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OZET

Bu ¢aligmada Tirkiye’deki havayolu tagimaciligi sektoriinde faaliyet gosteren Tiirk Hava Yollar sirketi ile Amerika, Almanya,
Kanada, Tayvan, Cin ve Ingiltere’nin éne gikan hava yolu sirketlerinin karlilik analizi ve kaldirag oranlar1 karsilastirmali olarak
incelenmistir. Bu amag dogrultusunda Tiirkiye’de ve Diinya’da 6ne ¢ikan bu havayolu sirketlerinin 2015-2019 yillari arasindaki
varliklarin karliligi, satiglarin karliligi, 6z kaynak karliligi, faaliyet karliligi ve kaldirag oranlar incelenmistir. Tiirkiye havayolu
tagimaciliginda 2016 yilinda darbe tesebbiisii dolayisiyla iptal edilen rezervasyonlar, ugus iptalleri ve yasanan istikrarsizlik
nedeniyle ciddi bir olumsuzluk yasamis ancak sonraki yillarda kendini toparlayarak iyi bir ilerleme gostermis ve kiiresel pazarda
iyi bir konuma sahip olmustur. Tiirkiye’deki havayolu tasimacilik sirketleri kiiresel piyasada iyi rekabet edebilecek diizeye gelmis
ve istikrarli bir ilerleme saglamistir.

Anahtar kelimeler: Kaldirag orani, karlilik analizi, hava tagimaciligi

ABSTRACT

In this study, Turkish Airlines Company that is in business in the airline transport sector and profitability analysis of pramminent
companies in Amerca, Germany, Canada, Thailand, China and England’s leverage ratio are examined comparativety. Accordance
with this purpose, assef protability assef of retails,, return on equity operating profitability and leverage ratios of Turkish airlines
companies that are in business in Turksh and the World between 2015-2019 are examined. in Turkish airlines transport, because of
conceled rever ations with the casp at tempt in 2016, flight concellations and instability have had a trouble seriously but in the next
years it has showed a good progress by coming trough and has a good place in global market. Turkish airlines companies in
Turkish reach to a conditon of competing in the global market and has showed a progress stably.

Keywords: Leverge ratio, profitability analysis, airline transport

1. GIRIS

Havayolu tasimaciligi diinyanin en uluslararasi sektorlerinden biridir. Ayni1 zamanda uluslararasi
diizenlemelere konu olmustur. Havayolu sirketleri arasinda son zamanlarda rekabet ortami arttigi
goriilmektedir. Bu rekabetin etkileri sadece ekonomik boyutta olmayip ayni zamanda stratejik boyutta da
devam etmektedir. Havayolu tasimaciliginin, disa bagimliligin azaltilmasi, turizm gelirlerinin artirilmast,
istihdamin artirilmasi farkli ulasim segenekleri olusturulmasi gibi birgok dnemli etkiye sahip oldugu bilinen
bir gercektir. Havayolu tasimaciligi sektorii giderek daha karmasik bir yapiya dogru doniismektedir. Bu
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nedenle havayolu tasimaciliginda yapilan ekonomik diizenlemelerin karlilik tizerindeki etkilerinin
anlasilmasi biiyiik onem tasimaktadir (Gerede 2015 s.1).

Havayolu endiistrisi, ekonomik ve sosyal degeri destekleyebilen yenilik¢i bir endiistridir. Endiistri insanlar1
birbirine baglayabilir, {iilkeler ve Kkiiltiirler, kiiresel pazarlara erisim saglamak, ticareti ve turizmi
kolaylastirmak ve gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasindaki iliskiyi iyilestirir (Prissia 2019 s.10).

Mali tablolar islemelerin finansal faaliyetlerini ve bu faaliyetler sonucu elde ettigi kar zarar durumunu
gosteren tablolardir. Mali analiz ise bir firmanin finansal bilgilerinin belli tekniklerle incelenmesi,
raporlanmasi ve bu raporlarin yorumlanarak isletme ile ilgili bir sonuca ulasilmasi faaliyetleri biitiintinii
ifade etmektedir (Cabuk ve Lazol 2016 s.151).

Oran analizi, bir isletmenin finansal tablolarindaki satir 6gelerinin karsilastirilmasidir . Oran analizi, bir
kurulusla likidite, faaliyetlerin verimliligi ve karlilik gibi bir dizi konuyu degerlendirmek i¢in kullanilir. Bu
tiir bir analiz, bir kurulusla ilgili birincil bilgi kaynagi finansal tablolar1 oldugundan, bir isletme disindaki
analistler icin Ozellikle yararlidir. Oran analizi, kurulus hakkinda daha ayrintili operasyonel bilgilere daha
1yi erisime sahip olan sirket icerisindeki kisiler icin daha az yararlidir. Asagidaki iki sekilde kullanildiginda
ozellikle yararlidir:

v' Trend cizgisi: Hesaplanan bilgilerde bir egilim olup olmadigmi gérmek i¢in her orani ¢ok sayida
raporlama doneminde hesaplanmali. Egilim, oranlar tek bir donem icin incelendiginde aksi halde
ortaya cikmayacak mali zorluklart gosterebilir. Trend cizgileri, gelecekteki oran performansinin
yOniinil tahmin etmek i¢in de kullanilabilir.

