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Havacilik sektorti, hava tasimacilig1 ve havacilikla ilgili askeri olmayan diger tim
hizmetleri kapsayan genis bir faaliyet alanin1 ifade etmektedir. Sivil hava tasimacilig
hizmetleri, havacilik altyapisinin hazirlanmasi ve yonetimi, havaalani operasyonlari,
hava kargo tasimaciligi, ucak ve diger hava ulastirma ara¢larinin tiretimi, bakim ve
onarim hizmetleri, hava trafik kontrol hizmetleri, havacilik ile ilgili arastirma ve
gelistirme faaliyetleri ile havacilik sektoriiniin diizenlenmesi ve denetimine yonelik
birgok faaliyeti igermektedir. Havacilik sektorii, kiiresel ticarete ve insanlarin diinya
capinda hizli ve verimli bir sekilde hareket etmesine katkisi nedeniyle ekonomik
biiylimeyi destekleyen, iilkelerin ve sehirlerin refah seviyesinin yiikseltilmesi ve

kalkinmasini destekleyen en 6nemli sektorlerden biridir.

Sektoriin - 6nemli kurumlarindan havayolu isletmeleri, hizli kiiresel ulagimin
saglanmasinda  stlendigi rol nedeniyle modern diinyanin = vazgegilmez
kuruluslarindandir. Ancak, havayolu isletmeleri; sektordeki ulusal ve uluslararasi yogun
rekabet ortaminin yani sira, ekonomik kosullar, siyasi olaylar, dogal afetler ve diger
birgok faktor nedeniyle finansal risklerle karsi karsiyadir. Bu finansal riskler havayolu
sirketlerinin ~ karliikk  performansii  etkileyebilmekte ve uzun  vadede
stirdiirtilebilirliklerini tehdit edebilmektedir. Havayolu sirketlerinin karlilik performanst,
gelirlerinin maliyetleri karsilama ve kar elde etme kabiliyeti olarak tanimlanabilir.
Karlilik performans: sirketin mali durumunun iyilestirilmesi, bilyliime stratejilerinin

desteklenmesi ve yatirimcilarmn giivenini etkilemesi yoniinden olduk¢a 6nemlidir.
iv



Ekonomilerde havayolu isletmelerinin karlhilik performansi; mikro veya igsel
(firmalarin  kendi finansal yapilarindan kaynaklanan) etkenlerin yani sira;
makroekonomik (digsal) diger bir ifadeyle ekonominin genel yapisi ve faaliyet
gosterilen endiistriden kaynaklanan belirleyicilerdeki gelismelere bagl olarak
degisebilmektedir. Havayolu isletmelerinin igsel belirleyicilerine yonelik gerek
uluslararas1 alanda ve gerekse Tiirkiye’de az sayida ¢alisma bulunmakla birlikte;
havayolu isletmelerinin makro belirleyicilerine yonelik kapsamli ampirik bir
calismaya rastlanilmamaktadir. Bu nedenle; c¢alismada makroekonomik
degiskenlerin (doviz kurlari, faiz oranlari, petrol fiyatlari, ekonomik biiyiime,
enflasyon, toplam para arzi vb) havayolu isletmelerinin karlilik yapisi tizerindeki
etkisi, diger bir ifade ile havayolu isletmelerinin karlilik performansinin digsal
belirleyicilerini incelenmekte ve degerlendirilmektedir. Bu tiir makro belirleyiciler,
havacilik sektoriindeki isletmelerin finansal durumunu, operasyonel verimliligini ve
rekabet giiclinii sekillendiren faktorlerdir. Analize dahil edilen makroekonomik
faktorler, havayolu isletmelerinin toplam gelirlerini, maliyetlerini, talep diizeyleri ve

operasyonel verimliliklerini etkileyerek toplam karliligini belirlemektedir.

Bu arastirma, havayolu sirketlerinin karlilik performanslarini artirmak ve sektorde
stirdiiriilebilir basar1 elde etmek igin daha iyi finansal yoOnetim stratejileri
gelistirmelerine yardimci olmayr amaglamaktadir. Calismada kullanilan veriler
2008-2022 doénemi iceren, giivenilir olduguna inamilan Tiirkiye Istatistik Kurumu
(TUIK) ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1, resmi internet sitesinde yer alan
istatistiksel veriler ile havayolu firmalarinin bagimsiz denetimden geg¢mis bilango,
gelir tablolari ile diger finansal raporlarindan saglanmistir. Havayolu isletmelerinin
karlilik performansini etkileyen makro belirleyicilerin ilgili firmalarin stratejik
kararlarini nasil sekillendirdigine iligkin analiz ise olusturulan zaman seri modeli
kullanilarak analiz edilmistir. Sonuglarin sektér paydaslarina, havayolu sirketlerine
finansal performanslarimi iyilestirmeleri, yatirimcilara ise yatinm kararlarinda

yardimc1 olmasi amaglanmaktadir.

Anahtar Kavramlar: Havacilik, Havacilik Sektorii, Havayolu Isletmeleri, Karlilik,

Makroekonomik Belirleyiciler, Zaman Seri Analizi.
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The aviation sector refers to a wide field of activity that includes air transportation
and all other non-military services related to aviation. Civil air transportation
services, preparation and management of aviation infrastructure, airport operations,
air cargo transportation, production of aircraft and other air transportation vehicles,
maintenance and repair services, air traffic control services, aviation-related research
and development activities and regulation and supervision of the aviation sector. It
includes many activities. The aviation industry is one of the most important sectors
that supports economic growth, increasing the welfare level and development of
countries and cities due to its contribution to global trade and the rapid and efficient

movement of people around the world.

Airlines, the important institutions of the sector, are indispensable organizations of
the modern world due to their role in providing fast global transportation. However,
airline companies; In addition to the intense national and international competitive
environment in the sector, are faced with financial risks due to economic conditions,
political events, natural disasters and many other factors. These financial risks can
affect the profitability performance of airline companies and threaten their
sustainability in the long term. Profitability performance of airline companies can be
defined as the ability of their revenues to cover costs and generate profits.
Profitability performance is very important in terms of improving the financial
situation of the company, supporting growth strategies and affecting the confidence
of investors.
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Profitability performance of airline companies in economies; In addition to micro or
internal factors (arising from the companies' own financial structures); In other
words, it may change depending on developments in macroeconomic (external)
determinants arising from the general structure of the economy and the industry in
which it operates. Although there are few studies on the internal determinants of
airline companies both internationally and in Turkey; there is no comprehensive
empirical study on the macro determinants of airline companies. Because; In this
study, the effect of macroeconomic variables (exchange rates, interest rates, oil
prices, economic growth, inflation, total money supply, etc.) on the profitability
structure of airline companies, in other words, the external determinants of the
profitability performance of airline companies, is examined and evaluated. Such
macro determinants are factors that shape the financial health, operational efficiency
and competitiveness of businesses in the aviation sector. Macroeconomic factors
included in the analysis determine the total profitability of airline companies by

affecting their total revenues, costs, demand levels and operational efficiency.

This research aims to help airline companies develop better financial management
strategies to increase their profitability performance and achieve sustainable success
in the industry. The data used in the study were obtained from the statistical data on
the official website of the Turkish Statistical Institute (TUIK) and the Central Bank
of the Republic of Turkey, which are believed to be reliable, covering the period
2008-2022, as well as independently audited balance sheets, income statements and
other financial reports of airline companies. The analysis of the macro determinants
affecting the profitability performance of airline companies and how these
determinants shape the strategic decisions of the relevant companies was analyzed
using the created time series model. The results are intended to help industry
stakeholders and airline companies improve their financial performance and

investors in their investment decisions.

Keywords: Aviation, Aviation Industry, Airline Companies, Profitability,

Macroeconomic Determinants, Time Series Analysis.
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GIRIS

Havacilik sektorii, genis bir yelpazede faaliyet gosteren bir endiistriyi temsil
etmektedir. Sivil havacilik, genel havacilik, hava tasimacilig1 altyapisi, havaalani
operasyonlari, aragtirma ve gelistirme, hava kargo, ugak iiretimi, bakim ve onarim
hizmetleri, hava trafik kontrolii gibi bir¢ok farkli alani igermektedir. Bu ¢esitlilik,
sektoriin genis bir etki alanina sahip oldugunu gosterir (Schafer ve Waitz, 2014).
Havacilik, kiiresel ticaretin gelismesinde 6nemli bir itici gligtiir. Hava tasimaciligy,
mal ve hizmetlerin hizli bir sekilde diinya genelinde taginmasini saglayarak

uluslararasi ticareti kolaylastirmaktadir.

Havacilik sektorli, ekonomik biiylimeye, kiiresel ticaret hacminin gelismesine,
insanlarin diinya c¢apinda hizli ve verimli hareketine katkida bulunmaktadir.
Havayolu isletmeleri de kiiresel ulasimin etkin, verimli ve hizli saglanmasinda
onemli bir rol oynamakta, modern diinyada mallarin ve insanlarin kitalararasi
degisimi ve ulasimini saglamaktadir. Bununla birlikte, havacilik sektorii artan
uluslararasi rekabet, zorlasan ekonomik kosullar, siyasi gelismeler, dogal afetler,
yakit, doviz kuru ve faiz oranlarindaki degisim gibi yonetmek zorunda oldugu birgok

finansal risklerle kars1 karsiya kalmaktadirlar.

Biitiin ticari isletmelerde oldugu gibi, havacilik isletmelerinin de temel amaci, piyasa
degerinin  maksimizasyonu, karlililk yapisimin  gelistirilmesi, maliyetlerin
diisiiriilmesi, gelirlerinin artirilmasi ve isletmenin siirekliligidir. Yukarida belirtilen
finansal risk faktorleri havayolu isletmelerinin  karhilik  performansini
etkileyebilmekte, isletmelerin siirekliligini ve siirdiiriilebilirligini olumlu veya
olumsuz yonde etkileyebilmektedir. Havayolu isletmelerinin bu riskleri gerek kisa
vadede ve gerekse uzun vadede etkin ve dogru yonetebilmesi, isletmelerin uzun
vadeli stirdiiriilebilirligini saglamak agisindan onemlidir. Bu amagla dogru risk
yonetimi = stratejilerinin  segilmesi ve kullanilmasi gerekir. Riskten korunma
stratejilerinin yani sira, dogru finansal planlama, ¢esitlendirilmis gelir akislar1 ve
operasyonel verimlilik gibi faktorlerin yani1 sira, finansal riskin etkisinin

azaltilmasinda 6nemli bir rol oynayabilmektedir.
1



Havayolu isletmelerinin karlilik performansi, sirketlerin gelirlerinin maliyetleri
karsilama ve kar elde etme kabiliyeti olarak tanimlanabilir. Karlilik performansi ve
finansal yapi, sirketin mali durumunu ve yatirimceilarin giivenini etkilemektedir.
Havayolu isletmelerinin karlilik performansini degerlendirmek i¢in genellikle gelir

tablosu, bilanco, nakit akis1 tablosu gibi finansal tablolardan yararlanilmaktadir.

Tiirkiye'de havacilik sektorii, son yillarda oldukga hizli bir gelisme kaydetmis, iilke
ekonomisinin biiylimesine katki saglamistir. Bu biiyiime ve gelismede, havayolu
isletmelerinin  karlilikk performansim1  etkileyen mikro ve makroekonomik
belirleyiciler etkili olmustur. Havayolu endiistrisi, uluslararasi ve i¢ hatlarda faaliyet
gosteren birgok yerli ve yabanci isletmeden olusmakta olup, bu isletmeler,
ekonomik, siyasi, ¢evresel ve demografik faktdrlerin yani sira rekabet ve teknolojik

gelismeler gibi cesitli faktorlerden etkilenmektedir.

Havayolu isletmelerinin makroekonomik belirleyicileri olarak ekonomik biiyiime,
doviz kurlari, faiz oranlari, enflasyon, turizm endiistrisinin gelisim, enerji fiyatlari ve
uluslararasi iliskiler gibi faktdrler bulunmaktadir. Ozellikle doviz kurlar1 ve faiz
oranlarinin tiim sektorlerin gelisimi lizerinde 6nemli etkileri olan Tiirkiye ve benzer
tilkelerde makroekonomik veriler havayolu igletmelerinin karliligint bityiik 6lgiide
etkileyebilmektedir. Ayrica, doviz kurlarindaki degisimlerin enerji maliyetleri
lizerine baskist da havayolu isletmelerinin isletme maliyetlerini dogrudan

etkilemektedir.

Havayolu sektoriiniin karliligini etkileyen diger 6nemli bir faktor de rekabettir. Artan
rekabet, ucak bileti fiyatlarinin diismesine neden olarak sirketin kar marjlarinin
diismesine neden olabilir. Teknolojideki ilerlemeler sirketlerin operasyonlarini daha
verimli yOnetmelerine olanak saglarken ayni zamanda yatirim maliyetlerini de
artirabilmektedir. Bu makroekonomik belirleyicilerin havayollar1 iizerindeki
etkisinin daha detayli incelenmesi, Tiirk havacilik sektoriiniin gelecegini anlamak ve

bu sektordeki sirketlerin basarisin1 6ngdrmek agisindan 6nemlidir.

Bu ¢alismanin temel amaci; makroekonomik degiskenlerin (dolar, gayrisafi yurtigi
hasila, enflasyon, kredi orani, niifus, para arzi) havayolu isletmelerinin 6zkaynak

karlilik tizerindeki etkisi belirlemesidir. Bu tiir makroekonomik belirleyiciler,

2



havacilik sektoriindeki isletmelerin finansal durumunu, operasyonel verimliligini ve
rekabet giiclinii sekillendiren faktorlerdir. Analize dahil edilen makroekonomik
faktorler, havayolu isletmelerinin toplam gelirlerini, maliyetlerini, talep diizeyleri ve

operasyonel verimliliklerini etkileyerek toplam karliligini belirlemektedir.

Bu arastirma, Tiirkiye’deki en biiyiik iki havayolu sirketlerinden, Tiirk Havayollari
ve Pegasus Havayollarinin 6zkaynak karlili§i tizerindeki etkileri arastirmayi
amaglamaktadir. Calismada, 2008-2022 doneminde agiklanan tiger aylik finansal
veriler, giivenilir olduguna inanilan Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) ve Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi, resmi internet sitesinde yer alan istatistiksel veriler ile
havayolu firmalarinin bagimsiz denetimden ge¢mis bilango, gelir tablolari ile diger
finansal raporlarindan saglanmistir. Havayolu isletmelerinin karlilik performansini
etkileyen makroekonomik belirleyicilerin ve bu belirleyicilerin ilgili firmalarin
stratejik kararlarini nasil sekillendirdigine iliskin analiz ise olusturulan zaman serisi
regresyon analizi ile incelenmistir. Sonuglarin sektér paydaslarina, havayolu
sirketlerine finansal performanslarini iyilestirmeleri, yatirimcilara ise yatirim

kararlarinda yardime1 olmas1 amaglanmaktadir.

Tezin boliimleri incelendiginde, birinci boliimiinde; Diinyada ve Tiirkiye’de
havacilik sektoriiniin genel goriiniimii, gelisimi, ekonomik etkileri, is modelleri, ag
yapist ile havayolu isletmelerinin yapis1 ve sektoriin gelecegi incelenmektedir. ikinci
boliimde; havayolu isletmelerinde finansal yonetim kapsaminda, havayolu
isletmelerinin finansal yapisi, sermaye ve finansman kaynaklarina iliskin konular
sistematik olarak degerlendirilmistir. Ugiincii boliimde ise finansal riskleri ve
finansal risklerin yonetimine iliskin konular hakkinda bilgi verilmistir. Dordiincii
boliimde literatiir incelenmesi ve makroekonomik faktdrlerin havayolu sirketlerinin
performanst iizerindeki etkileri ele alinmaktadir. Son bdlimiinde havayolu
isletmelerinin gelirleri, maliyet yapis1 hakkinda bilgi verilmekte, havayolu
isletmelerinin kendi yapilarindan kaynaklanmayan makroekonomik faktorlerin
havayolu isletmelerinin karlilik performansina etkisi giivenilir kaynaklardan elde
edilen verilerle test edilmekte, elde edilen bulgular degerlendirilmekte ve

yorumlanmaktadir.



Bu arastirmada, havayolu isletmelerinin karlilik performansini iyilestirmek i¢in daha
iyi finans ve risk yonetimi stratejileri gelistirmelerine ve sektorde siirdiiriilebilir bir

basari elde etmelerine yonelik oneriler de sunmaktadir.



BIiRINCi BOLUM

HAVACILIK SEKTORUNUN GELIiSiMi

Havacilik sektorli, hava yolculugunun neredeyse tiim yonlerini ve bunu
kolaylagtirmaya yardimci olan faaliyetleri kapsamaktadir. Bu, tim havayolu
endiistrisini, ucak {iretimini, aragtirma sirketlerini, askeri havaciligi ve diger

havacilikla iligkili kamu ve 6zel sektor kurum ve kuruluslarini ifade etmektedir.

1.1 Tamim ve Kavramlar

Havacilik sektorii, insanlik tarihindeki en ©Onemli teknolojik ve miihendislik
basarilarindan biri olarak kabul edilmektedir. 'Havacilik' terimi en yaygin anlamda
ucak kullanilarak gergeklestirilen mekanik hava tagimaciliini tanimlamak ig¢in
kullanilmaktadir. Genellikle ugak ve helikopter olmak iizere iki ana ucak tiirii
bulunmaktadir. Ancak, son yillarda 'havacilik' kelimesi insansiz hava araglarini
(drone'lar) da kapsamaktadir. Bu anlamda, havacilik sektoriinii havacilik sektori ile

ilgili tiim faaliyetler olarak tanimlayabiliriz.

Havacilik sektorii ile havayolu endiistrisi bazen ayni anlamda kullanilmakla birlikte
onemli farkliliklari bulunmaktadir. Havayolu, insanlar veya mallarin hava
tagimaciligt hizmetlerini sunan bir isletmeleri ifade ederken, havacilik sektorii
havayollar1 ve havayolu tagimacilifinin yani sira havaalani isletmeciligini, hava
trafik yonetimini, havacilik giivenligini ile ilgili hizmetleri, askeri havacilikla ilgili
isletmeleri, ugak, helikopter, insansiz hava araglarinin vb. tasarlanmasi, tiretilmesi ve
kullanilmasini igceren genis bir endiistriyi kapsamaktadir. Bu sektor, insanlarin ve
mallarin diinya genelinde hizli ve giivenli bir sekilde tasinmasini saglamak amaciyla
cesitli faaliyetleri igermektedir. Ugaklar, yeryiiziinii asarak uzak mesafelere kisa
stirede ulagsmay1 saglayarak, diinya genelinde kiiresel ekonominin biiylimesine,

kiiltiirel etkilesime ve ticaretin genislemesine 6nemli katki saglamaktadir.



Bu sektor, sadece 20. yiizyilin ikinci yarisinda degil, 21. ylizyilda da stirekli olarak
evrimlesmis ve yenilik¢i teknolojilerle donatilmistir. Havacilik sektorii, diger bir
yonden de sivil havacilik ve askeri havacilik olarak iki temel koldan olugsmaktadir.
Sivil havacilik, yolcu ve kargo tasimacilifindan havaalam isletmeciligine, ugak
bakimindan hava trafik kontroliine kadar genis bir yelpazede faaliyet gosterirken,
askeri havacilik savunma ve giivenlik amaglar i¢in hava tagimaciligi, hava saldirisi
ve kesif gibi gorevleri igermektedir. Ayrica, havacilik sektérii siki denetlenen
sektorlerden biri olup, hava operasyonlarini, faaliyetlerini uluslararasi anlagmalar ve

protokoller ¢ercevesinde yiiriitmektedir.

Diger yandan havacilik sektorii, hiz, giivenlik ve verimlilik konularinda siirekli
olarak ilerlemeye yonelik bir ¢aba igerisindedir. Yenilik¢i ugak tasarimlari, yakit
verimliligi, hava trafik yonetimi sistemleri ve giivenlik protokolleri gibi faktorler,
sektordeki 6onemli gelismeleri sekillendirmektedir. Ayni zamanda, bu sektor kiiresel
ekonominin belirleyici bir unsuru olarak, farkli kiiltiirler arasindaki baglantilar1 da
kolaylastirarak ticaretin genigslemesine 6dnemli katki saglayarak kiiresel diizeyde bir

etki yaratmaktadir.

Havacilik sektorii, yenilikgiligi, teknik beceri diizeyi, kurumsal yapist ve mevzuat
gereklilikleri nedeniyle bagka bir ulasim araciligr ile karsilastirilmamalidir.
Havacilik uluslararasi standartlarda faaliyet gosteren emniyetli ve giivenlikli bir
sektordiir (Demir, 2016). Bu sektdr, yurt i¢i ve yurt dis1 pazarlarda insanlarin,
mallarimin ve hizmetlerinin gecis veya dolanim hizini artirarak, kiiresel kalkinmaya
katkida bulunarak, ticareti destekleyen, turizmi tesvik eden ekonomik sektorler igin
bir merkez haline gelmistir (Servantie, 2015). Havacilik ekonomik kalkinmada
onemli bir faktor olmaya devam etmekte, altyap: yatirimlariyla ekonomiye olumlu
etki yaratarak, ekonomilerin biiyiimesini desteklemektedir. Bu etki uzun vadede
yerel bolgelerin de ekonomik dinamikleri iizerine 6nemli bir katki saglayacaktir

(Button vd., 2000).



1.2 Diinya Havacilik Sektorii: Gelisimi, Onemi ve Gelecegi

Havacilik tarihi, insanligin en ilkel ugus deneyimlerinden uzay yolculuguna uzanan
bir siireci ifade etmekle birlikte; havacilik sektoriiniin gelisimi ¢ok uzun bir siireyi
kapsamamaktadir. Havacilik sektoriiniin, hava tagimacilifinin ve havayolu
isletmelerinin Ozellikle son yiiz yilda elde ettigi basarilar ve gelisiminin 6neminin
anlagilabilmesi amaciyla diinya ve Tiirkiye havaciligimin gelisiminin incelenmesi

gerekmektedir.

1.2.1 Diinya Havacilik Sektoriiniin Gelisimi

Giliniimiizde, diinya c¢apinda milyonlarca insan, uzak cografyalara saatler iginde
ulagsmanin konforunu ve hizin1 deneyimlemektedir. Ancak, bu modern ayricaligin
onciilerinden biri olan havaciligin tarihine bir bakis attigimizda, insanlarin
gokytiziine olan bu yolculugunun, cesaret, bilim ve stirekli bir evrimle sekillendigini
goriiyoruz. Havaciligin ilk adimlari, sicak hava balonlar1 ve plandrlerle atildi.
Montgolfier kardeslerin 1783'te gergeklestirdigi sicak hava balonuyla gokytiziine
yiikselme deneyimi, bu siirecin baslangici olarak kabul edilir. Leonardo da Vinci'nin
tasarimlarindan ilham alan denemeler ise insanlarin hava direncini kirma yolundaki

caligsmalariyla devam etmistir.

Havacilik, binlerce yil siiren hayalperest denemelerin ardindan, 20. yiizyilin
baslarinda gercek bir gergeklik haline gelmistir. Wright Kardesler'in 1903'te Kitty
Hawk'ta gergeklestirdigi kisa, ancak tarihi ugus denemesi ile baglamistir (Pearman,
2004).

Diinya’da ilk ugus denemesi asagidaki fotograf 1°de goriilmektedir.

Wright Kardesler'in basarisi, insanligin yiizyillar siiren hayalinin gergege
doniismesindeki ilk ve en 6nemli adimlardandir. Ancak sadece kisisel ugus degil,
ayn1 zamanda [. Diinya Savasi'nda askeri ugaklarin kullanimiyla da havacilik hizla
evrim gegirmistir. Savas sonrasi donemde diizenli havayolu seferleri, transatlantik
ucuslar ve jet motoru teknolojisinin gelisimi, havacilifi kiiresel bir fenomene

doniistiirmistiir (Pearman, 2004).



Fotograf 1: Diinya’da Ilk Ugus Denemesi

Kaynak: Wikipedia,2013

Havacilik tarihinde ilk transatlantik ugusun gerceklestigi 1919 yili ise havacilik
tarihinde onemli bir doniim noktas1 olmustur. Ingiliz pilot John Alcock ve ingiliz
mithendis Arthur Whitten Brown, Vickers Vimy tipi bir u¢akla, Newfoundland, St.
John's'tan Irlanda Clifden'e dogru tarihi uguslarmi gergeklestirmislerdir (Clarke P.,
2006). Alcock ve Brown, 14 Haziran 1919'da Vickers Vimy ile St. John's
havaalanindan kalkarak Atlantik'i agmak amaciyla u¢gmaya baslamuslar, bir dizi zorlu
hava kosuluna ve navigasyon zorluklarma ragmen, 15 Haziran 1919'da, irlanda'nin
Clifden sehrine basariyla inis yapmuislardir (thisdayinaviation, 1919). Bu tarihi ugus,
biiyiik bir basar1 olarak kabul edilmis olup, Alcock ve Brown'un cesaretleri, havacilik
diinyasinda uzun mesafeli uguslarin miimkiin oldugunu gostererek, gelecekteki
havacilik gelismelerine ilham kaynagi olmustur. Bu ugus, sadece bir yolcu tagima
basaris1 olmanin Gtesinde, havacilikta bir doniim noktasidir. Bu sekilde ugaklar ile
daha once ulasilmaz olarak diisiiniilen uzak mesafelerin kolaylikla asabilecegi, ulusal
ve uluslararasi ulagimin daha hizli ve etkili bir hale getirilebilecegi inancim

giiclendirmis ve desteklemistir.

Havacilik tarihinde 1920-1930’1u yillar, 6nemli bir ge¢is donemini simgelemektedir.
Teknolojik ilerlemeler, ugus mesafelerindeki artislar, hava posta ve kargo

hizmetlerindeki gelismeler, havacilik endiistrisinin biiyiimesi ve rekabet, bu yillarda
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gerceklesen onemli unsurlardir. Havacilik, bu yillarda gelisme doneminin otesine
gecerek, insan ve kargo tasimaciliginda 6nemli ilerlemeler gostermis, bunun sonucu
olarak havacilik sektorii bir endiistri haline gelmistir. Dolayisiyla, bu donem,
havacilik diinyasinin modernlesmesini ve kiiresellesmesi siirecinin baglangici olarak

da nitelendirilebilir (Actforlibraries, 2017).

Ikinci Diinya Savasi yillar1 da havacilik tarihinde devrim niteliginde bir doneme
isaret etmektedir. Bu savas stratejik doktrinlerdeki degisimler ve savas sonrasi
donemdeki etkileriyle birlikte, havacilik alaninda birgok 6nemli gelismeye yol
acmustir. Gerek askeri ve gerekse sivil havacilikta ucaklarin kullanilmasi, ugak
liretiminin artmasi, ugulan mesafelerin uzamasi, hava araglarinin ¢esitlenmesi ve
hizlanmas1 “Jet Cag1” olarak da tanimlanmakta olup, II. Diinya Savasi sonrasi
baslayip giiniimiize kadar devam eden bir siire¢ ve 6nemli bir donem olarak kabul

edilmektedir (Terzioglu, 2007).

Sovyetler Birligi'nin 1957'de Diinyanin ilk yapay uydusu olan Sputnik-1'i basariyla
uzaya firlatmasi ve yoriingeye oturtmasi, havacilik endiistrisinin daha ileri bir boyuta
taginmasint sagladi ve bu donem ayni zamanda uzay yarisinin da baslangici
olmustur. Bu olay, insanlik tarihindeki ilk yapay uydunun uzaya gonderilmesini
ifade ederken, Amerikan NASA kurumu tarafindan gergeklestirilen Apollo
programi, insanligin uzay1 kesfetme yolculugunda teknolojik inovasyonlari
hizlandirarak, ilk insanli uzay ucuslarini baglatmis ve uzay yarisindaki rekabeti de

arttirmistir (NASA, 2015).

Daha sonra, 1950-1960 yillara gelindiginde, Concorde gibi siipersonik ugaklar, uzay
yarigi ve giinlimiizdeki genis kapsamli hava tasimaciligi aglarini genisleterek diinya
tizerindeki uzak noktalar arasindaki mesafeleri kisa siire i¢inde gegilebilir kilmay1

saglamistir (Anderson,2008).

Havacilik sektoriinde 1970'lerden 1990'lara kadar olan déonemde, Boeing 747'nin
devrim niteligindeki etkisi, havacilik tarihinde unutulmaz bir sayfa agmistir. Bu
dev ugak havacilik endiistrisine yepyeni bir perspektif kazandirmis olup, genis

govde tasarimi, yolcu kapasitesi ve uzun menzil yetenekleri, Boeing 747'yi bir



efsane haline getirmistir. Ucagin kiiltiirel ve ekonomik etkileri, havacilik

endiistrisinin sekillendirmesinde 6nemli bir rol oynamistir (Wood vd., 2002).

Sivil havaciligin kiiresellesmesi, havacilik tarihine ve havacilik sektoriiniin gelismesi
ve uluslararas1 entegrasyonuna onemli katki saglamistir. Havacilik sektoriintin
kiiresellesmesi, diinya genelindeki insanlar1 birbirine daha yakin kilmis, ekonomik,
kiiltiirel ve sosyal baglar1 giiclendirmis ve diinya genelindeki insanlarin birbirleriyle

daha yakin iligkiler kurmasina olanak saglamstir.

Fotograf 2: Sputnik 1; Uzaya Génderilen ilk Yapay Udu

Kaynak: Nasa,1957

Sonug olarak, havacilik tarihi, insanlarin sinirlart agma, farkl kiiltiirleri bir araya

getirme ve teknolojiye olan bagliliklariyla sekillenmistir. Glinlimiizde, havacilik

sektorii kiiresel 6l¢ekte bir baglanti ag1 olusturarak insanlari, mallarin1 daha hizli ve

etkili bir sekilde tasima kapasitesine sahiptirler. Bu sektoriin tarihi, insanligin

cesaretini, kesif arzusunu ve teknolojik miikemmeliyeti kullanarak bir yolculuk
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sunmaktadir. Bu nedenle havacilik, gelecekteki yeni baslangiglar igin ilham kaynagi

olmaya devam edecektir.

1.2.2 Uluslararas1 Havacilik Organizasyonlari

Gokytiziinde seyahat, insanligin en biiyiik basarilarindan biri olup, bu siireg, onemli
havacilik kuruluslar1 tarafindan yonetilmekte ve yonlendirilmektedir. Bu kuruluslar,
diinya genelinde sivil havacilik standartlarin1 belirlemekte ve havacilik giivenligi
konularinda rehberlik etmektedir. Ulkeler arasindaki is birligini tesvik eden ilk
kurum Uluslararas:1 Sivil Havacilik Orgiitii (ICAO), havacilik endiistrisine yonelik

kiiresel standartlarin olusturulmasinda kilit bir rol oynamaktadir (SHGM, 2010).

Diger bir kurulus ise Uluslararas1 Hava Tasima Birligi (IATA) dir. IATA, havayolu
sirketlerini temsil ederek diinya genelindeki havacilik endiistrisinde hava ulagimini
diizenleyen bir ticaret birligidir. Ayn1 zamanda havayolu isletmeleri arasinda is
birligi ve etkilesimi de tesvik ederek, endiistri standartlarinin belirlenmesinde ve
havayolu isletmeciligi gibi konularinda rehberlik saglamaktadir. IATA'nin sundugu

kilavuzluk, havayolu sirketlerinin verimliligini artirmaya yoneliktir (IATA, 2018).

Federal Havacilik Idaresi (FAA), ABD'de sivil havacilik faaliyetlerini diizenleyen
ve glivenligini saglayan ana kurulustur. Hava trafik kontroliinden sertifikasyona,
giivenlik denetimlerinden havaalan1 yonetimine kadar genis bir yelpazede
sorumluluk tagimaktadir. FAA, ABD'deki hava tasimacilig1 faaliyetlerinin giivenli

ve etkili bir sekilde yiiriitiilmesini saglamak i¢in siki diizenlemeler uygulamaktadir

(FAA, 2015).

Havacilik kuruluglari, diinya genelindeki havacilik endiistrisinin saglikli ve etkili bir
sekilde islemesini saglamak icin bir araya gelirler ve giivenli ucuslarin teminatini,
standartlarin belirlenmesi ve teknolojik inovasyonlarin tesviki, bu kuruluslarin ortak
amacini olusturmaktadir. Gokyiiziinde seyahat etme kabiliyetimiz, bu kuruluslarin
birbirleriyle ve endiistri ile is birligi i¢inde caligmalar1 sayesinde miimkiin hale

gelmektedir.
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1.2.3 Diinya Havacihgimin Ekonomik ve Kiiltiirel Etkileri

Havacilik, insanlik tarihinin doniim noktalarindan biridir ve ilk ugagin gokyiiziine
yiikselmesiyle baslayan yolculuk, diinya genelinde bir¢ok ekonomik ve kiiltiirel etki
yaratmistir. Havaciligin giiclii kanatlar1 insanlar1 sadece hedeflerine tasimakla
kalmayip, ayni zamanda Kkiiltiirleraras1 etkilesimi ve ekonomik biiylimeyi de
hizlandirmistir. Havacilik sektorii, kiiresel ekonomiye dnemli bir katki saglayan bir
sektor haline gelmistir. Kitalar arasinda verimli ulagim saglayan ugaklar sayesinde
ticaret ve is birligi genislemistir (Mishkin, 2001). Havayolu ayn1 zamanda diinya
ticaretinin biiyimesini kolaylastirarak ekonomiye de katki saglamistir. Bu arada,
diinya genelindeki turistler daha once ulasilmasi gii¢ olan destinasyonlara artik
kolaylikla seyahat edebilir hale gelmislerdir. Bu, yalnizca kiiltiirel ve ticari amagh
seyahati hizlandirmayi, turistik bolgelerin ekonomik gelisimini ve yerel kiltiirii
global bir platformda tanitmayr degil, ayn1 zamanda sektordeki istihdam
olanaklarinin artirilmasini da miimkiin kilmistir (Taylor, 2009). Havacilik, kiiltiirler
arasi etkilesimi artiran ve farkli bolgelerden insanlarin bir araya gelmesine firsat
saglayan bir koprii gorevi gormistiir. Bu kiiltiirel etkilesim dil, gelenek, gastronomi
ve sanat gibi birgok alanmi zenginlestirerek kiiresel bir mozaik olusturmustur. Bu
baglamda, havacilik, yalnizca ugaklarin gokytiziindeki yolculugunu temsil etmekle
kalmay1p, ayn1 zamanda diinya genelinde bir doniisiim olarak 6n plana ¢ikmistir. Bu
sektorlin ekonomik ve Kkiiltiirel etkileri, insanlig1 bir araya getirerek, kiiresel bir

toplumun olusumunu hizlandirmis ve kiiltiirler arasi1 anlayis1 artirmistir (Cabukel,

2011).

1.2.4 Diinya Havacihginda Ag Yapisi ve Onemi

Havacilik sektorii, giiniimiizde giderek karmasiklasan kiiresel baglantilari, artan
seyahat taleplerini ve hava tasimaciligindaki hizli bilylimeyi yonetmek zorundadir.
Bu biiyiime ve karmasiklikla basa ¢ikabilmek icin, diinya genelindeki havacilik
endiistrisi entegre bir ag yapisina olan ihtiyacint her gegen giin daha fazla
hissettirmektedir. Havacilik ag1, uguslar, havaalanlari, havayolu sirketleri ve diger

paydaslar arasinda bir koprii islevi gorerek sektordeki tiim unsurlar1 birbirine
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baglamaktadir. Bu baglamda, diinya havacilik genelinde ag yapisinin Onemi,
sektorlin giivenliginden operasyonlarin verimliligine, teknolojik ilerlemeden kriz

yonetimine kadar birgok kritik faktorleri igermektedir.

Havacilik ag1, yalnizca ugaklarin gokytiziinde yol aldig1 bir fiziksel altyapidan ¢ok
daha fazlasini temsil etmektedir. Bu ag yapisi, bilgi ve veri akisini yonetirken ayni
zamanda kiiresel bir is birligi ve entegrasyon ortami da saglamaktadir. Havacilik
aginin karmasikligi, giivenlik standartlarindan teknolojik ilerlemeye kadar pek ¢ok
konuda sektorii sekillendiren bir etmen olmustur. Bu anlamda, havacilik aginin
giincel ve gelecekteki roliine iliskin detayli bir bakis agisinin gelistirilmesi ve kiiresel
entegre bir havacilik ag yapisinin olusturulmasi, sektdrdeki paydaslarin, diinya
ekonomisinin ve kiiresel seyahat taleplerinin karsilanmasinda hayati 6neme sahiptir

(Sugiyanto, vd. 2015).

1.2.5 Diinya Genelindeki Oncii Havayolu isletmelerinin Gelisimi

Havacilik endiistrisi, kiiresel baglantilar kurmanin, ticareti canli tutmanin ve
kiltlirleri birbirine yaklastirmanin kilit bir araci olarak varligini siirdiirmektedir. Bu
endiistrinin dinamik bir unsurunu olusturan havayolu sirketleri, sadece seyahat
imkan: sunmanin Otesinde, karmasik bir operasyonel yapinin pargasi olarak

gilinlimiiz havacilik sektoriinde 6nemli bir rol oynamaktadir (Kalafatoglu, 2014).

Ileri teknoloji ugaklari, genis bir ugus agi, miisteri memnuniyeti odakli hizmet
anlayis1 ve siirdiiriilebilirlik gibi temel unsurlar, havayolu sirketlerinin basarisini
sekillendiren faktorler arasinda yer almaktadir. Havayolu sirketleri, bir iilkenin
sinirlarini asan bir yapiya, faaliyet alanina, etkiye ve biiyiime potansiyeline sahiptir.
Biiyiik  olgekli havayolu isletmeleri, kiiresel ekonominin dinamiklerinin

anlasilmasina da 6nemli katki saglamaktadir.

