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TURKIYE’'DE HAVAYOLU TASIMACILIGININ FINANSMAN
SORUNLARI: DEMATEL YONTEMi UYGULAMASI

Unal BATTAL'

Ozet

Havayolu tasimaciliginda ¢esitli finansman yontemleri kullamilmaktadir. Havayolu igletmeleri bu
yontemlerin kullaniminda bir¢cok sorunla karsilasabilmektediv. Bu c¢alismada Tiirkiye'deki havayolu
isletmelerinin finansman sorunlart DEMATEL yontemi ile analiz edilmigtir. Boylece sorunlar arasindaki neden
sonug iliskisi, iliski diizeyi ve oncelik durumu agiklanmaktadir. Analize gore genel olarak neden ve sonug
sorunlarinin birbiriyle uyumlu oldugu soylenebilir. Finansal yonetim ve yaptlanma sorunlari diger sorunlarla
en kuvvetli iliski i¢indedir. Ayrica finansal yonetim ve yapilanma, oncelik diizeyi en 6nemli neden (etkileyen)
sorunu olarak goriilmektedir. Finansmana yonelik devlet desteklerinin olmamasi ise iliski diizeyi ve oncelik
diizeyi en diisiik neden sorunu durumundadir. Sonug olarak havayolu isletmelerinin finansman sorunlarinin
bazilart neden, bazilart ise sonu¢ durumundadir. Ayrica sorunlarin birbirleriyle kuvvetli ve zayf iligki
icerisinde, hiyerarsik bir oncelik sirasinda oldugu gériilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Finans, Havayolu, Dematel.
Jel Stniflandinilmasi: G18, G20, G30.

FINANCING PROBLEMS OF AIRLINE TRANSPORTION IN
TURKEY: DEMATEL METHOD APPLICATION

Abstract

Various financing methods are used in air transport. Airline operators are faced with many problems
in using these methods. This study has been analysed the financing problems of the airline company in Turkey
by the method DEMATEL. Thus, the cause-effect relationship, the relationship level and the priority status
among the problems are explained. According to the results of analysis, it can be said that cause and effect
problems are in general compatible with each other. Financial management and structuring problems are
most strongly related with other problems. In addition, the priority level of financial management and
structuring is seen as the most important reason (affecting) problem. The problem of lack of government
support for financing is reason problem with the lowest level of relationship and priority. As a result, some of
the financing problems of airline companies are the cause and some are the result. It is also seen that the
problems are in a hierarchical priority within a strong and weak relationship with each other.
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GIRIS

20. yiizyilin baglarindan itibaren hizla gelismeye baslayan havayolu tagimaciligi ulastirma
sektorii icinde dnemli bir yere sahip olmustur. Artan lojistik faaliyetler sayesinde 21. yiizyil iginde
de 6nemli bir ulastirma sektorii olma 6zelligini koruyacaktir. Havayolu tagimaciligi insanlhiga yeni
bir boyut getirerek diinyay: kii¢liltmiis ve insanlig1 tekerlegin sinirlamalarindan kurtarmistir. Cagin
ihtiyaclarma uygun olarak sunulan havayolu tagimaciligi lilkelerin sosyo ekonomik yapisini
belirleyen en dnemli faktdrlerden birisi durumuna gelmistir. Sektoriin bu kadar 6nem kazandig1 bir
cagda Tiirkiye’nin de diinyadaki gelismelere ayak uydurma zorunlulugu kagmilmazdir.

Tiirkiye’deki havayolu tagimaciligimin finansman sorunlarini analiz edebilmek i¢in her seyden
once diinya havayolu tagimacilifinda finansmana yonelik degisimleri irdelemek gerekmektedir.
Havayolu tasimacilig icin gerekli yatirnmlarin yapilmamasi nedeniyle talebin kapasiteyi agmasi
durumunda yogunluk ve gecikmeler nedeniyle talep diger tasima tiirlerine kayabilir ve dolayisiyla
maliyetler artarak ekonomik kayiplar ortaya ¢ikabilir. Yaygin olan goriis oncelikle mevcut kapasiteyi
maksimum etkinlikle kullanmak, daha sonra ihtiya¢ varsa havayolu tagimaciligina olan talebe bagh
olarak ilave kapasiteler olusturmaktir. Thtiyag duyulan yatirim projeleri gerceklestirilmezse bu
hareketsizlik gerek bolgesel gerekse kiiresel anlamda biiylimek isteyen havayollarina ciddi bir engel
olusturabilir.

Havayollarinin finansmaninda odak noktast agirhikli olarak ¢ok ¢esitli finansman
seceneklerinin  s6z konusu oldugu ugaklarin finansmandir. Bu baglamda, farkli finansman
kaynaklarinin onemi zamanla artmakta veya azalmaktadir. Bununla birlikte sermaye, havayolu
tasimaciliginda arz yonlii yapinin gelistirilmesi i¢in giderek daha Onemli bir faktor haline
gelmektedir. Kisacasi1 finansman piyasaya giriste maddi bir engel olusturmaya devam etmektedir
(Bjelicic, 2012: 10).

Havayolu ugak finansmani s6z konusu oldugunda ucaklarin alinip satildig birincil piyasa ve
ikincil piyasa olmak iizere iki piyasa bulunur. Birincil piyasa ugaklarin dogrudan iireticilerden siparis
edildigi piyasayi, ikincil piyasa ise kullanilmis ucaklarin alinip satildig1 piyasay: tarif etmektedir.
Birincil piyasadaki alicilar agirlikli olarak filosunu sirket stratejilerinin 6nemli bir unsuru olarak
yenilemek isteyen, giiclii mali kaynaklara sahip havayollar1 ve leasing sirketlerinden olusmaktadir.
Bu kuruluglar degisim amach aldiklar1 ugaklarin teslimati ile eskiyen ucaklarini ikincil piyasada
satmaktadirlar. Bu nedenle yeni havayollariin kurulmasina firsat sunan ikincil piyasa havacilik
pazariin yapist i¢in 6zel bir neme sahiptir (Bjelicic, 2012: 10).

Bu ¢alismada ilk bdliimde Diinyada ve Tiirkiye’de havayolu isletmelerinin ugak siparigleri ve
kullanilan finansman katynaklar1 aciklanmaktadir. ikinci boliimiimde konunun literatiir taramasi
yapilmistir. Bu calismanin son boliimiinde ise Tiirkiye'deki havayolu isletmelerinin finansman
sorunlart DEMATEL yontemi ile analiz edilmistir.

