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OZET

Sivil havacilik sektorii glinden giine artis gostermekte, bu artiglara paralel
olarak hava yolu isletmelerinin rekabet etme durumlar1 da artmaktadir. Bu durumda

hava yolu isletmeleri karliliklarin1 korumak istemektedir.

Bu calismada on uluslararas1 havayolu isletmeleri segilerek bu isletmelerin
finansal tablolar1 detayli incelenerek 2021 yili son donemlerine ait bilanco ve gelir
tablolarindan elde edilen veriler finansal analiz yontemlerinde oran analizleri
yontemleri uygulanarak, oranlama yapilmistir. Oran analizlerinde 8 analiz yontemi
kullanilmistir. Bunlar; Cari oran, Asit Test Orani, Nakit Oran, Sabit aktif devir hizi,
toplam aktif devir hizi, Bor¢- Toplam aktifler orani, Net kar marj1 ve Oz sermaye
karliligi oranlar1 kullanilmigtir. Oranlardan elde edilen veriler dogrultusunda
‘TOPSIS’ ¢ok kriterli karar verme yonteminin 6 adimdan olusan yontemleri
formiillerle birlikte oran analizlerinden alinan kriterlerle, hava yolu alternatifleri
incelenerek sonuglar elde edilmistir. Bu sonuglar degerlendirildiginde karar verme
durumunda olanlar i¢in finansal performansi en yiiksek ¢ikan hava yolu isletmesi Air
Astana olarak belirlenmistir. Finansal performansi en diisiik ¢ikan hava yolu isletmesi

ise Quantas hava yolu isletmesi olarak sonuca varilmistir.

Anahtar Kelimeler: Sivil havacilik, Likidite, Oran analizi, Net kar marj1, Oz sermaye



SUMMARY

The civil aviation sector increases day by day, and in parallel with these
increasing trends, the competitiveness of airline companies increases and airline
companies intend to maintain their profitability.

In this study, ten international airline companies were selected and the
financial statements of these companies were examined in detail. The data obtained
from the balance sheets and income statements of the last period of 2021 were made
by applying ratio analysis methods in financial analysis methods. Current ratio, Acid
Test Ratio, Cash Ratio, Fixed asset turnover, total asset turnover, Debt-Total assets
ratio, Net profit margin and Equity return ratios are used. In line with the data obtained
from the ratios, the 6-step methods of the "'TOPSIS' multi-criteria decision-making
method, together with the formulas, were examined with the criteria taken from the
ratio analysis, and the results were obtained by examining the airline alternatives.
When these results are evaluated, Air Astana has been determined as the airline with
the highest financial performance for financial deciders. On the other side, the airline

with the lowest financial performance was Qantas Airline.

Keywords: Balance, Cash ratio, test ratio, civil aviation
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GIRIS

Diinyada hava yolu tagimaciligi toplum tarafindan ulasilmasi kolay olmayan bir
ulagim aract olarak goriildiigli zamanlardan, artik bir ihtiya¢ olarak goriildigi
zamanlara gelmis bulunmaktadir. Insanlar globallesen diinyada teknolojinin gelismesi,
ihtiyaclarin artmasma bagli olarak hava yolu tasimaciliginin kullanimlarinda
degisiklik gostermektedir. Bu degisiklik ve belirsizlikler finansal krizler ve
istikrarsizlik sorunlarini beraberinde getirmektedir. Ozellikle yatirim cesitliklerin ¢cok
oldugu giiniimiizde karar verme siireclerinin ¢esitlenmesine sebep olmustur. Bu
durumda incelemeye tabi tutulan mali tablolarin finansal oranlari {izerinden isletme
performanslar1 degerlendirilmeye c¢alisilmaktadir. Bu c¢alisma 3 ana bdoliimden

olusmaktadir.

Caligmanin birinci bolimiinde havacilik isletmelerinin finansal performansiyla
ilgili konulara yer verilmistir. ilk kisimda performans, performans kavramlar1 ve
Olgiitleri kisimlar1 yer alirken ikinci kisimda finansal performans kavramlarina
deginilip finansal bilgi hakkinda karsilagtirmali olarak kiyaslama yapilmigtir. Ugiincii
kisimda, hava yolu isletmelerinin finansal durumlar1 g6z Oniine alinarak finansal
performanslari konu alimmustir. Son kisimda ise, finansal analiz konularina detayh

deginilerek finansal tablolar, finansal oranlar ve yontemleri konularina yer verilmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde, arastirma ydntemimizi anlatimi yapilmistir.
Burada ¢ok kriterli karar verme yontemi olan ‘TOPSIS’ yontemine deginilmis,
“TOPSIS’ yonteminin kriterleri, alternatiflerine deginilerek karar verme yontemindeki

adimlara detayli olarak formiile edilerek konuya dahil edilmistir.

Calismanin {i¢iincii boliimiinde arastirma yapilan konumuzla ilgili amacina, veri
kaynaklarina ve bu kaynaklarin zamanlamasina veri toplama siirecinin agamalarina ve
son olarak yontemine deginilmistir. Finansal analizlerle elde ettigimiz sonuglari
TOPSIS yontemine uyarlayarak hava yolu isletmelerinin bagar1 kriterlerine gore
finansal performans siralamalart yapilmigtir. 2021 yili icin degerlendirmeye
varildiginda yapilan analizler dogrultusunda Air Astana havalimani igletmesinin ilk

sirada yer aldig1 gozlenmektedir.



BIRINCi BOLUM
HAVACILIK iSLETMELERININ FINANSAL PERFORMANSI

1.1 Performans

1.1.1. Performans Kavram

Literatiirde, kelime anlami olarak gegen tanimi: ““Yapma yerine getirme,
uygulama, bir gorevi basarabilmedir”. Bir baska deyisle; “Bir is veya gorev
bakimindan gédsterilen bagart derecesi olarak tamimlanmaktady”. Performans “Bir isi
yapan bir bireyin, bir grubun ya da bir 6rgiitiin o isle gerceklestirilmek istenen hedefe
yonelik olarak neyi saglayabildiginin nitel veya nicel bir ifadesidir”. Cagdas yonetim
anlayisina gore performans, sirketlerin basar1 diizeylerini 6l¢mede, farkli deyisle
isletmenin hedeflerine varmasi gerekliligini belirleyen ¢ok yonlii kavramdir.
(Mistepe,1998:17).

Performans o6l¢iimii de ““isletmenin verim ve etkenliginin degerlendirilmesi
islemidir”. (Chin, Pun, 2003). Bu tanimlamalardan yola ¢ikarak bir isletmenin kurulus

amaglarimi gerceklestirmelerini degerlendirmesini anlamak miimkiin olacaktir.

Ekonomik olgular giiniimiizde, sosyal boyutlarin teknolojilerle gergeklestirilen
bu siirekli ve hizli degisimlerin biiyiik 6lgiide etkilemesidir. Bu de§isime uyum
saglama cabasi, isletmelerin, performanslarin 6l¢iimlerinde ve gelistirme ¢abalarinda

bu olgular1 boyutlarini zorunlu hale getirmistir (Zerenler, 2003: 192).

Isletmelerin degisen faktorlere gore gelisimlerini izlenmesi igin degisen
kosullara uygun gelisimlerin saglamalart ~ kurumsal — boyutlarimi  gelistirmeleri
cevresel degisimlere hassasiyet gosterecek bir 6rgiit hiyerarsisi olusturmalari kurumsal

performanslarini dlglimlemeleri gerekliligi olusmaktadir (Zerenler, 2003: 194).

Isletmelerin gergeklestirmek istedikleri amaglar1 ve misyonlarindan biride
ulagmay1 hedefledikleri stratejik planlar1 ortaya koyarak isletme departmanlarinin ve
calisanlarin dogrudan olarak performanslarinin seyir edilmesi siireciyle meydana
konmaktadir. (Grady, 1991: 49).



1.1.2. Performans Kavraminin Boyutlari

Literatiire  baktigimizda performans kavrammin 7 farkli boyutlar

bulunmaktadir. Bunlar:

1.1.2.1 Etkinlik

Stratejik hedeflere ulasmada c¢ikt1i ve etkilerin yapilmak istenenlerle
karsilastiriimasidir. (Olgen, 2012. S.6). “Orgiitlerin tamimladiklar: hedeflere ulasmak
i¢in yiiriittiikleri faaliyetler sonucunda bu hedeflere ulagma derecelerini belirleyen bir
performans boyutudur “(Akal, 2005, 5.34).

1.1.2.2 Verim ve girdilerden yararlanma

Isletmeler iiriin ve hizmet iiretirken iiretim siireclerinde iiretim kaynaklarinin
ne Olclide kullandigini tiretim kaynaklarini nasil kullandigin1 gosteren bir performans

boyutudur (Akal, 2005, s.39).
1.1.2.3. Verimlilik

Kisaca, c¢iktilarin girdilere orani olarak tanimlanmaktadir. Isletmelerin
faaliyetlerini ilgilendiren siire¢lerdir. Kaynaklarin en iyi sekilde nasil kullandiginin
gostergesi olmasi gereken durumla mevcut durumun karsilastirilmasi sonucuyla da

ortaya ¢ikmaktadir (Olgen, 2012. S.6).

1.1.2.4 Kalite

Miisteri ihtiyaglarinin dogrudan karsilanmasi ve kaynaklarin verimli, etkin
sekilde kullanilmasi olanak saglayan {iretim ve hizmet anlayislarini giiden isletmelerin
kamu sorumluluklarimi pozitif sekilde gerceklestiren bir performans boyutudur.
Glniimiiz rekabet ortaminda firmalar aras1 farklilasmaya giderek miisteri odakli
yaklasimla birlikte kalite de verimlilik ve etkililik gereksinimleri i¢ i¢e gegerek

performans zinciri olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Bolat, 2000, s.125).



1.1.2.5 Yenilik

Isletmeler arasi rekabet unsurlari artikca isletmeler farklilasma yoluna
girmektedir. Yeni diisiinceler yeni fikirler ortaya atilmakta teknoloji ve yenilesme
hareketleriyle isletmeler kendilerini giliniimiiz kosullarina hazirlayarak daha yeni
teknik ve yoOntemler sunmaktadir. Yenilik hareketiyle birlikte yaratici, degisme,

gelisim gostererek yenilikei firsatlar1 degerlendirilmektedir (Akal, 2005. S. 53).
1.1.2.6 Calisma kalitesi

Kurum igerisinde calisanlarin motivasyonu saglanmasi, iicret ve calisma
zamanlarinin daha ergonomik sartlarda planlanarak is birligi calisma, iletigsim, bilgi
beceri gelistirme, Odiillendirme gibi davranig bigimleri ortaya konularak ¢ikan bir

performans boyutudur (Yetgin, 2002, s. 59).

1.1.2.7 Karlilik ve biit¢ceye uygunluk

Kar, isletmelerin belli donemde elde ettigi satis gelirlerinin toplam gelirler ile
satilan iiriiniin maliyetinin diisiiriilmesiyle ortaya ¢ikan durumdur. “Karlilik orani ayni
sektordeki diger isletmelerden daha yiiksek oldugunda, nispi olarak soz konusu

isletmenin karinin tatmin edici oldugu kabul edilmektedir” (Agca, 2005, s.164).

Uygunluk boyutlar1 dikkate alindiginda biitgedeki uygunluk kriteri, karlilik ve
performanslarinin belirtilmesi olarak kar amaci giitsiin ya da kar amaci giitmeyen,
sadece bir maliyet merkezi olan kamu kuruluslarinda karliligin yerine kullanilabilen
bir performans gostergesidir. Planlanmis degerlerle gergeklesen finansal degerler
arasindaki olasilik azalmasi biitgeye uygunluk agisindan gosterdigi performansinda

basarili olacagi kanaati olusmaktadir (Dagdelen,1997, s.49).



1.1.3. Performans Yonetimi

Bir orgiit icerisinde bulunan grup ve takimlarin bilgi, beceri, yetenekleri
caligmalariyla ilgili hazirlamis olduklar1 planlar ve orgiitiin gelisimini siirekli kilacak

konulari ele almaktadir.

Performans yonetimi icerisinde orgiitteki tiim tiiyeleri bir hiyerarsik siire¢ gibi
gormek degil, onlar1 takim ruhu igerisinde ¢alismaya 6zendirerek her bir {iyenin
sorumluluklart ~ ¢ercevesinde  yoneticileriyle  olan  etkilesimleri  olarak

degerlendirmektedir.

Performans yonetiminin temel amaci, insanlarin kendilerini yonetebilmelerini
ve onlar1 tesvik edici unsurlar igerisinde yoneticileriyle bir arada kendilerini rahatlikla

ifade edebilecegi bir siire¢ olarak diisiiniilmektedir.

Tiim bu tanmimlamalardan yola ¢ikilarak, isletmelerin mevcut durumu
gozlemlenerek gelecekte ne gibi gelisimlere ihtiyag olunacagi egitim ve is siirecleriyle

ilgili orgiit tiyelerinin kendilerini gelistirmelerine imkan sunmaktadir.

Isletmelerin performans degerlendirmelerini yaparken belirli noktalara

deginilmesi gerekir. Bunlar (Nayir, 2018: 51);
- Isletmelerin basarilarinin ortaya ¢ikmasina

- Isletmelerin vyiiriittiigii faaliyetler hakkinda bilgi saglayarak, yiiriitiilen
faaliyetlerin anlagilmasimna yardimci olmak ve bu faaliyetlerin kontrol edilmesini

kolaylagtirmak,

- Isletmelerin karsilasacagi ekonomik sikintilarin nedenlerini ve darbogazi

belirleyerek, sorunlarin ¢6ziilmesine,

- Isletmelerin iiretim faaliyetlerinde hangi iiriiniin gelistirecegine ve piyasaya

sunulacagina,

-Rakip isletmeler ile kiyaslamalarin yapilmasina yardimci olmaktadir.