Diinyanin 6nde gelen havayolu sirketleri arasinda bir¢ok Amerikan sirketi
bulunmaktadir. American Airlines Group Inc genis bir uluslararasi ve ulusal hat ugus
agia sahip biiyiik 6lgekli kiiresel havayolu isletmelerinden biridir. Delta Air Lines
Inc. (ABD), Amerika'nin en biiyiik havayollarindan biridir ve diinya ¢apinda gesitli

destinasyonlara ucus saglamaktadir. Amerika'nin en biiyiik {ic havayolu arasinda yer
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alan United Airlines ise genis bir uluslararas1 aga sahiptir ve en 6nemli havayolu
isletmelerinden biridir. Ayrica, Amerika Birlesik Devletleri'ndeki en biiyiik diisiik
maliyetli tagiyicilardan biri, dncelikli olarak ulusal sinirlar i¢inde faaliyet gosteren

Southwest Airlines firmasidir (Business HT, 2018).

Bir Alman havayolu isletmesi olan Lufthansa, Avrupa'nin en biiyiik havayolu
isletmeleri arasinda yer almaktadir. Lufthansa'nin yani sira, Swiss International Air
Lines ve Avusturya Havayollar1 da Avrupa kokenli biiyiik 6lgekli havayolu

isletmeleri arasinda bulunmaktadir (Schaal, 2017).

Merkezi Dubai'de bulunan Emirates, uzmanlasmis uluslararast ucus hizmetlerine

sahip biiyiik bir havayolu sirketidir ve genis bir filoya sahiptir (Emirates, 2018).

Qatar Airways (Katar) ise, Orta Dogu'da uluslararasi seyahat konusunda

uzmanlasmig dnemli bir havayolu isletmelerinden biridir (Skytrax, 2019).

Uzak doguda; ¢ok sayida yurt i¢i ve yurt dist ucus agiyla China Southern Airlines,
Cin’in en biiyiik havayolu isletmesidir. Cin'in ulusal hava tasiyicist olan Air China,
genis bir uluslararasi ucus agina sahiptir ve Asya Pasifik bolgesinin en 6nemlisidir.
Asya'nin 6nde gelen havayolu sirketlerinden biri olan Singapur Havayollari da genis

bir uluslararasi aga sahiptir (Airfleets, 2022).

1.2.6 Diinya Havacilik Sektoriinde is Modelleri

Havayolu isletmelerinde is modelinin kokenleri, 1920'ler ve 1930'larda posta
tasimaciligina dayanmaktadir (Mishkin, 2001). Havayolu sirketleri genellikle posta
hizmetleri i¢in devletle sozlesmeler yapmis ve bu hizmetler {izerinden gelir elde
etmistir. II. Dilinya Savas1 sonrasinda havacilik sektorii biiyiik bir bliylime yasamis
ve yolcu tagimaciligi onem kazanmistir. Jet ugaklarinin kullanimiyla birlikte, daha
uzun menzilli uguslar miimkiin hale gelmis ve havayolu is modeli giderek daha
ticarilesmistir (Bednarek, 2016). Birgok iilkede, 1970'lerin sonlar1 ve 1980'lerin
baslarinda havacilik sektoriinde deregiilasyon hareketi baslamis, deregiilasyon,
havayolu endiistrisindeki diizenleyici kisitlamalarin, azaltilmasini, kaldirilmasini ve

uluslararasi rekabetin artmasini saglamigtir. Bu durum, havayolu is modellerine daha
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fazla esneklik getirmis, sirketlere yeni ve daha fazla rotaya ve pazarlara erigim
imkan1 tanimis, havayolu sirketlerine fiyatlandirmada daha fazla esneklik saglamistir

(Onen, 2016).

Havayolu is modeli, bir havayolu sirketinin faaliyetlerini nasil organize ettigini ve
gelir elde ettigini tanimlayan bir yapidir. Bu model, sirketin is stratejisi, operasyonel
stiregleri, hizmetleri, miisteri iliskileri ve gelir kaynaklar1 gibi ¢esitli unsurlar
icermektedir. Is modeli, havayolu sirketinin pazarlama, finans, operasyonel ve

stratejik alanlardaki ¢esitli bilesenlerini biitiinlestirmektedir (Holloway, 2012).

Havayolu is modellerinin bu smiflandirilmasi, sektérdeki cesitliligi anlamamiza
yardime1 olmaktadir. Biiyiik o6lgekli tam maliyetli havayolu tasiyicilari, yiiksek
hizmet standartlar1 ve genis aglar1 ile 6ne ¢ikarken, diisiik maliyetli tasiyicilar, uygun
fiyatlar ve basitlestirilmis hizmetlere odaklanarak miisteri tabanini genisletmeyi
amaglamislardir. Hibrid tasiyicilar ise bu iki modeli birlestirerek esnek bir strateji
izlemektedirler. Havayolu sirketleri, bu siniflandirmalar1 kullanarak is stratejilerini
gelistirebilmekte ve degisen miisteri beklentilerine daha etkili bir sekilde yanit
verebilmektedirler (Eric, 2008).

1.2.7 Diinya Havacilik Sektoriiniin Gelecegi

Havacilik sektorli, zaman iginde sadece ulasiminin oOtesine gecerek kiiresel
ekonomiyi sekillendiren bir gii¢ haline gelmistir. Ancak, bu sektor, giderek degisen
dinamiklere ayak uydurmak, siirdiiriilebilirlik hedeflerini gergeklestirmek ve
teknolojinin getirdigi yeni olanaklar1 degerlendirmek zorunda olan bir donemden
gecmektedir. Diinya genelindeki havacilik sektoriiniin gelecegi, bu degisimlere
sektorlin ve havacilik isletmelerinin nasil adapte olacaginda yatmaktadir. Havacilik
sektorii, sadece seyahat araci olmanin ¢ok Otesine gecerek, ekonomik biiylimeyi
destekleyen, kiiltiirleri birlestiren ve teknolojiye oOnciilik eden bir gili¢ haline
gelmistir. Ancak, bu basarilar beraberinde bazi sorumluluklar1 da getirmektedir.
Diger yandan, diinya genelindeki havacilik sektoriiniin gelecegini anlamak, sadece
bu sektdrde faaliyet gosterenler icin degil, ayn1 zamanda seyahat edenler,
ekonomistler ve diinya genelindeki tiim paydaslar i¢in hayati bir 6neme sahiptir.
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Diinya havacilik sektorii, bu doniistim siirecinde yalnizca bir tagima aract olmanin

Otesine gecerek, havacilik endiistrisinin gelecegine bir 151k tutmay1 amaglamaktadir.

1.3 Tiirkiye’de Havacihk Sektoriiniin Gelisimi, Onemi ve Gelecegi

Tiirkiye'nin havacilik tarihi, Osmanli Imparatorlugu dénemindeki ilk ugus
denemeleriyle baslamistir. Osmanli Imparatorlugu'nda ilk ucus denemeleri, bir
Osmanli subay1 ve miihendisi olan Hezarfen Ahmet Celebi'nin 1632 yilinda Galata
Kulesi'nden kus kanadi benzeri bir kanatla gergeklestirdigi denemeyle bilinir. Ancak,
bu deneme daha ¢ok bir plandr tarzinda olup, modern havacilik tarihindeki uguslarla

karsilagtirilamaz (Adigiizel, 2003).

Sultan IV. Murat doneminde, Hezarfen Ahmet Celebi'nin ardindan Tiirk havacilik
tarthine yeni bir isim eklenmistir: Lagarl Hasan Celebi. Lagari Hasan Celebi, 17.
yiizy1lin baslarinda Osmanli Imparatorlugu'nda yasamis bir mucit ve deneme pilotu
olup, 1633 yilinda gerceklestirdigi roketli gosteri, donemin tarihine damgasini vuran

onemli bir olaydir (Kansu, 2007).

Lagari Hasan Celebi'nin roketli gosterisi, Istanbul'da biiyiik bir kalabalik tarafindan
izlenmistir. Gosterinin genellikle Sarayburnu veya Topkapi Sarayi'nin avlusunda
gerceklestirildigi  bilinmektedir. Bu gosteri, Lagari Hasan Celebi'nin kendi
tasarladig1 ve tirettigi roketle yapilmistir. Roketin ateslenmesi sonucu, Lagari Hasan
Celebi kisa bir siireligine havalandiktan sonra denize diismiistiir. Gosteri, o0 donemde

havacilikla ilgili yapilan denemeler arasinda 6nemli bir yer tutmaktadir.

Ancak, bu tiir denemelerin o donemdeki teknoloji ve bilgiyle sinirli oldugu goz
Oniline alindiginda; bu olay, Lagari Hasan Celebi'nin cesaretini ve donemindeki
havacilik merakini yansitan bir 6rnek olarak kabul edilmektedir. Lagari Hasan
Celebi'nin roketli gosterisi, sadece Osmanli Imparatorlugu'nun havacilik tarihinde
degil, diinya havacilik tarihinde de erken donem denemelerinden biri olarak &ne

¢ikmaktadir (Yalgin, 2009).

Tiirkiye'de modern havacilik tarihi 20. yilizyilin baslarina dayanmaktadir. Osmanli

Imparatorlugu'nda ilk ucaklar bu dénemde kullanilmaya baglanmistir. Askeri
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havacilik birimleri, 1911'de kurulan Osmanli Hava Miifettisligi ile faaliyete
gecerken, ayn1 donemde 6zel sektorde de gesitli havacilik faaliyetleri goriilmeye

baslanmistir (Kansu, vd.,1971).

Cumbhuriyet donemiyle birlikte, Mustafa Kemal Atatiirk'iin liderligindeki Tiirkiye,
havacilik alaninda 6nemli adimlar atmistir. Tiirkiye’de sivil havacilik faaliyetlerinin
desteklenmesi amaciyla 1925 yilinda Tiirk Hava Kurumu (THK) kurulmustur. Tiirk
Hava Kurumu gerek sivil havacilik faaliyetlerinin desteklenmesi ve gerekse havacilik

sporlarinin yayginlastirilmasi amactyla dnemli faaliyetler yiirtitmiistiir (Hiirkus, 1941).

Tiirk Hava Kurumu; egitim programlar1 diizenleyerek, pilot yetistirmek, havacilikla
ilgili bilimsel ve teknik ¢alismalar yapmak, havacilik etkinliklerini desteklemek ve
Tiirk havacilik endiistrisini gelistirmek gibi amaglart benimsemistir. Kurum Tiirk
havacilik tarihindeki 6nemli adimlardan biri olarak kabul edilmekte olup,
Tiirkiye'nin havacilik alaninda kendi yetismis uzmanlarina sahip olma yolundaki

¢abalarini simgelemistir (Dervisoglu, 2006).

Tiirk Hava Kurumu'nun (THK), Uluslararas1 Havacilik Federasyonu'na (Fédération
Aéronautique Internationale- FAI) {iyelik basvurusu 1929 yilinda kabul edilmistir
(Adigiizel, vd., 2006). FAI, uluslararasi havacilik etkinliklerini diizenleyen,
havacilik sporlarint tesvik eden ve havacilikla ilgili standartlar1 belirleyen bir
federasyondur. Tirk Hava Kurumu'nun FAI {yeligi, Tirkiye'nin uluslararasi
havacilik toplulugu i¢inde daha aktif bir rol oynamasini saglamistir. Ayrica, bu
tiyelik sayesinde Tiirk Hava Kurumu'nun, havacilik alanindaki faaliyetlerini
uluslararas1 standartlara uygun bir sekilde gerceklestirmesini, uluslararasi
yarigmalara katilmasin1 ve havacilikla ilgili diger iilkelerle daha yakin is birligi
yapmasint miimkiin kilmistir. FAI'nin genis kapsamli faaliyetleri arasinda ugak ve
plandr yarigsmalari, hava sporlari etkinlikleri, diinya rekorlarinin kaydedilmesi ve
sivil havacilikla ilgili diger birgok konu bulunmaktadir. Tiirk Hava Kurumu'nun FAI
tiyeligi, Tirk havacilik camiasinin uluslararasi alanda saygmligimi artirmis ve
tilkenin havacilikta ilerlemesine katkida bulunmustur. Bu tiyelik ayrica Tiirkiye'nin
havacilikta alaninda kiiresel 6lgekte taninmasi ve kabul edilmesine olanak taniyarak,
uluslararas1 standartlara uygun bir sekilde havacilik faaliyetlerini yiirlitme imkani

saglamigtir (Taskesen, 2006).
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Havacilik alaninda yetismis ve Tirk Havacilik sektoriiniin gelismesine onemli
katkilar saglamig olan ¢ok sayida insan bulunmaktadir. Bu Oncii kisilerin en
onemlilerinden biri de Vecihi Hiirkus’tur. 1930 yilinda tasarladigi Vecihi 14 isimli
ucag ile Tirk havacilik tarihinde 6nemli ilkleri bagarmistir. Havacilik misyonu ve
vizyonu ¢ercevesinde Tiirk havaciliginin insasi, gelismesi yoniinde olaganiistii
gorevler tistlenmistir. Kendisinin tasarlayip tirettigi bu ugak, Tiirk havacilik tarihinde
ilk 6zel ugagi temsil etmektedir ve ayni zamanda Tiirkiye'nin havacilik potansiyelini
de ortaya koyan bir sembol niteligindedir (Saldiraner, 2011).
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Fotograf 3: Wikipedia Vecihi X1V Gazete Haberi

Kaynak: Wikipedia, 1930

18



Tirkiye'nin ilk 6zel ugus okulu da Vecihi Hiirkus onciiliigiinde faaliyetine baslamis
olup, sivil havacilik alaninda o6nemli doniim noktalarindan biri olmustur.
Cumbhuriyetimizin ilk yillarinda Vecihi Hiirkus tarafindan kurulan bu okul, genclerin
gokyliziiyle bulusmasini saglayarak Tiirk pilotlarmi yetistirmek, Tiirkiye'nin
havacilik potansiyelini ortaya koymak ac¢isindan oOncii olmustur. Hiirkus'un
gokytiziindeki izi, sadece uguslarinda degil, ayn1 zamanda Tiirkiye'nin havacilik
sektoriiniin temellerini atmis olmasiyla da unutulmaz bir miras birakmistir

(Saldiraner, 2011).

[lk Tiirk sivil havayolu sirketi olan Tiirk Hava Yollar1 (THY), 1933 yilinda kuruldu
ve bu tarihten itibaren, Tirkiye havacilik sektoriinde siirekli bir biiyiime ve gelisme
yasanmustir. Yerli ucak {iretimi ve modern hava limanlarinin insasi gibi 6nemli

adimlar, havacilik alaninda atilmistir.

Tiirkiye'nin havacilik tarihindeki ilk ticari ugus, 1933 yilinda Istanbul'dan Eskisehir'e
ve ardindan Ankara'ya uzanan bir hat lizerinde ger¢eklesmistir. Bu tarihi ugus, sadece
bir sehirden digerine yapilan bir yolculuk degil, aym1 zamanda Tiirk sivil
havaciliginin ticari agidan ilk adimini temsil etmektedir. Cumhuriyet'in ilK y1llarinda
gerceklesen bu cesur adim, Tiirkiye'nin hava tagimacilig1 sektoriinde bir doniistimiin
baslangicidir. Tiirk havacilik tarihinde 1933 yili 6nemli bir donemeg olarak kabul
edilmektedir. Bu yil, sadece bir ugagin havalanip inmesi degil, ayn1 zamanda
Tiirkiye'nin sivil havacilik arenasinda nasil bir oyuncu olacaginin ilk ipuglarini veren
bir amdir. Istanbul'dan baslayip Ankara'ya kadar uzanan bu ticari ucus, Tiirkiye'nin
modern ulagimin siirlarimi zorladigi ve ekonomik doniisiimiinii hizlandirdigr bir

olaydir (Tashgil, 1997).

Tiirkiye'nin havacilik seriiveni, 1938 yilinda yasanan o6nemli bir donemece,
Havayollar1 Devlet Isletmesi'nin (Devlet Hava Meydanlar1 Isletmesi) kurulusuna
dayanmaktadir. Bu tarih, Tiirk sivil havaciliginin gelisiminde bir milat olarak kabul
edilmekte ve iilkenin hava tasimaciliginda ulusal bir vizyonun baslangicin
simgelemektedir. 1930'Iu yillar, Tiirkiye Cumhuriyeti'nin hava tasimaciligina dair
attimlarinin ve vizyoner liderliginin bir yansimasi olarak one ¢ikmaktadir. Bu
donemde, iilkede hava ulasiminin diizenlenmesi ve gelistirilmesi amaciyla énemli

adimlar atilmig olup, bunlardan en onemlilerinden birisi de 1938'de Havayollari
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Devlet isletmesi'nin kurulusuna yol agmistir. Devlet Hava Meydanlari Isletmesi'nin
dogusu, sadece bir sirketin kurulusunu degil, ayn1 zamanda Tiirkiye'nin sivil
havacilik vizyonunu ve bagimsizligini simgelemektedir. Tiirk sivil havaciliginin
temellerini atan bu 6nemli adim, iilkenin kiiresel havacilik sahnesindeki yerini

belirlemede kilit bir rol oynamistir (DHMI, 2009).

Tiirkiye'nin havacilik sektoriinde dnemli gelismelerin yasandigi 1950 donemi, ilk
adimlarin atildig1 ve tilkenin uluslararas1 havacilik sahnesindeki roliiniin sekillendigi
bir zamandir. Bu donemde havacilik sektoriinde, modernlesme ve gelisme yoniinde
onemli adimlar atilmistir. Bu donemde; sivil havaciligin yayginlasmasi, yeni hava
limanlarinin insasi, yerli ugak projelerinin baslatilmasi gibi pek ¢ok 6nemli faaliyet
gerceklestirilmistir. Bu donemdeki degisimler, Tirkiye'nin havacilik haritasini
sekillendirirken, aynm1 zamanda iilkenin uluslararasi alanda daha etkili olmasi

amaciyla yiiriitiilen ¢alismalarda da belirleyici olmustur (DHMI, 2009).

Tiirkiye'nin havacilik tarthinde 1983 yilindan itibaren yeniden onemli gelismeler
yasanmistir. Tiirk havacilik sektoriinde cagdaslasma, genisleme ve modernlesme
hamlelerinin basladigi, sivil havacilik perspektifinde bir doniisiimiin gerceklestigi
donem olmustur. Bu déonemde; Tiirk havacilik sektoriinde, sivil hava tagimaciliginin
desteklenmesi, altyapt yatirnmlarmin gelistirilmesi, diizenleyici gergeve ve
teknolojik yenilikler gibi pek ¢ok alanda onemli ilerlemeler kaydedilmistir. Yeni
hava limanlari, modern terminaller ve gilincellenmis iletisim sistemleri, Tiirkiye'nin
uluslararasi hava tagimaciligina daha etkin bir sekilde entegre olmasini saglamistir.
Bu donemde atilan temel adimlar, Tirk havacilik sektoriiniin biiyiimesine ve
uluslararas1 alanda rekabet¢i bir giic olmasina katkida bulunmustur. Bu tarihsel
stirecin anlasilmasi, gelecekteki havacilik stratejilerini belirlemede kilavuz olabilir
ve Tiirkiye'nin kiiresel havacilik sahnesindeki roliinii daha da giiglendirebilir

(SHGM, 2018).

Tirkiye'de havayolu ulagiminin evrimi, zaman i¢inde bir dizi onemli proje ve
girisimle sekillenmistir. Ozellikle, 2003 yilinda Ulastirma Bakanlhig1 tarafindan
uygulamaya alinan "Bolgesel Havacilik Projesi" ile oOnemli bir ilerleme
gerceklesmistir. Bu proje, Tiirkiye'nin havacilik sektoriinde stirdiiriilebilir biiyiime

ve bolgesel entegrasyon yoniinde kritik bir ilerleme adimidir. "Bolgesel Havacilik
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Projesi", Tiirkiye'nin i¢ kesimlerindeki sehirleri ve bolgeleri daha etkin bir sekilde
havayolu ulasimina baglama hedefi tagiyan bir projedir. Bu proje ile 6zellikle kara
yolu ulagimmin zor ve zaman alict oldugu bolgelerde, havayoluyla ulagimin
kolaylastirilmasin1  amaglanmistir. Bu sayede, Tirkiyenin farkli cografi
bolgelerindeki ekonomik ve sosyal kalkinmaya katki saglanarak, ticaretin
artirillmasinin desteklenmesi ve yerel turizmin canlandiriimasi hedeflenmistir. Proje
kapsaminda, bolgesel havaalanlarinin modernizasyonu, altyapi iyilestirmeleri, yeni
hatlarin agilmasi ve daha kiiciik ucaklarin Kkullanilarak daha kiigiik yerel
havaalanlarina ulagim saglanmasi gibi stratejiler uygulanmistir. Bu adimlar, 6zellikle
Anadolu'nun i¢ kesimlerindeki sehirlerin hava ulasimina entegrasyonunu artirmis ve

bolgesel kalkinmaya ivme kazandirmistir (Ulagtirma Bakanligi, 2009).

Tirk havacilik endiistrisinde, yerli iiretim alaninda da oOnemli ilerlemeler
kaydedilmistir. Tiirkiye, savunma sanayisi ve havacilik teknolojilerinde yerli
tireticileri destekleyerek, ulusal savunma kabiliyetini artirmay1 hedeflemektedir. Bu
amagla; yerli Uretim ucak ve helikopter projeleri, Tiirk miihendislerinin ve
sirketlerinin kiiresel havacilik pazarinda etkili bir rol oynamasini saglamak adina

onemli ilerleme adimlar1 olarak goriilmektedir.

Vecihi Hiirkus'un Tiirk havaciligina olan katkilarindan dolay: iretilen ilk egitim
ucagr "Hirkus"’dur. Hiirkus egitim ucagi, Tiirk Hava Kuvvetleri'nin ihtiyaglari
dogrultusunda modern bir tasarima sahip olmasinin yani sira egitim programlarini
destekleyecek sekilde gelistirilmistir. Gece ve giindiiz gorev yapabilme kabiliyetine
sahip olmas1 ve farkli hava kosullarinda ve egitimlerde de kullanilabiliyor olmasi

onemlidir (TAI Yeni Nesil Egitim Ug¢ag1 Hiirkus,2017).

Son yillarda savunma sanayisinde &zellikle Insansiz Hava Araglari (IHA) ve Silahli
Insansiz Hava Araclar1 (SIHA) gibi alanlarda yapilan ¢alismalar, Tiirkiye'nin
savunma kapasitesinin artirilmasi ve yerli tiretim giiciiniin gelistirmesinde 6nemli bir

adim olmustur.

Bu kapsamda, IHA'lar, savas alanlarinda kesif, gozetleme, istihbarat toplama ve
hedef tespiti gibi gorevlerde kullanilmakta olup, askeri operasyonlarinda énemli bir

rol oynamaktadir. Tiirkiye'nin milli savunma sanayii sirketi TUSAS (Tiirk Havacilik
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ve Uzay Sanayii A.S.) tarafindan gelistirilen ANKA ise, bu alanda 6nemli bir basari
ornegidir. ANKA, uzun menzilli, orta irtifa ve orta-yiiksek irtifa IHA olarak
tasarlanmis ve Tiirk Silahli Kuvvetleri'nin ihtiyaglar1 dogrultusunda gelistirilmistir

(TUSAS, 2022).

Tiirkiye'nin gelistirdigi yerli SIHA sistemleri, savunma alaninda énemli bir boslugu
doldurmustur. Ayrica, Baykar tarafindan gelistirilen Bayraktar TB2, Tiirkiye'nin
yerli ve milli SIHA projelerinden biridir. Bayraktar TB2, hedef tespiti ve imha,
hassas vurular yapma, kritik alanlarin korunmasi gibi gorevlerde etkin bir sekilde

kullanilmaktadir (Karaagac, 2016).

Tiirkiye'nin IHA ve SIHA alaninda yerli ve milli ¢alismalar1 iilkenin savunma
sanayindeki bagimsizliginin ve yeteneklerinin gii¢clendirilmesi yoniinde énemli bir

adimdir.

1.3.1 Tiirkiye’de Havacilik Sektoriiniin Genel Goriiniimii

Giliniimlizde havayolu ulasimi, havayolu tasimaciligi oldukg¢a gelismis olup,
gokylizii, modern diinyanin kiiresel baglantilarin1 saglayan bir platform olarak 6ne
cikmaktadir. Tirkiye, hizla evrim gegiren havacilik sektorii ile bu alanda diinyada
yiiksek ugusa katilan iilkeler arasinda 6nemli bir yer edinmistir. Yiizyili agkin bir
siredir insanligin hayallerini siisleyen havacilik, Tiirkiye'de hem ekonomik
bliylimeyi destekleyen bir sektdr haline gelmis hem de tilkenin kiiresel arenadaki

varligin giiclendirmistir.

Tiirkiye'nin stratejik cografi konumu, havacilik sektoriine olan talebi arttirmis ve

ilkeyi bir havacilik merkezi haline getirmistir.
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Tablo 1: Tirkiye’deki yolcu trafigi (2015-2022)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

;‘;ﬁ‘,‘r‘r s | 181074531 173743537 |193.045.343 | 210.498.164 | 208.373.695 | 81616140 | 128.155.762  181789.339
'; Hat 97.041.210 | 102.499.358 | 109.511.390 | 112.911.108 | 99.946.572 | 49.740.303 | 68.466.177 | 78.323.824
Dig Hat 84.033.321 | 71.244.179 | 83.533.953 | 97.587.056 | 108.427.124 | 31.875.837 | 59.689.585 | 103.465.515

3;’;"""“‘“ 362473 | 409.609 | 531501 | 449475 | 537.642 | 87.545 | 194460 & 436.192

Kaynak: DHMI, 2022 Havayolu Sektoér Raporu
Tablo 1'de Tiirkiye'de 2015-2022 yillar1 arasinda yolcu trafigi incelendiginde; 2022
yilinda Tirkiye'deki hava tagimaciligi sektoriinde 6nemli bir yolcu trafigi oldugu
gortilmektedir. Toplam 182.225.531 yolcuya hizmet verilmis, i¢ hatlardan 78.323.824,
dis hatlardan 103.465.515 yolcu hizmet almig olup, toplam yolcu sayisinin %43'"iniin i¢
hatlarda, %57'sinin ise dis hatlarda seyahat ettigi goriilmektedir.

20%;
Diger istanbul

2%; Kayseri i
3%; Gaziantep
3%; Mugla Milas-Bodrum

39%; Trabzon

4%; Adana

Grafik 1: Tiirkiye’deki havalimanlarinin i¢ Hat Yolcu Pay1 (2022)
Kaynak: DHMI, 2022 Havayolu Sektor Raporu

Dis hat yolcu sayisinin i¢ hat yolcu sayisindan daha fazla olmasi, Tiirkiye'nin
Avrupa, Asya ve Orta Dogu gibi iilkelere 6nemli havayolu baglantilarina sahip
oldugunu anlamina gelmektedir. Ayrica Tiirkiye, bir¢ok havayolunun kesisim
noktasinda yer aldigindan transit yolcu trafigi iilkeye ek gelir kaynagi

olusturmaktadir (DHMI, 2022).
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4%,; lzmir Adnan Menderes
24%; :
Antalya 3%; Mugla Dalaman

2%; Ankara Esenboga

2%; Mugla Milas-Bodrum

3%; Diger
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Istanbul

Grafik 2: Tirkiye’deki havalimanlarmin D1s Hat Yolcu Pay1 (2022)
Kaynak: DHMI, 2022 Havayolu Sektor Raporu

Grafik 1°deki Tiirkiye havalimanlarinin 2022 yili i¢ hat yolcu trafigi verilerine gore;
2022 yilinda i¢ hatlarda en fazla yolcu trafiine sahip havalimaninin %20 ile istanbul
Havalimani oldugu, %19 ile Istanbul Sabiha Gékgen’in takip ettigi anlasilmaktadir.
Ankara Esenboga Havalimaninin payinin %9 oldugu goriilmektedir. Grafik 2’de dis
hatlarda en fazla yolcu pay1 agisindan, Istanbul Havaliman %47 ile 2022 yilinda dis
hatlarda en fazla yolcu trafigine sahip havalimani olup, Avrupa ve Asya kitalari
arasinda stratejik bir konumda yer akmaktadir. Sonrasinda %24 ile Antalya ve %15
ile Sabiha Gokgen Havalimani takip etmektedir. Sabiha Gok¢en Havalimani i¢ hem
de dis hatlardaki pay1, Istanbul'un ikinci biiyiik havalimani1 olmasi ve genis bir ugus
agina sahip olmasi nedeniyle 6nemli bir merkez konumundadir. Bu veriler
Tiirkiye'de hava trafiginde genel bir biiylime egilimi oldugunu gostermekte olup,
Istanbul Havalimani'min bu alandaki liderligi ve yiiksek yolcu trafigi dikkat

cekmektedir (DHMI, 2022).

Diger yandan, birinci sinif havaalanlari, modern filolar ve global bir hub olarak
Istanbul Havalimani, Tiirkiye'nin havacilik altyapisinin saglamligini yansitmaktadir.
Ozellikle Istanbul Havalimani, sadece bir tasima merkezi olmanin &tesine gegerek,
diinya ¢apinda bir havacilik merkezi olarak konumlanmistir. Bu durum Tiirkiye'nin

uluslararas1 havacilik endiistrisindeki etkileyici varligini pekistirmektedir.
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Tablo 2: Kargo, posta ve Bagaj Trafigi (2014-2022)

Toplam Yiik

'(l’u@(ton) 2.893.000 3.072.831 3.076.914 3.481.211 3.855.231 4.090.168 2.490.521 3.432.517 4.163.142
Kargo+Posta+

Bagaj)

I¢c Hat 810.858 871.327 857.335 884.811 886.025 833.768 500.551 698.344 784.022
Dis Hat 2.082.142 2.201.504 2.219.579 2.556.400 2.969.206 3.256.399 1.989.970 2.734.174 3.379.120

Kaynak: DHMI, 2022 Havayolu Sektér Raporu

Tiirkiye'nin hava kargo tasimaciligi sektorii, Tablo’2’ye bakildiginda, 2022 yilinda
onemli bir artis gdstererek pandemi 6ncesi seviyelerin iizerine ¢ikmigtir. Toplam yiik
trafigi 2022'de %21,29 artarak 4.163.142 ton olarak gergeklesmistir. Bu artis, i¢
hatlarda, 2022'de bir 6nceki yila gore %12,27'lik bir artis kaydedilmistir. Ancak, bu
artis, 2019 seviyelerine kiyasla %5,97 daha diisiik olarak gerceklesmistir. I¢ hatlarda
yasanan artigin, yerel ticaretin canlanmasi ve ekonomik faaliyetlerin yeniden
hareketlenmesiyle iligkili oldugu diisiiniilebilir. Ancak, pandemi dncesi seviyelere
tam olarak ulasma konusunda heniiz tam bir toparlanma saglanamamistir. Dis
hatlarda ise, 2022'de 2021 yilina kiyasla %23,59'luk bir artis yasanmistir. Bu artis,
2019 yili seviyesinin %3,77 lizerinde gerceklesmistir. Dis hatlardaki bu biiyiik
artisin, uluslararasi ticaretin canlanmasi ve dig baglantilarin yeniden saglanmasiyla
baglantili oldugu diisiiniilebilir. Ancak, dis hatlardaki yiik trafiginin hala pandemi
oncesi seviyelerin altinda seyrettigi anlasilmaktadir (DHMI, 2022).

Havayolu isletmeleri agisindan, Tiirk Hava Yollari'nin (THY) siirdiirdiigii genisleme
stratejisi, kiiresel pazarda kendine saglam bir yer edinmeye yoOnelik 6nemli bir
adimdir. THY, uluslararasi rotalarda artan varligi ve modern filosu ile Tiirkiye'nin
bayrak tasiyict havayolu olarak; sadece iilke ekonomisine katki saglamakla
kalmamakta, ayni zamanda Tiirkiye'nin diinya genelindeki tanimirliginin

artirilmasina da fayda sunmaktadir.

Havacilik sektoriinde; hava sporlari, havacilik egitimi ve havacilik Ar-Ge
faaliyetlerine de olduk¢a onem verilmekte, 6nemli Gl¢iide kaynak ayrilmakta ve

tesvik programlar1 uygulanmaktadir. Tiirkiye, havacilik sektoriindeki teknolojik
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gelismeleri desteklemek ve yetenekli insan kaynagi yetistirmek amaciyla cesitli

egitim programlar: ve arastirma projelerine yatirim yapmaktadir.

Tiirkiye'nin havacilik sektoriindeki bu dinamik gelismeler, iilkenin sadece bir hava
tastyicis1 olmasinin Otesine gegerek, havacilikta bir lider olarak yiikselme
potansiyelini gostermektedir. Bu baglamda, Tiirkiye'nin gelecekteki hedefleri ve
sektordeki rolii, kiiresel havacilik alaninda zorlu bir rekabeti dogurmakta olup, en

yakin rakipleri tarafindan stratejik olarak yakindan izlenmektedir (SHGM, 2021).

1.3.2 Tiirkiye’de Havalimanlar: ve Havacilik Altyapisi

Tiirkiye, son yillarda hava tagimacilifi alaninda kaydettigi onemli ilerlemelerle
adindan sik¢a soz ettiren bir {ilke haline gelmistir. Modern havalimanlari, diinya
standartlarinda terminal binalari, genis apronlar ve gii¢lii altyapi, Tiirkiye'nin hava
tagimaciligindaki giiclinii yansitan 6nemli unsurlardir. Bu unsurlarin birlesimi,
Tiirkiye'nin hava tagimaciliginda sadece bir geg¢is noktasi degil, aynm1 zamanda

kiiresel bir hub olarak 6ne ¢ikmasini saglamstir.

........

.......

SIVIL HAVA TRAFIGINE ACIK HAVALIMANI
SAYISI{ET)

DviMI TARAFINDAN YAPINE DEVAM EDEN
AVALIMANI (1)

AYGM TARAFINDAN YAPIMI DEVAM EDEN
HAVALINANLARY (23

Sekil 1: Tiirkiye’de Sivil Hava Trafigine A¢ik Havalimanlari
Kaynak: DHMI, 2022 Havayolu Sektoér Raporu

Sekil 1’de Tokat Havalimani'nin 2022 yilinda 25 Mart'ta ve 14 Mayis'ta Rize Artvin

Havalimaninin hizmete acilmasiyla birlikte, Tiirkiye’nin sivil hava trafiginde aktif
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havalimani sayisi 57'ye ulasmustir (SHGM, 2022). Bu yeni havalimanlarinin
acilmasi, Tiirkiye'nin havacilik altyapisin1 giiclendirmesi, bolgesel kalkinmay1
desteklemesi ve hava tasimacilifina daha iyi erisimin saglanmasi acisindan
onemlidir. Bu, iilkenin ekonomik biiylimesine ve uluslararasi ticaretin artmasina
onemli Olciide katkida bulunmaktadir. Bu durum turizm sektorii acisindan biiyiik
Oneme tasimaktadir. Tiirkiye'den tiim diinyaya direk uguslar gerceklestirilmesi

turizm potansiyelini artirmaktadir (DHMI, 2022).

Fotograf 4: istanbul Havalimani

Kaynak: DHMI, 2024

Istanbul Havalimani, bu alandaki en ¢arpic1 6rneklerden biridir. Faaliyetine 2018
yilinda baslayan bu devasa tesis, diinya genelindeki en yogun hava trafigine sahip
havalimanlarindan biri olarak konumlanmustir. Istanbul Havalimani, sadece
Tiirkiye'nin ana ge¢is noktasi degil, ayn1 zamanda diinya ¢apinda bir havacilik ulagim
merkezi olarak stratejik bir konuma sahiptir. Modern terminalleri, genis apronlari ve
listiin teknolojisiyle Istanbul Havalimani, Tiirkiye'nin hava tagimaciligina yepyeni

bir boyut kazandirmistir.

Ancak, Tiirkiye'nin hava tasimacilifindaki bu yiikselisi sadece Istanbul ile smirl
degildir. Ulke genelindeki diger havalimanlar1 da benzer sekilde dnemli gelismeler
kaydetmektedir. Ankara Esenboga Havalimani, izmir Adnan Menderes Havalimani,
Antalya Havalimani ve bir dizi diger bolgesel havalimani, Tirkiye'nin hava
tasimaciligr agini giiclendirmek ve daha fazla yolcuya hizmet vermek yoOniinde

modernize edilmistir.
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Tirkiye'nin hava tasimaciligi altyapisindaki bu gelismeler, sadece yolcu
tagimaciligina degil, ayn1 zamanda kargo tasimaciligina da odaklanmistir. Modern
kargo terminalleri ve lojistik merkezleri, Tiirkiye'nin hem bolgesel hem de kiiresel
ticaretteki etkisini artirmak igin stratejik bir rol oynamaktadir. Ulke, hava kargo

tasimaciliginda da 6nemli bir lojistik merkez olma yolunda hizla ilerlemektedir.

Tiirkiye'nin hava tagimaciligi altyapisindaki bu giiclii gelismeler, iilkenin sadece bir
destinasyon olmanin otesine gegerek, havacilik sektoriinde bir lider olarak
taninmasina olanak saglamaktadir. Gelecekte, siirekli yenilik, siirdiiriilebilir biiyiime
ve uluslararasi is birlikleri, Tiirkiye'nin hava tagimacilig1 altyapisindaki bu g¢ikigini

destekleyecek onemli faktorler olacaktir.

Tiirkiye'deki ilk havalimani, 1912 yilinda hizmete agilan ve Osmanli imparatorlugu
doneminde faaliyete gecen Yesilkdy Havalimani'dir. Yesilkoy Havalimani, bugiinkii
Istanbul Atatiirk Havalimami'nmin yerine insa edilmistir. Yesilkdy Havalimani,
1900'lii yillarin baslarinda Osmanli Imparatorlugu doneminde gerektiginde askeri
amaglarla da kullanilmak iizere planlanmis ve insa edilmistir. Daha sonra sivil
havacilik hizmetine acilarak, Tiirkiye'nin ilk sivil hava liman1 olmustur. Ik ucusunu
1912'de gerceklestiren bu hava limani, zamanla hem askeri hem de sivil havacilikta

onemli bir merkez haline gelmistir (Korul ve Kiigiikdnal, 2003).

