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AseanT Ulkelerinde Havayolu Firmalarinin
Finansal Performansinin CRITIC Tabanl
MABAC Yontemt ile Analizi

Dz H. Yusuf GUNGOR!

1. GIRIS

Havayolu sektorii uzun yillardir ekonomik dalgalanmalar, tero-
rizm?* ve salgin hastaliklarla karg1 kargiya kalmaktadir. 1994-2000
yillar1 arasinda® nispeten uzun sayilacak bir donemde diinyada

ckonomilerin yiikselisinden kaynakli yedi yillik kirli bir dénemin
ardindan 2000’li yillardan itibaren 6zellikle 11 Eylil* sonrasinda

1 Igdir Universitesi, yusuthay@gmail.com, ORCID ID: 0000-0001-6783-1552

2 Ogellikle Tsrail-Filistin meselesinden kaynakli Filistinli Hava korsanlarinin havaci-
lik sektoriine kargi olan eylemleri.

3 Bill Clinton’in Bagkan Al Gore’un bagkan yardimcisi oldugu, sahin politikalari ile
bilinen George H. W. Bush ve oglu George W. Bush donemi arasinda nispeten
barigqil gegen donemi ifade etmektedir.

4 11 Eyliil 2001 yilinda El Kaide isimli teror orgiitiine bagl olduklar iddia edilen
terdristlerin kagirdiklar: ugaklart New York’ta bulunan Diinya Ticaret Merkezi
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ciddi bir gerileme donemine girmistir. 1990-1993 yillar1 arasin-
da havayolu sektorti 20 milyar ABD (Amerika Birlesik Devletler)
Dolari civarinda kiimiilatif zarar etmig, 1995-2000 yillar1 arasinda
ise 40 milyar ABD Dolar1 kiimiilatif kar elde etmistir. Bu durum
sektor finansallarinin ¢ok pozitif ve negatif olarak yiiksek volatilite-
ye sahip oldugunu gostermektedir (Morrell, 2007, s. 1).

Finansal performans, bir firmanin ana faaliyet konusuyla ilgili
varliklarini ne kadar verimli kullandig1 ve bu varliklardan ne di-
zeyde gelir elde ettiginin subjektif bir olgiisiidiir. Ayrica finansal
performans kavrami bir firmanin bir donemdeki genel mali sagli-
gimin da oOlgiisiinii ifade edebilir. Finansal performans ayni zaman-
da firmanin sektor igerisindeki durumunu ve rakiplerine gore ne
durumda oldugunu saptamak igin de kullanilir (Kenton, 2022).

Bu baglamda finansal performans firmanin ana faaliyet konu-
sunda ne diizeyde bagarili oldugunu, varliklarin etkin kullanim dii-
zeyini, firmanin finansal saglhgini, sektore ve rakiplere gore duru-
munu gosterir. Bundan dolay: finansal performans ol¢timii firma
igin hayati 6neme sahiptir.

Ozellikle ikinci diinya savasi sonrasinda savunma temelli
NATO, SEATO gibi, genel olarak ABD’nin onciiliigiinde kuru-
lan uluslararas1 orgiitler ve bunlara karst dogu bloku {ilkeleri tara-
findan tesis edilen Varsova Pakt1 gibi orgiitlenmeler olmugtur. Bu
stiregte bazi iilkelerin bagimsizliklarini elde etmeleri, ulus devlet
yapilarinin giiglenmesi ve somiirge idaresine yeniden girme korku-
su ve o siiregte komiinizmden “korunmak” amaciyla tilkelerin ken-
di bagimsizliklarina halel getirmeyecek ve 6zellikle de savunma ve
ekonomik agidan bu iilkeleri gelistirebilecek rgiitlenmeler kurma
ihtiyaci ortaya ¢ikmistir. Giineydogu Asya bolgesinde de nispeten
benzer sekilde ¢ok sayida orgiit ortaya ¢ikmistir. Bunlardan bir ta-
nesi ve giiniimiize kadar varligini stirdiirebilen, Giineydogu Asya
bolgesindeki en giiglii orgiitlerden birisi de Glineydogu Asya Ulus-

(Ikiz Kuleler) bagta olmak iizere gesitli hedeflere kamikaze yapmalari olaylarin
ifade etmektedir.
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lar Birligi (ASEAN-Association of Southeast Asian Nations)’dir
(Temiz, 2021, s. 113).

ASEAN bolgede en giiglii uluslararasi 6rgiitlenmedir. 8 Agus-
tos 1967 tarihine Endonezya, Filipinler, Malezya, Singapur ve Tay-
land Onciiliigiinde kurulmug ve sonra Brunei, Kambogya, Laos,
Myanmar ve Vietnam’in katilimu ile geniglemistir (Temiz, 2019a).
ASEAN iiye iilkeler arasindaki veya bolgedeki ihtilaflar1 ¢oziime
kavugturma amacini tagimasinin yani sira bolgedeki Cin Halk
Cumhuriyeti hegemonyasinin yerlesmesini engelleme amacini da
giitmektedir (Temiz, 2019b) ve (Temiz, 2022) .