1.2. Finansal Performans

1.2.1 Finansal Performans Kavram

Mali olarak disilinlilen siirecleri biitiinsel olarak kargilamayan “Kari
maksimum hale getirmek” soziinden ileri siirlilerek diisiiniilmektedir. Finansal
Performans; bir isletmenin belirli bir donemdeki sahip oldugu kaynaklarin1 ne kadar
verimli ve etkin kullanilmasi mevcut finansal olaymi gosteren kapsamli bir kavram
olarak diistilmektedir (Yilkan, 2020: 43). Bagka bir ifadeyle deginecek olursak;
isletmenin mevcut durumunun gelecek durumuyla karsilastirmalart olarak ve bu

performanslarinin giincel faaliyetlerinin elde edilmesinden kaynaklanmaktadir

(Malichova ve Durisova,2015:238).

Finansal performans, ‘firmamin kendini tamimasi, rakiplerini ve rekabet
diizeylerini kavrayabilmesi ve kendi kapasitesine gore gelecek planlamasi yapabilmesi

icin ihtiya¢ duydugu bir gostergedir” (Esmer ve Bagci, 2016: 18).

Finansal Performans, verileri dogru sekilde dogru zamanda toparlayarak
performanslarin hesaba katilarak dogru kararlar vermektir. Analizler yapilarak olumlu
veya olumsuz kararlar verirler. Bu kararlarin sonucunda performanslarina yonelik
¢oziim onerileri gelistirilir. Oncelikle firmalar iyi tannmali performans artirrmi igin

firma sinirlar1 belirlenmelidir (Esmer ve Bagci, 2016: 18).

1.2.2 Finansal Performansin Onemi

Finansal performans dl¢iimlenmesinde, “isletmede karar alan kisilerin, dogru
kararlar almast sonucu firmanmin bagart oranumin yiikseltilmesi, misyon ve vizyon
hedeflerini gerceklestirmesi icin gereklidir”. Farkli bakis agisiyla degerlendirildigi
zaman gecmisteki ¢alismalari inceleyip firmalari eksiklerini gormesi bunlar1 gidermek
icin Onlemeler almasi finansal performansini etkileyen faktorleri belirleyip bunlar
kontrol altina almasi, kaynaklarin buna gore diizenlenmesi, ileriye yonelik amaglarina
daha kolay ulasilabilecek temeller iizerine kurmasi ve bu hedeflerine zamaninda en

giiclii yollardan ulasabilmesi bakimindan 6nem kazanmaktadir (Bayyurt, 2007: 578).



Isletmelerin ayakta kalabilmesi ve oOncelikli hedeflerinden biri olan kar
edebilmesi isletmenin kaynaklarini etkin ve verimli sekilde yiiriitebilmeleri bu agidan

hayati énem tasimaktadir. Isletmelerin giiglii olabilmesi buna baghdir (Albayrak,
2004:74).

Isletmenin siirekliligi ve basar1 elde etmesinde performans yonetimi dogru
orantili olarak ilerlemektedir. Yoneticiler sirkette aktif rol oynadiklarinda performans
Olcme sistemlerini basarili sekilde uygulayarak firmanin finansal performanslarini
yakindan takip edebilmektedir. Yapilan bu ¢alismalar dogrultusunda calisanlarin ve
yoneticilerin davraniglar: ve yonetimsel gelisimlerini yonlendiren araglar olarak kabul

edilmektedir. Bu neden ve sonuclar dnciiliigiinde 6l¢iimler 6nemlidir (Karaman,2009

:415)

Glinlimiize bakildiginda kamu kurum ve kuruluslarinin kar amacinin olup
olmadigina bakilmaksizin verileri toplayip analiz ve degerlendirmektedir. Kar ve satig
amact giiden isletmelerde ise miisteri memnuniyeti kavrami 6n planda olup, iiriin
kalitesini artirma, Pazar paymi genisletme, firma degerini artirma gibi kavramlarinin
degerlendirmesinde finansal performansin dogru bir sekilde analiz edilmesinden

gecmektedir.

Performans degerlendirme, ayni zamanda basar1 degerlendirme olarak
adlandirilmakta olup insan kaynaklar1 birimine de oOnemli miktarda Katki
saglamaktadir. Biitlinsel olarak incelendiginde performans degerlendirmesi,
insanlarin, toplulugun veya ticari isletmenlerin etkinlik diizeylerinin analiz edip
basarili olup olmadigini incelemektedir

(Helvaci, 2002: 159).

Finansal performans, isletmelerin biiyiikliiklerini gosteren gelecekte
yapacaklar1 yatirimlara da 1s1k tutacak isletmelerin hedeflere ulasmada kolayliklar
saglayacak Ol¢timler seklinde de tanimlamasi yapilmaktadir. Bir sirketi analiz ederken
oncelikle performans olgiimlerinin yapilmasi gerekmektedir. Finansal performans bir

nevi islerin yapilislarin verimliligini gostermektedir.



1.2.3. Finansal Performans Olgiimii

Performans  Olgiimlerinin  belirlenen  finansal tablolarda  analizler
gerceklestirilecek degerlendirmeleri kapsayacaktir. Isletmelerin analizleri yapmak
istedikleri kisi ve kurumun tiretimlerini, iretkenliklerini, likidite olmasini, piyasadaki
borsadaki degerlerinin pay senetlerine yansimasi olarak goriilen bir¢ok faktorii bir
arada 6lgme durumlariyla ilgilidir.

Analizi gergeklestirerek finansal tablolarin nicel boyutlarini incelenmesi
degerlendirerek sunulmasi, analiz yapmak isteyen kisilerle dogru orantilarda bunlarin

saglanmas1 gerekmektedir (Kisa, 2018:30).

1.2.4. Finansal Bilgi

Finansal bilgi, bilginin bir tiirii olmakta birlikte, iki boyutu bulunmaktadir.
Bunlardan ilki, ekonominin de pargasi olan makroekonomik diizeyde olan finansal
bilgiler, ikincisi ise; mikroekonomi diizeydeki finansal bilgilerdir. Makroekonomik
finansal bilgiler, lilke ekonomisinin cari agig1, dis ticaret hacimleri, biitce planlar1 ve
enflasyon gibi kavramlart igerir. Mikroekonomide, ekonominin talep ve arz
durumlarini, hane halki gelirlerini, mali yapisinin arastirildigi, tablolar ve sekiller

yardimiyla bir¢ok bulgulara ulasildig1 bilgi biitiiniidiir (Ozdemir, 2011).

Isletmelerde almacak kararlar dogrultusunda isletmelerin ¢alisma alanlarinin
genisletilmistir (Ataman ve Haciriistemoglu, 1999:1). Isletmeler her diizeyde etkin
kararlar alabilmesi dogru bilgiye, dogru bicimde, dogru yerde ulasabilmeleri bu
dogrultuda basarili sayilabilmeleri finansal bilgi sistemine baghdir (Bolikoglu ve
Birgili: 1992: 67-68).

Y Oneticilerin karar siireglerinde finansal bilgilerin hizli saglandigi, dogruya en
yakin ileriye doniik sunulan bir bilgi siire¢ sisteminin kurulmasi ticari isletmeler

olgusunda 6nem kazanmaktadir (Sakrak, 2009:51).

Finansal bilgi sisteminin genel amagclarindan biriside taraflara ydnetimin
isletme amagclarina varmadaki liderligini 6lgmelerine firsat tanimaktadir (Karasioglu,

2009: 2).



1.2.4.1 Finansal bilgi ve Finansal Performans liskisi

Finansal bilgi, ekonominin iginde var olan mekanizmanin isleyisini
anlayabilme, isletme igerisinde fayda saglayacak ekonomik verilere ulagsmamiza
imkan veren yap1 olarak goriirken finansal performans da degerlendirilecek verilerin
uygulamaya konulma agamasi olarak bilinmektedir. Finansal performans, finansal
bilgiden elde edilecek bilgi ve faktorlerin birlesimi olarak bunlar 6lgen,
degerlendirilen ve sonuglar ¢ikartan bir yapidir. Finansal bilgi sayesinde tiretilen
bilginin yorumlanmasi sonrasinda finansal performans yoluyla sonuglar elde edilerek

analiz edilmesi siirecidir.

1.3. Havayolu Isletmeciliginin Finansal Performansi

Giiniimiizdeki rekabet kosullar1 artikga bununla birlikte paralel olarak
havayolu isletmeciliginde hizla gelistigini gérmekteyiz. Bu durum finansal agidan
giiclii durumda olmalar1 6nem tasimaktadir. Ozellikle havayolu sirketlerinin stratejik
basarilarinin degerlendirmesinde finansal performans ol¢iimlerinin katkis1 fazladir.
Finansal performansla olglimlerin arttirllmasindan dolayr analiz yontemlerimde

gelismektedir (Oncii et al, 2013).

Tiim sektorlerde oldugu gibi havayolu isletmelerinde de analiz yontemleri ayni

siralamayla ilerlemektedir (Durmus ve Arat, 1997)

o Sirketlerin siireglerine ait finansal tablolarin: analiz etmek suretiyle, variik

veya sermaye durumlart hakkinda degerlendirme yapmak,

o Isletmenin onceki hesap donemlerine ait finansal tablolarini analiz etmek

suretiyle, yillar itibariyle gelisim seyrini tespit etmek,

o Isletmenin finansal tablolularmim aym sektordeki diger isletmelerin finansal
tablolari ile karsilastirmak suretiyle, sektordeki durumunu tespit etmek,
o Kredi talep eden diger isletmelere, istenilen kredinin gerek verilebilirlik

durumunu gerekse geri odeme durumunu tespit etmek,



o [sletmenin muhtemel yatirimlara ya da faaliyetlerin genisletilmesine yonelik

kararlar verebilmesine 1sik tutmak

1.3.1. Havayolu Isletmelerinde Performans Gostergeleri

Havayolu isletmeleri; maliyet, kalite ve hiz gibi faktorlerin gostergelerini
takibini yapip diger isletmelerle performanslarini karsilastirir. Kriterlerle birlikte tiim
sirket performansini ileriye tasiyacak boyutta talep edilen diizeye ulagsmasi igin

miicadele edilir (Demir ve Tagkin, 2008:1696).

Performans, iizerinde arastirilan konularda ol¢iimii yapilir. Bu Ol¢timler 2
boyutta karsimiza ¢ikmaktadir. Finansal (objektif) ve Finansal olmayan (siibjektif)
boyutlardan olugmaktadir. Genellikle bir isletmenin performansini Olgmekte
kullanilan o6lgiitlerde finansal olgiitlerden yararlanilir. Karlilik, piyasa degeri ve
satiglar iizerinde yogunlasmistir. Finansal olmayan performans 6l¢iimlerinde ise itibar,
kalite ve memnuniyet gibi unsurlar yer almaktadir. Cagdas isletmecilikte sadece
finansal performanslar yeterli olmayip ayni zamanda finansal olmayan 6lgiitlere de
ihtiyaglar vardir. Objektif ve siibjektif olarak stratejik karar vermelerimde
etkileyecektir (Kalkan, 2005:59).

Havayolu isletme performansinda objektif ol¢iitlere baktigimizda nicel olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Siibjektif dlciitlere baktigimizda rakipler, sirket beklentileri
gibi alg1 gerektirecek sorulara yanit bulmaktadir. Benzer performans kriterleri hem
objektif hem de siibjektif olarak olgtimlenmektedir (Kii¢iik kancabas, Akyol ve
Ataman, 2006:134).

1.4. Finansal Performans ve Finansal Tablolar Analizi

1.4.1 Finansal Analiz

Isletmelerin finansal bilesenlerinin finansal analiz tekniklerinden yararlanarak
analiz edilmesi ve yorumlanmasidir. Baska bir deyisle finansal analiz; bir isletmenin

finansal gelisimlerinin izlenmesi ve durumlarmin saptanmasi finansal tablo



kalemlerinin ve bu kalemler arasindaki degisikliklerin belirlenmesi, egilimlerin analiz
edilmesi isletme ortalamalartyla karilagtirarak yorumlanmasi faaliyetlerinin timiini
kapsamaktadir.

Finansal tablolarin analizi, analizden beklenen amag, analiz sonuglarindan
yararlanacak olan taraflar ve analizi yapan tarafin igletme ile iligkisi dikkate alinmak

suretiyle degisik acilardan yapilabilir.

1.4.2. Finansal Tablo Kavram

Isletmelerin varliklarinin ve kaynaklarmin kaydedildigi muhasebe sisteminde
degerlendirilen verilerin belirli zaman igerisindeki verilerin yararlanarak bu imkanlara
erismeye olanak saglayan finansal tablo diye adlandirilmaktadir (Akdogan ve Tenker,
1988:2).

Sirketlerin, bir mali donem igerisinde gergeklestirmis oldugu varlik ve
kaynaklarm, faaliyet sonuclarinin ve bunlarin sonucunda elde etmis oldugu donem
karlarii raporlanarak muhasebe ilkelerine uyumlu olarak sonuglar elde etmis

oldugumuz raporlardir (Ataman,1997:431).

1.4.2.1. Finansal Tablo Cesitleri

Finansal tablolar genel olarak 2 grupta toplanir. Bunlar; Temel finansal tablo
ve ek finansal tablo olmaktadir. Temel finansal tablolar; Bilanco ve gelir tablosundan
olusmaktadir. Ek finansal tablolar ise; Nakit akis tablosu, fon akis tablosu, Net ¢calisma
sermayesi degisim tablosu, Satislarin maliyeti tablosu ve 0z kaynak degisim
tablolarindan olusmaktadir (Once, 2013:4).

1.4.2.1.1 Temel Finansal Tablolar
1.4.2.1.1.1. Bilanco

Isletmelerin belirlenen bir tarihteki varlik ve kaynak durumlarini gdsteren bu
varliklarmn  hangi kaynaklarla saglandigini  saptayan tablo bilanco olarak
adlandirilmaktadir (Ildir, 2014:23).