Yesilkoy Hava Limanu, sivil havacilik tarihinde Tiirkiye'nin ilk sivil yolcu terminaline
de ev sahipligi yapmistir. Ancak, zaman icinde artan hava trafigi ve biiyiiyen hava
tagimaciligi ihtiyaglari nedeniyle, Yesilkdy Hava Limani'nin kapasitesi yetersiz kalmis
ve daha modern bir hava limaninin inga edilmesi karari alimmistir. Yesilkdy
Havalimani'nin yerine 1953 yilinda Istanbul Atatiirk Havalimani'nin temeli atilmis ve
bu yeni hava limani, Tirkiye'nin en biiyiik ve en yogun hava trafigine sahip
uluslararasi hava limanlarindan biri olmustur (Tashgil, 1996). Istanbul Atatiirk

Havalimani, 2018 yilinda hizmete kapatilarak yerine Istanbul Havalimani agilmustir.

Tirkiye'de ilk sivil hava trafigine acilan havaliman1 Adana Sakirpasa Havalimanidir.
Adana Sakirpasa Havalimani, 1937 yilinda sivil havacilik hizmetlerine baslamis
olup, Tirkiye'nin en eski havalimanlarindan biri olma ozelligini tagimaktadir.

Baslangigta askeri bir havaalani olarak insa edilen Adana Sakirpasa Havalimani,
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zamanla sivil havacilik i¢in genisletilmis ve modernize edilmistir. Bugiin, Adana
kentindeki ana hava ulasim noktasi olarak 6nemli bir rol oynamaktadir. Tiirkiye’de,
1950 ve 1960’11 yillarda yasanan hizli ekonomik biiylime ve kalkinma ile birlikte
havacilik sektoriinde de onemli yatirimlar gergeklestirilmistir. Trabzon Havalimani

1957 yilinda, Erzurum Havalimani da 1966'da hizmete girmistir (Tasligil, 1996).

Tiirkiye'nin ekonomik politikalarindaki liberallesme ve ozellestirme programlari
cergevesinde, 1980'lerin sonlarina dogru hava tagimaciligi sektoriinde Onemli
degisimler meydana gelmistir. Bu siirecte gerceklestirilen 6zellestirmeler,
Tiirkiye'nin havalimanlarinin modernizasyonu, genislemesi ve kiiresel rekabet
avantajim1 artirma hedefine katki saglamistir. Bu donemde o6zellestirmeler,
havaalanlari i¢in dnemli bir finansman kaynagi olmustur. Ozel sektdriin bu projelere
yatirim  yapmasi, havaalanlarinin  altyapisinin = modernlestirilmesini  ve
genisletilmesini miimkiin kilmustir. Ozel sektdriin katilimi, havaalani projelerine
esneklik kazandirdigi ve projelerin daha hizli bir sekilde gergeklestirilmesine imkan
tanimistir. Bu politika veya stratejiler havaalanlarinin ¢agdas standartlara daha gabuk
ulagsmasina olanak sagladigi  gibi, yapilan Ozellestirmelerle  birlikte,
havaalanlarindaki altyapi iyilestirmeleri i¢in yenilik¢i teknolojilerin kullanimini da
arttiginda gozlenmistir. Terminal binalarinin genisletilmesi, apron alanlarinin
artirilmasi gibi projeler, hava tasimaciligi altyapisinin modernlesmesine 6nemli katki
saglamistir. Bu ¢alismalar yeni havalimanlarinin inga edilmesini, mevcut olanlarin

genisletilmesini ve modern teknolojilerin ve ekipmanlarinin alinmasini icermektedir.

Sabiha Gokgen Havalimani, 2001 yilinda hizmete acilmis ve Istanbul'un Anadolu
yakasinda onemli bir hava trafigi merkezi haline gelmistir. Istanbul Havalimani
2018'de faaliyete ge¢mis, Tiirkiyenin diinya genelindeki hava tagimaciligindaki
onemini artirmig ve iilkeyi kiiresel bir havacilik merkezi haline getirme hedefine

Onemli bir katkida bulunmustur.

Bu gelismeler, Tiirkiye'nin hava tasimaciligi sektoriinde Onemli bir ilerleme
kaydetmesini saglamis ve iilkeyi kiiresel arenada rekabetci bir konuma getirmistir.
Ozellestirmelerin getirdigi finansman, esneklik, teknolojik yenilikler ve genisleme
projeleri, Tiirkiye'nin hava tagimacilig1 altyapisim gliglendirmeye yonelik stratejik

bir hamle olarak degerlendirilmistir (Gokdalay ve Kose, 2021).
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Tirkiye’de havaalan altyapisinin genisletilmesinde en fazla uygulanan model Yap-
Islet-Devret (YID) modeli olmustur. Yap-islet-Devret modeli, Tiirkiye'de dzellikle
biiyiikk sehirlerdeki havalimanlarindan bolgesel havalimanlarina kadar genis bir
yelpazede uygulanmis bir finansman ve isletme modelidir. Bu model, 6zel sektoriin
kamu hizmeti saglama alaninda daha etkin bir rol almasini saglayan bir is modelidir.
Bu modelle yapilan projelerin temel hedefi, mevcut havalimanlariin kapasitesinin
artirtlmasi, ozellikle biiylik sehirlerdeki yogun havalimanlarinin kapasitesinin
yetersiz oldugu durumlarda, 6zel sektoriin yatirim yaparak kapasite artirnmina

katkida bulunmasi olarak 6zetlenebilir.

Glinlimiizde havalimanlarinin giincel ve ileri teknolojiye sahip donatilarla insa
edilmesi, yolcu memnuniyetini artirirken, giivenlik, iletisim ve is siireglerinin daha
verimli hale getirmesi, havalimanlarinin uluslararasi standartlara uygun olmasi
hedeflenmektedir. Bu durum, uluslararasi yolcu trafigi, kargo tasimaciligi ve diger

havacilik faaliyetlerinde Tiirkiye'nin rekabet giiciinii artirmaktadir.

YID modeli, 6zel sektdriin havacilik altyapisiin gelistirilmesi projelerinde daha
fazla rol almasimi ve finansman saglamasini desteklemekte, kamu kaynaklarinin
etkin bir sekilde kullanilmasini ve havaalani projelerinin gerceklestirilmesini
kolaylastirmaktadir. YID projeleri, Tiirkiye'nin havacilik sektériiniin gelismesi ve
uluslararas1 diizeyde rekabet edebilir bir konuma gelmesinde 6nemli bir katki
saglanistir. YID projeleri ile birlikte havacilik sektériindeki altyapr ve hizmet
kalitesi artirilmus, iilkenin turizm ve ticaret potansiyeli desteklenmistir. Ozetle, Yap-
Islet-Devret modeli, Tiirkiye'nin havaalani altyapisini gelistirmek ve havacilik

sektoriinii gliglendirmek amaciyla benimsenen bir stratejidir.

1.3.3 Tiirkiye’de Havayolu Isletmeleri

Tiirkiye'de havacilik sektorii, son yillarda Onemli bir biiylime ve gelisme
yasamaktadir. Tablo 3’de Havayollarinin ugak sayisina bakildiginda, 2021 yilinda
558 ucaga ve 2022 yilinda ise 598 ucaga yiikselmistir. Bu donemdeki filo
genislemesi, sektordeki havayolu sirketlerinin stratejik biiylime giicii ¢abalarinin bir
sonucu olarak degerlendirilebilir. Tiirkiye'de sivil havacilik sektoriinde filo
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genislemesinin temel nedenleri arasinda ekonomik biiyiime, gelisen turizm sektorti,
teknolojik gelismeler ve rekabet ortamidir. Artan gelirler ve tiiketici harcamalariyla
birlesen ekonomik biiylime, havayolu seyahatine olan talebi artirmaktadir. Ayni
zamanda, turizm sektorliniin toparlanmasi ve Tirkiye'nin artan popilaritesi
havayollarinin daha fazla destinasyona hizmet verme ihtiyacini artirmaktadir.
Teknolojik gelismeler de havacilik sektdriindeki filo genislemesini etkilemektedir.
Modern ve yakit agisindan daha verimli ugaklarmm bulunmasi, havayollarmin
maliyetleri azaltmasina ve daha verimli bir sekilde hizmet sunmasina olanak
tanimaktadir. Bununla birlikte, rekabet ortaminda faaliyet gosteren havayolu sirketleri,
pazar paym artirarak ve rekabet avantaj elde etmek igin filolarini genisletmektedirler.
Bu rekabetci ortami yolculara daha fazla secenek ve uygun fiyatlar sunmaktadir.
Ancak, filonun genisletilmesi baz1 zorluklari beraberinde getirmektedir. Ugak bakimi,
emniyeti ve operasyonel yonetimi gibi alanlarda artan talepleri karsilamak i¢in altyap1
ve kaynaklar saglanmalidir. Ayrica, filo sayilari arttikga havayollarinin
stirdiiriilebilirlik ¢aliymalarina daha fazla dikkat etmesi gerekmektedir. Dolayisiyla,
Tiirkiye'nin sivil havacilik sektoriindeki filo genislemesi, sektoriin biiyiime ve

gelisiminin bir gostergesi olarak degerlendirilebilir.

Tablo 3: Havayolu isletmelerinin ugak sayisi

HAVAYOLU SIRKETLERI UAK SAYILARI | 201 | 202 |

THYA.O 356 381
Pegasus Hava Tagimacilik A.S. | 90 96
Gunes Ekspres Havacilik A.S. 55 62
Turistik Hava Tagimacilik A.S. 15 20
Onur Air Tagimacihik A.S.* 14 0
Hirkus Hava Yolu Tagimacilik ve Ticaret A.S. 8 ' 10

 Tailwind Havayollan A.S. 5 5

' Mavi Gok Havacilik A.S. 0 4
Cortex Havacilik ve Turizm Ticaret A.S. 0 3
MNG Hava Yollari ve Tagimacilik A.S. 7 7
ACT Hava Yollarn A.S. 7 5 5
ULS Havayollari Kargo Tagimacilik A.S. 3 3
Air Anka Hava Yollari A.S. 0 2

Toplam 558 - 598

g .OInur Air Tosimacilik A.S.'ye git isletme ruhsati 2022 vilinda iptal edilmistir.

Kaynak: DHMI, 2022 Havayolu Sektor Raporu
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Tirkiye'de faaliyet gosteren havayolu sirketleri, hizla degisen pazar kosullarina ve
miisteri beklentilerine uyum saglamak icin ¢esitli stratejiler gelistirmektedirler. Bu
baglamda lider konumda bulunan en biiylik kamusal sermayeli havayolu firmasi olan
Tirk Hava Yollar1 A.O. ile en biiyiik 6zel sermayeli havayolu firmas1 Pegasus Hava

Tasimaciligi A.S. ayrintili olarak incelenmistir.
Tiirk Hava Yollan1 (THY):

Tiirkiye'nin 6nde gelen, kamusal sermayeli, halka acgik ve en eski havayolu ve lider
sirketlerinden biridir. Sirketin tarihgesi, Tiirk sivil havaciliginin ilk adimlarinin
atildig1 1933 yilina kadar uzanmaktadir. Tiirkiye Cumhuriyeti'nin kurucusu Mustafa
Kemal Atatiirk'iin 6nciiliiglinde, Devlet Hava Yollar1 ad1 altinda faaliyet géstermeye
baslayan sirket, zaman iginde biiyiiyerek Tiirk Hava Yollari adim almistir. Ilk
donemlerde, yalnizca 5 ugagi ile i¢ hatlarda hizmet veren bir tasiyici olarak miitevazi
bir baslangi¢ yapmistir. O donemlerde kullanilan ugaklar genellikle kiigiik kapasiteli
ve sinirli menzile sahip ucaklardi. Ancak, Tiirk Hava Yollari'nin filosundaki degisim

ve genisleme siireci, kurulusundan itibaren hiz kazanmistir.

Tiirk Hava Yollari, 1950'lerde ve 1960'larda, daha modern ve yiiksek kapasiteli
ucaklara gecis yaparak i¢ ve dis hatlarda hizmet agi ve filosunu genisletmistir. Bu
filo yapisi, firmanin ulusal sirlart asarak uluslararasi pazarlara agilmasini
kolaylastirmistir. THY'nin filosuna 1974 yilinda, modernlesme ve kapasite artirimi
amaciyla Boeing 727 ugaklari1 eklenmistir. Bu dénemde, sirketin ugus agi genislemis,
yeni destinasyonlar eklemis, 2008 yilinda, Star Alliance'a katilarak kiiresel havayolu
ittifakinin bir pargast haline gelmistir. Bu, sirketin uluslararas1 pazarda daha genis
bir aga erismesine ve yolcu sayisini artirabilme avantajlarina sahip olmasina olanak

saglamistir (THY 2023).

Asagida Tablo 4’te Tirk Hava Yollari’nin ugak filosunun yapisi ve filoda bulunan
hava araclarinin yas ortalamasina iliskin bilgiler yer almaktadir. Tiirck Hava
Yollar'nin ugak filosu, 440 ugaktan olugmaktadir. Filonun yas ortalamasi 9.3 olup,
firma geng bir ucak filosuna sahiptir. Filo i¢inde 120 adet genis govdeli, 296 adet dar
govdeli ucak bulunmaktadir. Ayrica, 24 adet kargo ucagi da Tiirk Hava Yollari'nin
filosunda yer almaktadir. Genis govdeli ugaklar arasinda Boeing 777, Boeing 787
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Dreamliner ve Airbus A330 gibi diinyanin 6nde gelen yiiksek kapasiteli modelleri
bulunmaktadir. Bu ugaklar genellikle uzun menzilli uguslar i¢in kullanilmaktadir.
Dar govdeli ugaklar arasinda Boeing 737 ve Airbus A320 model ugaklar yer
almaktadir. Bu ucaklar ise kisa, orta menzilli uguslarda kullanilmak iizere
tasarlanmistir. Kargo ulagimi ve tasimacilik amacina yonelik, Tiirk Hava Yollari'nin
filosunda 24 adet kargo ugagi bulunmaktadir. Goriildiigii tizere, Tiirk Hava Yollar
cesitli ugak tiplerinin kullanabildigi genis bir ugus noktasi ve hizmet agina sahiptir.
Ugak filosunun gen¢ olmasi, teknolojik agidan giincel ve verimli ucaklarin

kullanildigini gostermektedir (THY,2023).

Tablo 4: Tirk Hava Yollariin Filo Yapisi

: r./\Wet Koltuk  Ortalama Filo
31.12.2023 Tip Toplam  Sahip Olunan  Finansal Kira o{_ﬂ_’s Kapasitesi Ya
A330-23 49 16 18 15 140 115
B777-3ER 33 12 15 6 117 10,1
Genis Givde  A350-9 16 16 52 16
B7879 y4) 2 6.6 28
Toplam 120 28 7 21 37,5 8.2
B137-8/9 MAX 32 25 1 51 32
A321/320 NEO 65 34 3l 124 23
B737-89 100 40 35 25 169 134
Dar Givde  A321/320319 83 48 3l 4 147 12))
B737-8 MAX WL 3 3 06 61
A321/320 WL 13 13 26 153
Toplam 296 88 125 83 523 9.3
A330-200F 10 3 7 102
: BT7TF 8 8 49
Kargo
A330-2F/A310-3F WL 6 6 138
Toplam A 3 15 6 11,8
Genel Toplam “ 19 21 110 898 93

Kaynak: THY 31 Aralik 2023 Yénetim Kurulu Faaliyet Raporu.

Tiirk Hava Yollar1 firmasinin, filo modernizasyonuna odaklanarak daha yakit verimli
ve ¢evre dostu ucaklari filosuna eklemesi, sirketin bir dizi stratejik hedefe yonelik bir
yaklasim benimsedigini gostermektedir. Bu strateji ile Tiirk Hava Yollarmin, filosunu
diizenli olarak modernize ederek daha yeni ve teknolojik olarak gelismis ugaklar
bilinyesine katmakta oldugu anlasilmaktadir. Modern ugaklar, genellikle daha yakat
verimli ve ¢evre dostu dzelliklere sahip oldugundan, bu strateji ile isletme maliyetleri
azaltilabilir ve cevresel etkileri en aza indirilebilir. Yakit verimliligi, havayolu

endiistrisinde faaliyet gosteren firmalar yoniinden en 6nemli konulardan biridir. Daha
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verimli ucgaklar, isletme maliyetlerini diisiirebilir ve c¢evresel siirdiiriilebilirlik
hedeflerine katkida bulunabilir. Diger yandan kullanimda olan ¢evre dostu ugaklar,

havacilik sektoriindeki karbon ayak izini azaltmaya yonelik bir cabadir.

Tirk Hava Yollar1 firmasinin, genellikle diinya genelinde taninan ve saygin ugak
tireticileri olan Boeing ve Airbus'a ait modelleri tercih etmekte oldugu
goriilmektedir. Belirtilen uluslararasi ugak tireticilerinin iirettikleri model ve marka
ugaklar, genellikle giivenilirlikleri, performanslar1 ve teknolojik Gstiinliikleri ile 6ne
¢ikmaktadir. Filo modernizasyonu ve teknolojik iyilestirmeler, Tiirk Hava
Yollart'nin kiiresel pazarda rekabet edebilirligini artirmaya yonelik bir strateji olarak
goriilmektedir. Miisteri beklentilerine cevap verebilmek ve c¢esitli destinasyonlara
etkin bir sekilde hizmet sunabilmek, havayolu sirketinin rekabet avantajini
stirdiirebilmesi yoniinden 6nemli oldugundan, bu tiir stratejilerin bilesimi, Tiirk Hava
Yollar'nin hava tasimaciligi sektoriindeki rekabet giliclinii artirmayi, miisteri
memnuniyetini saglamayr amagladigini ve c¢evresel siirdiiriilebilirlik ilkesini

benimsedigini gostermektedir.

Tiirk Hava Yollar1 firmasinin 2022 ve 2023 yillarini kapsayan yolcu trafigine iliskin
bilgiler asagida Tablo 5 ve Tablo 6’da karsilagtirmali olarak yer almaktadir.

Tablo 5: Tiirk Hava Yollar1 A.O.’nm Yurt i¢i Yolcu Trafik Sonuglar

YURT icCi
2022 2023 Degisim (%)
Konma Sayisi(Yolcu Seferleri) 172.469 205.451 %19.1
Arzedilen Koltuk Km ('000) 20.120.393 24.839.077 %23.5
Ucretli Yolcu Km ('000) 17.270.516 20.945.903 %21.3
Yolcu Doluluk Orani (%) %85.8 %843 -1.5 pt
Yolcu Sayisi 25.490.936 30.368.139 %19.1
Kargo + Posta (Ton) 58.307 55973 -%4.0
Ugulan Km ('000) 116.567 140.117 %20.2

Kaynak: THY 31 Aralik 2023 Yonetim Kurulu Faaliyet Raporu.
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Tablo 6: Tirk Hava Yollart A.O.’nin Yurt Dis1 Yolcu Trafik Sonuglari

YURT DISI
2022 2023 Degisim (%)
Konma Sayisi(Yolcu Seferleri) 123.772 147.492 19.2%
Arzedilen Koltuk Km ('000) 81.264.255 98.742.033 21,5%
Ucretli Yolcu Km ('000) 60.709.744 80.574.628 32.7%
Yolcu Doluluk Orant (%) 74.7% 81.6% 6.9 pt
Yolcu Sayist 19.280.953 24.519.486 27.2%
Distan Disa Transfer Hari¢ Yolcu Sayisi 9.408.799 10.556.839 12,2%
Kargo + Posta (Ton) 790.567 723.246 -8.5%
Uculan Km ('000) 379.200 443.156 16.9%

Kaynak: THY 31 Aralik 2023 Yonetim Kurulu Faaliyet Raporu.

Tiirk Hava Yollar'nin Tablo 5’teki verilerine gore, 1 Ocak-31 Aralik 2023 tarihleri
arasinda i¢ hatlarda tagman yolcu sayisi, bir 6nceki yil olan 2022'ye gore %19,1
artmustir. Bu, i¢ hatlardaki hava tasimaciligi talebinde 6énemli bir biiylime oldugunu
gostermektedir. Dis hatlarda tasinan yolcu sayisi, 1 Ocak-31Aralik 2023 tarihleri
arasinda bir 6nceki y1l olan 2022'ye gore% 27,2 oraninda artis gostermistir. Bu biiyiik
artig, uluslararasi seyahat talebinde 6nemli bir yiikselisi yansitabilir. Yurt i¢inde
kargoda % 4, yurt disinda % 8,5 'lik bir azalma gozlenmistir. Bu durum, kargo
talebindeki degisiklikleri gostermektedir. Yolcu doluluk oranlarina gore, yurt
icinde %1,5'lik bir azalma meydana gelirken, yurt disinda %6,9'luk bir artig
gdzlenmistir. Yolcu doluluk oranindaki bu degisiklikler, ucus kapasitesi ve talep
arasindaki dengeyi yansitabilir. Bu veriler, Tiirk Hava Yollari'nin i¢ ve dis hatlarda
onemli bir yolcu artis1 yasadigini gostermektedir. Kargo tagimaciligindaki azalmalar
ise sektordeki degisen talep kosullarina isaret edebilir. Yolcu doluluk oranlarindaki

degisiklikler, havayolu sirketinin rotalarindaki talep ve kapasite yOnetimini

etkileyebilmesidir (THY, 2023).

Tirk Hava Yollari'nin ana operasyonlarinin merkezi veya baslangi¢c noktasi (hub)
Istanbul'da bulunmaktadir. Hub, bir havayolu sirketinin uguslarini yonettigi, aktarma
noktasi olarak kullanilan ana operasyon merkezidir. Istanbul Havalimam, Tiirk Hava
Yollari'nin birincil hub'larindan biridir. Modern bir tesis olan Istanbul Havalimani,
Tiirk Hava Yollari'nin genis bir ucus agina baglanmasina ve diinya genelindeki
birgok ulasim noktasina kolay erisim saglamasina olanak tanimaktadir. Atatiirk

Havaliman1 da Tirk Hava Yollar1 i¢in uzun yillar bir hub olarak hizmet vermistir.
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Ancak, Istanbul Havalimani'nin agilmasi ve genisleme projeleri kapsaminda, Tiirk
Hava Yollarmin operasyonlarmi biiyiik 6lciide Istanbul Havalimani'na kaydirmis
oldugu anlasilmaktadir. istanbul Havalimani, Tiirk Hava Yollari'nin genis bir ugus
agma baglanmasma olanak taniyan modern tesislerle donatilmistir. Istanbul’un,
cografi olarak stratejik bir konuma sahip olmasi hem Avrupa hem de Asya kitalari
arasinda bir koprii iglevi gormesi nedeniyle havayolu yolculari, Tiirk Hava Yollar
ile Istanbul iizerinden bircok varis noktasina ulasabilmektedir. Bu nedenle, Tiirk
Hava Yollar'nin Istanbul merkezli operasyonlari, transit yolcu trafiginin
yonlendirilmesi ve genis bir destinasyon agina baglant1 saglama agisindan 6nemli bir
rol oynamaktadir. Bu yapi, Tiirk Hava Yollari'nin kiiresel 61¢ekte bir havayolu sirketi
olarak konumlanmasina ve Istanbul'un hava tasimacilig1 alaninda 6nemli bir merkez

haline gelmesine katki saglamaktadir.

Tiirk Hava Yollari'nin gerek yurti¢i ve gerekse yurtdisinda ¢ok sayida noktaya ucus
planlamakta ve gergeklestirmektedir. Tiirk Hava Yollari, bu genis genel ag yapisi ile
diinya genelinde birgok kitada ve tlilkede hizmet vermekte olup, Avrupa, Amerika,
Afrika, Asya ve Orta Dogu'da birgok 6nemli iilkeye ucuslar diizenlenmektedir. Is
seyahatleri, turistik amagli seyahatler ve baglant1 uguslart ile Tiirk Hava Yollari,
Tiirkiye’nin yan1 sira Avrupa, Amerika ve Afrika kitasinda 6nemli destinasyonlara
ucuslar diizenlemekte, farkli sehirlere baglantilar saglamaktadir. Tiirk Hava Yollar1
firmasi, Asya kitasinda, Uzak Dogu, Giineydogu Asya ve Orta Asya'daki bir¢ok
onemli sehre ulagimi saglamaktadir. Firma, Orta Dogu'daki bircok {ilkeye
diizenlenen ucuglarla bu bolgede de Onemli havayolu sirketleri arasinda
sayllmaktadir. Sonug¢ olarak Tiirk Hava Yollar1 firmasi, genis ag yapisi ile, diinya
genelindeki bir¢ok sehre dogrudan uguslar diizenleyen ve yolculara genis bir baglanti

ag1 sunan bir havayolu sirketi niteligine sahip olmaktadir.

Tiirk Hava Yollar1, Star Alliance gibi biiyilik havayolu ittifaklarina 2008 yilinda tiye

olmustur. Star Alliance, diinya genelinde bircok havayolu sirketini bir araya getiren

bir ittifak olup, bu iiyelik, Tiirk Hava Yollari'na global bir aga ve birgok baglanti

imkanina erisim olanagi saglamaktadir. Tiirk Hava Yollari, bu genis ag yapisi ve

ittifak {iyeligi sayesinde global bir havayolu markasi olarak konumlanmistir.

Yolcular, Tirk Hava Yollar1 ile seyahat ederek bir¢ok farkli iilkede ve kitada
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baglantili uguslara erisebilirlige katki saglamistir. Tiirk Hava Yollar, Tirkiye'nin
bayrak tastyict havayolu olarak énemli bir konuma ulasmustir. Ulkenin kiiltiiriinii ve
ekonomisini temsil eden bir rol {iistlenirken, ayni zamanda Tirkiye'nin diinya

genelindeki hava tasimaciligi alanindaki varligini da gii¢lendirmektedir (THY 2023).

Bu yoniiyle firma hem is hem de turistik amagli seyahat eden yolcular igin gesitli
seyahat segenekleri sunarak Tirk Hava Yollari'm1 kiiresel bir oyuncu haline

getirmektedir.
Pegasus Hava Tasimacihigi A.S. :

Pegasus Havayollar1, Tiirkiye'nin 6nde gelen diisiik maliyetli havayolu sirketlerinden
biridir ve 1990 yilinda kurulmustur. Hizla biiyiiyiip genisleyen bu havayolu sirketi,
diisitk maliyetli hava ulasimi modelini benimseyerek genis bir miisteri kitlesine
uygun fiyath seyahat imkani1 sunmaktadir. Modern filosu ve genis destinasyon agiyla
Pegasus, Tiirkiye'nin ve ¢evre bolgelerin hava tasimaciligl sektoriinde énemli bir

oyuncu konumundadir.

Kurulusundan itibaren Pegasus Havayollari, dinamik bir biiyiime silirecine girmistir.
Ozellikle 2005 yilinda sirket, is modelini tamamen diisik maliyetli havayolu
modeline ¢evirerek rekabet avantajini artirmistir. Genisleme stratejisi kapsaminda,
filosunu modernize etmis, cesitlendirmis, ayn1 zamanda i¢ ve dis hatlarda yeni

destinasyonlar ekleyerek pazar paymi genisletmistir (Pegasus,2023).

Pegasus Havayollari'nin filo yapisi ve tercih ettigi ugak modelleri ¢ogunlukla dar
govdeli olup, bu filo yapisi ile operasyonlarini yiiriitmektedir. Firmanin genellikle
Boeing 737-800 tipi dar govdeli ve orta menzilli ugaklardan ve Airbus A320
modellerini tercih etmekte oldugu anlasilmaktadir. Bu modeller, diisiik maliyetli
havayolu sirketleri i¢in popiiler bir tercih olmaktadir. Airbus A320 firmasinin
ucaklari, ekonomik ve yakit verimliligi agisindan etkin bir segenek sunan dar govdeli
ucaklardan olugsmaktadir. Bu ugaklar, kisa ve orta menzilli uguslar i¢in ideal olup,
diisiik isletme maliyetine sahiptir. Airbus A320’nin, yakit verimliligi ile de tercih
edildigi goriilmektedir. Bu durum, havayolu sirketlerine maliyet tasarrufu sagladigi
gibi, ¢evresel agidan da daha siirdiirtilebilir bir operasyon sunmaktadir. A320neo

(New Engine Option), tipi u¢aklar daha yeni ve daha yakit verimli bir versiyon olarak
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sektore sunulmaktadir. Motor teknolojisi ve tasarimi sayesinde daha diisiik yakit

tiiketimi ve daha diisiik karbon ayak izi saglamaktadir (Pegasus,2023).
Pegasus Havayollar1 firmasinin filo yapisi asagida Tablo 7°de belirtilmektedir.

Tablo 7: Pegasus Hava Yollarinin Filo Yapist

UT?:'K N:i:'z)u UCAK SAYISI KOLTUK KAPASITESI oir;r;

3102203 3012202 2% | 31120003 3nmazez2 A | 3p12200

(%) W | =
B737-800 | 4.163 16 18 %-11 3.024 3,402 %-11 9,89
A320CEO | 4.074 7 7 %0 1.092 1.272 %-14 8,99
A320NEO | 4.740 46 46 %0 8.556 8.556 %0 4,96
A321NEO | 4.237 41 25 %64 9.799 5.975 %64 1,43
TOTAL 110 9% %15 241 19.205 17% 4,62

Kaynak: Pegasus 31 Aralik 2023 Yénetim Kurulu Faaliyet Raporu

Pegasus Havayollari’nin Tablo 7°deki filosunda 110 ugak bulunmakta olup, filonun
yas ortalamasi 4,62'dir. Firmanin, geng ve daha yakit verimli ug¢aklardan olusan bir
filoya sahip oldugu, bu durumun firmanin isletme maliyetlerini optimize ederek,
daha verimli bir operasyon faaliyeti sagladigi anlagilmaktadir. Pegasus
Havayollari'nin dar govdeli ugaklar: tercih etmesi ve geng filo yas ortalamasina sahip
olmasi, sirketin maliyet etkinligi, cevresel siirdiiriilebilirlik ve operasyonel

giivenilirlik agisindan giiglii bir konumda oldugunu gostermektedir (Pegasus,2023).

Pegasus Havayollar1 2022 ve 2023 yillarin1 kapsayan yolcu trafigine iliskin bilgiler
asagida Tablo 8’de yer almaktadir.
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Tablo 8: Pegasus Havayollari’nin yurt i¢i ve yurt dis yolcu trafik sonuglari

Toplam Trafik Sonuclar: Ocak-Aralik Ocak-Aralik Degisim
2023 2022 (%)
Misafir sayisi (milyon) 31,93 26,94 18,5
Konma 187.071 166.191 12,6
Koltuk sayisi (milyon) 37,66 32,22 16,9
Doluluk Orani 84,8 83,6 1,1
ASK (m km)™" 58.217 47.643 22,2
Konma basina Misafir 171 162 53
Ortalama ginlik ugak kullanimi (Blok Saat)?! 12,6 12,3 2,0
ig Hatlar
Misafir sayist (milyon) 11,98 10,90 99
Konma 68.748 66.405 3,5
Koltuk sayisi (milyon) 13,66 12,80 6,7
Doluluk Oram 87,7 85,2 29
ASK (m km)™ 10.052 9.381 7,2
Konma bagina Misafir 174 164 6,1
Dis Hatlar
Misafir sayisi (milyon) 19,47 15,40 26,4
Konma 115.710 96.251 20,2
Koltuk sayisi (milyon) 23,53 18,78 25,3
Doluluk Oram 82,8 82,0 0,8
ASK (m km)™¥ 47.375 37.081 27,8
Konma bagina Misafir 168 160 5,2

Kaynak: Pegasus 31 Aralik 2023 Yo6netim Kurulu Faaliyet Raporu

Pegasus Havayollariin Tablo 8’deki yolcu trafigi verilerine gore, 2023 yilinda i¢
hatlarda taginan yolcu sayisi, bir dnceki yil olan 2022'ye gore %10 artmistir. Bu, i¢
hatlardaki hava tagimaciligi talebinde 6nemli bir biiylime oldugunu gostermektedir.
Dis hatlarda taginan yolcu sayisi, 2023 yilinda bir 6nceki yil olan 2022'ye gore %26,4
oraninda artig gostermistir. Bu biiyiik artis, uluslararasi seyahat talebinde 6nemli bir
yiikselisi yansitabilir. Yolcu doluluk oranlarina bakildiginda, yurt i¢inde %3 'liik artig
meydana gelirken, yurt disinda %0,8'lik bir artis gdézlenmistir. Yolcu doluluk
oranindaki bu degisiklikler, ugus kapasitesi ve talep arasindaki dengeyi yansitabilir.
Bu veriler, Pegasus Havayollarinin i¢ hatlarda ve dis hatlarda 6nemli bir yolcu artist

yasadigin1 gostermektedir (Pegasus, 2023).
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Sekil 2: Pegasus Hava Yollarinin yurt i¢i Ugus agi

Kaynak: Pegasus 2024

Pegasus hava yollariin yurt i¢i ugus ag1 Sekil 2°de belirtildigi tizere yurt i¢inde 37
ucus gergeklesmektedir (Pegasus 2024).

Sekil 3: Pegasus Hava Yollarinin yurt dist ugus agi

Kaynak: Pegasus 2024

Pegasus Havayollari'nin yurt disi ugus agi, Sekil 3'te belirtildigi lizere 49 iilkede 130
tarifeli ucuslar1 kapsamaktadir (Pegasus 2024). Bu, Pegasus'un diinya genelinde
bircok destinasyona giiglii bir sekilde baglanan genis bir ugus agina sahip oldugunu
gostermektedir. Pegasus Havayollari'nin sektordeki rolii; diisiik maliyetli is modeli
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ve operasyonel siireclerdeki verimliligi ile ortaya ¢ikmaktadir. Firmanin uyguladigi
is modeli uygun fiyatlarla hizmet sunmasini saglamaktadir. Bu politika, sirketin

uluslararasi ve i¢ hatlarda genis bir pazar payma ulasmasini saglamistir.

Son derece dinamik ve rekabet¢i bir yapiya sahip olan havacilik sektoriinde
stirdiiriilebilir biiylime hedeflerine ulasabilmek amaciyla yenilik¢i yaklagimlarin
benimsenmesi, teknolojik  yatiimlarla iyi uygulamalarin  gelistirilmesi
gerekmektedir. Pegasus Havayollari'nin bu 6zellikleri, sirketin Tiirkiye'nin havacilik
sektoriindeki 6nemli bir aktorii haline gelmesini saglamistir. Diislik maliyetli model,
genis ucgus ag1, uygun fiyatlarla yolcu ¢ekme stratejisi ve miisteri memnuniyetine
odaklanan hizmet anlayisi, sirketin rekabetci avantaj elde etmesine ve siirdiiriilebilir

bliytimesini katki saglamstir.
Anadolu Jet Havayollari:

Tiirk Hava Yollari'nin yan kurulusu olarak 2008 yilinda Ankara’da kurulmus olup,
Tiirk Hava Yollari'nin filosu ve operasyonel altyapisindan destek alarak faaliyetini
siirdiirmektedir. Sirketin merkezi Ankara'da bulunmakla birlikte, Istanbul Sabiha
Gokeen Havalimani'ni iis olarak kullanarak, i¢ hatlarda genis bir cografyaya uguslar
diizenlemektedir. Anadolu Jet'in filo yapis1 genellikle Boeing 737-800 ve A 320 neo
modeli ug¢aklardan olugmaktadir. Bu dar gévdeli ve orta menzilli ugaklar, i¢ hatlar ve
kisa mesafeli uluslararasi uguslar icin ve yakit verimliligi i¢in tercih edilmektedir.
Anadolu Jet filosunda bulunan 85 ugak ile, 89 ucus noktas1 ve 164 havaalaninda
hizmet vermektedir (Anadolujet 2024).

Sirketin ozellikle Tiirkiye'nin gesitli bolgelerine yayilan i¢ hat destinasyonlar: ile
ekonomik ve stratejik agidan gii¢lii bir konumda oldugu degerlendirilmektedir. Diger
bir ifadeyle, uygun fiyatli seyahat secenekleri, i¢ hat baglantilar1 ve operasyonel
verimliligi ile Tiirkiye'nin i¢ hat havacilik sektoriinde 6nemli bir rol oynamaktadir.
Sonug olarak, Anadolu Jet firmasimin Tiirk Hava Yollari'nin yan kurulusu olarak,
Tirk Hava Yollari'min sahip oldugu operasyonel destek ve kaynaklardan
faydalanabilmesi, uygun fiyatli seyahat se¢enekleri ve Tiirk Hava Yollari'nin giiglii
destekleri ile Tiirkiye'nin i¢ hat havacilik sektoriinde onemli bir oyuncu olarak

konumlandigi goriilmektedir (Anadolujet 2024).
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SunExpress Havayollari:

Tiirk Hava Yollar ile bir Alman sermayeli Havayolu firmasi olan Lufthansa'nin is
birligiyle Tirk ve Alman pazarlarina odaklanan bir havayolu sirketi olusturma
amaciyla 1989 yilinda kurulmustur. Sirketin genel merkezi Antalya'da
bulunmaktadir. SunExpress, 6zellikle Almanya ile Tiirkiye arasinda 6zellikle turistik
amagli seyahat edecek olan yolcularin talebini karsilamak amaciyla uguslar
diizenleyerek turistik destinasyonlara odaklanmaktadir. SunExpress firmasinin 64
ucaktan olusan bir filosu bulunmakta olup, filonun ¢ogunlugu (49 adet) Boeing 737-
800 tipi dar govdeli ve orta menzilli ugaklardan olugmaktadir. Ayrica, 15 adet Boeing
737 MAX 8 filoya dahildir. Boeing 737-800, kisa ve orta menzilli rotalarda
kullanilan dar gévdeli bir yolcu ucagidir (SunExpress ,2024).

SunExpress, bu model wugaklari kullanarak operasyonlarini siirdiirmektedir.
Tiirkiye'nin turistik bolgelerine yonelik ucuslar diizenleyerek turizm sektoriine
hizmet vermekte, 6zellikle Alman turistlerin Tiirkiye'ye seyahatine odaklanarak
gliclii bir pazar pay1 olusturmay1 amaglamaktadir. Firma diisiik maliyetli is modeli,
giicli filo yapisi, diisliik maliyetli seyahat secenekleri ve genis destinasyon ag ile
Tirkiye'nin  turizm  endiistrisi  ve havayolu sektoriinii  desteklemektedir
(SunExpress ,2024).