Sektor karsillastirmasi: Ayni sektordeki rakipler icin ayni oranlart hesaplayin ve incelenen tiim
sirketler arasinda sonuglar1 karsilagtirin. Bu isletmeler muhtemelen benzer sabit varlik yatirimlariyla
calistigindan ve benzer sermaye yapilarina sahip oldugundan, oran analizinin sonuglari benzer
olmalidir. Durum boyle degilse, potansiyel bir sorunu veya tersini gosterebilir bir isletmenin sektoriin
geri kalanindan o6nemli Olclide daha yiiksek bir kar elde etme yetenegidir. Sektor karsilastirma
yaklagimi, bir sektordeki hangi isletmelerin en (ve en az) degerli oldugunu belirlemek icin sektor
analizi i¢in kullanilir (https://www.accountingtools.com/articles/ratio-analysis.html).

Mali tablolar analizinde kullanilan diger bir teknik oranlardir. Mali tablolarda yer alan iki kalem arasindaki
iligkinin basit matematik ifadesine oran (ratio) denilmektedir (Akgiig, 1995, s.345).

Isletmeyle ilgili is ve menfaat iliskilerine gdre karar verecek olan bilgi kullanicilar1 sorumlu bulunduklar
isletme hakkinda mali bilgilere gereksinim duyulmaktadir. Bu bilgi kullanicilari; vergi daireleri, banka ve
finans kuruluslari1, sendikalar, potansiyel yatirimcilar, ortaklar ile kamuoyu gibi birgoklar1 olabilir, isletme
hakkinda karar verecek veya karar verme durumunda olan kisiler ve kurumlar i¢in isletmenin mali
tablolarinin analiz edilmesi ve ekonomik kararda kullanilabilecek duruma getirmeleri gerekmektedir
(Comlekei, 2004).

Finansal analiz, finansal tablolar kullanilarak isletmelerinin faaliyetlerinin sonucu ortaya ¢ikan finansal
durumlarinin belirlenmesidir. Finansal analizlerle isletmelerin finansal kayitlarin1 kullanarak yonetimin
etkinligi, verimliligi ve performansi degerlendirilmektedir (www.selguk.edu.tr).

Havayolu sirketleri arasinda rekabet ¢ok siddetlidir. Havayolu endiistrisi olduk¢a mevsimseldir ve kar,
enerji fiyatlarindaki dalgalanmalardan veya ekonomik gerilemelerden 6nemli Olgiide etkilenebilir.
Yatirimcilar, bir havayolu sirketinin gelecekteki sagligin1 degerlendirirken gevresel veya piyasa faktorlerini
tahmin edemezler, ancak havayolu sirketlerinin istikrarini analiz etmek igin belirli finansal gostergeleri
kullanirlar. Bu dl¢iimler arasinda kisa vadeli likidite, karlilik ve uzun vadeli 6deme giicii bulunur. Piyasa
analistleri veya yatirimcilar1 tarafindan yaygin olarak dikkate alinan temel finansal Glgiitler, likidite oran,
varliklarin getirisi (veya ROA) ve borg / kapitalizasyon oranidir
(https://www.investopedia.com/articles/active-trading/082615/key-financial-ratios-analyze-airline-
companies.asp).

2. KALDIRAC RASYOSU, KARLILIK RASYOLARI VE RASYO ANALIZI

Finansal tablolar analizi, bir isletmenin belirli bir andaki ve gegmis donemlere ait durumlarini gosterir.
Ancak finansal tablolarin ger¢ek degeri firmanin gelecekteki kararlarinin ve temettiilerinin tahmin
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edilmesine yardimer olmak amaciyla kullanilmasindan ileri gelir ve dort yontem ile yapilir. Bunlar; yatay
analiz, dikey analiz, trend analiz ve rasyo analizidir (Brigham 1999, s.267).

Oran analizi (rasyo analizi) ilk defa 1908 senesinde wiliam M. Rosandale tarafinda yayinlanan Credit
Department Methods isimli makale ile bilim diinyasiyla tanitmis ve bu makalede saglikli kredi karlarini
verirken likidite rasyosu olarak isimlendirilen cari oran rasyosunun 2,5:1 olmasinin ideal oldugunu
vurgulamistir (Kizil 2019 s.1780). Bunun yaninda oran analizinin sistemli bir hayata gegmesi 1919 yilinda
gergeklesmistir.

