme yontemleri, karar probleminde birden fazla kriter s6z konusu
oldugu zaman elverisli ¢6ziimler sunmaktadir. Bu ¢alismada hava yolu isletmelerine ait
finansal performans degerlendirilmesi icin, ¢cok kriterli karar verme yontemlerinden,

Bulanik Analitik Hiyerarsi Prosesi ve Gri Iliskisel Analizden faydalanilmistir.

Calismada AB fyesi dort adet iilke ve Tirkiye’de faaliyet goOsteren hava yolu
sirketlerinin finansal performanslar1 analiz edilmistir. Caligmada analize tabi olan hava
yolu isletmeleri Tiirk Hava Yollari, Lufthansa, British Airways, Air France KLM ve

Ryanair isletmeleri olarak belirlenmistir.

Calismada yapilan analiz ii¢ asamadan olusmaktadir. Ilk asamada finansal performans
degerlendirmesi igin literatiire uygun olarak kriterler belirlenmistir. Bu kriterlere dair
2012-2018 donemlerini iceren verilerin s6z konusu isletmelere ait gelir tablolarindan
elde edilmistir ve ardindan Kkriterlere ait agirliklarin belirlenmesi ig¢in uzman
goriislerinin alinmustir. ikinci asamada uzman goriisleri ile degerlendirilen kriterlerin
BAHP yontemi kullanarak agirliklariin belirlenmesi amaglanmistir. Uzman goriislerine
bakildiginda, likidite oranlarina ait alt Kriterlerin agirliklarinin daha biyuk oldugu
sonucuna vartlmistir. Ugiincii ve son asamada GIA ydntemi kullamlarak finansal
performans siralamasi yapilmistir. Ayrica elde edilen performans siralamalariyla
isletmelerin ugus noktasi sayilar1 arasindaki iliskinin varlig1 istatistiksel olarak analiz

edilmistir.

Calisma kapsaminda 1ilgili donemlerde icerisinde 2012 yilinda en iyi finansal
performansa sahip isletmenin British Airways oldugu belirlenmistir. S6z konusu
donemde finansal degerlendirme sirasiyla, Ryanair, Air France KLM, THY ve
Lufthansa olarak belirlenmistir. 2013 donemine bakildiginda 2012 yili igerisinde
gozlenen siralamalarin degistigi goriilmiistiir. 2012 yilinda ii¢iincii sirada yer alan Air
France  KLM’nin 2013 doneminde en iyi finansal performansa sahip oldugu
belirlenmistir. 2013 donemi i¢in finansal performans siralamasi British Airways,
Ryanair, THY ve Lufthansa oldugu sonucuna ulasilmistir. 2014 yilinda bir onceki
doneme kiyasla dordiincu olan THY en iyi finansal performansa sahip olmustur. S0z

konusu donemde THY’yi sirasiyla, Ryanair, British Airways, Air France KLM ve
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Lufthansa takip etmistir. 2015 yilina gelindiginde bir 6nceki donemde ikinci sirada yer
alan, kurulusundan bu yana diisiik maliyetli ugus politikasindan yana olan Ryanair
isletmesi en 1yi finansal performansi gostermistir. 2015 yilinda sirasiyla degerlendirme
yapildiginda Ryanair’i sirastyla THY, Air France, British Airways ve Lufthansa takip
etmistir. Analizler incelendiginde bes hava yolu isletmesinin de 2016 ve 2017
donemleri igerisinde ayni siralamaya sahip olundugu gorilmistir. Mevcut
donemlerdeki siralama incelendiginde en iyi finansal performansa sahip olan THY
olarak belirlenirken, bunu sirasiyla British Airways, Air France KLM, Ryanair ve
Lufthansa hava yolu isletmesi takip etmistir. 2018 ddnemi icin finansal performans
siralamasi incelendiginde, sirasiyla THY, Air France KLM, British Airways, Ryanair ve

Lufthansa gelmektedir.

Hava yolu igletmelerine ait ugus noktasi sayilarina bakildiginda 2018 dénemi iginde en
fazla iilkeye ugus noktasi bulunan THY isletmesi oldugu goriilmiistiir. THY isletmesini
stirastyla Air France, Lufthansa, British Airways ve Ryanair hava yolu isletmesi takip
etmistir. Ucus noktast sayilarindaki siralama ile finansal performans siralama
degerlendirmesi benzerlik gostermemektedir. Hava yolu isletmelerinin ugus noktasi
sayilari ile finansal performanslar1 arasindaki iliskiyi istatistiksel olarak degerlendirmek
amaciyla Kendall’s Tau korelasyon testi yapilmistir. Yapilan analizler sonrast ugus
noktasi sayisi ile finansal performans siralamasi arasinda istatistiksel acidan anlamli bir

iliski olmadig1 sonucuna ulasilmistir.

Isletmelerin ugus noktas1 sayist ile finansal performans durumu biitiin yillar igin ve tiim
hava yolu isletmeleri agisindan farklilik gostermektedir. Bu farkliliklar arasinda en
belirgin olan Lufthansa hava yolu isletmesi olarak gézlemlenmistir. Lufthansa hava
yolu isletmesi ucus noktasi siralamasinda tigiincii sirada yer alirken, 2012-2018
donemlerini kapsayan finansal performans degerlendirme siralamasinda tiim yillarda
finansal performans agisindan besinci sirada yer almaktadir. S6z konusu donemler
icindeki bilet fiyatlar1 incelendiginde, Lufthansa hava yolu isletmesinin en diisiik gelire

sahip oldugu gézlemlenmistir.

Lufthansa hava yolu isletmesinin ugus noktasi sayisinin yiiksek olmasina ragmen,
finansal performans diisiik olmasimnin nedenleri arasinda miisteri memnuniyetsizligi,

bilet fiyatlarin yiiksek olmasi vb. durumlardan kaynakli oldugu diisiiniilebilir.
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