Corendon Airlines: ilk ucusunu gergeklestirirken ayn1 zamanda Sabiha Gokgen
Havalimani'na yolcu ug¢agi indiren ilk havayolu olma 6zelligini de tasimaktadir.
Corendon Airlines yilda 6 milyon yolcunun tasinmasi ve 65 iilkede 165 havalimanina
direkt ucus hizmeti vermektedir. Havayolu filosu, Boeing 737-800 model ucaklardan
olusmaktadir ve ayn1 zamanda Corendon Airlines'in charter havayolu olarak da

hizmet vermektedir (corendonairlines, 2024).

1.3.4 Tiirkiye Havacilik Sektoriinde Rekabet Yapisi

Tirkiye, son yillarda havacilik sektoriinde biiyiik bir doniisiim yasamis ve hava
tagimaciligi onemli bir biliylime gostermistir. Bu biiylime, Tirkiye'deki havayolu

sirketleri arasinda giderek artan bir rekabet ortamini da beraberinde getirmistir.
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Tirkiye'de faaliyet gosteren ana havayolu sirketleri arasinda o6ne ¢ikanlar arasinda
Tiirk Hava Yollar1 (THY), Pegasus Hava Yollari, AnadoluJet, SunExpress ve
Corendon Airlines gibi sirketler bulunmaktadir. Bu sirketler, genis bir destinasyon
agina sahip olmanin yani sira miisteri memnuniyeti, filo modernizasyonu ve
rekabetgi fiyatlandirma stratejileri gibi stratejiler ile rekabet etmektedir. THY,
Tiirkiye'nin bayrak tasiyici havayolu olarak uluslararasi alanda giiclii bir konuma
sahiptir. Genis bir filo, kiiresel destinasyonlar ve prestijli 6diiller, THY'nin lider
konumunu pekistirmektedir. Ancak, diisik maliyetli tasimacilik konusunda
uzmanlasmis olan Pegasus Hava Yollar1 gibi rakip isletmeler, rekabeti artirmakta ve
miisteri tabanini genisletmeye ¢aligmaktadir. Anadolu Jet, i¢ hatlarda hizmet veren
bir yan kurulus olarak, bolgesel baglantilar1 giliclendirmekte ve Tiirkiye'nin farkl
bolgelerini birbirine baglamaktadir. Sun Express ise Tiirkiye ve Almanya'nin ortak
girisimi olarak hem i¢ hatlarda hem de tatil destinasyonlarinda faaliyet gostermekte
ve rekabet avantajini hizli ve uygun fiyath uguslarla siirdiirmektedir. Ancak,
sektordeki zorluklarla basa ¢ikmak icin gesitli sirketlerin stratejik isbirlikleri ve
ortakliklar kurdugu da goz oOniine alindiginda, rekabet sadece dogrudan rakipler

arasinda degil, ayn1 zamanda stratejik ortaklar arasinda da yaganmaktadir.

Tiirkiye havacilik sektoriindeki rekabet, yolcu talebindeki artis, teknolojik yenilikler
ve pazarin genislemesi gibi faktorlerle sekillenmektedir. Havayolu sirketleri, miisteri
beklentilerini karsilamak, operasyonel verimliligi artirmak ve siirdiiriilebilir
bliyiimeyi saglamak amaciyla yeni stratejiler gelistirmektedirler. Bu rekabet
ortaminda, havayolu sirketlerinin bagarisi, miisteri memnuniyeti, operasyonel
miikemmeliyet ve pazarlama stratejilerindeki etkinlik gibi faktorlere bagh olacaktir.
Tiirkiye havacilik sektoriindeki rekabetin gelecegi, sektordeki gelismeler ve kiiresel

ekonomik kosullarin etkisiyle birlikte sekillenecektir.

1.3.5 Tiirkiye’de Havayolu Sektoriinde Diizenleme ve Denetleme Kuruluslari

Tirkiye'de havayolu sektoriiniin diizenlenmesi, c¢esitli kuruluglar araciligiyla
gerceklestirilmektedir. Bu kuruluslar, sektordeki faaliyetleri denetlemek, giivenligi

saglamak ve genel olarak havacilik hizmetlerinin diizenli bir sekilde sunulmasini
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saglamakla sorumludurlar. Temel diizenleme ve denetleme kuruluslari Sivil
Havacilik Genel Miidiirliigii (SHGM) ve Devlet Hava Meydanlar1 Isletmesi (DHMI)
olmakla birlikte, Tiirkiye Cumhuriyeti Ulastirma ve Altyapt Bakanligi’nda
Tirkiye'de faaliyet gosteren havayolu sirketlerini denetleyen bir diger onemli

kurulus konumundadir.

Sivil Havacilik Genel Miidiirliigii (SHGM): Tiirkiye'de sivil havacilik faaliyetleri,
Sivil Havacilik Genel Miidiirliigii'niin (SHGM) tarafindan diizenlenmekte ve
denetlenmektedir. SHGM, 1954 yilinda basladigr hizmet yolculugunda, iilkenin
havacilik sektoriinii yonlendiren, diizenleyen ve giivenli bir sekilde isleyisini
saglayan, Ulastirma ve Altyapt Bakanligi'nin ana hizmet birimi olarak gorev
yapmaktadir. SHGM'nin yetki ve gorevleri, Tiirkiye'nin sivil havacilik sektoriinii
diizenleyen 3348 sayili1 Ulastirma Bakanlig1 Tegkilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun

uyarinca belirlenmistir (Batur, 2008).

Ulastirma Bakanlig1 Teskilat ve Gorevleri Hakkindaki 3348 sayili Kanun, Tiirkiye'de
ulastirma alaninda faaliyet gosteren birimlerin teskilatin1 ve gorevlerini diizenleyen
temel bir mevzuattir. Sivil Havacilik Genel Midiirliigii'niin (SHGM) gorevleri bu

kanun ¢ercevesinde asagidaki sekilde belirlenmistir: (SHGM 2021).

o Tiirkiye'deki sivil havacilik faaliyetlerini diizenlemekte ve denetlemektedir. Bu
kapsamda havayolu isletmeciligi, hava araci isletmeciligi, pilot lisanslamasi,
havaalani1 isletmeciligi gibi birgok alanda standartlar1 belirlemekte ve
uygulamaktadar.

e Sivil havacilik faaliyetlerinin giivenli bir sekilde gerceklesmesini saglamak
amaciyla, hava trafik kontrolii, ugus gilivenligi standartlar1 ve diger gilivenlik
onlemleri konusunda diizenlemeler yapmaktadir.

e Pilotlar, hava trafik kontrolorleri, teknik personel ve havacilikla ilgili diger
profesyonellerin lisanslama siire¢lerini yiiriitmekte, havacilik egitim kurumlarini
yetkilendirmekte ve denetlemektedir.

e Uluslararas1 Sivil Havacilik Orgiitii (ICAO), Avrupa Havaalanlar1 Konseyi (ACI
Europe), Avrupa Hava Trafik Yonetimi Agi (Eurocontrol), Uluslararasi Hava

Tasimaciligi Birligi (IATA) gibi uluslararasi havacilik kuruluslariyla is birligi
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yaparak uluslararasi standartlara uyum saglamakta, Tiirkiye'nin kiiresel havacilik
toplulugu icinde yer almasini ve uluslararasi havacilik normlarina uygunlugunu
saglamaktadir.

o Sivil havacilikla ilgili hukuki diizenlemeleri yapmakta, bu diizenlemelere uyumu
denetlemekte, havacilikla ilgili anlagsmalari ve diizenlemeleri hazirlamakta ve

uygulamaktadir.

Bu gorevler, SHGM'in Tiirkiye'deki sivil havacilik faaliyetlerini diizenleme,
denetleme, giivenligi saglama ve uluslararasi standartlara uyum saglama
sorumlulugunu yansitan temel konulardir. Bu gorevler, havacilik sektoriindeki
paydaslarin uyum i¢inde ¢aligmasini ve sektoriin giivenli ve siirdiiriilebilir bir sekilde

islemesini saglamay1 amaglamaktadir.

Devlet Hava Meydanlar1 Isletmesi (DHMI): Tiirkiye'deki havaalanlarinin
isletilmesi ve yonetilmesinden sorumlu bir kamu kurumu olup, iilkenin genis hava
ulagim agina hizmet vermek, giivenli ve etkin hava trafik yonetimini saglamak,
havaalanlarindaki altyapiyr gelistirmek ve genel olarak havacilik sektoriinii
desteklemekle gorevlidir. Tirkiye genelindeki havaalanlarinin isletilmesi ve
bakimini saglamak, havaalanlarinin diizenli ve gilivenli bir sekilde caligmasini
kontrol ve koordine etmek, pist bakimi, terminallerin isletilmesi, gilivenlik
hizmetleri, hava trafik kontrolii ve diger havaalani operasyonlart gibi hizmetleri
sunmaktadir. Tiirkiye'nin hava trafik yonetimi hava trafik kontrol hizmetleri, ugus
giivenligini saglamak gérevi DHMI tarafindan vyiiriitiilmektedir. Havaalanlari
arasindaki koordinasyonu saglamak, ucuslarin diizenli ve giivenli bir sekilde

gerceklesmesini temin etmek DHMI'nin temel hedefleri arasinda yer almaktadir.

Diger yandan DHMI, uluslararas: diizeyde bir dizi havacilik ve havaalam isletimi
konularinda, Uluslararas1 Hava Tasimaciligi Birligi (IATA), Uluslararas1 Sivil
Havacilik Orgiitii (ICAO), Avrupa Havaalanlar1 Konseyi (ACI Europe), Avrupa
Hava Trafik Yonetimi Ag1 (Eurocontrol) ile is birligi igerisinde ¢aligmakta olup, bu
is birlikleri, Tiirkiye'nin havacilik sektoriinii uluslararasi standartlara uygun bir
sekilde gelistirmek, giivenligi artirmak ve kiiresel havacilik toplulugu iginde

etkilesimde bulunmak amacini tasmaktadir.
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DHMI, havaalanlarindaki altyapry1 gelistirmek, Tiirkiye'nin hava yolu tasimacilig
kapasitesini artirmak, uluslararasi standartlarda havaalanlarina sahip olmasini

saglamak, yenilikci teknolojilerin gelistirilmesini saglamaktadir (DHMI 2021).

1.3.6 Tiirkiye Havacilik Sektoriiniin Gelecegi

Tirkiye, havacilik sektdriinde son yillarda 6nemli bir biiylime ve doniisiim siireci
yasanmakta olup hem i¢ hatlar hem de uluslararasi alanda rekabetgi bir konuma
gelmigtir. Ancak, kiiresel ekonomik dinamiklerin etkisi, teknolojik gelismeler ve
sektore Ozgii zorluklara ragmen, Tirkiye havacilik sektoriiniin gelecegi iizerine
stratejik atilimlar gerceklestirilmekte, 6zellikle Tiirk Hava Yollar1 (THY) gibi biiyiik
havayolu sirketlerinin liderliginde 6nemli bir bliyiime ve ilerleme saglanmaktadir.
Bu alanda faaliyet gosteren 6zel ve kamusal tiim kurumlarin sektordeki hizli
degisime uyum saglamak ve siirdiiriilebilir bir bliyiime elde etmek icin strateji, liriin

ve hizmet gelistirdikleri goriilmektedir.

Tiirkiye havacilik sektorii, gelecekteki basari igin stratejik planlama ve uyum
gerektiren bir doneme girmistir. Teknolojik yeniliklere yatirim yapmak,
siirdiiriilebilirlik konusundaki c¢abalar1 artirmak, kiiresel is birlikleri kurmak,
yetismis insan kaynagini gelistirmek, sektoriin rekabetciligini siirdiirmek ve

giiclendirmek i¢in kritik 6neme sahiptir.
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IKINCi BOLUM

HAVAYOLU iISLETMELERINDE FINANSAL YONETIM

Havayolu endiistrisi, stirekli degisen kiiresel ekonomik kosullar, teknolojik yenilikler
ve rekabet baskisi gibi faktorlerle sekillenen dinamik bir sektordiir. Havayolu
isletmeleri, genis filo yatirimlari, teknolojik gelismeler ve operasyonel giderler gibi
bliylik maliyetlere katlanmak durumundadir. Bu kapsamda, isletmelerin
stirdiiriilebilir biiylime ve rekabet avantaji elde edebilmeleri i¢in etkili finansman

stratejilerini benimsemeleri hayati Gneme sahiptir.

2.1 Havayolu Isletmelerinde Sermaye ve Finansman Kaynaklar

Havayolu isletmeleri, finansman ihtiyaclarini firma i¢ kaynaklar1 veya finansal
piyasalardan dogrudan veya dolayl finansman yontemleriyle
karsilayabilmektedirler. Genel olarak hisse senedi ihraglar1 gibi 6zkaynak
finansman1 ile banka kredileri, bor¢lanma veya finansal kiralama gibi temel
finansman kaynaklar1 ve kismen de yapilandirilmis ¢esitli finansman kaynaklarindan
yararlanilarak yatinmlar finanse edilebilmekte veya sirketlerin operasyonel

ihtiyaclarini karsilamada yararlanilmaktadir.

2.1.1 Oz Kaynaklarla Finansman

Havacilik sektorii, hizli teknolojik gelismeler, kiiresel ekonomik dalgalanmalar ve
artan rekabet kosullari ile siirekli bir degisim i¢indedir. Havayolu isletmeleri, yliksek
baslangi¢ sermaye maliyetleri, ucak alimlari, bakim masraflar1 ve enerji maliyetleri
gibi nedenlerle sik sik finansman ihtiyaci duymaktadir. Bu baglamda, 6z kaynaklarla
finansman stratejisi, havayolu sirketleri igin tercih edilen birincil finansman

yontemidir.
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Giiniimiizde bir¢cok havayolu kurulusu, isletme sermayesi ihtiyaclarini karsilamak,
yeni yatirimlarini finanse etmek ve biiylime stratejilerini gerceklestirmek amaciyla
ozkaynaklarin giiclendirmeyi amaglamaktadirlar. Ozkaynaklarla finansman, isletme
sahiplerinin isletme yonetimi {izerinde daha fazla kontrol sahibi olmalarina, finansal
risklerini azaltmalarma ve uzun vadeli siirdiiriilebilir biiyiime politikalarinin

desteklenmesine olanak tanimaktadir.

Ozkaynak finansmani, dénem kari, dagitilmamis gegmis yil karlar1 ve sermaye
yedekleri gibi isletmenin kendi i¢ kaynaklarmi kullanarak finansman saglama
stratejisini ifade etmektedir. Bu finansman modelinde, isletme sahipleri kendi
sermayelerini, 6zkaynaklarin1 veya gecmis donem karlarini ortaklara kismen veya
tamamen dagitmayarak isletme faaliyetlerinin finansmaninda kullanmaktadirlar
(Ozkiling,2014). Havayolu sirketlerin bu stratejiyi benimseyerek finansman
saglamasi, isletmenin dis finansman kaynaklarina olan bagimliligin1 azaltacaktir.
Havayolu isletmeleri i¢in 6zkaynak yoluyla finansman, ¢esitli avantaj ve giigliiklere
sahiptir. Bu nedenle, isletmeler, dikkatlice planlanmis bir finansman stratejisi
olusturmali ve 6zkaynaklar1 etkili bir sekilde kullanmalidir. Ozellikle biiyiime
hedefleri degerlendirilirken, alternatif finansman yoOntemlerini de gdz Oniinde
bulundurmak 6nemlidir. Her isletmenin kendine 6zgii ihtiyaglar1 ve hedefleri oldugu
i¢cin, dogru finansman stratejisi segilirken dikkatli ve amaca yonelik bir finansal

analiz yapilmasi olduk¢a 6nemlidir.

2.1.1.1 Otofinansman Yoluyla Finansman

Gliniimiizde isletmeler, finansal siirdiiriilebilirliklerini saglamak ve biiyiime
hedeflerine ulasmak i¢in cesitli finansman stratejilerini degerlendirmektedirler. Bu
stratejiler arasinda one ¢ikanlardan biri de "otofinansman" olarak bilinen yontemdir.
Otofinansman, bir isletmenin kendi i¢ kaynaklarini kullanarak finansman saglamasi
olarak tanimlanabilir. Otofinansman, bir isletmenin faaliyetlerini silirdiirmek,
genisletmek veya yeni projeleri finanse etmek amaciyla dis finansman kaynaklarina
bagvurmadan kendi i¢ kaynaklarin1 kullanmasi anlamina gelmektedir. Bu strateji,

isletmenin gegmis doneme ait dagitilmayan karlarini, birikmis sermayesini, vergi,
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kidem tazminatlar1 gibi vadesi gelmeyen 6denecek tutarlari, depozitolar1 veya diger
nakit varliklarin1 kullanarak kisa dénemli finansman ihtiyaglarin1 karsilamalarini
icermektedir. Otofinansman, isletmelere finansal bagimsizlik saglamak ve dis
finansman kaynaklarina olan bagimliligt minimize etmek acisindan onemli bir

aractir.
Otofinansmanin isletmeler yoniinden bir¢ok avantaji da bulunmaktadir:

v Isletmeye ekonomik dalgalanmalara kars1 direng kazandirmakta ve finansal karar
alma stireclerinde daha fazla 6zgiirliik, finansal bagimsizlik kazandirmaktadir.

v Otofinansman havayolu isletmelerine, faiz 6demeleri ve dis bor¢lanma ile ilgili
riskleri minimize ederek, finansal risklerini daha etkin bir sekilde yonetebilme
olanag: saglamaktadir.

v Otofinansman isletmelere daha diisiik maliyetli bir finansman segenegi sunarak,
faiz 6demeleri ve dis finansman maliyetlerini ortadan kaldirmaktadir.

v' Otofinansman, isletmelere stratejik karar alma siirecinde kolaylik saglamaktadir.
Borglanmaya dayali finansman modellerinden farkli olarak, isletme daha uzun
vadeli projelere odaklanabilir ve siirdiiriilebilir biiylime hedeflerine ulasabilir. Bu

durum isletmelere uzun vadeli planlama imkan1 sunmaktadir.

Ozetle, otofinansman havayolu firmalar1 finansal stratejilerini belirlerken goz
ontinde bulundurduklar1 etkili ve Onemli bir finansman yontemidir. Finansal
bagimsizlik, risk yonetimi, maliyet kontrolii ve stratejik karar alma yetkisi gibi
avantajlariyla otofinansman, isletmelerin uzun vadeli basarilarin1 destekleyen bir
aragtir. Ancak, her isletme 6zel kosullar1 dogrultusunda finansman stratejilerini
belirlemelidir. Otofinansman, isletmelerin kendi kaynaklarina dayanarak
giiclendikleri bir siiregtir, ancak bu stratejiyi benimsemek icin dikkatli bir
degerlendirme yapilmalidir. Otofinansman, isletmelerin kendi geleceklerini
sekillendirmelerine ve finansal gii¢ kazanmalarina olanak tanityan énemli ve yaygin

olarak kullanilan bir finansman yontemidir.
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2.1.1.2 Havayolu Isletmelerinde Sermaye Artirm Yoluyla Finansman

Havacilik sektorii, dinamik yapis1 ve siirekli degisen kosullariyla bilinmektedir. Bu
nedenle piyasa giiclinli ve pazar payini korumak amaciyla siirekli olarak yeni
yatirimlar yapmak, filosunu bliyiitmek ve hizmet kalitesini artirmak durumundadir.
Sermaye artirimi, havayolu sirketlerinin artan kaynak ihtiyaglarimi karsilamak ve
mevcut ortaklarin finansmanini gliglendirmek i¢in basvurduklar1 yontemlerden biri

ve en Onemlisidir.

Sermaye artinmi veya bedelli sermaye artirnmi, bir sirketin 6z kaynaklarim
giiclendirmek amaciyla mevcut ortaklarindan ek sermaye artirimi talep ettigi bir

finansman stratejisidir.

Odenmis sermayenin mevcut ortaklarm riichan haklarinimn kullanilmas: veya riichan
haklarinin finansal piyasalarda baska yatirimcilara satilmasi ya da artirilan nominal
sermayenin mevcut ortaklarin riigchan haklarinin kisitlanarak halka arz edilmesi
yoluyla yeni hisse senedi ihra¢ ederek ve bu hisseler i¢in yatirimcilardan 6deme

alarak ek fon toplama siirecini ifade etmektedir.

Bir sirket yeni hisse ihrag ettiginde bunu nominal degerinin {izerinde hisse basina
belirli bir fiyatla yapmaktadir. Bu fiyat genellikle piyasa kosullarina ve sirketin
degerlemesine gore belirlenir. Bu yeni hisseleri satin alan yatirimcilar dogrudan

sirkete 0deme yaparak sirketin nakit rezervlerini artirmaktadir.

Odenmis sermaye artirrmi yoluyla elde edilen fonlar, genisleme projelerinin
finansmani, bor¢larin édenmesi, arastirma ve gelistirme girisimlerinin finansmani
veya sadece sirketin mali durumunun giiclendirilmesi gibi ¢esitli amaglarla

kullanilabilmektedir.

Bir sirket yeni hisse ihrag ettiinde, toplam hisse sayis1 arttikca mevcut hissedarlarin
sahiplik hisselerinin azaldigint unutmamak Onemlidir. Ancak sermaye artirimi
yoluyla elde edilen fonlar, biiylime politikalarinin finansmani ve sirketin degerini
artirmak icin etkin bir sekilde kullanilirsa, uzun vadede tiim hissedarlara fayda

saglayacaktir.
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Havayolu sirketleri, genellikle biiylik yatirimlar, filo genislemeleri, teknolojik
giincellemeler veya borclarin azaltilmasi gibi amaglarla sermaye artirimina
basvururlar. Bu siirecte, sirketin varliklari arttik¢a ve biiylidiikge, mevcut ortaklar

daha fazla hisse satin alarak sirketin sahiplik yapisina katkida bulunurlar.

2.1.2 Havayolu Sirketlerinde Isletme Dis1 Kaynaklarla Finansman

Havayolu sektorti, 6zellikle faaliyet genislemesi veya ugak alimlar1 amaciyla biiyiik
oranli finansman ihtiyactyla kars1 karsiya kalmaktadir. Bu ihtiyaglar1 karsilamak i¢in
havayolu sirketleri, isletme dis1 kaynaklarla finansman stratejisini siklikla tercih
etmektedirler. Bu strateji, sirketlerin finansal esnekliklerini artirirken ayni1 zamanda
operasyonel kapasitelerini gelistirmelerine olanak tanimaktadir. Uzun vadeli banka
kredileri, bono ve tahvil ihraglari, finansal kiralama vb. isletme dis1 kaynaklar
havayolu sirketlerinin yeni teknolojilere erisim saglamasi, filo genisletmeleri ve

rekabet avantaji elde etmesi i¢in stratejik birer aragtir.

Bunlarin yani sira, is birlikleri ve ortak girisimler, havayolu sirketlerinin isletme dist
kaynaklar1 daha etkili bir sekilde kullanmalarina yardimer olurken, yeni pazarlara
acilmalarim1  ve stratejik  igbirlikleriyle sektorde liderlik pozisyonlarini
giiclendirmelerini saglamaktadir. Ancak, isletme dis1 kaynaklarla finansman
stratejisinin basaril1 bir sekilde uygulanabilmesi igin dikkatli bir planlama, analiz ve
yonetim gereklidir. Sirketlerin, finansal riskleri minimize etmek, maliyetleri
optimize etmek ve uzun vadeli siirdiiriilebilir biiylimeyi saglamak adina bu

kaynaklar stratejik bir sekilde yonetmeleri nemlidir.

2.1.2.1 Bor¢lanma Yoluyla Saglanan Finansman

Havayolu sirketleri genellikle biiyiik Olgekli yatirnmlar yapmak ve isletme
maliyetlerini  karsilamak i¢in ¢esitli finansman yoOntemlerine basvururlar.
Borglanma, havayolu sirketlerinin finansman ihtiyaglarim1 karsilamak i¢in siklikla
basvurdugu bir yontemdir. Bu borglanma genellikle banka kredileri, tahviller veya

diger finansal enstriimanlar araciligiyla ger¢eklesir. Havayolu sirketleri, bor¢lanma
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yoluyla sagladig1 finansmani ¢esitli amagclar i¢in kullanabilirler. Ornegin, yeni
ucaklar satin almak, mevcut filolarini genisletmek, havaalani tesislerini glincellemek
veya genel isletme masraflarini karsilamak gibi. Bu finansman genellikle belirli bir
faiz oram1 karsiliginda saglanir ve sirketler belirli bir siire i¢cinde bu borcu geri
O0demeyi kabul ederler. Ancak, bor¢lanma birtakim riskleri de beraberinde
getirmektedir. Faiz oranlarindaki degisiklikler, ekonomik kosullardaki belirsizlikler
ve sirketin geri ddeme kapasitesi gibi faktorler, bor¢lanma stratejilerini etkileyebilir.
Bu nedenle, havayolu sirketleri bor¢clanma kararlarini dikkatlice degerlendirmeli ve

potansiyel riskleri yonetmek i¢in uygun dnlemler almalidir.
A) Banka Kredileri ile Saglanan Finansman:

Havacilik isletmelerinin proje finansmani, isletme sermayesi ihtiyaci, ugak
alimlarinin finansmani veya faaliyet geniglemesine yonelik kaynak ihtiyacinin banka
kredileri yoluyla finanse edilmesi sektdrde yaygin bir uygulamadir. Havayolu
isletmelerini, ucak imalat¢ilarini, bakim ve onarim kuruluslarint ve diger ilgili
isletmeleri kapsayan havacilik isletmeleri, genellikle ucak satin alma, altyapi
gelistirme, bakim ve faaliyet genisletme i¢in onemli miktarda sermaye yatirimi
gerekmektedir. Banka kredileri, bu isletmelerin operasyonlarii ve biiyiime
girisimlerini desteklemek icin gerekli fonlara erismelerinde 6nemli bir kaynaktir.

Siirec¢ genellikle asagida belirtilen sekilde islemektedir:

Kredi Basvurusu: Havacilik isletmesi bir bankaya veya finans kurulusuna kredi
basvurusunda bulunmakta, bagsvuruda sirketin mali durumu, is plani, kredinin amaci
ve krediyi giivence altina almak i¢in sunulabilecek teminatlar hakkinda ayrintilar yer

almaktadir.

Kredi Degerlendirmesi: Bankalarca, havacilik sektoriiniin ve kredi talep eden
firmanin kredi itibar1 degerlendirilmektedir. Bu degerlendirme siireci; sirketin
krediyi geri 6deme kabiliyetini degerlendirmek i¢in sirketin mali tablolarini, nakit
akist tahminlerini, kredi gecmisini ve diger ilgili faktorleri analiz etmeyi

igermektedir.

Kredi Onayi: Bankanin havacilik isletmesinin kredi itibar1 ve kredi teklifinin

uygulanabilirligine karar vermesi durumunda, krediye uygulanacak faiz orani, geri
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0deme plam1 ve teminat gereklilikleri de dahil olmak iizere kredinin sartlari

belirlenerek firmaya bildirilir.

Odeme: Kredi onaylandiktan sonra banka, onaylanan kredi tutarmi ilgili havacilik
isletmesinin kullanimina sunar. Bu fonlar, yeni ugak satin almak, ugak kiralamalarini
finanse etmek, tesisleri genisletmek veya isletme sermayesi ihtiyaglarini finanse

etmek gibi cesitli amaclar i¢in kullanilabilir.

Kredi Geri Odemesi: Havacilik isletmesinin krediyi bankanin belirledigi sartlara
gore geri ddemesi gerekmektedir. Bu genellikle belirli bir siire boyunca diizenli

anapara ve faiz 6demelerinin yapilmasini igerir.

Teminat: Cogu durumda, havacilik isletmelerine yonelik banka kredileri, ugak,
gayrimenkul, ekipman veya sirketin sahip oldugu diger varliklari icerebilen teminatlarla
giivence altina alinir. Havacilik isletmesinin krediyi 6demede temerriide diigmesi

durumunda banka, fonlarim geri almak i¢in teminata el koyabilir ve satabilir.

Faiz Oranlan ve Kosullari: Havacilik isletmelerine yonelik banka kredilerinin faiz
oranlar ve kosullari, bor¢lunun kredi itibari, kredinin amaci, mevcut piyasa kosullar1 ve

saglanan teminatlarin tiirli ve degeri gibi faktorlere bagl olarak degisiklik gosterebilir.

Genel olarak banka kredileri, havacilik isletmelerine operasyonlarini,
genislemelerini ve sermaye yatirimi ihtiyaglarmi desteklemek igin esnek ve
erisilebilir bir finansman kaynag1 saglar. Ancak havacilik sirketlerinin herhangi bir
kredi s6zlesmesinin hiikiim ve kosullarin1 dikkatlice diisiinmesi ve gelecekte mali
sitkinti  yagamamak i¢in geri O6deme yiikiimliiliiklerini rahatca yerine

getirebileceklerinden emin olmalar1 6nemlidir.
B) Tahvil ve Bono ihraci Yoluyla Saglanan Finansman:

Havacilik firmalari, bireysel veya kurumsal yatirrmcilardan bor¢ almak i¢in bono
veya tahvil ihra¢ ederler. Bir yildan kisa vadeli olarak ihra¢ edilen finansal
bor¢lanma araglarina bono, bir yildan uzun vadeli olarak ihra¢ edilen bor¢lanma
araclarina ise tahvil denir. Iki bor¢lanma araci arasindaki en onemli farklilik
bor¢lanma aracinin vadesi oldugundan isletmeler genellikle tahsil ihra¢ etmeyi tercih

etmektedirler. Yatirimcilar bir sirket tahvili satin alarak, ihragg1 sirkete belirli bir siire
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igin sabit bir faiz oramiyla belirli miktarda borg¢ para vermektedir. Tahvilin vadesi
doldugunda yatirimci anaparanin tamamini geri almaktadir. Bu noktada yatirimeilar
(borg verenler) tarafindan donemsel faiz 6demeleri (Kupon getirisi olarak da bilinir)

nedeniyle ek getiri de elde edilmektedir.

Tahvil ihraclarinda tahvil iizerinde "nominal degeri" yer almaktadir. Tahvilin
nominal degeri, ihragg1 temerriide diismedigi siirece tahvil vadesinde tahvil sahibinin

alacagi tutar1 ifade etmektedir.

2.1.2.2 Havayolu Sirketlerinde Finansal Kiralama

Finansal kiralama, genel olarak 20. yiizy1ilin ortalarina dogru gelismeye baglamis bir
finansman yontemidir. Ancak, bu konudaki resmi baslangig tarihi belirgin bir sekilde
bilinmemektedir. Ciinkii finansal kiralama kavrami zaman ig¢inde evrim geg¢irmis ve
diinya genelinde farkli sirketler ve sektorlerce de benimsenmistir. Havacilikta
finansal kiralama kullanimi 6zellikle ugak sirketlerinin filo yonetimini optimize
etmek, sermaye biitcelemesini iyilestirmek ve operasyonel esneklik saglamak

amaciyla 6nem kazanmistir.

Havacilikta finansal kiralama uygulamalari, genellikle havayolu sirketlerinin
ucaklarin1 satin almaktansa finansal kiralama yoluyla edinmeyi tercih etmeleri
nedeniyle ortaya cikmistir. 1960'larin sonlar1 ve 1970'ler, finansal kiralamanin
havacilik sektoriinde popiiler hale gelmeye basladigi donemlerdir. Bu donemde,
havayolu sirketleri ucaklarin1 finansal kiralama yoluyla edinmeye baglamislar,
sirketlere miilkiyetin avantajlarindan yararlanma imkan1 tanidig1 gibi, ayn1 zamanda
belirli bir siire i¢in ugagi kullanma ve daha sonra iade etme esnekligi saglamistir.
Finansal kiralama, havacilik sektoriinde giliniimiizde de yaygin olarak
kullanilmaktadir. Havayolu sirketleri, ugak filolarini giincellemek, genisletmek veya
degistirmek icin finansal kiralama sézlesmelerini tercih ederek operasyonel esneklik
elde edebilirler. Ancak, finansal kiralama kararlari, sirketin 6zel ihtiyaglarina ve

finansal durumuna bagli olarak degisiklik gostermektedir.

Havacilik sektoriinde leasing, 6zellikle 19601 yillarin ortalarindan itibaren daha

belirgin bir sekilde ortaya ¢ikmistir. Havayolu sirketleri, ugak filolarini1 genisletmek
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veya giincellemek igin leasingi tercih etmeye basladilar. ilk baslarda, dzel leasing
sirketleri ve finans kuruluslari, havayolu sirketlerine ugaklar1 finansal kiralama
yoluyla saglamaya baglamiglardir. Bu, havayolu sirketlerine maliyetleri diigiirme,
likiditeyr artirma ve operasyonel esneklik saglama avantajlart sunmustur.
1970'lerden itibaren leasing, havacilik sektoriinde daha yaygin hale gelmistir.
Leasing sirketleri, genellikle biiylik havayolu sirketlerinin yani sira kiiglik ve orta
6l¢ekli havayolu isletmelerine de hizmet vermeye bagladilar. Leasing, bir varlig
belirli bir siire boyunca kiralamay1 i¢eren bir finansman yontemidir. Bu finansal arag,
genellikle ekipman, tasima araclari veya diger tiirdeki varliklarin kiralanmasi
amaciyla kullanilir. Leasing s6zlesmesi, bir varlig1 belirli bir siire boyunca kullanma
hakkini ve sorumlulugunu diizenleyen resmi bir anlagsmadir. Bu s6zlesme, genellikle
bir kiraci (kiralanandan) ile bir leasing sirketi veya varligin sahibi (kiraya verenden)
arasinda yapilir. So6zlesme, taraflar arasindaki hak ve yiikiimliiliikkleri belirler ve

finansal detaylar igerir (Berk, 2015).

Havacilik sektoriinde kiralama, ucagin dogrudan satin alinmasi yerine, bir leasing
sirketinden veya kiraya verenden kiralanmasi uygulamasini ifade etmektedir. Ugak
kiralama, pahali havayolu varliklarin1 satin alma ihtiyacini ortadan kaldiracak ve
mali yiikii azaltacaktir. Bir ugak kiralama anlasmasinda, hava kiralama sirketi veya
leasing sirketi veya kiraya veren, diizenli kira 6demeleri karsiliginda kiraciya
(havayolu veya operatdr) bir ugak saglar. Kira s6zlesmesi genellikle kira siiresi,
O0deme kosullar1, bakim sorumluluklart ve diger sartlar ve kosullar gibi ayrintilart

igerir.

Leasing, havacilik sektoriinde ucak finansmaninda 6nemli bir rol oynar hale
gelmigtir. Ucak {ireticileri de kendi finansman kollarimi1 kurarak miisterilere
ucaklarini finanse etme imkani sagladilar. Bugiin, havacilik sektoriinde leasing,
havayolu sirketlerine ve diger havacilik isletmelerine ugaklari edinme ve yonetme
konusunda 6nemli bir strateji olarak devam etmektedir. Bu, 6zellikle degisen pazar
kosullari, operasyonel ihtiyaclar ve maliyet avantajlar1 géz Oniline alindiginda,

havayolu sirketlerinin filo yonetiminde esneklik saglamalarina yardimer olmaktadir.

Temel olarak iki ana ugak kiralama tiirii vardir:
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Operasyonel Kiralama: En yaygin ugak kiralama tiirtidiir. Genellikle daha kisa
vadelidir (genellikle birka¢ yi1l) ve kiracinin, u¢ag miilkiyetini almadan
kullanmasina olanak tanir. Kiraya veren miilkiyeti elinde tutar ve biiyiikk bakim ve
onarimlardan sorumludur. Kira siiresi sonunda kiraci, ugagi kiraya verene iade eder

veya kiralamay1 uzatma veya ucagi satin alma opsiyonuna sahip olabilir.

Finansal Kiralama: Sermaye kiralama olarak da bilinen bu kiralama tiirii genellikle
daha uzun vadeli olup, ugagin miilkiyetinin kiractya devredilmesini amacglamaktadir.
Kiraci, kira 6demelerini kiralama siiresi boyunca yapar ve kiralama siiresi sonunda

genellikle dnceden belirlenmis bir fiyat lizerinden bir satin alma opsiyonuna sahip

olabilir (Berk, 2015).

Ucgak kiralama, operatorlere gesitli avantajlar saglamaktadir. Yiiksek satin alma
maliyetlerine katlanmadan daha yeni ve daha gelismis ugaklara erismelerine olanak

tanimaktadir. Ayrica kiralama, kiraya verene vergi avantajlar saglayabilir.

Kiralayanlar i¢in ugak kiralama, ugak sahibi olup kiralayarak gelir elde etmeye
yonelik bir is firsatidir. Kiracilarin kredi itibarinin degerlendirilmesini, kiralama
portféyliniin yonetilmesini ve piyasa degerinin korunmasini saglamak i¢in ucagin

bakimini yapmay1 igermektedir.