Bilangonun 2 tarafi vardir. Sol boliimiinde isletmenin mal, hizmet edinim ve

alacaklarimin  bulundugu aktif (varliklar), sag bolimiinde ise isletmenin
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pasif(kaynaklar) tarafi vardir. Aktif bolimi likitledirler dizilisine gore
siralanmaktadir. En likit varliklardan baslanarak kademeli olarak en az likitte gore bir
sira igermektedir. Pasif boliimiinde ise; 3. Kisilerden elde etmis oldugumuz
kaynaklarin en kisa siirede 6denmesinden en uzun siire 6denmesine gore bir sirada
ilerlemektedir (Caldag ve Ayanoglu, 2015:12).

Bilangonun varliklari; Donen varliklar, Duran varliklar olmak {izere iki grupta
toplanir. Donen varliklar isletmenin likiditesi kolay olan elde etmis oldugu para ile
ifade edilen mal, hizmet satiglarindan dogan nakit girisleri, mal edinimleri yer
almaktadir. Duran varliklar ise, kisa siirede elden ¢ikarilamayan, taginir veya taginmaz
mal varliklarinin kaydedildigi yerleri isaret etmektedir (Price, 2009:79).

Bilangonun kaynaklarinda az siireli farkli kaynaklar, fazla siireli farkli
kaynaklar ve 6z kaynaklar olmak {izere 3 boliimden olusmaktadir. Kisa siireli yabanci
kaynaklar bir y1l gibi kisa siirede 6denmesi gerekirken uzun siireli yabanci kaynaklar

bir yildan uzun siireyi kapsayan bor¢ degerlerini ifade etmektedir (MEB,2011).

Kaynaklar boliimiiniin son kisminda ise 6z kaynaklar yer almaktadir. Isletme
sahipleri ve ortaklar1 tarafindan konulan degerlerin ve isletme sahipleri tarafindan
cekilmemis olan yil sonunda birikmis olan karlardan olusmaktadir (Kumkale,
2016:52).

Bilangoda esitlik 6nemlidir. Varlik ve kaynak kalemlerinin birbirlerine denk

olmast bilangconun denkligini géstermektedir (Eba, 2016).
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Tablo 1: isletme &zet bilango

AKTIF (VARLIETLAR)

ISIETME HZET BILANCO TiF

LTIy

PASF (EAYNAEILAR)

I-DONEN VARLIELAR
A-Hazr Degerler
B- Meanlkul Krymatler
1-Menlm! Frymetler Deger Dirgikhign
Kargihn (-}
C-Ticari Alacaklar
1-Alarsk Senetleri Reeskontu (<)
2-Siipheli Alacaklar Kargih3 ()
D-Diifer Alacaklar
1-Alacsk Senetleri Reeskontu (<)
1-Giipheli Alacaklar Farpihd (-)
E-Stoklar
1-Stok Deger Digiikbish Kargiba ()
2-Verilen Sipaniy Avanslan
F- Gelecek Aylars Ait Gidarler Ve Gelir
Tahakkuklan
G-Diifer Diénen Varlklar
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI
I-DURAN VARITET AR
A-Ticari Alacsk
1-Alacsk Senetleni Feeskoniu (-)
1-Giipheli Alacaklar Farpiha (-)
B-Diger Alacaklar
1-Alacsk Senetlen Feeskontu (<)
2-Siipheli Alacaklar Kargihi (-)
€ M ali Daram Varkklar
1-Bag Menkul Krymetler
1-Bagh Menkul Krymetler Deger
DiyiikliZ Kargihd (-
3-Igtiraklar
4istiraklere Sermaye Tashhitleri (-)
5-Istirakler Sermaye Paylan Degr
Driggiikliigi Kargali ()
6-Bagh Ortakliklar
7-Bagh Otakbklara Sermaye Tashiitlesi(-)

Diyiikliz Kargihd (-
S-Difer Mali Dursn Varlklar
10-Diger M ali Duran Varliklar Deger
Dyiikliz Karyihi ()

D-Maddi Duran Varhklar
1-M addi Druran Varhklar (Briit)
2-Birkns Amortismanlar ()
3-Yapilmskta Olan Yatmmlar
4 Verilen Sipaniy Avanslan

E-Maddi Olmayan Duran Varklklar
1-M addi Olmayan Dursn Varlklsr(Brit)
2-Binkomis Amortismanksr ()
3-Verilen Avanslar

F-Ozel Tiikenmeye Tsbi Varhklar
1-Ovzel Tiikenmeye Tahi VarhklanBriit)
2-Birikmiy Tikenme Paylan
3-Verilen Avanslar

G-Cralecek Yillarz Ait Giderler Ve Gelir

T zhakkuklan

H-Driger Daran Varbklar

DURAN VARITHT AR TOPLAMI

AFTIF (VARLIELAR) TOPLAMI

Onceki Dinem

‘Cari Dopem

8-Bazh Ortakliklars Sermaye Paylan Deger

I-EIS4 VADELT] YABANCI EAYNAKL AR
A-Mali Borglar
B-Ticari Borglar
1-Borg Senetlen Fesskontu (-)
C-Disr Borglar
1-Borg Senetler Fesskontu (-)
D-Alman Avanslar
E-Odenecek Verg Ve Viikiimliliikler
F-Borg Ve Gider Karpihklan
1-Didnem ¥ in Vergi Ve Difer Yasal
Yiikimmlkik Kargibklan
1 Didnem Firmm Pegin Odenen Verg Ve
Dier Vikimbikikleri(-)
3-Edam T azninan Karsthi
4-Diger Borg Va Gider Kargihklan
G-Felecek Aylam Ait Gelirler Ve Gider
T ahakinklan
H-Diger Kisa Vadeli Vabana Kaynaklar
EISA VADELT YABANCT KAVNAKLAR
TOPLAMI
I-UZUN VADEL] YABANCIEAYNAKL AR
A-Mali Borglar
B-Ticari Borglar
1-Boeg Senetlen Feeskontu (-)
C-Dier Borglar
1-Borg Senetlern Fesskontm (-)
D-A bman Avanslar
E-Borg Ve Gider Eargihklan
1-Esdam Tazntnat Karsthi
2-Drifer Borg Ve Gider Eargiliklan
F-Crelecek Yillara Air Gelirler Ve Gider
Tahakkuklan
G-Digsr Uzun Vadeli Vabana Kaynaklar
'UZUN VADEL] YABANCIEAYNAKAIR
TOPLAMI
M-5Z EAYNAKLAR
A-Odenmmis Sermaye
1-Odennis Sermaye
1-Oidenmemis Sermmye(-)
B-Sermaye Yedeklen
1-Hisse Senadi Thrag Primleri
2-Hisse Senadi Iptal Kirlan
3-M DV, Yeniden Dederleme Artlan
4-I5tirakler Yeniden Deferleme Arglan
5-Digier Sermaye Yedekleri
C-Eir Vadekleri
1-Vasal Yedekler
2-Statil Vedakler
3-Olagmiisti Yedeklar
4-Diger Kir Vedakleri
5-Ozel Fonlar
D-{Fegmiy ¥il Kirlan
E-Cregrais Vil Fararlang-)
F-Dianem Met Ean{Zaran)
OF KAYNAET AR TOPLAMI

PASF (EAYNAELAR) TOPLAMI

Onceki Dénam

Can Diopem

DIPNOTLAE.

2

*izletmealer halirlenen biiyikiklerine gire, bin, milyon, mityar ya da trilyon olarsk rakamlanm ghsvereceklardir,

Kaynak: I sira no’lu muhasebe sistemi uygulama tebligi
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1.4.2.1.1.2. Gelir Tablosu

Isletmenin bir dénem siireci yolunda yapmis bulundugu satislar ve faaliyetlerin
sonucunda karlarini, zararlarim1 ve ddemis oldugu giderlerini gosteren finansal bir
tablodur (Arat, 2005:42). Yer alan gelirler isletmenin yararina olan isletme
yatirnmlarindan bagimsiz sekilde hareket eden 6zemeyendeki artis yaratan ekonomik
degerlerin briit tutarlarin1 belirtmektedir (Kaval, 2008:533). Giderleri ise; sirketlere
fayda saglanacak katlanilan harcamalardir (Biiyliikmirza; 2008:53). Gelir tablosu,
isletmenin bir faaliyet donemindeki performansini 6zet seklinde sunan tablolardir.
Isletmenin genel olarak karlilik durumlarin1 gdstermektedir.

Tablo 2: Isletme ayrintili gelir tablosu

ISLETME A%RIMTILI GELIR TABLOSU TiP|
Coeeieimieeeiiinn Ty

Onceki Donem Cari Donem

A-BRUT SATISLAR
1 =urtici Satiglar
2-%urtdig Satiglar
S-Diger Gelirler
B-SATIS INDIRIMLERIC-)
1 -Satigtan ladelerc-)
2-Satrg lskontolanc-)
Z-Dider incirimler-)
C-MNET SATISLAR
D-SATISLARIN MALNETIC-)
1 -Satdan Mamuller Maliyetil -1
2-Satilan Ticari Mallar Maliyveti(-)
S-Satlan Hizmet Maliyetic-)
d-Difger Satiglarnn Maliyveti(-1
BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
E-Faaliyet Siderierif-)
1=-Aragtirma ve Geligtirme Giderleri(-)
2-Pazarlama, Sahs ve Dadghm Giderleril-)
F-Fenel Yonetim Siderleri(-
FAALIVET KARI VEYA ZARARI
F-DIZER FAaLl WETLERDEN OLACARN GELIR VE KARLAR
1 -igtirakierden Temettll Gelirleri
2-Bafh Ortaklklardan Temattl Gelirleri
F-Faiz Gelirleri
4 _Momiswyorn Selirleri
S-Konusu Kalmayan HKeargiliklar
B-Faalivetle igili Difger Olajan Gelir ve Harlar
G-DIGER FAALIYETLERDEN OLASAN GIDER WE ZARARLARC-)
1-Resskont Faiz Giderleri
Z-Homizyon Siderleri
S-Harghk SGiderleri
4-Diger Olagan Gider ve Zararlar
H-FitlANSkMAN SGIDERLERIC-3
1-KI=A WVADELI BORCLAMMA SIDERLERNI-)
2-UZUM Y ADEL BORCLANMA GIDERLERI(-)
OLAGAN KAR WEY A ZARMAR
-OLASANDIS GELIR WE KALARI
1 -Onceki Dénem Gelir ve Harlan
2-Diger Olagandig Gelir ve HKarlar
JoOLAGAMODIS GIDER WE ZaRARLSRI-)
1 -CalZmayan Fisim Gider we Zararkarif-)
Z-Onceki Dénem Gider ve Zararlan-1
S-Dider Oladandiz Gider ve Zararkanc-)
DOHNEM KARI VEYA ZARARI
H-DSMEM MARI VERGI WE DISER v ASIL wORUnMLOL
DSHEM HET KARI VEYA ZARARI

DIPMNOTLAR

= lzletmealer, baelirlenen bayvldkliaklerine gare bin,milvon, milvar vada trilvon olarak
rakamilarnmnl gdstereceklerdir.

Kaynak: 1 no’lu sira Muhasebe sistemi Uygulama Tebligi
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1.4.2.1.2. Ek Finansal Tablolar
1.4.2.1.2.1. Fon Akim Tablosu

Isletmelerin belirli bir tarihteki fonlarin ve bu fonlarim islendigi yerleri gdsteren
isletmenin finansal degerlerini ortaya c¢ikaran bu ortaya ¢ikan degisiklikleri
tanimlamaktadir (Yalkin,1981:77). Fon akim tablosu bilango ve gelir tablosunun bir
tamamlayicis1 olarak goriilmektedir. Finansal sonuglarinin degerlendirilmesinde ve
yorumlanmasinda kullanilan bir denetim aracidir. Tablo isletmenin faaliyetleri sonucu
ortaya cikan fonlarin nerede ve nasil kullanildigim gostermektedir. Isletmenin nakit
degisikliklerini ~ 6zetler nakit akislarinin  degisikliklerini  yatirimlarini =~ ve

finansmanlarini desteklemektedir (Temte, 2003:77).

Tablo 3: Fon akim tablosu

FOM Akl TABLOSU
G T

Onceki Ddnem Cari Dédnem

A-FON KAYHAKL AR
13 Faaliyvetlerden Sajlanan Kaynaklar
a) Olagan Kar
bl Amortismanlar+)
c) Fon Gikig Gereltirmeyen Dider Giderler(+)
o) Fon Girigi Saglamayan Gelirler(-)
23 Oladandiz Faalivetlerden Sadlanan Kaynaklar
a) Olagandis Kar
k) Fon Gilkag Gerektirmeyen Dider Giderler(+)
c) Fon Girigi Sadlamayan Gelirler(-)
3 Darwen Yarkklar Tutasnndaki Arashslar
43 Duran Warlklar Tutarndaki Azahglar
S Uzun Yadel Wabanc Kaynaklardaki Arteglar
(Borg ve Gider Hargilklarnm Hapsamaz (%)
B) Kiza YWadeh Yabanc Kaynaklardaki Artiglar
(Borg ve Gider Harghklarnmn Hapsamaz.)
7 Sermaye Artram (MNakit Kargsihd veya Digandan getirilen dider
81 Hisse Senetleri ihrag Primleri
B-FOH KULLAHIMLARL
1) Faslivetieris llgii Kullammisy
a) Olafan Zarar
bl Amortismandar+)
) Fon Cikig Gerslktirmeyen Dider Giderler(+)
d) Fon Girigi Sageamayan Difer Gelirler(-)
2) Oladandig Faaliyvetlere gili Hullammisr
a) Oladgan Dig Zarar
by Fon Clkag Gerektirmeyen Giderler(+)
c) Fon Girigi Saglamayan Gelirler(-)
) Odenen Yergi ve Benzerleri
(Bir dnceki dénem kinndan Sdenens
4y Ddenen Temetililer
a) Bir Onceki Danem Kanndan Odenen
b)) Yedeklerden Dadtilan
S Dareen YWarkklann tutarndak Artiglar
E) Duran Wearbklarnn Tutsrnncaki Artiglar
Cveniden Dederlemeyi Kapsamaz )
71 Ki=a YWadeh Yabanc Haynaklardaki ATakglar
&) Uzun Yadell Yabanc Kaynalklardaki Axalgiar
) Sermayedeki Azahglar

* igletrmeler, belirlenen baylkldklerine gare bin,milyon, milyar yada trilyon olarak rakamilarin
gastereceklerdir

(*) 2 Sira Mo'lu Genel Tekhdin C boldmd e ueg|§l|r|m|§1|r.