I. DUNYADA UCAK SiPARISLERi VE FINANSMAN KAYNAKLARI

Havayolu tagimaciliginda {izerinde onemle durulmasi gereken husus, ugak yatirimlarina
uluslararast boyutta uygun finansman kaynaklari ile finansmaninin saglanmasi gerektigidir.
Havayollarinin 1996-2017 arasindaki ugak siparisleri agagidaki Sekil 1’de goriilmektedir. 1996-1999
arasinda ozellikle Boeing agisindan hizla artan siparisler goriillmektedir. ABD’deki 11 Eyliil 2001
krizi sonrasi diisen siparislerin 2003 yili sonrasi tekrar artisa gectigi goriilmektedir. 2008-2009
kiiresel ekonomik krizde Boeing siparislerinin diistligli, Airbus siparislerinin ise artmaya devam
ettigi goriilmektedir. 2015 yilinda Boeing siparisleri en iist seviyeye ulasirken, Airbus siparislerinin
2017°de en iist seviyeye geldigi goriilmektedir. Ugak siparislerinin kriz sonrasi diistiigii ve her kriz
sonrast bir dnceki zirveden daha yiiksek bir zirveye ¢iktig1 séylenebilir. Bu dongii ugak finansmani
acisindan siparis ve teslim arasinda gecen siire nedeniyle cesitli sorunlar ortaya ¢ikarabilmektedir.
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Sekil 1. 1996-2017 Ucak Siparisleri
Kaynak: https://centreforaviation.com/insights/analysis/record-global-aircraft-deliveries-in-2017-boeing-
ahead-of-airbus-again-but-behind-on-order-backlog-393914

Havayollariin 2011-2017 tarihleri arasindaki ucak teslimatlarindaki finansman kaynaklarinin
ylizde dagilimi asagidaki Tablo 1’de goriilmektedir. Tabloya gore yillar itibariyla nakit alimlar ve
banka kredileri yiizdesel olarak birbirine yakin oranlarda seyretmistir. Sermaye piyasasinin yiizde
oraninda yillar itibariyla iki kat1 artis olurken, Eximbank kredilerinde ise yaklasik 2/3 oraninda diisiis
yasanmigtir. Ayrica 2016 ve 2017 yillarinda iretici finansmani imkéanlarmin ortaya ¢iktigt

goriilmektedir.
Tablo 1. Finansman Kaynaklar1 % Degisimi

Kaynak/Y1l 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Nakit %25 | %26 | %25 | %24 | %23 | %28 | %25
Sermaye piyasast | %15 | %18 | %19 | %28 | %34 | %30 | %30
Banka %27 | %23 | %30 | %33 | %30 | %33 | %33
Eximbank %33 | %33 | %26 | %15 | %13 | %8 %10
Uretici %0 %0 %0 %0 %0 %1 %2
Toplam deger | 77 98 104 115 122 122 126
(milyar dolar)

Kaynak:
http://www.boeing.com/resources/boeingdotcom/company/capital/pdf/2017 BCC market report.pdf

Havayollariin ugak finansmaninda, ugak kiralama (leasing), ticaret bankalari, sermaye
piyasalari, ihracat kredi bankalar1 (Eximbank), nakit alimlar ve {iretici finansmani geleneksel
finansman kaynaklaridir. Bolgesel ve yerel bankalar, islami finansman, bagimsiz varlik fonlari,
emeklilik fonlar1 ve risk fonlann (hedge fonlar) ise gelisen finans kaynaklandir.
(http://www.aviationnews-online.com/wp-content/video/Dublin-2016/slides/s-1.pdf)

ABD finans piyasasinda finansal kiralamalar ve menkul kiymetlestirme gibi kaynaklarin yani
sira liretici finansmani, risk sermayesi, hayat sigorta sirketlerinin fonlar1 ve devlet yardimlar1 kaynak
olarak kullanilmaktadir. Uzak Dogu’da yine finansal kiralama ve faaliyet kiralamasinin yani sira
kaldirag kiralamalar1 ve vergi avantajli kiralama gibi kiralama tiirleri kullanilmaktadir. Ayrica bu
bolgedeki havayolu sirketleri net kar, amortismanlar ve hisse senedi ihrac1 yoluyla 6zkaynaklarmi da
finansman kaynagi olarak kullanmaktadirlar.
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Diinya genelinde oldugu gibi Avrupa’da da finansal kiralama ve faaliyet kiralamasi 6nemli bir
finansman seklidir. Airbus iiretici finansmanm seklinde havayolu tasiyicilarina kaynak saglarken,
Airbus ugaklarinin aliminda Fransa, Almanya ve ingiltere Eximbank’lar1 da Japon ve Alman kaldirag
kiralamalar1 vasitasiyla belirli sartlar altinda kaynak saglamaktadirlar. Avrupali bankalar
Uluslararast Odemeler Bankasinin diizenlemeleri dogrultusunda sektdre destek vermektedirler.
Diisiik maliyetli bolgesel tagimacilik yapmak amaciyla kurulan bazi sirketler ise risk sermayesi
imkanlarindan faydalanmaktadirlar.

II. TURKIYE’DE UCAK SiPARISLERI VE FINANSMAN KAYNAKLARI

Tiirkiye’de sivil havacilik sektoriinde, yolcu ve kargo tasimaciligi yapan 13 havayolu sirketi
bulunmaktadir. Havayolu sirketlerinin 2016 yilinda 540 olan ugak sayisi, 2017 yilinda %4 azalisla
517 olmustur. Bu ugaklarin 491’1 yolcu, 26’s1 kargo ugagidir. Havayolu filosunun toplam koltuk
kapasitesi 97.500, toplam kargo kapasitesi ise 1.866.450 kg’dir. Ugak sayisi, son 15 yilda %219
artarak 517’ye ulagsmistir (http://web.shgm.gov.tr).
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Sekil 2. 2003-2017 Ugak Sayis1 Degisimi
Kaynak: http://web.shgm.gov.tr/documents/sivilhavacilik/files/pdf/kurumsal/faaliyet/2017.pdf

Tiirk Hava Yollar genis gdvde ugak ihtiyacinin temini kapsaminda 2019 yilinda 6 adet, 2020
yilinda 14 adet, 2021 yilinda 10 adet, 2022 yilinda 12 adet, 2023 yilinda 11 adet ve 2024 yilinda 7
adet olmak tizere, 50 adedi kesin ve 10 adedi opsiyon olmak iizere toplamda 60 adet genis govde
ugak satin alinmasina karar vermistir. Buna gore, Boeing firmasindan 25 adet kesin, 5 adet opsiyon
olmak {izere toplam 30 adet B787-9 tipi yolcu ucagi ve Airbus firmasindan 25 adet kesin, 5 adet
opsiyon olmak {izere toplam 30 adet A350-900 tipi yolcu wugagi satin alacaktir
(https://www .kap.org.tr/tr/Bildirim/667537). Pegasus Havayollan tarafindan 2012 yilinin Temmuz
aymda 57 adet A320neo ve 18 adet A321neo tipi ucaktan olusan, 75 adedi kesin ve 25 adedi
opsiyonlu olacak sekilde toplam 100 adet yeni ugak siparisi verilmistir. Airbus Siparisi ile ilgili
olarak 25 adet ugaga iliskin alim hakkinin (opsiyonun) kesin siparise donistiiriilmesine karar
verilmistir. Buna gore Pegasus Havayollar1 tarafindan 2022 yilinda ilave 5 adet, 2023 ve 2024
yillarmin her birinde ilave 10'ar adet Airbus 321 neo ucagin filoya katilmasi yoniinde Airbus ile
anlagsma saglanmistir (https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/646477)