Caligmada ASEAN iilkelerinde faaliyet gosteren bayrak tastyict
havayolu firmalar ile Tiirkiye’nin bayrak tasiyict havayolu firmasi
Tiirk Hava Yollar’'min finansal performanslari gesitli finansal oran-
lar kullanilarak analiz edilecektir. Analizde yillara gore havayolu fir-
malarinin performanslarinda meydana gelen degisimler gozlenerek
sektorde faaliyet gosteren firmalarin ulusal veya uluslararasi olay-
lara duyarliliklart da ortaya ¢ikarilacaktir. Analiz gok kriterli karar
verme yontemleri kullanilarak yapilacaktir. Kriter agirliklandirma-
lar1 igin CRITIC alternatiflerin performanslarinin degerlendirilme-
si igin ise MABAC yontemi kullanilacaktir.

2. LITERATUR INCELEMESI

Caligmanin bu kisminda havayolunda finansal performans ile
ilgili yapilan galigmalari igeren literatiir 6zetlenmistir.

Kogyigit (2009) havayolu firmalarmimn finansal performan-
st Tobin’s q orani ile ol¢tiigli ¢aliymasinda igletmelerin Tobin’s
q oranlarinin diigiik oldugu yani firmalarin varliklarinin etkin ve
verimli kullanamadiklar1 sonucuna, Tung vd. (2009) Taywan’da
faaliyet gosteren dort havayolu firmasinin finansal performansini
inceledikleri ¢aligmalarinda kullanilan modellerin hem firmalarin
performansint 6lgmede hem de finansal agidan basarisizlik riski
tagtyan firmalarin tahmininde bagarili oldugu sonucuna, Khanifar
vd. (2012) kurumsal sosyal sorumluluk aktivitelerinin firmalarin
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finansal performanslar1 tizerindeki etkisini inceledikleri galigmala-
rinda finansal performanst yiiksek olan firmalarin kurumsal bilinir-
liklerinin daha yiiksek oldugu sonucuna, Mahesh ve Prasad (2012)
birlegme ve satin alma sonrasinda finansal performansi inceledik-
leri galismalarinda birlesme ve satin almalar sonucunda firmala-
rin finansal performanslarinda kayda deger bir degisim olmadig:
sonucuna, Oncii vd. (2013) havayolu firmalarinin finansal etkin-
liklerini Olgtiikleri ¢aligmalarinda bazi havayolu firmalarinin etkin
oldugu baz firmalarin ise etkin olmadiklar1 ve sektorde nispeten
yeni olan firmalarin ve low cost olarak faaliyet gosteren firmalarin
daha diisiik etkinlik diizeyine sahip olduklari sonucuna, Omiirbek
ve Kinay (2013) almanya ve Tirkiye’de faaliyet gosteren iki fir-
manin finansal performansint TOPSIS yontemi ile inceledikleri
caliymalarinda kriterler agisindan bakildiginda firmalarin birbiri-
lerine farkl agilardan istiinliik sagladiklar1 fakat TOPSIS sonug-
larina gore Tirkiye’de faaliyet gosteren firmanin finansal agidan
daha bagarili oldugu sonucuna, Teker vd. (2016) yirmi havayo-
lu firmasinin verilerinden hareketle finansal performans tizerine
yaptiklari ¢aligmalarinda oranlar agisindan bakildiginda firmalarin
farkli agilardan birbirilerine stiinliik kurduklar1 fakat harmonik
endekse gore ¢esitli oranlar agisindan diger firmalardan farklilagan
firmalarin yiiksek performans gostermedikleri sonucuna, Day1 ve
Esmer (2017) havayolu sektoriinde finansal kiralama faaliyetleri-
nin karhilik tizerindeki etkisini inceledikleri ¢aligmalarinda finansal
kiralamanin firmalarin satiglarint artirsa da 6zkaynak karlihgy tize-
rinde ciddi bir etkisi olmadig1 sonucuna, Giimiis ve Bolel (2017)
oran analizi yontemi ile firmalarin finansal performansini olgtiik-
leri galigmalarinda incelenen firmalarin mali yapilarmin giiglii ol-
dugu ve alacak tahsil siiresinin kisa oldugu sonucuna, Suhardjanto
vd. (2017) sahiplik yapist ile finansal performans iligkisini Asya ve
Avustralya havayolu firmalar1 agisindan inceledikleri ¢aligmalarinda
yabanci sahipligi ve devlet sahipliginin firmalarin finansal perfor-
manslari tizerinde olumlu bir etkisi oldugu sonucuna, Avci ve Ci-
naroglu (2018) Analitik Hiyerargi Siireci ve TOPSIS yontemlerini
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kullanarak havayolu firmalarinin finansal performanslarini incele-
dikleri galigmalarinda en yiiksek finansal performansi low cost ola-
rak faaliyetlerini siirdiiren firmalarin gosterdigi sonucuna, Gedik