Rasyo analizi, isletmelerin mali durumu ve faaliyet sonuglarini kendi i¢inde ayn1 veya farkli sektorden
diger sirketlerin skorlariyla karsilastirarak yapilan analiz ¢esididir. Rasyo analizi isletmenin mevcut
durumunu, yonetim yeterliligini, finansal kararlar gibi etkenlerin durumunu anlamaya yardimci olur. Temel
rasyolar; likidite rasyosu, aktif yOnetim rasyosu, bor¢ yonetim rasyosu, karlilik rasyosu, piyasa degeri
rasyolaridir (www.muhasebedersleri.com). Oranlarin faydasi, yalnizca belirli bir amaca gore test edilebilir
(Beaver, 1966, s.71).

Kaldirag orani, varliklarin yiizde kaginin yabanci kaynaklarla finanse edildigini belirten orana denir
Isletmeye kredi verenler bu oranin az olmasini isterler. Ciinkii oranin ¢ok olmasi, isletmenin spekiilatif
sekilde finanse edildigini, kreditorler bakimindan giivenlik marjinin az oldugunu, isletmenin anapara
taksitleri ve faizlerinin Odenmesinde birden ¢ok sikintili durumlarla karsi karsiya kalabilecegi
anlamindadir. Durumun bu zorlayici taraflarmma karsin isletme sahipleri bu oranin ¢ok olmasini
istemektedirler boylece borglanmanin sagladigi kaldirag unsuruyla karliliklarin1 daha ¢ok artirabileceklerini
diisinmektedirler. Gelismis iilkelerde bu diizeyin %50’yi gegmesi gerektigini diisiiniilmektedir. Fakat
Tiirkiye’de sermaye piyasasinin gelismemis Olmasi, oto-finansman firsatlarinin az olmasi vb. sebeplerden
dolay1 % 50’yi biraz gegmesi normal kabul edilebilmektedir. (Akdogan ve Tenker, 2001 s.618).

Karlilik, isletmenin faaliyetlerinin bir neticesidir. Bu sonug iizerinden ulasilan kardan hesaplanan karlilik
diizeyleri karin olgtimiinde yonetimin ile firmanin karlilik bakimindan incelenmesinde iyi bir gostergedir
(Elmas 2015, 5.243).

Onemli gériilen baz1 karlilik rasyolar1 ve kaldirag oran1 formiilleri asagida belirtilmistir.

1.Varlilik Karlilig1 Rasyosu = Net Kar / Toplam Varliklar

2.Satiglarin Karlilig1 Rasyosu = Net Kar / Hasilat

3.0z Kaynaklarin Karlilig1 Rasyosu = Net Kar / Toplam Oz Kaynaklar
4.Faaliyet Kar1 rasyosu = Faaliyet Geliri/ Hasilat

5.Kaldirag Rasyosu = Toplam Borg / Aktif Toplami

3. LITERATUR TARAMASI

Goger (2015), yapmis oldugu ¢alismasinda gerek kar amaci 6ne ¢ikmig olan, gerekse de sosyal amaci 6ne
¢ikmig olan kurumlarca olusturulan mali tablolar, ilgili kurumlarin ve idarecilerin basarilarinin temel
gostergelerinden birini meydana getirirken ayrica kaynaklarin etkili bir sekilde kullanilmasimi da ifade
edebilecek nitelikte bir ¢alisma yapmislardir.

Finansal tablolara yonelik analiz, kurumlarin ge¢mis performanslarini ifade etmekle birlikte, ileride
yapilmasi gerekli faaliyetlerin planlanmasinda onemli bir fonksiyonu yerine getirmektedir. Yapilan
arastirmanin amaci, uzun seneler kir amaciyla ¢alisan kurumlarin degerlendirilmesinde ele alinan mali
analiz yontemlerinin kamu kurumlarinda da uygulanabilirligini ifade etmek ve ilgili kurumlarin mali
analiziyle mali yapilar1 hakkinda var olan durumu tespit etmek ve gelecege yonelik 6neride bulunmuslardir.
Aragtirma kapsaminda, Pendik Belediyesi’'nin 2008-2012 doénemlerindeki bilango ve biitge sonuglar
tablolart kullanilmislar.