Asagida Tablo 9’da bazi havayolu firmalarinin finansal kiralama yoluyla sagladiklar

ucak sayilar1 yer almaktadir.
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Tablo 9: Havayolu sirketlerinin kiralik ugak oranlari

Havayolu Sahip Kira |[Toplam| Kirallkk Ugak Oram
Aerofiot 0 253 253 100.0%
Wizz Air 5 101 106 95.3%
Alitalia 9 87 96 90.6%
Asiana Airlines 21 61 82 74.4%
Air France 178 128 | 206 | 62.1%_
KLM 65 100 165 60.6%
Emirates 122 149 271 55.0%
Qatar Airways ] 103 | 122 | 225 | 54.2%
easyJet 153 164 : 317 51.7%
British Airways 131 136 | 266 50.8%
American Airlines 534 423 | 957 44 2%
China Southern __348 249 | 597 41.7%
Qantas 85 47 | 132 35.6%
Turkish Airlines 210 94 | 304 30.9%
Cathay Pacific 114 41 | 168 | 26.5%
China Eastern 399 127 526 24 1%
Air China 321 o7 418 23.2%
Delta Air Lines 686 194 | 880 22.0%
All Nippon Airways | 174 48 222 21.6%
United Airlines 632 134 766 17.5%
Singapore Airlines 100 20 120 16.7%
Southwest Airlines 627 122 749 16.3%
Korean Air 141 26 167 15.6%
Lufthansa 249 35 284 12.3%
Ryanair 412 27 439 6.2%

Kaynak: Havayolu,2019

S6z konusu veriler incelendiginde; Aerolot firmasi tim ugaklarini finansal kiralama
yoluyla saglarken Ryanair’in 439 ugak filosunun yalnizca %6’sin1 kiralama yoluyla
edinmistir. Filolarinda 800-900 ugak olan havayolu sirketlerden American Airlines,
Southwest Airlines, United Airlines ve Delta Air Lines’in kiralik ugak oranlarinin
diisiik oldugu goriilmektedir. Tiirk Hava Yollarinin 304 ucaktan olusan filosunun

yaklasik olarak %30 ise finansal kiralama yoluyla saglanmustir.

Havayolu sirketleri, ugaklarini genisletmek veya filo cesitliligini artirmak amaciyla
ucak kiralama yoluna gidebilirler. Ancak, her havayolu sirketi farkli stratejilere,
operasyonel ihtiyaglara ve finansal durumlara sahiptir. Bu nedenle, kira s6zlesmesi
yapma karari, bir havayolu sirketinin belirli durumuna ve hedeflerine bagl olarak

degisiklik gosterebilmektedir.
A) Wet-Lease Kiralama

Wet lease, havayolu sirketlerinin diger havayolu sirketlerinden veya ucak isletme

sirketlerinden ucak ve miirettebat kiralama yoOntemidir. Bu kiralama tiiriinde,
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kiralayan sirket (kirac1), ucagin yani sira ugus miirettebatini, bakimini ve sigortasini
da kiraya veren sirketten (kiraci) alir. Wet lease, genellikle kisa vadeli ihtiyaglar
karsilamak, filo esnekligi saglamak veya mevsimsel talep degisiklikleriyle basa
¢ikmak amaciyla tercih edilmektedir. Wet lease sézlesmelerinde, operasyonel
kontrol genellikle ucak sahibi olan sirkette kalmakta, ancak, ugak ve miirettebat,
kirac1 havayolu sirketinin marka kimligi ve renkleriyle hizmet vermektedir. Bu
yontem, kiracinin kendi filosunu genisletmeden veya operasyonel yiikiimliiliikleri
iistlenmeden, baska bir sirketin u¢agini kullanmasina olanak saglamaktadir. Ornegin,
bir havayolu sirketi yaz aylarinda artan yolcu talebinin karsilamak amaciyla, wet
lease yontemiyle baska bir sirketten ugak kiralayabilir. Bu kiralama paketi, ucagin

yani sira ugus miirettebatini, bakimini ve sigortasini da kapsamaktadir.

Bu durum, havayolu sirketinin kisa vadeli ihtiyaglarmin karsilamasina ve filosunu
esnek bir sekilde yonetmesine yardimer olmaktadir. Ayrica, finansal agidan da
avantajlidir ¢iinkii kendi ucaklarimi satin almak veya bakimini yapmak gibi

maliyetlerin azaltilabilmesine katki saglamaktadir (Capital Aviation, 2017).

Wet Lease'in Faydalar1 asagida belirtilmistir:

Esneklik: Wet Lease, havayollarinin dalgalanan talebi karsilamak veya filolarindaki

gecici aksakliklari karsilamak i¢in hizli bir sekilde ek ugak satin almasina olanak tanir.

Maliyet verimliligi: Wet Lease, tiim ucagin miirettebat ve bakimla donatilmasina
olanak tantyacaktir. Boylece havayollari, u¢ak sahipligiyle ilgili 6nemli sermaye

harcamalarindan ve genel giderlerden kaginabilir.

Operasyonel uzmanhk: Kiraya veren, kiralanan ucak hakkinda bilgi sahibi olan
deneyimli miirettebat1 saglayarak operasyonel kontroliin sorunsuz bir sekilde

uygulanmasini ve glivenlik standartlarina uyulmasina katki saglamaktadir.

Filo genisletme: Wet Lease ucgaklar, havayollarina uzun vadeli ugak satin alma
taahhiidiine girmeden filolarini genisletme firsati sunarak stratejik biiylimeye ve rota

gelistirmeye olanak taniyor.

Mevsimsel talep yonetimi: Mevsimsel dalgalanmalarla kars1 karsiya kalan
havayollar1, yogun donemlerde ek ucak kiralayabilir ve talep azaldiginda bunlari iade
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ederek operasyonel verimliligi optimize edebilir.

Yeni pazarlara giris: Wet leasing, onemli bir 6n yatirim gerektirmeden gerekli
altyapiy1 ve operasyonel deste8i saglayarak yeni cografi bolgelere veya pazarlara

girisi kolaylastirir.
Wet Lease kiralamanin dezavantajlar1 da bulunmaktadir:

Sinirh uzun vadeli planlama: Wet Lease, genellikle kisa vadeli bir ¢éziimdiir ve
havayollarimin uzun vadeli planlama ve filo gelistirme stratejilerini zorlagtirir.

Siirdiiriilebilir biiylime i¢in gereken istikrar1 ve ongoriilebilirligi saglayamayabilir.

Markalasma ve miisteri algisi: Kiralanan ucak, kiraya verenin markasi altinda
calistigindan, miisteriler arasinda ugagi kiraci yerine kiralayanla iligkilendirebilecek
bir kafa karigiklig1 riski s6z konusudur. Bu, kiracinin marka bilinirligini ve miisteri

sadakatini etkileyebilir.
B) Dry-Lease ile Kiralama

Dry lease, bir tasiyic sirketin (kiraci), baska bir sirketten (kiraya veren), sadece ucagi
kiralamasin1 igeren bir kiralama tiiriidiir. Bu kiralama modelinde, ucak sahibi olan
sirket, ucag1 genellikle belirli bir siire i¢in kiraciya kiralar. Ancak, bu sadece ugagi
igerir; miirettebat, bakim ve operasyonel sorumluluklar kiraci havayolu sirketine
aittir (Capital Aviation, 2017). Dry lease s6zlesmeleri genellikle belirli bir siire i¢in
yapilir. Kiraci, belirlenen siire boyunca ucagi kullanma hakkina sahiptir. Dry lease
sozlesmeleri genellikle belirli bir siire i¢indir ancak taraflarin ihtiyaglarina gore
uyarlanabilir. Kiraci, belirli bir siire sonunda sézlesmeyi uzatabilir veya iade edebilir.
Havayolu sirketlerine filo yonetimi ve operasyonel kontrol konusunda énemli bir

esneklik saglamaktadir.
Dry Lease Kiralamanin ¢esitli faydalar1 bulunmaktadir:

Ucak Miilkiyeti: Dry Lease, kiralayan ucagin miilkiyetini elinde tutarken, miilkiyeti
ve operasyonel kontrolii gecici olarak kiractya devreder. Kiraya veren, ucagin giinliik
operasyonlarina dahil degildir.

Esneklik: Dry Lease, kiraciya ugak kullanimi agisindan esneklik saglar. Havacilik
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diizenlemelerine uygun olduklar1 siirece ucagi programlarina, rotalarina ve

operasyonel gereksinimlerine gore kullanma 6zgiirliigiine sahiptirler.

Operasyonel Sorumluluk: Kiraci, ugus ekibinin temini ve yonetimi, bakim, sigorta,
yakit ve diger isletme giderleri de dahil olmak iizere ucagin tiim operasyonel
yonlerinden sorumludur. Bu 6zel jet kiralama diizenlemesi, kiracinin operasyonlar

tizerinde tam kontrole sahip olmasini saglar.

Sartlar ve Kosullar: Dry Lease, sozlesmesinin sartlari, kiraya veren ile kiraci
arasinda miizakere edilir ve genellikle kiralamanin stiresi, 6deme kosullari, bakim
sorumluluklari, sigorta gereklilikleri ve kiracinin faaliyetlerine iligkin sinirlamalar

veya kisitlamalar gibi ayrintilar igerir.

Diizenlemelere Uyum: Kiraci, kiralama siiresi boyunca giivenlik standartlari, bakim
gereklilikleri ve ugus ekibinin lisanslanmasi1 dahil olmak tizere yiiriirliikkteki tiim

havacilik diizenlemelerine uymak zorundadir.

Kiralayanlara Faydalari: Dry Lease,, ucak sahiplerinin ucaklarindan gelir elde
etmelerine ve aymi zamanda ugagin kendilerinin calistirilmasiyla ilgili
karmasikliklardan ve maliyetlerden kaginmalarina olanak tanir. Bir ugag isletecek
uzmanliga veya kaynaklara sahip olmayan veya giinliik operasyonlar yerine ugak

sahipligine odaklanmay1 tercih eden kiralayanlar i¢in uygun bir se¢enek olabilir.

Yaygin Kullanim: Dry Lease, ticari havayollar, kargo operatorleri, charter
sirketleri ve 0zel jet operatorleri dahil olmak iizere cesitli havacilik sektdrlerinde
siklikla kullanilmaktadir. Isletmelere, uzun vadeli ucak sahipligi taahhiidii olmadan
filolarm1 genisletme, kisa vadeli ugak kapasitesi taleplerini karsilama veya yeni

pazarlari test etme firsati saglar.
Dry Lease Kiralamanin bazi Dezavantajlar1 da bulunmaktadar:

Daha Yiiksek Operasyonel Yiik: Dry Lease, kiractya dnemli bir operasyonel yiik
yiikler. Ugagin ugusa elverigliligini saglamalari, bakim ve onarimlarini yapmalari,
miirettebat yonetimini iistlenmeleri ve gerekli izin ve sertifikalar1 almalar1 gerekiyor.
Bu artan sorumluluk, 6zellikle havacilik operasyonlarimi yonetme konusunda

deneyimi olmayan kiracilar i¢in zorlayici, zaman alic1 ve pahali olabilir.

60



Bakim Maliyetleri ve Riskler: Dry Lease, genellikle kiracinin, kiralanan varligin
bakim ve onarim maliyetlerinin tim sorumlulugunu iistlenmesini gerektirir. Ugak
bakimi1 ve onarimi, 6zellikle eski veya yogun sekilde kullanilan ugaklar i¢cin maliyetli
olabilir. Uygun bakim planlamasi veya garanti kapsami olmadan kiraci,

beklenmeyen masraflarla ve faaliyetlerinde aksamalarla kars1 karsiya kalabilir.
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UCUNCU BOLUM

HAVAYOLU ISLETMELERINDE FINANSAL RiSKLER VE YONETIMi

Havayolu isletmeleri, faaliyet gosterdikleri dinamik havacilik sektoriinde cesitli
risklere maruz kalmaktadir. Bu riskler, giivenlik, operasyonel, finansal ve g¢evresel
faktorleri igermektedir. Giivenlik risklerini yonetmek acisindan, havayolu isletmeleri
stirekli olarak giincel giivenlik protokollerini benimsemeli ve sivil havacilik
otoritelerinin belirledigi standartlara uyum saglamalidir. Operasyonel risk yonetimi
i¢in etkili bir yonetim, operasyonel miikemmeliyeti artirabilir ve kriz durumlarina
hazirlikli  olunmasimi  saglayabilir. Finansal riskler, yakit fiyatlarindaki
dalgalanmalar, ekonomik belirsizlikler ve mali piyasalardaki dalgalanmalar ile
baglantilidir. Havayolu isletmeleri, bu risklere kars1 etkili bir finansal planlama ve
yonetim stratejisi benimsemelidir. Mali dayanikliligi artirmak ve operasyonel
siirekliligi saglamak amaciyla maliyet analizleri ve etkili blitceleme Onemlidir.
Cevresel riskler, iklim degisikligi ve gevresel diizenlemelere uyum zorluklar1 gibi
faktorleri icermektedir. Havayolu isletmeleri, ¢evresel etki degerlendirmelerini
siirekli olarak gozden gecirmeli ve siirdiiriilebilirlik hedeflerine uygun g¢evresel

politikalar1 benimsemelidir.

Havayolu isletmeleri, risk yonetimi stireglerini siirekli olarak gézden gegirmeli ve
tyilestirmelidir. Giivenlik, finansal ve cevresel risklere karsi etkili bir yonetim
stratejisi, isletmelerin siirdiirtilebilirligini artirabilir ve sektorde rekabet avantaji
saglayabilir. Havayolu endiistrisi, bu riskleri anlamak ve yonetmek igin ileri
teknoloji, gilincel egitim, sektorel is birlikleri ve tiirev iirlinlerin kullanimi yoluyla

gelecege yonelik saglam bir finansal yapiy1 destekleyebilir.

3.1 Havayolu Isletmelerinde Finansal Riskler

Risk, belirsizlikle iliskilidir ve bir olumsuz olaym meydana gelme olasilig1 ile bu

olayin yaratabilecegi olumsuz etki arasindaki dengeyi ifade eder (Novak, 2011).

63



Finansal veya isletme baglaminda, risk genellikle beklenen sonug ile gerceklesen

sonug arasindaki fark olarak diistiniilebilir.

Glinlimiiz global is diinyasinda, isletmeler siirekli degisen ve belirsizlik i¢eren bir
cevrede faaliyet gostermektedir. Bu belirsizlikler, isletmelerin karsilastig riskleri
artirmakta ve bu risklere etkin bir sekilde yanit verme ihtiyacim1 ortaya
cikarmaktadir. Riskler, genellikle sistematik ve sistematik olmayan olmak iizere iki

ana grupta siniflandirilmaktadir (Ceylan, 2014).

Sistematik risk, isletmelerin faaliyet goOsterdigi genel piyasa kosullarindan
kaynaklanan riski temsil etmektedir. Bu risk, genellikle doviz kuru dalgalanmalari,
faiz oranindaki degisiklikler, politik istikrarsizlik, ekonomik durgunluklar gibi
faktorler tarafindan tetiklenir. Bu faktorler, genis bir endiistri veya genel piyasay1
etkileyebilecek biiylikliikte ve kapsamdadir, bu da sistematik riskin isletmeler
tizerindeki etkilerini artirmaktadir (Korkmaz ve Ceylan; 2015).

Sistematik olmayan risk ise genellikle belirli bir isletmenin faaliyetlerinden veya
faaliyet gosterdigi sektorden kaynaklanan risklere atifta bulunur. Operasyonel
hatalar, yonetim politikalarindaki degisiklikler, teknolojik sorunlar gibi faktorler,
isletmelerin kontrolii altinda olan veya spesifik 6zelliklere dayanan sistematik
olmayan risklere Ornektir. Bu tiir riskler genellikle isletmeye ozgiidiir. Diger

isletmeleri etkileme olasiliklar1 daha diisiiktiir (Korkmaz ve Ceylan, 2015).

Havayolu isletmelerinde finansal risk, isletmelerin mali performansini olumsuz
yonde etkileyebilecek cesitli unsurlardan kaynaklanan potansiyel zarar riskini ifade
etmektedir (Yiiksel 1997). Bu riskler, genellikle doviz kuru dalgalanmalari, yakit
fiyatlarindaki belirsizlik, miisteri talebindeki degisme, operasyon ve giivenlik
maliyetleri gibi faktdrlerden kaynaklanir. Isletmeler tarafindan, bu finansal risklere
maruz kalmamak veya etkilerini en aza indirmek i¢in ¢esitli stratejiler ve finansal
araclar kullanilmaktadir. Bu nedenle, isletmelerin bu risklere etkili bir sekilde karsi
koyabilmeleri, sadece kendi finansal sagliklar1 i¢in degil, ayn1 zamanda sektordeki
rekabet avantajlarmni siirdiirebilmeleri acgisindan da &nemlidir. Ornegin, yakit
fiyatlarindaki dalgalanmalar, havayolu isletmeleri i¢cin 6nemli bir finansal risktir.
Petrol fiyatlarindaki ani ytikselisler, isletmelerin operasyonel maliyetlerini artirabilir
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ve kar marjlarin1 azaltabilir. Bu durumda, isletmeler enerji verimliligi stratejilerini
gbzden gecirebilir veya gelecekteki fiyat dalgalanmalarina kars1 korunma saglamak

i¢in tiirev finansal araglar kullanabilir.

Faiz orani ve doviz kurlar1 gibi piyasa kaynakli riskleri en aza indirmek amaciyla da,
sirketler genellikle faiz oranlarindaki degisikliklere karsi korunma stratejilerini
kullanarak finansman maliyetlerini optimize etmeye c¢alismaktadir. Ancak, bu
stratejilerin de uzun vadeli basariya ulasmak igin diizenli bir revizyon ve giincelleme

gerektirmektedir.

Operasyonel risklerin yonetimi politikalarinda, isletmelerin giivenlik standartlarini
yiikseltme, personel egitimini artirma, operasyonel siire¢leri iyilestirme, teknolojik
yenilenme, yasal diizenlemelere uyum Vb. cabalari, olumsuz olaylarin etkilerini

minimize etme yolunda 6nemli adimlar olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Risk yonetimine iliskin uygulanan risk yonetimi politika ve stratejileri; havayolu
isletmelerinin finansal risklere karsi genis bir perspektife sahip olduklarini ve bu
risklere karsi etkili bir sekilde yonetim stratejileri gelistirdiklerini gostermektedir.
Ancak, bu alandaki dinamik kosullarin stirekli degismesi, isletmelerin finansal risk
yonetimi stratejilerini diizenli olarak gozden gecirmelerini ve gilincellemelerini
gerektirmektedir. Gelecekte, teknolojik gelismelerin ve sektdrdeki degisikliklerin
etkisiyle birlikte, finansal risk yonetimi alaninda daha yenilik¢i ¢oziimlerin ortaya
ctkmast muhtemeldir. Havayolu isletmeleri, bu degisimlere hizla adapte olabilmek

icin esnek ve stratejik bir yaklagima sahip olmayi siirdiirmelidir.

3.2 Piyasa kaynakh finansal riskler

Havayolu isletmeleri, faaliyet gosterdikleri kiiresel ¢evrede, doviz kuru
dalgalanmalari, faiz orani oynakligi ve mal fiyatlarindaki degisimler gibi piyasa
kaynakli finansal risklere kars1 biiyiik bir hassasiyet gostermektedir. Piyasa kaynakli
finansal riskler, genellikle finansal piyasalardaki dalgalanmalardan kaynaklanan
riskleri igermektedir. Bu riskler, doviz kuru, faiz oranlari ve mal fiyatlarindaki

degisikliklerle iligkilidir (Terzi, 2009).
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Finansal piyasalarda volatilite, bir varligin fiyatlarinin belirli bir donemde ne kadar
dalgalanma gosterdigini ifade etmektedir. Genellikle standart sapma veya yiizde
olarak olgiilen volatilite, fiyatlarin gecmise gore ne kadar degiskenlik gdsterdigini
aciklamaktadir. Bu Olglim, yatirimcilara belirli bir varhigin risk diizeyini
degerlendirme ve gelecekteki fiyat hareketlerini tahmin etme konusunda yardimci
olmaktadir. Volatilitenin etkileri arasinda yatirimer kararlarmin degiskenligi,
opsiyon fiyatlarinin belirlenmesi ve portfoy yonetimi stratejilerinin olusturulmasi yer
almaktadir. Diger yandan volatilitenin artmasiin bir¢ok nedeni vardir. Bunlar,
ekonomik gostergelerde beklenmedik degisiklikler, siyasi olaylar, sirket haberleri,
ticaret savaslari ve kiiresel ekonomik kosullar, volatilitenin artisina neden
olabilmektedir. Ayrica, piyasa likiditesindeki ani degisiklikler ve yatirimcilarin
davramigsal kararlar1 da volatiliteyi etkileyebilmektedir. Volatilite, finansal
piyasalarda o©Onemli bir role sahiptir. Yatirimcilar genellikle volatiliteyi
degerlendirerek, belirli bir varligmm risk diizeyini anlamaya c¢alismaktadirlar.
Volatilite, opsiyon fiyatlamasi ve risk yonetimi stratejileri gibi finansal araglarin
degerlendirilmesinde kritik bir faktordiir. Piyasa katilimcilari, volatilitenin
gelecekteki fiyat hareketlerini tahmin etmek ve portfoylerini buna gore diizenlemek
icin cesitli analitik araclar1 kullanirlar. Bu baglamda, volatilitenin finansal
piyasalardaki dnemini anlamak, yatirimcilarin daha bilingli kararlar almalarina ve
risk yOnetim stratejilerini gelistirmelerine yardimci olabilir. Yiiksek volatilite
ortamlarinda basarili olmak, finansal piyasalarda faaliyet gosterenler i¢in 6nemli bir

yetenek ve strateji gerektirir.

Likidite riski, bir varhigin veya finansal enstriimanin hizla nakde gevrilebilme
yetenegi ile ilgili olan finansal bir risk tiirtidiir. Bir varligin likiditesi, piyasa kosullar1
degistikce, alic1 ve saticilarin sahip olduklart varliklar1 6nemli deger kayiplar
meydana gelmeksizin likiditeye doniistiirebilme yetenegi ile belirlenir. Likidite riski,
varliklarin hizli bir sekilde satilamamasi veya alinamamasi1 durumunda ortaya ¢ikan

potansiyel kayiplar ifade etmektedir (Yiicel, Mandac1 ve Kurt, 2007).

Likidite riskinin finansal piyasalardaki etkileri genis kapsamlidir. Ozellikle stresli
piyasa kosullarinda, varliklarin likiditesinin azalmasi, satis fiyatlarinda ani
diisiislere, islem maliyetlerinde artisa ve hatta varlik degerlerinde ciddi kayiplara
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neden olabilir. Bu durum, yatirimcilarin portfoylerindeki degeri ve piyasadaki genel
likidite durumunu etkileyebilir. Likidite riski bir¢gok nedenle ortaya ¢ikabilir.
Piyasada ani fiyat dalgalanmalari, belirsiz ekonomik kosullar, likidite saglayicilarin
azalmasi, finansal enstriimanlarin karmasikligi ve stresli piyasa durumlari likidite
riskini artirabilir. Ayrica, piyasa katilimcilarinin biiyiilk miktarda satis yapmaya
calistigi durumlar, likidite daralmasiyla sonuglanabilir. Likidite riskini etkili bir
sekilde yonetebilmek i¢in, likidite riski analizi 6nemlidir. Bu analiz, bir varligin veya
portfoylin likiditesini 6l¢me, degerlendirme ve yonetme siirecini igerir. Likidite riski
analizi genellikle islem hacmi, alim-satim derinligi, varlik fiyatlar1 arasindaki farklar
gibi gostergeleri kullanarak likidite durumunu degerlendirir. Ayrica, stres testleri ve
senaryo analizleri gibi yontemler de likidite riski analizinde yaygin olarak
kullanilmaktadir. Son yillarda, finansal regiilatorler likidite riskine karst daha fazla
duyarlilik géstermektedir. Bankacilik sektoriinde, 6zellikle likidite riskini azaltmaya
yonelik daha siki diizenlemeler ve stres testi gereklilikleri ortaya ¢ikmustir. Bu,
finansal kurumlarin likidite riskini etkili bir sekilde yonetmelerini saglamak ve
finansal sistemdeki istikrar1 gliglendirmek amaciyla yapilmaktadir. Bu baglamda,
likidite riski, finansal piyasalardaki katilimcilar i¢in 6nemli bir konu olmaya devam
etmektedir. Yatirimcilar, finansal kurumlar ve regiilatorler, likidite riskini anlamak,
Olemek ve etkili bir sekilde yonetmek icin ¢esitli stratejileri ve analitik araclari

kullanmaktadir.

Kredi riski, bir bor¢lunun veya kredinin temerriide diisme olasiligidir. Bu durum,
bor¢lunun 6demelerini zamaninda veya tam olarak yerine getirememesi durumunda
ortaya c¢ikar. Kredi riski, genellikle bir kredi derecelendirme ajansi tarafindan
belirlenen bir bor¢lunun kredi notu ile de degerlendirilebilir. Yiiksek kredi riskine
sahip bir bor¢lu, daha yiiksek faiz oranlar ile kredi alabilir veya kredi almas1 daha
zor olabilir (Simsek, 2007). Havayolu isletmeleri, bor¢lu miisterilerinin temerriide
diismesi durumunda o6nemli miktarda kayip yasayabilecekleri gibi, borglarini
zamaninda ddeyememeleri 6nemli risk unsuru olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ayrica,
kredi riski, bir firmanin karliligin1 ve sermaye yapisini etkileyebilir. Yatirimcilar
acisindan ise, kredi riski tagiyan bir yatirim, beklenmeyen zararlarla sonuglanabilir.

Ekonomik durgunluklar, sektdrel sorunlar, yonetim hatalari, likidite sorunlar1 ve
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diisiik kredi notlar1 gibi faktorler, bir bor¢lunun kredi riskini artirabilir. Ayrica,
makroekonomik kosullardaki belirsizlikler de kredi riskini artirabilir, zira bor¢lular

gelirlerini tahsil etmekte veya borclarin1 6demekte zorlanabilirler.

Piyasa kaynakli finansal riskler, dinamik ve karmasik bir yapiya sahiptir. Bu risklere
karsi etkili bir sekilde korunma saglamak i¢in, isletmelerin stratejik bir risk yonetimi
plani olusturmalar1 Onemlidir. Ayrica, kiiresel ekonomik kosullar, politika
degisiklikleri ve diger makroekonomik faktorler dikkate alinarak siirekli bir risk
degerlendirmesi yapilmalidir. Bu sayede, finansal piyasalardaki belirsizliklere karsi
daha dayanikli bir finansal sistem olusturulabilir ve siirdiiriilebilir bir biiylime

saglanabilir.

3.2.1 Havayolu Isletmelerinde Faiz Oram Riski

Havayolu sektorii, karmasik finansal yapilari ve biiyiik 6lgekli yatirim gereksinimleri
nedeniyle finansal risklere acik bir sektordiir. Bu risklerden biri de faiz orani riskidir.
Faiz orami riski, isletmelerin borg¢lanma maliyetlerinin degiskenligi ve faiz
oranlarmin dalgalanmasi nedeniyle ortaya ¢ikabilir. Havayolu isletmeleri genellikle
biiylik dl¢lide finansman saglamak ve ucak filolarin1 genisletmek icin bor¢lanma
yoluna giderler. Ancak, faiz oranlarindaki degisiklikler bu borglarin maliyetini
etkileyerek isletmelerin mali durumunu etkileyebilir (Karaer, 2015).

Ornegin; Bir havayolu isletmesinin, belirli bir dsnemde diisiik faiz oranlarindan
yararlanarak biiyiik 6l¢ekli degisken faizli bir banka kredisi ile ugak almustir. Bir siire
sonra faiz oranlarinin yiikselmesi durumunda, havayolu sirketi borglarin1 daha
ylksek faiz oranlariyla geri 6demek zorunda kalabilir. Bu durum, isletmenin faiz
giderlerini artirarak maliyetleri yiikseltecektir. Bu ornekle faiz orani riskinin
havayolu igletmeleri i¢in nasil ortaya g¢ikabilecegini ve bu riskle basa ¢ikmak i¢in
alinabilecek onlemleri gdstermektedir. Havayolu sirketleri, finansal planlama ve risk
yonetimi stratejileri gelistirerek faiz orani dalgalanmalarinin olumsuz etkilerini

siirlayabilirler.
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3.2.2 Havayolu Isletmelerinde Déviz Kuru Riski

Havayolu isletmeleri, kiiresel bir endiistri olmalar1 ve genellikle farkl tilkelerde
faaliyet gostermeleri, gelir ve giderlerinin farkli {ilke para birimleri tizerinden olmast
nedeniyle doviz kuru riskine maruz kalmaktadirlar. Doviz kuru riski, havayolu
isletmesinin gelir ve giderlerinin farkli para birimleri {izerinden gerc¢eklesmesi
durumunda ortaya g¢ikar ve bu durum, isletmenin karliligini ve mali yapisini

etkileyebilir (Sar1, 2017).

Havayolu isletmeleri, ugak alimi, yakit maliyetleri, personel iicretleri ve bakim gibi
temel giderlerini genellikle farkli iilkelerden temin etmektedir. Bu durum, déviz kuru
dalgalanmalarinin dogrudan operasyonel maliyetlere etki etmesine ve karlilik
lizerinde belirsizlik yaratmasma neden olabilir. Ornegin, bir havayolu sirketi,
ucaklarint ABD dolar1 cinsinden satin aldiginda, yerel para birimi ile bu maliyeti
karsilamak zorunda kalacagindan, doviz kuru dalgalanmalarindan kaynaklanan

risklere maruz kalabilecektir.

Bu durum isletmelerin, déviz kuru dalgalanmalarina karsi korunma stratejileri
gelistirerek finansal risklerini azaltabilirler. Ozellikle, ddviz vadeli islem
sOzlesmeleri veya opsiyonlar1 gibi tiirev lriinleri kullanarak gelecekteki doviz
O0demelerini sabitleme yoluna gidebilirler. Bu, isletmelere belirli bir déviz kuru
tizerinden maliyet tahminleri yapma ve operasyonel biitgelerini daha istikrarli bir

sekilde planlama imkani tanimaktadir.

Hava yolu sirketleri, uluslararas1 operasyonlarda faaliyet gosterdikleri i¢in doviz
kuru riskiyle karsi karsiya kalabilirler. Bu riskler {i¢ ana baglik altinda

siniflandirilabilir:

Yolcu gelirleri ve maliyetlerdeki doviz kuru riski, genellikle farkli iilkelerde faaliyet
gosterdikleri igin gelir ve maliyet kalemlerinde doviz kuru dalgalanmalarina maruz
kalirlar. Rezervasyonlardaki belirsizlikler, uzun vadeli bilet satislarindaki déviz kuru
degisimlerinin etkisi ve operasyonel maliyetlerdeki artiglar, sirketlerin kar marjlarini

olumsuz etkileyebilir.
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Ugak alimlar1 ve leasing sézlesmelerinde biiyiik maliyetler ortaya ¢ikabilmekte ve
genellikle uzun vadeli taahhiitleri gerektirmektedir. D6viz kuru dalgalanmalari, ugak
maliyetlerini artirarak sirketlerin biitgelerini ve nakit akiglarini etkileyebilir. Ayrica,
leasing sozlesmeleri de doviz kuru riski tasiyabilir ve bu durum sirketlerin finansal

planlamasini zorlastirabilir.

Diger yandan hedging ve finansal araglarin kullanimi, doviz kuru
dalgalanmalarindan kaynaklanan riskleri azaltmak veya yonetmek icin cesitli
finansal araglar1 kullanabilirler. D&viz kuru hedging stratejileri, forward
sozlesmeleri, opsiyonlar ve diger tlirev iriinler, sirketlerin belirli bir maliyet
seviyesini koruma altina almalarina yardimci olabilir. Bu stratejiler, doviz kuru

dalgalanmalarinin olumsuz etkilerini sinirlayarak finansal istikrar1 artirabilir.

Hava yolu sirketleri, kiiresel ekonomideki belirsizliklerle basa ¢ikarken doviz kuru
riskiyle bas etme konusunda dikkatli ve stratejik bir yaklagim benimsemelidir. Yolcu
gelirleri, maliyetler, ucak alimlar1 ve leasing sozlesmeleri iizerindeki déviz kuru
dalgalanmalarinin etkilerini anlamak, sirketlerin bu risklere karsi korunma
stratejilerini gelistirmelerine yardimci olabilir. Ayrica, etkili finansal yonetim ve
doviz kuru riskinin siirekli izlenmesi, hava yolu sirketlerinin uzun vadeli
stirdiiriilebilirligini artirabilir ve rekabet avantaji saglayabilir (Teker, Ak¢ay ve

Akcay, 2008).

3.2.3 Havayolu Isletmelerinde Finansal Riskten Korunma

Riskten korunma stratejileri veya uygulamalar1 “Hedging” olarak tanimlanmaktadir.
Hedging, bir sirketin belirli risklere karsi korunma saglamak amaciyla finansal
enstriimanlar1 kullanmasidir. Havayollari, 6zellikle doviz kuru, enerji maliyetleri ve
faiz orani riskleri gibi faktorlere kars1 korunmak i¢in ¢esitli hedging stratejilerini
uygularlar. Bu stratejiler, belirli bir finansal aracin kullanilmasiyla, gelecekte
olusabilecek olumsuz fiyat degisimlerine kars1 sirketi koruma altina almay1 hedefler.

(Korkmaz, Giirkan ve Akman, 2009).

Havayolu endiistrisi, karmasik ve belirsiz bir ekonomik ortamda faaliyet gosterirken,

finansal risklere kars1 korunma ihtiyacini goz ardi etmemek onemlidir. Hedging
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stratejileri, havayollarmin bu finansal riskleri minimize etmelerine ve operasyonel
istikrarlarin1  korumalarina yardimci olur. Doviz kuru dalgalanmalari, enerji
fiyatlarindaki oynaklik ve faiz oranlarindaki degisiklikler gibi unsurlar,
havayollarinin kar marjlarin etkileyebilir. Bu nedenle, havayolu sirketleri, finansal
enstriimanlar araciliiyla bu risklere karsi dnlemler alarak gelecekteki belirsizliklere

kars1 direngli hale gelirler.

Doviz kuru hedgingi, yakit hedgingi ve faiz oran1 hedgingi gibi stratejiler, havayolu
sirketlerine belirli bir finansal risk karsisinda korunma saglamada kritik bir rol oynar.
Bu stratejiler, sirketlerin maliyetleri onceden tahmin etmelerini ve buna gore
operasyonel planlamalarini1 yapmalarint miimkiin kilar. Operasyonel mitkemmeliyet
ve finansal giivence, havayollarinin uzun vadeli siirdiiriilebilirliklerini gli¢lendirmek
ve dalgali piyasa kosullarina karsi direngli olmalarini saglamak adina onemli
unsurlardir. Sonug olarak, havayollarinin hedging stratejileri, finansal risk yonetimi
konusunda kapsamli bir yaklasim sunar ve sirketleri belirsizliklerle basa ¢ikarken

daha giivenli bir finansal zeminde hareket etmeye tesvik eder.

3.3 Havayolu Isletmelerinde Kredi Riski

Havayolu isletmeleri, genellikle biiyiik ¢apli yatirimlar ve operasyonel faaliyetler
gerektiren bir sektorde faaliyet gosterirler. Bu nedenle, kredi riski, havayolu
sirketleri i¢in 6nemli bir finansal risk unsuru olarak karsimiza ¢ikar. Kredi riski, bir
sirketin veya bireyin mali yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi durumunda ortaya
cikan finansal kayip riskidir. Havayolu isletmeleri i¢in kredi riski, genellikle
bor¢lanma, leasing sozlesmeleri ve diger finansman araglarindan kaynaklanan
odeme giicliikleri ve bor¢lanma maliyetlerindeki artislar1 igerebilir. Ornegin
havayolu isletmeleri, genellikle biiyiik 6l¢ekli yatirimlar ve diger maliyetle giderleri
ile karsilasir. Bu nedenle, kredi riski, isletmelerin finansal saglhigini etkileyebilir ve
siirdiiriilebilirliklerini zorlayabilir. Ozellikle uzun vadeli ugak alimlari, terminal
ingaatlar1 ve diger biiyiik projeler i¢in yapilan bor¢lanmalar, sirketlerin kredi riskini

artirabilir.
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Havayolu isletmeleri, kredi riskini yonetmek icin ¢esitli stratejiler benimseyebilirler.
Bunlar arasinda etkili nakit akis yonetimi, maliyet kontrolii, riskten korunma
araclarinin kullanim1 ve ¢esitlendirme bulunmaktadir. Ayrica, sirketler kredi riskini
degerlendirmek ve yonetmek icin kapsamli bir risk degerleme siireci uygulayarak,
olasi finansal zorluklara kars1 6nceden hazirlikli olabilir. Bununla birlikte havayolu
sirketleri, kredi riskini yOnetme stratejilerini uygularken ayni zamanda finansal
piyasalardaki degisikliklere ve ekonomik kosullara dikkat etmelidir. Ozellikle
ekonomik belirsizlik donemlerinde ve faiz oranlarindaki dalgalanmalarda, kredi riski
yonetim stratejilerinin daha da O6nem kazandig1r goriilmektedir. Sonug olarak,
havayolu isletmeleri kredi riskiyle basa c¢ikabilmek ve finansal istikrarlarini
stirdiirebilmek i¢in etkili risk yonetimi stratejileri benimsemelidir. Bu stratejiler,
isletmelerin  bor¢lanma maliyetlerini optimize etmelerine, nakit akislarim

giiclendirmelerine ve kredi riskini en aza indirmelerine yardimer olabilir.

3.3.1 Havayolu isletmelerinde Nakit Akim Riski ve Nakit Yonetimi

Havayolu isletmelerinin yonetmek zorunda oldugu diger bir risk de nakit akim riski
veya nakit yonetimi olup, operasyonel belirsizlikler, maliyet dalgalanmalari, vade
uyumsuzluklart ve diger beklenmedik durumlarla finans ve likiditeye ulasabilme
zorluklari ve bu zorluklarin etkilenmesi anlamina gelmektedir. Havayolu isletmeleri,
talep dalgalanmalari, mevsimsel degisiklikler ve Ongoriilemeyen olaylar gibi
durumlarin etkilerini minimize etmek i¢in giiclii tahmin modelleri ve esnek
operasyonel stratejiler kullanmaktadirlar. Ozellikle talep diisiisleriyle basa ¢ikmak
icin hizli adapte olabilen bir strateji gelistirmek, nakit akim riskini azaltabilmektedir.
Yakit fiyatlarindaki dalgalanmalar, havayolu isletmeleri i¢in 6nemli bir nakit akim
riski olusturur. Ani fiyat artiglari, maliyetleri artirabilir ve karliligi olumsuz
etkileyebilir. Bu nedenle, sirketler yakit fiyatlarina karst hedging stratejileri
gelistirmekte ve enerji verimliligi programlari uygulayarak bu riski en aza indirmeye

caligmaktadirlar.