Goger ve Macit (2018) Tiirk Hava Yollar1 firmasinin verileri tize-
rinden havayolu firmalarinin karliigini inceledikleri ¢aligmalarinda
firmalarin baga bag noktasini yakalamak igin ytizde 65 civarinda bir
doluluk orani saglamalar1 gerektigi ve Tiirk Hava Yollar’'nin bazi
politik olaylardan olumsuz etkilendigi sonucuna, Per¢in ve Aldalou
(2018) Tiirkiye’de faaliyet gosteren havayolu firmalarinin finansal
performanslarini bulanik TOPSIS yontemi ile inceledikleri gahs-
malarinda faaliyetlerini low cost olarak siirdiiren firmanin konvan-
siyonel hizmet veren firmadan daha yiiksek performans gosterdigi
sonucuna, Kalemba ve Campa-Planas (2019) havacilik emniyeti
ile finansal performans iliskisini inceledigi ¢alismasinda giivenlik
ile finansal performans arasinda diigiik anlamhlik diizeyinde bir
iliski oldugu sonucuna, Cetin ve Altan (2019) bulanik TOPSIS
yontemi ile havayolu firmalarmin finansal performansini incele-
dikleri ¢aligmalarinda ugaklarin nitelikleri en ytiksek agirliga sahip
olan kriter oldugu ve Tiirk Hava Yollarr’nin en yiiksek performan-
sa sahip firma oldugu sonucuna, Macit ve Gedik Goger (2020)
Tiirkiye’de faaliyet gosteren iki havayolu firmasinin finansal per-
formansini inceledikleri galigmalarinda faaliyetlerini low cost ola-
rak ylriiten firmanin geleneksel ig modeli ile ¢alisan firmaya gore
daha yiiksek performans gosterdigi sonucuna, Sigman ve Cankaya
(2020) kurumsal sosyal sorumlugun havayolu firmalarinin finansal
performansi tizerindeki etkisini inceledigi ¢aligmasinda kurumsal
sosyal sorumlulugun firma finansal performanst tizerinde ciddi bir
etkisi olmadigi sonucuna, Keles ve Ozulucan (2020) oran analizi
ile havayolu firmalarinin finansal performansini inceledikleri ¢alig-
malarinda low cost iy modelini benimseyen firmanin geleneksel ig
modelini benimseyen firmaya gore daha yiiksek diizeyde finansal
performansa sahip oldugu sonucuna, Abdi vd. (2020) havayolu
sektoriinde siirdiiriilebilirligin firma degeri ve firma performansi
tizerindeki etkisini inceledikleri ¢aligmalarinda firmalarda siirdii-
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rillebilirlik ¢aliymalarinin firmanin performansint ve dolayisiyla
degerini artirabilecegi sonucuna, Ben Lahouel (2021) havayolu
tirmalarinin sosyal performansinin finansal performans ile iligkisini
veri zarflama analizi ile inceledikleri ¢aligmalarinda firmalarin pay-
daglarca kurumsal sosyal sorumluluk konusunda inisiyatif almaya
zorlandiklar1 bunun sonucunda kurumsal sosyal sorumluluk faa-
liyetleri uyguladiklar1 ve kurumsal sosyal sorumlulugun marjinal
maliyetinin marjinal faydasindan yiiksek oldugu sonucuna, Cocis
vd. (2021) havayolu sektoriinde firma itibarinin finansal perfor-
mans iliskisini inceledikleri ¢aligmalarinda kurumsal itibarin finan-
sal performans ile iliskisi bulundugu sonucuna, Huang (2021)
Asya-Pasifik bolgesinde havayolu firmalarinin finansal performan-
sin1 degerlendirdigi ¢alismasinda havayolu sektoriiniin finansal so-
nuglarimn istikrarlt olmadig sonucuna, Ozbek ve Ghouchi (2021)
tinansal oranlar yolu ile havayolu firmalarinin finansal performans-
larin1 inceledikleri ¢alismalarinda low cost firmalarin daha yiiksek
finansal performans gosterdikleri sonucuna, Kose (2021) havacilik
sektortine Ozel oranlar kullanarak Tirkiye’deki havayolu firmalar
tizerine yaptig1 degerlendirmede konvansiyonel ig modelini benim-
seyen firmanin low cost firmaya gore daha hem operasyonel oran-
larda hem de finansal oranlarda daha yiiksek performans gosterdi-
gi sonucuna, Asker (2021) Malmgquist toplam faktor verimliligi
endeksi ile havayolu firmalarinin finansal performansini inceledigi
caliymasinda sadece bir havayolu firmalarinin tiim doénemler bo-
yunca toplam faktor verimliligi endeksini artirdig1 sonucuna, Ka-
radeniz ve Aydin (2022) kaldirag analizi ile havayolu tagimacilig
firmalarinda faaliyet, finansal ve riskin degerlendirdikleri ¢aligma-
larinda Covid-19’un faaliyet riskini artirdig1 sonucuna varmuglardr.