Tiirkiye’de THY harig biitiin havayollar1 1983 yilindan sonra kurulmus, tarifeli ve tarifesiz
tagimacilik yapan sirketlerden olugmaktadir. Sirketler bazi yonlerden profesyonellesmekle birlikte
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bazi yonlerden halen aile sirketi durumundadirlar. Sirketlerin hepsinde finans boliimii olmasina
ragmen finansman kararlarmin alinmasinda ¢ok etkili olmadiklar goriilmekte ve genellikle
Tiirkiye’deki doviz kuru ve enflasyon belirsizliginden dolay1 kisa vadeli planlar yapmaktadirlar.
Finansman kararlarinin alinmasinda genellikle kaynak maliyetine bakilmakta, faiz oranlarinin arttig1
durumlarda ilk oOnce yatinmlar kisilmaktadir. Tiirkiye’de kurulu isletmelerin tamami ugak
finansmaninda finansal kiralama ve faaliyet kiralamasmi yogun olarak kullanmaktadirlar. THY
devlet ortakligi nedeniyle hazine garantorliigiinde Eximbank kredileri ve kaldirag kiralamalar ile
finansman saglamaktadir. Yerel bankalarin kaynaklar1 6zellikle yeni ugak finansmaninda yetersiz
kalmakta ve uzun vadeli diisiik faiz oranli krediler vermeye elverisli olmamaktadir. Ayrica ugak
finansman1 6zel bilgi ve birikim gerektiren bir alan oldugu igin havayollarinin kuruldugu ilk
yillardaki kotii tecriibeler nedeniyle ucak finansmanina ¢ok sicak bakmamaktadirlar. Bu nedenle
sirketler banka kredilerini daha ¢ok ¢alisma sermayesi finansmaninda kullanmaktadirlar. Eximbank
kredileri en uygun krediler olmasina ragmen devlet garantisi istenmesi nedeniyle 6zel sirketler
tarafindan kullanilamamaktadir. Havayolu isletmelerinin sadece iki tanesi (THY, Pegasus) kaynak
saglamak amaciyla sermaye piyasasina agilmistir. Havayolu isletmelerinin diisiik kar marj1 nedeniyle
Ozkaynaklar1 da ucak finansmaninda yetersiz kalmaktadir. Tiirkiye’deki havayollar1 yasanan
krizlerde ilk olarak maliyet disiiriicii tedbirler almaya yonelmektedirler (Battal, 2002: 220-222).

III. LITERATUR ARASTIRMASI

Bir havayolu isletmesinin kars1 karsiya kaldig1 temel finansal kararlar ugak yatirim karari,
ucak satin alma veya kiralama karari, sermaye yapisi karar1 ve yakit fiyat riskine karsi riskten
korunma (hedgeing) stratejisi kararlaridir. S6z konusu bu kararlar havayollar1 tarafindan verilirken
cok cesitli sorunlarla da karsilasilmaktadir (Halpern ve Graham, 2017: 176).

Gibson ve Morell’in (2005:3) havayolu finans1 ve ugaklarin finansal degerlendirilmesini konu
alan diinya capinda 249 havayolu bas finans yetkilisi ile yapti§1 arastirma kiiresel havayolu
endiistrisinde yatirim analizi i¢in bazi normlar getirmis ve havayollarinin yatirim analiz uygulamalari
ve finansman segeneklerinin nedenlerine odaklanan daha fazla arastirma yapilmasi gerektigini
belirtmislerdir. Bjelicic (2012:13) arastirmasinda 6nemli stratejik bir karar olan ugak yatirimlarinda
tasarim O6mrii 30 y1l olan bir Jumbo jetin, pratikte faydali 6mriiniin emniyet ve bakim gibi ¢esitli
faktorlerden dolay1 20-25 yila diismiis oldugunu belirtmektedir. Yatirnm degerlemede havayollar
ekonomik Omiir olarak bu faydali 6mrii kullanmaktadirlar. Ancak dinamik bir ¢evrede faaliyet
gosteren havayollar1 ugak yatirim kararlarinin analizinde statik bir yontem olan net bu giinkii deger
yontemini kullanmislardir. Havayollar1 dinamik bir cevrede hayatta kalabilmek icin statik
yaklagimlardan daha esnek yontemlere ihtiya¢ duymaktadir. Hu ve Zhang (2015:7) havayolu ugak
yatirimlarinin ugagin yasam dmriinii dikkate alan ve esnek stratejiler olan bir reel opsiyon portfoyii
icerebilecegini ifade etmis ve ucagi calistirmama-ucagi yeniden calistirma opsiyonu ile ugak
teslimlerini erteleme opsiyonunu aragtirmistir. Biiylik ABD havayollarinda bu opsiyonlarin degerini
Olemiistiir. Bunun havayollarinin goézlemlenen sermaye harcamalarimi agiklamaya yardimct
olabilecegini ve sermaye biitgceleme kararlarin1 degerlendirmede bir temel kural olarak hizmet
edebilecegini ifade etmislerdir.

Ugak satin alma veya kiralama karart diger onemli bir finansman kararidir. Bu karar
havayolunun kosullar1 ve piyasa sartlarina baglidir. Digerine gore iistiin olan tek bir yontem yoktur.
Satin alma veya kiralama karar1 verilirken faiz oranlari, 1skonto oranlari, kiralama fiyatlar1 ve ugak
satig degerleri gibi dikkate alinmas1 gerekli cesitli degiskenler s6z konusudur. Ugak yatirimlarinda
satin alma veya kiralama arasinda se¢im yapmayla ilgili olarak literatiirde bircok ¢alisma vardir (
Gritta ve arkadaslari, 1994; Littlejohns and McGairl, 1998; Oum ve arkadaslari, 2000a, 2000b;
Gibson and Morrell, 2004; Allonen, 2013; Bourjade ve arkaslar1, 2017; Chen ve arkadaslari, 2018).
Bourjade ve arkadaslar1 (2017: 30) 1996-2011 yillar1 arasinda diinyada operasyon yapan 73
havayolunu kapsayan arastirmalarinda kiralamanin havayolu karlilig1 iizerine i¢ biikey etkisinin
oldugunu ve etkinin diisiik maliyetli isletmelerde tarifeli isletmelere gore daha fazla oldugunu
bulmuglardir. Chen ve arkadaslar1 (2018: 15) kiralama veya satin alma igin matematiksel
programlama modeli olusturmaya c¢alismislardir. Amag ugak gereksinimleri, biitce ve borg orani
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kisitlar1 dikkate alinarak planlama déneminde toplam maliyeti en aza indirmektir. Duyarlilik analizi
sonuglart bor¢ orami kisitlamasi gevsetildiginde finansal kiralamanin havayollarinin maliyetini
azaltmaya yardimci olacagin gostermektedir.