Kaynak: 1 no’lu sira Muhasebe sistemi Uygulama Tebligi
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1.4.2.1.2.2. Nakit Akim Tablosu

Isletmenin belirlenen donemdeki islenmis olan nakit varliklarmin nakdin
islendigi bolimleri yatirim, isletme ve finansman durumlarina olanak veren tablodur
(Toroslu ve Durmus, 2017:81). Gelir tablosunda gdosterilen nakit tutarlarinin
degisikliklerini 6zetleyen tablodur (Halpin ve digerleri, 2011:35).

Bu akim tablolarinda isletmeye pesin kaynak ve kullanimlarin gdsterildigi
rapordur. Belirli faaliyet donemindeki pesin akiglarini gosterir. Ana nedenlerinden biri
de iki bilango tarihi arasindaki nakit degisimlerin nedenlerini ortaya koymaktadir
(Arora, 2009:75).

Tablo 4: Nakit akim tablosu

MAKIT AKIM TABLOSL
[T 1

COnceki Ddnem Cari Ddrnem

A-DONEM BASI MAKIT MEVCLDU
B-DOMEM 1G] MAKIT GIRISLERI
1-Satiglardan Elde Edilen Makit
&) MNet Satiglar
k) Ticari Alacaklardaki Azalglar
<) Ticari Alacaklardaki Artiglar(-)
2-Dijer Faalivetlerden Olajan Gelir ve Karlardan Dolay Sajlanan
S-Oladandig Gelir ve Karlardan Sadlanan Makit
4-Kza Vadel Yabanc Kaynakisrdaki Artiglardan Saflanan Makit
a) Menkul Kiymet Ihraglanndan
b)) Alnan Krediler
c) Diger Artiglar
S-Uzun Vadeli Yabanc Kaynaklardaki Artiglardan Sadlanan Makit
&) Menkul Kiymet Ihraclanndan
k) Alnan Krediler
o) Diger Artiglar
E-Sermaye Arhigindan Sadlanan Makit
7-His=ze Senedi ihrag Primlerinden Sajlanan Makit
S-Diger Makit Girigleri
C-DOMNEM G MAKIT GIKISLARI
1-Maliyetlerden Kaynaklanan Makit Gilaglan
&) Sa{lglarln Maliyeti
b)) Stoklardaki Artiglar
c) Ticari Borglardaki (Almlardan Kaynaklanan) ATaliglar
o) Ticari Borglardaki (Almlardan Kaynaklanan (Artiglar)i-)
) Amortisman ve Nakit Cilag Gersltirmeyen Giderler(-)
11 Stoklardaki Azaliglar-)
2-Faaliyvet Giderlerine lligkin MNakit Cikiglan
&) Aragtirma ve Geligtirme Giderleri
b) Pazariama Satig ve Dadiim Giderleri
c) Genel Yonetim Giderleri
d) Amortisman ve Makit Cikigi Gerektirmeyen Difer Giderleri(-)
3-Dider Faaliyetierden Olajan Gider ve Fararlan ligkin MNakit
a) Difer Faaliyetierls ligii Olafan Gider ve Zararlar
k) Amortizman ve MNakit Gilkig Gerelktirmeyen Diger Gider ve
4-Finansman Giderlerinden Dolayr Makit Cikiglan
S.Olafjanisti Gider ve Zararlar
b)) Amortisman ve MNakit Cikigl Garaktirmeyen Didjer Glder v
E-Duran Yarlk Yatrmmlanna ligskin Makit Cikiglan
7=Hiza Yadel Yabanc Kaynak (")r]r_'.-mr:lﬁri CAhmlarlia ilgili Olmaryan)
&) Menkul Kiymetler Anapara Odemeleri)
b)) Alnan Krediler Anapara Odemeleri
) Diger Odemeler
B-Uzun Vadel Yabanc Kaynak Odemeleri (Ahmisrla lgili Olmayan)
a) Menkul Kiymetler Anapara Odemeler
by Alnan Krediler Anspara Odemeleri
c) Diger Odemeler
9-Odenen Yergi ve Benzerleri
10-Odenen Temettiler
11-Dider Makit Qikiglan
D-DONER SOMU MAKIT MEWCUDL (A-B-C)
E-MAKIT ARTIS VEVA ATALIS (B-C)

Kaynak: I no’lu sira Muhasebe sistemi Uygulama Tebligi
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1.4.2.1.2.3. Net Calisma (Isletme) Sermayesi Degigsim Tablosu

Net calisma sermayesi donen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklardan
cikarilmasiyla elde edilmektedir. Net calisma sermayesi degisim tablosu, sirketlerin
belirli bir donemindeki isletme sermayesinin kaynaklarmi ve bu kaynaklarin
kullanimlarint olanak saglayan tablodur. Bu tabloda dénen varlik toplaminin kisa
vadeli yabanci kaynaklardan ¢ikarilmasiyla olusacak para olarak kabul gérmektedir
(Sancar, b.t, 2013: 56).

“Net Calisma sermayesinin olusturulmasi i¢in’’;

- “Cari senenin gelir tablosu™

- “Son iki yilin bilango (dénem bagsi ve donem sonu) “

- “Temettii verme bilgileri “

- “Cari senede 6deme yapilan vergilere ihtiyag¢ duyulmaktadir”.

1.4.2.1.2.4. Oz kaynak Degisim Tablosu

Oz kaynak degisim tablosu, isletmenin belirli faaliyet donemindeki
degisimlerini ortaya koyan tablodur. Donem icerisindeki meydana gelen 06z
kaynaklarda artis ve azalislarin biitliniiyle yapilmasinin saglanmasidir (Cabuk,
2009:246). Isletmenin sahiplerinin ve ortak olarak koymus olduklari sermaye ve
yatirimlarinin tablo olarak kullanicilara sunuldugu tablodur.

Tablo 5: Oz kaynak degisim tablosu

{ . L)
Sermaye Yedekleri Kir Yedekleri
OIKAYIAK K ALEMLERINDEK] Hisse  |Hisse (MDY Itirakiler
HAREKETLER Senedi |Senedi [veniden  [veniden Gegmiz  [Dénem Net
Odenmig  |hrag Iptal Degerleme |Dederleme asal Stat Olafantsty | Ozel Yillar Karkan Kan Ozkaynaklar
Sermaye |Primieri  |Harlan | Artiglar Arbiglarn Diger “edekler | Yedelleri | Yedelkder Fonlar Diger (Zararlan) (Zarar) Toplam
ONCEK] DONEM 11,250 - - 4,577 703 - 2,062 - 7 606 - - - 18315 44,513
21 Aralik 1955 Kalan
Kér Dajtmc
Temettiller (9,378 (9,379)
Yedeklere Aktarlan 2412 6,524 (8,936) -
Hisse Senedi lhrag Primler 204 204
Odenmiz Sermaye Artigt
Nalden 4,500 4,500
‘eniden Dederleneme Artiglanndan 4500 (4,500 -
Altanian ! !
Maddi Duran Yarkk Satig Karlan 2,250 920 3170
1989 Vi Veniden Degerieme Arbiglan(iet) 7425 1,083 8,508
1989 Donem Net Karn 38142 38,142
CARI DONEM - - - - - - - -
31 Aralic 1989 Kalar 22,500 204 - 7,802 1,786 - 4,474 - 14,130 920 - - 38142 89,750
Wi Dadene
Temetiller {19,100y {19,100)
Yedeklere Aktanlan 37 15315 19042) -
Hisse Senadi lhrag Primiesi 188 188
Igtiralderinizdeki Maddi Duran Varlik Satig 119 119
Kér Karghdinda Elde Edien Bedelsiz Hisse)
Senetleri
Maddi Duran Varlk Karian 8,080 8080
Odenmig Sermaye Arbigt
Nakten 13,922 13,922
“Veniden Dederleneme Artiglannda 2000 @aom | o700
Altarian
Szel Fondardan Alktarian 9000 (9,000) -
1990 Y Yeniden Degerieme Artiglan Net (16, 547) (771 1523
1990 Yis Dénem Net Kén 40523 40,523
I Aralic 1990 Kalan 54,422 392 - 17383 BET - 8,201 - 29 445 118 - - 40,523 151,156

Kaynak: I no’lu sira Muhasebe sistemi Uygulama Tebligi

16



1.4.2.1.2.5. Satislarin Maliyeti Tablosu

Sirketlerin maliyetlerinin diizenlenmesinde gelir tablosunda gosterilen
maliyetlerin detayr bulunmaktadir (Urugun, 1993:669). Gelir tablosunun eki olarak
diizenlenmektedir. Gelir tablosunu tamamlayici niteliktedir. Siireg igerisinde yer alan
stoklarin, irtin satislarin, ilk madde ve malzeme, ticari mamullerin, satilan hizmet
hareketlerini analiz etmeye yaramaktadir (Gokgen, 2013:11). Direkt ilk madde ve

malzeme, direkt iscilik, genel liretim ve maliyetleri boliimleri yer almaktadir.

Tablo 6: Satislarin maliyeti tablosu

SATISLARIN MALIYETI TABLOSU
o TL)®

onceki Danem Cari Dénem

URETIM MALIYETI

A-Direkt Ik Madde ve Malzeme Giderleti
B-Direkt Ig¢ilik Giderleri

C-Genel Uretim Giderleri

D-varn Marmul Kullanimi

1-Donem Bagi Stok(+)

2-Didnem Sonu Stoki-)

URETILEN MAMUL MALIVETI
E-Mamul Stoklarinda Dedigim
1-Dinem Bag Stok(+)
2-Dinem Sonu Stak(-)

I-SATILAN MAMUL MALIVETI

TICARI FAALIYET

A-Donem Bag Ticari Mallar Stoku(+)

B-Ddnem Igi Ahglar(+)

C-Danem Sonu Ticari Mallard-)

I-SATILAN TICARI MALLAR MALIYETI

I-SATILAN HIZMET MALIYETI
SATISLARIN MALIYETI (1+11+1II)

* lgletmeler, belirlenen biyikidklerine gtre binmilyon, milyar yada trilvon olarak
rakamlanni gostereceklerdir.

Kaynak: I no’lu sira Muhasebe sistemi Uygulama Tebligi
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1.4.2.1.2.6. Kar Dagitim Tablosu

Kar dagitim tablosu, isletmenin bir faaliyet donemi igerisinde elde etmis
oldugu karlilik durumunu gdsteren tablodur. Amaci ise; donem karindan karsilanan
vergilerin, ortaklara ne kadar kar dagitilacaginin, ayrilan yedek akgelerin agik bir
sekilde gosterilmesi ve isletmenin hisse bagina diisen karin1 ve temettii oranlarinin
hesaplanmasidir (Karapinar ve Zaif, 2016:264).

Tablo 7: Kar dagitim tablosu

KAR DAGITIM TABLOSL
Coeorer . TL)®

Onceki Dénem Cari Danem

A-DONEM KARINM DAGITIV
1) Dénem Kén
21 Odenecek Vergi ve Yasal Yokimididkier(-)
— Kurumlar Yergisi (Gelir Yergisi)
— Gelir Yergisi Kesintisi
— Diger Yergi ve Yasal YikimiGllkler
HET DOGHEM KARI
3) Gegmig Donemler Zarar-)
4) 1. Tertip Yasal Yedek Akge(-)
5) isletmede Birakimas: ve Tasarrufu Zoruniu Yasil Fonlar-)
DAGITILABILIR MET DONEM KARI
6) Ortaklara Birinci Temetila-)
— Adi Higse senedi Sahiplerine
— Imtivazh Hisse Senedi Sahiplerineg
7 Personele Temettin-)
8) vonetim Kurunes Temettul-)
) Ortaklara ikinci Temett(l-)
— Adi Hisse Sened Sahiplerine
— imtivazh Hisse Senedi Sahiplerine
100 Ikinci Tertip Yasi Vedek Akge(-)
117 Statii Yedekleri(-)
12) OlaGanchs Yedekler (Daditibmamg Karlar)
13) DiGer Yedekler
14) Gzel Forlar
B-vEDEKLERDEM DAGITIM
1) Dadtilan Yedekler
21 Il Tertip YWasal Yedelkler(-)
3) Ortaklara Pay(-)
— &di Hisse Senedi Sahiplerine
— imtiyazl Hisse Senedi Sahiplerine
4) Personele Payi(-)
5) Yonetim Kuruuns Pay(-)
C-HISSE BASINA KAR
1) Adi Hisse Sened Sahiplerine (TL %)
27 irtivazlh Hisse Senedi Sahiplerine (TL %)
D-HISSE BAZINA TEMETTU
1) Adi Hisse Senedi Sahiplerine (TL %)
2) imtivazl Hisse Senedi Sahiplerine (TL %)

= lf'ilr‘niltl’. baliferen bdydkidklenne gore bin, milbyvon, milvar vada trilyon olarak akamilanm géstereceklendir

Kaynak: I no’lu sira Muhasebe sistemi Uygulama Tebligi
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1.5. Finansal Analiz Tiirleri

Analiz 3 bolimden olusmaktir. Analiz yapanin durumuna gore, igerik

acisindan ve yapilma amacina gore ayrilmaktadir.

1.5.2.1 Analiz Yapanin Durumuna Gore Mali Analiz

Isletme ici yonetimin gerceklestirdigi i¢ analiz, bagimsiz denetgiler tarafindan
gerceklestirilen dis analiz olmak {izere 2 gruba ayrilmaktadir.