3. YONTEM

Caliyma kapsaminda ¢ok kriterli karar verme yontemleri kul-
lanilmugtir. Cok kriterli karar verme yontemleri genel olarak iki
adimda uygulanirlar. Tk adimda kriterlerin agirliklarini belirlenir-
ken ikinci adimda alternatiflerin degerlendirmesi yapilir. Kriter
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agirliklandirma igin genel olarak iki tiir agirhklandirma yontemi
kullanilabilir. Bunlarin ilki subjektif yani bir uzmanin goriigiine da-
yanan yontemler iken diger yontemler objektif tamamen alternatif-
lere ait verilerden hareketle agirliklandirma yapan yontemlerdir. Bu
caliymada kriter agirliklandirma yontemi olarak CRITIC yontemi
kullanilmugtir. CRITIC yontemi objektif agirliklandirma yapan bir
yontemdir. Alternatiflerin degerlendirilmesi igin MABAC yontemi
kullanilmistir.

Caligmada ASEAN iilkelerinden havayolu firmalart ve Tiirki-
ye’de faaliyet gosteren Tiirk Hava Yollar firmasina ait veriler kulla-
nilmugtir. ASEAN f{ilkelerinde faaliyet gosteren firmalardan verileri
uygun olan ve verilerine ulagilabilen firmalar ¢aliyma kapsamina
alinmugtir. ASEAN iilkeleri Tayland, Filipinler, Malezya’nin Tiir-
kiye ile birlikte gelismekte olan iilkelerden olmas: dolayisiyla ince-
leme konusunda firmalarin birbirine yakin diizeyde olmasi dolay-
styla se¢ilmistir.

Tablo 1. Alternatifler

‘ Kisaltma Havayolu Firmasi Firma Ulkesi ‘
AASIA AIR ASIA BARHAD MALEZYA

CEBU CEBU AIRLINES FILIPINLER
GARUDA GARUDA INDONESIA ENDONEZYA
SINGA SINGAPORE AIRLINES SINGAPUR
THAI THAI AIRWAYS TAYLAND

THY TURK HAVA YOLLARI TURKIYE
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Tablo 2. Kriterler

KISALTMA KRITER KAYNAK
C/O Cari oran (Stimer & Perek, 2013)
OZK/VAR Ozkaynak/varliklar (Saritag, K. Uyar, &
Gokge, 2015)
KVYK/TYK Kisa vadeli yabanci (Orhan, Altin, & Aytekin,
kaynaklar/ yabanci 2020)
kaynaklar
MDVDH Maddi duran varliklar devir  (Karaa, 2018)
hizt
FAALK Faaliyet kar marji (Ural, Giirarda, &
Onemli, 2015)
TYK/OZK Yabanct kaynaklar / (Giingor & Dilmag,
Ozkaynaklar 2020)
D/O Doluluk orani (Guhadar & Kayacan,
2005)

3.1. CRITIC Yontemi

Karar vericinin subjektif bakig agisint ortadan kaldirmak igin
objektif agirliklandirmaya dayali bazi yontemler gelistirilmistir. En

gok kullanilan yontemlerden birist CRITIC yontemidir. Agirlikla-
rin objektif olarak hesaplanmasi agagidaki 5 agamada yapilmaktadir
(Diakoulaki, Mavrotas, & Papayannakis, 1995).

Birinci Adim: Karar Matrisinin olugturulmast asamast.

Matris, farkli kriterlere gore alternatiflerin performansini

gosterir.

X = [xy]=|"20 22

Xy Xq3 e Xqp
Xon
Xm1 Xm2 Xmn

(1

Esitlik (1)°de n kriterleri m ise alternatifleri ifade etmektedir.
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Ikinci Adim: Karar matrisi esitlik (2) ile normalize edilir.
min
.X'u- —.X'J:

i~ x}rm.r_x}n[n (2)

Lk

Bu egsitlikte ; x}f""”' j kriterinin minimum degerini ifade ederken,

max
xX.

1 1se j kriterine gore maksimum deger anlamina gelmektedir.

Ugiincii Adim: her bir kritere ait agirhiklar kriterin standart sap-
mas1 ve kriterler arasindaki korelasyon dahil edilerek hesaplanir.

Pie = EEL(FTJ:_FJ:}(’T;{_?_T{} (3)

\J'EE’:‘L(FU—FJ}SEEQL(P[;:—?‘“.{}‘

(3) numaral esitlikte Pearson korelasyon katsayis1 kullanilmug-
tir. Alternatif sayisinin diigiik oldugu durumlarda parametrik olma-
yan Spearman korelasyon katsayist da kullanilabilmektedir.

Adim 4: Bilgi miktarinin hesaplanmasi (¢j )

Bu metot karar verme yontemlerinin yapisindaki zithgin ve ga-
tigmanin yogunlugunu kapsamaktadir. Bu amagla normalize karar
matrisinin siitun degerlerinin standart sapmalar1 kullanilir.

;= 0; Li=y(1— pjrc) (4)

CRITIC yontemi diger kriterler ile korelasyonu diigiik ve stan-
dart sapmast yiiksek olan kriterin daha fazla agirlik kazandig: séyle-
nebilir. Yani ¢j degerinin daha yiiksek degeri, verilen kriterden daha
fazla miktarda bilgi elde edildigini dolayisiyla kriterin karar verme
problemi igin goreceli 6Gneminin daha yiiksek oldugunu gosterir.

Adim 5: Kriter agirliklar: elde edilir.
Son adimda esitlik (5) kullanilarak kriter agirliklar: elde edilir.
T — (5)

i ZR=1%k
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3.2. MABAC Yontemi

MABAC (Multi-Attributive Border Approximation Area Com-
parison) yontemi, Pamuéar ve Cirovi¢ tarafindan ilk defa uygula-
nan bir ¢ok kriterli karar verme yontemidir (Pamucar & Cirovi,
2015). MABAC yontemi karar alternatiflerinin kriter fonksiyonla-
rinin sinir yakinhk alanina uzaklhiklarini dikkate alarak degerlendir-
me yapan bir yontemdir (Pamucar, Petrovi¢, & Cirovi¢, 2018) ve
(Milosavljevié, Bursaé, & Trickovié, 2018). Ik etapta kriter fonksi-
yonlarinin degerleri, her bir alternatif i¢in hesaplanir ve bu fonksi-
yonlarin sinir yakinlik alanina olan uzakliklari belirlenir. Daha son-
ra kriter fonksiyonlarinin mesafelerinin belirlenmesiyle birlikte al-
ternatifler siralanir ve en 1yi alternatif segilir (Aycin & Asan, 2019).