Havayolu isletmeleri ucak alimi gibi sermaye harcamalarini finanse etmek icin ¢esitli
kaynaklar kullanabilir. Halka arz yoluyla sermaye artirimi 6zellikle yeni kurulan havayollar i¢in
onemli bir finansman kaynagidir. Banka borglanmasi ugak finansmani ig¢in 6nemli bir baska
kaynaktir. Bjelicic (2012: 18) ugak finansmani i¢in pazarin kiiresel bir pazar oldugunu ve
havayollarinin sadece kendi {ilkelerindeki veya bolgelerindeki bankalara glivenmedigini
belirtmektedir. Amerikan bankalar1 1960 ve 1970°li yillarda kiiresel ugak finansmaninda ncii rol
oynamis, bunu 1980’lerde Japon bankalari izlemis, Avrupa bankalar1 ise 1990’larda ucak satin
almalarda ana kredi saglayici olmuslardir. Bununla birlikte 2008 kiiresel ekonomik krizden bu yana
kiiresel bankalar ucak finansmaninda daha ihtiyatl davranarak havayollar1 i¢in daha kisitlayici kredi
kosullar1 koymuslardir. Yazar uzun yillar boyunca sermayeye erisimin ¢ogu havayolu i¢in biiytik bir
sorun olmadigmi belirtmistir. Ancak kiiresel ekonomik krizden sonra bu iklimin degistigini ve
sermayeye erisimin baz1 yeni havayollar1 i¢in pazara giriste bir engel olmasinin muhtemel oldugunu
ve gelecekte finansmanin havayollari i¢in zorlu olacagini belirtmistir.

Petrol fiyatlarindaki biiyiik dalgalanmalarin neden oldugu yakit fiyati belirsizlikleri havayolu
tasimacilig1 lizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Havayollar1 bu belirsizlikler karsisinda riskten
korunma stratejileri uygulamaktadir. Carter ve arkadaslar1 (2006: 53) ve Sturm (2009: 130), havayolu
sirketlerinin firma degeri {izerindeki yakit korunmasinin olumlu bir etkisi oldugunu belirtmislerdir.
Treanor ve arkadaglar1 (2014: 200) yakat fiyatlar1 yiiksek oldugunda son yillarda prim diisiisiine
ragmen olumlu bir riskten korunma primi bulmuslardir. Lim ve Hong (2014: 37) riskten korunma
islemlerinin isletme maliyetleri lizerine 6nemsiz bir etkiye sahip oldugunu belirtmis ve sadece yakit
riskini azaltmanin maliyet diislirmeyi saglamak i¢in yeterli olmadigini belirterek yakit harcamalarini
azaltmak i¢in etkili ve ustaca riskten korunma uygulamasi yapilmasinin daha énemli oldugunu ifade
etmislerdir. Turner ve Lim (2015: 54), vadeli islemlerle korunan havayollarinin, 3 aylik vadede
1sitma petrolii vadeli islem s6zlesmelerini kullanarak en etkili riskten korunmay1 yaratabilecegini ve
riskten korunmanin etkinliginin 3 aylik vadenin 6tesinde diisecegini belirtmislerdir.

Tiirkiye’deki literatiirde cok fazla calisma olmadig goriilmektedir. Oncii ve arkadaslarinin
(2010: 27) yapmis oldugu Tiirkiye’de havayolu sirketlerinin uyguladiklar1 finansal stratejileri
belirlemeye yonelik olan g¢alisma sonucunda, Tiirkiye’de havayollarinin finansal strateji olarak
maliyetleme ve karlilik stratejilerine onem verdikleri tespit edilmistir. Ayrica havayollarinin
maliyetleme stratejisi olarak riskten korunma yontemleri, hizmetleri ekstra ticret karsiliginda sunma,
uygun maliyetli ugak alma, tiirev tirlinlerden yararlanmayi tercih ettikleri, karlilik stratejisi olarak ise
maliyet yonetimi, ek gelir saglama ve satis artirma yontemlerini benimsedikleri ortaya konmustur.
Gerede (2011: 505) Tiirkiye’de havayolu tasimaciligina iliskin ekonomik diizenlemelerin havayolu
isletmelerine etkisinin degerlendirmis ve sonug olarak en ¢ok yeni kurulacak havayollarinda kuruluga
yonelik diizenlemelerin degistigini vurgulamistir. Ayrica 1984 ile 2007 yillar1 arasindaki 21 yillik
donemdeki degisimler incelendiginde en fazla sermaye yapisi, filoda bulundurulmasi gereken ugak
say1si, sahip olunmasi gereken ugak sayisi ve teminat mektuplar1 gibi finansmana yo6nelik degisimler
oldugu goriilmektedir. Sevim ve arkadaslar1 (2011:215) “Yeniligi Engelleyen Finansal Faktorlerin
DEMATEL Yo6ntemi ile Degerlendirilmesi” ¢alismasi ile finansal faktorlerin DEMATEL yontemi
ile analiz edilebilecegini ortaya koyarak konuya 1sik tutmustur. Calisma sonucunda hem biiyiik
isletmeler hem de KOBI’lerin yenilik siirecinde karsilastig1 finansal sorunlar arasinda benzerlikler
oldugu ortaya konulmus ve Tiirkiye’deki isletmelerin genel olarak yenilik siirecini yiiksek maliyetli
ve agirt riskli bir siire¢ olarak gordiigii belirtilmistir. Battal ve Kirac1 (2015: 8) c¢aligmalarinda
Tiirkiye’de 2920 Sayili Kanun’la 1983 yilinda baslayan 6zel sektor havayolu tasimaciliginin
hazirliksiz bir ortamda sayilari hizla artan havayolu isletmelerinin yetersiz bir mali alt yapiyla
kurulup isletilmeleri sonucunu dogurdugunu belirtmislerdir. Bu nedenle havayolu tasimaciligi
sektoriinlin saglikli ve istikrarli bir bliylime saglayamadigini ve genel havacilik isletmeleri harig 47
havayolu sirketinin ulusal ekonomiye, havaciliga ve turizme olumsuz etkiler yaparak kapandigini
belirtmislerdir.
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IV.  ARASTIRMANIN AMACI VE YONTEMIi

Bir arastirmada sorun veya sorunlar1 tanimlayabilmek ¢6ziim veya ¢6ziimlerin ilk safhasidir.
Eger sorunlar miimkiin olan her yoniiyle aciklanabilirse sonraki sathada segenekler iginden en iyi
¢oziimii segmek daha kritik olacaktir. Bu arastirmadaki amag havayolu tagimaciligindaki finansman
sorunlarmi etkileyen faktorleri tanimak ve bu faktorler arasindaki etkilesimi ortaya koymaktir.
Boylece havayolu isletmelerine ¢6ziim alternatifleri olusturmanin ilk asamasi olan sorunlari
tantyabilmek ve aralarindaki etkilesimi agiklamak konusunda katki yapilmaya ¢alisilmistir.

Havayolu tasimaciliginda finansman sorunlarini etkileyen faktdrlerin 6nemi ve aralarindaki
etkilesimin tespit edilebilmesi icin ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden yararlanilabilir. Bu
nedenle aragtirmada sorunlar arasindaki iliskinin daha iyi anlagilmasmi saglayan ve sorunlar1 neden-
sonug¢ gruplarma bdlerek bir diyagram olusturarak inceleme imkén1 veren DEMATEL yontemi
kullanmilmistir.  Ayrica bu yontemle sorunlarin agirliklart  belirlenerek 6nem dereceleri
siralanabilmekte ve sorunlar arasindaki etki derecesi de olgiilebilmektedir.