Onal vd. (2018), yapilan bu calismada BIST’de faaliyet gdsteren hava tasimacilig1 sektoriinde yer alan iic
sirket ile Avrupa Havayolu Birligine iiye olan iilkelerin 2012-2016 donemlerinin faaliyetlerine iliskin
kurumsal internet sitelerinden yararlanilarak mali tablo kalemleri ayr1 ayri incelenmis ve karlilik rasyolari
ile analiz edilmistir. Arastirma sonucunda Tiirkiye’de faaliyet gosteren hava tagimaciligi sirketleri ile
Avrupa Havayolu Birligi iiyesi olan dokuz sirketin karlilik rasyolart karsilastirilarak sonuglari
yorumlanmistir. Yapilan analizler sonucunda bu dénemlerin bazilarinda dalgalanmalar olmasiyla birlikte
Avrupa sektor ortalamalarina gore genel olarak Tirk Havayolu Sirketlerinin daha yiiksek oranlara sahip
oldugu tespit edilmistir. 2015-2016 yillarinda Avrupa sektorii artislar kaydederken, 2016 yilinda Tiirk
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havacilik sektoriinde ciddi azalislar gozlemlenmistir. Bu azalisin s6z konusu yilda darbe tesebbiisii
dolaysiyla yasanan istikrarsizliktan biiyiik 6lciide etkilendigi diisiiniilmektedir. Ote taraftan, Avrupa
havayolu tagimacilig1 sirketlerinin 2015 yilinda maliyetlerin diismesiyle birlikte karliliklarim artirdiklar
gozlemlenmistir. Arastirmalar sonucunda, havayolu tagimaciligi sektoriinde yer alan firmalarin risk olarak
tanimladiklar1 birkag 6nemli faktdr bulunmaktadir. Bunlar; akaryakit fiyatlari, likidite riski ve sermaye
riskidir.

Ayricay ve Tirk (2014), yapilan bu c¢alismada isletmenin finansal oranlartyla firma degeri arasindaki
iliskiyi belirlemeyi amaglamiglardir. Arastirmada bagimsiz degiskenler seklinde asit-test orani, aktif devir
hizi, borglanma orani, aktiflerin karlilik oran1 ve piyasa degeri/defter degeri oranlari, kontrol degiskenleri
olarak da finansal kaldirag ve net satislar ele alinmistir Firma degeriyse bagimli degisken seklinde
degerlendirilmistir. Degiskenler arasinda bulunan iliski panel veri analizi yontemiyle incelenmistir. Bu
amag kapsaminda, arastirmada Borsa Istanbul’da (BIST) islem géren 56 iiretim isletmesinin 2004-2011
donemlerini kapsayan 7 senelik verileri incelemistir. Gergeklestirilen analizler neticesinde firma degerinde
asit-test orani, aktif devir hizi, PD/DD orani ve finansal kaldira¢ oranlarinin anlaml sekilde etkili olduklari
sonucuna ulagtlmistir.

Agirbas ve Biiliig (2017), yapilan bu galismada BIST te islem goren &zel bir hastane isletmesinin finansal
performansint degerlendirmek, bu dogrultuda karar vericilere yol gosterici bilgi saglamak ve literatiire
katkida bulunmak amaglanmigtir. Calisma kapsaminda hastane igletmesinin 2013-2016 yillarina ait bilango
ile gelir tablosu verilerine ulagilmislar. Hastane igletmesinin ilgili yillara ait bilango ve gelir tablosu verileri
oran analizi yontemi ile degerlendirilmisler. Yapilan analiz sonucunda hastane isletmesinin likidite
oranlarmin pozitif degerlere sahip oldugu; varliklarinin yaklasik olarak yarisinin yabanci kaynaklar ile
finanse edildigi tespit etmisler. Uzun vadeli yabanci kaynak kullaniminin yillar itibariyle artis trendinde
oldugu ve stok devir hizinin da artmakta oldugu sonucuna ulasilmiglar. Karlilik oranlarinin pozitif
degerlere sahip oldugu ve yillara gore artmakta oldugu tespit edilmistir.

Genel olarak degerlendirildiginde hastane isletmesinin finansal oranlariin olumlu sonuglar gosterdigi ve
finansal agidan gelismekte olan bir hastane isletmesi oldugu diisiiniilmektedir. Hastane isletmesinin
likiditesini ve karlilik oranlarimi artirici girisimlerde bulunmasi girisimlerde bulunmasi ve finansal
planlamada analiz sonuglarin1 dikkate alinmasi gerektigini 6nermislerdir.