MABAC metodu yedi agamada uygulanmaktadir (Pamucar &
Cirovi¢, 2015);.

Ilk agamada diger gok kriterli karar verme yontemlerinde oldu-
gu gibi karar matrisi olugturulur. Karar matrisi (1) numarah esit-
likte goriilmektedir. Tkinci asamada karar matrisi normalize edilir.
Normalize karar matrisi de (2) numarali esitlikte verilmigtir. Karar
matrisi CRITIC ve MABAC yontemlerinde ayni gekildedir. Karar
matrisinin normalizasyon iglemi CRITIC yontemi ile ayni sekilde
yapilmaktadir.

Ugiincii asamada agirhklandirilmis normalize karar matri-
si diizenlenir. Agirliklandiridmig matris esitlik (6) kullanilarak
olusturulur.

Dordiincii agamada egitlik (7) kullanilarak sinir yakinlik matrisi
olusturulur. (7) ve (8) numarah egitlikte gosterilen g; degeri simr
yakinlik matrisi alaninin (G) elemanidur.

g; = (IT2, b)*™ (7)
G = [gilien (8)
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Besinci agamada alternatiflerin sinir yakinlik alanina olan uzak-
Iiklar () matrisi esitlik (10) kullanilarak elde edilir.

by—g1 bp—g: - b —gn F11 iz Gin
Q=B-G-= byy—g1 bapp—g2 - byp—gn|_|922 922 " Gon 9)
E;'a:ml — & bm: — gz - bmu —Gn Gm1 Gmz " Gmn

Altinar adimda siir yakinlik alani baz alinarak konumlar be-
lirlenir. Esitlik (10)’da goriilecegi tizere bir alternatif ii¢ konumda
bulunabilir. Bir alternatifin en yiiksek performansi gostermesi igin
qi; degerlerinin ¢ogunun pozitif olmasi gerekir ve tist sinir yakin-
lik alaninda G* bulunmast gerekir. Alt yakinlik alant G~ ve yakinlik
alaninda & olabilir.

G* eger q; =0
A;eqG eger q;=0 (10)
G~ eger q;<0
Yedinci adimda her bir alternatifin sinir yakinlik alanina olan
uzaklik g;; degerleri toplanarak §; degerleri elde edilir. §; degeri

en yiiksek olan alternatif en yiiksek performansh alternatif olarak
kabul edilir. §; degeri esitlik (11) kullanilarak hesaplanir.

5i= Lj=1 G5 (11)

4. Bulgular ve Yorum

Caligmanin bu kisminda CRITIC ve MABAC yontemlerinden
elde edilen bulgular verilmis ve bulgulardan hareketle sonuglar

yorumlanmustir.

4.1. CRITIC Sonuglar1

Bu boliimde CRITIC yontemi sonucunda elde edilen bulgu-
lara yer verilecektir. 2016 donemine ait karar matrisi Tablo 3’de
verilmistir.
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Tablo 3. Kavar Matvisi (2016)

Kriterler OZK/  KVYK/ TYK/
C/O VAR TYK MDVDH FAALK OZK D/O

+ + - - + - +

AASIA 0,970917 0,301433 0,320201 0,400351 0,301636 2,317187 87
CEBU 0,745172 0,270202 0,573227 -0,12052 -0,80514 2,700941 73,83
GARUDA  3,616556 0,829802 0,825863 1,077435 444702 0,205106 79

SINGA  0,678404 0,118634 0,350734 -0,00727 -0,79491 7429268 69,8
THAI 0,800467 0275056 0,335601 0,621399 -0,02935 2.635622 74,6
THY 0,544467 0,333338 0,710218 0,75588 0,197922 1,999956 72,25

Kriterleri ifade eden degerler ¢ok farkli 6zellikte verilerden olu-
sabilmektedir. Bu galiygmada kullanilan verilerden 6rnek verilirse
DO ile ifade edilen doluluk orani yiizde bir say1 iken diger veriler
oranlardan olugmaktadir. Cok kriterli karar verme yontemlerinde
verilerin birbirileri ile igslenmeleri i¢in normalize edilerek bu ano-
malilerin giderilmesi gerekir ve bu normalizasyon sonucunda veri-
ler 0 (0 dahil) ile 1 (1 dahil) arasinda bir deger alirlar. Tablo 4’de
2016 yilina ait normalize karar matrisi verilmigtir.