DEMATEL yo6ntemi 1972 ve 1976 yillar1 arasinda Cenevre Battelle Memorial Enstitiisii Bilim
ve Insani lliskiler Programu tarafindan gelistirilen, karmasik ve i¢ ice gegmis problem gruplarinin
¢Oziimii i¢in kullanilan ¢ok kriterli karar verme yontemidir (Fontela-Gabus, 1974: 67-69).
DEMATEL yontemi, pazarlama stratejileri (Chiu-Chen vd. 2006: 143-165), e-0grenme
degerlendirmeleri (Tzeng-Chiang vd. 2007: 1028-1044), havayollarinda emniyet yonetim sistemleri
(Liou-Yen vd. 2008: 20-26), hisse senedi yatirimlart (Lee-Tzeng vd. 2009: 6421-6430), bilgi
giivenligi riskleri (Ou Yang-Shieh vd. 2009: 267-287), teknoloji parklarinin gelisimi (Lin-Tzeng,
2009: 9683-9697), yatirimlarda portfoy se¢imi (Ho-Tsai vd. 2011: 16-25) ve kiiresel yoneticilerin
yetkinlikleri (Wu-Lee, 2007: 499-507) gibi pek c¢ok alanda basarili bir sekilde uygulanmustir.
Havayolu tasimaciliginda DEMATEL yontemi (The Decision Making Trial and Evaluation
Laboratory Method) bulanik mantik ile birlikte Liou ve arkadaglar1 (2008: 20) tarafindan havayollari
icin etkili bir emniyet yonetim sistemindeki anahtar faktdrleri tanimlamak ve bu faktorler arasindaki
karmasik iliskileri agiklayabilmek i¢in uygulanmistir.

Bu yontemde diger kistaslar {izerinde daha ¢ok etkisi olan ve yiiksek oncelige sahip oldugu
kabul edilen kistaslar sebep kistaslari, daha ¢ok diger kistaslarin etkisi altinda kalan ve diisiik
oncelige sahip oldugu kabul edilen kistaslar ise sonug kistaslari olarak adlandirilmaktadir. Bu yontem
karmasik sorunlarin incelenmesinde yaygin olarak kullanilmakta olup uygulanmasi asagidaki
asamalardan olusmaktadir (Lin-Chen vd. 2009:10; Li-Tzeng, 2009: 9892-9893; Aksakal-
Dagdeviren, 2010: 907-908; Organ, 2013: 161-163; Ucal Sari- Cayir Ervural-Bozat, 2017: 481)

1.Admm: Direkt etki matrisinin olusturulmasi: Uzman bir grup tarafindan ikili karsilagtirma
skalas1 vasitastyla kistaslar arasindaki iliski ortaya konularak direkt etki matrisi olusturulur. ikili
karsilagtirma matrisleri 0-3 (O=etkisiz, 1=diisiik etki, 2=orta etki ve 3=yiiksek etki) veya 0-4
(O=etkisiz, 1=diisiik etki, 2=orta etki, 3=yiiksek etki, 4=¢ok yiiksek etki) skalas1 kullanilarak
olusturulabilir. Bunun sonucunda uzmanlar sayisal degerlerle bir kistasin diger kistasi ne derece
etkiledigini gostermis olur (Karaoglan-Sahin, 2016:363).

2. Adim: Normallestirilmis direkt etki matrisinin olusturulmasi: Direkt etki matrisine (A) bagl
olarak asagidaki 4.1 ve 4.2 esitlikleri vasitastyla satir ve siitundaki en kiigiik deger (k) kullanilarak
normallestirilmis direkt etki matrisi (M) elde edilir. Direkt etki matrisinde (A) esas kdsegen degerleri
0’dir

M=k x A (4.1)
1 1
k = Min max2?21|aij| ’max2?21|aij| (4.2)
1<i<n
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3. Adim: Toplam iligki matrisinin olusturulmasi: Normallestirilmis direkt etki matrisi elde
edildikten sonra toplam iligski matrisi (S) 4.3 esitligi kullanilarak tiiretilir. Bu esitlikte birim matrisi
(D) ile belirtmektedir.

S=M+M?+ M3 ....=2Ml’ (4.3)
i=1

=M —-M)1

4. Adim: Gonderici grubu ve alici1 grubu belirlenmesi: S matrisindeki siitunlar toplami (R), S
matrisindeki satirlar toplam1 (D) olmakla beraber 4.5 ve 4.6 esitliklerinin hesaplamalar ile D-R ve
D+R degerlerini kullanarak, her bir kistasin digerlerine olan etki seviyesi ve digerleriyle iligki
seviyesi belirlenir. Baz1 kistaslarin D-R degeri pozitiftir. Bu kistaslar digerleri iizerinde daha yiiksek
etkiye sahiptirler ve daha yiiksek oncelige sahip olduklar1 kabul edilir. Bu tip kistaslar génderici
grubu olarak neden kistaslaridir. D-R degeri icin negatif olan kistaslar ise diger kistaslardan daha
fazla etkilenirler. Daha diisiik 6ncelige sahip oldugu kabul edilen bu kistaslar alic1 grubu olarak sonug
kistaslaridir. Diger taraftan D+R degerleri her bir kistasin diger kistaslarla arasindaki iliskiyi gosterir
ve D+R degeri yiiksek olan kistaslar diger kistaslarla daha ¢ok iligkilidir, diisiik olanlarin ise
digerleriyle iliskisi azdir (https://prezi.com/m3nt97psa9sa/dematel/). Ayrica uzmanlar tarafindan
esik degeri belirlenir. Esik degerinin uzmanlar tarafindan belirlenmesinin saglanamadigi durumlarda
Toplam Iliski Matrisinin (S) ortalamasi alinmaktadir. Toplam Iliski Matrisinde esik degerin
iistlindeki kistaslar etkileyen olarak diyagramda gosterilmektedir.

S=lsij| nen-id€ (1,2,3,...n) (4.4)

D= i Si (4.5)
R= i Si (4.6)

5. Adim: Etki-yonlii graf diyaframinin elde edilmesi: Etki-yonlii graf diyagrami yatay ekseni
D+R, diisey ekseni D-R olan bir koordinat diizleminde noktalarin gdsterilmesiyle elde edilir. Esik
degerin iistiinde ve altindaki noktalar i¢in etki ¢gizimleri yapilir.

6. Adim: Kriter Agirliklarinin Bulunmasi: Agirliklar D ve R’nin toplam etkilerinin (Di+Ri)
ve net etkilerinin (Di—Ri) kareli ortalamas1 alinarak asagidaki 4.7 ve 4.8 esitlikleriyle hesaplanir.