1.5.2.1.1 I¢ Analiz

Isletmede gorev yapan, i¢ denetciler, muhasebeciler ve diger finans
personelleri tarafindan yapilan analiz tiiridiir. Finansal tablolar gibi her tiirli
belgelerden yararlanilarak yapilmaktadir. Isletme igindeki personeller isletmenin
performansini, gostergelerini ve iyilestirmelerini kolayca analiz etmektedir (Durmus

ve Arat, 1997:120).
1.5.2.1.2 Dis Analiz

Isletme disindaki kisiler tarafindan finansal tablolarin incelenip analiz
yapilarak raporlar sunulmasina dis analiz denir. Isletmeler hangi bilgileri paylasiyorsa
dis analizi yapacak kisi o bilgilerden yola ¢ikarak analizi gergeklestirir (Durmus ve

Arat, 1997:120).

1.5.2.2. I¢erik Acisindan Finansal Analiz Tiirleri

Bu analiz tiirleri de statik ve dinamik analiz olmak iizere 2 gruba ayrilmaktadir.

1.5.2.2.1 Statik Analiz
Isletmelerin belirli donem ve tarihteki durumunu ortaya koyan analiz tiiriidiir.

Isletmelerin 6zellikle varlik, finansman ve faaliyet durumunu analiz ederek sonuglar

cikarmaktadir. Oran ve yiizde yontemlerinden yararlanilir (Karademir, 2016:275)
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1.5.2.2.2 Dinamik Analiz

Sirketlerin birden ¢ok donemine ait arastirmalarin yapildigi analiz tiirtidiir.
Ozellikler yillar bazindan isletmelerin karsilastirmali olarak rakip firmalarla analiz ve

yorumlari yapilmasina olanak saglanir (Karademir, 2016:275).

1.5.2.3 Yapilma Amact Agisindan Analiz Tiirleri

1.5.2.3.1 Kredi Analizi

Isletmelere kredi saglayan kuruluslar, isletmelerin kisa vadeli bor¢ deyebilme
yiikiimliiliiglinli g6z Oniine alarak finansal tablolara ve buna ek nakit akis tablolarina
bakarak finansman destegi saglamaktadir. Isletmenin verimliliginin artirilmasi
hedeflere ne sekilde ulasacaginin belirlenmesinde 6nemlidir (Akinci ve Erdogan 1996

:221).

1.5.2.3.2 Yonetim Analizi

Isletmenin karlilik, verimlilik durumlarinin isletme ici yoneticiler tarafindan
incelenmesi isletmeyi basariya gotiirecek yollarn belirlenmesinde, uzun vadeli
hedeflere ulagsmay1 stratejik olarak degerlendirilen bir analiz tiiriidiir (Glicenme,

1999:21)
1.5.2.3.3 Yatirim Analizi

Isletmenin uzun vadeli olarak planladigi yatirim yapmayr diisiindiigi ve
bunlart uzun vadeli kaynaklarla finanse edilebildigini diisiindiigii, kar payr dagitim
politikalarin1  gozeterek isletmenin hisse senetlerine yatirnm yapmast gibi

degerlendirdigi analiz tiiriidiir (Apak ve Demirel, 2010:103)

1.5.3 Finansal Analiz Yontemleri

Isletmenin finansal tablolar iizerinden gergeklestirdigi énemli bilgiler elde
edildigi analitik arag ve tekniklere ihtiya¢ vardir. Bu tekniklerden bazilari sunlardir.

Yatay analiz, Trend Analizi, Dikey analiz ve Oran analizidir.
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1.5.3.1. Egilim Yiizdeleri Metodu (Trend Analizi)

Sirketlerin ~ finansal ~ durumunu  finansal  tablolardan  yararlanarak
gerceklestirdigi birbirleri ile iliskili oldugu kalemlerin gostermis olduklari egilimleri
karsilagtirmasiyla ortaya koyan analiz yontemidir (Akinci ve Erdogan, 1995:242).
Trend analizde baz yil belirlenir. Bu yila oranla diger yillarin analizleri yapilir.
Finansal tablolardaki artik ve azaliglarin, degisimlerin belirlenmesiyle ortaya
cikmaktadir (Comlekei, 2004:203).

1.5.3.2 Karsulastirmalt Tablolar Analizi (Yatay Analiz)

Finansal tablolarin karsilikli olarak 2 veya daha fazla yila imkan taniyan bir
analiz tiirtidiir. Isletmenin performansini ve verimliligini 6ne ¢ikarmaktadir. Finansal
tablolarda incelenen kalemler zaman icerisindeki degisikliklerini
gbzlemleyebilmektedir. Bu analiz faaliyet sonuglarinda verimliliklerinde meydana

gelen gelismeleri ortaya koymaktadir (Kog,1975:80).

1.5.3.3 Yiizde Metodu ile Analiz (Dikey Analiz)

Finansal tablolardaki bilangoyu analiz yapilirken tiim varlik yiikiimliiklerine,
gelir tablosunu analiz ederken net satig tutarlarina bakilarak sonuglarin g¢ikarildigi
analiz tiiriidiir. Bu analiz tiiriinde tek bir doneme ait finansal tablolar incelenir. Toplam
varliklarin, toplam yiikiimlikkler ve 6z kaynaklar icerisindeki onemi goriilmektedir
(Ramagopal,2008;38).

Bilangodaki toplam aktif ve pasifler 100 olarak kabul edilir. Ayri ayr
degerlendireler oranlamasi yapilmaktadir. Gelir tablosunda ise, net satiglar 100 olarak

kabul edilmektedir (Durmus ve Arat, 1997:163).

1.5.3.4. Oran Analizi

Oranlar, isletmelerin performansi hakkinda bilgi veren finansal verilerin

Ozetlenmesini saglayan matematiksel iglemlerdir. Oranlar1 tek basina kullanarak
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herhangi bir yargiya varilmaz. Isletmenin iyi veya kotiiye yonelik nihai bir sonug

alinamaz.

“Oran terimi birbiriyle iliskili iki terimi iki faktor arasindaki sayisal iliskiyi
belirtir. Wixon, Kell ve Bedford “Muhasebecinin el kitab1” adl kitaplarinda oram
“Iki say1 arasindaki niceliksel iliskinin bir ifadesi” olarak tammlamaktadir. Oran
analizleri, isletmelerin finansal performansina iliskin bilgileri analiz ederek isletmenin
yonetim ve kullanicilarina yonelik bilgiler vermektedir (Periasamy, 2010:234).

Oran analizi, finansal tablolarin incelenmesinde ve yorumlanmasinda faydali
bir olgudur. Sirketlerin saglikli ilerleyebilmesine yol gdstermektedir. Isletmenin
geemis performansini goz Oniine alarak gelecekteki durumlarini saptamada yardimci
olmaktadir (Thukaramrao, 2007:245).

Finansal tablolardaki kalemleri inceleyerek sayisal iligkilerin belirlenmesine,
yorumlanmasina olanak saglamaktadir.

Oranlar, 5 ana boliimden olugsmaktadir. Bunlar;

Likidite Oranlar:
Faaliyet Oranlar
Karlilik Oranlar

> w o

Mali Yapi Oranlar
5. Piyasa Oranlar

1.5.3.4.1 Likidite Oranlart

Likidite oranlar1 isletmenin kisa vadeli bor¢ yiikiimliigiinii 6lcer. Isletmenin
kaynak tarafinda yer alan kisa vadeli ylikiimliiliikklerin 6deme giiciine iliskin bilgi
vermektedir.

Isletmenin likit varliklarin1 kontrol eder. Nakit ihtiyacinin ne kadar kisa siirede
isletmeye donecegini gdstermektedir. Isletme kisa vadeli borglarmi ddeyebilmek ve
sikintiya diismemek i¢in donen varliklarini dengede tutmasi gerekmektedir. Bu analiz
bu dengeyi saglamak i¢in kullanilmaktadir. Donen varliklarla ile kisa vadeli yabanci
kaynaklar arasindaki fark isletmenin net isletme sermayesini gostermektedir

(Karapinar ve Zaif, 2016:252).
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Net isletme sermayesinin pozitif olmasi beklenmektedir. Negatif oldugu
durumda isletme kisa vadeli bor¢larin1 6demede yetersiz oldugu diisiiniilmektedir.
Likidite analizinde 3 temel oran kullanilmaktadir. Bunlar;

Cari Oran

Asit Test Orani
Nakit Oran

Tablo 8: Likidite Oraniar:

Likidite Oranlar

Cari Oran Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Net Caligma Sermayesi | Donen Varliklar — Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Asit Test Orani (Donen Varliklar — Stoklar) / Kisa vadeli yabanci kaynaklar

Nakit Orant (Hazir Degerler + Menkul Kiymetler) / Kisa vadeli yabanci kaynaklar

Kaynak: (Karapinar ve Zaif, 2016:252)
1.5.3.4.1.1 Cari Oran

Cari oran, isletmenin finansal tablosunun (bilango) varlik kisminda yer alan
donen varliklar kaleminin yine bilangonun kaynak kismindaki kisa vadeli yabanci
kaynaklar kalemine oranlanmasiyla bulunmaktadir. Cari oran kisa vadeli
yiikiimliiklerin donen varliklariyla 6denmesi durumunu belirtmektedir (Arora,
2009:110).

Oran, isletmenin net isletmeyle hesaplarsak daha saglikli sonuglar elde
edilecektir. Cari oranin genelde 2 olmasi tercih edilmektedir. Ancak 1,5 ¢iktigt
durumlarda da yeterli goriilmektedir. Sektore gore degiskenlik gostermektedir. 2 nin
tizerindeki cari oran bazi isletmelerde iyi karsilanmamakla birlikte bazilarinda ise

olumlu diistinilmektedir (Diizyakin, 2014:71).

1.5.3.4.1.2 Asit Test Orani

Oran, bilancodaki stoklar kalemini eklemeden donen varlik kaleminin kisa
vadeli borglara oranlamasiyla bulunmaktadir. Stoklarin nakit ihtiyacina
doniistiiriilmesinin donen varliklara oranla fazla zaman almasindan dolayr stoklar

diisiilmektedir (Aytiirk ve digerleri, 2006:51).
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Asit test orani, genel olarak 1 olmasi tercih edilmektedir. Stok temin etmeyen

isletmelerde bu anlam ifade olanagi saglamamaktadir (Iltir, 2014:169)

1.5.3.4.1.3 Nakit Orani

Oranda, isletmenin Doénen varlik kalemlerinde bulunan hazir degerlerin yine
donen varliklardaki menkul kiymetlerin birlikte toplanarak kisa vadeli yabanci
kaynaklara boliinmesiyle elde edilmektedir. Genel olarak 0,20’nin altina azalmamasi
ongoriilmektedir. Oranin 1 {izerine kadar olmasi tercih konusudur. Oranin fazla ¢ikmig
olmas: nakittin iyi yapilmadiginin gostergesidir. Isletme elindeki nakit iyi
kullanamamaktadir ({ltir, 2014:169).

1.5.3.4.2. Faaliyet Oranlar

Isletmenin asil faaliyeti sonucu elde etmis oldugu gelirlere istinaden
oranlanan ve faaliyetleri sonucu elde etmis oldugu gelirlerin tamaminin gosterildigi
bir orandir.

Tablo 9: Faaliyet oranlari

Faaliyet Oranlar1

Alacak Devir Hiz1 Oram Net Satiglar / (Kisa Vadeli Ticari Alacaklar + Uzun
Vadeli Ticari Alacaklar)

Stok Devir Hiz1 Orani Satislarin Maliyeti / [(Onceki Y1l Stok + Cari Yil
Stok) / 2]

Stok Bekleme Siiresi 360 (veya 365) / Stok Devir Hizi

Borg¢ Devir Hizi Orani Satiglarin Maliyeti / (Kisa Vadeli Ticari Alacaklar +

Uzun Vadeli Ticari Alacaklar)
Borglarin  Ortalama  Odeme | 360 (veya 365) / Borg Devir Hizi

Siiresi

Calisma Sermayesi Devir Hizi | Net Satislar / Donen Varliklar

Oran
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Duran Varliklar Devir Hizi Oran1 | Net Satiglar / Duran Varliklar

Aktif Devir Hiz1 Oram Net Satiglar1 / Varlik (Aktif) Toplami

Oz Kaynaklar Devir Hiz1 Oram1 | Net Satislar / Oz Kaynaklar

Net Calisma Sermayesi Devir | Net Satislar / (Donen Varliklar- Kisa Vadeli Yabanci
Hizi Oram Kaynaklar)

Kaynak: (Karaalioglu ve Eren, 2012:170)
1.5.3.4.2.1 Alacak Devir Hizt Orani

Bu oranda alacaklar1 alma siirelerini ve ne kadar zamanda donecegini gosteren
orandir. Bilangodaki ticari alacaklarin likiditesini ve kalitesini belirlemeye yarayan
oranlardir (Saver M., 2017, 5.199).

1.5.3.4.2.2 Stok Devir Hizi Orani

Stok devir hizi orani isletmenin stoklarini ne kadar zaman icerisinde sattigini

ortaya koyan orandir (Yashdag B., 2016, s.80).

Stok devir hiz1 ne kadar fazla olursa o kadar aktif stok yonetimi yapildigini
gostermektedir. Bu durum isletmelerin rakip firmalara karsi daha iistiin oldugunun

gostergesidir (Save1 M., 2017, 5.201).

“Stok devir hizini etkileyen faktorleri soyle sirlanabilir”; (Yaslidag B., 2016, s.80-81)
» “Satis Hacmi”

* “Mamul talebi ve hammadde temininin donemselligi”

« “Uretimin siparis sonucu yapiliyor olmast”’

* “Grev olasitliginin varlig1”

* “Mallarin bozulmadan korunabilme ozelligi”

* “Depolama imkanlarinin boyutu”

* “Kaynak maliyeti ve finansman olanaklar1”

25



* “Satis fiyatlarina iliskin beklentiler”
* “Satis kanallarinin sayisi, islevselligi”

o “Uretim cesitliligi”

1.5.3.4.2.3. Duran Varlik Devir Hizi Orani

Bilangodaki duran varlik kalemlerinden maddi duran varliklarin ne yonde aktif

olarak kullanip kullanilmadigini analiz etmeye yarayan orandir (Cetiner, 2010:160).