Tnblo 4. Normalize Kavar Matrisi (2016)

Kriterler OZK/  KVYK/ TYK/
C/O VAR  TYK  MDVDH FAALK OZK  D/O

Alternati 4 4 - - +* 4 4
AASIA 0,138815 0,25704 1 0,565199 0,210728 0,292363 1
CEBU 0 0,301903 0,228699 0,268419 0,190981 0,248451 0,142442
GARUDA 0,065332 0,213124 0,499613 1 0 0,345484 0,234302
SINGA 1 1 0 0 1 0 0,534884
THAI 0,043598 0 0,939616 0,905465 0,001949 1 0

THY 0,083331 0,219951 0,969543 0,380678 0,147708 0,336443 0,27907
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CRITIC yontemi agirliklandirma yaparken kriterlerin kendi
aralarindaki korelasyonlarini da dikkate alan bir yontemdir. Yonte-
min tiglincii agamasinda kriterler arasi korelasyon hesaplanir. Tablo
3’te kriterler arasi korelasyon katsayilar1 verilmigtir.

Tablo 5. Kriterler Aras: Kovelasyon (2016)

. OZK/  KVYK/ TYK/

Kriterler C/O VAR TYK MDVDH FAALK OZK D/O
Cc/O 1 0,94956 -0,624  -0,6486  0,969917 -0,55955 0,329609
OZK/

VAR 0,94956 1 -0,76297 -0,7791  0,978333 -0,76852 0,356567
IT?{]IEK/ 0,624 -0,76297 1 0,553436 -0,67361 0,615265 0,120126
MDVDH -0,6486 -0,7791 0,553436 1 -0,80579 0,712313 -0,28479
FAALK  0,969917 0,978333 -0,67361 -0,80579 1 -0,66269 0,369718
TYK/

7K -0,55955 -0,76852 0,615265 0,712313 -0,66269 1 -0,51807

D/O 0,329609 0,356567 0,120126 -0,28479 0,369718 -0,51807 1

1-pj korelasyon katsayilarinin 1’den gikarilmast ile bulunan
degerdir. Bu deger kriterler arasindaki zitlik yogunlugunu goster-
mektedir. CRITIC yontemi bu zithk yogunlugundan kriter agur-
liklart ile ilgili bir bilgi ¢ikarir. Tablo 6’de 2016 donemine bu zitlik
yogunlugunu gosteren degerler verilmigtir.

Tablo 6. (1- Piic) Tublosu (2016)

. OZK/ KVYK/ TYK/

Kriterler ~ C/O VAR TYK MDVDH FAALK 50 D/O

C/O 0 0,05044 1,624001 1,648603 0,030083 1,559553 0,670391
OZK/VAR 0,05044 0 1,762969 1,779097 0,021667 1,768515 0,643433
;(YVIEK/ 1,624001 1,762969 0 0,446564 1,673608 0,384735 0,879874
MDVDH  1,648603 1,779097 0,446564 0 1,805786 0,287687 1,28479
FAALK  0,030083 0,021667 1,673608 1,805786 0 1,662688 0,630282
TYK/OZK 1559553 1,768515 0,384735 0,287687 1,662688 0 1,518074

D/O 0,670391 0,643433 0,879874 1,28479 0,630282 1,518074 0
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Tablo 7°de 2016 donemine ait qj, ¢j ve kriter agirhiklart verilmis-
tir. Burada qj degeri normalize karar matrisinde bulunan degerlerin
standart sapmasini temsil etmektedir. ¢j degeri ise her bir kritere ait
standart sapma degerinin (1- pj;) tablosundaki ilgili kritere ait de-
gerlerin toplamna ¢arpilmast ile bulunan degeri ifade etmektedir.
Son olarak kriter agirliklar: her bir kritere ait ¢j degerinin tiim kri-
terlere ait toplam ¢j degerine boliinmesi ile bulunur.

Tablo 7. qj, cf degerlevi ve Kriter agwliklar: (2016)

Kriterler C/O 85}1{(/ IT%EK/ MDVDH FAALK EEI((/ D/O

q 0,38395 0,343412 0,428861 0,383179 0,374587 0,333565 0,357578
G 2,143622 2069443 2,904141 2.779015 2,18164 2,395413 2,012033
wj 0,130032 0,125533 0,176165 0,168575 0,132338 0,145306 0,12205

Tiim donemlere ait kriter agirhiklart Tablo 8°de verilmistir. D6-
nemler itibariyla incelendiginde en yiiksek agirliklara sahip kriterler
kisa vadeli yabanci kaynaklarin toplam yabanci kaynaklara orani,
maddi duran varliklar devir hiz1, yabanci kaynak toplaminin 6zkay-
naklara orani ve doluluk oranidir. Dénemler itibariyla bakildigin-
da 2016, 2017 doneminde kisa vadeli yabanci kaynaklarin toplam
yabanci kaynaklara orani, 2018, 2020 dénemlerinde maddi duran
varliklar devir hizi, 2019 déneminde toplam yabanci kaynaklarin
Ozkaynaklara orani ve incelenen son déonemde doluluk oraninin en
yiiksek agirhiga sahip kriter oldugu goriilmektedir.