Uluslararasi alanda faaliyet gosteren havayolu isletmeleri, ¢esitli para birimleriyle is

yapma ihtiyaciyla doviz kuru riskine maruz kalabilirler. Doviz opsiyonlari, vadeli
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islemler ve uygun finansal enstriimanlarin kullanimi, déviz kuru dalgalanmalarina
karst korunma saglayabilir ve nakit akimimi diizenleyebilir. Maliyet tasarrufu
saglayan stratejiler, kaynaklarin etkili bir sekilde kullanilmasi, nakit akisinin
gliclendirilmesine katkida bulunabilir. Havayolu isletmeleri, nakit akim riskini
yonetmek i¢in finansal araglar etkili bir sekilde kullanmalidir. Dogru zamanda dogru
finansal enstriimanlarin kullanilmasi, isletmelerin nakit akimini dengede tutmalarina

ve belirsizliklere kars1 diren¢ kazanmalarina yardimer olabilir.

3.3.2 Havayolu Isletmelerinde Emtia Fiyat Riski

Havayolu isletmeleri, faaliyetlerini siirdiirebilmek ve seyahat hizmetlerini
saglayabilmek ig¢in jet yakit1 ihtiyaci nedeniyle petrol fiyatlarindan etkilenmektedir.
Jet yakiti petrol fiyatlarindaki gelismelere bagli olarak degisebilmektedir. Emtia fiyat
riski, isletmenin ana girdisi olan jet yakitinin fiyatindaki belirsizlikten kaynaklanir.
Petrol fiyatlarinda meydana gelebilecek ani yiikselisler veya diisiisler, havayolu
sirketlerinin operasyonel maliyetlerini dogrudan etkileyebilir. Emtia fiyat riski
yonetimi, havayolu sirketlerinin finansal istikrarlarini korumak ve operasyonel
etkinliklerini stirdiirebilmek i¢in 6nemli bir stratejik unsurdur. Bu nedenle, havayolu
isletmeleri de piyasa kosullarmi dikkatlice izlemekte ve etkili risk yonetimi

stratejilerini belirlemeye ¢aligmalidirlar.

3.3.3 Havayolu Firmalarimin Ticari Faaliyetleri ile Jet Yakit1 fliskisi

Ticaretin tarih boyunca nasil evrim ge¢irdigi incelendiginde bu siirecte tasimacilik
sektoriinlin nemini daha 1yi anlagilmaktadir. Baglangigta takas yontemiyle baslayan
ticaret, zamanla iiriin ¢esitliligi ve ihtiyaclarin artmasiyla gelismis, bu da tasimaciligi
ticaretin vazgegilmez bir parcast haline getirmistir. Diinya diizenindeki degisimler
ve ticaretin hiz kazanmasi, tasimacilik sektoriiniin 6nemini daha da artirmis, 6zellikle
hava kargonun talebinin yiikselmesine neden olmustur. Ancak, bu talep artisi
beraberinde zorluklar1 da getirmistir. Yiiksek akaryakit fiyatlar1 ve doviz kuru
dalgalanmalari, tasima sektoriinde maliyetleri artirmis ve bu durum, tasima ve

ulastirma  hizmetlerinde {icretlerin yiikselmesine sebep olmustur. Ozellikle
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Tirkiye'de uzun yillardir artan ve donemsel keskin yiikseligler gésteren doviz kuru,
akaryakitin yurtdisindan ithal edilmesi nedeniyle akaryakit fiyatlarindaki ciddi
artiglart tetiklemistir. Bu durum, tagimacilik sektoriinde operasyonel zorluklar ve
maliyet artiglarina neden olmustur. Ticaretin evrimi, tasimacilik sektoriiniin 6nemi
ve hava kargonun talep artis1 ve bu artisin sektore getirdigi zorluklar, 6zellikle
yiiksek akaryakit fiyatlar1 ve doviz kuru dalgalanmalar ile iliskilendirmektedir.

(Tuncer, Aydogan, 2019).

Istikrarsiz ddviz kuru karsisinda riskten korunma ihtiyaci duyan akaryakit
ithalatgilar1 ve saticilarinin fiyatlandirma stratejileri havayolu isletmeleri i¢in fiyat
riski yaratmaktadir. Akaryakit saticilarinin déviz kuru dalgalanmalarinin etkisiyle
piyasa fiyatinin {lizerinde satis yapmaya ¢alismalari, bu sektorde faaliyet gdsteren
sirketlerin kendilerini ekonomik belirsizliklere karsi koruma amacini tagimaktadir.
Havacilik sektoriinde kullanilan akaryakit bilinen benzin veya motorin gibi yakat
tirlerinden farkli oldugundan bu sektorde kullanilan akaryakit fiyatlar1 da diger
akaryakit fiyatlarina gore daha yiiksektir. IATA (International Air Transportation
Association) tarafindan ugak yakitlar1 Jet-A, Jet A-1, Jet A-1+, Jet-Ts-1, Jet-F- No-
3 isimleriyle 6 farkli baglik altinda siniflandirilmaktadir. Jet A-1 yakiti bugiin tiirbin
motorlu ugaklarda kullanilmaya uygun olan yakittir ve bu yakit tiirii bir iilke ugaginin
bagska bir iilkede yakit almasi sirasinda problem yasamamasi i¢in uluslararasi iiretici
firmalar tarafindan iretilmektedir (Battal ve Miihim, 2016). Amerika Birlesik

Devletleri’nde jet yakit fiyatlarinin 30 yillik degisimi asagida Grafik 3’de verilmistir.
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Grafik 3: Amerika Birlesik Devletleri’nde jet yakit fiyatlarinin 30 yillik degisimi
Kaynak: EIA, 2022
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Havayolu firmalarindaki operasyon maliyetlerinin bilet fiyatlarina olan etkisinin
arastirilmasina yonelik yapilan ¢alismalarda; biiyiik ugaklarda birim maliyetin daha
diisiik oldugu, bu durumun, biiyiik ucaklarin daha fazla yolcu kapasitesine sahip
olmas1 ve birim maliyetlerin paylasilabilir olmasiyla ilgili oldugu, biiyiik ucaklarda
birim maliyetin diisiik olmasinin, diisiik maliyetli uguslarda da koltuk fiyatlarinin
diismesine yol actig1, biiyiik ucaklarla yapilan ugusglarda, bir yolcuya diisen maliyet
daha diisik oldugu icin havayolu firmalarin bu avantaji koltuk fiyatlarina

yansitabildikleri belirlenmistir (Babikian, 1999).

Grafik 4’de yakit maliyetleri ve koltuk basina ticretlendirme tablosu
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Kaynak: Babikian, 1999

Yukarida Grafik 4’de yakit maliyetleri ve koltuk basina iicretlendirme tablosu
verilmis olup, Grafik 4’de verilen yakit maliyetlerinin yillara gére degisimi asagida
Tablo 10°da verilen tabloyla birlikte diisliniildiigiinde diinya genelindeki havayolu

firmalarinin karliligi ile yakit fiyatlari arasindaki baglanti ¢cok daha iyi anlasilacaktir.
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Tablo 10: Yakit maliyetlerinin yillara gore degisimi

Dunya Havayolu Sektoru 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
GELIRLER (Milyar $) 504 o2 7006 720 767 721 709 755 512
“* Deggun 154 14.0 95 P | o5 6.1 1.0 6.5 76
Yolcu, (Milvar $) +45 509 528 537 538 309 498 534 561
Kargo Gelirlens (Milvar $) 850 96.1 95,1 921 929 838 80.8 5.9 11135
Trafik Hacm
Yolcu Baviunest, 5.0 6.3 5.3 S.7 6.0 7.4 74 8.1 74
Tanfeli Yolou Savas, (Milyon) 2695 2859 2991 3143 3328 3,569 3ASBI17 4095 4378
Kargo Bayumesi, % 199 05 -1.1 1.5 58 2.3 36 9.7 34
Yuk ton, (Milvon) 0.5 50.7 50.7 51.7 53.0 4.8 57.0 6l1.5 633
Dunyadals Fhonoguk Bayume, % 4.1 29 24 25 2.7 2.2 2.5 32 3.1
Yolcu Geturass, % 104 7.5 -1.4 -39 S54 -11.9 -8.8 0.8 -2.1
Kargo Getirisa % 7 8.0 0.0 48 4.7 119 0.9 81 123
HARCAMALAR (Milyar §) 536 ol3 687 o095 731 o5 o4 098 765
% Degigum 131 162 104 11 53 -10.0 1.5 7.6 96
Fuel (Milvar $) 1351 191 228 230 224 175 135 149 180
Harcamalann %'st olarak 28.% 30.7 332 552 3.6 26.5 209 214 235
Ham Petrol Fivat (Brent), $/vanl 794 111.2 1118 1088 999 33.9 4+4.0 54.9 716
Jet Yalkat Fivaty, $/vanl o914 1275 12906 1245 1148 o007 52.1 66.7 86.1
Fuel Taketm, (Mulyar gallon) 70 72 73 74 7 s 85 S0 o5
CO: emasyon, (Milyvon ton) o4 683 [ 710 733 774 812 8a0 205
Yakat Dige. (Milvar $) 385 +31 459 RIES S07 454 313 549 85
e Maliyet (cents) .1 414 229 4l.0 433 35.8 8.7 3.0 3902
* Degigtm 70 39 3.6 32 L g 10.3 0.3 0s 04
Kapasite Buyiune % 5.8 5.9 2.7 4.5 S3 6.3 o4 o1 o.1
Uguglar, (Milyon) 278 30.1 32 320 izo 30 352 3nd A8l
Bagabag Aguldh Yuk Faktor % 4.0 650 5.7 5.2 65.3 62.4 62.5 o4.6 659
Tlagdan Agirhk Yak Faktoru, % 67.9 7.0 675 7.6 68.5 68.3 683 9.8 9.9
Ulagalan Yolou: Yak Faktora, 759 78.7 795 e 850.0 sS0.5 50.4 81.5 s1.9
FAALIYET KARL (Milyar $) 7.6 198 i54 D3 35.5 &2.0 60.1 56.6 47.0
%% Marpn 4.9 3.1 26 35 4.0 S.0 8.5 7.5 58
NET KAR, (Milyar 5 173 83 9.2 107 13.8 36.0 342 376 30.0
s Marmn 31 13 1.3 1.5 L8 5.0 i858 5.0 A7
Gaden Yolcu, " o4 2.9 3.1 3.4 4.1 10.1 2.0 9.2 69
ROIC, “. 6.2 4.7 4.0 4.8 59 9.7 9.7 9.2 79

Kaynak: TATA, Industry Statistics, 2019. (Erisim Tarihi 15.06.2019)

Tablo 10’da 2011, 2016 ve 2018 yillarindaki havayolu sirketlerinin net karlarinda
gerilme gerceklesmistir. Bu donemlerdeki karliliktaki diisiislerin, yakit fiyatlart
grafigi ile baglantili oldugu ifade edilmistir. Diger yandan 2010-2011 yillar1 arasinda
yakit fiyatlarinda ani bir yiikselisin gergeklestigi, bu durumun net karlilik tizerinde
etkili oldugu belirtilmistir. Benzer sekilde, 2016 ve 2018 yillarinda yasanan
diisiislerin de yakit fiyatlar ile ters korelasyon gosterdigi ve net karlilik {izerinde

etkili oldugu vurgulanmistir (Atik, 2019).

3.3.3.1 Yurti¢ci Hava Tasimaciik Firmalar Filolarinda Bulunan Ucaklar ve

Yakiat Tiiketimleri

Ulkemizde faaliyet gosteren bazi havayolu firmalarmin en ¢ok kullandig1 ugaklar ve

yakat tiikketimlerine iligskin bilgiler asagida belirtilmistir:
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Tirk Hava Yollar1 A.O. biinyesinde; 97 adet Airbus A321 ucagin, yakit tiikketimi
ortalama 100 km mesafede 2060 litre yakit tiikketimi yapmaktadir. Bu tiikketim 100
km’de yolcu bagina 2,41 litre yakit tiiketimine es degerdir (Arikan, 2021). Filoda
bulunan 81 adet Boeing 737-800 ugagin, yakit tiiketim 175 yolcuyla ugtugu bir
ucusta 100 km’de toplam 451 litre olup, 100 km’de yolcu basina diisen yakat tiiketimi
2,57 litredir (Bilgi¢, 2022). Yine 51 adet Airbus A330’nin yakit tiiketimi, tam
kapasitede 375 yolcu tagirken 100 km’de 863 litre yakit (yolcu basimna 2,30 litre)
tilkketmektedir (Arikan, 2021).

Pegasus Hava Yollar1 A.S. firmasinin biinyesinde; 57 adet Airbus A320, bulunmakta
olup, 180 tam kapasite yolcu ile 100 km’de yaklasik 427 litre yakit tiiketmektedir.
Bu deger 100 km’de yolcu basina 2,35 litre yakita tekabiil etmektedir (Arikan, 2021).

Havayolu sirketlerinin yakit maliyetlerini minimize edebilmeleri i¢in ugak tireticileri
diistik yakat tiikketimli motorlar, siirtinmeyi daha da azaltacak aerodinamik tasarimlar
gelistirmeye caba gostermektedirler. Havayolu sirketleri, kriz yonetimi, modern filo
yonetimi, operasyonel verimlilik ve ¢evresel siirdiiriilebilirlik gibi stratejileri
benimseyerek yakit maliyetlerini minimize etmeye calismalidirlar. Bu cabalar,
sektordeki ekonomik belirsizlikler ve maliyet artiglariyla basa ¢ikmada énemli rol

oynayabilir, karlilig1 artirabilir ve uzun vadeli siirdiiriilebilirligi destekleyebilir.

3.3.3.2 Rusya Ukrayna Savasinin Akaryakit Fiyatlarina Etkisi

Rusya'nin Ukrayna'nin, Kuzey Atlantik Antlasmasi Orgiitii (NATO) iiyeligi siirecinde
sinirina askeri yiginak yapmasiyla birlikte bazi iilkelerde panik aliglarinin da
katkisiyla, petrol fiyatlar1 yiikselmeye baslamistir. Savasin fiilen baglamas1 ve batili
iilkelerin, 6zellikle Amerika Birlesik Devletleri ve Ingiltere'nin, Rusya'dan akaryakit
alimin1 yasaklamasi sonucunda petrol fiyatlarinin varil basina 140 Amerikan dolarina
kadar cikarak son 14 yilin en yiiksek seviyesine ulagmistir. Rusya'nin ABD ve Suudi
Arabistan'dan sonra en biiylik {igiincii petrol tedarik¢isi olmasiin kitlik endisesi
yaratmast petrol fiyatlarindaki yiikselisin ana sebeplerinden biri olarak kabul
edilmektedir. Bu durum, enflasyonun yiiksek oldugu iilkelerde petrol fiyatlarindaki
artisin daha fazla hissedildigi bir etki yaratmustir (Indiatoday, 2022).
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Grafik 5: 2017-2021 yillar1 arasindaki akaryakit fiyat degisiklikleri

Kaynak: Macrotrends, 2022.

Artan yakit fiyatlariin 6zellikle petrolle ¢alisan sektorlerde 6nemli zamlara neden
oldugu ve havayolu tagimaciligi gibi sektorlerin bu fiyat artislarindan en ¢ok
etkilenenlerden oldugu belirtilmektedir. Ocak 2020'de galon basina 1,78 dolar olan
yakit fiyatlari, Covid-19 salginin neden oldugu talep diisiisiiyle 2020 Nisan ayinda
0,81 dolara kadar gerilemistir. Ancak, 2021'de salginin hafiflemesi, talebin artmasi,
diinya genelinde yiiksek enflasyon ve Rusya-Ukrayna savasi gibi faktorlerle 2022
Mayis ayinda galon bagina 5,06 dolara kadar yiikselmis olup, giintimiizde 5,85 dolara

ulasmustir.

3.3.3.3 Havayolu Maliyet-Karlig ile Filo Biiyiikliigii iliskisi

Havayolu firmalarinin filo biiytikligii, karliik ve maliyet yapisinin dogrudan
etkilemektedir. Ozellikle 25'ten az ugaga sahip olan firmalarin maliyetlerinin, kiigiik
govdeli ucak sahibi firmalarin maliyetlerine esdeger oranda yiiksek oldugu
belirtilmektedir (Camilleri, 2018). Bu durum, diisik filo ve miirettebata sahip
firmalarin karsilastig1 zorluklari ortaya koymaktadir. Yiiksek maliyetlerin nedenleri
arasinda, filo ve miirettebatin sinirli olmasi, yerde durma siirelerinin artmasi, yedek
parca temininde sorunlar ve teknik miidahale gibi i¢sel problemler bulunmaktadir.
Bu tiir problemler genellikle firma i¢inde ¢oziilemeyip dis firmalardan destek almay1

gerektirebilir. Iscilik maliyetleri de bu cercevede ele almnarak, iicretlerin diisiik
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oldugu tilkelerde iiretim yapma egilimi olabilir. Ancak, bu ¢aba bazen kalitesiz ve
yetersiz sonuclara yol agabilir. Farklt ucak modellerinin bakim, yedek parca ve
operasyon maliyetleri farklilik gosterdiginden, filoda bulunan ugak tipleri ve teknik

detaylarin da maliyetle dogrudan iliskili oldugu bilinmektedir.

Havacilik endiistrisindeki teknolojik gelismeler sonucu, aerodinamik verimliligi
artirmak amaciyla Onemli ilerlemeler kaydedilmistir. Yiiksek mukavemetli
malzemelerin kullanimi, kanat tasarimlarindaki inovasyonlar, hava direncini
minimize eden formlarin benimsenmesi gibi faktorler, u¢aklarin daha aerodinamik
hale gelmesini saglamistir. Ayrica, gelismis bilgisayar simiilasyonlar1 ve test
teknolojileri sayesinde tasarimcilar, aecrodinamik performanst optimize etmek igin
daha etkili ¢oztimler bulabilmektedirler. Gelismeler ayni zamanda ugak motorlarinin
daha verimli olmasina yonelik ¢alismalar1 da igermektedir. Motorlarin aerodinamik
etkinligi artirllarak daha fazla itme giicli elde edilmesi, yakit verimliligini artirmakta
ve karbon emisyonlarini azaltmaktadir. Aerodinamik ucaklar, daha diisiik hava
direnci sayesinde daha az yakit tiikketmekte, bu durum, havayolu sirketleri i¢in onemli
bir maliyet avantaji saglamaktadir. Sonug¢ olarak, havacilik endiistrisindeki
aerodinamik verimlilik ¢alismalari, ekonomik, ¢evresel ve operasyonel agilardan bir
dizi avantaj saglamaktadir. Bu gelismeler, havacilik sektoriiniin geleceginde daha

stirdiiriilebilir ve etkili bir rol oynamaktadir.

Aerodinamik verimliligin yani1 sira itme ve yapisal verimlilik de maliyetleri azaltmak
acisindan &nemlidir. Itme verimliligi; motorlarin gii¢ ¢ikisina gdre motorun yakit
harcama oraniyla ilgilidir. Son zamanlarda jet motorlarda yapilan yenilemeler ve
gelistirmeler ugak motorlarinin en az yakitla en yiiksek performansi vermesini
saglanmigtir. Havacilik sektoriinde iizerine en ¢ok ¢alisilan yakit verimliligi konusu

glinlimiizde hala gelistirilmeye ¢alisilmaktadir.

Yapisal Verimlilik ise, ugaklarin yapisal agirlik agisindan ne kadar ekonomik
tasarlandig ile iligkilidir. Koltuk basina agirlik, kalkis agirligi gibi faktorlerin ugus
siirecinde harcanan yakita dogrudan etkisi olmasi sebebiyle 6zellikle kisa mesafe
ucuslar i¢in kullanilacak ugaklarda miimkiin olunan en disiik kalkis agirligi ve
koltuk bagina agirlik dengesi kurulmaya calisilir. Uzun menzilli uguslarda yapisal

verimliligin gelistirilmesi kisa menzilli uguslar kadar miimkiin olmasa da ugaklarin
79



ihtiya¢ duyduklar1 6zelliklerinin en yiiksek verimlilikle saglanmasi g¢alismalari

yapilmaktadir (Camilleri, 2018).

3.4 Havayolu isletmelerinde Kriz Yénetiminin Pandemi (Covid-19) Orneginde

incelenmesi

Cin’in Wuhan kentinde baslayan ve soguk algimhigindan agir akut solunum
yetmezligine kadar bir¢cok hastaliga sebep olan koronaviriis yeni bir hastalik olarak
tanimlanmis ve Covid-19 adiyla tanimlanmistir (Altin, 2020). Covid-19'un 2019
yilinda ortaya ciktigi donemde, 6zellikle salginin baslangicinda, 6liim oranlari
genellikle %4 civarinda rapor edilmistir (Sinha vd., 2020). Ancak, bu oran, zaman
icinde ve farkli bolgelerde degisiklik gdstermistir. S6z konusu pandemi diinya

genelinde tiim tilkeleri ve tiim endiistrileri olumsuz etkilemistir.

Avrupa havacilik sektoriinin COVID-19 salgin1 nedeniyle karsilastigi zorluklar
incelendiginde, ¢ok biiyiik zararlarin ortaya ¢iktigi, toplam yolcu sayisinin 450
milyon, toplam yiik miktarinin ise 106 milyon ton diistiigli belirtiliyor. Bu durum,
Avrupa'daki hava trafiginin %43 azalmasina neden olmustur (Eurocontrol, 2022).
Daha genis bir perspektiften bakildiginda, diinya genelinde hava trafiginin 2019-
2020 doneminde %60, 2019-2021 doneminde ise %49 oraninda azaldigi
belirlenmistir (ICAO, 2021). Bu durum sadece havacilik endiistrisinin zarar etmesi
ve yolcu sayilarinin azalmasiyla siirli kalmamis, havacilik destekli sektorlerde de
is kaybina neden olmustur (Sun vd., 2022). Dogrudan havacilik sektoriinde calisan
insan sayist %52,5 azalmis, havaciligin dolayli etkiledigi sektorlerde ise is kaybi
%43 seviyelerine ulagmis, bu durum ekonomik ve sosyolojik sorunlara yol agmustir.
Korfez Savaslari, 2008 krizi, SARS ve 11 Eyliil saldiris1 gibi 6nceki krizlerden de
kismen de olsa etkilenmis olan havacilik sektorii pandemi nedeniyle durma noktasina

gelmistir (Akga, 2020).

2019 yilinda diinya genelinde 4.56 milyar olan toplam yolcu sayisi, 2020 Aralik
ayinda 150 milyon kisiye diismiistiir (ICAO, 2021).

Bu durum, pandeminin etkilerinin hava seyahati talebinde uzun siireli bir diistise

neden oldugunu gostermektedir. Yolcu sayilarindaki distis, sektordeki gelir
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kayiplari, is kayiplar1 ve genel olarak havacilik endiistrisinin uzun vadeli
degisikliklere ugramasina yol agmustir. Ozellikle turizm sektdrii, pandeminin
etkisiyle en az 30 milyar dolarlik bir kayip yasamistir (Acar, 2020). Sonug olarak,
COVID-19'un etkileri, sadece saglik alaninda degil, ayn1 zamanda ekonomi ve sosyal
hayat gibi bir¢ok sektorii derinden etkilemis ve Onemli degisikliklere neden

olmustur.

Ekonomik Kalkinma Is Birligi Orgiitii (OECD) verilerine gére pandemi kisitlamalari
firmalarin faaliyetlerini kisitlamis, sektorleri mali krize siiriiklemis, 6zellikle turizm

ve havacilik sektdrleri daha fazla zarar gormiistiir (Ozcan, 2021).

Tirkiye'de toplam COVID-19 vakalar1 sayis1 17.004.677 ve salgin nedeniyle
yasanan oliim sayis1 101.419 olarak kaydedilmistir. Diinya Saglik Orgiitii (DSO)
verilerine gore, salginin Tiirkiye'de etkili oldugu ve bulasin en yiiksek oldugu aylar
2021 Mart, 2021 Aralik ve 2022 Haziran olarak belirlenmistir (WHO, 2023).
COVID-19 salgiminin Tiirkiye'deki her sektorii derinden etkilemis, havacilik sektorii

salgindan etkilenen sektorlerin basinda gelmistir.

Tirkiye'de 2020 yilinda Tiirk tescilli ticari ucaklarin %80'1 ucuslarina devam
edememis ve bu durum havayolu firmalarina zarar vermistir. Ozellikle Tiirk Hava
Yollar1 (THY) ve Pegasus Hava Yollari'nin hisse fiyatlar1 pandemi siirecinde ciddi
bir deger kaybina ugramigtir (Macit ve Macit, 2020). Tiirk Hava Yollari'nin hisse
fiyatlari, pandemi siirecinde 15.34 Tiirk liras1 seviyesinden 7.42 Tiirk Lirasi
seviyesine kadar diismiistiir. Ote yandan, Pegasus Hava Yollari'nin hisse fiyatlari
85.70 Tiirk liras1 seviyesinden 23.66 Tiirk Liras1 seviyesine kadar gerilemistir. Bu
durum, her iki havayolu sirketinin de pandeminin etkisiyle ciddi bir sekilde deger
kaybina ugradigin1 gostermektedir. Ancak, Tiirk Hava Yollari'nin hisse degeri yar1
yariya diiserken, Pegasus Hava Yollari'nin hisse fiyat1 4 katindan fazla deger
kaybetmesi, Tiirkiye'deki havacilik sektoriiniin rekabet yapisi ve operasyonel
farkliliklar nedeniyle genel olarak diger diinya iilkelerine gore daha az etkilendigini

gostermektedir (Kaygin ve Kavak, 2021).

Tiirkiye'de 2019 yilinda 208 milyon 911 bin yolcu taginmisken, pandeminin etkisiyle
2020 yilinda bu say1 81 milyon 703 bin kisiye diismiistiir. Ancak, diger sektorlere
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kiyasla havayolu sektorii, nispeten daha hizli bir toparlanma gostermis ve 2021
yilinda tasian yolcu sayis1 128 milyon 350 bin kisiye ylikselmistir. Bu, havayolu
sektdriiniin pandemi sonrasinda kademeli olarak toparlanma egilimi gdsterdigini
gostermektedir. (DHMI, 2021). Hava kargo tasimaciligi sektdrii, COVID-19
pandemisinin etkisiyle havayolu yolcu tasimaciligindan daha az etkilenmistir. 2019
yilinda 1.552.404 ton olan hava kargo hacmi, 2020 yilinda 1.368.577 seviyesine
diismiis ancak 2021 yilinda bu hacim 1.711.151 seviyelerine kadar yiikselmistir. Bu
durum, hava kargo tasimacilifi sektoriiniin pandemi siirecindeki dalgalanmalara
ragmen daha hizli bir toparlanma gosterdigini gostermektedir. Bu veriler,
pandeminin havayolu sektoriinde ciddi bir diislise neden oldugunu ancak sektoriin
zaman i¢inde toparlanma gosterdigini gostermektedir (Sen ve Biitiin, 2021).
Pandemi onlemleri kapsaminda uyguladig yasaklar bireysel temastan uzak oldugu
icin kargo tasimaciligini derinden etkilememistir. Bu, kargo tasimaciliginin,
pandeminin yolcu tagimaciligina etkilerine kiyasla daha esnek bir sekilde islemeye

devam ettigini gostermektedir.

Havacilik sektorii dogasi geregi derece kirilgandir. Sektor, gecmiste 11 Eyliil teror
saldiris1, 2002 Sars viriisii, 2008 ekonomik krizi gibi olumsuzluklardan da en fazla
etkilenen sektdrlerden olmustur. Bu nedenle, havayolu sektoriiniin rekabet giiciinii
koruyabilmesi, yolcu taleplerini artirabilmesi, olasi krizlerin etkilerinin en aza
indirilmesi amaciyla etkin bir kriz yonetim politikasi olusturmasi ve uygulamasi

gerekmektedir.
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DORDUNCU BOLUM

LITERATUR iNCELEMESI

Havayolu isletmeleri, hizl1 kiiresel ulagimin saglanmasinda énemli bir role sahip
olmakla birlikte, rekabet, ekonomik kosullar, siyasi olaylar, dogal afetler ve diger
bircok etken nedeniyle birgok risk faktorleri ile de karsi karsiya kalmaktadirlar.
Sistematik veya sistematik olmayan riskler, havayolu sirketlerinin karlilik
performansini  etkileyebildiginden, uzun vadede siirdiiriilebilirliklerini tehdit
edebilmektedir. Havayolu isletmelerinin karlilik performansi, sirketlerin gelirlerinin
maliyetleri karsilama ve kar elde etme kabiliyeti olarak tanimlanabilir. Bu
performans, sirketin mali durumunu ve yatirimcilarin giivenini etkilemektedir.
Karlilik performansinin etkilenmesinde havayolu firmalarinin kendi finansal veya
yonetsel yapilarinin yani sira bir dizi makro belirleyici rol oynamaktadir. Bu
belirleyiciler, havacilik sektoriindeki isletmelerin finansal durumunu, operasyonel
verimliligini ve rekabet giiclinli sekillendiren makro faktorlerdir. Asagida gerek
Tiirkiye’de ve gerekse diinyada makroekonomik faktorlerin, havayolu sirketlerinin
gelirleri, maliyetleri, talep diizeyleri ve operasyonel verimlilik tizerine etkilerinin

cesitli lilke, donem veya modeller kullanilarak yapilan ¢aligmalar incelenmistir.

Kulendran ve Wilson (2000), Avustralya ile dort 6nemli ticaret ve seyahat ortagi
(ABD, Ingiltere, Yeni Zelanda ve Japonya) arasindaki uluslararasi ticaret ile seyahat
akiglar1 arasindaki iliskiyi, Granger Nedensellik analizi kullanilarak incelemis,
analizde toplam dis hat yolcu sayis1, ekonomi sinifi yolcu sayisi, turizm amagli yolcu
sayist, reel ihracat miktar1 ve toplam ticaret hacmi gibi degiskenler kullanilmistir.
Ampirik bulgular, Ingiltere disindaki tiim iilkelerde reel ihracat ile havayolu yolcu
sayist1 arasinda uzun donemli bir iliskinin olmadigini, Ingiltere'de ise reel ihracat ile
havayolu yolcu sayisi (ekonomi-turizm ve toplam yolcu sayisi) arasinda uzun

donemli bir iligki oldugunu tespit edilmistir.
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Banister ve Berechman, 2001; Hensher, Truong, Mulley ve Ellison (2012); Fuellhart
ve O'connor (2013); havayolu alt yap1 yatirimlarinin ekonomik biiylime tizerindeki
dogrudan ve dolayli etkilerini incelemisler, niifus, turizm ve istihdam gibi
faktorlerin, havayolu sektoriiniin gelisimi tizerinde belirleyici rol oynayan kritik

Olciitler oldugunu belirlemislerdir.

Brons vd., (2002), Havayolu tagimaciliginda talebin fiyat esnekligini belirlemek i¢in
meta-analitik yontemler kullanarak, talebin hizmetin fiyatindaki degismelere karsi

duyarliligini aragtirmislardir.

Brueckner (2003), ABD'deki metropol bolgelerinde havayolu trafigi ile istihdam
arasindaki baglantiy1 inceledigi ve bu baglantinin 6nemine vurgu yapmistir. Ampirik
sonuglarinda, bir metropol bolgesindeki yolcu ugaklarindaki yiizde 10'luk bir artigin,
hizmetle ilgili sektdrlerde istihdamda yaklasik yiizde 1'lik bir artisa yol agtiini
gostermistir. Bu sonuglar, hava tasimaciligindaki biiylimenin bu sektdrlerde
istthdami olumlu yonde etkiledigini, ayrica, calismanin bulgulari, havayolu
trafigindeki artisin imalat ve diger mala iliskin sektorlerden istihdam {iizerinde

herhangi bir etkisinin olmadigi anlasilmistir.

Kasarda ve Green (2005), hava kargosunun ekonomik kalkinmada oynadigi roli
incelenmiglerdir. Calismanin sonuglarina gore, giimriik kalitesi ve diisiik yolsuzluk
oran1 gibi faktdrlerin ekonomik kalkinmaya (GSYIH ve dogrudan yabanci yatirim)

onemli Olgiide katki sagladigi tespit edilmistir.

Ishutkina ve Hansman (2008), Dubai, Jamaika, Cin ve Hindistan’1t kapsayan dort
farkli iilkeyi icermekte olup, bu ilkelerin farkli cografi bolgelerde ve ekonomik
yapida olmalari, havayolu tasimaciligi ile ekonomik faaliyetler arasindaki iliskinin
cesitliligini degerlendirmeye olanak saglamaktadir. Havayolu tasimaciligi ile
ekonomik faaliyetler arasindaki iliski, muhtemelen gelir, ticaret, turizm ve diger
faktorleri iceren genis bir perspektifte degerlendirilmistir. Calismada, ekonomik
bliyiime ile havayolu tasimaciligi arasindaki iliski ekonometrik modeller kullanilarak
incelenmistir. Bu modeller, genellikle regresyon analizleri veya panel veri analizleri
gibi istatistiksel yontemleri icermekte ve ekonomik biiyiime ile havayolu tagimaciligi

arasindaki iliskiyi nicel olarak 6l¢meyi amaglamaktadir. Caligsma, her bir tilkedeki
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havayolu tasimaciligi ile ekonomik faaliyetler arasindaki iliskinin tilkelerin spesifik
faktorlerine bagl olarak degisebilecegini gostermektedir. Ekonometrik analizlerin
sonuclarina dayanarak, ekonomik biiyiime ile havayolu tasimaciligi arasinda bir
korelasyon veya nedensellik iliskisi olup olmadigi1 degerlendirilmis, ¢alismada, farkli
iilkelerdeki havayolu tasimaciligi ile ekonomik faaliyetler arasindaki iliskinin

karmasikligini vurgulamaktadir.

Marazzo vd., (2010), Brezilya'da havayolu tasimaciligi talebi ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliski incelenmistir. Analiz, 1966-2006 donemini kapsamaktadir ve
ekonometrik analiz i¢in Johansen esbiitiinlesme ve Granger nedensellik testleri
kullantlmigtir. Calismanin bulgularinda, Brezilya'da havayolu tagimacilig1 talebi ile
ekonomik biiylime serileri arasinda uzun donemli bir iligkinin tespit edildigi
goriilmiistlir. Bu sonug, havayolu tagimaciligi talebinin Brezilya ekonomik biiytimesi
tizerinde onemli bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Ayrica, biiytime ile yolcu
sayis1 arasinda nedensel bir iligkinin varlig1 da belirlenmistir. Bu bulgu, ekonomik
bliylimenin artmasiyla birlikte havayolu tasimaciligi talebinin de arttigini ve bu

artisin ekonomik biiylimeyi destekledigini gostermektedir.

Graneay (2010), havayolu sirketlerinin, dl¢ek ekonomileri, kapsam ekonomileri ve
yogunluk ekonomilerinden elde edilen artan verimlilikten yararlanarak maliyetleri
diisiirebilecegi ve daha rekabetci hale gelebilecegi, bu durumun, tiiketicilere daha
diisiik fiyatlarla hizmet sunma potansiyelini artirabilecegi, sektordeki biiyltime ve
gelismenin, ekonomik biiylimeye ve istihdama katkida bulunabilecegi sonucuna

varilmustir.

Kopsch (2012), Isvec'teki yurt i¢i hava yolculugu talebi, yolcu miktarlar1 ve iicretlere
iliskin toplu veriler kullanilarak incelemistir. Sonuglar, Isvec'te yurt i¢i hava
yolculuguna yonelik toplam talebin, kisa siirede oldukca esnek oldugunu ve uzun

stireli talebin ise daha esnek oldugunu gostermistir.

Sofany (2016), Etiyopya'da i¢ hat havayolu tasimaciligi talebinin belirleyicilerini
ampirik olarak incelemeyi amaglamistir. Calismada ARDL (AutoRegressive
Distributed Lag) modeli kullanilarak i¢ hat havayolu tagimaciligi talebinin

belirleyicileri analiz edilmistir. I¢sel belirleyiciler olarak fiyat, zamanlama (on time
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performans) ve kapasite, digsal belirleyiciler olarak ise gelir, harcama, enflasyon,
demografik faktorler ve diger ulasim araglarinin durumu gibi degiskenler modele
dahil edilmistir. Calismanin bulgular1, Etiyopya'da i¢ hat havayolu tagimacilig
talebinin belirleyicileri tizerine 6nemli bilgiler sunmaktadir. Bulgular, gelir, niifus ve
diger ulagim araglarinin fiyati ile havayolu talebi arasinda pozitif yonlii bir iligkinin

varligini ortaya koymustur.

Sivrikaya ve Tung (2013), Tiirkiye'deki yurt i¢i hava seyahat sektoriiniin biiytimesini
incelemekte ve Ozellikle 2003 yilindaki hava tasimaciligi politikasinin yenilenmesi
sonrasinda sektoriin 6nemli Olgiide biiylidiigiine vurgu yapmaktadir. Modelin
kurulmasinda Tiirkiye'de hizmet verilen 42 ilin 2011 yil1 havayolu yolcu verileri
kullanilmigtir. Modelin tahmin performansini test etmek icin 2010 yili verileri
kullanilmistir. Herhangi bir yurt i¢i sehir ¢ifti i¢in yolcu talebinin tahmin edilmesinde
modelin dogruluk diizeyinin 6nemli 6l¢iide basarili oldugu bulunmustur. Sehir ¢ifti
bazinda olmasi ve kabul edilebilir dogruluk diizeyine sahip olmasi nedeniyle tahmin

modeli, havacilik endiistrisinin bir¢ok alaninda kullanilabilecek potansiyele sahiptir.