Pires ve Fernandes (2012), bu ¢alismada 25 iilkeden 42 havayolu firmasinin finansal etkinligi
aragtirllmigtir. ABD'deki beklenmedik 11 Eyliil saldirilari ile ilgili olarak havayollarinin sermaye yapisini
incelenmistir. Bu sistematik bir risk oldugu icin, bircok sirket 6zkaynaklarin toplam finansmanindaki
paym artirarak ve dolayisiyla finansal risklerini azaltarak karsilik vermislerdir. Bunlardan% 64'i
karliliklarini artirmis, buna karsilik Ozkaynaklarin tigiincii sahis finansmanina oranii iyilestirmeyen
havayollarinin% 53'0 daha kétii performans gostermistir. Bununla birlikte, bulgularimiz, ¢ogu havayolunun
boyut olarak arttig1 (yani net gelir), sabit varliklarin1 (ucaklari) nispeten azalttigi ve maddi olmayan
varliklarini artirdigi yoniindedir. Bu kesin bir sonu¢ olmasa da, havayolu sirketinin siirdiiriilebilirliginin,
genel olarak, sirketleri beklenmedik olaylara karsi korumak icin kaldirag ve diizenlemelere iliskin
muhafazakar bir durusla iliskili oldugu sdylenebilir. Amerika Birlesik Devletleri'nde beklenmedik 11 Eyliil
olayma yanit olarak havayollarinin gozlemledigi finansal hareketler, sabit varliklar azaltan ve karliligi
artiran (toplam varliklara kiyasla net getiriyi artirarak) ve ayrica net geliri artiran bir geri kiralama iglemine
igaret ediyor. Bu c¢alkantili zamanlarda, bazi havayollarinin likiditeyi artirmak i¢in ugak satmasi mantikl
bulunmustur.

Omay (2015), yapilan bu ¢alismada bor¢ kullamimi hakkinda bir kavram olan finansal kaldira¢ derecesi
sektorlerde cesitli seviyelerde gerceklesebilir. Isletmelerin varligmi yakindan ilgilendiren finansal kaldirag
derecesi 2009-2013 donemlerinde faaliyet gosteren belli iiretim sektorlerinin gelir tablolariyla
degerlendirilmistir. Yapilan analizler sonucunda sektorler arasinda farkliliklar bulunurken; finansal
kaldiragtan faydalanma diizeyinin en ¢ok tekstil iiriinlerinin iiretimiyle kagit ve kagit iirinlerinin tiretimi
sektorlerinde oldugu goriilmiistiir. Boylelikle ele alinan dénemlerdeki faiz ve vergi Oncesi karin, hisse
basina karina yansimasinin bu alanlarda daha ¢ok oldugu tespit edilmistir.

Ozkan (2005), yapilan bu c¢alismada firmalarin karliliklar1 ¢ok sayida bilango ve gelir tablosu kalemiyle
baglantili oldugu distniilmektedir. Firmalarin karhiliklarini  maksimum seviyeye ¢ikarmalarini
gergeklestirecek en Onemli faktorse, bu kalemlerdeki kompozisyonun en uygun hale getirilmesidir.
Stiphesiz, bu kompozisyonda kar1 belirleyici en etkili kalemleri satislar ile finansman maliyetleri meydana
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getirmektedir. Finans alan yazininda bu fonksiyonu goren araglarin basinda kaldirag mekanizmasi yer
almaktadir. Operasyonel, Finansal ve bu ikisinin birlesiminden meydana gelen Bilesik Kaldirag diizeyleri
firma performanslarinin hesaplanmasinda énemli bir fonksiyonu saglamaktadir. Calismada IMKB’de islem
goren firmalarin kaldirag diizeyleri isletme ve sektdr bazinda ve IMKB’nin genelini icerecek bicimde
hesaplanarak, analiz edilerek incelenmistir.

Giimiis ve Bolel (2017), yapilan bu calismada BIST’de islem goren havayolu sirketleri olan Tiirk Hava
Yollar1 A.S. ile Pegasus Hava Yollar1 A.S.’nin 2010-2015 doénemlerindeki bilango ve gelir tablalarindan
yararlanilarak finansal performansi rasyo analizi yontemi ile incelenmistir. Tiirk Hava Yolu sirketinin
likidite oranlarinin Pegasus Hava Yolu Sirketine goére daha diisiik oldugu gézlemlenmistir. Faaliyet oranlart
olarak alacaklarin tahsilinde iki hava yolu Sirketinin de giigliikler ¢ekmedigi sdylenebilir. Mali yap1
oranlar1 bakimindan her iki hava yolu sirketinin de %50 den fazla yabanci kaynak kullanmislardir. Yine her
iki sirketin karlilik oranlarina gelince Pegasus Hava Yollar: Sirketinin Tiirk Hava Yolu Sirketine gore daha
yliksek oldugu goriilmektedir.

Rosini ve Gunawan (2018), yaptiklar1 bu ¢alismada havayolu sektoriiniin finansal performansin1 6lgmek
icin rasyo analizinden yararlanmislardir. Calismada ayni1 zamanda TOPSIS ve Veri Zarflama Analizi
yontemlerinden de yararlanilmistir. Calismada, degiskenler arasindaki iliskiyi 6l¢gmek amaciyla korelasyon
analizi de gerceklestirilmistir.