Tiblo 8. Tiim Donemlere Ait Kviter Agwlikiar

riter OZK/ KVYK/ TYK/
Dénéin,_ C/O VAR TYK MDVDH FAALK OZK  D/O

2016 0,130032 0,125533 0,176165 0,168575 0,132338 0,145306 0,12205

2017 0,143421 0,132351 0,168412 0,146278 0,153712 0,140651 0,115175
2018 0,107696 0,125367 0,153337 0,193053 0,139371 0,16482 0,116357
2019 0,122062 0,132744 0,130997 0,167924 0,142277 0,18284 0,121156
2020 0,141603 0,10664 0,144187 0,223753 0,127276 0,107902 0,148637
2021 0,121901 0,11636 0,162021 0,15462 0,153584 0,114457 0,177057
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4.2. MABAC Sonuglar1

CRITIC yontemi kullanilarak kriter agirhiklandirmalar yapil-
diktan sonra MABAC yontemi kullanilarak alternatiflerin deger-
lendirilmesi iglemi yapilmigtir. Karar matrisi ve Normalize karar
matrisi CRITIC yonteminde verilen tablolarla ayn1 oldugundan
dolay1 burada ayrica verilmemigtir. MABAC yonteminin ilk iki aga-
masinda karar matrisi ve normalize karar matrisi liglincli agamada
agirhiklar eklenerek agirhkli normalize karar matrisi olusturulur.
Tablo 9°da agirliklandirilmig karar matrisi verilmistir.

Tablo 9. Agwlikls Normalize Karar Matrisi (2016)

Kriter

C/O OZK/ - KVYK/ MDVDH FAALK TYK/

VAR  TYK ozgk PO

Alternatr

AASTIA  0,14808 0,15780 0,35233 0,24187 0,16023 0,24813 0,24410
CEBU 0,13003 0,16343 0,21645 0,29190 0,15761 0,25451 0,13944
GARUDA 0,13853 0,15229 0,26418 0,16858 0,13234 0,24041 0,15065
SINGA  0,26006 0,25107 0,17617 0,33715  0,26468 0,29061 0,18733
THAI 0,13570 0,12553 0,34169 0,18451 0,13260 0,14531 0,12205
THY 0,14087 0,15314 0,34697 0,27298  0,15189 0,24172 0,15611

Yontemin dordiincti agamasinda sinir yakinlhik matrisi hesap-
lanir. Sinir yakinlik matrisi alternatiflerin performansinin deger-
lendirilmesi i¢in bir mihenk noktas: olarak kullanilir. Tablo 10°da
2016 donemine ait sinir yakinlik matrisi verilmigtir.

Tablo 10. Sww Yakwmlik Matrisi (2016)

. OZK/ KVYK/ TYK/
Kriterler /O 2Y o MDVDH FAALK .0 D/O
gi 0,15385 0,16329 0,27374 0,24225 0,16161 0,23176 0,16234

Yontemin beginci agamasinda alternatiflere ait kriterlere gore s1-
nir yakinlik matrisindeki degerlere olan uzakliklart hesaplanir. Tab-
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lo 11°de 2016 doneminde alternatiflere ait kriterlerin sinir yakinlik
matrisindeki degerlere uzakliklar verilmistir.

Tablo 11. Alternatiflerin Sinw Yokinlik Matrisine Uzakliklar: (2016)

Kriter

OZK/ KVYK/ TYK/
' C/O VAR TYK MDVDH FAALK OZK D/O
Alternati
AIR ASIA -0,00577 -0,00549 0,07859 -0,00038 -0,00138 0,01637 0,08176
CEBU -0,02382 0,00014 -0,05729 0,04965 -0,00400 0,02275 -0,02290

GARUDA -0,01532 -0,01100 -0,00956 -0,07368 -0,02927 0,00865 -0,01169
SINGA  0,10622 0,08778 -0,09758 0,09490 0,10307 0,05885 0,02500
THAI -0,01815 -0,03776 0,06795 -0,05774 -0,02901 -0,08646 -0,04029
THY -0,01298 -0,01015 0,07322 0,03073 -0,00972 0,00996 -0,00623

Yontemin son agamasinda sinir yakinlik matrisindeki degerlere
uzakliklar her bir alternatife ait kriterler igin toplanarak Sj dege-
ri bulunur. En yiiksek Sj degerine sahip alternatif en yiiksek per-
formans: gosteren alternatif olarak kabul edilir. Tablo 12°de 2016
donemine ait sonuglar goriinmektedir. Caligmanin kapsadig: ilk
donemde en yiiksek performans: Singapore gostermigtir.

Tablo 12. MABAC Sonuglar: (2016)

Alternatif Sj

SINGA 0,378229223

AASIA 0,163702683

THY 0,074837925

CEBU -0,035460295
GARUDA -0,141872423

THAI -0,201446768
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Tablo 13. Tiim Dinemleve Ait Performans Skoviar:

Donem

Alternaaf\_2016 2017 2018 2019 2020 2021

AASIA 0,1637027 0,1475098 -0,1205380 0,4321216 0,2391031 -0,3855016
CEBU -0,0354603 0,0411384 0,5703402 1,5834181 -5,1709380 -7,3930549
GARUDA -0,1418724 -0,0921222 -1,6314655 -0,1386376 -9,0852276 -9,8237601
SINGA 0,3782292 0,2242267 0,3920938 0,2001422 -2,7715156 -1,4257017
THAI -0,2014468 -0,2298252 -1,1950742 -1,0090064 -13,6401277 0,5114904
THY 0,0748379 0,1054144 0,8180285 0,8277264 -0,6949832 0,4075935