Oranin yiiksek ¢ikmasi maddi duran varliklarin daha etkin kullandiginin
gostergesidir. Bu oranin standart bir gostergesi olmamakla birlikte genelde biiyiik
sanayi kuruluslarinda 5 olmasi tavsiye edilmektedir (Akdogan N., Tenker N., 2010,
5.667).

1.5.3.4.2.4. Aktif Devir Hizt Orani

Isletmelerin sermaye fazlalilariin gostergesi olarak varlik kullanimdaki
kapasitesini Olgmeye yarayan net satislarin varlik toplamina boliinmesiyle ifade

edilmektedir (Akgii¢ 2017:585).

1.5.3.4.2.5 Oz kaynak Devir Hizi Orani

Net satiglarin ortalama 6z kaynaklara boliinmesiyle elde edilmektedir. Oranin
yiiksek olmasi 6z kaynaklarin kapasitesinin yiiksek oldugunu gostermektedir.
Normalin istiinde olmasi1 ise 6z kaynaklarin var olmadigi durumlarda, varlik
finansmaninda agirlikli olarak yabanci kaynaklarin kullanildigini géstermektedir

(Sevim S. Once S., 2013:73).
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1.5.3.4.2.6 Net Isletme Sermayesi Orani
Bu oran igletmenin sermayesinin ne derece etkin kullanildigin1 géstermektedir.

Oranin yiiksek olmasi olumlu olarak degerlendirmekte bu yiiksekliginde yetersiz

oldugunu da gézden kagirmamak gerekmektedir (Diizakin; 2014:75).

1.5.3.4.3. Karlilik Oranlart

Tablo 10: Karlilik Oranlari

Karhhk Oranlan

Briit satis karlilig1 orani Briit Satis Kar1 / Net Satiglar
Faaliyet Karlilig1 Faaliyet Kar1 / Net Satislar
Net Karlilik Orani Net Kar / Net Satiglar

Oz kaynaklarin Karlihig: Oran1 | Net Kar / Oz kaynaklar

Aktif Karlilig1 Orani Net kar (vergi sonrasi Kar) / varlik(aktif) toplami1

Kaynak: (Samiloglu ve Akgiin, 2010:278)
1.5.3.4.3.1 Briit Sans Karlilig1 Orant

Ticari isletmede satis1 yapilan iiriinlerin satig ticretleriyle briit satis karinin net
satiglardaki degerini gosteren orandir. Net satislarin ne kadarlik oraninin oldugunu
gostermektedir. Bu orandaki yeterlilikler sirketlerin daha 6nceki yillardaki durumunu

ve piyasadaki ortalamasini ortaya koymaktadir.

1.5.3.4.3.2 Faaliyet Karlilig1 Orani

Sirketlerin faaliyetlerinden ne kadar karli oldugunu ortaya koyan orandir.
Oranin fazla olmasi sirketlerin avantajina olan bir durumdur. Bu oranin yeterliligi

isletmenin ge¢mis yillardaki ortalamasina gore degerlendirmektedir.

1.5.3.4.3.3. Net Karlilik Orani

Sirketlerin faaliyetlerinin karli olan durumlarina isaret edilen, sirketlerin bu
stirecte var oldugu politika ve aldigi kararlarin sonuglarini gosterir. Oranin fazla
olmast olumlu olarak goriiliir, degerlerin var olmasinin sebebidir (Arat E., Cetin A.,

(2011), 5.134).
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1.5.3.4.3.4. Oz Kaynak Karlilig1 Orant

Oranin sirketler tarafindan sermaye karliliklarini 6lgmede ise yarayan uygulama
olmasidir. Siirekli kullanilmakta olan karlilik oranlarindan biridir (Gengoglu U.,

(2014), s.104)
1.5.3.4.3.5. Aktif Karlilig1 Orani

Oran, aktiflerin isletmede ne olgiide karli kullanildigini belirlemek i¢in hesaplanir

(Cabuk A., Lazol I, (2016). 5.228).

1.5.3.4.4. Finansal Yap1 Oranlari
Tablo:11 Finansal yap1 oranlari

Finansal Yapi1 Oranlan

Finansal Kaldira¢ Orani Toplam Yabanci Kaynaklar / Varlik (Aktif) Toplami
Oz sermaye Oran Oz kaynaklar / Varlik (Aktif) Toplami
Finansman Orani Oz kaynak / Toplam Yabanci1 Kaynaklar

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin, | Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Toplam Yabanci

Toplam Kaynaklara Oran Kaynaklar

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar, | Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / Toplam Yabanci
Toplam Kaynaklara Oran _ Kaynaklar '_

Maddi Duran Varliklarin, Oz sermayeye | Maddi Duran Varliklar / Oz kaynaklar

Orani _

Oto finansman Oran Kar Yedekleri- Ge¢mis Y1l Zararlar1) / Oz kaynaklar

Duran Varliklarin, Oz Kaynaklara Oram | Duran Varliklar / Oz kaynaklar

Kaynak: (Samiloglu ve Akgiin, 2010: 280).

1.5.3.4.4.1. Finansal Kaldira¢c Orani

Oranin yabanci kaynaklarla diizenlendigi oranin yiiksek riski spekiilatif
boyutlarinin anlami kredi saglayanlar1 agisindan emniyet diizeyinin diisiik oldugunu
sirketlerin faiz ve borglarin1 6deyememe sebebiyle Ozellikle kiiclik isletmelerin

kaynaklarimi olusturmada 6z sermaye karlilik oranlarimi diizenlemekte bu oranlar
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yiikselmekte finansal olgularin saglanmasinda olumlu etkilerini goriilmektedir (Akgiig

0.,2017, 5.554)

1.5.3.4.4.2. Oz kaynak Oram

Sirket varliklarinin finansmani konusunda oranin ne kadarmin isletme
sahiplerine ne kadarimin ortaklara dagitilip finanse edilecegi ile ilgilidir (Yaslhidag B.,
(2016), s.78).

1.5.3.4.4.3. Finansman Orani

Bu oranda finansal 6z sermaye kaynaklarin yabanci bor¢ ve kaynaklari

boliinmesiyle ortaya ¢ikip hesaplanmasiyla yapilmaktadir

Bu oranda genel olarak 1 seviyelerinde olmas1 kabul gérmektedir. Bu oraninda
kiiclik oldugu durumlarda kredi veren firmalar agisindan onem arz ettigini yiiksek
yatirimlarda bulunuldugunu gostermektedir. Sirketler bu faiz fazlalilarindan Gtiirii

yiikiimliiliik altina girmektedir (Cetiner E., (2010), s.154).

1.5.3.4.4.4. Kisa Vadeli Yabanct Kaynaklarin Toplam Kaynaklara Orani

Oranin aktif ya da pasif toplamlarina boliinmesiyle kisa vadeli yabanci

kaynaklarina oranlanmasiyla bulunmaktadir.

1.5.3.4.4.5. Uzun Vadeli Yabancit Kaynaklarin Toplam Kaynaklara Orani

Bu oranda yabanci kaynaklarin ne kadarlik siirede 6demeleri karsiladigina
yonelik Oranin yiiksekligi uzun vadeli borglarin isletmenin kullandigr kaynaklar
arasinda oransal olarak daha fazla yer kapladigini ifade eder (Akdogan N., Tenker N.,
(2010), s.656)
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1.5.3.4.4.6. Duran Varliklarin Oz Kaynaklara Orani
Duran varliklarda 6z kaynaklar ile iliski kurulmasina istinaden yabanci kaynaklardan

ne kadar yararlamldigimi ortaya koymaktadir. Oz kaynaklar yalniz basma duran

varliklarla finanse edilemiyorsa yabanci kaynak kullanimi zorunlu hale gelecektir.

1.5.3.4.5. Piyasa Oranlar

Tablo 12: Piyasa Oranlar1

Fiyat Kazang¢ Orani Hisse Senedi Borsa Fiyati / Hisse Basina Kar Pay1
Temetti Getirisi Hisse Bagina Kar / Hisse Fiyati

Piyasa Degeri / Defter Degeri | Hisse Senedi Piyasa Fiyati / Oz sermaye

1.5.3.4.5.1. Fiyat Kazan¢ Orant

Hisse senedine yatirim yapmak isteyen firmalarin goz oniinde bulundurmasi
gereken oranlardan biridir. Pay senedi ticretleri ile isletmenin ne kadar diizeyde

kazanabildigi giiciinii ifade etmektedir (Karapinar ve Zaif 2016:393).

1.5.3.4.5.2. Temettii Getirisi

Isletmenin yillik kazang karlarinin bir kismini isletme sermayesinde veya
yatirimet ortaklarina dagitmis oldugu getiri tiiriidiir. Yiiksek temettii orani sirketlerin
yiikselme kapasitesinin fazla olmadigini, diisiik temettiide ise isletmenin biiyliime ve

yatirim potansiyelinin varligin1 6ne ¢ikarmaktadir (Yashdag, 2012:88).
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1.5.3.4.5.3. Piyasa Degeri/ Defter Degeri Orant

Sirketlerin borsadaki degerlerinin, 6z kaynaklarinin ka¢ kati oldugunu
farkindaligidir. Pay senedi yatirimcilarina kararlarinda (alma, satma ve elde tutma)

destek saglamaktadir (Cabuk A., Lazol 1., (2016), 5.234).

1.6. Havayolu Isletmeleri

Havacilik isletmelerine bakildiginda Diinyada ICAO koduna sahip toplam
5000’den fazla havayolu sirketi bulunmaktadir. Ingiltere merkezli hava tasimacilig
derecelendirme sirketi Skytrax 2021 yilmin en iyt 10 havayolu sirketi arasinda
Singapur havayollari, Qatar havayollari, Japan Havayollari, Quantas havayollar1 ve
Air France sirketleri arasinda yer almaktadir. Diinyanin en iyi kabin ekibi, Japan
havayollar1 ve en iyi ugak eglence sistemlerinde Tiirk havayollar1 ve delta havayollar
yer almaktadir. Bu havayolu sirketlerin analizi yapildiginda kaynaklara ulasilabilirlik
acisindan 10 havayolu sirketi belirlenmistir.

https://www.turizmgunlugu.com/2021/09/29/skytrax-2021-en-iyi-havayolu-firmalari/
1.6.1. Singapur Havayollar:

Bayrak tasiyici firma olmasi agisindan havayolu sirketi 1947 yilinda Malayan
havayollar1 adiyla kurulmustur. 1972°de Singapur havayollar1 adini almistir. 60 farkli
noktaya ucus imkani saglayan havayolu sirketi basta Avrupa, Asya, Amerika,
Avusturalya ve Afrika noktalarina ugus saglamaktadir

(https://tr.wikipedia.org/wiki/Singapore_Airlines).
1.6.2. United Havayollar:

Birlesik krallik iilkesine ait olan ulusal hizmet veren bir havayolu firmasidir.
I¢ ve dis hatlarda gerceklestirilmis oldugu uguslar bayrak tasiyici firma olmas1 dolay1

en iyi havayolu sirketi olarak belirtilmektedir
(http://www.britishairways.com/travel/aboutba/public/en_gb).
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1.6.3. Japan Havayollan

1951 yilinda 100 milyon yen sermaye ile kuruldu. Ertesi yilin Ekim ayindan
itibaren bagimsiz olarak i¢ hatlarda tarifeli hava tagimaciligina basladi.
Japonya Hava Yollar1 Yasasina dayali olarak, 1 Ekim 1953 itibariyla mevcut sirket, 1
milyar yen devlet finansmani ve 1 milyar yen satisla, toplam 2 milyar yen sermaye ile

kuruldu (https://www.jal.com/index.html)

1.6.4. France Havayollari

Air France KLM hava yolu igletmesi Fransa igerisinde faaliyet gosteren ve iilke
icerisinde en iyi hava yolu isletmesi sayilan hava yolu sirketidir
(http://www.airfrance.co.uk/GB/en/local/toutsurairfrance/filiale/compagnies_transavi
a.htm).

1.6.5. Lufthansa Havayollar:

1926 yilindan itibaren aktif olarak faaliyetlerine devam eden Almanya’da
taninmis hava yolu sirketidir. Lufthansa hava yolu sirketi yar1 6zel bir kamusal
firmadir.

(http://konzern.lufthansa.com/en/html/ueber_uns/geschichte/chronik/index.html).

1.6.6. Qatar Havayollar

1997 yilinda hizmetlerine baslayan hava yolu isletmesi 6 kitanin hepsine ugus
gerceklestiren en geng hava yolu olma 6zelligini tagimaktadir. Katar Devleti’nin
baskenti Doha’daki bes yildizli merkezimiz Hamad Uluslararasi Havalimani’ndan
verilen rakipsiz hizmetlerle 150’den fazla noktaya dayanmaktadir. Hava yolu firmasi
birgok segmentteki misterilerine ugma imkani

sunmaktadir(https://www.qatarairways.com/tr-tr/homepage.html).

1.6.7. Quantas Havayollar

1920 yilinda kurulan bu sirket Avusturalya’nin uluslararasi hava yolu

sirketidir. 1921 yilinin mart ayinda faaliyetine baglamistir. 200’e agkin ucak sayisiyla
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Diinya’nin en eski hava yolu sirketi olma 6zelligine sahiptir. Skytrax sirketinin 2015
yilinin en iyl 10 hava yolu sirketi icerisinde yer
almaktadir(https://www.tarihiolaylar.com/tarihi-olaylar/qantas-airways-gantas-

havayollari-600).