Kizil ve Aslan (2019), yapilan bu calismada 2013-2017 yillar1 donemlerinde Tiirk Hava Yolu A.S. ile
Pegasus Hava Yollarnt A.S.’nin karsilastirmas1 yapilmig, Pegasus Hava Yollar1 Sirketinin Likidite
oranlarmin Tiirk Hava Yolu Sirketine gore daha iyi oldugu, yine ayni sekilde calisma sermayesi ve borg
o0deme giicii bakimindan Pegasus Hava Yolu Sirketinin daha basarili oldugu sonucuna varilmistir. Bu
verilerden hareketle Tiirk Hava Yolu Sirketinin bazi 6nlemler almasi gerekliligidir. Bunlar; isletmede
yeterli nakdin bulundurulmasi, diisiik faiz oranlariyla borglarin uzatilmasi (6telenmesi), alacaklarini daha
kisa vadede tahsil edilmesi, diisiik risk diizeyiyle ¢alismasi, donen varliklar1 verimli kullanmasi ve 6z
sermayenin gili¢lendirilmesi seklindedir.

4. YONTEM
4.1. Arastirmanin Amaci

Bu arastirmada Amerika, Almanya, Kanada, Tayvan, Cin, ingiltere ve Tiirkiye de 6ne ¢ikan hava yolu
sirketlerinin varlik karliligi, satiglarin karliligi, 6z kaynak karliligi, faaliyet karliligi ve kaldirag oranlar
hesaplanmig ve bu karsilastirmalar sonucunda hava yolu sirketlerinin karlilik durumlari ve kaldirag oranlari
karsilagtirmali olarak analiz edilmistir.

4.2. Arastirmanin Kapsami ve Yontemi

Bu arastirma kapsaminda 2015-2019 yillar1 arasinda Diinyada ve Tirkiye de one ¢ikan hava yolu
sirketlerinin segilen yedi tanesinin finansal raporlar incelenmis ve karlilik oranlar1 ile kaldira¢ oranlar
tespit edilmistir.

Tablo 1: Ornek Olarak Segilen Hava Yolu Sirketlerinin 2015-2019 Yillar1 Varlik Karlilik
2015 2016 2017 2018 2019

Tiirk Hava Yollari

Tiirkiye 6,28 -0,07 0,93 3,7 3,18
America Airlines

Amerika 14,78 5,21 2,42 2,33 2,81
Lufthansa

Almanya 5,23 511 6,54 5,66 2,84
Air Canada

Kanada 2,3 5,8 11,41 0,76 5,31
EVA Airways
Tayvan 3,3 1,6 2,52 2,71 1,11
China southern

Cin 2 2,51 2,72 1,18 0,86
International consolidate S.A

Ingiltere 5,3 7,05 7,3 10,3 4,83
Aritmetik Ortalama 5,59 3,88 4,83 3,8 2,99
Varlik Karliligi Oran1 = Net Kar / Toplam Varliklar

Kaynak: https:/tr.investing.com sayfasindan veriler alinarak olusturulmustur.

i |2 sssjournal.com | nternational Social Sciences Studies Journal ‘@ sssjournal.info@gmail.com ‘

665



mailto:sssjournal.info@gmail.com

International Social Sciences Studies Journal 2021 Issue:78 pp:661-669

Tablodaki varlik karlilig1 oranlar1 dikkate alindiginda 2015 yili i¢in birinci sirada Amerika ikinci sirada
Tiirkiye, 2016 yili igin birinci sirada Ingiltere ikinci sirada Kanada, 2017 yili igin birinci sirada Kanada
ikinci sirada Ingiltere, 2018 yili igin birinci sirada ingiltere, ikinci sirada Almanya, 2019 yili i¢in birinci
sirada Kanada, ikinci sirada ingiltere takip etmektedir.

2017-2018 yillar1 arasinda Amerika’nin karlilik oranlarinda diisme yasanmistir. Bunun en 6nemli
sebeplerinden biri de Amerika’nin Meksika sinirina duvar insa etme talebiyle baslayan krizin biiyiik oranda
etkiledigi distintilmektedir (www.bbc.com).

Tirk Hava Yollarmin Varlik Karliligi 2015 yilinda iyi durumdayken 2016 yilina geldiginde ciddi bir diisiis
yaganmistir. 15 Temmuz 2016 da yapilan ve basarisiz olan Darbe Girisiminin biiyiik oranda etkiledigi
distintilmektedir. Ciinkii o dénemde birden ¢ok ugus ve rezervasyonlar iptal edilmis ve istikrarsiz bir
durum yaganmuistir.