Tablo 13’te tiim yillara ait sonuglar goriinmektedir. Tiim yilla-
ra ait sonuglar incelendiginde ilk iki donemde Singapore Airlines
firmasinin en yiiksek performanst gosterdigi goriilmektedir. Tlk
donem agisindan bakildiginda Singapore Airlines en yakin rakibin-
den iki kattan fazla performans skoruna ulagmustir. Tkinci dénem
agisindan bakildiginda Singapore bir 6nceki yila gore performans
skoru diigmesine ragmen yine en yiiksek performansi gosteren fir-
ma konumundadir. 2018 déneminde en yiiksek performans: Tiirk
Hava Yollar1 firmasi gostermistir. ayn1 donemde Tiirk Hava Yollar
firmasini Cebu Airlines takip etmigtir. 2019 doneminde en yiik-
sek performansi Cebu Airlines firmasi gostermigstir. Cebu tiim do-
nemler itibari ile bakildiginda en yiiksek skoru saglamugtir. 2019
doneminde ikinci diizeyde en yiiksek performans: Tiirk Hava Yol-
lar1 gostermigtir. Tiirk Hava Yollar1 firmasinin performans skoru
bir 6nceki yila gore artig gostermistir. Diinyada pandemi (Ince &
Bager , 2022) ilan edilen donem olan 2020 dénemi incelendiginde
en yiiksek performansi gosteren firma Air Asia olmugtur. Bu do-
nemde genel performans skorlari incelendiginde 6zellikle bayrak
tagryicl firmalarin skorlarinda biiyiik distigler gozlenmektedir. Ha-
vayolu sektorii ¢ok biiyiik devamli sermaye ve ¢aligma sermayesi
gerektirir. Faaliyetler sirasinda ¢ok biiyiik miktarda sabit ve degis-
ken giderler olugur. Kriz donemlerinde kapasitenin diigiiriilmesi
miimkiin degildir. Dolayisiyla bu dénemlerde biiyiik firmalarin
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daha biiyiik zararlara katlanmasi sonucu dogar. Air Asia diisiik fi-
yatlt hizmet sunan bir firma olmasi dolayisiyla diger firmalara gore
daha diisiik diizeyde performans kaybina ugramugtir. Pandeminin
ilk bagladigi donemde en biiyiik performans kaybi Thai Airways
firmasinda goriilmektedir. Bu dondemde Air Asia diginda tiim fir-
malarin performans skorlar1 negatif olmugtur. Bir sonraki donem-
de en yiiksek performansi Thai Airways gostermigtir. Bu donemde
Tiirk Hava Yollar1 ve Thai Airways disinda tiim firmalar negatif
performans skorlarina sahiptir.

40
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Sekil 1. Yillara Gorve Firmalarmm MABAC Skorlarmi Gosteren Grafik

Donemlere gore firmalarin performans skorlar1 baz alinarak
olusturulan grafikte en istikrarli performans: Air Asia ve Tiirk
Hava Yollar1 gostermigtir. En volatil performans: Thai Airways
gostermigtir. Bu sonugtan Thai Airways’in tarifeli seferleri genel
olarak Tayland turizmine dayanmaktadir. Turizmin durma nokta-
sina gelmesi Thai Airways’in biiyiik oranda performans diisiiklii-
giine sebep olmaktadir. Tirkiye agisindan bakildiginda Tiirkiye tu-
rizmine katilan ve havayolu kullanan turistlerin yogunlugu charter
seferlerle taginmaktadir. Tayland igin bu turist gonderen iilkelere
uzakligindan dolay1 ok miimkiin degildir.

5. SONUC
Caliyma ASEAN iilkeleri ve Tirkiye’de faaliyet gosteren ha-

vayolu firmalarinin finansal performanslarini mali yapi, ¢aligma
sermayesi yeterligini gosteren ve gesitli performans kriterlerini
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kullanarak ol¢me amacindadir. Caligma ¢ok kriterli karar verme
yontemleri kullanilarak yapilmistir. Kriterlerin agirliklandiriimas:
igin CRITIC, alternatiflerin performansinin belirlenmesi igin ise
MABAC yontemi kullanilmugtir.

CRITIC sonuglarma gore segilen kriterler arasinda kisa vadeli
yabanci kaynaklarin toplam kaynaklara orani, maddi duran varlik-
larin devir hiz1, toplam yabanci kaynaklarin 6zkaynaklara orani ve
doluluk orani kriterleri farkli donemlerde en yiiksek agirliga sahip
kriterler olmugtur.

MABAC yo6ntemi sonucunda elde edilen bulgulara gore Singa-
pore Airlines ilk iki donemde, 2018 déneminde Tiirk Hava Yollari,
2019 doneminde Cebu Airlines, pandemi ilan edilen 2020 yilin-
da Air Asia ve son donemde Thai Airways en yiiksek performansi
gostermistir. Firma skorlarindan elde edilen bilgilere gére pandemi
doneminde tiim firmalarin performans skorlarinda diigiiy meydana
gelmigtir. Pandeminin biiyiik firmalar1 yiiksek sabit giderlere sa-
hip olmalar1 dolayisiyla daha ytiksek diizeyde etkiledigi sonucuna

ulagilmugtir.

Caligmanin sinirlihiklart ASEANa iiye tiim iilkelere ait verilere
ulagilamadigindan tiim firmalar galiymaya dahil edilememigtir. Ay-
rica bazi performans verilerine ulagilamadigindan sadece doluluk
orani kullanilmistir.
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