1
w; = [(D; + R))? + (D; — R)?]? (4.7)
w;
Wi = g (4.8)

IV.I. Dematel Yontemiyle Analiz

Bu caligmada havayolu isletmelerinin finansman sorunlari DEMATEL yontemiyle analiz
edilmistir. Oncelikle 2001 yilinda yapilan doktora calismasinda ortaya konulan finansal sorunlar
glinimiiz kosullarinda uzman akademisyen ve sektdrde calisan finans yetkililerinin goriisleri
sonucunda giincellenerek arastirmanin kistaslari belirlenmistir (Battal, 2002: 223-230). Ardindan
kistas olarak belirlenen finansal sorunlarin bagimliliklarin1 ve aralarindaki iliskiyi sistematik bir
bicimde ortaya cikarabilen DEMATEL yontemi uygulanmistir. Arastirmada kullanilan kistaslar
(sorunlar) ve kodlamalari asagidaki Tablo 1°de verilmistir.

103



Omer Halisdemir Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Nisan 2018; 11(2)

Tablo 2. Uygulama kistaslarimin (sorunlar) kodlamalar

Kodlama | Kistaslar (Sorunlar)

S1 Finansal yonetim ve yapilanma sorunlart

S2 Plansiz yatirimlar sonucu finansman kaynaklarmin israfi

S3 Finansman kaynaklarimin kullaniminda yasal sorunlar

S4 Finansmana yonelik devlet desteklerinin olmamasi

S5 Finansman sorunlarinda yanlis dnlemler alinmast

S6 Havayollari arasinda isbirliginin olmamast ve yikici rekabet
S7 Havayolu isletmelerinde 6zkaynak yetersizligi

S8 Finansmanda diga bagimlilik

Uygulamada ilk olarak Tablo 2’deki sozel ifadelerle olusturularak Tablo 3’de bir 6rnegi
verilen toplamda 56 sorudan olusan soru matrisinin konusunda uzman on (10) havayolu finans
yetkilisi tarafindan doldurulmasi saglanmistir.

Tablo 3. Ornek Soru Matrisi
Soru 1. Finansal yonetim ve yapilanma sorunlarinin plansiz yatirimlar sonucu kaynak israfi iizerine etkisi
Etkisiz | Diisiik etkili | Orta etkili | Yiiksek etkili | Cok yiiksek etkili

Daha sonra havayolu finans yetkililerinin verdikleri yanitlara gére Tablo 2’deki sozel
ifadelerin kodlamalar ile Tablo 4’de 0-4 araliginda (etkisiz:0, diisiik etkili:1, orta etkili:2, yiiksek
etkili:3, ¢cok yiiksek etkili:4) etkilerin rakamsal degerleri olusturulmustur.

1. Adim: Direkt Iliski Matrisinin Olusturulmasi: Tablo 4’te bir drnedi gosterilen finans
yetkililerinin degerlendirme puanlarinin aritmetik ortalamasi alinarak Tablo 5°teki direkt iligki
matrisi diizenlenir. Direkt iligki matrisinin satir ve siitun toplamlarimin en biiylik degeri olan S1
slitununa ait 16,5 degeri “s degeri” olarak kabul edilir.

Tablo 4. Bir Finans Yetkilisi Degerlendirme Matrisi Ornegi

S1 | S2 | S3 | S4 | S5 | S6 | S7 | S8
S1 0 4 2 3 2 3 3 2
S2 3 0 2 1 2 2 1 3
S3 2 2 0 1 3 2 2 3
S4 1 1 1 0 1 1 1 1
S5 3 3 2 1 0 2 3 2
S6 1 2 2 3 2 0 1 1
S7 3 3 2 3 2 1 0 3
S8 3 3 3 3 2 2 2 0

Tablo 5. Direkt Iliski Matrisi

S1 S2 S3 | S4 S5 S6 S7 S8 | Toplam
S1 0,00 | 3,50(2,00|2,00| 325| 1,75| 2,50| 2,25 16,25
S2 2,751 0,00|1,75|1,25| 2,50| 1,50 | 2,00 | 2,25 14,25
S3 2,00 1,50]0,00|1,00| 1,75| 1,25| 1,50 | 2,25 11,25
S4 1,75 1,5010,75]0,00| 1,00 1,00 | 1,25| 1,75 9,00
S5 3,25 3,00 1,00|1,00| 0,00 | 1,25| 2,25| 2,25 14,00
S6 1,75 1,2510,75]1,50| 1,50 | 0,00 | 1,25]| 1,00 9,00
S7 2,75 2,00]0,75]1,25| 2,50| 1,25| 0,00 | 2,50 13,00
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S8 2,25 1,7511,00]0,75| 2,00 2,00 | 1,75| 0,00 11,50
Toplam | 16,50 | 14,50 | 8,00 | 8,75 | 13,50 | 10,00 | 12,50 | 14,50

2. Adim: Normallestirilmis Direkt Iliski Matrisinin Olusturulmasi: Tablo 5’te direkt iliski
matrisindeki sayilar satir ve siitunlardaki sayilarin toplamlarinin maksimumu olarak bulunan 16,5
degerine boliinerek Tablo 6 normallestirilmis direkt iligski matrisi elde edilir.

Tablo 6. Normallestirilmis Direkt Iliski Matrisi (M)

S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8
S1 0,00| 0,21 0,12 | 0,12} 0,19 | 0,10 | 0,15 | 0,13
S2 0,16 | 0,00 | 0,10 | 0,07 | 0,15 0,09 | 0,12 | 0,13
S3 0,121 0,09 | 0,00 | 0,06 | 0,10 | 0,07 | 0,09 | 0,13
S4 0,10 | 0,09 | 0,04 | 0,00 | 0,06 | 0,06 | 0,07 | 0,10
S5 0,19 0,18 | 0,06 | 0,06 | 0,00 | 0,07 | 0,13 | 0,13
S6 0,10 | 0,07 | 0,04 | 0,09 | 0,09 | 0,00 | 0,07 | 0,06
S7 0,16 | 0,12 | 0,04 | 0,07 | 0,15 | 0,07 | 0,00 | 0,15
S8 0,13 0,10 | 0,06 | 0,04 | 0,12 | 0,12 | 0,10 | 0,00

3. Adim: Toplam Iliski Matrisinin Olusturulmasi: Birim matristen (I) normallestirilmis direkt
iligki matrisi (M) ¢ikarilir ve elde edilen matrisin tersi alinir. Bu matriste normallestirilmis direkt
iliski matrisi (M) ile garpilir. Bu islemler Excel programinda yapilarak Tablo 7 toplam iliski matrisi
olusturulur. Bu matriste 4. Adima hazirlik olmasi i¢in R (toplam iligki matrisindeki tiim kistaslarin
satir degeri toplami1) ve D (toplam iligski matrisindeki tiim kistaslarin siitun degeri toplami1) degerleri
de hesaplanir.