Baikgaki ve Daw (2013), Giiney Afrika'daki yolcu hareketleri ile hava yolcu
seyahatine olan talebi etkiledigi diisiiniilen makro ve mikro ekonomik degiskenlere
iliskin 1971-2012 donemini kapsan verilerle ¢oklu regresyon yontemi uygulanarak
hava yolcu hareketine iliskin talep modelleri gelistirmislerdir. Modelin en uygun
bulunan kombinasyonunda toplam tiiketim, niifus biiyiikliigii, ugak biletleri ve petrol
fiyatlar1 gibi degiskenler yer almaktadir. Bu degiskenler, Giiney Afrika'da yurt ici
hava yolcu seyahati talebini temsil etmek i¢in uygulamistir. Secilen model, Giiney
Afrika'daki yurt ici hava yolcu talebi ile ekonomik ve demografik faktorler
arasindaki iliskileri belirlemek ve 6l¢mek i¢in kullanilmistir. Bu model, hava yolcu
pazarinin gelecekteki egilimlerini tahmin etmek ve stratejik planlamada kullanilmak
tizere Oonemlidir. Hava tasimaciligi sektoriiniin Giliney Afrika'da yurt ici seyahat
talebini etkileyen faktorleri anlamak i¢in kullanilabilecek 6nemli bir analitik ¢ergeve

sunmaktadir.

Ozan vd., (2014), i¢ hat hava tasimaciligr alt tiirtindeki talebin aylik degisimini
indeksleme yontemiyle modellemeyi amacglamaktadir. Bu modelleme, gelecekteki

tahminlere yonelik stratejiler gelistirmek adina Onemli bir adim olarak
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degerlendirilmektedir. Modelleme siirecinde, Satin Alma Giicii Paritesi ve jet yakit
fiyatlar1 bagimsiz degisken olarak kullanilmistir. Bu degiskenlerin secilmesi, i¢ hat
hava tagimacilii talebinin gelecekteki seyrini etkileyen onemli faktorleri temsil
etmektedir. Kullanilan indeksleme yontemi ile aylik ve mevsimsel degismelere
duyarli bir model gelistirilmistir. Bu, talepteki degisiklikleri anlamak ve tahmin
etmek adina daha hassas sonuclar elde etmeyi amaglar. Yapilan hesaplamalara gore,
gelir seviyesinde iyimser geligsmeler ve jet yakit fiyatlarinda diisiik seyir durumunda,
hava tasimaciliginin demiryolu sistemi ile ciddi bir rekabet icinde olacagi
belirlenmistir. Bulgular dogrultusunda, hava tasimaciligi talebinin desteklenmesi
adina ticret politikalarinda ve jet yakit fiyatlarindaki vergi diizenlemelerinin 6nemli

oldugu vurgulanmaktadir.

Beyzatlar vd., (2014), 1970-2008 déneminde Avrupa Birligi (AB) tilkelerinde Gayri
Safi Yurt i¢i Hasila (GSYH) ile havayolu tasimaciligi arasindaki iliskiyi panel veri

analizi yontemini kullanarak incelemistir.

Profillidis ve Botzoris (2015), diinyada havayolu trafigi ile ekonomik faaliyetler
arasindaki 1980-2013 donemindeki bu ¢aligmada, Gayri Safi Yurti¢i Hasila (GSYH)
verisi ekonomik faaliyetlerin Ol¢lim araci olarak kullanmistir. Calisma, diinya
genelinde havayolu trafigi ile ekonomik faaliyetler arasindaki iligkiyi analiz ederek

Oonemli bulgular elde edilmistir.

Hu vd., (2015), Cin'deki 29 ilde ti¢ aylik donemi kapsayan panel verilerini
kullanarak, ekonomik biiyiime ile i¢ hava yolcu trafigi arasindaki iliski incelenmis
ve analizde Granger nedensellik testleri gibi ekonometrik yontemler kullanmigtir.
Test sonuglarina gore hava yolcu trafiginden ekonomik biiylimeye dogru tek tarafli
bir nedensellik iliskisi bulunmustur. Calisma, hava yolcu trafigindeki artisin

ekonomik biiylimeyi tesvik ettigini desteklemektedir.

Baker vd.,(2015), Avustralya'nin farkli bolgelerindeki bdlgesel havayolu
tagimaciligi ile Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH) arasindaki iligki incelemistir.

Hakim ve Merkert (2016), Giiney Asya'da hava tagimaciligi ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliski 1973-2014 yillarin1 kapsayan 42 yillik bir donemi igeren panel veri

setini kullanilarak incelemistir. Ampirik sonuglarinda, GSYIH'den hava yolcu
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trafigine ve hava kargoya dogru uzun vadeli, ¢ift yonli bir nedensellik

bulunamamustir.

Erraitab (2016), Avrupa Birligi'nden Fas'a hava yolculugu talebinin kisa ve uzun
vadeli belirleyicilerini arastirmaktadir. Iki bélge arasindaki hava yolculugu talebini
analiz etmek i¢in Avrupa'nin geliri, reel doviz kuru gibi makroekonomik degiskenler
kullanilmistir. Calisma, 1970-2012 donemine ait yillik verileri temel alarak
yapilmustir. Degiskenlerin entegrasyon derecesini belirlemek i¢in Augmented
Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi kullanilmistir. VAR modelinde es-biitiinlesen
vektorlerin sayisin1 belirlemek icin Johansen maksimum olasilik prosediirii
uygulanmistir. Fas ile AB arasindaki hava yolculugu talebinin belirleyicilerini hem
kisa hem de uzun vadede agiklamak i¢in bir hata diizeltme modeli tahmin edilmistir.
ADF birim kok testi ile degiskenlerin entegrasyon diizeyi belirlenmis ve es-
biitiinlesme oldugu sonucuna varilmistir. Johansen maksimum olasilik prosediirii ile
VAR modelinde kullanilacak es-biitiinlesen vektor sayisi belirlenmistir Tahmini hata
diizeltme modeli, Avrupa GSYIH's1, reel déviz kuru dalgalanmalar1 ve diizenleyici
ortamin Fas'ta hava yolculugu talebini etkileyen ana faktorler olduguna dair giiclii
kanitlar saglamistir. Calisma, Avrupa'nin Fas'in en 6nemli turizm kaynagi oldugunu
vurgulayarak, bu iki bolge arasindaki hava yolculugu talebinin temel belirleyicilerini
belirlemistir. Avrupa GSYIH's1, reel doviz kuru dalgalanmalar1 ve diizenleyici
ortamin, Fas'a yapilan hava yolculugu talebini etkileyen kilit faktorler oldugu

sonucuna ulagilmistir.

Kiboi vd., (2017), diinya genelindeki havayollarini hedef alarak 10 farkli
havayolunun analizini gerceklestirilmistir. Arastirma, 2005-2014 yillar1 arasinda
verileri kullanilmistir. Calismada panel veri regresyon modeli kullanilmistir.
Ampirik sonuglarinda hem yurt i¢ci hem de kiiresel faiz oranlarinin hava yolcu

tasimaciligi talebi {izerinde negatif ve anlamli bir etki oldugu tespit edilmistir.

Chi ve Beak (2013), ABD'deki hava yolcu ve yiik hizmetlerinin ekonomik biiylime
tizerindeki etkilerini, ARDL esbiitiinlesme yontemiyle analiz etmislerdir. Sonuglar,

havayolu tasimacilig1 sektoriindeki biiyiime, ekonomik biiylimeyi desteklemektedir.
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Yilmaz ve Kose (2023), 17 farkli havayolu isletmesinin karliligini etkileyen
faktorleri incelenmis, igsel faktorler yolcu doluluk orani, taginan kargo ton-kKilometre
ve ugulan nokta sayisi, dis ¢evresel faktorleri ise GSYH, petrol fiyatlar1 ve doviz
kuru gibi unsurlari ele alinmistir. Calisma Panel ARDL analiz yontemi kullanilarak
yapilmis olup, 2003-2019 yillar1 arasindaki verileri kullanilmustir. Elde edilen
ampirik sonuclar, dig ¢cevre faktorlerin karlilig1 iizerine anlamli bir iligki ve 6nemli

bir etkisi oldugu tespit edilmistir.
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BESINCI BOLUM

EKONOMETRIK MODEL, VERI SETi VE BULGULAR

Ekonomik teorilerin ve istatistiksel yoOntemlerin birlestirilmesiyle olusturulan
ekonometrik modeller, belirli ekonomik sorunlar1 incelemek veya ekonomik
degiskenler arasindaki iliskileri anlamak i¢in kullanilir. Bu modeller genellikle bir
veri seti kullanilarak olusturulur ve bu veri seti ekonomik degiskenlerin zaman
icindeki degerlerini igerir. Bulgular, modelin ne kadar iyi uyum sagladigini,
degiskenler arasindaki iligkilerin giliciinii ve modelin tahmin yetenegini
degerlendirmek i¢in kullanilir. Bu ii¢ unsuru bir araya getirerek, ekonometrik
analizler yapilir ve ekonomik sorunlar incelenir veya ekonomik politikalarin etkileri

degerlendirilir.

5.1 Tiirkiye Havacilik Sektoriiniin Makroekonomik Belirleyicileri

Tirkiye'nin dinamik ve gelismekte olan ekonomik yapisi, havacilik sektoriiniin
geniglemesinde ve gelismesinde 6nemli rol oynamaktadir. Havacilik sektoriiniin
makroekonomik belirleyicileri, genellikle biiylime, dis ticaret, enerji fiyatlari,
diizenleyici ger¢eve ve hiikiimet politikalar1 gibi faktorleri igermektedir. Ekonomik
bliylime, havacilik sekt6riiniin performansi agisindan kritik bir etkendir. Tiirkiye'nin
genel ekonomik biiylime orani hava yolcu talebini ve kargo tasimaciligini
etkilemektedir. Ekonomik biiyiime turizm sektoriinii de olumlu etkileyerek havacilik
sektoriinii  desteklemektedir. Dis ticaret, 6zellikle kargo tasimaciligi agisindan
onemli olup, artan ihracat ve ithalat hacmindeki artiglar, kargo tagimaciligina olan
talebi de artirabilmektedir. Ayrica enerji fiyatlar1 da, havacilik sektorii karlilik
performansi ve mali yapisint dogrudan etkileyen 6nemli bir faktorlerdendir. Petrol
fiyatlarindaki dalgalanmalar havayolu isletme maliyetleri iizerinde dnemli bir etkiye
sahip olabilmektedir. Bu durum, sirketlerin karliliklarin1 ve rekabet avantajlarini
etkileyebilmektedir. Diizenleyici g¢ergeveler ve hiikiimet politikalari, havacilik

sektoriiniin yapisini belirlemektedir. Havaalani altyapisinin gelistirilmesi, giivenlik
91



standartlarinin artirilmasi ve ¢evresel diizenlemeler, sektordeki paydaslar i¢in 6nemli
bir ¢erceve olusturur. Tiim bu faktorler, havacilik sektoriiniin gelecekteki biiylime
potansiyelini sekillendirmekte ve sektorde faaliyet gosteren paydaslar icin stratejik

planlama ve karar alma siireclerini etkilemektedir.

Tiirkiye'nin ekonomik biiyiimesi, havacilik sektoriiniin canlanmasinda kilit bir rol
oynamaktadir. Ekonomik biiylime, is seyahatlerinin ve turistik ziyaretlerin artmasina
neden olarak havacilik talebini artirmaktadir. Aynm1 zamanda, is diinyasindaki
biiyiime, havayolu sirketlerinin kurumsal misterilere yonelik taleplerini de olumlu
yonde artirmaktadir (Kiigiikonal ve Sedefoglu, 2017). Havayolu tasimaciliginin
tercih edilmesindeki temel faktorlerden biri, hizli ulasim imkanlaridir. Ugaklar, uzun
mesafeleri kara, deniz veya demir yolu ulagimina goére ¢ok daha kisa siirede kat
edebilir olmasidir. Bu durum, is seyahatlerini ve uluslararas ticareti hizlandirarak
ekonomik faaliyetleri de tesvik etmektedir. Ayrica, genis hava yolu aglar sayesinde
farkli kitalara kolayca ulasilabilir, is diinyasindaki baglantilar artirabilir ve kiiresel

ticaretin gelisimine katki saglayabilmektedir (Ekici, 2019).

Tiirkiye, cografi konumu nedeniyle uluslararast hava tasimaciliginda iyi bir yerdedir.
Tirkiye’de 2003 yilinda yiirtirliige giren "Serbest Havacilik politikasi”nin ardindan
Tiirkiye'deki havalimanlar1 daha verimli ¢aligir hale getirilmis olup, terminal sayisini

artirilarak, havayolu sektoriinde belirgin bir ilerleme kaydedilmistir (Bal vd., 2017).

5.2 Ekonometrik Model ve Veri Seti

Bu c¢alismada Tirk Hava Yollar1 (THY) ve Pegasus Havayolu (Pegasus)
isletmelerinin ~ karlililk  performansimi  etkileyen makroekonomik faktorleri
karsilagtirmali olarak incelenecektir. Havayolu isletmelerinde karlilik performans
olciitii olarak 6zkaynak karliligi (ROE-Return on Equity) almmustir. Ozkaynak
karlihgr havayolu sirketlerinin rekabet edebilmesi ve faaliyetlerinin devam
ettirebilmesi i¢in hayati bir 6neme sahiptir. Bu kapsamda elde edilecek ampirik
sonuglar havayolu igletmelerinin gelecege yonelik olarak yapacaklari planlama ve

alacaklari kararlar i¢in yol gosterici olacagi degerlendirilmektedir.
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Calismada orneklem olarak Tiirkiye’de faaliyet gdsteren en biiyiik iki havayolu
isletmesi olan THY ve Pegasus Havayollar1 secilmis, her iki sirketin 2008-2022
yillarina ait verileri iicer aylik donemler halinde kamuya aciklanmis bagimsiz
denetim raporlarindan elde edilmistir. Her iki havayolu sirketinin 6zkaynak karliligi

ayr1 ayr1 incelendikten sonra karsilagtirmali olarak degerlendirilmektedir.

Calismanin modelinde 06zkaynak karliligi bagimli degisken olup, 6zkaynak
karliligin1 etkileyen doviz kuru (USD/TRY dolar kuru), enflasyon, GSYH, kredi
orani, niifus ve para arzi ise bagimsiz degiskenler olarak modele eklenmistir.
Bagimsiz degiskenlere iliskin veriler Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) ve Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) resmi internet sitesinde yer alan veri
portalindan elde edilmistir. Asagidaki tabloda bagimli ve bagimsiz degiskenlere yer

verilmistir.

Tablo 11: Kullanilacak Degiskenlerin Kisaltmasi ve Tanimlari

Degiskenler | Sembol | Ag¢iklama

Bir isletmenin sahip oldugu 6z kaynaklar iizerinden ne
kadar kar elde ettigini gosteren bir finansal performans
OK oOlgiitiidiir. Bu oran, isletmenin sahip oldugu o6z
kaynaklar1 etkili bir sekilde kullanma ve yatirima
doniistiirme yetenegini Olger.

Ozkaynak
Karhhg

Bagimli
Degisken

Bir iilkenin yerel para birimi cinsinden Amerikan
Dolari'na karst degisim oranini ifade eder. Bu oran, bir
Amerikan Dolar'nin ne kadar yerel para birimiyle
almip satilabilecegini gosterir. Dolar kuru, bir iilkenin
doviz piyasasindaki ekonomik ve finansal durumu
hakkinda bilgi saglayan 6nemli bir gostergedir.

Dolar Kuru DK Bagimsiz D.

Bir ekonominin genel fiyat diizeyindeki ortalama artigt
ifade etmektedir. Enflasyon, tiiketicilerin genel olarak
daha fazla para birimi 6demesi anlamma gelir ve bu
Enflasyon ENF durum, para biriminin satin alma giiciiniin azaldigini
gostermektedir. Enflasyon, genellikle yillik bir yiizde
olarak ifade edilir ve fiyat endeksleri araciligiyla
Ol¢iilmektedir.

Gayrisafi Yurti¢ci Hasila (GSYH), bir iilkede faaliyet
gosteren iiretim faktorleri tarafindan bir yilda tiretilen
mal ve hizmetlerin nihai fiyatlarmin toplami olup, reel
olarak iilkenin ekonomik biiyiikligiinii temsil eden bir
Gayrisafi GSYH ekonomik gostergedir. GSYH'nin bir donemdeki
Yurtici Hasila toplam  iiretim  degerini  Olgerek  ekonominin
biliylkligini ifade etmesi, bir iilkenin ekonomik
performansini  degerlendirmede 6nemli bir rol
oynamaktadir.

Bagimsiz
D.

Bagimsiz
D.
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Kredi orani, bir borg alicisinin belirli bir krediyi geri
O0deme kapasitesini 6l¢en bir finansal gostergedir. Bu
Kredi Orani KO oranlar, genellikle kredi bagvurusu sirasinda finansal
kurumlar tarafindan degerlendirilir ve kredi verme
karar1 alinirken dikkate alinmaktadir.

Bagimsiz
D.

Niifus, bir belirli bir bolge, tilke veya toplumda yasayan
insan sayisini ifade eden demografik bir terimdir.
Niifus, bir cografi alanda yasayan bireylerin toplam
sayisim gostermekte olup, demografi biliminde ve | Bagimsiz
sosyal bilimlerde 6nemli bir konudur. Niifus analizi, bir D.
bolgenin sosyal ve ekonomik &zelliklerini anlamak,
kaynaklar1 planlamak ve sosyal politika olusturmak
i¢in kullanilir.

Niifus NF

Bir ekonomide dolasimdaki toplam para miktarini
ifade eden bir terimdir. Para arzi, genellikle bir merkez
Para Arzi PA bankasi veya para otoritesi tarafindan kontrol edilen ve
diizenlenen bir konsepttir. Para arzi, ekonomideki para
miktarmin biiytikligiinii ve likiditesini olger.

Bagimsiz
D.

Caligmanin temel amaci, THY ve Pegasus sirketlerinin 6zkaynak karliligini
etkileyen makroekonomik faktérlerin arastirilmasi {lizerine kurulmustur. Ayrica
ekonometrik olarak, secilen bagimsiz degiskenlerin isletmelerin 6zkaynak karlilig1
tizerinde bir etkisinin olup olmadig1 2008-2022 yillar1 arasindaki tiger aylik veriler

zaman serisi regresyon analizi ile incelenecektir.

5.3 Ekonometrik Model: Zaman Serisi Analizi

Calismanin  bu boliimiinde havayolu isletmelerinde karlihik  performansinin
makroekonomik belirleyicileri bir ampirik analiz yontemi olan zaman serisi analizi ile
incelenmektedir. Zaman serisi bir veya birden fazla degiskenin zaman araliklari (giin,
ay, y1l) igerisinde aldig1 degerler lizerinden yapilan bir analiz yontemidir (Gujarati 2011).
Zaman serilerinde veriler kronolojik siraya gore hazirlanmistir ve genellikle esit zaman
araliklarinda dlgiiliir. Ornegin Tiirk hava Yollar1 veya Pegasus Havayolu sirketinin
2008-2022 yillar1 arasinda karlilik verileri zaman serileri 6rnek olarak verilebilir. Zaman
serisi analizi, bir bigimde kullanilan, zaman igerisinde gozlemlenen say1 dizisi olarak
ifade edilen bir yontemdir. Bir zaman serisi modelinde 6regin bir Xt zaman serisi
degiskeninin baska bir Yt degiskeni {lizerindeki etkisini inceledigimizi varsayalim. Bu

analizi yapabilmek i¢in kurulan zaman serisi denklemi asagidaki gibidir.
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Y,=ay,,+..a),;+tx+..bx , +e

Ayn1 denklem asagidaki gibide yazilabilir.

J K
Yi = Z a;y,; T Z bfxr-f te,
=0

i=1
Tiurkiye’nin en biiylik piyasa giicline sahip iki havayolu firmasmin karlilik
performansinin belirleyicileri asagida belirtilen model yardimiyla incelenmistir:

ilgili model diagnostik testlerin sonuclar1 dogrultusunda belirlenmistir.
k 1 m
OK, =9, + Z BiADLR¢_; + z B AENF,_; + Z B3;AGSYH,_;
i=1 i=0 i=0

n p r
+ Z B4AKRD,_; + Z Bs; ANUFUS,_; + Z B&iAPARZ,_;
i=0 i=0 i=0

+ ¢{DLR(_; + &,ENF_; + ¢5GSYH_; + ¢,KRD;_;
+ ¢sNUFUS,_; + GgPARZ,_; + €

Yukaridaki denklemde O sabit terimi, k, I, m, n, p, r optimum gecikme uzunlugunu,
B bagimsiz degiskenlerin kisa donem katsayilarini, A fark operatoriinii, ¢ bagimsiz

degiskenlerin uzun donem katsayilarini, € t ise hata terimini ifade etmektedir.

Calisma kapsaminda zaman serisi ile elde edilen bulgular1 agiklamadan 6nce analizin
dogrulugunu, gecerliligini ve giivenirligini kanitlamak ile uygulanmasi gereken
diagnostik testler bulunmaktadir. Bunlar birim kok, otokorelasyon, degisen varyans

ve normallik testidir. Bu testler ve sonuglar1 ayr1 basliklar altinda anlatilacaktir.

5.4 Diagnostik Testler

Calismanin bu boliimiinde yapilan analiz kapsaminda dogru sonuglar elde edebilmek
amaciyla 6ncelikle he iki havayolu i¢in kullanilan tiim degiskenlerin birim kok igerip

icermedigi tespit edilmistir. Serilerin duraganlik seviyesine goére en uygun zaman
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serisi tahmincisi tercih edilmistir. Ayrica otokorelasyon, degisen varyans ve

normallik testleri ile elde edilen sonuglarin glivenirlik ve gegerligi test edilmistir.

5.4.1 Birim Kok Testleri

Zaman sersi analizlerinde, serilerin birim kok igerip icermedikleri konusu, baska bir
deyisle serilerin duragan olup olmadig1 son derece 6nemlidir. Zaman serilerinde
degiskenlerin duragan olmasi, meydana gelen soklarin gegici oldugunu ve uzun
vadede serilerin ortalama degerlerine geri dondiikce sokun etkilerinin ortadan
kalkacagin1 gosterir. Duragan olmayan zaman serilerinde, degiskenlerin ortalama
ve/veya varyansi zamana bagli olacaktir (Asteriou ve Hall, 2011). Buna karsin zaman
serilerinde degiskenlerin ortalamasinin sifir, varyansiin ise sabit olmasi1 anlamli

sonuclar elde edilmesini saglamaktadir.

Zaman serisi analizlerinde, degiskenlerin duragan olup olmadiklarini, diger bir
ifadeyle birim kok icerip igermediklerini test etmek amaciyla bircok test
gelistirilmistir. Bu ¢alismada, literatiirde zaman serileriyle ilgili yapilan ¢alismalarda
kullanilan Genellestirilmis Dickey-Fuller (Dickey ve Fuller, 1981) (ADF) birim kok
testleri kullanilmustir. Asagidaki Tablo 12’de birim kok test sonuglarina yer

verilmektedir.

Tablo 12: Birim Kok Test Sonuglari

Test Sonucu DICKEY-FULLER Test Sonucu

Sabit Terim | Olasilik Degeri | Sabit +Trend %:gll;?
OK (THY 0.291217 0.9632 -0.081140 0.99
AOK (THY) -4.975837 0.01%* -6.114502 0.01%*
OK(Pegasus) -1.710865 0.6709 -1.006320 0.9837
AOK(Pegasus) -11.67417 0.01%** -12.08920 0.01***
DOLAR 0.083342 0.99 2.607409 0.99
ADOLAR -4.299345 0.0748* -7.015864 0.01***
ENFLASYON -6.757905 0.01*** -5.285971 0.0375**
GSYH -6.191408 0.01*** -8.098008 0.01***
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KREDIORANI -3.864530 0.2081 -4.560519 0.1130
AKREDIORANI -10.10709 0.01*** -8.763700 0.01***
NUFUS -7.912761 0.01*** -8.120189 0.01***
PARAARZI 0.432196 0.99 -0.976276 0.99
APARAARZI -5.053668 0.01%** -5.670169 0.0123**

*, F* FEX degerleri test istatistiklerinin sirasiyla yiizde 90, yiizde 95 ve yiizde 99 seviyesinde
anlamly oldugunu gostermektedir. Gecikme uzunlugu SIC (Schwarz Info Criteria) kriterine
gore belirlenmistir. A; serinin birinci derece fark alinmis halini gostermektedir.

Ho Hipotezi: Birim kok igermektedir.
H1 Hipotezi: Seri duragandir /Birim kok igermemektedir.

Yukaridaki tablodaki yapisal kirilmali Dickey-Fuller birim kok test sonuglarina
dayanarak 6zkaynak karlilig1 ve diger bagimsiz degiskenlerin duraganlik durumlari
hakkinda onemli bilgiler elde edilmistir. THY Ozkaynak karlilig1 igin yapilan test
sonucuna gore, bagimli degisken olarak belirlenen 6zkaynak karliliginin birim kok
icermedigi (yani duragan olmadigi) tespit edilmistir. Bu durum, o6zkaynak
karliliginin zamanla degisen bir yapiya sahip oldugunu ve duragan olmadigini
gostermektedir. Dolayistyla, THY 6zkaynak karliliginin I(1) seviyesinde oldugu
sonucuna varilabilir. Pegasus 6zkaynak karliligi da birim kok igermemektedir, yani
duragan degildir. Modele eklenen diger bagimsiz degiskenlerin ise farki alinmadan
veya 10) ve I(1) seviyelerinde duragan olduklari tespit edilmistir. Dolar ve para arzi
degiskenleri i¢in sabit terimli ve sabit artislt modelde birim kok igermezken, fark
terimli modelde birim kok icermektedir. Buna gore, bu degiskenlerin zamanla
degisen bir yapiya sahip oldugunu ve duragan olmadigini gosterir. Diger degiskenler
(enflasyon, GSYH, kredi oran1 ve niifus) i¢in ise her iki modelde de birim kok

icermez, yani duragandir.

Farkli seviyelerde duragan olan seriler i¢in, seriler arasinda uzun dénemli bir iliski
varsa Pesaran ve Shin (1999) tarfindan gelistirilen gecikmesi dagitilmis otoregresif
sinir testi (Autoregressive Distributed Lag Bound Test-ARDL Sinir Testi) giivenilir

sonuglar elde edebilmek i¢in en uygun yontemlerden biridir.
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Bu yontemin ¢ok sayida avantaji bulunmaktadir. Egbiitiinlesme yaklagiminda biitiin
degiskenlerin ayni dereceden olmasi gerekirken bu yontemde bagimli degiskenin
1(1), bagimsiz degiskenlerin farkli derecede duragan olmalar1 halinde de
kullanilabilmektedir. Bunlardan baska 6nemli bir avantaj ise, Hata Diizeltme modeli
(ECM) basit bir dogrusal transformasyonla ve esanli olarak elde edilebilmesidir.
Zaman serisi analizinde kullanilan veriler sinirli bir doneme ait ise tiim verilerin I(1)
olmast durumunda esbiitiinlesme olmama riski de s6z konusudur. Biitiin bu
nedenlerden dolay1 Pesaran-Shin-Smith (PSS) ARDLSinir Testi yaklagimi en uygun
yontem olarak one ¢ikmaktadir (Disbudak ve Siislii, 2008).

ARDL modeli, iki zaman serisi arasindaki iliskiyi modellemeye yonelik teorik

olmayan bir modeldir.

5.4.2 Otokorelasyon Test Sonucu

Zaman serisi analizinin temel varsayimlarindan biri hata terimleri arasinda iligkinin
olmamasidir. Hata terimleri arasinda bir iliski olmasi durumunda modelde
otokorelasyon sorununun oldugu sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Dogrusal zaman serisi
modellerinde otokorelasyon, standart hatalari saptirdigindan sonuglarin etkinligi
azalir. Bu nedenle zaman serisi analizlerinde otokorelasyonun varligini tespit etmek
gerekir. (Drukker, 2003). Zaman serilerinde otokorelasyonun tespiti i¢in birgok test
gelistirilmistir. Bu ¢alismada her iki model i¢inde Breusch-Godfrey tarafindan,
onerilen otokorelasyon testi uygulanmus. Ilgili test sonuclari asagida tabloda

verilmigtir.

Tablo 13: Breusch-Godfrey Otokorelasyon LM Test (THY- Model 1)

Test Istatistigi Olasilik Degeri

Wooldridge Testi 29.09885 0.617

*, XK XX degerleri test istatistiklerinin sirasiyla yiizde 90, yiizde 95 ve yiizde 99 seviyesinde anlamli
oldugunu géstermektedir. Gecikme uzunlugu SIC (Schwarz Info Criteria) kriterine gore

belirlenmistir. A; serinin birinci derece fark alinmis halini gostermektedir.
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Tablo 14: Breusch-Godfrey Otokorelasyon LM Test (Pegasus- Model 2)

Test Istatistigi Olasilik Degeri

Wooldridge Testi 3.196066 0.2023

*, xx **E degerleri test istatistiklerinin sirasiyla yiizde 90, yiizde 95 ve yiizde 99 seviyesinde anlaml
oldugunu gostermektedir. Gecikme uzunlugu SIC (Schwarz Info Criteria) kriterine gore

belirlenmistir. A; serinin birinci derece fark alinmis halini gostermektedir.

Ho Hipotezi; Otokorelasyon yoktur.
Hi1 Hipotezi; Otokorelasyon vardir.

Yukarida Tablolarda verilen Breusch-Godfrey otokorelasyon test sonuglarina gore,
THY modeli igin test sonucunda, Test Istatistigi: “29.09885” Olasilik Degeri:
“0.617”, Pegasus modeli igin test sonucunda, Test Istatistigi: “3.196066” Olasilik
Degeri: “0.2023”“diir. Her iki model i¢in de Wooldridge test istatistigi belirli bir
kritik degerin altinda ve p degerleri yeterince biiyiik oldugundan, Ho hipotezi
reddedilememis ve zaman serisi analizinde otokorelasyon sorununun olmadigi tespit

edilmistir.

5.4.3 Degisen Varyans Test Sonucu

Zaman serilerinde bir diger varsayim ise: bagimsiz degiskelerin birim degerleri
degisirken bagimli degiskenin birim degerlerine ait varyansin sabit kaldigidir.
Literatiirde bu varsayim icin sabit varyans (homoscedasticity) adi verilmektedir
(Gujarati, 2009). Hata teriminin varyansinin farkli olmasi durumunda degisen
varyans (heteroscedasticity) s6z konusudur. Degisen varyans durumunda tahminciler
yansizlik ve tutarlilik 6zelligini korumakta, ancak etkinligini kaybetmektedir
(Yamak ve Koseoglu, 2006). Calisma kapsaminda degisen varyansin varligim
stnamak igin her iki model i¢in Breusch-Pagan-Godftey testi yapilmistir. ilgili test

sonuglar1 Tablo’15 de verilmistir.
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Tablo 15: Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans Test Sonucu

Test Istatistigi Olasilik Degeri
Model 1 (THY) Test 29.09885 0.6141
Sonucu
Model 2 (PGS) Test 32 69562 0.2471
Sonucu

*, Xk FXX degerleri test istatistiklerinin sirasiyla yiizde 90, yiizde 95 ve yiizde 99 seviyesinde anlamli
oldugunu géstermektedir. Gecikme uzunlugu SIC (Schwarz Info Criteria) kriterine gére

belirlenmistir. A; serinin birinci derece fark alinmis halini gostermektedir.

Ho Hipotezi; Sabit varyans vardir.
Hi1 Hipotezi; Sabit varyans yoktur.

Yukaridaki tabloda elde edilen sonuglar goére Ho hipotezi reddedilmemistir. Sonug
olarak sabit varyansin oldugu ve degisen varyans sorununun olmadigi tespit

edilmistir.

5.4.4 Normallik Test Sonucu

Zaman serisi analizinde sonuclarmn etkinligi ve giivenilirligi bakimindan dogru
sonuglar elde edebilmek icin yapilmasi gereken testlerden biri de normallik
testleridir. Verilerimizin normal dagilima uygun olup olmadigini belirlemek
icin ¢esitli testler gelistirilmistir. Bu c¢alisma kapsaminda Eviews 12 programi
kullanilarak Jarque-Bera normallik testine bagvurulmustur. Jarque-Bera testi bir
ornekleme ile ilgili n sonlu sayida gozlemlerden kurulu bir deneysel kiimenin
kuramsal normal dagilima uyumunu 6l¢en, ¢arpiklik ve basiklik testlerinin bir diger
sekilde ifade edilmis halidir. Bu test yontemi ilk defa bir ekonometrici olan A. K.
Bera ve C. M. Jarque tarafindan kullanilmig oldugu i¢in bu isimle anilmaktadir.
Temel diisiincesi veya konusu itibariyle bu test yontemi, normal dagilim testlerinde
oldugu gibi, kuramsal normal dagilim egrisinin geometrik 6zelliklerinden olan
basiklik ve simetrik olma ozelliklerine dayanmaktadir. Bu nedenle, Jarque-Bera
normal dagilim uyum iyiligi testi bir momentler prensibine dayanan parametrik 2

bazli test tlirlerinden sayilmaktadir.
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Zaries: Reslduals
Eample 201101 202203
Chsarvations 51
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Sekil 4: THY Normallik Test Sonucu (Model 1)

*, x* *RE degerleri test istatistiklerinin sirasiyla yiizde 90, yiizde 95 ve yiizde 99 seviyesinde anlaml
oldugunu géstermektedir. Gecikme wuzunlugu SIC (Schwarz Info Criteria) kriterine gére

belirlenmigtir. A; serinin birinci derece fark alinmig halini gostermektedir.

Series: Residuals
SZample 201303 202303

Observations 41

h=an -128=-11

Median 3924625

Maximum 3640032

Minimum -363.3587

Std. Dev. 166.7249

Skewness 0.139528

l I Kurtosis 3.058388
-- - - - Jarque-Bers 0.13EEES

-100 -rlDEI Probability 0832028

[ R VT RV R R R T BT

Sekil 5: Pegasus Normallik Test Sonucu

*, xx *RE degerleri test istatistiklerinin sirasiyla yiizde 90, yiizde 95 ve yiizde 99 seviyesinde anlaml
oldugunu gostermektedir. Gecikme uzunlugu SIC (Schwarz Info Criteria) kriterine gore

belirlenmistir. A; serinin birinci derece fark alinmis halini gostermektedir.

HO: Veriler normal dagilimdir
H s: Veriler normal dagilimda degildir

Yukarida elde edilen test sonuglarinin p degerlerine ve grafik sonuglarina gére Ho
hipotezi kabul edilmektedir. Sonug olarak serilerin normal dagilim gosterdigi tespit

edilmistir.
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5.4.5 Ampirik Bulgular ve Bulgularin Yorumlanmasi

Calismanin bu boliimiinde THY ve Pegasus sirketlerine ait veriler daha once
aciklanan zaman serisi analizi kapsaminda gerekli testler yapilarak raporlanmstir.
Ilgili test sonuglarmin bulgularini yorumlamadan 6nce her iki modelin gegerlilik ve
giivenilirligini kanitlamak sebebiyle daha 6neki boliimlerde ayr1 bagliklar altinda
anlatilan celisti testler yapilmistir. Bu testler birim kok testleri, korelasyon testi,

degisen varyans ve normallik testi olarak ayrica anlatilmistir.

Birim kok test sonuglar1 zaman serisi kapsaminda hangi tahmincinin kullanilacagi
konusunda referans alinmasi gereken en 6nemli test olarak kabul edilmektedir. Bu
test sonuglarina gore, her iki modelde de bagimli degisken olan 6zkaynak karlilig
I(1) seviyesinde duragan, bagimsiz degiskenler ise 1(0) ve I(1) olmak iizere farklh
seviyelerde duraganlik gostermektedir. Birim kok test sonuglarina gére zaman serisi

ARDL modelini yapilmasi uygun goriilmiistiir.

ARDL modeli sayesinde seriler arasinda uzun ve kisa donemli sonuclar elde
edilebilmekte olup, bu durum elde edilen sonuglarin kisa ve uzun donemli
karsilastirmasinin yapilarak analizde kullanacak verilerde uzun donemli kaynak veri
kullanimmin 6nemi iizerinde 6rnek bir model olusturulmasi saglayabilmektedir.
Tlgili test sonucunda belirlenen makroekonomik degiskenlerde Tiirk Hava Yollar1 ve
Pegasus sirketlerinin 0zkaynak karliligi {izerine etkisi asagidaki tablolarda

gosterilmektedir.
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Tablo 16: THY Uzun ve Kisa Dénem Sonuglari

UZUN DONEM SONUCLARI

Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasilik Degeri
DOLAR -10578.64 | 2581.268 -4.098236 0.0007***
ENFLASYON 586.4792 188.3534 3.113718 0.0060***
GSYH 668.1237 299.9558 2.227407 0.0389**
KRDORANI 1088.748 446.8187 2.436667 0.0254**
NUFUS 0.000356 0.000242 1.474723 0.1576
PARZ 4.175.008 | 1.36E-05 3.069346 0.0066***
KISA DONEM SONUCLARI

Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasilik Degeri
ADOLAR 9387.197 1148.511 8.173363 0.000***
AENFLASYON -848.8913 | 174.4851 -4.865122 0.0001***
AGSYH 25.47768 45.18496 0.563853 0.5798
AKRDORANI -502.1152 | 92.92799 -5.403272 0.000***
ANUFUS 0.000471 | 0.000347 -1.357983 0.1912
A PARZ -3.736,02 7.03E-06 -5.311017 0.000***
Hata Terimi* -1.205936 | 0.127641 -9.447907 0.000***

* kK KRk degerleri test istatistiklerinin sirasiyla yiizde 90, yiizde 95 ve yiizde 99 seviyesinde anlamli oldugunu géstermektedir.