1.6.8. Delta Havayollari

ABD’nin en biiyiik hava yolu olma 6zelligi kazanan hava yolu sirketi en eski
hava yollarindan biridir. Genel merkezi Atlanta, Georgia’dadir. 5400°den fazla ugus
gerceklestiren 6 kitada 52 iilkede 325 noktaya ucus gergeklestirmektedir. Filo
biiyiikliigii acisindan diinyanin en biiyiik hava yolu sirketleri arasinda ikinci sirada

yerini almaktadir (https://www.delta.com/us/en/about-delta/overview)

1.6.9. Astana Havayollari

Astana firmast 2001 yilinin son ¢eyreginde kurulmus ilk ugusunu 15 Mayis
2002 yilinda gergeklestirmistir. Ortak kurulumun %51°lik hissesi Samruk kazina
ulusal yardimlasma fonu'na %49’u ise BAE Systems PLC sirketine aittir. Iki
ortakliklar arasinda istikrarlt bir sekilde strdiirilmiistiir

(https://airastana.com/global/en-us/About-Us/Overview/History).

1.6.10. Tiirk Havayollar

Havacilik sektdriiniin bayrak tasiyici en onemli yer sahibi olan THY 1933
yilinda kuruldugu ilk bagladig yillarda 5 ucak ile faaliyet gostermeye baslamistir.
2018’e geldiginde bu say1 300 ucak filosuna kadar biiyiime kaydetmistir. Tiirkiye’nin

yani sira Diinyada yer alan biiylik havayollar1 firmasi arasina girmistir.
Tiirk havayollari ortaklik yapist yonetim anlayisinda aldiklar stratejik kararla

2013 yilinda Tirk sivil havacilik biinyesinde tarihindeki en biiylik ugak alimini

gerceklestirmistir (https://www.turkishairlines.com/tr-tr/basin-odasi/hakkimizda).
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IKiINCi BOLUM
ARASTIRMA YONTEMI

2.1 Cok Kriterli Arastirma Modeli (TOPSIS)

Isletmelerin git gide artan rekabet ortaminda varliklarini siirdiirebilmesi i¢in
stirekli olarak basarilarin artirilmasi i¢in en iyi kararlar1 verme gerekmektedir. Bununla
alakali olan problemlerin ¢éziimiinde ¢ok kriterli karar verme yontemlerine ¢éziim
aranmaktadir.

Cok kriterli arastirma ydnteminin basinda “TOPSIS” yontemi gelmektedir.
Ingilizce olarak, “Technicus for Order Preference by Similarity to Ideal Solution”
olarak gecen bu teknik “Hwang ve Yoon (1981)” tarafindan gelistirilmistir. Bu
yontemle ideal pozitif ¢6ziime en yakin ve negatif ideal ¢ozlime en uzak mesafelerdeki
alternatiflerin belirlenmesi yer almaktadir (Dumanoglu ve Ergiil, 2010: 105-107;
Mahmoodzadeh vd., 2007: 336-337).

Uygulamada karar vericiler yarar saglayacak ve riskten en yiiksek durumlarin
kararini alinmasina caligirlar. Bu durumlarda ideal ve negatifideal ¢ozlimlerin referans
noktas1 belirlenmesi gerekmektedir.

Birgok kriter yontemi kullamlmasina ragmen TOPSIS yontemi gegmisten
giiniimiize uzanan diinyada farkli alanlarinda kullamilmaktadir. Ozellikle enerji
sektorii ve havayollar1 sirketlerinin finansal performanslarini incelemede, ulastirma
sektorlerinde bu yontem tercih edilmektedir (Wang Yu-Jie,2009;2424-2432).

Hava yolu sirketlerinin analizi ¢alismalarinda Feng ve Wang (2000) Tayvan
bolgesinde faaliyet gosteren bes hava yolu sirketlerinin finansal oranlarini dikkate
alarak belirledikleri yirmi iki degisken ile TOPSIS ydntemini uygulamislardir. Biitiin
bu arastirmalarin sonucunda ise finansal oranlara iliskin etkili sonuca ulasilmistir
(Feng ve Wang, 2000).

Tiirk Hisse senetleri yatirnm fonlar1 {izerinde arastirma yapan Alptekin ve
Siklar (2009) Topsis yontemiyle finansal performanslarini incelemislerdir. 2006-2008
yillar1 arasindaki 12 pay senedi emeklilik yatirim fonlarinin performans analizleri

yapilmistir (Alptekin ve Siklar, 2009).

34



Tiirkiye ekonomisiyle ilgili olarak yapilan arastirmalarda Eleren ve Karagiil
(2008) tarafindan 1986-2006 yillar1 arasindaki finansal performansin TOPSIS yontemi
kullanarak yapilmistir. Calismada basar1 saglayabilmek igin 7 ayr1 orandan
yararlanilmistir (Eleren ve Karagiil, 2008).

Topsis vonteminin amaclari:

Kriterler: Kriterler, kararlar1 dikkate alan bu siirecte en tim analizler ya da
yontemlere verilen tanimidir. Karar vericinin deger yargilarina bagl olarak tanimlanan
ve Olgiilebilen kriterler, alternatifler en temel Ozellikleri veya performansmin bir

Alternatifler: Cok kriterli bir karar verme probleminde, alternatif (segenek)
aralarindan tercih yapilacak hareket bi¢imleridir. Karar vericinin amacina gore
alternatiflerden en uygun olan1 segilir veya alternatifler amaca uygun olarak en iyiden
en kotliye dogru siralanir.

Amaclari: Kriterlerdeki bir degisiklikten beklenen sonuglart veya deger bir
deyisle karar vericilerin kriterler dogrultusundan ortaya ¢ikmasini istedikleri gelisimin

yoniinii‘ifade eder.

2.1.1. Topsis Yontemleri

Topsis yontemi 6 ana siralamadan meydana gelen siiregleri ile
belirlenmektedir.

Bunlar;

1.Karar matrisinin olusturulmasi

2.Standart karar matrisinin olusturulmasi

3. Agirliklh Standart karar matrisinin olusturulmasi

4.Ideal (A*) ve Negatif Ideal (A.) ¢oziimlerin olusturulmast

5. Aywrim élgiilerinin hesaplanmasi

6.Ideal ¢oziime goreli yakinligin hesaplanmasi

2.1.1.1. Karar Matrisinin Olusturulmasi

Topsis yonteminin 1. asamasi olan karar matrisi olusturmaktadir. Karar
matrisinde satirlar ve siitunlar karar vermede degerlendirecek faktorler arasinda yer
almaktadir. Bu adimda kriterler agirlik 6l¢timlerini ortaya konarak hesaplanir ve matris

formatinda ifade edilmektedir.
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Ai: Muhtemel Alternatifler
Xj.: Alternatif performansa ait kriterler J=1den n’e kadar
Xij: Her kriter degerine iligkin, her alternatifin performans derecesini gosteren
deger
Sekil 1: Karar Matrisi

. : : e : :
A X A X
:|.;|-Il\. 1‘;‘1’ 1 1‘1-\' -y LI N LI ] 1‘1-\. .;

L S ark g Arbd e -

Kaynak: Afyon Kocatepe Universitesi, 1.1.B.F. Dergisi (C.X 11, S I, 2011)

Sekil 2: Karar Matrisi Formiilii

Kaynak: Afyon Kocatepe Universitesi, 1.I.B.F. Dergisi (C.X Il, S 2, 2011)

2.1.1.2 Standart Karar Matrisinin Olusturulmasi

Bu matris igeresinde yer alan kriterlere ait olan degerlerin toplaminin karekokii
(stitundaki degerlerin karelerinin toplami) alinarak sonrasinda ilgili bilesene boliinerek
karar matrisi elde edilir. Matristeki bir elemanin degeri sifir ise ilgili elemanin standart

karar matrisindeki degeri de sifirdir. Asagidaki gibi tanimlanmaktadr.
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Sekil 3: Standart karar matrisi formiilii

:’{i]'
| -
11 2
| v T
1\|E]:1 1]

rz’j —

Kaynak: Afyon Kocatepe Universitesi, 1.I.B.F. Dergisi (C.X Ill, S 3, 2011)

2.1.1.3 Agwrlikh Standart karar matrisinin olusturulmasi

Karar matrisinin {i¢iincii adiminda ise, agirhikli standart karar matrisi

olusturulmaktadir. Normallestirilmis karar matrisi belirlenen agirliklarla ¢arpilir. oo

Sekil 4: Agirlikli Standart Karar Matrisi
V. .- Fl.‘r:'"_

-1 7
Vie Vig 1j

V|V Vo o Vi o Voo

Vo ..
nmn -

-F.;n 1 l'{rn: o I'{rnj o

_[-"1«"1 11 H«“: yz o W TG H‘r'r "in*"

_ H‘::l 11 H.r'_., Vo Hf: f':-j H‘r:‘ Vin ™™

_[..1_,-1 iy [Lr: Tz " ”—: L B ”"1 Ton ="

Kaynak: Afyon Kocatepe Universitesi, I.I.B.F. Dergisi (C.X Ill, S 4, 2011)
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2.1.1.4 Ideal (4*) ve Negatif Ideal (A.) ¢oziimlerin olusturulmasi

Bu matris adiminda, pozitif ideal ¢oziim kiimesi v+= {v1*, v2*, ---vm«} negatif ideal

¢ozliim kiimesi v—= {v1—, v2—, ---vm—} olarak tanimlanmaktadir.

2.1.1.5 Aywim élciilerinin hesaplanmast

Bu adimda karar Oklid yaklasimi benimsenir. Pozitif ideal ve negatif ideal ¢dziimlerin

bulunmast i¢in uzaklik degerleri belirlenir.

Sekil 5: Ayirim o6lgiileri formiili

| 2

Si= 2 (V-v)

A i=1,....m

S=iyn (1.?..-1,-*? )
1 \ =1 1] |x] .
Kaynak: Afyon Kocatepe Universitesi, I.I.B.F. Dergisi (C.X Ill, S I, 2011)

2.1.1.6 Ideal ¢oziime goreli yakinhgin hesaplanmast

Karar yoOnteminin son adiminda ise, goreli yakinlik katsayilarmin
hesaplanmasinda pozitif ideal ve negatif ideal ¢6ziim degerlerinden uzakliklar
kullanilir.

Sekil 6: Goreli yakinligin formiilii

S; .
—— I=1,....
S+ S;

Ci* ==

Kaynak: Afyon Kocatepe Universitesi, 1.I.B.F. Dergisi (C.X Ill, S I, 2011)
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UCUNCU BOLUM

ULUSLARARASI HAVAYOLU ISLETMELERININ FINANSAL
PERFORMANSLARININ TOPSIiS YONTEMI iLE
DEGERLENDIRILMESI

3.1 Arastirmanin Amaci

Arastirmanin amaci, Uluslararas1 havayollar1 isletmelerinin 2021 yili son
doénemine ait finansal tablolarinin incelenmesi, performanslarini degerlendirilmesi ve
havayolu isletmelerinin karlilik durumlarinin belirlenmesi ve 10 uluslararasi hava yolu
isletmesi arasinda kiyaslama yapilarak en iyi performanstan en kotiisiine dogru

siralama yapilmasidir.

3.2. Veri Kaynaklarinin Belirlenmesi

Uluslararas1 havacilik sektorlerinde faaliyet gosteren havayolu isletmelerinin
web sayfalarinin mali analiz kisimlarmin finansal dokiimanlarindan yararlanilmasi,
aragtirmas1 yapilan havayolu sirketlerinin bilango ve gelir tablosu kalemlerinin
incelenerek finansal analiz dogrultusunda oranlanarak sonuca varilmasi

hedeflenmistir.

3.3. Veri Toplama Siireci ve Analizinde Kullanilan Yontemler

Veri toplama siirecinde tez arastirmasina konu olan hava yolu isletmelerinin
finansal veri kaynaginin uluslararasi havacilik isletmelerinin internet sitelerinden
alman yillik finansal verileri ve raporlar1 arastirilarak toplanmasi saglanmis 10
uluslararasi havayolu isletmelerinin 2021 son donemlerine ait bilango ve gelir tablosu
kalemleri tek tek incelemistir. Bu incelemeler sonucunda finansal analiz

yontemlerinden olan oran analizlerinden yararlanilmas,

6 asamadan olusan TOPSIS y&ntemine uygulanarak hangi havayolunun en iyi
performans gosterdigi isletmeler tespit edilerek karlilik durumlari oGlgiilmeye

calisiimastir.
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3.3.1. Oran Analizleri

Bu arastirma yonteminde 8 adet oran analizi yontemi kullanilmistir. Bunlar;

Tablo 13: Oran Analizleri

Likidite Oranlar1 | Faaliyet Oranlar Finansal Oranlar | Karhhik Oranlar
e Cari Oran e Sabit  Devir e Borg ve e Net Kar Marji
o Likidite Hiz1 Oran1 Toplam e Oz sermaye
Orani e Toplam Aktif Aktifler Karlilig:
e Nakit Oran Devir Hizi Orani

Kaynak: Y®ériik, N.2011 Anadolu Universitesi, Sosyal Bilimler Dergisi

Oran analizinde kullanilan agirlik degerleri sunlardir:

Tablo 14: Oran Analizi Agirlik Degerleri

Oranlar Agirhik Degerleri
Cari Oran 0,13
Likidite Orani 0,12

Nakit Oran 0,1

Sabit Devir Hiz1 Orani 0,15
Toplam Aktif Devir Hiz1 0,15

Borg ve Toplam Aktifler Orani 0,11

Net Kar Marj1 0,11

Oz sermaye Karlihig 0,09

Kaynak: Omiirbek, V., & Kinay, O. GB (2013). Havayolu tiiketicileri endustrisindeki en iyi
yéntemlerle finansal performans degerlendirmesi. Stileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve
Idari Bilimler Fakliltesi Dergisi, 18 (3), 11
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Tablo 15: Havayolu isletmelerinin Oran Analizleri

Oranlar

Cari Likidite [Nakit [Sabit  [Toplam [Bor¢- |Net kar|Oz
Hava yollan [Oran  joram |Oran  |Aktif  |Aktif  Top. Marji  [sermaye

1 (Singapur 2,12 2,68 2,32 0,24 0,07 0,16 -0,21 -0,03

2 |United Airlines|1,37 1,35 1,15 0,07 0,02 0,25 -0,40 -0,09

3 Japan Airlines 1,19 1,13 0,89 0,56 0,00 0,53 -0,56 0,00

4 |France Airlines(1,02 0,97 0,55 0,49 0,16 1,12 -0,61 -0,82

5 |Lufthansa 0,85 0,81 0,48 0,36 0,12 -0,03 -0,36 -0,04

6 |Katar Airlines (1,15 1,11 0,88 0,55 0,21 0,56 -0,26 -0,24

Quantas

Airlines 0,45 0,41 0,32 110 0,33 0,97 019  |-2,14

8 |Delta Airlines (0,76 0,74 0,54 0,66 0,13 0,95 -0,04 -0,11

9 |Air Astana 1,01 0,87 0,73 0,61 0,21 0,94 0,15 0,58

10 [THY 0,76 0,72 0,42 0,63 0,25 0,76 0,10 0,11

3.3.2. Topsis Yontemi

Topsis karar verme yoOntemlerinde 4 asamadan olusan karar matrislerinden

yararlanilmistir.