Tablo 7. Toplam Iliski Matrisi (S)

S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8 D

S1 0,49 | 0,638 | 0,365| 0,378 | 0,619 | 0,401 | 0,523 | 0,546 | 3,966
S2 0,551 | 0,385] 0,307 | 0,292 | 0,513 ]| 0,342 | 0,435| 0,473 | 3,298
S3 0,440 | 0,394 | 0,175| 0,241 | 0,401 | 0,277 | 0,348 | 0,406 | 2,683
S4 0,356 | 0,330 | 0,179 | 0,147 | 0,304 | 0,226 | 0,277 | 0,322 | 2,142
S5 0,584 | 0,551| 0,281 | 0,290 | 0,395| 0,332 | 0,452 | 0,482 | 3,366
S6 0,355 | 0,313 | 0,178 | 0,231 | 0,327 | 0,167 | 0,276 | 0,287 | 2,132
S7 0,529 | 0,473 | 0,245 | 0,279 | 0,494 | 0,312 | 0,311 | 0,469 | 3,112
S8 0,456 | 0,409 | 0,235]| 0,229 | 0,424 | 0,323 | 0,362 | 0,295 | 2,733
R 3,767 | 3,493 | 1,965 | 2,087 | 3,477 ] 2,380 | 2,984 | 3,280

4. Adim: Génderici Grubu ve Alict Grubu Belirlenmesi: Tablo 7°de hesaplanan D ve R
degerleri vasitasiyla Tablo 8’de D+R ve D-R degerleri hesap edilir. Tablo 7°deki toplam iligki
matrisinin ortalamas1 alinarak uzmanlarin esik degeri olan 0,366 elde edilir. Esik degerin tistiindeki
matris kistaslar1 Tablo 8’de koyu renkle vurgulanmustir.
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Tablo 8. Etkileyen ve Etkilenen Kistaslar

S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8 D+R | D-R
S1 0,496 | 0,638 | 0,365 | 0,378 | 0,619 | 0,401 | 0,523 | 0,546 | 7,733 | 0,199
S2 0,551 | 0,385 | 0,307 | 0,292 | 0,513 | 0,342 | 0,435 | 0,473 | 6,791 | -0,195
S3 0,440 | 0,394 | 0,175 | 0,241 | 0,401 | 0,277 | 0,348 | 0,406 | 4,648 | 0,718
S4 0,356 | 0,330 | 0,179 | 0,147 | 0,304 | 0,226 | 0,277 | 0,322 | 4,229 | 0,055
S5 0,584 | 0,551 | 0,281 | 0,290 | 0,395 | 0,332 | 0,452 | 0,482 | 6,843 | -0,111
S6 0,355 [ 0,313 | 0,178 | 0,231 | 0,327 | 0,167 | 0,276 | 0,287 | 4,512 | -0,248
S7 0,529 | 0,473 | 0,245 | 0,279 | 0,494 | 0,312 | 0,311 | 0,469 | 6,106 | 0,128
S8 0,456 | 0,409 | 0,235 | 0,229 | 0,424 | 0,323 | 0,362 | 0,295 | 6,013 | -0,497

5. Adim: Etki-yonli graf diyaframinmin elde edilmesi: Etki-yonli graf diyagrami yatay ekseni

D+R, diisey ekseni D-R olan bir koordinat diizleminde D+R ve D-R noktalarinin gdsterilmesiyle
elde edilir. Yatay eksen kistasin Onem derecesini, dikey eksen ise kistasin etki derecesini
gostermektedir. D-R’nin pozitif en yliksek degeri olan S3 kistasi diger kistaslar tizerinde daha ytiksek
etkiye ve oncelige sahip oldugu kabul edilir. Daha sonra sirasiyla S1, S7 ve S4 etkileyen kistaslardir.
D-R’nin negatif en yiiksek degeri olan S8 kistas1 diger kistaslara gore daha yiiksek etkilenen
durumunda oldugu kabul edilir. Bunu sirasiyla S6, S2 ve S5 kistaslar takip etmektedir. D+R’de en
yliksek degere sahip olan S1 kistas1 onem derecesi yiiksek olarak diger kistaslarla daha ¢ok iligkilidir.

Bunu sirastyla S2, S5, S7, S8, S3, S6 ve S4 takip etmektedir.

D - R (Sisteme Etki Derecesi)

Sekil 3. Etki Yonlii Graf Diyagrami

0,8

0,6

0,4

0,2

-0,2

-0,4

-0,6

Etki YOnlU Graf Diyagrami

S6

*%

D + R (Onem Derecesi)
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6. Adim: Kistaslarin Agirliklarinin Bulunmasi: Bu adimda Tablo 9’da elde edilen sonuglar

kistaslarin dnem agirhiklarin1 gostermektedir. Buna gore sirasiyla S1, S5, S2 kistaslar1 6ncelikli
Ooneme sahip olarak 6n plana ¢ikmaktadir.

Tablo 9. Kistaslarin Oncelikleri

w; = [(D; + R)? + (D; — Ri)z]% W;(Kistas agirliklart) | Kistas oncelikleri

S1 7,735 0,165 1
S2 6,788 0,145 3
S3 4,702 0,100 6
S4 4,229 0,090 8
S5 6,842 0,146 2
S6 4,505 0,096 7
S7 6,107 0,130 4
S8 5,992 0,128 5
Toplam 46,900 1,000

IV.II. Analiz Sonuclarimin Degerlendirilmesi

Tiirkiye’de havayolu tasimaciliginda karsilagilan finansman sorunlari arasindaki iligki

DEMATEL yo6ntemi kullanilarak ortaya konulmaya calismis ve analiz sonuglar asagidaki gibi
degerlendirilmistir:

Tablo 8’de D-R’nin pozitif en yiiksek degeri olan “bazi finansman kaynaklarmin
kullanimindaki yasal sorunlar” (S3) diger sorunlar {izerinde daha yiiksek etkiye ve doncelige
sahip neden sorunu olarak goriilmektedir. Daha sonra sirasiyla “finansal yonetim ve
yapilanma sorunlari “ (S1), “havayolu isletmelerinde 6zkaynak yetersizligi” (S7) ve
“finansmana yonelik devlet desteklerinin olmamasi1” (S4) etkileyen konumunda olan neden
sorunlaridir. D-R’nin negatif en yiiksek degeri olan “finansmanda disa bagimhilik” (S8)
sorununun diger sorunlara gore daha yiiksek etkilenen durumunda oldugu goriilmektedir.
Diger etkilenen sorunlar olarak sirasiyla “havayollar arasinda isbirligi olmamasi ve yikici
rekabet” (S6), “plansiz yatirnmlar sonucu kaynak israfi” (S2) ve “finansman sorunlarinda
yanlis 6nlemler alinmas1” (S5) yer almaktadir.

Tablo 8’de D+R siitununda en yiiksek degere sahip olan “finansal yonetim ve yapilanma
sorunlar’” (S1) diger sorunlarla daha kuvvetli iligki i¢indedir. Ayn1 zamanda bu sorun
havayolu igletmeleri arasinda en yliksek dncelige sahip sorundur. Bunu sirasiyla “plansiz
yatirim sonucu kaynak israfi” (S2) ve “finansman sorunlarinda yanlig 6nlemler alinmasi1”
(S5) sorunlar takip etmektedir. Bununla birlikte “finansmana yonelik devlet desteklerinin
olmamas1” (S4) sorununun diger sorunlarla iligkisinin daha zayif oldugu goériilmektedir. Bu
nedenle bu sorunun diger sorunlara gore en diisiik oncelige sahip olan sorun oldugu
sOylenebilir.