Uzun donemli sonuglarin yer aldig1 Tablo 16 ‘da degiskenlerin katsayisi, standart
hatalari, istatistikleri ve olasilik degerleri yer almaktadir. Dolar kuru, Tiirk Hava
Yollarmin (THY) uzun dénemli sonuglarina bakildiginda 6zkaynak karlilig1 bagimli
degisken olup, ile aralarinda negatif bir iliskiye sahiptir. Diger yandan dolar kuru
arttikca sirketin maliyetleri de artacagi i¢in kar oran1 da diisecektir. Olasilik degeri
“0.0007***” dikkate alindiginda istatistiksel olarak %99 giiven araliginda anlamli
oldugu goriilmektedir. Bu durum, dolar kuru degiskeninin modelde 6nemli bir rol
oynadigini gostermektedir. Ayrica, olasilik degerinin “0.0007***” olmasi, dolar
kuru degiskeninin 6zkaynak karhiligin1 agiklamada 6nemli bir faktor oldugunu
gostermektedir. THY nin kisa dénemli sonuglarina bakildiginda dolar kuru ile 6z
kaynak karlilig1 arasindaki pozitif bir iligki oldugu tespit edilmistir. Sonuglar dolar
kuru degiskeninin 6zkaynak karlilig1 tizerindeki etkisinin %99 giiven araliginda
istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Yani kisa dénemde dolar
kurundaki artisin sirketin 6z kaynak karlilig tizerinde olumlu etkisi vardir. Bu durum

kisa donemde sirketin doviz cinsinden bilet satiglarinin karliligimi artirdigini

103



gostermektedir. Ozet olarak, kisa donemde yurt disi satislar dolar cinsinden
oldugundan dolar kurunun artmasi sirketin kar marjin1 artirip karliligin1 olumlu
yonde etkilerken, uzun donemde doviz cinsinden bor¢ 6demelerinin olmasi karliligt

olumsuz etkilemektedir.

Enflasyon ile ozkaynak karliligi arasindaki uzun donemli pozitif iliski ele
alindiginda, artan enflasyonun sirketin karlilig1 iizerinde olumlu bir etkiye sahip
oldugu gozlenmektedir. Bu durumun bir sirketin gelirlerinin enflasyon ile paralel
olarak arttig1 ve maliyetlerinin de enflasyona gore kontrol edildigi durumda ortaya
ciktign tespit edilmistir. ilgili dénemde séz konusu degiskenlerin olasilik degeri
“0.0060***” olarak elde edilmistir. Bu durum enflasyon degiskeninin uzun
donemde 6zkaynak karlilig1 tizerindeki etkisinin %99 giiven araliinda istatistiksel
olarak anlamli ve pozitif oldugunu gostermektedir. Enflasyonun bir sirketin
0zkaynak karlilig1 tizerinde uzun dénemde olumlu etkiye sahip oldugu sonucu,
sirketin makroekonomik faktorlerine bagli olarak degisebilmektedir. Enflasyon ile
Ozkaynak karlilig1 arasindaki kisa donemli negatif iliski, enflasyondaki bir birimlik
artisin sirketin karlilig1 tizerinde olumsuz bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir.
Bunun nedeni maliyetlerin fiyat artislarina hizl bir sekilde uyum saglayamamasidir.
flgili donemde s6z konusu degiskenlerin olasilik degeri olasilik degeri “0.0001***”
olarak elde edilmistir. Bu durum enflasyon degiskeninin kisa donemde 6zkaynak
karlilig1 tizerindeki etkisinin %99 giiven araliginda istatistiksel olarak anlamli ve

negatif yonli oldugunu gostermektedir.

Gayrisafi Yurtici Hasilas1 (GSYH) ile Tiirk Hava Yollari'nin 6zkaynak karlilig
arasinda uzun doénemli iligki incelendiginde, ilgili degiskenlerin olasilik degerinin
“0.0389**” oldugu tespit edilmistir. S6z konusu olasilik degeri %95 giiven
araliginda kabul edilmektedir. Ayrica degiskenler arasinda pozitif bir iliski oldugu
da gozlenmistir. Bu baglamda, Tiirk Hava Yollari'nin uzun donemde performansinin,
tilkenin ekonomik biiylimesi ve refah diizeyiyle pozitif yonde iliskili oldugu
degerlendirilmektedir. GSYH arttik¢a bir sirketin 6zkaynak karliligi da artabilir.
Kisa donemde Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYH) ile Tiirk Hava Yollari'nin 6zkaynak
karlilig1 arasinda pozitif bir iliskinin oldugu ancak bu iliskinin istatistiksel olarak
anlamli olmadig1 sonucuna varilmistir. Bu durumda olasilik degeri “0.5798” oldugu
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i¢cin anlam tagimamaktadir. Bu durumda, GSYH nin Tiirk Hava Y ollari'nin 6zkaynak
karliliginda kisa donem i¢in 6nemli bir faktdr olup olmadigir konusunda kesin bir

sonuca varmak miimkiin degildir.

Kredi orani, uzun donemde Tiirk Hava Yollari ile 6zkaynak karlilig1 arasinda pozitif
bir iligki vardir. Bu iligkinin olasilik degerinin “0.0254**” diizeyinde tespit edilmesi
istatistiksel olarak %95 giiven araliginda anlamli oldugunu gostermektedir. Ayrica,
kredi oranmindaki artigin, sirketin o6zkaynak karliligin1 olumlu etkileyecegi

anlasilmistir.

Kisa donemli kredi orani ile Tirk Hava Yollari'nin 6zkaynak karliligi arasinda
negatif bir iliski oldugu bulunmus olup, olasilik degeri “0.000**** olarak tespit
edilmistir. Kredi oran1 degiskeninin 6zkaynak karliligi tizerindeki etkisi %99 giiven
araliginda istatistiksel olarak anlamlidir. Ancak Tiirkiye’de kisa donemli
makroekonomik degiskenlere yonelik dalgalanmalar da dikkate alindiginda kisa
donemde bahse konu degiskenler arasindaki iligkinin negatif yonlii olmas1 anlamh

goziikmektedir.

Niifus, uzun dénemde Tiirk Hava Yollar1 ile 6zkaynak karlilig1 arasinda pozitif bir
iliski olmasina ragmen olasilik degeri “0.1576” olarak tespit edilmistir. S6z konusu
olasilik degeri istatistiksel olarak anlamli degildir ve bir anlam tagimamaktadir.
Ornegin, niifus artis1 potansiyel miisteri sayisin1 artirir ve bu da sirketin satiglarin
etkileyebilir. Ancak bu pozitif iligkinin istatistiksel olarak anlamli olmamas1 bahse
konu durumun baska faktdrlerden de etkilenebilecegini diisiindiirmektedir. Ornegin
THY ’nin yolcu profili de bu konuda belirleyici bir faktordiir. THY ’nin i¢ hatlarda
tagidig1 yolcu sayisinin az olmasi, niifus ve 6zkaynak karliligi arasindaki iligkinin
istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmasinda dnemli bir etken oldugu sdylenebilir. Kisa
donemde Tiirk Hava Yollari'nin niifus ile 6zkaynak karlilig1 arasinda pozitif bir iligki
olmasina ragmen olasilik degeri “0.1912” oldugundan bu iligki istatiksel olarak
anlamli degildir. Ornegin yogun niifuslu bélgelerde rekabetin artmasi veya

maliyetlerin artmasi gibi faktorler bu iligkiyi etkileyebilir.
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Para arzi, ekonomide dolasimda bulunan toplam para miktaridir. Para arzin1 6l¢gmek
icin genellikle M1, M2 ve M3 gibi ¢esitli birimler kullanilmaktadir. Ancak para arzi
nakit ve banka mevduatlarii icermektedir. Tiirk Hava Yollari'nin para arzi ile
0zkaynak karlilig1 arasinda uzun dénemde pozitif bir iligski oldugunu ve bu iligskinin
istatistiksel olarak %99 giiven diizeyinde anlamli oldugunu gosteren bir olasilik
degeri (0.0066***) bulunuyorsa, pozitif iliski, para arzindaki artisin genisleyen
ekonomik aktiviteleri ve biiyiimeyi destekledigi anlamina gelebilir. Bu durum,
sirketin 6zkaynak karliligini olumlu bir sekilde etkileyebilir ve %99 giiven araliginda
istatistiksel anlamlilik, analizin giivenilir oldugunu belirtmektedir. Uzun donemdeki
bu iliski, para arzindaki degisikliklerin sirketin 6z kaynak karlilig1 iizerinde

stirdiirtilebilir bir etkisi olabilecegi anlamina gelebilir.

Kisa donemde para arz1 ile Tiirk Hava Yollari'nin 6zkaynak karlilig1 arasinda negatif
bir iliski varsa ve olasilik degeri (0.000***) bu iligkinin %99 giiven araliginda
istatistiksel olarak anlamli oldugunu gosterir. Bu kisa vadeli negatif iliski, para
arzindaki degisikliklerin firmalarin 6zsermaye karlilig1 lizerinde gegici bir etkiye
sahip oldugunu gosterebilir. Kisa vadede goézlenen negatif iligkiler; ekonomik
dalgalanmalar, finansal durumdaki degisiklikler veya diger kisa vadeli faktorler

nedeniyle ortaya ¢ikabilir.

Hata terimi, istatistiksel analiz sonucunda elde edilen sonuglarin giivenilirligini ve
anlamlih@m ifade etmektedir. Ozellikle belirli bir istatistiksel iliskinin 6zkaynak
karlilig1 tizerindeki etkisini degerlendirirken, hata terimi katsayisi bu iliskinin
giivenilirligini ve istatistiksel anlamliligin1 belirlemektedir. Tiirk Hava Yollari'nin
hata terimi katsayisinin olasilik degerinin “0.000***” ve negatif olmas1 degiskenler
arasinda uzun donemli bir iligkinin oldugunu gostermektedir. Bu deger, istatistiksel
olarak giivenilir bir iliskinin varligini gosterir ve 6zkaynak karlilig1 tizerinde belirgin

bir etkiye sahip oldugu sonucunu degerlendirebiliriz.
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Tablo 17: Pegasus Uzun ve Kisa Dénem Sonuglari

UZUN DONEM SONUCLARI

Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasilik Degeri
DOLAR 577.0726 137.1775 4.206758 0.000***
ENFLASYON -55.56462 | 5.874447 -9.458697 0.0000***
GSYH 24.08019 10.62280 2.266840 0.0331**
KRDORANI -11.44150 | 9.621417 -1.189170 0.2465
NUFUS 0.000162 | 3.55E-05 -4.580046 0.000***
PARZ -5.48E-09 | 5.97E-07 -0.009176 0.9928
KISA DONEM SONUCLARI

Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasilik Degeri
ADOLAR 494.8974 2445145 2.024000 0.0658
AENFLASYON -89.36046 | 12.51805 -7.138529 0.000***
AGSYH 32.90133 11.43205 2.877992 0.014**
AKRDORANI 147.2215 18.13896 8.116314 0.000***
ANUFUS 0.000180 0.000118 1.525074 0.1532
APARZ -7.64E-07 | 1.03E-06 -0.742031 0.4723
Hata Terimi* -0.892517 | 0.066894 -13.34236 0.000***

* ok Kk degerleri test istatistiklerinin sirasiyla yiizde 90, yiizde 95 ve yiizde 99 seviyesinde anlamli oldugunu géstermektedir.

Yukarida tablo 17°de uzun donemde Pegasus'un performansina bakildiginda
Ozkaynak karliligi bagimli degisken olup, Dolar kuru ile 6z kaynak karliligi
arasindaki pozitif bir iligki oldugu tespit edilmistir. Yani dolar kurundaki artisin
sirketin 6z kaynak karlilig1 iizerinde olumlu etkisi vardir. Bu durum sirketin doviz
cinsinden satiglarinin  karliligim  artirdigini - gostermektedir. Olasilik  degeri
“0.000***” olarak verilmistir. Bu durum dolar kuru degiskeninin 6zkaynak karlilig1
tizerindeki etkisinin %99 giiven araliginda istatistiksel olarak anlamli oldugunu
gostermektedir. Pegasus'un kisa donemde 6zkaynak karliligi ile dolar kuru arasinda
pozitif bir iligski olmasina ragmen olasilik degeri “0,0658” oldugundan istatistiksel
olarak anlamli degildir. Sonug olarak kisa donemli sonuglar, 6zsermaye karlilig: ile
baz1 degiskenler arasinda pozitif bir iliski olmasina ragmen istatistiksel olarak

anlamli olmadigin1 géstermektedir.

Enflasyon, uzun dénemde Pegasus’un, orami ile 6zkaynak karliligi arasindaki
negatif iliski oldugunu gostermektedir. Bunun nedeni maliyetlerin fiyat artiglarina

hizl bir sekilde uyum saglayamamasidir. Ilgili dsnemde séz konusu degiskenlerin
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olasilik degeri “0.0000**** olarak elde edilmistir. Bu durum enflasyon degiskeninin
uzun donemde Ozkaynak karliligi lizerindeki etkisinin %99 giiven aralifinda
istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Kisa déonemde Pegasus'un
0zkaynak karlilig1 ile enflasyon orani arasinda negatif iliski oldugu tespit edilmistir.
Ilgili dénemde sdz konusu degiskenlerin olasilik degeri “0,000***" olarak elde
edilmistir. Bu durum enflasyon degiskeninin 6zkaynak karlilig1 tizerindeki etkisinin

%99 giiven araliginda istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir.

Gayrisafi Yurti¢i Hasilas1 (GSYH), uzun donemde Pegasus’un, 6zkaynak karlilig
ile arasinda pozitif bir iligki oldugu anlagilmaktadir. Bu sonug, ekonominin biiyiimesi
ve tiikketim talebinin artmasindan kaynaklanmaktadir. Olasilik degeri "0,0331**"*
dikkate alindiginda istatistiksel olarak %95 giiven araliginda anlamli oldugu
goriilmektedir. Kisa vadede Pegasus, 6zkaynak karlilig1 ile Gayrisafi Yurti¢i Hasila
(GSYH) arasinda pozitif bir iliski oldugu ve olasilik degerinin de "0,014**"* oldugu
dikkate alindiginda istatistiksel olarak %95 giiven diizeyinde anlamli oldugu

goriilmektedir.

Kredi orani, Uzun déonemde Pegasus’un, 6zkaynak karlilig1 ile arasinda negatif bir
iligki oldugunu goriilmektedir. Yani dolar degerlendik¢e Ozkaynak getirisi de
artmaktadir. Ancak olasilik degeri “0,2465” oldugundan istatistiksel olarak anlaml
degildir. Uzun donemli sonuglara gére 6zkaynak karliligi ile kredi orani arasinda
negatif bir iliski oldugu ancak bu iligkinin istatistiksel olarak anlamli olmadigi
sonucuna varilmistir. Kisa donemde Pegasus'un 6zkaynak karlilig1 ile kredi orani
dair olasilik degeri incelendiginde olasilik degerinin “0.000***” oldugu ve soz
konusu iki degisken arasindaki iliskinin de pozitif oldugu tespit edilmistir. Bahse
konu olasilik degerine bakildiginda %99 giiven arali§inda istatistiksel olarak anlaml

oldugu anlagilmaktadir.

Niifus, uzun donemli Pegasus’un, 6zkaynak karliligi ile arasinda pozitif bir iligki oldugu
tespit edilmistir. S6z konusu degiskenlere iligkin olasilik degeri olan “0,000**** dikkate
alindiginda %99 giiven araliginda istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugu
goriilmektedir. Kisa donemde ise, 6zkaynak karlilig1 ile niifus arasinda pozitif bir iligki
vardir, bu da niifus artisiin 6zkaynak karliligini arttigimi gostermektedir. Ancak,

belirtilen olasilik degeri ""0.1532" istatistiksel olarak anlamli degildir.
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Para arzi, uzun donemde, 6zkaynak karlilig1 ile arasinda negatif bir iliski oldugu
anlagilmistir. Ancak belirtilen olasilik degeri “0,9928” istatistiksel olarak anlamli
degildir. Bu durumda uzun dénemde Ozkaynak karliligi getirisi ile para arzi

arasindaki iliski istatistiksel olarak anlamli degildir.

Hata Terimine bakildiginda, Pegasus ve 6zkaynak karlilig1 arasinda negatif bir iliski
oldugu goriilmektedir. S6z konusu degiskenlere iliskin olasilik degeri olan
“0,000***” degeri dikkate alindiginda %99 giiven diizeyinde istatistiksel olarak
anlaml bir iligki tespit edilmistir. Bu deger istatistiksel olarak gilivenilir bir iliskinin

varligini géstermektedir.
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SONUC VE GENEL DEGERLENDIiRME

Havacilik endiistrisi insanlik tarihinin en Onemli teknik ve miihendislik
basarilarindan birini temsil etmektedir. Ucaklar, yiiksek hizlar1 ve uzun menzilleri
nedeniyle hem insanlar hem de kargo i¢in ideal hava tasimaciligi saglamakla
kalmamakta, ayn1 zamanda hava tasimaciligin1 kolaylastirarak kiiresel ekonominin
biiylimesine de biiyiik katki saglamaktadir. Havacilik sektorii ayn1 zamanda kiiresel
ticareti ve kiiltiirel aligverisi de tesvik etmektedir. Havacilik endiistrisi, 6zellikle 20.
yiizy1ilin sonlar1 ve 21. ylizyilda teknolojik gelismelere bagli olarak gelismeye devam
etmistir. Ucak tasarimi, motor teknolojisi, navigasyon sistemleri ve malzeme bilimi
gibi alanlardaki gelismeler, hava tasimaciligin1 daha giivenli, daha verimli ve daha
cevre dostu hale getirmistir. Havacilik sektorii ekonomik kalkinma ve biiylime
acisindan da olduk¢a 6nem arz etmektedir. Ayni zamanda hava tasimaciligi
sirketlerin yeni pazarlara girmesi, ticari faaliyetleri genisletmesi ve yatirimi tesvik
etmesi baglaminda iilkelere doviz akisi saglayarak makro ekonomik faktorler
tizerinde oldukca oneli bir etki olusturmakta, ulusal ekonomilerin yani sira yerel

ekonomilere de katkida saglamaktadir.

Tiirkiye'de havacilik sektoriiniin gelisim siirecine bakildiginda, Osmanli déneminde
ilk ucus denemeleriyle baslayan havacilik girisimlerinin modernlesme siireci, 20.
ylzyilda Cumhuriyet doneminde hiz kazanmistir. Mustafa Kemal Atatilirk'iin
onderliginde Tiirkiye'nin havacilik alanindaki kalkinma cabalarina, Tiirk Hava
Kurumu'nun kurulusu ve Tiirk Hava Yollar1 gibi kuruluslarin faaliyetleriyle tanik
olunmustur. Bu arada Tiirk Hava Yollari'nin kurulusu sivil havacilikta 6nemli bir
donemi baslatmis ve iilkenin uluslararasi alanda havaciliktaki konumunu
saglamlagtirmistir. Tiirk havacilik sektoriinde 1983 yilindan bu yana yasanan biiyiik
degisimler, sektoriin modernlesmesi ve genislemesi acisindan onem tagimaktadir.
Yeni havalimanlari, modern terminaller ve gelismis iletisim sistemi altyapisi,
Tirkiye'nin uluslararast hava tagimacilifina daha etkin katilimini saglayarak
sektoriin kiiresel rekabet giiclinli artirmistir. Bu siirecte Tiirkiye havacilik sektoriinde
yasanan gelismeler, Tiirkiye'nin ekonomik biiyimeyi destekleyen ve uluslararasi
alanda daha fazla 6ne ¢ikan bir sektdr haline gelmesini saglamistir. Bu gelismeler,
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Tirkiye'nin havacilik sektoriinde yiikselen giic konumunu giiclendirmesi ve bu

alandaki liderligini giiglendirmesi agisindan 6nem tasimaktadir.

Havacilik sektorii ekonomik kosullar, rekabet, teknolojik gelismeler, siyasi olaylar
ve dogal afetler gibi ¢esitli faktorlerden dolay1 finansal risklere maruz kalmaktadir.
Bu nedenle finansal yonetim stratejileri ve riskten korunma gibi stratejiler giderek
onem kazanmaktadir. Makro ekonomik degiskenler birer digsal belirleyici olarak
havayolunun gelir performansin etkileyen énemli faktorlerdir. Ekonomik biiyiime,
turizm sektoriiniin canlilifi, enerji fiyatlari, doviz kurlari, rekabet gibi faktorler

onemli bir rol oynamaktadir.

Bu c¢alismada; havayolu isletmelerinde gelir performansini etkileyen makro
belirleyicilerin etkisinin belirlenmesi amaglanmistir. Calisma, Tiirkiye'de faaliyet
gosteren Tiirk Hava Yollar1 ve Pegasus Havayollar1 gibi havayolu sirketlerinin
O0zkaynak karliligin1 etkileyen makroekonomik faktorleri karsilagtirmali olarak
incelenmistir. Yapilan analiz, bir havayolu sirketinin finansal performansini anlamak
ve gelecekteki stratejik kararlarini sekillendirmek agisindan 6nemlidir. Ayrica, dolar
kuru, enflasyon orani, GSYH, kredi orani, niifus ve para arzi gibi makroekonomik
faktorler 6zkaynak karliligini etkileyen bagimsiz degiskenler olarak analize dahil
edilmistir. Bu faktorler havayolu sirketlerinin finansal performansini etkileyen
onemli parametrelerdir. Ote yandan &zkaynak karliligi kapsaminda Tiirk Hava
Yollar1 ve Pegasus Havayollar1 arasinda karsilagtirma yapilmistir. S6z konusu
karsilastirma, her iki sirketin farkli ekonomik kosullara ve is stratejilerine nasil tepki
verdigini anlamay1 da amag¢lanmistir. Bu ¢alisma, 2008-2022 yillar1 arasindaki ¢
aylik verileri kullanilarak zaman serisi modeli ile gergeklestirilmistir. Bahse siirec,
uzun vadeli egilimleri ve degisiklikleri analiz etmek i¢in yeterli bir siireyi
kapsamaktadir. Arastirma metodolojisi, zaman serisi analizi yonteminin temel
yaklagimi kapsaminda kullanilan yontemlerden yola ¢ikilarak olusturulmus ve s6z
konusu analizler STATA 15 ve Eviews programi ile yapilmistir. Elde edilen

sonuclarin giivenilir oldugu yapilan giivenilirlik ve gegerlik testleri ile kanitlanmistir.
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Tablo 18: THY Ile Pegasus Havayollar1 Uzun Dénem Sonuglariin

Karsilagtirilmasi

Bagimsiz Degiskenler Katsay1 Olasilik Degeri
DOLAR (THY) -10578.64 0.0007***
DOLAR (PEGASUS) 577.0726 0.000%***
ENFLASYON (THY) 586.4792 0.0060***
ENFLASYON (PEGASUS) -55.56462 0.0000***
GSYH (THY) 668.1237 0.0389%*
GSYH (PEGASUS) 24.08019 0.0331**
KREDIORANI (THY) 1088.748 0.0254**
KREDIORANI (PEGASUS) -11.44150 0.2465
NUFUS (THY) 0.000356 0.1576
NUFUS (PEGASUS) 0.000162 0.000%**
PARAARZI (THY) 4.175.008 0.0066***
PARAARZI (PEGASUS) -5.48E-09 0.9928

Tablo 18’de yer alan THY ve Pegasus Hava Yollarinin uzun dénem sonuglari

karsilastiginda asagida belirtilen sonuca ulasilmaktadir:

Dolar kurlari ile Tiirk Hava Yollar1 6zkaynak karlilig1 arasinda uzun donemli iliski
negatif (-10578.64) ve anlamlidir. Tiirk Hava Yollari’nda dolar kuru ile 6zkaynak
karlihg arasindaki negatif iligki, dolar kurundaki artiglarin uzun dénemde havayolu
sirketlerinin 6zkaynak karliligin1 azalttigi goriilmektedir. Bu durumun temel
nedenlerinin doviz kuru riski, ekonomik belirsizlikler ve rekabet ortami oldugu
degerlendirilmektedir. Pegasus Havayollari i¢in ise uzun dénemde dolar kuru ile
0zkaynak karlilig1 arasinda pozitif (577.0726) ve anlamli bir iliski tespit edilmistir.
Bu duruma bagh olarak, dolar kuru dalgalanmalarindan Pegasus'un daha az

etkilendigi veya fayda sagladig: diisiinebilmektedir.

Enflasyon ile Tiirk Hava Yollar1 6zkaynak karlilig1 arasinda uzun dénemde pozitif
ve anlaml bir iligki goriiliirken, Pegasus havayollarinda ise bu iliski negatif ve
anlamlidir. Enflasyonun isletme maliyetlerini artirmasi, tiiketici harcamalarindaki
azalma ve artan rekabet yapisinin, Pegasus Havayollari'nin uzun donem

performansini olumsuz etkileyebildigi degerlendirilmektedir.
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GSYH ile Tiirk Hava Yollar1 6zkaynak karliligi arasinda pozitif ve anlamli bir iliski
tespit edilmistir. iliski katsayis1 668.1237 ve %95 giiven araliginda anlamlidir. Tiirk
Hava Yollar’nin GSYH artislarinin 6zkaynak karliligini artirdigini géstermektedir.
Benzer sekilde, Pegasus Havayollar1 i¢cin de uzun dénemde GSYH ile 6zkaynak
karlilig1 arasinda pozitif ve anlamli bir iliski bulunmustur. Iliski katsayis1 24.08019
ve %95 giiven araliginda anlamlidir. Bu sonug da, Pegasus Havayollari i¢in GSYH
artiglarinin  6zkaynak karhiligin1 artirdigimi  gostermektedir. Dolayisiyla, Tiirk
havayollar1 ve Pegasus havayollari, GSYH artislarinin 6zkaynak karlilig1 tizerinde

olumlu bir etkisinin oldugu sonucuna varabiliriz.

Kredi oram ile Tiirk Hava Yollar1 6zkaynak karliligi arasinda uzun dénemli pozitif
bir iligki belirtilirken, Pegasus Havayollar1 6rneginde ise bu iliskinin negatif oldugu
gozlemlenmistir. Bu durum, Tiirk Hava Yolu sirketinin kredi kullaniminin uzun
donemde 6zkaynak karliligina olumlu bir etki yapabilecegini gosterirken, Pegasus
Havayollari'nin kredi kullaniminin 6zkaynak karlilig1 iizerinde belirgin bir etkisinin

olmadigini diisiindiirebilir.

Niifus biiyiikliigii ile Tirk Hava Yollar1 6zkaynak karlilig1 arasinda uzun déonemli
pozitif ve anlamli bir iliski bulunmazken, Pegasus Havayollar1 i¢in bu iliski pozitif
ve anlamli oldugu tespit edilmistir. Bu durum, Tiirk Hava Yollar1 i¢in niifusun
0zkaynak karlilig1 iizerinde belirgin bir etkisinin olmadigin1 diislindiiriirken, Pegasus
havayollar1 icin niifus artiglarinin 6zkaynak karliligim1 artirabilecegi sonucuna

varilabilir.

Para arz ile Tirk Hava Yollar1 6zkaynak karlilig1 arasindaki uzun donemli pozitif
ve anlamli iligki, havayolu sektoriinde 6nemli bir finansal dinamik olarak kabul
edilir. Yiiksek para arzi, havayolu sirketlerinin finansal imkanlarin1 artirarak rekabet
avantaji saglayabilir ve faaliyetlerini ¢esitlendirmelerine olanak tanimlayabilir. Bu
durum, genellikle Tiirk Hava Yollar1 sirketlerinin 6zkaynak karliligini artirabilir.
Ancak, Pegasus havayollari, para arz1 ile 6zkaynak karlilig1 arasindaki iligki negatif
ve anlamsizdir. Bu durum, Pegasus Hava Yollari’nin 6zkaynak karlilig1 tizerinde

diger faktorlerin daha belirleyici oldugunu diisiiniilebilir.
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Tablo 19: THY ile Pegasus Havayollar1 Kisa Donem Sonuglarinin Karsilastirilmasi

Bagimsiz Degiskenler Katsay1 Olasilik Degeri
DOLAR (THY) 9387.197 0.000***
DOLAR (PEGASUS) 494.8974 0.0658
ENFLASYON (THY) -848.8913 0.0001***
ENFLASYON (PEGASUS) -89.36046 0.000***
GSYH (THY) 25.47768 0.5798
GSYH (PEGASUS) 32.90133 0.014**
KREDIORANI (THY) -502.1152 0.000***
KREDIORANI (PEGASUS) 147.2215 0.000***
NUFUS (THY) 0.000471 0.1912
NUFUS (PEGASUS) 0.000180 0.1532
PARAARZI (THY) -3.736,02 0.000***
PARAARZI (PEGASUS) 7.64E-07 0.4723

Tablo 19°de yer alan THY ve Pegasus havayollarinin kisa dénem sonuglar

karsilastirilmig ve elde edilen sonuglar asagida belirtilmistir:

Dolar kuru dalgalanmalari ile Tirk Hava Yollar1 firmasinin 6zkaynak karlihigi
arasinda kisa dénemli pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski belirlenmistir.
Iliski katsayis1 oldukca yiiksek olan 9387.197 ve %99 anlamlilik diizeyindeki p
degeri (0.000) bu iliskinin gli¢lii ve istatistiksel olarak anlamli oldugunu gdsterir. Bu
durum, Tiirk havayolu endiistrisinde dolar kurunun 6zkaynak karlilig1 iizerinde
onemli bir etkiye sahip oldugunu diisiindiirebilir. Yiiksek dolar kuru, havayolu
sirketlerinin kisa donemde gelirlerini artirabilir veya maliyetlerini etkileyebilir,
bdylece 6zkaynak karliligini olumlu yonde etkileyebilir. Pegasus Havayollar1 i¢in
dolar kurunun 6zkaynak karlilig: ile iliskisi pozitif olarak belirtilmistir. Ancak, p
degeri (0.0658) anlamsizdir, yani istatistiksel olarak anlamli degildir. Bu durum,
Pegasus Havayollari i¢in dolar kurunun 6zkaynak karlilig1 tizerinde kisa donemde
belirgin bir etkisinin olmadigin diisiindiirebilir. Diger bir deyisle, dolar kurundaki
degisikliklerin Pegasus Havayollari'nin 6zkaynak karliligina istatistiksel olarak

anlaml1 bir etkisi olmadig1 sonucuna varilmaktadir.
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Enflasyon oranlar1 ile hem Tiirk Havayollari hem de Pegasus Havayollar
firmalarinin 6zkaynak karlihigi arasindaki kisa dénemli negatif ve istatistiksel olarak
anlamli iligki belirlenmistir. Tirk Hava Yollart i¢in bu iliskinin daha biiyiik
(-848.8913) ve daha gii¢lii oldugu anlasilmaktadir. Bu durum, Tiirk Hava Yollari'nda
enflasyonun 6zkaynak karlilig1 lizerindeki etkisinin Pegasus Havayollari'na gore
daha belirgin oldugunu gdstermektedir.

GSYH ile Tiirk Havayollar1 6zkaynak karliligi arasindaki kisa donemli iligki pozitif
ve anlamli degilken, Pegasus Havayollari i¢in pozitif ve anlamlidir. Bu durum, iki
havayolu sirketi arasinda GSYH'nin 6zkaynak karlilig: tizerindeki etkisinin farkli
oldugunu gostermektedir. Ozellikle, Pegasus Havayollar1 i¢in GSYH artiglarinin
O0zkaynak karliligimi artirdigi belirtilmistir, ancak Tiirk Havayollar1 i¢in bu iliski

belirsizdir.

Kredi oram, ile Tiirk havayollar1 6zkaynak karlilig: arasindaki kisa donemli iligki
negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu durum, Tiirk Hava Yollar: firmasinda
bor¢lanma diizeyinin artmasimin karlilik tizerindeki olumsuz etkisinin oldugunu
gostermektedir. Pegasus Havayollar1 i¢in kredi orani ile o6zkaynak karlilig:
arasindaki iligki pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Pegasus Havayollar1 i¢in
kredi oranindaki artiglar 6zkaynak karliligimi olumlu yonde yansimaktadir. Bu
durum, Pegasus Havayollari'nin bor¢lanma diizeyinin artmasinin karlilik {izerinde
olumlu bir etkisi olabilecegini gostermektedir. Bu sonuglar, Tiirk Havayollar ile
Pegasus Havayollar1 arasinda kredi oraninin 6zkaynak karlilig1 iizerindeki etkisinin
farkli oldugunu gostermektedir. Tirk Havayollar1 i¢in kredi oranindaki artiglarin
O0zkaynak karlihgini azalttigi, ancak Pegasus Havayollar1 i¢in kredi oranindaki
artislarin  6zkaynak karliligin1 artirdign belirtilmektedir. Bu durum kullanilan
kredilerin niteligine, 6zelligine, kredi maliyetine ve kredinin kullanim alanina baglh

olarak isletmeler arasinda farkliliklar olabilecegini gostermektedir.

Niifus yapisi ile hem Tiirk Havayollarinin hem de Pegasus havayollarinin 6zkaynak
karlilig1 arasinda kisa donemli pozitif ve istatistiksel olarak anlamsiz bir iligki tespit
edilmistir. Bu durum niifusun her iki havayolu sirketi i¢in 6zkaynak karliligi

tizerinde 6nemli bir belirleyici faktoér olmadigini géstermektedir.
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Para arz ile Tiirk havayollar1 6zkaynak karliligi1 arasinda kisa donemli negatif ve
istatistiksel olarak anlaml1 bir iliski bulunmaktadir. iliski katsayisinin-3.736,02, ve p
degerinin ise (0.000) %99 anlamlilik diizeyinde olmasi Tiirk havayolu isletmesinde
para arzindaki artiglarin 6zkaynak karliligini1 azaltabilecegini gostermektedir. Yani,
para arzindaki artiglar havayolu sirketlerinin karliligini olumsuz etkileyebilir veya
azaltabilir. Bu etki para arzinin enflasyonist etkisine bagl olarak karlilig1 olumsuz
etkilemektedir. Pegasus Havayollar1 i¢in kisa donemde para arzi ile 6zkaynak
karlilig1 arasindaki iliski pozitif olarak belirlenmistir. Ancak, bu iliskinin istatistiksel
olarak anlamsiz oldugu tespit edilmistir. Pegasus Havayollar1 i¢in para arzindaki

artiglar 6zkaynak karlilig1 izerinde belirgin bir etkiye sahip degildir.
Tartisma;

Tiirk Havayollar1 ve Pegasus Havayollar1 arasinda uzun donemli olarak yapilan
calisma, O6zkaynak karliligin1 etkileyen makroekonomik degiskenleri incelemistir.
Bu degiskenler arasinda dolar kuru, enflasyon, GSYH, kredi orani, niifus ve para arzi
gibi faktorler yer almaktadir. Tiirk Havayollar1 i¢in dolar kuru ve enflasyonun
olumsuz etkisi belirgin iken, Pegasus Havayollar1 i¢in bu etkilerin pozitif veya
anlamli oldugu goriilmiistiir. GSYH ise her iki havayolu sirketi i¢in de pozitif ve
anlamli bir iligki gostermektedir. Kredi orani incelendiginde, Tiirk Havayollar1 i¢in
kredi orani ile 6zkaynak karlilig1 arasinda pozitif bir iligki tespit edilmistir. Ancak,
Pegasus Havayollar1 i¢in bu iligkinin negatif olmasi, sirketin kredi kullaniminin
performans {iizerindeki etkisizligini ortaya koymaktadir. Niifus ve para arzi
faktorlerine bakildiginda ise, Niifus, her iki sirket i¢in de pozitif bir iliski
goriilmektedir. Ancak, para arzi incelendiginde Tiirk Havayollar1 i¢in pozitif iken,
Pegasus Havayollar1 i¢in negatif ve anlamsiz bir iligki belirlenmistir. Bu sonuglar,
her iki havayolu sirketinin farkli operasyonel ve finansal yapilarina goére degisen

faktorlerin performanslarini nasil etkiledigini gostermektedir.

Caligmanin ampirik sonuglari havayollarin gelecege yonelik planlama ve karar
verme siireclerinde 6nemli rol oynamaktadir. Bu sonuglar sirketlerin stratejik
hedefler belirlemesine, operasyonel verimliligi artirmasina ve rekabet avantaji

kazanmasina yardimci olmaktadir.
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Havayolu sirketleri, dolar kuru, enflasyon orani, GSYH, kredi orani, niifus ve para
arzi1 gibi makroekonomik faktorlerin dalgalanmalarina duyarli olabilir. Sirketlerin
biiylime hedefleri tahmin edilirken ve riski yonetilirken bu faktorlerin dikkate
alinmas1 gerekmektedir. Elde edilen bulgular, her iki havayolu sirketinin de stratejik
hedefleri belirlenirken ve is planlar1 gelistirilirken makroekonomik faktorlerin
etkisinin dikkate almasini1 6nermektedir. Sirketlerin karliligina yonelik artis trendinin
stirdiiriilmesi ve rekabet avantajinin elde edilmesi i¢in makro ekonomik degiskenlere
yonelik esnek ve uyumlu stratejiler gelistirmesi gerekmektedir. Havayolu sirketleri,
operasyonel verimliligi artirmak ve maliyetleri kontrol etmek i¢in siirekli olarak
gelismelidir. Makroekonomik dalgalanmalarin etkisini azaltmak i¢in is siire¢lerinin
optimize edilmesi ve maliyet verimliligi saglanmasi gerekmektedir. Arastirma
sonuglar1 havayollarina pazar bolimleme ve hedef grup belirleme konusunda
yardime1 olacaktir. Makroekonomik faktorlerin etkisi altindaki farkli tiiketici
gruplarmin davranig ve tercihlerini anlamak, pazarlama stratejilerinin etkin bir
sekilde uygulanmasina yardimci olabilir. Havayolu sirketleri, rekabet avantaji
kazanmak ve operasyonel verimliligi artirmak igin yenilikleri siirekli olarak
biinyelerinde barindirmalar1  gerekmektedir. Bu durum, misteri deneyimini
gelistirmek, degisen diinya diizenine uyum saglamak suretiyle rekabet avantaji elde
etmek i¢in Kkritik Oneme sahiptir. Havayolu sirketlerinin makroekonomik
dalgalanmalardan kaynaklanabilecek risklerin farkinda olmasi ve bunlari etkin bir
sekilde yonetmesi gerekmektedir. Kriz planlamasi ve acil duruma yonelik miidahale,
sirketleri daha dayanikli hale getirmekte ve beklenmedik durumlarda is siirekliligini
saglamaktadir. Tirk Hava Yollar1 ve Pegasus Havayollar1 nezdinde yapilan
analizden yola ¢ikilarak sektorde aktif olarak gdrev alan tiim havayolu sirketlerinin
gelecege yonelik stratejik kararlar almasina ve rekabet avantaji elde etmesine

yardimci olacaktir.
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