Denklem Tablosu:
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Tablo 16: Denklemler Tablosu

DENKLEMLER TABLOSU
sk N trelideal ve N ) Ayrim ideal Céziime olar
girhkh ormalize(ldeal ve Negatif] . 1
Normalize  Edilmi - Olgiilerinin Goreli uzakhik
sEdilmis Karar Matrisi |Ideal Hesaplanmasi
Karar Matrisi Hesaplanmasi
— _ Xij .
i + __ * i
S X2 — Vit = max vy | G =
j=1 @jzaw; =1 _
Vi = [max vy i=1,....,

Arastirmada kullanilan havayolu sirketleri sunlardir.

. Singapur
. United Airlines
. Japan Airlines

. France Airlines

1
2
3
4
e 5. Lufthansa
6. Katar Airlines
7. Quantas Airlines
8. Delta Airlines
9. Air Astana
e 10. Tiirk Hava Yollar
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Tablo 17: Normalize Edilmis Karar Matrisi

Normalize Edilmis Karar Matrisi

Borg- ..
o _ _[Toplam Oz
Hava ) Likidite _ Sabit Aktiff _[Top. Net kar
Cari Oran Nakit Oran Aktif devir] sermaye
yollar1 orant Devir Hiz1 Aktifler [Marji
hiz1 karlilig
Orani
Singapur [0,6765 0,6904 0,7369 0,1293 0,1274 0,0689 |-0,1982 |-0,0113
United
o 0,3401 0,3464 0,3668 0,0359 0,0266 0,1108 |-0,3749 |-0,0371
Airlines
Japan
o 0,2965 0,2902 0,2817 0,2994 0,0002 0,2328 |-0,5196 |-0,0001
Airlines
France
o 0,2544 0,2492 0,1760 0,2652 0,2871 0,4881 |-0,5644  |-0,3462
Airlines
Lufthansa |0,2126 0,2085 0,1522 0,1946 0,2192 -0,0119 |-0,3341  |-0,0188
Katar
o 0,2859 0,2854 0,2786 0,2940 0,3629 0,2458 |-0,2423 |-0,1004
Airlines
Quantas
o 0,1124 0,1067 0,1003 0,5923 0,5824 0,4232 |-0,1732  |-0,8970
Airlines
Delta
o 0,1894 0,1907 0,1717 0,3546 0,2293 0,4139 |-0,0402 |-0,0471
Airlines
Air Astana |0,2516 0,2242 0,2317 0,3287 0,3677 0,4117 |0,1430 0,2437
THY 0,1881 0,1846 0,1345 0,3364 0,4403 0,3317 |0,0960 0,0454

3.3.2.1 Normalize Edilmis Karar Matrisi

Topsis yonteminin ilk asamasi olan bu matriste analizi yapilan oranlarin

normaliz edilmis karar matrisi uygulanmistir. Bu matriste 2021 yili son dénemine ait

finansal verilerin oran analiziyle uluslararasi havayolu sirketlerinin normaliz edilmis

matris lizerinden incelemesi yapilmistir.

Yontemin ilk asamasinda karar yerlerine karsilik gelecek olan degerlendirme

faktorlerinin kareleri alinir. Sonra her bir siituna ait degerler toplanarak karekokii alinir

ve normalize yapilmaktadir.
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Sekil 7: Normalize Edilmis karar matrisi formiilii

3.3.2.2 Agurlikli Normalize Edilmis Karar Matrisi

Y 6ntemimizin ikinci asamasinda, agirlik karar matrisi olusturmaktir. Oncelikle
bu adimda agirlik degerleri belirlemek gerekmektedir. Bu matriste her bir oran esit

derecede 6nemli oldugu i¢in ayn1 agirliga sahiptir.

Tablo 18: Agirlikli Normalize Edilmis Karar Matrisi

Agirhkh Normalize Edilmis Karar Matrisi

Toplam  [Borg-Top. Oz

Hava Likitide |Nakit |[Sabit  AktiflAktif devir/Aktifler  |Net kar|sermaye
yollar1 Cari Oran |orani Oran  |Devir Hiz1 |z Orani Marj1 karlilig
Singapur |0,0879 0,0828 0,0737 |0,0194 0,0191 0,0076 -0,0218  |-0,0010
United

Airlines  |0,0442 0,0416 0,0367 (0,0054 0,0040 0,0122 -0,0412  |-0,0033
Japan

Airlines  |0,0385 0,0348 0,0282 |0,0449 0,0000 0,0256 -0,0572  |0,0000
France

Airlines  |0,0331 0,0299 0,0176 |0,0398 0,0431 0,0537 -0,0621  |-0,0312
Lufthansa (0,0276 0,0250 0,0152 (0,0292 0,0329 -0,0013  |-0,0368  |-0,0017
Katar

Airlines  |0,0372 0,0343 0,0279 10,0441 0,0544 0,0270 -0,0267  |-0,0090
Quantas

Airlines  |0,0146 0,0128 0,0100 |0,0888 0,0874 0,0466 -0,0191  |-0,0807
Delta

Airlines  |0,0246 0,0229 0,0172 |0,0532 0,0344 0,0455 -0,0044  |-0,0042
Air Astana |0,0327 0,0269 0,0232 |0,0493 0,0552 0,0453 0,0157 0,0219
THY 0,0245 0,0222 0,0134 |0,0505 0,0661 0,0365 0,0106 0,0041
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Bu calismada oncelikle agirliklar bulunmustur (Tablo 14). Daha sonra agirlik
degerleri normalizasyon karar matrisindeki her bir deger ile carpilir ve ¢arpma

sonucunda olusan yeni matris agirlikli normaliz edilmis matris olarak belirlenmis olur.

Sekil 8: Agirlikli Normalize Edilmis Formiil
(Z?:l Wj = 1)

3.3.2.3 ideal ve Negatif ideal Céziimlerin Belirlenmesi

Topsis yonteminin iigiincli asamasinda, ideal ve negatif ideal (maksimum ve

minimum) degerlerin bulunmasidir.

Sekil 9: ideal ve Negatif ¢oziimlerin formiilii

Vi = [max vy Vi = [max vy

Tablo 19: Ideal ve negatif ideal ¢oziimlerin belirlenmesi

Ideal ve Negatif ideal Céziimlerin Belirlenmesi

Sabit Toplam Oz
Cari Likidite [Nakit |Aktif Aktif devirBorg-Top. Net karjsermaye
Adimlar |[Oran  |oran1  [Oran |Devir Hizijhiz1 Aktifler Orani [Marj1 karlilig
V+ 0,6765 (0,6904 (0,7369/0,5923  (0,5824 0,4881 0,1430 0,2437
V- 0,1124 |0,1067 (0,1003/0,0359  |0,0002 -0,0119 -0,5644 -0,8970

3.3.2.4 Ayrim Olgiilerinin Hesaplanmasi

Yontemin bu asamasinda, her bir karar noktasma iliskin maksimum ve
minimum, ideal ve negatif ideal 6lgiileri bulunur. Agirlikli standart karar matrisindeki
her bir deger i¢cin kendi siitunundaki ideal ¢oziimiinden ¢ikartilir. Her bir deger
cikarildiktan sonra degerlerin tek tek karesi alinir ve son olarak kareleri alinan degerler
toplanir ve Si* degerleri bulunur. Her havayolu sirketi i¢in ayr1 ayr1 hesaplanarak bu

islem yapilmaktadir.
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Sekil 10: Ayirim Olgiilerin hesaplanmasi formiilii

Alternatifin negatif ideal ¢oziime olan uzakligi ise;

Si = / ?:1(771'1'_

)2,i =1,2,....m Formiilii ile hesaplanir.

Tablo 20: Ayrim 6lgiilerinin hesaplanmasi

Ayrim Olgiilerinin Hesaplanmasi

Hava yollar1 Si+ Si-
Singapur 1,45560974 1,04882377
United Airlines 1,52037538 1,04246965
Japan Airlines 1,51366798 1,03882668
France Airlines 1,5066876 1,0134882
Lufthansa 1,5282911 1,04988818
Katar Airlines 1,49214203 1,04798797
Quantas Airlines 1,50017823 1,00199717
Delta Airlines 1,50283672 1,06628466
Air Astana 1,48268861 1,09821702
THY 1,49472167 1,08249733

3.3.2.5 Ideal Coziime Olan Gireli Yakinligin Hesaplanmast

Buradaki olgiit, her bir alternatife ait negatif ideal ayrim Olciisiiniin toplam ayirim

oOl¢iisii icerisindeki payini ifade etmektedir.

Sekil 11: ideal ¢dziime olan goreli yakinlik formiilii

C; ==

I 7 ¢ty c—
S +S;

i=1,....,
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Tablo 21: Ideal Coziime Olan Géreli Yakinligi Hesaplanmasi

Havayollan

Singapur 0,418786828
United Airlines |0,406762654
Japan Airlines  0,406984859
France Airlines [0,402149803
Lufthansa 0,407220781
Katar Airlines  0,412572573
Quantas Airlines |0,40045041
Delta Airlines  0,415038647
Air Astana 0,425516146
THY 0,420025357

3.3.2.6 Alternatiflerin Swralanmast

Bir dnceki adimda elde edilen ideal ¢oziime yakinlik degerleri en biiyiikten en
kiiciik degere dogru siralayarak en cok tercih edilen alternatif degerler elde
edilmektedir.

Tablo 22: Alternatiflerin siralanmasi

0425516146 [L Air Astana
0,420025357 |2 Tirk Hava Yollan
0,418786828 |3 Singapur Airlines
0,415038647 4 Delta Airlines
0,412572573 |5 Katar Airlines
0,407220781 |6 Lufthansa Airlines
0,406984859 |7 Japan Airlines
0,406762654 |8 United Airlines
0,402149803 |9 France Airlines
0,40045041 |10 Quantas Airlines
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Bu siralamada, performans puani en yliksek olan havayolu isletmemiz Air

Astana olurken devaminda Tiirk havayollar1 ve Singapur havayollar1 gelmektedir.
Air Astana havayollar1 isletmesinin bu yiikselisinin sebebi kar pay1 gelirlerinin

toplam aktiflerine oranini dengelemis olmasini ve isletmenin agilisindan itibaren

istenilen hacme ulasmis olmasidir.
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YORUMLAR VE SONUC

Bu caligmada, uluslararasi hava yolu isletmeleri aragtirilarak Diinya’da en ¢ok
tercih edilen hava yolu isletmeleri secilmis olup 2021 yili son dénemine ait finansal
performanslari, finansal analiz yontemleri kullanarak belirlenmistir. 8 finansal analiz
yontemlerinden oran analizleri uygulanarak g¢ok kriterli karar verme yontemi olan
‘TOPSIS’ yontemiyle analiz edilmistir. Bir hava yolu isletmesinin bir oranda finansal
performanslarinin  iistlin ¢ikmas1 diger kriterlerinde basarili olacagr anlami
tasimamaktadir.

Diinya’daki siralamada oOncelikli hava yolu firmalar1 arasindan segilmistir.
Hava yollar verilerine ulasilabilirlik acisindan 10 hava yolu sirketi belirlenmistir.
Ozellikle kamuya agik finansal raporlar analiz edilerek bulunmus ve gerekli
hesaplamalar yapilmaistir.

Bu calisma 1s1ginda TOPSIS yénteminin benzer alanlarla ilgili ¢alismalar
olmus ve uygulamalar1 yapilmistir.

Calismada hava yolu isletmelerin finansal 6l¢iimii i¢in gerekli degiskenler
dogrultusunda ‘TOPSIS’ yontemi kullanilarak basar1 puanlari saptanmistir. Bu
basarida saglanan degerlerden edinen basari puanlarma gore hava yolu isletmeleri
finansal performanslar1 siralanmigtir.

Hava yolu sirketlerinin fayda yonlii analizinin yapildigi calismada karlilik
durumlarina gore degerlendirme yapildig1 ongoriilmiistiir.

Genel olarak havacilik sektoriiniin performansinin diigmesi artan rekabet
kosullarinda petrol fiyatlarinin yiikselmesi havacilik sektoriiniin - maliyetlerini
yiikseltmis, karlilik durumlarmi diistirmiistiir.

Performans sonuglarina bakildiginda arastirmaya konu edinen 10 hava yolu
firmalar1 arasindan en basarili hava yolu isletmesi Air Astana Hava yolu isletmesi
olmustur. Bununda en o6nemli nedeni son donemdeki ugak kargo islemlerinin
artmasindan dolay1 bilancodaki karlilik durumuna etkisini gostermistir. Devaminda
ilkelerin bayrak tasiyici firmalar1 arasinda Singapur havayollari, Tiirk Hava Yollar
gelmekte, calismadaki ortalamalara baktigimizda Lufthansa hava yollar1 gelmektedir.
Yolcu hizmetleri diistiigiinden yolcu ucaklarin1 kargo ugaklarina doniistiirerek kargo

gelirlerini artirmistir. Performansin son asamasinda Quantas hava yolu firmasi yer
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almaktadir basar1 oranin diisiik olmasi diger hava yolu firmalarinda oldugu gibi krizi

avantaja ¢cevirme durumlarinin saptanmamasindan kaynaklanmaktadir.
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