Tablo 9 sorunlarin agirliklarini ve Onceliklerini gostermektedir. Buna gore “finansal
yonetim ve yapilanma sorunlar1 “ (S1) birinci Oncelikli sorun olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Ikinci 6ncelikli sorun olarak “finansman sorunlarinda yanls énlemler alinmas1” (S5) yer
almaktadir. Ugiincii 6ncelikli sorun ise “plansiz yatirim sonucu kaynak israfi” (S2) olarak
goriilmektedir. Bunu sirasiyla diger sorunlar takip etmektedir.
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Tiirkiye’de havayolu tagimaciligimin finansman sorunlarimi DEMATEL yontemiyle analiz
eden bu ¢aligmada finansal sorunlarin hangilerinin neden (etkileyen), hangilerinin sonug (etkilenen)
oldugu saptanmistir. Boylece havayolu isletmelerinin i¢inde bulundugu finansman sorunlartyla bag
edebilmek i¢in alacaklar stratejik kararlara katki yapilmaya calisilmistir. Bu ¢alismayla havayolu
isletmelerinde karar alicilar havayolu kaynakli finansman sorunlarinda en dogru karar1 birden fazla
kistas1 degerlendirerek alabilme imkéanina sahip olabileceklerdir. Ayrica birden fazla karar alicinin
finansman sorunlarinin ¢6ziimiine iligkin olusturulacak stratejilere dahil olmasi saglanabilecektir. Bu
calisma devlet kaynakli finansman sorunlarinda ise ilgili kurumlarin bu sorunlarin ¢dzlimiine yonelik
caligmalar yapmasina katki saglayabilecektir. FElde edilen sonuglar Tablo 9’da 6zet olarak yer
almaktadir.

Tablo 10. DEMATEL Yontemi Analiz Sonuclari

Kod | Sorunlar Neden | Sonu¢ | Iliski Oncelik
D-R D-R Diizeyi | Diizeyi
pozitif | negatif | D+R

S1 Finansal yonetim ve yapilanma sorunlart v 1 1

S2 | Plansiz yatirimlar sonucu finansman kaynaklarinin israfi v 2 3

S3 Finansman kaynaklarimin kullaniminda yasal sorunlar v 6 6

S4 | Finansmana yonelik devlet desteklerinin olmamast v 8 8

S5 Finansman sorunlarinda yanlis dnlemler alinmast v 3 2

S6 | Havayollar1 arasinda isbirliginin olmamasi ve yikict v 7 7

rekabet

S7 | Havayolu isletmelerinde 6zkaynak yetersizligi v 4 4

S8 | Finansmanda disa bagimlilik v 5 5

Tablo 10°daki 6zet bilgilere gore genel olarak neden ve sonug sorunlarinin birbiriyle uyumlu
oldugu sdylenebilir. Ornegin finansal yonetim ve yapilanma sorunlar1 nedeniyle plansiz yatirimlar
sonucu kaynak israfi ve finansman sorunlarinda yanlis 6nlemler alinmasi sorunlartyla karsilasilabilir.
Buna benzer olarak bazi finansman kaynaklarmin kullanimindaki ulusal yasal engeller nedeniyle
isletmelerde finansmanda yurt disina bagimlilik séz konusu olabilir. Bununla birlikte havayolu
isletmeleri Ozkaynak yetersizligi nedeniyle de finansmanda disa bagimlik sorunu yasayabilir.
Tabloya gore sorunlarin diger sorunlarla arasindaki iligki diizeyinin sorunlarin kendi igerisindeki
oncelik diizeyi ile uyumlu oldugu sdylenebilir. Yalnizca “plansiz yatirim sonucu kaynak israfi”
sorununun ¢ok kiigiik bir farkla {iglincii 6ncelik diizeyinde oldugu goriilmektedir.

Sorunlardan “finansal yonetim ve yapilanma sorunlar1” diger sorunlarla en kuvvetli iligkili
icinde olan ve Oncelik diizeyi en 6nemli bir neden (etkileyen) sorunu olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Halpern ve Graham’in (2017 ifade ettigi dort onemli finansal karar1 alacak olan yonetim kademesidir.
Yonetim ve yapilanma sorunu ¢oziilmedikge havayolu isletmesinin dogru kararlar almas1 miimkiin
olamayacaktir. Gerede’nin (2011) calismasinda belirttigi en ¢ok yeni kurulacak havayollarinda
kurulusa yonelik ekonomik diizenlemelerin degismesi havayolu isletmelerinde yoOnetim ve
yapilanma sorunlarina neden olabilir. Yine Gerede’nin (2011) ¢alismasinda 21 yillik siirecte en fazla
sermaye yapisi, filoda bulundurulmasi gereken ugak sayisi, sahip olunmasi gereken ugak sayisi ve
teminat mektuplar1 gibi finansmana yonelik degisimlerin s6z konusu olmasi finansal yonetim ve
yapilanma sorunlarmin en dnemli neden sorunu olmasimi desteklemektedir. Finansal yonetim ve
yapilanma sorunlarmin diger sorunlarla en kuvvetli iligki i¢inde olan en 6nemli neden sorunu olmas1
Battal ve Kiraci’nin (2015) tespit ettigi hazirliksiz ve sagliksiz biiyiime sonucu 47 isletmenin
batmasini da agiklayabilir. “Finansmana yonelik devlet desteklerinin olmamas1™ iliski diizeyi ve
oncelik diizeyi en diisiik bir neden sorunu durumundadir. Bunun sebebi 2003 yili ve sonrasinda
havayolu tasimacilifina 6zellikle i¢ hatlarda saglanan devlet destek ve tesviklerinden sektoriin
faydalanmasi olabilir.
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Ileride yapilacak arastirmalarda Tiirkiye’de havayolu isletmelerinin karsilagtigi finansman
sorunlarmin yasanan gelisme (yatay dikey biiylime) ve krizlerle (finansal, terdr) iligkisi analiz
edilebilir. Yine havayolu isletmelerinin karsilastigi finansman sorunlarinin finansman kuruluslari,
havaalani, yer hizmeti ve diger destek hizmeti saglayicilar1 (ikram, yakit isletmeleri gibi) iizerine
etkileri de arastirilabilir.

Sonug olarak havayolu igletmelerinin finansman sorunlarinin bazilar1 neden, bazilari ise sonug
durumunda olarak birbirleriyle kuvvetli ve zayif iligki icerisinde, hiyerarsik bir oncelik sirasinda
oldugu goriilmektedir. Her havayolu isletmesinin s6z konusu finansman sorunlarina faaliyette
bulundugu sektdr ve is modeli dinamikleriyle ¢oziimler iiretmeye odaklanmasi faydali olabilecektir.
Ayrica bagta sivil havaciliktan sorumlu otorite olmak {iizere ilgili diger kuruluslarin havayolu
isletmelerinin finansman sorunlarini ortaya ¢ikmadan once tespit ederek ¢ozlimler iiretilebilmesine
imkan taniyacak bir denetleme sistemi kurmasina yonelik yonetmelikler hazirlanmasina odaklanmasi
faydali olabilecektir.
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