Tablo 2: Ornek Olarak Segilen Hava Yolu Sirketlerinin 2015-2019 Yillar1 Satis karlilik Oranlari (%)
2015 2016 2017 2018

10,4 -0,15 1,6 6,43

Tirk Hava Yollari

Tiirkiye

American Airlines

Amerika

Lufthansa

Almanya

Air Canada

Kanada

EVA Airways

Tayvan

China Southern

Cin

1nte:rnat|onal ConsolidateS.A 6,55 8,55 11,82
Ingiltere

Aritmetik Ortalama 7,13 4,77 4,86
Satiglarin Karliligi Orani= Net Kar / Hasilat

Kaynak: https:/tr.investing.com sayfasindan veriler alinarak olusturulmustur.

17,46 6,66 3 3,17

53 56 6,03

0,92

47 24 3,65

3,34 4.4 2,01

Satiglarin karliligr incelendiginde 2015 yili i¢in birinci sirada Amerika ikinci sirada Tiirkiye, 2016 yil1 i¢in
birinci sirada Ingiltere ikinci sirada Kanada, 2017 yili igin birinci sirada Kanada ikinci sirada ingiltere,
2018 yil1 igin birinci sirada Ingiltere ikinci sirada Almanya, 2019 yili igin birinci sirada Kanada ikinci
sirada Ingiltere takip etmektedir.

2016 yili i¢in Tiirkiye’nin verilerinde biiylik oranda bir diisiis yasanmistir. Bunu etkileyen birden g¢ok
faktor vardir. Bu faktorler arasinda yoneticilerin verdigi kararlar ve uyguladigi politikalar etkili olmakla
birlikte ayn1 zamanda hava tasimacilig1 isletmelerinin satis karliligi oranindaki diististe birim maliyetlerdeki
artiglar etkili oldugu distniilmektedir. Bu sektorde talep yetersizligi, ugak Kiralari, ugus ve bakim
ekiplerinin tcretleri gibi sabit giderler nedeniyle sirketlere ciddi maddi kiilfet olusturmustur (Kaya, 2016, s.
21). Cin ve Kanada 2015 yili i¢in normal bir seyir izlemis ardindan 2016-2017 yilinda karlilik oranlar
artmustir. 2018 yilina geldiklerinde karlilik oranlarinda ciddi bir diisiis goriilmektedir.

Tablo 3: Ornek Olarak Secilen Hava Yolu Sirketlerinin 2015-2019 Yillar1 Oz Kaynak Karlilik Oranlar1 (%)
2015 2016 2017 2018 2019

Tiirk Hava Yollar

Tiirkiye 21,24 -0,26 3,16 3,7 11,48
American Airlines

Amerika 35 70,7 -164,3 -835 -1,428
Lufthansa

Almanya 29,43 25,15 26 22,85 11,95
Air Canada

Kanada 233 71,86 59,29 5,09 33,54
EVA Airways
Tayvan 13,17 6,51 9,91 10,3 5,58
China southern

Cin 11 11,6 11,93 4,43 411
Inter. ConsolidateS.A 28,6 36,05 30,01 42,96 25,13
Ingiltere

Aritmetik Ortalama 67,34 27,98 -3,42 -106,5 12,9
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0Oz Kaynak Karlilig1 Oranmi= Net Kar / Toplam Oz Kaynaklar
Kaynak: https:/tr.investing.com sayfasindan veriler alinarak olusturulmustur.

Oz Kaynak Karlilig1 incelemesinde, 2015 yil icin birinci sirada Kanada ikinci sirada Amerika, 2016 yili
i¢in birinci sirada Kanada ikinci sirada Ingiltere, 2017 y1l1 i¢in birinci sirada Kanada ikinci sirada ingiltere,
2018 yili igin birinci sirada Ingiltere ikinci sirada Almanya, 2019 birinci sirada Kanada ikinci sirada
Ingiltere yer almaktadir.

Tablo 4: Ornek Olarak Segilen Hava Yolu Sirketlerinin 2015-2019 Yillari Faaliyet Karlilik Oranlari (%)
2015 2016 2017 2018 2019

Tiirk Hava Yollar1

Tiirkiye 8,64 -2,93 8,96 9,85 6,62
American Airlines

Amerika 15,13 13,15 10 6 6,69
Lufthansa

Almanya 4,85 6,91 4,63
Air Canada

Kanada 10,78 8,55 8,65
EVA Airways

Tayvan 6,53 4,92 5 52
China Southern

Cin 12,03 11,04 6,14

International Consolidate S.A

Ingiltere 10,15 11 15,07

Aritmetik Ortalama 9,73 7,52 8,6 7,91

Faaliyet Karlilik Oran1 = Faaliyet Geliri/ Hasilat

https://tr.investing.com sayfasindan veriler alinarak olugturulmustur.

Faaliyet karlilig1 oranlar1 agisindan 2015 yili igin birinci sirada Amerika Ikinci sirada Cin, 2016 yili igin
birinci sirada Amerika ikinci sirada Cin, 2017 yil1 icin birinci sirada ingiltere ikinci sirada Amerika, 2018
yili igin birinci sirada Ingiltere ikinci sirada Tiirkiye, 2019 yili igin birinci sirada Ingiltere ikinci sirada
Kanada yer almaktadir.

Tablo 5: Ornek Olarak Segilen Hava Yolu Sirketlerinin 2015-2019 Yillar1 Kaldirag Oranlar1 (%)
2015 2016 2017 2018 2019

Tiirk Hava Yollar1
Tiirkiye 70,44 72,48 70,62 71,32 72,24
American Airlines
Amerika 88,36 92,61 101,4 100,2 100,19
Lufthansa
Almanya 82,23 79,65 74,82 75,23 76,21
Air Canada
Kanada 100 91,93 80,75 85,02 84,14
EVA Airways
Tayvan 74,99 75,5 74,58 73,63 79,99
China Southern
Cin 79 78,31 77,16 73,5 79,11
Int. ConsolidateS.A 81,5 80,43 75,66 76,05 80,75
Ingiltere
Avritmetik Ortalama 82,36 81,55 79,29 79,28 81,8
Kaldirag Oran1 = Toplam Borg / Aktif Toplam1

Kaynak: https://tr.investing.com sayfasindan veriler alinarak olugturulmustur.

Finansal kaldira¢ oranlarimin incelenmesi sonucunda en diisiik oranin Tiirk Hava Yollarna ait oldugu
goriilmektedir. Incelenen havayollar igerisinde 6z kaynak yapisinin en giiglii oldugu hava yolu sirketinin
THY oldugu goriilmektedir.

5. SONUC

Arasgtirmada Tiirkiye, Amerika, Almanya, Kanada, Tayvan, Cin, ingiltere’de one cikan hava yolu
sirketlerinin 2015-2019 yillar1 arasindaki faaliyetlerinin sonucunda elde edilen gelir tablosu ve bilango
kalemleri tek tek incelenmis, kaldira¢ oranlari ile karlilik oranlari analiz edilmis ve karsilastirilarak
sonuglarr yorumlanmaistir.
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Sivil Havacilik Genel Midiirliigiiniin yayinladigi faaliyet raporunda 2016 yilinda Tiirkiye’nin Giiney
Dogu’sunda olusan istikrarsiz jeopolitik ortam, terér olaylar1 ve bununla beraber artan giivenlik kaygisinin
hava yolu trafigini olumsuz etkiledigini ve TL’de yasanan yiiksek deger kayiplarinin da biiyiilk oranda
etkiledigi diistinlilmektedir. Tiirkiye hava yolu sirketlerinin basar1 grafiginde 15 Temmuz 2016 tarihinde
gerceklesen ve basarisiz olunan darbe girisiminin olumsuz etkileri acik¢a gdzlemlenmistir (Onal vd. 2018,
s.740). Bununla birlikte 2017 ve 2018 yillarinda giderek normallesen bir siirece girdigi goriilmektedir.

Firmalar akaryakit fiyatlari, doviz kuru ve faiz oranlar1 gibi piyasalar1 dikkatli bir sekilde takip etmeli,
sermayelerini optimal bir sekilde kullanmali ve riskten korunma araglari ile maruz kalinan riski kontrol
altinda tutmalhdirlar ve yatirimlarini, gelecek planlamalarimi tiim bunlart g6z Oniinde bulundurarak
yapmalidirlar.

Hava yolu igletmeleri de her isletmede oldugu gibi kar, pazar payi, biiyiime, kaliteli hizmet, servis ve
toplumsal imaja dikkat edilmeli ve personel alimi yapilirken liyakat esasina dikkat edilmelidir. Sektoriin
mevcut yapisim gelistirmek ve mali, ekonomik ve teknik altyapi yoniinden giiclii ve saglam stratejiler
gelistirilerek ¢agdas isletmecilik yenilikleri ve politikalar1 yakindan takip edilmeli ve buna gore yol haritasi
izlenmelidir.

Istanbul’da 2019 yilinda yapilan yeni Hava limam yatirrmmin Tiirk havacilik sektdriiniin biiyiimesinde
olumlu etkiler meydana getirecegi beklenmektedir. Ancak ne oranda etkilediginin degerlendirilmesi igin
2019 ve sonrasi verilerinin incelenmesi sonucunda karar verilecektir.
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